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Sazetak

Analiza financijskih izvjeStaja omogucuje donoSenje ocjene o sigurnosti i uspjesnosti
poslovanja jer ukljucuje razliCite analiticke tehnike kojima se podaci sadrzani u financijskim
izvjeStajima pretvaraju u informacije relevantne za njihove korisnike. Takoder, spomenuti
financijski izvjestaji moraju biti uskladeni s raCunovodstvenim nacelima i standardima koji su
osmisljeni od strane organizacija kojima je cilj te izvjeStaje u€initi usporednima i pogodnima
za analizu. Odabrana poduzeca pripadaju razli¢itim geografskim podruc¢jima sto podrazumijeva
primjene razli¢itih raCunovodstvenih politika koje oblikuju finalni proizvod jednog
racunovode, a to je financijski izvjestaj. Osim analize financijskih izvjestaja, za razumijevanje
cjelokupne slike poslovanja poduzeca, potrebno je napraviti i analizu industrije u kojoj ono
posluje. Kozmeticka industrija karakteristicna je po brzom rastu, stalnim istrazivanjima i
razvijanju te lansiranjem proizvoda koji u vrlo kratkom roku dosezu fazu zrelosti §to dovodi od
znaCajnih promjena odredenih pozicija financijskih izvjeStaja iz razdoblja u razdoblje.
Provedena analiza ukazuje na zadovoljavaju¢u likvidnost spomenutih poduzeéa i malu

zaduzZenost te zavidnu marzu poslovanja i profitabilnost.

Summary

The analysis of financial statements enables the assessment of business security and
performance because it includes various analytical techniques by which the data contained in
the financial statements are converted into information relevant to their users. Also, the
mentioned financial statements must be in accordance with the accounting principles and
standards developed by the organizations whose goal is to make these reports comparable and
suitable for analysis. The selected companies belong to different geographical areas, which
means the application of different accounting policies that shape the final product of one
accountant, and that is the financial report. In addition to the analysis of financial statements,
to understand the overall picture of the company's business, it is necessary to make an analysis
of the industry in which it operates. The cosmetics industry is characterized by rapid growth,
constant research and development and the launch of products that reach maturity in a very
short time, which leads to significant changes in certain positions of financial statements from
period to period. The conducted analysis indicates satisfactory liquidity of the mentioned

companies and low indebtedness, as well as an enviable business margin and profitability.

Keywords: US GAAP, IFRS, HSFI, International Accounting, Financial Statements
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1. Uvod

Za uspjesnost poslovanja poduzeca najvaznije je ostvariti dva temeljna kriterija, a to su
sigurnost i uspjesnost poslovanja koji se u kratkom roku medusobno sukobljavaju, medutim
gledajuci na to da je svakom poslovnom subjektu glavni cilj dugo i uspje$no poslovanje, tada
su dugoroc¢no, gore navedeni kriteriji medusobno ovisni jedan o drugome. Takoder, poznato je
kako je ocjena sigurnosti i uspje$nosti poslovanja poduzeca predstavljena u financijskim
izvjestajima koje su poslovni subjekti duzni sastavljati na kraju poslove godine. Medutim,
postavlja se pitanje kako usporediti financijske izvjestaje poduzeca koja posluju u razli¢itim
dijelovima svijeta, pri ¢emu Su rac¢unovodstveni sustavi oblikovani temeljem razli¢itih utjecaja.
Kako usporediti americko poduzeée s hrvatskim poduzec¢em i koji su moguéi problemi prilikom
usklade financijskih izvjestaja te zasto dolazi do razlika u sastavljanju financijskih izvjestaja ¢e
biti objasnjeno kroz analizu financijskih izvjeStaja odabranih kozmetickih poduzeca na
medunarodnoj razini odabranih u ovom radu. Ujednacavanjem pravila financijskog
izvjeStavanja omogucuje se lakse i brze Sirenje na druga trzista, bilo da se radilo o trzistu rada,

kapitala ili prikupljanju financijskih sredstava iz inozemstva.

1.1. Predmet istrazivanja

Predmet ovog diplomskog rada jest ukazati na sli¢nosti i razlike u sastavljanju i prezentiranju
financijskih izvjestaja koje su rezultat primjene razli¢itih standarda financijskog izvjeStavanja.
Provest ¢e se komparativna analiza financijskih izvjestaja ameri¢kog poduzeca Johnson &
Johnson koje prilikom sastavljanja i prezentiranja temeljnih financijskih izvjestaja primjenjuje
op¢eprihvaéena racunovodstvena nacela financijskog izvjestavanja (US GAAP), njemackog
poduzeca Beiersdorf AG koje primjenjuje Medunarodne standarde financijskog izvjestavanja
(MSFI) te hrvatskog poduze¢e Magdis d.o.o. obveznika Hrvatskih standarda financijskog
izvjeStavanja (HSFI).

1.2. Cilj istrazivanja
Na temelju navedenog, ciljevi rada su:
e pojasniti ulogu racunovodstva i njegov utjecaj na medunarodnoj razini,
e istaknuti specificnosti kozmeti¢ke industrije u odnosu na ostale industrije te njezin
utjecaj na izgled financijskih izvjestaja,
e ukazati na sli¢nosti i razlike financijskih izvjeStaja organizacija koje primjenjuju
razli¢ite standarde financijskog izvjeStavanja kako bi se olakSala usporedivost

financijskih izvjestaja organizacija,



e ocijeniti sigurnost i uspjesnost odabranih poduzec¢a koriste¢i pojedinac¢ne financijske
pokazatelje financijskog izvjestavanja,
e prezentirati i interpretirati podatke iz financijskih izvjeStaja pretvorene u korisne
informacije.
Teorijski dio diplomskog rada bit ¢e analiziran kroz stru¢nu literaturu kao Sto su knjige, zakoni,
standardi, znanstveni i stru¢ni ¢lanci te materijali s relevantnih internetskih stranica, dok ¢e
empirijski dio biti obraden kroz financijsku vertikalnu i horizontalnu analizu odabranih

poduzeca te uz primjenu pojedinacnih financijskih pokazatelja.

Temeljni doprinos rada ocituje se u savladavanju razlika uvjetovanih primjenom razli¢itih
regulatornih okvira prilikom sastavljanja temeljnih financijskih izvjestaja, ali 1 mjerenja i

priznavanja elemenata unutar temeljnih financijskih izvjestaja.

1.3. Struktura rada
Diplomski rad je podijeljen na dva dijela. Prvo dio je teorijski te ukljucuje prva tri poglavlja
rada. Drugi dio rada je empirijski i u njemu je provedena analiza financijskih izvjeStaja

odabranih poduzeca te ukljucuje cetvrto poglavlje rada.

U uvodnom dijelu rada prezentirana je problematika analize financijskih izvjestaja te predmet
i cilj napravljene analize kao i doprinos rada. U drugom je poglavlju definiran utjecaj
medunarodnog ra¢unovodstva i standarda financijskog izvjeStavanja na izgled financijskih
izvjeStaja na kraju obraCunskog razdoblja, takoder navedeni su i objasSnjeni postupci i
instrumenti koji se koriste prilikom analize financijskih izvjeStaja. Tre¢e poglavlje rada
ukljucéuje definiranje pojma kozmetic¢ke industrije te navodi glavne karakteristike industrije kao
i glavne konkurente koji djeluju u toj industriji i utjecaj industrije na izgled prezentiranih

financijskih izvjestaja.

Cetvrto poglavlje predstavlja analizu financijskih izvjestaja na medunarodnoj razini, odnosno
primjenom razliitih standarda financijskog izvjeStavanja. Pri ¢emu su poblize objasnjena
obiljezja odabranih poduzeca te navedene sli¢nosti i razlike koje proizlaze iz primjene razli¢itih
setova financijskog izvjeStavanja i na kraju je provedena ocjena sigurnosti i uspjeSnosti

odabranih poduzeca koristenjem pojedinacnih financijskih izvjestaja.

Posljednje, odnosno peto poglavlje predstavlja zakljuak rada na temelju provedene analize

financijskih izvjestaja.



2. Racunovodstvo u medunarodnom okruZenju kao podloga za provedbu analize temeljnih
financijskih izvjestaja
Ponekad je moguce kategorizirati pojedine drzave prema njihovim sli¢nostima, ali u
konacnici niti jedna drzava nije jednaka, te svaka shodno svojim specificnostima prilagodava
i raCunovodstvene prakse. Neupitno je da ratunovodstvena nacela i standardi te zakonski
propisi imaju najznacajniji utjecaj na financijsko izvjeStavanje, medutim, postoji i ¢itav niz
drugih ¢imbenika o kojima je potrebno voditi rauna. Sto je u proslosti dovelo do potrebe za
klasifikacijom pojasSnjenja razlikovanja racunovodstvenih sustava S ciljem boljeg

razumijevanju razlika izmedu pojedinih nacionalnih ra¢unovodstvenih sustava.

2.1. Znacaj medunarodnog racunovodstva u poslovnom okruzenju

Kao §to Mijo€ i Vrdoljak isticu, naj€esce se razlikuju tri modela u financijskom izvjestavanju
gledajuci sa zemljopisnog aspekta, a to su: britansko-americki model (Velika Britanija, Irska i
Nizozemska), kontinentalni model (Njemacka, Francuska, Italija, Spanjolska) te juznoamericki.
Utjecaj ¢imbenika okruzenja na nacionalne racunovodstvene sustave ima za posljedicu njihovo
grupiranje unutar sliénih ili istih grupa. Nacelo grupiranja racunovodstvenih sustava
podrazumijeva sli¢ne raGunovodstvene prakse u pogledu mjerenja pozicija i objavljivanja
informacija u financijskim izvjesStajima, dok je razina mjerenja i objavljivanja informacija u

financijskim izvjestajima pod utjecajem ¢imbenika okruzenja (Mijo¢ i Vrdoljak, 2013.).

Prema tome, nije strano da je anglosaksonsko rac¢unovodstvo pod utjecajem velikih financijskih
trziSta i multinacionalnih korporacija $to je razlog razvijenosti trzista kapitala i obveznica ¢iji
subjekti podizu velike koli¢ine kapitala. Takav pristup racunovodstvu ima za posljedicu zastitu
investitora kroz uvid u relevantne informacije koje proizlaze iz financijskih izvjestaja poslovnih
subjekata. Kontinentalni model ukljucuje ve¢inu zemalja kontinentalne Europe i Japan te su za
njega karakteristi¢ni bliski odnosi subjekata s bankama koje im osiguravaju izvor kapitala.
Racunovodstvo podlijeze strozoj zakonskoj formi i nije primarno orijentirano na potrebe
donoSenja odluka kreditora, ve¢ zadovoljava zahtjeve drzave i podrzava planove vlade. Treci
model ukljucuje ve¢inu zemalja Juzne Amerike te je raunovodstvo usmjereno prilagodbi na
inflaciju (budu¢i da juznoamericke zemlje imaju iskustvo suo¢avanja s inflacijom) i orijentirano

je potrebama drzavnih planera (Mijo¢ i Vrdoljak, 2013.).

Baldarelli, Demartini i Mosnja-Skare isti¢u kako na raunovodstvenu praksu utje¢u razni
¢imbenici, izmedu ostalog i kulturni koji obuhvacaju utjecaj predrasuda, stavove prema
financijskom izvjestavanju, osobna uvjerenja i teznje kao S§to je primjerice kratkoro¢na
orijentiranost na profit ili dugoro¢na orijentiranost na kvalitetu bilance, zatim stupanj utjecaja
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zakonske regulative i vrsta socijalne strukture ovisno o tome je li se radi o diversificiranom
vlasni$tvo ili obiteljskom poduzetni§tvu te u konacnici statusu racunovodstvene profesije
(Baldarelli, Demartini i Mognja-Skare, 2007.). Klasifikacijom se unapreduje analiza
financijskih izvjeStaja 1 poboljSava razumijevanje racunovodstvene strukture i prakse.
Primjerice, zemlje ¢e Cesto sli¢no reagirati na nove okolnosti, stoga, moguce je predvidjeti
racunovodstvene probleme i rjeSenja poucena iskustvom drugih zemalja iste skupine. Dok,
zemljama u razvoju koje nemaju razvijene vlastite racunovodstvene standarde, odredeni model
moze pomoci U razvoju vlastitih standarda. Modeli klasifikacija pomazu i organizacijama kao
Sto su Medunarodni odbor za racunovodstvene standarde u procesu globalnog uskladivanja

(Mijjoc 1 Vrdoljak, 2013.).

2.2. Standardi financijskog izvjestavanja

Financijski izvjestaji omogucuju uvid u poslovanje pojedinog poduzeca jer su vazan izvor
informacija, stoga je vrlo vazno da se temelje na objektivnim i to¢nim informacijama te da su
sastavljeni u skladu s raCunovodstvenim nacelima, odnosno standardima. Samim time, veca

uskladenost financijskih izvjestaja sa standardima ukazuje na vecu kvalitetu samih izvjestaja.

Mijoc¢ u svom radu istice kako su racunovodstvena nacela rezultat potrebe za ujednacavanjem
raéunovodstvenih pravila i postupaka u iskazivanju stanja imovine i njenih izvora, kao i
prihoda, rashoda i financijskog rezultata na medunarodnoj razini te naglasava da nacelo
subjekta treba polaziti od toga da se ra¢unovodstvo poduzecéa vodi za subjekte, a ne za osobe u
¢ijem su vlasniStvu, koje njima rukovode ili su na neki drugi nacin s njima povezani (Mijoc,

2013.).

Racunovodstveni standardi predstavljaju daljnju razradu racunovodstvenih nacela u pogledu
metoda obuhvata, raCunovodstvenog procesiranja i prezentiranja informacija. Odnosno, nacela
¢ine polaznu osnovu za utvrdivanje standarda te za razliku od njih koja se uobicajeno sastoje
od jedne ili dvije rijeCi, raCunovodstveni standardi detaljnije obraduju pojedino nacelo,
napisano na nekoliko stotina stranica. Prilikom pruzanja potrebnih informacija donositeljima
odluka naglasak je na pravovremenosti potrebne informacije, dok je preciznost u tom sluc¢aju u
drugom planu jer velika preciznost pruzenih informacija iziskuje puno vremena $to moze
dovesti do kasnjenja s pruzanjem pravovremene informacije, a zakasnjela informacija nije
korisna za upravljanje (Slibar, 2010.). Izjedna¢avanjem bilanénih pozicija kod sastavljanja i
prezentiranja financijskih izvjestaja postize se viSi stupanj harmonizacije i standardizacije

financijskog izvjes¢ivanja na medunarodnoj razini (Mijoc, 2013.).



2.2.1.  Americka opéeprihvacena raCunovodstvena nacela

,,Americka opceprihvacena ra¢unovodstvena nacela (u daljnjem tekstu US GAAP) odnose se
na zajednicki skup rac¢unovodstvenih nacela, standarda i postupaka koje je donio Odbor za
standarde financijskog racunovodstva (FASB). Kombinacija je mjerodavnih standarda i
opceprihvacenih nacina biljeZenja i izvjestavanja racunovodstvenih podataka koji imaju za cilj
poboljsati razumijevanje, dosljednost i usporedivost financijskih podataka“ (KPMG, 2020.).
Takoder, pomaze ulaga¢ima pri analizi poduzeca olakSavajuc¢i izvodenje usporedbe izmedu
jedne i druge tvrtke (Jason Fernando, 2021). Prema US GAAP, pojam izvjestajnog subjekta se
odnosi na subjekta ili skupinu koja predstavlja financijske izvjestaje kao jedan ekonomski
subjekt, koji ne mora biti pravna osoba, ali moze obuhvacati jedan entitet, viSe njih entiteta ili
dio entiteta. Ako se izvjestajni subjekt sastoji od dva ili viSe entiteta pri ¢emu jedan kontrolira
i upravlja drugim subjektom, tada se njegovi financijski izvjestaji nazivaju konsolidiranim
financijskim izvjestajima. Americki zakon zahtijeva da tvrtke koje objavljuju financijske
izvjestaje javnosti i tvrtke kojima se javno trguje na burzama slijede GAAP smjernice prilikom

sastavljanja i prezentiranja financijskih izvjestaja (KPMG, 2020.).

Izgled financijskih izvjestaja nije propisan, medutim poduzeca koja javno objavljuju financijske
izvjeStaje moraju se pridrzavati zahtjeva propisanih od strane Regulation S-X. koji je dio
slozenih zakona trgovanja vrijednosnim papirima u SAD-u. Ta poduzeca su duzna sastavljati
usporedne financijske izvjestaje Sto je regulirano od strane americke Komisije za vrijednosne
papire i burzu (SEC), §to znaci da se bilanca sastavlja za teku¢u i prethodnu godinu (u iznimnim
okolnostima za jednu godinu), dok drugi financijski izvjestaji moraju obuhvatiti tri uzastopna
razdoblja do datuma bilance (KPMG, 2020.). ,,Americka Komisija za vrijednosne papire ili
SEC (U.S. Securities and Exchange Commission), neovisna je agencija americke vlade koja je
odgovorna za provedbu i predlaganje pravila o vrijednosnim papirima te je zakonski ovlasten
uspostaviti standarde financijskog raCunovodstva i izvjeStavanja za javna poduzeca. Komisija
se oslanja na FASB kako bi financijsko izvjestavanje bilo tocno i vjerodostojno* (Chen, 2020.).

,US GAAP ukljucuje 10 temeljnih nacela:

Tablica 1 10 Temeljnih nacela US GAAP

1. Nacelo pravilnosti . Nacelo razboritosti

2
3. Nacelo dosljednosti 4. Nacelo kontinuiteta
5. Nacelo istinitosti 6. Nacelo periodi¢nosti
7. Nacelo ustrajnosti metoda 8. Nacelo materijalnosti
9. Nacelo bez naknade 10. Nacelo dobre vjere*

Izvor: Vlastita izrada na temelju podataka iz Accounting.com, 2020.



Standardi zahtijevaju od subjekata da predstave odredene pozicije u financijskim izvjestajima,
dok se druge pozicije mogu objaviti u biljeSkama uz financijske izvjestaje. lako US GAAP
navodi da se odredbe Kodifikacije ne odnose na nematerijalne stavke, vecina subjekata imaju
tendenciju ukljuciti i dodatne informacije bitne za njihov financijski izvjestaj. Tako, nerijetko
subjekti registrirani u SEC-u prikazuju rasprave uprave i analizu financijskog stanja, rezultata
poslovanja i likvidnosti i kvantitativna i kvalitativna otkrivanja trziSnog rizika (KPMG,2020.).
Americka poduzeca koja nisu uvrstena na uredeno trziSte vrijednosnih papira, a duzna su
sastavljati financijske izvjestaje, mogu primjenjivati US GAAP, MSFI ili MSFI za mala i
srednja poduzeca. Dok za subjekte ¢ijim se vrijednosnim papirima ne kotira na uredenim
trziStima kapitala, a koji primjenjuju US GAAP postoje posebni standardi i izuzetci za
priznavanje i mjerenje pozicija, kao i dodatna objasnjenja pojedinih stavki unutar financijskih
izvjestaja u odnosu na one koje primjenjuju javni subjekti. Takoder, stranim subjektima koji su
registrirani na SEC je dozvoljeno sastavljati i objavljivati financijske izvjestaje sukladno MSFI
ako ne prelaze prag koji je odredio SEC (30% svih znacajnih testova) za uskladenje dva seta
financijskih izvjeStaja, odnosno dokaz o ispravno prikazanom rezultatu poslovanja. Svi
poslovni subjekti ¢ijim se vrijednosnicama ne trguje na uredenom trzistu kapitala ne moraju

sastavljati financijske izvjestaje za usporedna razdoblja (KPMG, 2020.).

Financijski izvjeStaji se sastavljaju na osnovi neograni¢enosti poslovanja te menadzment
procjenjuje postoji li znatna sumnja da se nece nastaviti poslovati prema tom konceptu. Ako
likvidacija postane neizbjezna nakon datuma izvjeStavanja, ali prije nego li su financijski
izvjestaji izdani ili spremni za izdavanje, tada su financijski izvjestaji pripremljeni u skladu s
neograni¢enosti poslovanja te je subjekt duzan pruziti dodatne informacije korisnicima
financijskih izvjestaja. U razdoblju koje prethodi bankrotu, subjekt nastavlja primjenjivati US
GAAP na uobicajeni na¢in, medutim, mogu zahtijevati dodatna racunovodstvenih razmatranja

o financijskom stanju subjekta vezana uz bankrot (KPMG, 2020.).

,,SVi mjerodavni US GAAP-ovi sadrzani su u racunovodstvenim standardima FASB-a, odnosno
Kodifikaciji. US GAAP ne zahtijeva da poslovni subjekti istaknu izjavu da su financijski
izvjestaji u skladu sa standardima® (KPMG, 2020.). Kodifikacija ratunovodstvenih standarda
(ASC ili "Kodifikacija") sastoji od pojedinih Tema koje se sastoje od podtema. Dok podteme
sadrze odjeljke koji ukljucuju stvarne racunovodstvene smjernice. Odjeljci se temelje na prirodi
sadrzaja i standardizirani su tijekom cijele Kodifikacije. Glavno nacelo je sadrzano u glavnom
dijelu teksta smjernice, a daljnje objasnjenje je ukljuc¢eno u smjernicama za provedbu. Samo je

materijal koji se pojavljuje u Kodifikaciji mjerodavan, dok konceptualni okvir utvrduje
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financijske ciljeve izvjeStavanja, identificira kvalitativne karakteristike racunovodstvenih
informacija, definira elemente financijskih izvjestaja i raspravlja o priznavanju, mjerenju i
prezentaciji cjelovitog skupa financijskih izvjestaja, medutim prema autoritetu vaznosti, ne
moze nadjacati standard (PWC, 2017). Definicija materijalnosti nije definirana od strana US
GAAP-a, medutim okvir o materijalnosti odreden je od strane vrhovnog suda te definiran od
strane zaposlenika SEC-a koji smatraju je da je Cinjenica materijalno znacajna ako postoji
znatna vjerojatnost da ona ima znacajnu ulogu za razumnog investitora te ovisi o specifi¢nosti
poduzeca, dok se pojedine stavke financijskih izvjestaja mogu procjenjivati pojedinac¢no i u
ukupnom iznosu (KPMG, 2020.) Sve odluke koje se objavljuju o primjeni standarda nazivaju
se EITF, ¢ija je misija omoguciti FASB-U poboljs$anje financijskog izvjestavanja pravodobnom
identifikacijom, raspravom i rjeSavanjem financijskog racunovodstva. EITF je osmisljen kako
bi umanjio potrebu FASB-a da tro$i vrijeme i napore rjeSavajuéi usku primjenu ili druga nova
pitanja koja se mogu analizirati u okviru postoje¢ih GAAP-a (FASB, 2021). ETIF ne objavljuje
odluke u dnevnom redu kada odluci da te odluke nece biti dio programa rada. Standardi i
tumacenja imaju najmanje dva datuma stupanja na snagu, u najmanju ruku razlikuju se datumu

za javne u odnosu na ostale subjekte (KPMG, 2020.).

Financijski izvjestaji su pripremljeni za izvjestajno razdoblje koje zavrsava datumom bilance.
U odredenim okolnostima subjekt moze promijeniti datum izvjeStavanja, medutim, izvjestajno
razdoblje ne moze biti dulje od 12 mjeseci. U tim situacijama subjekt je duzan pripremiti

financijske izvjesStaje za prijelazno razdoblje. Set financijskih izvjestaja ¢ine:

1. Izvjestaj o financijskom polozaju
Izravno vezani elementi s mjerenjem financijskog polozaja odnose se na imovinu, obveze i
kapital. Stavka koja udovoljava definiciji imovine ili obveze priznaje se samo ako se trosak
moze pouzdano izmjeriti te ne postoji specificna smjernica u konceptualnom okviru koja
ukazuje na prestanak priznavanja (umjesto toga, posebna tema u Kodifikaciji se bavi s
prestankom priznavanja relevantne imovine i obveza). U nastavku su navedene specifi¢nosti

koje standardi zahtijevaju:

e metoda mjerenja materijalne imovine se iskazuje po metodi povijesnog troska, dok se
nematerijalna imovina iskazuje po fer vrijednosti;

e dozvoljeno prezentiranje kratkoro¢nih kredita refinanciranih u dugoro¢ne nakon datuma
bilance (kratkoro¢ne obveze moguce je refinancirati u dugorocne obveze i prije

objavljivanja financijskih izvjeStaja ako su ispunjeni kriteriji reklasifikacije);



e prilikom utroska zaliha dozvoljene su metode: FIFO, metoda prosje¢nih ponderiranih
cijena te metoda LIFO (KPMG, 2020.)

Postupanje s nematerijalnom imovinom, poput istrazivanja i goodwilla, je karakteristicno za
razlikovanje standarda pri ¢emu MSFI nematerijalnu imovinu priznaje se samo ako ¢e imati
buducu ekonomsku Korist, dok je GAAP priznaje po trenutnoj fer trzi$noj vrijednosti i ne

uzimaju se u obzir dodatna (buduéa) razmatranja (Campwaltblog, 2021.).

2. Izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti
Prema definiciji Delloita, fer vrijednost je cijena koja bi bila ostvarena prodajom neke stavke
imovine ili pladena za prijenos neke obveze u urednoj transakciji medu trziSnim sudionicima
na datum mjerenja, a u sluaju nedostatka trzisnih uvjeta, mjeri se prema najpovoljnijem trzistu
za imovinu ili obvezu. Hijerarhija fer vrijednosti u ASC 820 sluzi kao osnova za razmatranje
pretpostavki sudionika na trzistu i ¢ini razliku izmedu njih, dok se pretpostavke temelje na

trzisnim informacijama dostupnim u odredenim okolnostima (Delloite, 2021.).

Standardi definiraju prihod kao poveéanje ekonomske koristi tijekom obra¢unskog razdoblja u
obliku priljeva ili povecanja imovine ili smanjenja obveza §to ima za posljedicu povecanje
kapitala, osim onog u svezi s uplatom od strane sudionika u kapitalu. Dok se druge strane,
rashodi definiraju kao smanjenje ekonomske koristi kroz obracunsko razdoblje u obliku odljeva
ili smanjenja imovine ili stvaranja obveza $to ima za posljedicu smanjenje kapitala, osim ovog

u svezi s raspodjelom sudionicima u kapitalu (KPMG, 2020).

Dobitak ili gubitak nastaje kada se cijena transakcije imovine ili obveze razlikuje od fer
vrijednosti koja se koristila za mjerenje na pocetku priznavanja, a takav dobitak ili gubitak
priznaje se u dobiti ili gubitka, osim ako Kodifikacija odreduje drugacije (US GAAP manje je
restriktivan od MSFI standarda prilikom priznavanja takvih dobitaka ili gubitaka). U mjerenju
fer vrijednosti imovine ili obveze, subjekt odabire one tehnike vrednovanja koje su prikladne
za poslovanje. U nastavku su navedene specifi¢nosti koje standardi zahtijevaju:
e troskovi istrazivanja i razvoja su klasificirani kao troskovi.
e prekid odredenih poslovnih kriterija je dozvoljen u slu¢aju kada su komponente vezane
uz prodaju ili predstavljaju strateski pomak koji ima utjecaj na financijski rezultat ili se
radi o novostecenoj neprofitnoj organizaciji koja je po stjecanju klasificirana kao ona

koja se ,,drzi na prodaju‘ (KPMG, 2020.).

Ne postoji odrednica razvrstavanja rashoda po funkciji ili metodi po prirodnim vrstama

troskova. Medutim, poduzeca registrirana u SEC moraju razvrstavati rashode po funkciji.
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Izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti prikazuje se kao dio cjelokupnog skupa financijskih izvjestaja
Cije se komponente sastoje od razlika proizaslih iz transakcija stranim valutama, dobitka il
gubitka vezan uz vrijednosne papire, planovima zaposlenika te dobicima ili gubicima
derivatima (KPMG, 2020.).

3. Izvjestaj o promjenama kapitala
Slijedece informacije su predstavljene u izvjestaju o promjenama u kapitalu:
a) neto dobit i ukupna sveobuhvatna dobit za financijsko razdoblje (prikazujuc¢i odvojeno
iznose koji se pripisuju vlasnicima mati¢nih druStava te nekontroliraju¢éem interesu);
b) ucinke retrospektivne primjene ili prepravljanja priznata u skladu s Kodifikacijskom na
temu racunovodstvene politike, promjene u procjenama i pogreskama;

c) uskladivanje knjigovodstvene vrijednosti na pocetku i na kraju razdoblja (KPMG, 2020.).

Za svaku komponentu akumulirane sveobuhvatne dobiti, subjekt predstavlja analizu koja se
moze predstaviti u izvjestaj o promjenama na kapitalu ili u biljeSkama uz financijske izvjestaje.
Dividende i srodni iznosi po dionici objavljeni su u izvjeStaju promjene u kapitalu, biljeSkama

uz financijske izvjestaje ili u izvjestaj o financijskom polozaju (KPMG, 2020.).

4. [zvjeStaj o novcéanom toku

Standardi definiraju novcane ekvivalente kao kratkotrajna visoko likvidna ulaganja koja su brzo
zamjenjiva za poznate iznose novca te su predmet beznacajnog rizika od promjene u novéanu
vrijednost. Izvjestaj o nov¢anom toku predstavlja novéane tokove obracunskog razdoblja koji
se mogu klasificirati kao operativne, investicijske i financijske aktivnosti. Klasifikacija se
temelji na djelatnosti koja je pretezni izvor ili upotreba novéanog toka. Novcani tokovi iz
poslovnih aktivnosti mogu se prikazati izravnom ili neizravhom metodom. Nov¢ani tok koji
proizlazi iz promjena vlasnickih interesa u podruznici, a koji ne rezultira gubitkom kontrole je
klasificiran kao financijska aktivnost kao i prekoracenja po bankama koja se smatraju oblikom
kratkorocnog financiranja. Klasifikacija nov€anih tokova povezana je s proizvodnjom ili
stjecanjem imovine koja ¢e se koristiti za najam drugima i naknadnu prodaju ovisi 0 aktivnosti
koja ¢e biti pretezni izvor ili uporaba novca. Kapitalizirane kamate su klasificirane kao
investicijske aktivnosti (KPMG,2020).

5. Biljeske uz financijske izvjestaje
Ukljucuju zaseban raspored pokazuju¢i ucinke bilo kakvih promjena u vlasniStvu maticnog
drustva koje ne rezultiraju gubitkom kontrole. Subjekti mogu prezentirati promjene u kapitalu

u bilanci, izvjestaju o promjenama na kapitalu ili u biljeskama. Za razliku od MSFI standarda,



US GAAP ne zahtijeva otkrivanje podataka o ciljevima, politikama i procesima za upravljanje

kapitalom, osim u odredenim okolnostima* (KPMG, 2020.).

2.2.2. Medunarodni standardi financijskog izvjestavanja
,Global standards for global market®, je recenica kojom se vode Medunarodni standardi
financijsko izvjestavanja (u daljnjem tekstu MSFI). Trenutno, 144 drzava dozvoljava MSFI dok
12 drzava zabranjuje njihovu primjenu (IFRS Foundation, 2021.). Definicija izvjestajnog
subjekta odgovara onoj kod US GAAP. ,.Zbog Siroke primjene, standardi su se razvili u skup
pravila prilagodenih zahtjevima trziSta kapitala stavljaju¢i naglasak na primjenu metode fer
vrijednosti. S jedne strane moraju zadovoljiti informacijske potrebe investitora, a s druge strane
moraju biti dovoljno fleksibilni kako bi bili primjenjivi na globalnoj razini* (Sever, 2012.).
,,Pojam MSFI je termin koji se ne odnosi samo na novu seriju standarda koju je objavio Odbor
vec¢ je on puno Siri te obuhvaca:
e Okvir za sastavljanje financijskih izvjestaja
e Medunarodne standarde financijskog izvjeStavanja (u izdanju Odbora: MSFI 1-13),
Medunarodne racunovodstvene standarde (MRS 1-41),

e Tumacenja standarda‘ (Mami¢ Sacer, Posavec, 2012.).

Izgled financijskih izvje$tajan nije standardiziran, ali je odreden minimum stavki koje se trebaju
prezentirati. Takoder, izvjeStaji se sastavljaju za tekucu i prethodnu godinu te sadrze dodatna
objasnjenja stavki i meduzbrojeva relevantnih za razumijevanje. Cilj je fer i istinito
prezentiranje svih kategorija prikazanih u financijskim izvjestajima, te zahtijevaju izjavu o
uskladenosti sa standardima. IASB ne provodi istragu vezanu uz primjenu njegovih standarda,
istragu Cesto provode lokalni regulatori i burze. Znacajke MSFI-ja su:

1. Fer prezentiranje;
Neogranicenost vremenskog poslovanja;
Racunovodstvena osnova nastanka dogadaja;
Ucestalnost izves¢ivanja;
Dosljedno prezentiranje;
Znacajnost 1 sazimanje (KPMG, 2020.).

o g~ w D

Osmisljeni su prvenstveno za poslovne subjekte orijentirane na dobit, iako nisu zabranjeni za
koriStene neprofitnim subjektima. Mogu ih koristiti mala i srednja poduzeéa ako je dozvoljeno
u pojedinoj drzavi, iako postoje posebni MSFI za mala i srednja poduzec¢a. Opcéenito Se pozivaju

na nova pitanja vezana s primjenom standarda koja se objavljuju u programu odluka, ¢ak i u
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slu¢aju neprihvacanja odluke. Temelje se na nacelima §to poslovnim subjektima omogucuje
viSe prostora za razli¢ita tumacenja, a samim time i manipulacije. Primjena standarda MSFI
nije ograni¢ena na odredeni pravni okvir, a financijski izvjestaji Cesto sadrze dodatne

informacije zahtijevane od strane lokalnog statuta (KPMG, 2020.)

Svi standardi su jednake autoritativne vaznosti pri cemu Smjernice predstavljaju glavno nacelo,
dok neistaknuti odlomci predstavljaju objasnjenja nacela. Konceptualni okvir je stvoren za
razvoj i odrzavanje standarda i njihovih interpretacija te kao referenca financijskim izvjestajima
u slucaju kada ne postoji posebna smjernica u standardima te pruza Siroku raspravu o

konceptima vezanim uz pripremu i prezentaciju financijskih izvjestaja (KPMG, 2020.).

Standardi i tumacenja koja je izdao Odbor IASB-a imaju jedan datum stupanja na snagu te se
odnosi na sve poslovne subjekte. Standardi se ne primjenjuju na stavke koje nisu materijalne, a
materijalnost nije definirana kvantitativno te ovisi o ¢injenicama i okolnosti odredenog slucaja
kao i veli¢ini i prirodi poslovanja subjekta te je relevantna pri prosudbi o odabiru i primjeni
racunovodstvenih politika. Financijski izvjeStaji su sastavljeni prema nacelu neograni¢enosti
poslovanja, odnosno procjene i odluke menadzmenta nisu ograni¢ene na 12 mjeseci od datuma
izvjeStavanja, 0sim u slucaju likvidacije subjekta. Ako poduzece prestaje poslovati na temelju
pretpostavke neogranienosti poslovanja nakon datuma izvjeStavanja, ali prije nego li su
financijski izvjestaji ovlasSteni za izdavanje, tada financijski izvjestaji nisu pripremljeni u skladu
s na¢elom. Ako menadzment odluci da poduzeée posluje u skladu s nacelom, ali bez obzira na
to postoje materijalne neizvjesnosti koje mogu staviti sumnju na sposobnost poslovanja
poduzeca, tada poduzeée pruza dodatne informacije o neizvjesnostima. Za poduzece u
likvidaciji, sve obveze nastavljaju se priznavati i mjeriti u skladu s koriStenim standardom sve
dok su obveze nenaplacene, otkazane ili dospjele. Odnosno, nema se specifi¢nih smjernica
vezanih uz bankrot (KPMG, 2020.).

Prilikom mjerenja fer vrijednosti imovine ili obveze, subjekt bira tehnike vrednovanja koje
odgovaraju okolnostima i za koje je dostupno dovoljno podataka (Campwaltblog, 2021.).
Financijski izvjestaji su predstavljeni za izvjestajno razdoblje koje zavrSava datumom bilance.
U odredenim okolnostima datum izvjeStavanja se moze promijeniti npr. nakon promjene
glavnih dioni¢ara, medutim, standardi ne zahtijevaju prilagodbu povijesnih usporednih

podataka financijskih izvjestaja. Set financijskih izvjestaja Cine:
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1. Izvjestaj o financijskom poloZaju
Subjekt u financijskim izvjesStajima priznaje stavke koja udovoljavaju definiciji imovine,
kapitala, obveza, dok se prestanak priznavanja stavke ostvaruje je u slu¢aju neispunjenja
definicije Sto je popraceno prikladnim izlaganjem i pruzanjem dodatnim informacijama.
Standardi nalazu da se utroSak zaliha odreduje primjenom metode prvi ulaz - prvi izlaz ili
ponderiranog prosjec¢nog troska. ,,Drustvo treba koristiti istu metodu za sve zalihe sli¢ne vrste
i namjene, dok je za zalihe drukcije vrste ili namjene primjena razli¢itih metoda za utvrdivanje
troska je opravdana“ (KPMG, 2020.). Prezentiranje kratkoro¢nih kredita refinanciranih u
dugoro¢ne nakon datuma bilance je zabranjeno. lako zajmovi koji su izdani prije objavljivanja

financijskih izvjestaja (imaju rok otplate najmanje 12 mjeseci nakon datuma bilance) mogu se

klasificirati kao dugoro¢ni zajmovi (KPMG, 2020.).

Konceptualni okvir opisuje dvije mjerne osnove, a to su: povijesni trosak (mjerenje je bazirano
na danim informacijama transakcijske cijene koja se mijenja jedino u sluc¢aju velikog umanjenje
vrijednosti imovine ili obveza) i trenutna vrijednost (mjerenje koje je bazirano na

informacijama koje reflektiraju trenutne uvjete na dan mjerenja) (KPMG, 2020.).

2. Izvjestaj o dobiti ili gubitku i Ostala sveobuhvatna dobit
Definicija fer vrijednosti odgovara ve¢ spomenutoj u slucaju US GAAP-a. Dobit ili gubitak
nastaje kada se transakcijska cijena sredstva ili obveza razlikuje od fer vrijednosti mjerene pri
pocetnom priznavanju te se dobit ili gubitak priznaje u raCunu dobiti i1 gubitka. Postoji sloboda
izbora metode razvrstavanja rashoda po funkciji ili metode prema prirodnim vrstama, ali u
slu¢aju koriStenja metode razvrstavanja rashoda po funkciji, informacije o prirodi troskova
moraju biti iskazane u biljeskama (KPMG, 2020).

Aktivnosti povezane uz istrazivanje i razvoj uobicajeno su razumljive te se troskovi razvoja pod
odredenim okolnostima mogu kapitalizirati. ldentificiranje aktivnosti istraZivanja i razvoja
ovisi 0 vrsti poslovanja i projekata (Hrvatsko zakonodavstvo, 2015). Definicija prihoda i
rashoda iskljucuje kapitalne transakcije, odnosno kapitalni ulozi dioni¢ara priznati su direktno
u kapitalu kao i isplata dividendi. Standard koji regulira placanje temeljem dionica zahtijeva

pripisivanje troSkova odredenim transakcijama vezanim uz ta placanja.

3. IzvjeStaj o promjenama kapitala
MSFI kao i US GAAP zahtijevaju objavljivanje Izvjestaja 0 promjenama kapitala pri ¢emu
MSFI zahtjeva da te promjene budu iskazane u posebnom izvjestaju. Subjekt otkriva

informacije koje omogucavaju korisnicima financijskih izvjestaja procijeniti ciljeve, politike 1
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procese subjekta za upravljanje kapitalom. Navedene informacije prezentirane u izvjestaju o
promjenama kapitala su jednake su onima koje zahtjeva US GAAP. Svaka komponenta kapitala
moze biti prezentirana ili u izvjestaju o promjenama kapitala ili u biljeskama uz financijske
izvjestaje. Dividende i povezani udjeli po dionicama su dodatno objasnjeni u Izvjestaju o
promjeni kapitala ili u biljeskama (KPMG, 2020.).

4. Izvjestaj o novcanom toku
Definicija novca i1 nov€anih ekvivalenata odgovara ve¢ spomenutoj u slu¢aju US GAPP-a.
Kratkoro¢no nije definirano, ali standard potice prekid od tri mjeseca dospijeca od datuma
stjecanja. Prekoracenja po bankama koja se mogu otplatiti na zahtjev ukljucuju se u gotovinu
samo ako Cine sastavni dio upravljanja gotovinom subjekta, dok aranzmani kratkoro¢nog
zaduZivanja obi¢no nisu ukljuceni u novac i nov€ane ekvivalente jer se ne mogu vratiti na
zahtjev (KPMG, 2020.). Kao u slucaju US GAAP-a, aktivnosti se klasificiraju na poslovne,
investicijske i financijske. Novcani tijekovi iz poslovnih aktivnosti mogu se prikazati izravnom
ili neizravnom metodom. Subjekt sam bira politiku razvrstavanja kamata i dividendi isplacenih
kao poslovne ili financijske aktivnosti i primljene kamate i dividende kao poslovne ili
investicijske aktivnosti. Iznimno, financijska institucija kamate i dividende klasificira kao

novcane tijekove iz poslovanja (KPMG, 2020.).

5. Biljeske uz financijske izvjestaje

Standardi odreduju objave koje treba objaviti u financijskim izvjestajima, ali ne propisuju
formate ili redoslijed biljeski, osim posebnog rasporeda prikazivanja u¢inaka promjena
vlasni$tva mati¢nog drustva u podruznici koje ne rezultiraju gubitkom kontrole. Medutim,
biljeske treba predociti na sustavan nacin. lako je velika vecina pozicija financijskih izvjestaja
propisana, fleksibilnost je dopustena u prikazivanju dodatnih stavki i meduzbrojeva kada su
takve informacije neophodne za razumijevanje financijske uspjesnosti subjekta. Zapazanja koja
nisu materijalna ne moraju biti ukljucena u financijske izvjestaje. Veéina subjekata pruza
dodatne informacije zbog lokalnih regulacija, regulacija od strane burze ili svojevoljno.
Usporedne informacije potrebne su samo za neposredno prethodno razdoblje, ali mogu se
predstaviti i dodatna razdoblja. Prepravke i retrospektivne prilagodbe su prezentirane kao
prilagodbe za pocetno stanje zadrzane dobiti, osim ako standardi zahtijevaju retrospektivu
prilagodba druge komponente kapitala (KPMG, 2020.).
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Oba seta zahtijevaju da navedeni financijski izvjeStaji budu temeljeni na obracunskoj
racunovodstvenoj osnovi (izuzetak ¢ini izvjestaj o novéanom toku) te znacajnosti i dosljednosti

prilikom pripremanja financijskih izvjestaja (EY, 2021.).

2.2.3.  Hrvatski standardi financijskog izvjestavanja

Hrvatski standardi financijskog izvjestavanja (u daljnjem tekstu: HSFI) doneseni su od strane
Odbora za standarde financijskog izvjestavanja u skladu sa Zakonom o racunovodstvu Koji
zadovoljava uvjete Europske unije u pogledu sastavljanja, prezentiranja i objavljivanja
financijskih izvjestaja. ,,Standardi cjelovito obraduju znacajne pozicije financijskih izvjestaja,
manjeg su opsega, lakSi za razumijevanje i primjenu te su obvezni za male i srednje
poduzetnike* koji ne primjenjuju MSFI (HANFA, 2018). Kriteriji za odredivanje veli¢ine

subjekta nalazi se u sljedecoj tablici:

Tablica 2 Kriteriji za definiranje poduzeca prema ZOR-u

Veli¢ina poduzeca Kriterij Iznos (KN)

Ukupna aktiva < 32.500.000,00

MALA (moraju imati ispunjena 2 od 3 kriterija) Ukupan prihod < 65000000
Broj zaposlenih <50
Ukupna aktiva < 130.000.000,00

SREDNJA (moraju imati ispunjena 2 od 3 kriterija) Ukupan prihod < 260.000.000,00
Broj zaposlenih <250

VELIKA Ukupna aktiva (trebaju premasiti barem 2 kriterija za srednja poduzeca)

Izvor: samostalna izrada na temelju podataka iz ZOR, 120/16 116/118 CL. 5.
,Harmoniziranost financijskih izvjeStaja pretpostavka je uspjeSnog sudjelovanja u
globalizacijskim procesima, buduci da uskladenost racunovodstva 1 financijskog izvjeStavanja,
kao ,,jezika poslovanja“ pridonosi neometanom odvijanju gospodarskih tokova s drugim
zemljama* (Baldarelli, Demartini i Mosnja-Skare, 2007.). Pridruzivanjem Republike Hrvatske
Europskoj uniji 2005. godine donesen je Zakon o radunovodstvu koji je uskladen s Cetvrtom i

Sedmom direktivom te Uredbom EU (1606/2002) vezanim uz financijsko izvjestavanje u EU.

Odbor za standarde financijskog izvjestavanja istice kako je cilj HSFI da financijski izvjestaji
pruze informacije o financijskom poloZaju i uspjesnosti te nov¢anim tokovima poduzeca koje
vanjski korisnici koriste pri donosenju poslovnih odluka te razvijati raCunovodstvene standarde.
Dok je svrha standarda propisati osnovu za sastavljanje i prezentaciju financijskih izvjestaja,

pomoc¢i revizorima u formiranju misljenja te pomoci korisnicima financijskih izvjestaja pri
tumacenju podataka i informacija sadrzanim u izvjestajima (Narodne novine, 2015.). Standardi
u odredenoj mjeri uvazavaju tradiciju, kulturu i razvijenost trzista, a temeljne pretpostavke i
nacela su neograni¢enost vremena poslovanja i nastanak dogadaja. ,,S tim u svezi smatra se da

poduzetnik nema namjeru niti potrebu likvidirati ili znac¢ajno smanjiti opseg svoga poslovanja*
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(Narodne novine, 2008.). Svi financijski izvjestaji, osim izvjestaja o novéanom toku, trebaju se
sastavljati na osnovi raunovodstvene pretpostavke nastanka poslovnog dogadaja (Narodne

novine, 2008.). Set financijskih izvjestaja prema HSFI ¢ine:

1. Bilanca
Odbor za standarde financijskog izvjeStavanja definira bilancu kao sustavni pregled imovine,
obveza i kapitala na odredeni datum te nalaze da se struktura bilance ne smije mijenjati iz
godine u godinu, a odstupanja od ovog nacela dopustena su samo u izvanrednim slu¢ajevima.
Kapital se detaljnije ras¢lanjuje na upisani kapital, kapitalne rezerve, revalorizacijske rezerve,

zadrzana dobit ili preneseni gubitak i dobit ili gubitak tekuc¢e godine (Narodne novine, 2008.).

2. Racun dobiti i gubitka
,,Racun dobiti i gubitka prikazuje prihode i rashode te dobit ili gubitak ostvaren u odredenom
obrac¢unskom razdoblju. Prihodi i rashodi priznaju se i mjere sukladno s HSFI 15 — Prihodi i
HSFI 16 — Rashodi. Priznavanje i mjerenje prihoda i rashoda ovisi o konceptu kapitala i
ocuvanju kapitala koje poduzetnik koristi kod sastavljanja i1 prezentiranja financijskih
izvjestaja“ (Narodne novine, 2008.). HSFI nalazu da se rashodi Klasificiraju po prirodnim
vrstama troska. Dobit nastala suceljavanjem prihoda i rashoda, predstavlja povecanje

ekonomske koristi tijekom obra¢unskog razdoblja (Narodne novine, 2008.).

3. IzvjeStaj o novéanom toku
Izvjestaj o novéanom toku iskazuje novcane tokove novca i nov¢anih ekvivalenata u tijekom
obracunskog razdoblja, pri ¢emu su nov¢ani tokovi klasificirani su na poslovne, investicijske i
financijske aktivnosti. IzvjeStaj se sastavlja primjenom direktne (prikazuje bruto novcane
primitke i1 izdatke novca zasebno za svaku aktivnost) ili indirektne metode (novc¢ani tok od
poslovnih aktivnosti uskladen za nenov¢ane rashode i1 prihode, te promjene u kratkotrajnoj
imovini 1 kratkoro€nim obvezama), te korisnicima pruza osnovicu za ocjenjivanje sposobnosti

poduzetnika da stvara i koristi novac i novéane ekvivalente (Narodne novine, 2008.).

4. [zvjestaj o promjeni glavnice
Prema standardima, Izvjestaj o promjenama kapitala sadrzava promjene ulozenog i zaradenog
kapitala te izravne promjene u kapitalu (mimo racuna dobiti i gubitka) izmedu dva datuma
bilance. Pozicije Izvjestaja o promjenama kapitala koje izravno utje¢u na promjenu vrijednosti
kapitala su revalorizacija dugotrajne nematerijalne i materijalne imovine te financijske imovine
raspolozive za prodaju, tekuci i odgodeni porezi (dio) i u€inkovita zaStita nov¢anog toka,

promjene racunovodstvenih politika, ispravak znacajnih pogreSaka prethodnog razdoblja,
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te¢ajna razlika s naslova neto ulaganja u inozemno poslovanje i ostala revalorizacija i ostale

promjene kapitala (Narodne novine, 2008.).

5. Biljeske uz financijske izvjestaje
Biljeske uz financijske izvjestaje sadrze dodatne i dopunske informacije koje nisu prezentirane
U drugim financijskim izvjestajima. ,,Poduzetnici ¢iji su financijski izvjestaji u skladu s HSFI

trebaju objaviti u biljeSkama izjavu o njihovoj primjeni i sukladnost ““ (Narodne novine, 2008.).

2.3. Instrumenti, postupci i izazovi medunarodne analize financijskih izvjestaja

Financijski izvjestaji predstavljaju vazan izvor informacija ne samo za sadasnje investitore, |
nego 1 potencijalne investitore u buduénosti, a procesom analize, njihova se vaznost i znacenje
pri donoSenju odluka povecava. ,,Analiza financijskih izvjestaja prethodi procesu planiranja
koji je sastavni dio upravljanja jer omogucuje prepoznavanje dobrih osobina poduzeca kao i
slabosti koje treba korigirati (Slibar, 2010.). Analize financijskih izvjestaja ukljuéuje upotrebu

razli¢itih postupaka temeljenih na ras¢lanjivanju i usporedivanju.

2.3.1.  Instrumenti i postupci analize financijskih izvjestaja

Horizontalna analiza prati promjene pojedinih pozicija financijskih izvjestaja te omogucuje
usporedbu podataka kroz duzi vremenski period s ciljem otkrivanja tendencija i dinamike
promjena pojedinih pozicija bilance. Vertikalnom analizom usporeduju se pozicije financijskih
izvjestaja unutar jedne godine pri ¢emu se pozicije bilance aktive i pasive izjednaCavaju se sa
100, dok se u racunu dobiti i gubitka neto prodaja izjednacavaju se sa 100 te se promatra
struktura njihovih pozicija koje se izrazavaju u postotku. Korisna je pri usporedivanju s
konkurentima u industriji, kao i s drugim poduze¢ima razli¢itih veli¢ina te za usporedivanje
podataka jednog poduzeca u uvjetima inflacije. Pojedina¢ni financijski pokazatelji imaju za cilj
prikazati sigurnost (pokazatelji likvidnosti i zaduzenosti) i uspjesnost poslovanja (pokazatelji
ekonomicnosti i profitabilnosti). Pokazateljima aktivnosti se ocjenjuje i sigurnost i uspjesnost
poslovanja §to podrazumijeva da se prilikom njihovog izracuna u obzir uzimaju podaci iz

bilance i raduna dobiti i gubitka (Zager, K. et al. 2020).
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Pokazatelji likvidnosti mjere sposobnost poduzeca da podmiruje svoje dospjele kratkoro¢ne
obveze. U pokazatelje likvidnosti ubrajaju se sljedeéi pokazatelji prikazani u tablici:
Tablica 3 Pokazatelji likvidnosti

1. Koeficijent trenutne likvidnosti;

2. Koeficijent ubrzane likvidnosti;

3. Koeficijent tekuce likvidnosti;

4. Kaoeficijent financijske stabilnosti.

Izvor: vlastita izrada na temelju podataka iz Zager, K. et al. 2020
Ukoliko poduzece slijedi zlatna pravila financiranja, odnosno dugotrajnu imovina financira iz
kvalitetnih dugoro¢nih izvora, a kratkotrajnu imovinu djelomi¢no financira iz dugoro¢nih i

trajnih izvora financiranja, tada poduzeée adekvatnu strukturu imovine u odnosu na izvore

financiranja te imovine (Zager, K. et al. 2020).

Pokazatelji zaduzenosti dijele se na pokazatelje staticke zaduZenosti jer se formiraju na temelju
podataka iz bilance te na pokazatelja dinamicke zaduzenosti koji se formiraju na temelju

podataka iz bilance i ra¢una dobiti 1 gubitka. U nastavku su navedeni pokazatelji zaduZenosti:
Tablica 4 Pokazatelji zaduzenosti
1. Koeficijent zaduZenosti
Koeficijent vlastitog financiranja
Koeficijent financiranja
Pokrice troskova kamata
Faktor zaduzenosti

o alkiwn

Stupanj pokric¢a I.

Izvor: vlastita izrada na temelju podataka iz Zager, K. et al. 2020
Pokazatelji aktivnosti ukazuju na brzinu cirkulacije u poslovnom procesu te se izraCunavaju na
temelju podataka iz bilance i racuna dobiti i gubitka. PoZeljno je da je vrijednost svih
koeficijenata obrta $to je moguée veéa, osim dana vezivanja. Sto je razlika izmedu koeficijenta
obrta ukupne 1 kratkotrajne imovine veca, u strukturi imovine ima ve¢i udio dugotrajne imovine
i obratno (Zager, K. et al. 2020). U nastavku su prikazani pokazatelji aktivnosti:
Tablica 5 Pokazatelji aktivnosti

1. Kaoeficijent obrta ukupne imovine;

2. Koeficijent obrta kratkotrajne imovine;
3. Koeficijent obrta potrazivanja;

4. Koeficijent naplate potrazivanja;

Izvor: vlastita izrada na temelju podataka iz Zager, K. et al. 2020
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Pokazatelji ekonomiénosti prikazuju koliko se prihoda ostvaruje po jedinici rashoda. Mjeri
djelotvornost poslovanja te se izraGunava na temelju ra¢una dobiti i gubitka. Pozeljno je da je

rezultat §to veéi broj (Zager, K. et al. 2020). U pokazatelje ekonomi¢nosti se ubrajaju:
Tablica 6 Pokazatelji ekonomicnosti

1. Ekonomic¢nost ukupnog poslovanja;

2. Ekonomicnost poslovanja;

3. Ekonomicnost financiranja;

4. Ekonomicnost ostalih poslovnih aktivnosti;

Izvor: vlastita izrada na temelju podataka iz Zager, K. et al. 2020
Pokazatelji profitabilnosti mjere sposobnost poduzeca da zaraduje i ostvaruje povrate na
ulozena sredstva. Neto marza profita i bruto marza profita se izraCunavaju na temelju podataka
iz raCuna dobiti i gubitka. Neto rentabilnost imovine, bruto rentabilnost imovine te rentabilnost
vlastitog kapitala izraCunavaju se na temelju podataka iz bilance te racuna dobiti i gubitka,
mogu se povecati povecanjem koeficijenta obrta ili marze profita. Koristan su alat pri

definiranju strategije poduzeca (Zager, K. et al. 2020). U pokazatelje profitabilnosti se ubrajaju:

Tablica 7 Pokazatelji profitabilnosti

1. Neto marza profita;

2. Bruto marza profita;

3. Neto rentabilnost imovine;

4. Bruto rentabilnost imovine;

5. Rentabilnost vlastitog kapitala tj. glavnice

Izvor: vlastita izrada na temelju podataka iz Zager, K. et al. 2020

Financijska poluga omoguc¢ava poduzecu da raspolaze s vise imovine od iznosa glavnice, tj
predstavlja praksu koriStenja nizeg troska tudeg kapitala za povecanje povrata vlasnicima.
Uvjetovano je situacijom u kojoj je rentabilnost vlastitog kapitala ve¢a od rentabilnosti imovine
,Poduzece uslijed koristenja tudih izvora financiranja ostvaruje veée povrate nego Sto bi ih

ostvarilo da poslovanje financira iskljuéivo vlastitim izvorima“ (Zager, K. et al. 2020).

Pokazatelji investiranja prikazuju uspjesnost ulaganja u dionice poduzeca, a oni su:

Tablica 8 Pokazatelji investiranja

1. Dobit po dionici

Dividenda po dionici

Odnos isplate dividendi;

Odnos cijene i dobiti po dionici
Ukupna rentabilnost dionice;
Dividendna rentabilnost dionice

o gk wnN

Izvor: vlastita izrada na temelju podataka iz Zager, K. et al. 2020
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,lzracunati pokazatelji, sami za sebe ne znae niSta ako se ne stave u 0dnos s osnovnim
veli¢inama koje predstavljaju bazu za usporedbu. Neke od osnovnih veli¢ina za usporedbu su
planirani pokazatelji za odabrani period, veli¢ina istog pokazatelja kod konkurenta, kretanje
istog pokazatelja tijekom odredenog vremenskog razdoblja te prosjecna vrijednost pokazatelja

ostalih poduze¢a iste grane* (Slibar, 2010.).

1.3.2.  Izazovi medunarodne analize financijskih izvjestaja
Financijsko izvjeStavanje treba biti transparentno i usporedivo jer samo takav pristup
predstavlja preduvjet za stvaranje odrzivog trzista kapitala te omogucéuje njegovo ucinkovito
djelovanje. ,,Za konkurentnost trzista kapitala vazno je uskladiti standarde koristene u Europi
prilikom izrade financijskih izvjeStaja s medunarodnim racunovodstvenim standardima
primjenjivim na globalnoj razini* (Klinovac,2007.). Autorice Mami¢ Sacer i Sever navode da
Zbog problema koje uzrokuju razlike u racunovodstvenim sustavima, relevantne
racunovodstvene organizacije harmonizacijom racunovodstvenih standarda nastoje reducirati
te razlika, omogucujuéi tako veéu usporedivost financijskih izvjestaja na globalnoj razini sto
olaksava donoSenje odluka eksternih korisnika. Takav pristup rezultirao bi smanjenjem
troskova u pogled sastavljanja i prezentiranja financijskih izvjeStaja temeljem viSe setova
racunovodstvenih standarda, a umanjili bi se i troskovi edukacije racunovodstvenih kadrova

(Mami¢ Sacer, Sever, 2010.).

US GAAP orijentiran ka dioni¢arima obzirom na to da je prilagoden poduzeé¢ima koja su
orijentirana na dobit $to je spomenuto i u prethodnim poglavljima, medutim treba istaknuti da
sadrzi 1 teme koje primjenjuju neprofitni subjekti. U odnosu na druge standarde US GAAP je
opSirniji jer je baziran na pravilima koja treba napisati i razjasniti, Sto pozitivno utjece na vecu
preciznost standarda, odnosno ne ostavlja prostor za razliita tumacenja, ali istovremeno zbog
svoje kompleksnosti i detaljiziranosti utjee na razumijevanje samih standarda u praksi. Dakle,
prema US GAAP-u racunovodstveni postupak propisan je kroz specifi¢na pravila i postupke
pri ¢emu su mjere osmisljene tako da sprjecavaju subjekte u stvaranju iznimki, odnosno razlicita

tumacenja u svrhu ostvarenja vece dobiti.

Nazalost, zbog nejednake interpretacija direktiva medu zemljama ¢lanicama EU, direktive nisu
postigle onu razinu transparentnosti i usporedivosti izvjestaja, stoga je EU odlucila propisati
koristenje MSFI. Klinovac navodi kako radi usporedbe financijskih izvjestaja zemalja ¢lanica
EU sva poduzec¢a koja kotiraju na uredenom financijskom trziStu EU imaju obvezu primijeniti

MSFI prilikom sastavljanja konsolidiranih financijskih izvjestaja (Klinovac, 2007.).
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3. Specifi¢nosti kozmeticke industrije u svijetu

Proizvodi za njegu koze i1 kose, Sminka, parfemi, toaletne potrepstine 1 dezodoransi te
oralna kozmetika glavni su proizvodi koji konkuriraju kozmeti¢ckim trzistem. Proizvodi za
Sminkanje o€iju, poput maskare i olovke za oci, redovito biljeze najveci broj transakcija po
glavi stanovnika te se o¢ekuje da ¢e i u narednim godinama globalne kozmeticke tvrtke nastaviti
usmjeravati svoje napore na inovacije proizvoda ove kategorije (Statista,2021). Proizvodi za
ljepotu i osobnu njegu vise su od pukog prolaza u supermarketu, a trziste pokazuje visoke stope

rasta u navedenom segmentu (Chouhan, N., Deshmukh, R. i Vig, H., 2021).

3.1. Obiljezja kozmeticke industrije

Obzirom da je kozmetika postala neizostavna potreba u Zivotu pojedinaca, poduzeca nastoje
koristiti inovativne strategije poput lansiranja novih proizvoda s prirodnim sastojcima i
privlatne ambalaze kako bi povecale prodaju kozmetickih proizvoda. Takoder, kozmeticku
industriju krasi 1 Sirok asortiman proizvoda, samim time, moze se re¢i kako ovoj industriji ne
prijeti nedostatak potraznje na trziStu, odnosno upravo suprotno. Poduzeca imaju veliku
potraznju, stoga je potrebno osim orijentacije na potrosace, voditi brigu i o izradi i prezentiranju
financijskih izvjestaja kako bi poduzeca dokazala kvalitetu poslovanja. U kozmeti¢koj industriji
vidljiva je dominacija multinacionalnih kompanija, a uglavnom se radi o kompanijama koje su
nastale pocetkom proslog stolje¢a te njihov udio na trziStu i prodaja proizvoda ¢ine vecinski
dio. Medutim, na trzistu djeluju i manja poduzeca Cija je najveca prednost veca fleksibilnost u
odnosu na multinacionalne kompanije te moguénost fleksibilnijeg pristupa trzistu (Chouhan,
N., Deshmukh, R. i Vig, H., 2021).

Trziste kozmetickih proizvoda izrazito je zasi¢eno, potrosaci imaju veliki izbor ponudenih
proizvoda koje karakterizira brzi ulazak u fazu zrelosti. Takoder, danasnja turbulentna okolina
i trendovi zahtijevaju od poduzeca unaprjedenje karakteristika postoje¢ih proizvoda te
kontinuirani rad na razvoju novih inovativnih proizvoda kako bi se odrzao stabilan udjel na
trziStu. Poduzeca nastoje osigurati trziSnu prednost razvijanjem strategija koje se temelje na
ekoloskoj proizvodnji. U se tom pogledu isti¢e prirodna kozmetika, ¢ija prodaja iz godine u
godinu biljezi veliki porast u ukupnoj prodaji kozmetike. Stoga su poduzeéa kozmeticke
industrije orijentirana ka proizvodnji i razvoju prirodne i organske kozmetike, a prednosti takve
proizvodnje su manje zagadenje okolisa jer je baza proizvodnje biljnog porijekla, a ne sinteti¢ka
kozmetika temeljena na naftnim derivatima i slicnim sastojcima. ,,Nije strano da svaki veci
trgovacki lanac u ponudi ima i liniju kozmetickih proizvoda u obliku privatne proizvodnje,

odnosno marke* (Malenica, Dobri¢, 2014.).
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Grafikon 1 Trzi$na vrijednost prirodne kozmetike u svijetu

TRZISNA VRIJEDNOST PRIRODNE KOZMETIKE U
SVIJETU (U MLRD. USD)
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Izvor: Allied Market Research, 2021

Cesto se kozmetitka poduzeéa orijentiraju na manja trzista gdje bolje zadovoljavaju potrebe
klijenata pod vi$im cijenama proizvoda, §to je posebno izrazeno u prodaji luksuznih proizvoda
te proizvodima na prirodnim bazama. TrziSte kozmeti¢kih proizvoda segmentirano je na
sljedece regije: Sjeverna Amerika (SAD, Kanada, Meksiko), Europa (Velika Britanija,
Njemacka, Rusija, Italija, Spanjolska i ostatak), Azija i Oceanija (Kina, Japan, Indija, Australija
i Novi Zeland, Juzna Koreja i ostatak) te LAMEA (Brazil, Juzna Afrika, Turska, Saudijska
Arabija i ostatak) (Chouhan, N., Deshmukh, R. i Vig, H., 2021).

Obzirom na veli¢inu kozmetickog trzisSta u Sjedinjenim Americkim Drzavama, potrosaci se
suoCavaju s gotovo neograni¢enim mogucnostima koju marku kupiti, a nekoliko se marki isti¢e
medu najpopularnijima. Prema istrazivanju iz 2019. godine na druStvenim mrezama Huda
Beauty imala je najveci angazman korisnika s 246,37 milijuna USD prihoda, dok je dugo mjesto
zauzela Kylie Cosmetics koja je ostvarila 215,24 milijuna USD prihoda na vise platformi. Japan
i Juzna Koreja pioniri su na polju ljepote i osobne njege sto potvrduje injenica da je u Japanu
2019. godine potro$nja po stanovniku za proizvode za ljepotu i osobnu njegu iznosila 300 USD,
a usko ih je slijedila Juzna Koreja (Chouhan, N., Deshmukh, R. i Vig, H., 2021).

U 2020. godini proizvodi za njegu koze €inili su 42% globalnog kozmetickog trzista te su
zemljopisno dominirali Azija i Pacifik i Sjeverna Amerika, ¢ine¢i zajedno vise od 60% trzista
kozmetike. Rastu¢i prihodi prikazuju financijsku stranu, ali raste i vrijednost proizvoda za
uljepSavanje jer se sve viSe tezi individualnoj udobnost kozmetici i proizvodima za uljepSavanje
1 informiranju na tu temu. PotroSace sve viSe zanima visoka kvaliteta, odrzivost 1 dobri sastojci

(Globenewswire, 2020.).
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3.2. Glavni proizvodi i konkurenti u kozmetickoj industriji

Kozmeticka industrija zahtjeva brzi rast, stalna istrazivanja i razvijana te potrebu za pra¢enjem
trendova. Poduzeca nastoje poboljsati sadasnje i razviti nove proizvode kako bi stekli je prihod
od 505 milijardi USD Sirom svijeta, pri ¢emu je osobna njega konkurentsku prednost, a trziste

je podijeljeno u Cetiri segmenta koji se odnose na kozmetiku, njegu koze, osobnu njegu i mirise.

Slika 1 Trzi$ni udio kozmeti¢ke industrije u svijetu

Sjeverna Amerika .

Azija | Oceanija

46%

Izvor: Clanak, Roberts, 2021.
U 2019. godini trZiSte ljepote i osobne njege ostvarilo najveci segment s 45% prihoda, a slijedi
segment njege koze s 27% prihoda. Medutim, trzite kozmetike pokazuje jos veci rast i o¢ekuje
se rast od 4,5% godisnje, kojeg usko slijedi segment njege koze s ocekivanim rastom od 3,5%
godi¥nje (Statista, 2020). Cak i usred Covid-19 krize, svjetska kozmeticka industrija ostvarila
145.3 milijarde USD u 2020. (Globenewswire, 2020.). Grafikon broj 2 predstavlja projekciju
prihoda i stopa rasta kozmetickih proizvoda po kategorijama za razdoblje od 6 godina koja

ukazuje na ocekivani porast prodaje kozmetic¢kih proizvoda prema svim kategorijama.

Grafikon 2 Projekcije prihoda i stope rasta kozmetickih proizvoda po kategorijama u svijetu
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Izvor: Clanak, Roberts, 2021.

Analiza konkurencije doprinosi donosenju ispravnih odluka jer poduze¢e moze usporediti svoje
rezultate poslovanja u odnosu na konkurente, ali i usporediti rezultate poslovanja s prosjekom
industrije ¢ime poduzece odlucuje 0 tome koje postupke treba primjenjivati u svom poslovanju,

a koje ne. Prema strukturi, kozmetic¢ka industrija je monopolisticka konkurencija §to znaci da
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na trzi$tu postoji puno sudionika koji nastoje osigurati konkurentsku prednost diferencijacijom
proizvoda (Malenica i Dobri¢ 2014). U nastavku je navedeno pet vode¢ih kompanija

kozmeticke industrije.

Tablica 9 5 vodecih kozmeti¢kih kompanija prema profitu od prodaje proizvoda u svijetu

L'Oréal 10,607 8,942 1,665 19%
Gillette 7,656 7,012 0,644 9%
NIVEA 6,674 5,901 0,773 13%
Estée Lauder 5,68 4,264 1,416 33%
Clinique 5,612 4,64 0,972 21%

Izvor: Brand Finance, 2021., samostalna izrada tablice

Tvrtke koje posluju na globalnom trzistu kozmetike moraju se natjecati za prostor na policama
u maloprodajnim objektima, ne samo sa suparnickim tvrtkama koje nude druge poznate marke,
ved i s jeftinijim markama kopija koje nude sli¢ne proizvode. Potrosaci izvan Sjeverne Amerike
i Europe prepravljaju trziste ljepote prema vlastitim preferencijama te prelaskom na nove regije,
koje se prili€no razlikuju od zrelih europskih i sjevernoamerickih trziSta, imat ¢e utjecaj na
njihovo oblikovanje. Etni¢ka i kulturna raznolikost oblikuju potrosacke rituale ljepote i
prioritete proizvoda. Isto tako, raznolikost je postala norma na globalnom trzistu kozmetike.
Kako potroSaci postaju sve oprezniji od potencijalne toksi¢nosti u kozmetici, trziSni segmenti
koji nude proizvode bez mirisa izradene od prirodnih sastojaka i esencijalnih ulja vjerojatno ¢e
zabiljeziti snazan rast. Sveukupno, trziSte pokazuje visoke stope rasta, uglavnom vodene
segmentima njege i kozmetike (Statista, 2021). I u Hrvatskoj se prati trend potraznje za
kozmetikom na prirodnoj bazi, stoga su proizvodaci pokrenuli sljedece kozmeticke linije

Biobaza, Total Natural, Olival, Priroda lijeci i sli¢no (Cvitanovi¢, 2018.).

Posljednjih godina e-trgovina igra sve vecu ulogu u kozmetickoj industriji. Prema podacima
Common thread, udio internetske prodaje zdravstvene i osobne njege kao postotak ukupne
maloprodajne prodaje e-trgovine predvidao je porast sa 7% posto u 2017. na 8,6 % u 2024. U
prvom tromjesec¢ju 2018. prodaja Amazonove kategorije kozmetike porasla je 20% u odnosu
na prethodne godine. U 2020. godini oko 1.96 milijardi USD generirano je prodajom kozmetike
za o¢i u SAD-u te je unutar svih kategorija kozmetickih proizvoda kozmetika za oc¢i bila
najprofitabilniji segment (maskara je bila vodeci proizvod). Uz kozmeticki segment za oci, ruz
je takoder bio profitabilan segment kozmeticke industrije u SAD-u, generirajuéi 647,31
milijuna USD prihoda za kategoriju kozmetike za usne. Kozmetika za lice bila je drugi
najprofitabilniji segment, s prihodom od prodaje od 1,9 milijardi USD. Proizvodi za

uljepsavanje Cine drugu po velicini kategoriju proizvoda za angazman na Instagramu, Twitteru

23



i Facebooku (Common thread, 2021.). Radi sve veceg informiranja o ostec¢enjima od sunca raste

potencijal za rast prodaje proizvoda za zastitu od sunca i proizvoda za kozu.
3.3. Utjecaj kozmeticke industrije na strukturu financijskih izvjestaja

Izgled financijskih izvjestaja kozmetickih poduzeca razlikuje se od financijskih izvjestaja
drugih poslovnih subjekata. Opcéenito gledajuci, poduzeca u kozmeti¢koj industriji imaju nesto

veci udio dugotrajne imovine nego kratkotrajne (vidi grafikone broj 31 4).

Grafikon 3 Struktura aktive Johnson & Johnson Grafikon 4 Struktura aktive Magdis d.o.o.
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Izvor: Samostalna izrada na temelju podataka iz financijskog lzvor: Samostalna izrada na temelju podataka iz
izvjestaja Johnson & Johnson 2020. financijskog izvjestaja Magdis d.o.0. 2020.

Razlog tomu je ¢injenica da se radi o proizvodnim poduze¢ima koja posjeduju dugotrajnu

imovinu koja sluzi za odvijanje poslovnih procesa. Zivotni vijek trajanja naveden je u sljedeéoj

tablici:
Tablica 10 Zivotni vijek trajanja dugotrajne imovine
NAZIV STAVKE ‘ VIJEK TRAJANJA
Nekretnine Od 10 do 33 godine
Tehni¢ka oprema i strojevi 0Od 5 do 15 godina
Ured i ostala oprema Od 3 do 15 godina

Izvor: Samostalna izrada na temelju podataka iz financijskog izvjestaja Johnson & Johnson 2020.

Na temelju bilanca kozmetickih poduzeca moze se zakljuciti kako se radi o proizvodno
prodajnim poduzeé¢ima jer osim S§to posjeduje dugotrajnu materijalnu imovinu u strukturi
kratkotrajne imovine dominiraju zaliha sirovina i materijala, proizvodnje u tijeku i gotovih

proizvoda kao i potrazivanja od kupaca te novac u banci i blagajni.

U takvim situacijama, je vrlo bitno kod analize uzeti u obzir metodu obracuna utroska zaliha
jer ona moze uvelike utjecati na prikazane rezultate poslovanja, odnosno ra¢unovodstvene
politike imaju utjecaj na prikaz uspjesnosti poslovanja subjekta u poslovnoj godini (vidi tablicu
broj 11.). Obrac¢un utroSka zaliha provodi se koristeéi sljede¢e metode: prosjeéne ponderirane

cijene, metodi FIFO, ili LIFO (ukoliko je standardima dozvoljeno) (KPMG, 2020.).
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Tablica 11 Razlika izmedu metoda LIFO i FIFO:

STAVKE LIFO FIFO
VRIJEDNOST ZALIHA Niza Visa
TROSAK PRODANIH PROIZVODA Visa Niza
BRUTO DOBIT Niza Visa
IZDACI ZA POREZE Niza Visa

Izvor: Samostalna izrada na temelju podataka KPMG, 2020.

Gledaju¢i strukturu bilance, kozmeticka industrija se istice po tome S§to iznos novcanih
sredstava, potrazivanja i zaliha ¢e biti vis$i u odnosu na neko poduzece koje se bavi pruzanjem
usluga putovanja kao $to je primjerice putnicka agencija. Takoder, takvo stanje navedenih
bilan¢nih pozicija dovodi do toga da ¢e koeficijent tekuce likvidnosti biti zadovoljavajuéi u
odnosu na postavljeni kriterij, koeficijent obrtaja zaliha ¢e biti neSto nizi obzirom da
kozmeti¢ku industriju karakteriziraju velike koli¢ine zaliha, a samim time i dani naplate

potrazivanja ¢e biti dulji od vremena naplate u nekim drugim industrijama.
Grafikon 5 Struktura zaliha Johnson & Johnson 2019

Struktura zaliha drustva u 2019.
godini
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Izvor: Samostalna izrada na temelju podataka iz financijskog izvjestaja Johnson & Johnson 2020.

U nastavku je prikazana struktura zaliha odabranog poduzeca Johnson & Johnson, a sli¢ne
udjele u ukupnim zalihama imaju i ostala dva analizirana drustva. Znacajna pozicija kod
kozmeti¢kih poduzeca su potrazivanja, od kojih su najznacajnija potrazivanja od kupaca.
Prihodi se priznaju prema nacelu nastanka dogadaja S$to ¢e u nastavku rada biti detaljnije

objasnjeno. Bruto marza je u kozmetickoj industriji vi$a u odnosu na ve¢inu drugih industrija.

Velika nov€ana sredstva uloZena su u istrazivanje i razvoj. TroSkovi istrazivanja i razvoja
predstavljaju znacajan udjel poslovanja kompanije te su vezani uz procese otkrivanja,
ispitivanja 1 razvoja novih proizvoda, unaprijed placanja i razvojne prekretnice, poboljSanje
postojecih proizvoda, kao 1 osiguranje djelotvornosti proizvoda i uskladenosti s propisima prije

lansiranja.

Poduzeca u kozmetickoj industriji nastoje pribliziti svoje proizvode potroSacima kroz razne
promotivne programe ¢iji se troskovi biljeze u isto razdoblje kao i povezana prodaja. Trosak

otkupa potrosackih kupona temelji se na povijesnom iskustvu otkupa prema proizvodu i
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vrijednosti. Ti se aranZmani procjenjuju kako bi se utvrdili prikladni iznosi kojima se odgadaju

prihodi ili evidentira smanjenje prihoda (Johnson & Johnson, 2020.).

IzloZenost financijskim rizicima poduzeéa u kozmetic¢koj industriji, uglavnom odgovara onim
rizicima koji ugroZavaju 1 druge industrije. Dakle, aktivnosti koje drustvo obavlja izloZene su
rizicima kao $to su rizik likvidnosti, valutni i kamatni rizik, kreditni rizik i drugi rizici koji
utjeCu na poslovanje subjekta. Poslovanje s tuzemnim i inozemnim komitentima ukljucuje rizik
nenaplativosti potrazivanja ili ispunjenja obveza, dok kamatni rizik proizlazi iz obveza za
primljene kredite, a krediti odobreni po varijabilnim stopama izlozeni riziku novéanog toka.
Valutni rizik proizlazi iz obveza prema inozemnim dobavlja¢ima i dugoro¢nih obveza prema
bankama (Magdis d.0.0.,2020.). Analizirana drustva u ovom radu nastoje umanjiti kreditni rizik

poslovanjem s kreditno sposobnim drustvima koja imaju zadovoljavajuce kreditne rejting.

Poslovanje kozmetickih poduzeca podlijeze sve strozoj regulativi pojedinih drzava u kojima se
to poslovanje provodi. Posebice kada se govori o slozenim americkim i stranim zakonima i
vladinim propisima te situacijama u kojima svaka negativna regulatorna radnja moze
materijalno negativno utjecati na financijsko stanje i poslovanje, ali i reputaciju poduzec¢a. U
SAD-u su industrija lijekova, uredaja i kozmeticke ve¢ dugo podvrgnuti regulaciji od strane
raznih saveznih i drZzavnih agencija, prvenstveno u pogledu sigurnosti proizvoda te njegovoj

ucinkovitosti, proizvodnji, oglasavanju i oznac¢avanju (Johnson & Johnson, 2020.).

RazgraniCenja za potrazivanja za obveze za proizvode evidentiraju se na nediskontiranoj 0snovi
kada je vjerojatno da je obveza nastala i iznos obveze se moze razumno procijeniti na temelju
postojecih informacija. U kozmetickoj industriji nije rijetko da drustva obra¢unavaju procjenu
troskova za pravne obrane za potrebne snosenja odgovornosti od prodaje vlastitih proizvoda.
Stete koje premasuju pokri¢e osiguranja nastaju kada su gubici vjerojatni, a iznosi se mogu

razumno procijenjeni (Johnson & Johnson, 2020.).

Za poduzeca u kozmetickoj industriji karakteristicne su naknade za povrat prodaje koje
predstavljaju rezervu za proizvode koji se mogu vratiti zbog isteka, uniStenja na terenu ili
opozivu proizvoda. Rezerva povrata prodaje temelje se na povijesnim trendovima povrata po
proizvodima ili trzistima kao postotak na bruto prodaju te se evidentiraju po punoj prodajnoj
vrijednosti (Johnson & Johnson, 2020.).
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4. Analiza temeljnih financijskih izvjeStaja primjenom razli¢itih standarda financijskog
izvjeStavanja

Dobra informacijska podloga je preduvjet za neometanu razmjenu kapitala, dobara i
usluga, Sto je prepoznato od relevantnih svjetskih organizacija, kao $to su Europska unija,
Medunarodna organizacija komisija za vrijednosne papire, Svjetska banka i Medunarodna

federacija raCunovoda.

4.1. Obiljezja odabranih poduzeca

Industrija ljepote vrijedi milijarde dolara te se zna da ¢e ostati jaka i u vrijeme ekonomskih
sukoba. Istrazivanja provedena na kozmetickoj industriji isti¢u da je trziste kozmetike dobro
poslovalo ¢ak i tijekom Velike recesije 2008. lako su potrosaci skloniji Stednji tijekom
gospodarskog pada, ne prestaju trositi na kozmeticke proizvode. Stoga, u danasnjem okruzenju
porasta dohotka po stanovniku postoji veliki potencijal za rast prodaje u industriji ljepote
(Technavio Blog, 2020).

4.1.1. Johnson & Johnson

Johnson & Johnson pruza veliki asortiman kozmetic¢kih proizvoda §to ukljucuje proizvode za
njegu beba, njegu koze i oralne proizvode. Najpoznatiji su brendovi Johnson's Baby,
Neutrogena, Aveeno i Listerine (Chemist Corner, 2020). Kao §to se navodi u financijskom
izvjestaju Johnson & Johnson, mati¢no drustvo je registrirano u drzavi New Jersey 1887. godine
dok njegove podruznice su smjeStene u gotovo svim zemljama svijeta te zaposljava priblizno
132.200 zaposlenika diljem svijeta koji su zaposleni u odjelima istraZivanja i razvoja,
proizvodnji te prodaji. Poslovanje je organizirano u tri poslovna segmenta, a to su potrosacki,
farmaceutski i medicinska oprema. Potrosacki segment ukljucuje Siroku paletu proizvoda
usmjerenih na osobnu zdravstvenu njegu, trzista lijekova bez recepta, njege beba, njege usne
Supljine, Zenskog zdravlja i njege rana. Koji se prodaju Siroj javnosti putem interneta i
maloprodajnih mjesta i distributera u svijetu. Farmaceutski segment usredotoc¢en na podrucja:
imunologije, zaraznih bolesti, neuroznanosti te medicinska oprema koja ukljucuje Siroki raspon
proizvoda koristenih u ortopediji, kirurgiji 1 oftalmologije distribuirane veletrgovcima,
bolnicama i maloprodajama. ,,Sastavljanje konsolidiranih financijskih izvjestaja u skladu s US
GAAP koji zahtijeva od uprave da napravi procjene i pretpostavke koje utjecu na iznose
objavljene u izvjesStajima. Drustvo slijedi koncept fiskalne godine koja zavrSava u nedjelju
najblizu kraju prosinca. Uobicajeno se svaka fiskalna godina sastoji od 52 tjedna, ali svakih pet

ili Sest sastoji se od 53 tjedna“ (Johnson & Johnson, 2020.).
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Akvizicije u 2019. odnose se na DR. CI:LABO, Auris Health, Inc, Taris Biomedical LLC, te
JointPoint, Inc. Akvizicijom su rezultati poslovanja u financijskim izvjestajima uklju¢eni u
izvjestaje Drustva od njihovih odgovarajuc¢ih datuma stjecanja. Spomenute tvrtke stecene su za
5,8 milijardi USD u gotovini i 1,4 milijarde USD preuzetih obveza tijekom 2019. godine. ,,U
skladu s US GAAP standardima koji se odnose na poslovne kombinacije, visak nabavne cijene
nad procijenjenom fer vrijednosti ste¢ene materijalne imovine iznosio je 6,8 milijardi USD sto
je rasporedeno na nematerijalnu imovinu, dok je ostatak evidentiran u goodwill. Tijekom 2019.
godine, Drustvo je prodalo svoje poslovanje s naprednim proizvodima za sterilizaciju (ASP) za
ukupnu vrijednost od oko 2,8 milijardi USD. Drustvo koristi terminske devizne ugovore kako
bi upravljalo izlozeno$¢u promjenjivosti nov¢anih tokova te meduvalutne swap kamatne stope
za upravljanje valutnim rizikom prvenstveno vezano uz posudbe. Za transakcije s podruznicama
koje posluju u valutama koje nisu americ¢ki dolar, Drustvo je utvrdilo lokalnu valutu kao
funkcionalnu, osim onih u visoko inflacijskim ekonomijama, medutim za vecinu podruznica

lokalna valuta je funkcionalna valuta“ (Johnson & Johnson, 2020.).

4.1.2. Beiersdorf

Beiersdorf desetlje¢ima objavljuje svoja istrazivanja u visokokvalitetnim znanstvenim
Casopisima $to ukazuje na tezinu koju Beiersdorf Research ima u svijetu globalnih istrazivanja
koze. Drustvo je osnovano u Hamburgu, Njemacka te ima Siroku ponudu proizvoda za njegu
koze i tijela, a neki od njihovih najpoznatijih brendova su: Nivea, Eucerin, Labbello, Florena te
La Prairie. Aktivnosti drustva usmjerene su primarno na proizvodnju i distribuciju potrosackih

proizvoda za kozu i njegu tijela, te tehnicke ljepljive trake (Technavio blog, 2020).

Grafikon 6 Zaposljavanje prema regijama u 2019. godini

Zaposljavanje prema regijama u
2019.godini

® Europa
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Izvor: vlastita izrada prema podacima iz godi$njeg izvjeStaja Beiersdorf, 2020
Podjednako zaposljavanje zena i muskaraca u Njemackoj, dok u ostatku Europe prevladavaju
zene kao zaposlenici. U SAD-u prevladavaju Zene, te u ostatku svijeta je omjer zaposlenih zena

i muskaraca ravnomjeran. Prema starosnoj strukturi najvise je ljudi od 31. do 60. godine.
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,Godisnji financijski izvjeStaji su pripremljeni u skladu sa zahtjevima Handelsgesetzbuch
(German Commerial Code, HBG) dok su konsolidirani financijski izvjestaji u skladu s MSFI,
ali se primjenjuju se i dodatni zahtjevi njemackog zakona. Konsolidirani financijski izvjestaji
su pripremljeni koriStenjem povijesnog troska, iznimke ¢ine financijski instrumenti koji koriste
fer vrijednost kroz ostalu sveobuhvatnu dobit te fer vrijednost kroz racun dobiti i gubitka kao i
derivati koji su mjereni po fer vrijednosti. Izrada konsolidiranih financijskih izvjestaja zahtijeva
od Uprave da u ograni¢enoj mjeri donese pretpostavke i procjene koje utje¢u na iznos i prikaz

pozicija financijskih izvjestaja* (Beiersdorf, 2020.).

,Prilikom stjecanja Drustvo koristi metodu prema kojoj se troSak poslovne kombinacije
rasporeduje na prepoznatljivu imovinu i obveze te preuzete potencijalne obveze, mjerene po fer
vrijednosti na datum stjecanja. TroSak stjecanja predstavlja sumu prenesene naknade mjerene
po fer vrijednosti na datum stjecanja te nekontroliraju¢i interes u steCenom drustvu, a svaki
viSak troska poslovne kombinacije iznad steCenog udjela u neto fer vrijednosti prepoznatljive
imovine, obveze te preuzete potencijalne obveze se priznaje kao goodwill. Dobit i kapital
podruznica koji pripada nekontroliraju¢em interesu se prikazuje odvojeno u konsolidiranom
izvjestaju o dobiti 1 kao komponenta kapitala u konsolidiranoj bilanci. Gubici u podruznici
pripisuju se nekontroliraju¢em interesu iako je rezultat negativan saldo. Sva stanja, transakcije,
prihodi rashodi, dobici i gubici unutar grupe, a vezana uz interne transakcije sadrzane u

knjigovodstvenim iznosima imovine u potpunosti se eliminiraju* (Beiersdorf, 2020.).

,Konsolidirani izvjestaji ukljucuju Beiersdorf AG i njegove podruZnice su izvjestaji izrazeni u
eurima. Svaka podruznica posluje kao financijski, ekonomski i organizacijski zasebni subjekt i
njihova je funkcionalna valuta lokalna valuta koje se inicijalno prera¢unane prema spot tecaju
na datum transakcije, a sve nenovc¢ane transakcije izraZzene u stranoj valuti se preracunavaju
prema deviznom tecaju na datum transakcije. Tecajne razlike se iskazuju u izvjestaju o dobiti.
Na datum bilance, imovina i obveze stranih podruznica ¢ija funkcionalna valuta nije euro se
preracunava u euro prema teCaju na dan bilance, a prihodi i rashodi su preraCunani u

funkcionalnu valutu prema prosjeénom deviznom tec¢aju fiskalne godine* ( Beiersdorf, 2020.).

U 2019. godini Drustvo je pripojilo 5 novih kompanija u svoje konsolidirane izvjestaje, dok s
druge strane, podjela nije bilo. Beiersdorf AG je stekao kompaniju Coppertone u vrijednosti od
495 milijuna EUR 13.05.2019. godine financiraju¢i vlastitim likvidnim sredstvima. U TESA
poslovnom segmentu, pripojena je Functional Coatings LLC, FormFormForm Ltd i Twinlock
business ( Beiersdorf, 2020.).
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4.1.3. Magdis

Magdis je hrvatski farmaceutski i kozmeti¢ki proizvoda¢ koji u svom portfelju sadrzi sljedece
kozmeti¢ke brendove: Biobaza (prirodnoj kozmetika), Asepsolete, Asebona, Biobaze, Clinica,
Dipterola, Melema, Pitroida, Plidente, Ralona, Rosala, i dr. Proizvodi Grupe su razvijeni u
vlastitim laboratorijima, dok su osnovne djelatnosti proizvodnja parfema i toaletno kozmeti¢kih
proizvoda, farmaceutskih i dijetalnih pripravaka te kupnja i prodaja robe. ,,Temeljem hrvatskog
Zakona o racunovodstvu, Uprava je mora osigurati da financijski izvjeStaji za financijsku
godinu budu pripremljeni u skladu s HSFI. Tvrtka je 2019. godine zaposljavala 40 zaposlenih
te u svojem laboratoriju kontinuirano radi na kreiranju novih proizvoda, a proizvodi asortiman
broji preko 500 proizvoda* (Magdis, 2020.).

U biljeskama Magdisa je navedeno da godi$nje konsolidirane izvjeStaje Magdis Grupe Cine
financijski izvjesStaji maticnog drusStva i1 ovisnih drustava Neva d.o.o., Magdis servis d.o.o. i
Magdis International Magyaroszag Kft, Budimpesta, pri ¢emu je udio mati¢nog drustva u
kapitalu ovisnih drustava 100%. Pri konsolidaciji financijskih izvjestaja, sve transakcije unutar
Grupe, stanja i nerealizirani dobici od transakcija se eliminiraju, dok se nerealizirani gubici
eliminiraju samo ako se eliminiraju razine udjela Grupe u pridruZzenom drustvu. Goodwill se
iskazuje u funkcionalnoj valuti inozemnog drustva te se preracunava svake godine upotrebom
teCaja strane valute vazeCeg na datum bilance i ukljucen je u knjigovodstvenu vrijednost
ulaganja u pridruzeno drustvo. Nakon pocetnog priznavanja, goodwill stecen u poslovnom
spajanju se vrednuje po trosku stjecanja, umanjenom za akumulirane gubitke od umanjenja

vrijednosti i akumulirano amortizaciju (amortizira se u korisnom vijeku trajanja od pet godina).

Financijski izvjestaji su izradeni pod pretpostavkom neograni¢enosti vremena poslovanja, a pri
izradi Uprava koristi odredene procjene 1 pretpostavke za sumnjiva 1 sporna potrazivanja,
oc¢ekivani korisni vijek trajanja upotrebe materijalne i nematerijalne imovine, rezerviranja i

slicno, stoga se stvarni rezultati mogu razlikovati od procijenjenih (Magdis, 2020.).

Prema podacima navedenim u biljeSkama Magdisa, stavke ukljuc¢ene u financijske izvjestaje
su iskazane u valuti primarnog gospodarskog okruzenja u kojem drustvo posluje, odnosno u
kunama, dok se sve transakcije u stranim sredstvima placanja prerac¢unavaju u funkcionalnu
valutu po tecaju na dan transakcije, a dobici 1 gubici od tec¢ajnih razlika priznaju se u racunu
dobiti i gubitka. KoriSteni tecaj za preracunavanje bilance iskazanih u stranim valutama je

sluzbeni tecaj objavljen od strane Hrvatske narodne banke na dan bilance (Magdis, 2020.).
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4.2. Slicnosti 1 razlike u financijskim izvjeStajima odabranih poduzeca uslijed primjene
razli¢itih standarda financijskog izvjesStavanja

Prilikom pogleda na strukturu financijskih izvjestaja odabranih poduzeca, vidljivo je kako
postoje odredene razlike koje proizlaze iz primjene raCunovodstvenih standarda koje neko

poduzece primjenjuje. U nastavku rada slijede analize odabranih poduzeca.

4.2.1. Horizontalna i vertikalna analiza druStva Johnson & Johnson
Tablice broj 12 i 13 prikazuju konsolidiranu bilancu Johnson & Johnson te se odmah moze
uociti kako je bilanca sastavljena prema kriteriju opadajuce likvidnosti pozicija aktive te rastuce

ro¢nosti pozicija pasive.

Tablica 12 Konsolidirana aktiva Johnson & Johnson 2018. i 2019.
HORIZONTALNA ANALIZA VERTIKALNA ANALIZA
KONSOLIDIRANA AKTIVA ( u mil. USD) 31.12.2019. 31.12.2018. A2019./2018. %A 2019./2018 2019% 2018%

Kratkotrajna imovina

Novac i novcani ekvivalenti 17.305 18.107 -802 -4% 11% 12%
Trzisni vrijednosi papiri 1.982 1.580 402 25% 1% 1%
PotraZivanja 14.481 14.098 383 3% 9% 9%
Zalihe 9.020 8.599 421 5% 6% 6%
Unaprijed placeni troskovi i ostala potrazivanja 2.392 2.699 -307 -11% 2% 2%
Imovina namijenjena prodaji 94 950 -856 -90% 0% 1%
Ukupna kratkotrajna imovina 45.274 46.033 -759 -2% 29% 30%
Dugotrajna imovina

Nekretnine, postrojenja i oprema 17.658 17.035 623 4% 11% 11%
Nematerijalna imovina 47.643 47.611 32 0% 30% 31%
Goodwill 33.639 30.453 3.186 10% 21% 20%
Odgodeni porez na dohodak 7.819 7.640 179 2% 5% 5%
Ostala imovina 5.695 4.182 1.513 36% 4% 3%
Ukupna dugotrajna imovina 112.454 106.921 5.533 5% 71% 70%
Ukupno aktiva 157.728 152.954 4.774 3% . 100% 100%

Izvor: vlastita izrada prema podacima iz godiSnjeg izvjestaja Johnson & Johnson, 2020.

Konsolidirana aktiva u 2019. godini iznosila je 157.728 milijuna USD, dok je u 2018. godini
iznosila 152.954 milijuna USD $to predstavlja porast za 3%. Prema racunovodstvenim
politikama Johnson & Johnson u biljeSkama se navodi da je pocetkom 2019. godine prihvacen
je standard kojim se najam imovine i obveza pod ugovorom biljezi kao operativni leasing.
Koristenje imovine i najam obveza kod operativnog leasinga je ukljucen u ostalu imovinu,
obracunate obveze te ostale obveze u konsolidiranoj bilanci. Troskovi operativnog leasinga su
iskazani na linearnoj osnovi tijekom vremena trajanja najma. Obveze vezane uz financijski
leasing su ukljucene u vrijednost imovine, postrojenja i opreme, dane zajmove i dugoroc¢ne
obveze u konsolidiranoj bilanci (Johnson & Johnson, 2020.).

Takoder, u biljeskama Johnson & Johnson stoji da su nekretnine, postrojenja i oprema iskazani
su po nabavnoj vrijednosti te se nad njima obra¢unava linearni obracun amortizacije tijekom

korisnog vijeka upotrebe (vidi tablicu broj 13.). Drustvo kapitalizira troskove vezane uz
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odredene racunalne programe i trosSkove razvoja koji su ukljuceni u vrijednost strojeva i opreme
u slucaju kada su ti troSkovi nastali u vezi s razvojem ili pribavljanjem racunalnog softvera za
internu upotrebu. Kapitalizirani troskovi softvera se amortiziraju tijekom procijenjenog
korisnog vijeka trajanja softvera, koji se obi¢no kre¢e od 3 do 8 godina (Johnson & Johnson,

2020.).
Tablica 13 Dugotrajna imovina Johnson & Johnson 2018. i 2019.

Zemljista $ 854,00 $ 807,00
Gradevine i gradevinska oprema $ 11.877,00 $ 11.176,00
Oprema i postrojenja $ 26.964,00 $ 25.992,00
Izgradnja u tijeku $ 3.637,00 $ 3.876,00
Ukupno $ 43.332,00 $ 41.851,00
Amortizacija $ 25.674,00 $ 24.816,00
Neto imovina $ 17.658,00 $ 17.035,00,

Izvor: vlastita izrada prema podacima iz godiSnjeg izvjestaja Johnson & Johnson, 2020.

U slucaju pojave odredenog dogadaja ili promjena u poslovnim uvjetima poslovanja, procjena
Stete moze se nadoknaditi iz knjigovodstvene vrijednosti imovine, a gubitak se mjeri na temelju
razlike izmedu fer vrijednosti sredstva i njegove knjigovodstvene vrijednosti. Drustvo
kapitalizira tro$ak kamata kao dio tro§kova izgradnje objekata i opreme te je prema financijskim
izvjestajima Johnson & Johnson, troSak kamata kapitaliziran u 2019., 2018. 1 2017. godini 70
milijuna USD, 86 milijuna USD, i 94 milijuna USD. Prilikom otudenja dugotrajne imovine,
akumulirani troSkovi i amortizacija se eliminiraju iz vrijednosti imovine i akumulirane
amortizacije te se razlika izmedu neto vrijednosti imovine i prihoda biljezi se u racunu dobiti i

gubitka (Johnson & Johnson, 2020.).

Standardi zahtijevaju procjenu goodwilla i nematerijalne imovine s neograni¢enim vijekom
trajanja na godi$njoj razini radi umanjenja vrijednosti koji se provode u ¢etvrtom fiskalnom
tromjesecju, ili prije, ako je to opravdano. Imovina nabavljena u procesu istrazivanja i razvoja
se priznaje kao nematerijalna imovina s neograni¢enim vijekom trajanja sve dok se temeljni
projekt ne dovrsi, te ¢e se u tom trenutku voditi kao imovina s ograni¢enim vijekom trajanja,
otpisana imovina ili djelomi¢no umanjena imovina. Nematerijalna imovina koja ima ogranic¢eni
vijek trajanja amortizira se tijekom svog korisnog vijeka te vrSi se umanjenje ako je to

opravdano ekonomskim uvjetima (Johnson & Johnson, 2020.).

Zalihe se iskazuju po troSku nabave ili neto ostvarivoj vrijednosti ovisno o tome §to je nize, dok
se obracun zaliha vrsi koristenjem FIFO metode. Najveci udio u strukturi zaliha ¢ine gotovi

proizvodi (Johnson & Johnson, 2020.).
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Prema biljeSkama Johnson & Johnson, novac i nov¢ani ekvivalenti iznosili su 17,3 milijarde
USD na kraju 2019. sto u usporedbi s 18,1 milijardi USD na kraju 2018. predstavlja smanjenje
od 0,8 milijardi USD. Pad je uzrokovan smanjenjem od 23,4 milijarde USD gotovine generirane
iz operativnih aktivnosti $to je nadoknadeno sa 6,2 milijarde USD neto gotovine generirane iz
investicijskih aktivnosti i 18,0 milijardi USD neto gotovine financijskih aktivnosti. Drustvo

ulaZe u komercijalne institucije koje imaju investicijski rejting (vidi tablicu broj 14)

Tablica 14 Kratkotrajna imovina Johnson & Johnson 2018. i 2019.

Gotovina $ 2.637,00
Drzavne vriednosnice (iskljuc¢uju¢i SAD) $ 149,00
Americki reverzni ugovori o otkupu $ 6.375,00
Ostali reverzni ugovori o otkupu $ 375,00
Dugovwni vrijednosni papiri poduzeca $ 889,00
Fondovi na nov¢anom trzistu $ 2.864,00
Oroceni depoziti $ 906,00
ukupno $ 14.195,00
Drzavne vriednosnice (iskljuc¢uju¢i SAD) $ 3.095,00
Dugowni vrijednosni papiri poduzeca $ 15,00
RaspoloZivo za pordaju $ 3.110,00
Ukupno novac i novéani ekvivalnti te kratkotrajni vrijedsnosni papiri $ 17.305,00

Izvor: vlastita izrada prema podacima iz godi$njeg izvjestaja Johnson & Johnson, 2020.

Sukladno standardima, ulaganja klasificirana kao ulaganja koja drze se do dospijeca iskazuju
se po amortiziranom trosku, a ostvareni dobici ili gubici iskazani su u dobiti. Dok se ulaganja
klasificirana kao duznicke vrijednosnice raspolozive za prodaju iskazuju se po procijenjenoj fer
vrijednosti s nerealiziranim dobicima ili gubicima evidentiranima kao sastavni dio akumulirane
ostale sveobuhvatne dobiti. One su klasificirane kao kratkotrajna imovina ukoliko se koriste u

tekuc¢em poslovanju, inace su klasificirane kao dugotrajna imovina (Johnson & Johnson, 2020).

Gledajuci tablicu broj 15 koja predstavlja konsolidiranu pasivu Johnson & Johnson, struktura
pasive se nije znatno promijenila tijekom dvije usporedne godine, dominira kapital u iznosu od
59.471 milijuna USD u 2019. godini te 59.752 milijuna USD u 2018. Vlasni¢ku glavnicu ¢ini
obi¢ne dionice u ukupnom iznosu od 3.120 milijuna USD te je nominalna vrijednost dionica
13, dok je trzisna vrijednost dionice u 2019. godini iznosila 145.75$, te u 2018. godini 127,27$.
Ukupni broj izdanih redovnih dionica iznosio je priblizno 3.119.843.000 dionica na kraju 2019.
i 2018. (Johnson & Johnson, 2020).
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Tablica 15 Konsolidirana pasove Johnson & Johnson 2018. i 2019.
HORIZONTALNA ANALIZA  VERTIKALNA ANALIZA

KONSOLIDIRANA PASIVA (u mil. USD) 31.12.2019. 31.12.2018. A 2019./ 2018. %A;)(;;Q./ 2019% 2018%
Obveze za primljene zajmove 1.202 2.796 -1.594 -57% 1% 2%
Obveze prema dobavljacima 8.544 7.537 1.007 13% 5% 5%
Obracunate obveze 9.715 7.601 2.114 28% 6% 5%
Rabati, povrati i promocije 10.883 9.380 1.503 16% 7% 6%
Obracunate naknade i obveze prema zaposlenima 3.354 3.098 256 8% 2% 2%
Obracunati porezi na dohodak 2.266 818 1.448 177% 1% 1%
Ukupne kratkoroéne obveze 35.964 31.230 4.734 15% 23% 20%
Dugorocni zajmovi 26.494 27.684 -1.190 -4% 17% 18%
Odgodeni porez na dohodak 5.958 7.506 -1.548 -21% 4% 5%
Obveze prema zaposlenima 10.663 9.951 712 7% 7% 7%
Dugorocni porezi koji se placaju 7.444 8.242 -798 -10% 5% 5%
Ostale obveze 11.734 8.589 3.145 37% 7% 6%
Ukupne dugorocne obveze 62.293 61.972 321 1% 39% 41%
Preferencijalne dionice - -

Obiéne dionice (nom. vrijed. 1 $) 3.120 3.120 0 0% 2% 2%

Akumulirana ostala sveobuhvatna dobit/gibitak -15.891 -15.222 -669 4% -10% -10%
ZadrZani dobici 110.659 106.216 4.443 4% 70% 69%
Obicne dionice u blagajni (po trosku nabave) -38.417 -34.362 -4.055 12% -24% 22%
Ukupno vlasnicka glavnica 59.471 59.752 -281 0% 38% 39%
Ukupno pasiva 157.728 152.954 4.774 3% . 100% 100%

[zvor: vlastita izrada prema podacima iz godi$njeg izvjestaja Johnson & Johnson, 2020.

Drustvo sponzorira razli¢ite mirovine i mirovinske planove, definirane doprinose i planove
otpremnine, koji pokrivaju vecinu zaposlenika diljem svijeta. Svaki mirovinski plan nadzire
lokalni odbor ili odbor koji je odgovoran za cjelokupnu administraciju i ulaganje mirovinskih
planova pri ¢emu se u odredivanju investicijskih politika, strategija i ciljeva uzimaju u obzir
lokalna mirovinska pravila i propisi te porezni propisi, dostupnost investicijskih sredstava,
financirani status planova, omjer aktivnih radnika i umirovljenika, trajanje obveza i dr. Drustvo
pruza beneficije nakon umirovljenja za zdravstvenu skrb, svim umirovljenim zaposlenicima u
SAD-u koji ispunjavaju uvjete i njihovim uzdrZzavanim osobama. Medunarodni zaposlenici
pokriveni su programima vlade. Iz biljeski Drustva vidljivo je da su unaprijed pla¢ene obveze
zaposlenika u iznosu od 551 milijun USD i 475 milijuna USD u 2019. odnosno 2018. godini

ukljucene su u ostalu imovinu u konsolidiranoj bilanci (Johnson & Johnson, 2020).

Porez na dobit evidentira se na temelju iznosa koji se mogu vratiti ili platiti za tekucu godinu i
ukljucuju razlike izmedu racunovodstvenog i poreznog izvjeStavanja prema US GAAP-u.
Stopa poreza na dobit u SAD-u iznosi 21% u 2019. i 2018. godini, dok je u 2017. iznosio 35%.
Porezno optere¢enje u razdoblju od 2017. do 2019. godine prikazano je u tablici broj 16.
Pojedine podruznice izvan SAD-a ne primjenjuju metodu odgodene porezne imovine/obveza
jer se njihove zarade smatraju reinvestiranim na neodredeno vrijeme. Medunarodne operacije
odrazavaju ucinak na poslovanje kroz zakonske porezne stope razli¢ite od onih u SAD-u,
posebno u Irskoj, Svicarskoj i Portoriku, §to povoljno utjete na efektivnu poreznu stopu u

usporedbi sa zakonskom stopom SAD-a (Johnson & Johnson, 2020).
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Tablica 16 Obveze prema drzavi Johnson & Johnson 2017.,2018.12019.

2019 2018 2017

Porezi - SAD 1.941 1.284 12.095
Porezi - izvan SAD 2.744 2434 1.872
Ukupne kratkoroé¢ne obveze 4.685 3.718 13.967
Odgodeno

Porezi - SAD -814 1.210 -1.956
Porezi - izvan SAD -1.662 -2.226 4.362
Ukupno odgodeno -2.476 -1.016 2.406
Rezervacija za porez na dohodak 2.209 2.702 16.373 3

[zvor: vlastita izrada prema podacima iz godisnjeg izvjestaja Johnson & Johnson, 2020.

U nastavku slijedi horizontalna i vertikalna analiza konsolidiranog Izvjestaja o dobiti i [zvjestaj

o sveobuhvatnoj dobiti drustva izraZzenog u milijunima USD.

Tablica 17 Konsolidirani racun dobiti i gubitka Johnson & Johnson 2018. i 2019.

02019/ %A 2019/

Konsolidirani Ra¢un dobiti i gubitka 2019 2018 2018 2018 2019%  2018%

Neto prodaja (poslovni prihodi) 82.059  81.581 100% 100% 100% 100%
Troskovi prodanih proizvoda 27.556  27.091 34% 33% 34% 33%
Bruto dobit (doprinos pokri¢a,bruto marza) 54.503  54.490 66% 67% 66% 67%
Troskovi prodaje, marketina i administrativni troskovi 22.178 22.540 27% 28% 27% 28%
Troskovi istrazivanja i razvoja 11.355 10.775 14% 13% 14% 13%
Troskovi istraZivanja i razvoja u procesu 890 1.126 1% 1% 1% 1%
Dobitak od kamata (357) (611) 0% -1% 0% -1%
Troskovi kamata (financijski rashodi) 318 1.005 0% 1% 0% 1%
Ostali troskovi (rashodi) 2.525 1.405 3% 2% 3% 2%
Troskovi restrukturiranja 266 251 0% 0% 0% 0%
Dobit prije oporezivanja 17.328 17.999 21% 22% 21% 22%
Porez na dobit -2.209 -2.702 -3% -3% -3% -3%
Neto dobit 15.119  15.297 18% 19% 18% 19%

Konsolidirana Ostala sveobuhvatna dobit

Net earnings 15.119  15.297 18% 19% 18% 19%
Tecajne razlike 164 (1518) 0% -2% 0% -2%
0% 0% 0% 0%

Vrijednosni papiri:

Nerealizirani dobitak/gubitak iz holdinga koji nastaje tijekom razdoblja — (1) 0% 0%
Reklasifikacije u zarade — 1 0% 0%
Neto promjena — —
Planovi primanja zaposlenih:
Kredit (trosak) prethodne usluge, umanjen za amortizaciju (18) (44) 0% 0% 0% 0%
Dobitak (gubitak), umanjen za amortizaciju (714) (56) -1% 0% -1% 0%
Ucinak deviznih tecajeva (1) 92 0% 0% 0% 0%
Neto promjena (733) (8) -1% 0% -1% 0%
Derivati:
Nerealizirani dobitak (gubitak) koji nastao tijekom razdoblja (107) (73) 0% 0% 0% 0%
Reklasifikacije u zarade 7 (192) 0% 0% 0% 0%
Neto promjena (100) (265) 0% 0% 0% 0%
Ostali sveobuhvatni prihod (gubitak) (669) (1791) -1% -2% -1% -2%
14.450 13.506 18% 17% 18% 17%

Sveobuhvatna dobit
Izvor: vlastita izrada prema podacima iz godisnjeg izvjestaja Johnson & Johnson, 2020.
Drustvo priznaje prihod od prodaje proizvoda kada su obveze prema uvjetima ugovora s
kupcem zadovoljne. Ostali prihodi/rashodi vezani su uz prodaju i otpis odredenih ulaganja u
vlasni¢ke vrijednosne papire Drustva. Prodaja proizvoda prema kategorijama proizvoda i
geografskim regijama prikazana je grafikonima broj 7. Rast segmenta ljepote je bio potaknut
porastom prodaje od kupnje Ci: z Holdings Co., Ltd., u Japanu, kao i rast trziSta i udjela
ostvarenih od proizvoda Neutrogena i Aveeno. Rast segmenta maloprodaje je potaknut
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prodajom od stjecanja Motrin, Zarbees i Tyleonel. Dok je porast njege oralne higijene obiljeZzen

rastom prodaje vodice za ispiranje usta Listerin (Johnson & Johnson, 2020).

Prema biljeskama Johnson & Johnson, izvozna prodaja 2019. godine nije znacajna, a Drustvo
je koristilo tri veletrgovca za distribuciju proizvoda koji priblizno predstavljaju 15,0%, 12,0%
1 11,0% ukupnih konsolidiranih prihoda (Johnson & Johnson, 2020).

Grafikon 7 Prodaja proizvoda prema kategorijama proizvoda i geografskim regijama u 2019.

PRODAJA PROIZVDA U 2019. PREMA PORODAIJA PREMA GOGRAFSKIM
KATEGORIJAMA PROIZVODA ( U MIL $) REGIJAMA U 2019.( U MIL. $)
W Potrosadi M Europa

. B Zapadna polutka
W Farmaceutski
M Azija-Oceanija, Afrika

SAD

Medicinski uredaji
Izvor: vlastita izrada prema podacima iz godi$njeg izvjestaja Johnson & Johnson, 2020.
Odredbe za odredene rabate, poticaje na prodaju, promocije trgovine, kupone, povrati
proizvoda i popusti kupcima obracunavaju se kao varijabilna naknada i evidentiraju kao
smanjenje u prodajni. Obveza se priznaje u okviru razgrani¢enih rabata, povrata i promocija u
konsolidiranoj bilanci. Naknade za povrate predstavljaju rezerve za proizvode koji se mogu
vratiti zbog isteka roka trajanja, uniStenja na terenu, ili u odredenim podrucjima te se
obracunavaju se u skladu s US GAAP smjernicama za priznavanje prihoda kada je ostvareno
pravo na povrat. Prema biljeskama Johnson & Johnson, rezerva povrata prodaje za cjelokupno
Drustvo je bila priblizno 1,0% godiSnje neto trgovinske prodaje tijekom fiskalnih izvjestajnih

godina 2019., 2018. i 2017 (Johnson & Johnson, 2020).

Grafikon 8 Prihod od prodaje Johnson & Johnson u razdoblju od 2015. do 2019.

$60.000 Prihodi od prodaje (u milijunima $)

$40.000

S0

2019 2018 2017 2016 2015
Prihodi od prodaje u SAD M Prihodi od prodaje izvan SAD-a
[zvor: vlastita izrada prema podacima iz godisnjeg izvjestaja Johnson & Johnson, 2020.

RazgraniCenja za potrazivanja za obveze za proizvode evidentiraju se na nediskontiranoj osnovi
kada je vjerojatno da je obveza nastala i iznos obveze moZe se razumno procijeniti na temelju

postoje¢ih informacija 1 aktuarski utvrdene procjene. DruStvo sudjeluju u raznim tuzbama u

36



vezi s odgovornoscu za proizvod, intelektualno vlasnistvo, obesteéenje dobavlja¢a i sli¢no koji
se s vremena na vrijeme pojavljuju u redovnom tijeku njihovog poslovanja za koja biljezi
razgraniCenja kada je njihov nastanak vjerojatan i kada se iznos gubitka moze razumno
procijeniti te prati povezane slucajeve 1 prilagodava vremenska razgrani¢enja na temelju novih

informacija i daljnjeg razvoja u skladu s ASC 450-20-25 (Johnson & Johnson, 2020).

Financijski izvjestaj Johnson & Johnson prikazuje kako su u 2019. troskovi istrazivackih i
razvojnih aktivnosti porasli su za 5,4% u odnosu na 2018. godinu §to je prvenstveno potaknuto
povecanim ulaganjima u posao s medicinskim uredajima. Postrojenja za istrazivanje nalaze se
u SAD-u, Belgiji, Brazilu, Kini, Francuskoj, Njemackoj, Indiji, [zraclu, Nizozemskoj, Poljskoj,
Singapuru, Svedskoj, Svicarskoj i Velikoj Britaniji. Troskovi istraZivanja i razvoja priznaju se
kao nastali u skladu s ASC 730, Istrazivanje i Razvoj, tako placanja unaprijed izvrSena prema
tre¢im stranama, knjize se na troSak kako su nastali do trenutka regulatornog odobrenja, a
naknadne isplate kapitaliziraju se i amortiziraju tijekom preostalog vijeka trajanja proizvoda.
Iznosi kapitalizirani za takva placanja ukljuceni su u ostala nematerijalna ulaganja, umanjene

za akumuliranu amortizaciju (Johnson & Johnson, 2020).

Prema vertikalnoj analizi financijskog izvjeStaja Racuna dobiti i gubitka DruStva (vidi tablicu
broj 17), vidljivo je da su troskovi prodanih proizvoda kao udio u prodaji su porasli na 34% sa
33% u odnosu na prethodnu godinu $to je rezultat negativnog utjecaja valute poslovanja u
obliku porasta troskova amortizacije nematerijalne imovine s 4,4 milijarde u 2018. na 4,5
milijarde USD u 2019. Pad postotka troskova razdoblja u 2019. godini u odnosu na prethodnu
rezultat je veceg postotka prodaje koji dolazi iz farmaceutskog segmenta i smanjenja troskova
marketinga u segmentu poslovanja potrosaca koji su djelomi¢no protuteza povecanju ulaganja

u prodaju i marketing u podru¢ju medicinskih uredaja (Johnson & Johnson, 2020).

Grafikon 9 Troskovi proizvoda i troskovi razdoblja u razdoblju od 2015. do 2019.

Trosak proizvoda i troskovi razdoblja u razdoblju od 2015. do2019.
godine

1arketinga i ostali administrativni troskovi

Izvor: vlastita izrada prema podacima iz godi$njeg izvjeStaja Johnson & Johnson, 2020.
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Prema biljeSkama Johnsona promotivni programi ukljucuju programe za poticanje prodaje 1
biljeZe se u isto razdoblje kao i povezana prodaja te su iznosili su 1,0 milijardi USD u 2019. i
1,1 milijardi USD u 2018. Ukljuceni su u prodajne, marketinske i administrativne tro§kove.
Troskovi oglasavanja u cijelom svijetu iznosili su 2,2 milijarde USD u 2019. i 2,6 milijardi
USD u 2018. Nastali troskovi dostave, ukljuceni su u troskove razdoblja te su iznosili su 1,0
milijardu u 2019. i 1,1 milijardi u 2018. (Johnson & Johnson, 2020).

Prema biljeskama Johnsona, u 2019. godini prihod prije oporezivanja kao postotak od prodaje
1znosio je 14,8% u odnosu na 16,7% u 2018. Sto se pripisuje ve¢im troSkovima parnice od 0,1
milijarde USD, amortizaciji nematerijalne imovine od 0,1 milijarde USD i restrukturiranju 0,1
milijardu USD. Fiskalna godina 2019. ukljucivala je dobitak od 0,3 milijarde USD S§to je
rezultat ulaganja u kapital DR. Cl: LABO. Iznosi u akumuliranoj ostaloj sveobuhvatnoj dobiti

prikazani su umanjeni za povezani porezni u¢inak (Johnson & Johnson, 2020).

4.2.2. Horizontalna i vertikalna analiza drustva Beiersdorf AG

U nastavku rada prikazana je horizontalna 1 vertikalna analiza konsolidirane bilance drustva

Beiersdorf AG.

Tablica 18 Konsolidirana aktiva Beiersdorf AG u 2018. i 2019.
HORIZONTALNA ANALIZA VERTIKALNA ANALIZA
A 2019./ %A 2019./

Konsolidirana Aktiva (u mil. EUR) 31.12.2019 31.12.2018 2018. 2018 2019% 2018%
Nematerijalna imovina 590 211 379 180% 6% 2%
Mateijalna imovina 1.626 1.239 387 31% 16% 14%
Dugotrajna financijska imovina 2.795 2.613 182 7% 28% 29%
Ostala dugotrajna imovina 37 30 7 23% 0% 0%
Odgodena porezna imovina 270 208 62 30% 3% 2%
Dugotrajna imovina 5.318 4.301 1.017 24% 53% 48%
Zalihe 1.016 986 30 3% 10% 11%
PotraZivanja 1.442 1.394 48 3% 14% 16%
Ostala financijska imovina 82 116 -34 -29% 1% 1%
PotraZivanja za kamate 140 108 32 30% 1% 1%
Ostala kratkotrajna imovina 155 158 -3 -2% 2% 2%
Kratkotrajna financijska imovina 770 889 -119 -13% 8% 10%
Novac i nov¢ani ekvivalenti 1.142 919 223 24% 11% 10%
Kratkotrajna imovina 4.747 4.570 177 4% 47% 52%
Ukupna aktiva 10.065 8.871 1.194 13% 100% 100%

Izvor: vlastita izrada prema podacima iz godi$njeg izvjeStaja Beiersdorf AG, 2020.

Dugotrajna imovina je porasla sa 1.017 milijuna EUR u 2018. na 5.318 milijuna u 2019. Prema
financijskim izvjestajima Beiersdorf kapitalni izdaci za materijalnu imovinu te investiranje u
nematerijalnu imovinu iznosili su 765 milijuna EUR od tog iznosa, 700 milijuna EUR odnosi
se na segment potroSnje kupaca dok je preostalih 65 milijuna EUR vezano uz TESA segment.

Prema racunovodstvenim politikama Beiersdorf u biljeSkama se navodi da se dugotrajna
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materijalna imovina iskazuju se po troSku nabave i umanjuje za linearnu amortizaciju tijekom
o¢ekivanog korisnog vijeka trajanja imovine $to se iskazuje jednom godisnje. Investiranja u
nekretnine i opremu ukupno iznose 304 milijuna EUR koje se prvenstveno odnose na pogone
dva poslovna segmenta, kao i na izgradnju novog sjedista Grupe. Stjecanjem Coppertone
dugotrajna imovina je porasla za 57 milijuna EUR dok su amortizacija i umanjenja vrijednosti
porasli za 147 milijuna EUR (Beiersdorf AG, 2020.).

Drustvo unajmljuje nekretnine uglavnom za potrebe poslovnih ureda, maloprodajnih prostora
te skladista i poslovnih automobila. lako su uvjeti najma individualno odredeni, ugovori se
obi¢no ugovaraju na razdoblje od tri do deset godina uz mogucnost produzenja ili ranijeg
ukidanja. Novi standard koji je u primijenjen od 01.01.2019., odnosi se na sve leasinge te
ukljucuje priznavanje prava koristenja imovine i obveza. Imovina s pravom koriStenja iskazuje
se unutar imovine, postrojenja i opreme po trosku na pocetku najma. Naknadno mjerenje se
vodi po amortiziranom tro§ku dok se amortizacija vr$i putem linearne metode tijekom trajanja
najma. Obveze koje proizlaze iz najma biljeze se u financijske obveze pri ¢emu se priznaju se
na pocetku najma po sadasnjoj vrijednosti placanja najma koja ¢e se izvrsiti u buduénosti.
Diskontiranje se temelji na inkrementalnoj stopi posudbe specificnoj za rok i valutu. Osim toga,
drustvo je iskoristilo opciju da ne priznaje kratkoro¢ni zakup u bilanci 1 umjesto toga nastavi

tretirati najam kao troSak poslovanja tijekom trajanja najma (Beiersdorf AG, 2020.).

U izvjestaju o dobiti drustva Beiersdorf vidljivo je povecanje EBIT na teret financijskog
rezultata jer su rashodi za kamate sadrzani u placanjima najma priznati u rashodu kamata,

umjesto u rashodu poslovanja (Beiersdorf AG, 2020.).

Prema biljeskama Drustva, nabava nematerijalne imovine se mjeri po trosku nabave dok se
knjigovodstvena vrijednost amortizira koriste¢i linearnu metodu amortizacije tijekom korisnog
vijeka upotrebe, a goodwill i neograni¢ena imovina se testiraju na umanjenja jednom godisnje.
Vrijednost Goodwill je 2019. godine iznosila 492 milijuna EUR, dok je 2018. godini iznosila
105 milijun EUR. Razlog povecanja od 388 EUR milijuna je stjecanje Coppertone. Testovi
umanjenja vrijednosti provode se samo za dugotrajnu nematerijalnu imovinu s ograni¢enim
vijekom trajanja pri ¢emu se troSak umanjenja prepoznaje u dobitku ili gubitku ako je

nadoknadivi iznos manji nego njegova knjigovodstvena vrijednost (Beiersdorf AG, 2020.).

Prema biljeskama Drustva, novac i nov€ani ekvivalenti su porasli na 1.142 milijuna EUR u
2019. godini dok u 2018. iznosili 919 milijun EUR. Likvidnost bila je umanjena zbog pripajanja
Coppertone kao i po prvi put uzimanja u obzir obveze za leasing. Kratkotrajne obveze prema
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bankama porasle su za 263 milijuna na 281 milijun EUR radi niskih kamatnih stopa na zajmove

na podrucju euro zone (Beiersdorf AG, 2020.).

Zalihe se vrednuju po troSku nabave ili iznosu neto ostvarive vrijednosti, ovisno o tome §to je
nize, a obracun se vr§i metodom prosjecne ponderirane cijene. U zalihe ubrajamo zalihe
sirovina, potro§nog materijala i pribor, proizvodnju u tijeku, gotove proizvode i robu te avansna
placanja. Apsolutno povecanje vrijednosti zaliha prema biljeskama Beiersdorfa u 2019. iznosi

30 milijuna EUR te je rezultat pripajanja Coppertone (Beiersdorf AG, 2020.).

U biljeskama Beiersdorfa navedeno je da se prema MSFI, potrazivanja od kupaca, mjere po
amortiziranom trosku. Knjigovodstvena vrijednost potrazivanja je u 2019. godini iznosila 1.442
milijuna EUR, a u 2018. godini iznosila 1.394 milijuna EUR. Ispravak vrijednosti je iznosio 48
milijuna EUR, a u 2018. godini iznosio 43 milijuna EUR (Beiersdorf AG, 2020.).

U biljeskama Beiersdorfa navedeno je da je visoka razina investiranja rezultirala je padom
ostale kratkotrajne imovine u iznosu od 2.589 milijuna EUR (prethodne godine 2.665 milijuna
EUR). Pad je rezultat pojedina¢nih dospijeca i ulaganjima u dugotrajne vrijednosne papire.
Umanjenje vrijednosnih papira mjeri se po amortiziranom troSku i fer vrijednosti u ostaloj
sveobuhvatnoj dobiti te priznaju se na temelju ocekivanog kreditnog gubitka tijekom sljedecih
12 mjeseci. Kratkorocne obveznice dane bankama iznosile su 346 milijuna EUR i ne
zadovoljavaju kriterije MSFI-ja za prestanak priznavanja, stoga se iskazuju kao vrijednosni

papiri, a primljene naknade se priznaju u racunu dobiti i gubitka (Beiersdorf AG, 2020.).

Grupa ima za cilj osigurati kapitalnu bazu 1 ostvariti odrzivi odgovaraju¢i povrat na ulozeni
kapital. ,,Temeljni kapital Grupe iznosi 252 milijuna EUR i sastoji se od 252 milijuna
nominalnih dionica na donositelja s jednakim udjelom u temeljnom kapitalu Drustva. Od
ispunjenja programa otkupa dionica u veljaci 2004. i nakon provedbe podjele dionica u 2006.
Grupa drzi 25.181.016 dionica bez nominalne vrijednosti §to odgovara 9,99% temeljnog
kapitala drustva“ (Beiersdorf AG, 2020.). Zadrzana dobit ukljucuje neto dobit za fiskalnu
godinu 1 nerasporedenu dobit koju su drustva ostvarila u prethodnim razdobljima ukljucujuci
konsolidirani financijski izvjestaj. ,,.Zadrzana dobit smanjena je za troSak od 25.181.016
vlastitih dionica Grupe na 955 milijuna EUR* (Beiersdorf AG, 2020.). U skladu s njemackim
zakonom o dioni¢kim korporacijama, dividende se rasporeduju iz neto zadrzane dobiti iskazane

u financijskim izvjestajima Beiersdorf AG (Beiersdorf AG, 2020.).
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Tablica 19 Konsolidirana pasiva Beiersdorf AG u 2018. i 2019.
HORIZONTALNA ANALIZA VERTIKALNA ANALIZA

A 2019/ %A 2019/

Konsolidirana Pasiva (u mil. EUR) 31.12.2019 31.12.2018 2019% 2018%

2018 2018

Temeljni kapital 252 252 0 0% 3% 3%
Dodatno uplaceni kapital 47 47 0 0% 0% 1%
ZadrZana dobit 5.944 5.526 418 8% 59% 62%
Akumilirana ostala sveobuhvatna dobit -177 -202 25 -12% -2% -2%
Kapital koji se moie pripisati 6. 066 5. 623 443 8% 60% 63%
_

Rezerve za mirovine i ostale naknade 878 201 30% 9% 8%
Ostala dugorocna rezerviranja 109 124 -15 -12% 1% 1%
Dugorocne financijske obveze 119 7 112 1600% 1% 0%
Ostale dugorocne obveze 2 2 0 0% 0% 0%
ougorone ovvere Cams ee e am %
Dugorotne obveze

Ostala kratkotrajna rezerviranja 491 426 65 15% 5% 5%
Obveze za poreze 163 189 -26 -14% 2% 2%
Obveze prema dobavljac¢ima 1.660 1.554 106 7% 16% 18%
Ostale krakorocne financijske obveze 412 76 336 442% 4% 1%
Ostale kratkoroc¢ne obveze 111 105 6 6% 1% 1%

Izvor: vlastita izrada prema podacima iz godi$njeg izvjestaja Beiersdorf AG, 2020.

Prema racunovodstvenim politikama Beiersdorfa u biljeskama se navodi da naknade za
mirovine uklju¢uju mirovine definirane planovima Drustva te ovise o stazu zaposlenika i
njihovoj prosjecnoj placi tijekom tri godine prije datuma isplate mirovine te se uskladuju s
inflacijom za najmanje 1% godiSnje. Aktuarski izra¢un mirovinskih pri¢uva se priprema
jednom godiSnje 1 temelji se na trZiSnim kamatnim stopama, predvidenom povecanju placa i
mirovina te kretanju prometa osoblja. TroSkovi definiranih doprinosa sadrze doprinose u
zakonski ili drzavni fond mirovinskog osiguranja. Struktura planova varira ovisno o legalnoj,
ekonomskoj i poreznoj situaciji drzavi o kojoj se govori. Internacionalni planovi su

rasprostranjeni u mjestima kao $to su UK, Svicarska te SAD (Beiersdorf AG, 2020.).

Prema podacima navedenim u biljeSkama Drustva, dugoro¢ne financijske obveze porasle sa 7
milijuna EUR na 119 milijuna EUR Sto je rezultat priznavanja obveza najma u skladu s MSFI
16 po prvi put. Dugoro¢na rezerviranja i obveze su iznosile 1.135 milijuna EUR te se
diskontiraju koriStenjem diskontne stope ovisno o tome kada se oekuje da ¢e biti podmirena,
pod uvjetom da su kamatni u¢inci materijalni. Naknade za troskove osoblja uklju¢uju naknade
za godisnje bonuse, godi$nje odmore i otpremnine. Naknade za marketinSke i prodajne troSkove
povezane su uz odredena kooperativna oglasavanja. Naknade za parnice i sli¢ne rizike ukljuc¢uju
naknade za patentni rizik i rizike koji se odnosi na druge pravne sporove (Beiersdorf AG,

2020.). ,,Ukupna kratkoro¢na rezerviranja i obveze su porasle za 478 EUR na 2.837 milijuna
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EUR $to je rezultat povecanja obveza prema dobavlja¢ima zbog operativnih faktora i porasta

obveza prema bankama kao i primjena MSFI 16 po prvi put* (Beiersdorf AG, 2020.).

Tekucéa porezna imovina i obveze priznaju se u oc¢ekivanom iznosu u skladu s poreznim
stopama i zakonodavstvu na snazi na datum izvjestavanja. Ostale financijske obveze ukljucuju
kratkoro¢ne bankarske kredite u iznosu od i ostale financijske obveze. Promjene se iskljucivo

odnose na novcane prihode i otplate kratkoro¢nih kredita (Beiersdorf AG, 2020.).

Tablica 20 Konsolidirani ra¢un dobiti i gubitka Beiersdorfu 2018.12019.
HORIZONTALNA ANALIZA

Konsolidirani Racun dobiti i gubitka (mil. A2019./ | %A 2019./

VERTIKALNA

2019% 2018%

EUR) 2018. 2018

Prihodi od prodaje 7.653 7.233 420 6% 100% 100%
TroSovi prodanih proizvoda -3.221 -3.075 -146 5% -42% -43%
Bruto dobit 4.432 4.158 274 7% 58% 57%
Troskovi marketinga i prodaje -2.666 -2.484 -182 7% -35% -34%
Troskovi istrazivanja i razvoja -236 -211 -25 12% -3% -3%
Op¢i i administrativni troskovi -416 -404 -12 3% -5% -6%
Ostali poslovni prihodi 171 194 -23 -12% 2% 3%
Ostali poslovni rashodi -253 -156 -97 62% -3% -2%
Rezultat poslovanja (EBIT) 1.032 1.097 -65 -6% 13% 15%
Prihodi od kamata 37 35 2 6% 0% 0%
Rashodi od kamata -13 -9 -4 44% 0% 0%
Neto mirovinski rezultat -13 -12 -1 8% 0% 0%
Ostali financijski rezultati -6 -63 57 -90% 0% -1%
Ukupno fnancijske aktivnosti 5 -49 54 -110% 0% -1%
Dobit prije poreza 1.037 1.048 -11 -1% 14% 14%
Porez na dobit -301 -303 2 -1% -4% -4%
Neto dobit 736 745 -9 -1% 10% 10%
Pripisivanje neto dobiti:

- kontrolirajuci interest (Beiersdorf) 718 728 -10 -1% 9% 10%

- nekontrolirajuci interes 18 17 1 6% 0% 0%
Konsolidrani izvjestaj o sveobuhvatnoj A2019./ | %A2019./

Neto dobit 736 745 -9 -1% 10% 10%
Ostali sveobuhvatni prihod koji ¢e se

naknadno reklasificirati u dobitak ili 26 -36 62 -172% 0% 0%
gubitak

Ponovno mjerenje novca (hedges) -4 -2 -2 100% 0% 0%
Ponovno mjerenje vrijednosnih papira 6 -8 14 -175% 0% 0%
Tecajne razlike 24 -26 50 -192% 0% 0%
Ostali sveobuhvatni prihod koji se nece

naknadno reklasificirati u dobitak ili -141 -12 -129 1075% -2% 0%
gubitak

Mjerenje mirovinskih planova s 141 12 129 1075% 2% )
definiranim naknadama i i i > o 0%
Ostala sveobuhvatna dobit -115 -48 -67 140% -2% -1%
Ukupna sveonuhvatna dobit 621 697 -76 -11% 8% 10%
Pripisivanje: 0 0% 0%

- kontrolirajuci interest (Beiersdorf) 602 678 -76 -11% 8% 9%

- nekontrolirajudi interes 19 19 0 0% 0% 0%

Izvor: vlastita izrada prema podacima iz godiSnjeg izvjesStaja Beiersdorf AG, 2020.
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Prodaja se priznaje onda kada su proizvodi dostavljeni te je kontrola nad njima prenesena na
kupca. Popusti, bonusi kupcima te rabati su oduzeti od vrijednosti prodaje kao i iznosi koji nisu
povezani s proizvodima ili uslugama. Ostali poslovni prihodi uklju¢uju dobitke od otudenja

imovine, prihode od ukidanja rezerviranja te razne ostale prihode (Beiersdorf AG, 2020.).

TroSak prodanih proizvoda rastao je sporije u odnosu na rast prihoda. TroSak prodanih
proizvoda obuhvaca troSak interno proizvedene prodane robe (troSkovi direktnog materijala,
direktnog rada i energije, odgovarajuci udio rezija povezanih s proizvodnjom te amortizacija
proizvodnog postrojenja) i nabavnu cijenu prodane robe. Takoder, ukljucuje proporcionalne
troSkove ugovora o mirovinama poduzeca i1 dobrovoljnih socijalnih naknada, kao i
administrativne troskove povezane s proizvodnjom. TroSak kamata na posudbe priznaju se kao
tekuci rashod ako se ne odnose na proizvodnju kvalificirane imovine. TroSkovi popravaka i
odrzavanja za imovinu, postrojenja i opremu takoder se obracunavaju kao trosak u trenutku
nastanka. TroSak prodanih proizvoda takoder ukljucuje otpis zaliha i operativne troskove za

distribucijske centre i otpremu tereta kupcima (Beiersdorf AG, 2020.).

Prema podacima navedenim u biljeSskama Beiersdorfa, opéi i administrativni troskovi rastu
sporije u odnosu na rast prihoda, dok su troskovi razdoblja porasli vise u odnosu na troskove
prodaje sto je razlog ulaganja u za nove poslovne strategije. Ukljucuju troSkove osoblja i ostale
administrativne troskove kao i vanjske usluge (vidi grafikon broj 10.). ,,Marketinski proracun
prilagoden je promijenjenim trziSnim uvjetima, te je potroSeno 1.638 milijuna EUR za
oglaSavanje 1 marketing prodaje. TroSkovi marketinga i prodaje ukljucuju troSak prodaje i
marketinga odjela marketinga, izdatke za oglasavanja, maloprodajni marketing te trosak otpisa

potrazivanja od kupaca“ (Beiersdorf AG, 2020.).

Grafikon 10 Troskovi razdoblja Beiersdorf AG u 2018. i 2019. godini

TroSkovi razdoblja u 2018. i 2019. godini (u mil. EUR)

156,00€

Ostali poslovni rashodi - 223.00€

194,00€

Ostali poslovni prihodi . 171.00€

Op¢i i administrativni troskovi - j%’%%%

211,00€

Troskovi istraZivanja i razvoja - 236 00€

2.484,00€

s marernga o |
- € 500,00€ 1.000,00€1.500,00€2.000,00€2.500,00€3.000,00 €

2018 m2019.

Izvor: vlastita izrada prema podacima iz godiSnjeg izvjesStaja Beiersdorf AG, 2020.
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Prema podacima navedenim u biljeskama Beiersdorfa, troskovi istrazivanja i razvoj
kontinuirano rastu, a razlog tomu je investiranje u novu strategiju u iznosu od 236 milijuna
EUR u 2019. Ulaganjem u istrazivanje i razvoj se jaca moguénost poduzeca da se prilagodi
trenutnim i buduéim zahtjevima potrosaca te pridonosi razvijanju inovativni proizvoda. Trosak
istraZivanja se prikazuje kao dobitak ili gubitak za odredeni period. Troskovi razvoja za novi
proizvod su kapitalizirani ako su uvjeti priznavanja u skladu s MSFI 38 sto uobi¢ajeno nije
slucaj buduc¢i da se buduce ekonomske koristi ne mogu pouzdano izmjeriti sve dok proizvod
nije trziSno spreman. Ostali troSkovi istrazivanja (npr. informacijski sustavi) su kapitalizirani
kao nematerijalna imovina ako su uvjeti priznavanja u skladu s MSFI 38. Ukljucuju ucinke
reorganizacije kroz osnivanje novih podruznica te izdatke za azuriranje 1 osiguranje
informacijskog sustava. Jednom Kapitalizirani, amortiziraju se linearnom metodom

amortizacije tijekom korisnog vijeka upotrebe (Beiersdorf AG, 2020.).

TroSak poreza na dobit uklju¢uje odgoden porez pri cemu je tekuci porez podijeljen na iznos
koji se odnosi na tekuéi porez u Njemackoj i onaj izvan Njemacke, odnosno. Odgodeni porez
se ne priznaje u zadrzanu dobit u inozemnim drustvima jer se ta dobit namjerava reinvestirati.
Obveza se izraCunava na temelju poreznih stopa po odbitku koje se primjenjuju u svakom
slucaju, uzimajuci u obzir njemacku poreznu stopu primjenjivu na distribuirane korporativne
dividende. Ostali poslovni rashodi ukljucuju troskove restrukturiranja, negativne tecajne
razlike, gubitke od otudenja dugotrajne imovine, amortizaciju i troSak umanjenja nematerijalne

imovine od stjecanja te razne ostale troSkovi (Beiersdorf AG, 2020.).

Financijski rezultat ukljucuje prihode i rashode od kamata te ostale financijske rezultate.
Prihodi od kamata se pripisuju novcu i nov€anim ekvivalentima, kratkotrajnim i dugotrajnim
vrijednosnicama (ulaganja priznata po amortiziranom trosku u iznosi od 18 milijuna EUR i 6
milijuna EUR priznatih po fer vrijednosti u ostaloj sveobuhvatnoj dobiti). lzdaci za kamate
ukljucuju izdatke ponovno utvrdivanje poreza kao i kamatni izdaci u iznosu od 3 milijuna EUR
vezano uz primjenu MSFI 16 po prvi put u 2019. godini. Ostali financijski rezultati ukljucuju

neto prihod od prodaje financijske imovine i negativne tecajne razlike (Beiersdorf AG, 2020.).
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4.2.3. Horizontalna i vertikalna analiza drustva Beiersdorf AG
U nastavku su prikazane horizontalne i1 vertikalne analize konsolidirane Bilance i Racuna dobiti

I gubitka te Ostale sveobuhvatne dobiti hrvatskog Drustva Magdis d.0.0. izrazene u HRK.

Tablica 21 Konsolidirana aktiva Magdis d.0.0. u 2018. i 2019.
HORIZONTALNA ANALIZA  VERTIKALNA ANALIZA

. . . %A 2019/

Konsolidirana Pasiva (u mil. EUR) 31.12.2019 31.12.2018 A 2019/2018 2018 2019% 2018%
I. NEMATERIJALNA IMOVINA 8.364.450 6.537.. 315 1.827.135 28%
1. Koncesije, patenti, licence, robne i usluzne marke, softver i ostala prava 11.340 1.343 9.997 744% 0% 0%
2. Goodwill 7.380.804 6.510.727 870.077 13% 7% 6%
3. Nematerijalna imovina u pripremi 972.306 25.245 947.061 3751% 1% 0%
Il. MATERIJALNA IMOVINA 53.348.144 56.492.429 -3.144.285 -6% 51% 54%
1. Zemljiste 10.218.531  10.218.531 (1] 0% 10% 10%
2. Gradevinski objekti 26.112.029 27.879.831 -1.767.802 -6% 25% 27%
3. Postrojenja i oprema 14.966.399  16.606.194 -1.639.795 -10% 14% 16%
4. Alati, pogonski inventar i transportna imovina 1.322.822 1.139.813 183.009 16% 1% 1%
5. Predujmovi za materijalnu imovinu 197.351 268.462 -71.111 -26% 0% 0%
6. Materijalna imovina u pripremi 11.360 8.000 3.360 42% 0% 0%
7. Ostala materijalna imovina 519.652 371.598 148.054 40% 0% 0%
11l. DUGOTRAJNA FINANCIJSKA IMOVINA 308.862 336.454 -27.592 -8% 0% 0%
IV. POTRAZIVANJA 2.097.488 2.182.405 -84.917 -4% 2% 2%
V. ODGODENA POREZNA IMOVINA 147.173 160.896 -13.723 -9% 0%
1. ZALIHE 23 974 619 21 326 058 2 648 561 12% 23% 20%
1. Sirovine i materijal 12.068.145  10.669.350 1.398.795 13% 12% 10%
2. Proizvodnja u tijeku 487.761 996.204 -508.443 -51% 0% 1%
3. Gotovi proizvodi 9.288.639 8.479.519 809.120 10% 9% 8%
4. Trgovacka roba 1.749.835 894.497 855.338 96% 2% 1%
5. Predujmovi za zalihe 380.239 286.488 93.751 33% 0% 0%
1l. POTRAZIVANJA 13.895.390 14.817.387 -921.997 -6% 13% 14%
1. Potrazivanja od kupaca 12.006.271 12.467.589 -461.318 -4% 12% 12%
2. Potrazivanja od zaposlenika i ¢lanova poduzetnika 30.653 52.189 -21.536 -41% 0% 0%
3. Potrazivanja od drzave i drugih institucija 1.671.754 2.212.638 -540.884 -24% 2% 2%
4. Ostala potrazivanja 186.712 84.971 101.741 120% 0% 0%
11l. KRATKOTRAJNA FINANCIJSKA IMOVINA 29.232 28.798 434 2% 0% 0%
1. Dani zajmovi, depoziti i slicno 29.232 28.798 -210.081 -10% 0% 0%
IV. NOVAC U BANCI | BLAGAINI 1.879.770 2.089.851 -79.878 30% 2% 2%
D) PLACENI TROSKOVI BUDUCEG RAZDOBLIA | OBRACUNATI PRIHODI 185.676 265.554 -6.343
m
F) IZVANBILANCANI ZAPISI 404.443 722.828 -318.385 44 05% 1%

Izvor: vlastita izrada prema podacima iz godi$njeg izvjeStaja Magdis d.o.0., 2020.

Prema navedenim podacima u biljeSkama Magdisa knjigovodstvena vrijednost nematerijalne
imovine 2019. godine je iznosila 8.364.450 milijuna HRK S§to je u najvecoj mjeri rezultat
poveéanje goodwilla u relativnom iznosu od 13,11% u odnosu na prethodnu godinu. Goodwill
se tretira kao nematerijalna imovina te se amortizira u korisnom vijeku trajanja od pet godina.
Magdis je 1. Listopada 2018. godine preuzeo 100% udjela u drustvu Neva d.o.0., a obveze s
osnove kupnje Neva d.o.o. su dio ostalih kratkoro¢nih obveza“ (Magdis d.o.0., 2020.).

Takoder, biljeske navode kako je rezultat poslovanja 2018. i 2019. godine bio je pod utjecajem
jednokratnih troSkova prisilne naplate za koju nije postojala rezervacija u prethodnim
godinama. Knjigovodstvena vrijednost materijalne imovine iznosi 53.348.144 milijuna HRK
Sto predstavlja apsolutno smanjenje od 3.144.285 HRK, a razlozi smanjenja su otudenje
postrojenja i opreme, alata i pogonskog inventara te smanjenje predujmova za materijalnu

imovinu u iznosu od 2.463.406 HRK te uskladenja radi revalorizacije postrojenja i opreme u
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iznosu od 505.017 HRK. Vrednovanje i postupanje s nematerijalnom imovinom i materijalnom
imovinom jednako je onome kako $to nalazu i MSFI 1 US GAAP (Magdis d.o.0., 2020.).

Financijska imovina se myjeri troSku stjecanja uvecanom za transakcijske troskove, osim
imovine koja se priznaje u raCunu dobiti 1 gubitka. Ostale karakteristike odgovaraju vec
spomenutim u slu¢aju MSFI i US GAAP. ,,Dugotrajna financijska imovina iznosi u 2019.
godini 308.8620 tisu¢e HRK te se odnosi na dane zajmove dane zaposlenicima za kupnju
stanova na rok do 30 godina uz kamatnu stopu od 1% godiS$nje osigurane hipotekama na

ustanove. Financijska imovina se zbog potreba mjerenja klasificira u Cetiri skupine:

1. Financijska imovina ¢ija se promjena fer vrijednosti priznaje u racunu dobiti i gubitka

2. Ulaganja koja se drze do dospijeca su nederivativna financijska imovina s fiksnim ili
utvrdivim dospije¢em (0Sim zajmova);

3. Zajmovi i potrazivanja su nederivativna financijska imovina s fiksnim ili utvrdivim
placanjima koja ne kotiraju na aktivnom trzistu

4. Financijska imovina raspoloziva za prodaju (ostala imovina)“(Magdis d.o.o., 2020.).

,Dugorocna potrazivanja od kupaca se odnose na prodaju gotovih proizvoda uz odgodu
placanja povezanom drustvu Magdis International d.o.o. iz Srbije u iznosu od 2.097.488
milijuna HRK* (Magdis d.o.0., 2020.). U biljeskama Drustva navedeno je da se kratkoro¢na
potrazivanja od kupaca pocetno priznaju po fer vrijednosti, a naknadno se mjere po
amortiziranom trosku uporabom metode efektivne kamatne stope, umanjena za ispravak
vrijednosti. Iznos ispravaka vrijednosti utvrduje se kao razlika izmedu knjigovodstvene
vrijednosti i nadoknadivog iznosa potrazivanja, a predstavlja sadasnju vrijednost o¢ekivanih
novcanih tokova priljeva diskontiranih koriStenjem efektivne kamatne stope. Iznosi ispravka
vrijednosti potrazivanja i prihodi po osnovi naplate prethodno otpisanih potrazivanja iskazuju
se U bruto iznosu u racunu dobiti i gubitka u okviru vrijednosnog uskladenja, odnosno ostalim

poslovnim prihodima (Magdis d.o.o., 2020.).

,»Najmovi u kojima Drustvo ne snosi bitan udio rizika 1 koristi od vlasniStva klasificiraju se kao
operativni najmovi. Placanja po osnovi operativnih najmova iskazuje se u racunu dobiti i
gubitka prema pravocrtnoj metodi u razdoblju trajanja najma‘ (Magdis d.o.0., 2020.). Drustvo
ima sklopljene ugovore o operativnom najmu za osobna vozila denominirane u EUR (Magdis
d.o.o., 2020.).
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Grafikon 11 Struktura zaliha Magdis d.0.0. u 2019.

Struktura zaliha Magdis d.o.o. 2019.

M 1. Sirovine i materijal W 2. Proizvodnja u tijeku M 3. Gotovi proizvodi

M 4. Trgovacka roba M 5. Predujmovi za zalihe

Izvor: vlastita izrada prema podacima iz godisnjeg izvjestaja Magdis d.0.0., 2020.

Zalihe su iskazane po trosku nabave ili neto ostvarivoj vrijednosti, ovisno o tome koja je niza
dok se troSak odreduje metodom FIFO. , TroSak proizvodnje u tijeku i gotovih proizvoda
obuhvaéa sirovine, trosak izravnog rada, ostale izravne troskove te pripadajuc¢i dio opc¢ih
troskova proizvodnje” (Magdis d.o.0., 2020.). Drustvo prema potrebi obavlja se ispravak
vrijednosti oStec¢enih zaliha te zaliha kojima je prosao rok upotrebe. Vrijednost zaliha ukljucuje
zalihe sirovina i materijala, proizvodnje u tijeku, gotove proizvode, trgovacku robu za
predujmove za zalihe te ne ukljucuje troskove posudbe (vidi grafikon broj 11.) (Magdis d.o.o.,
2020.).

Tablica 22 Konsolidirana pasiva Magdis d.0.o0. u 2018. i 2019.
HORIZONTALNA ANALIZA ~ VERTIKALNA
02019/ %A 2019/

Konsolidirana Pasiva (u mil. EUR) 31.12.2019 31.12.2018 2018 2018 2019% 2018%
1. TEMELNI (UPISANI) KAPITAL 4.960.400 4.960.400 0 0% 5% 5%
IIl. KAPITAL REZERVE 19.993.300 18.233.300 1.760.000 10% 19% 17%
IV. REVALORIZACIJSKE REZERVE 2.266.194  2.290.736 -24.542 -1% 2% 2%
VI. ZADRZANA DOBIT ILI PRENESENI GUBITAK -4.195.414  2.178.945 -6.374.359 -293% -4% 2%
VII. DOBIT ILI GUBITAK POSLOVNE GODINE -51.685 -5.877.218  5.825.533 -99% 0% -6%
1. Rezerviranja za mirovine, otpremnine i sli¢ne obveze 1.207.660 1.188.405 19.255 2% 1% 1%
1. Obveze za zajmove, depozite i slicno 2.572.139 3.349.786 -777.647 -23% 2% 3%
2. Obveze prema bankama i drugim financijskim institucijama 8.161.830 10.725.226 -2.563.396 -24% 8% 10%
3. Odgodena porezna obveza 2.314.216 502.831 1.811.385 360% 2% 0%
1. Obveze za zajmove, depozite i slicno 7.692.797 8.066.073 -373.276 -5% 7% 8%
2. Obveze prema bankama i drugim financijskim institucijama 7.340.238  7.796.050 -455.812 -6% 7% 7%
3. Obveze za predujmove 960.294 3.294309 -2.334.015 -71% 1% 3%
4. Obveze prema dobavljaima 17.463.470 15.987.788 1.475.682 9% 17% 15%
5. Obveze prema zaposlenicima 1.110.893 823.577 287.316 35% 1% 1%
6. Obveze za poreze, doprinose i slicna davanja 1.791.912 802.825 989.087 123% 2% 1%
7. Obveze s osnove udjela u rezultatu 198.915 198.915 0 0% 0% 0%
8. Ostale kratkoro¢ne obveze 27.120.608 28.067.762  -947.154 -3% 26% 27%

E) ODGODENO PLACANJE TROSKOVA | PRIHOD BUDUCEG _— - -
RAZDOBLUA ‘ ‘ : : :

F) UKUPNO - PASIVA 104.230.804]104.237.147 m 100% | 100%

G) IZVANBILANCANI ZAPISI 404.443 722.828 -318.385 2

Izvor: vlastita izrada prema podacima iz godi$njeg izvjeStaja Magdis d.o.0., 2020.
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Temeljni kapital predstavlja fer vrijednost doprinosa od strane vlasnika, bilo u novcu ili naturi.
Inkrementalni troskovi koji se mogu pripisati povecanju temeljnog kapitala, iskazuju se
umanjeni za pripadajuce troskove transakcije i poreza na dobit. ,,Temeljni kapital iznosi
4.960.400 HRK te je u cijelosti uplacen i sastoji se od 53 poslovna udjela. Drustvo je u 2019.
godini donijelo odluku o poveéanju kapitalnih rezervi te one iznose 19.993.300 HRK (Magdis
d.o.0., 2020.). Revalorizacijske rezerve su proistekle iz ponovne procjene dugotrajne imovine

dugotrajne imovine (nekretnina) iznad troSka nabave (Magdis d.o.0., 2020.).

Rezerviranja ukljucuju procijenjena primanja radnika vezana uz nagrade i otpremnine, §to je
definirano Kolektivnim ugovorima, te na rezerve za isplatu bonusa zaposlenima i neiskoriStene
godis$nje dane. ,,Dugoro¢ne obveze prema bankama i financijskim institucijama odnose se na

financijske obveze prema bankama u iznosu od 8.161.830 HRK* (Magdis d.o.0., 2020.).

Prema podacima navedenim u biljeskama Magdisa, kratkoro¢ne obveze za zajmove i depozite
odnose se na dane zajmove vlasnika u iznosu od 2.675.383 HRK i 5.017.414 HRK primljene
zajmove od pravnih osoba. Kratkoro¢ne obveze prema bankama i drugim financijskim
institucijama odnose se na revolving kredit u iznosu od 3.500.000 HRK, obveze po kreditnim
karticama u iznosu od 323.333 HRK, kratkorocno dospijec¢e dugorocnog kredita u iznos od
2.782.299 HRK i obveze za prekoracenje po rac¢unu i dospjele kamate na kredit u iznosu od
734.606 HRK. Posudbe, klasificirane kao kratkoro¢ne obveze, mjere se po fer vrijednosti
umanjenoj za tro$kove transakcije. U buduc¢im razdobljima, posudbe se iskazuju po
amortiziranom trosku; sve razlike izmedu primitaka (umanjenih za troskove transakcije) i
otkupne vrijednosti priznaju se u racunu dobiti 1 gubitka tijekom razdoblja trajanja posudbe,

koriste¢i metodu efektive kamatne stope (Magdis d.o.0., 2020.).

,1znos poreza na dobit za tekuéu godinu obracunava se na temelju poreznog zakona koji je na
snazi u RH a datum bilance* (Magdis d.0.0., 2020.). Odgodena porezna imovina i obveze mjere
se poreznim stopama za koje se ocekuje da ¢e se primjenjivati u razdoblju nadoknade imovine
ili podmirenja obveza na temelju poreznih stopa i zakona koje vrijede na datum bilance (Magdis
d.o.o., 2020.).

Kao i u slu¢aju MSFI1 US GAAP, prihodi se iskazuju po fer vrijednosti primljene naknade za
prodanu robu ili usluge tijekom redovnog poslovanja te su umanjeni za procijenjene povrate,
rabate 1 diskonte. Takoder, priznaju se onda kada se mogu pouzdano izmjeriti te kada ¢e Drustvo

imati buduce ekonomske koristi i kada su zadovoljeni specifi¢ni kriteriji djelatnost. Prihodi od
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usluga se priznaju u razdoblju u kojem su usluge obavljene. Prihodi od kamata se priznaju na

vremenski proporcionalnoj osnovi koriste¢i efektivne kamatne stope (Magdis d.o.0., 2020.).

Tablica 23 Konsolidirani ra¢un dobiti i gubitka Magdis d.o.0. u2018.12019.

KONSOLIDIRANI RACUN DOBITI | GUBITKA m

HORIZONTALNA ANALIZA | VERTIKALNA

42019/ 2018 2019% | 2018%

I. POSLOVNI PRIHODI 97.195.259 49.069.185 48.126.074 98% 100% 100%
1. Prihodi od prodaje (izvan grupe) 95.788.173  47.533.560  48.254.613 102% 98% 96%
2. Prihodi na temelju upotrebe vlastitih proizvoda, robe i usli  580.767 589.520 -8.753 -1% 1% 1%
3. Ostali poslovni prihodi (izvan grupe) 826.319 946.105 -119.786 -13% 1% 2%
1l. POSLOVNI RASHODI 94.437.190 53.839.773  40.597.417 75% 97% 109%
1. Promjene vrijednosti zaliha proizvodnje u tijeku i gotovih  -1.419.013 -392.511 -1.026.502 262% -1% -1%
proizvoda

2. Materijalni troskovi 64.398.665 34.079.189 30.319.476 89% 66% 69%
a) Troskovi sirovina i materijala 36.009.783 19.012.448 16.997.335 89% 37% 39%
b) Troskovi prodane robe 4.067.552 3.095.369 972.183 31% 4% 6%
c) Ostali vanjski troskovi 24321330 11.971.372  12.349.958 103% 25% 24%
3. Troskovi osoblja 18.570.811  9.984.547 8.586.264 86% 19% 20%
a) Neto place i nadnice 11.604.185 6.402.757 5.201.428 81% 12% 13%
b) Troskovi poreza i doprinosa iz placa 4.568.053 2.232.402 2.335.651 105% 5% 5%
c) Doprinosi na place 2.398.573 1.349.388 1.049.185 78% 2% 3%
4. Amortizacija 6.002.997 2.472.838 3.530.159 143% 6% 5%
5. Ostali troSkovi 4.398.122 3.477.903 920.219 26% 5% 7%
6. Vrijednosna uskladenja 612.685 58.218 554.467 952% 1% 0%
b) kratkotrajne imovine osim financijske imovine 612.685 58.218 554.467 952% 1% 0%
7. Rezerviranja 119.430 413.618 -294.188 -71% 0% 1%
a) Rezerviranja za mirovine, otpremnine i slicne obveze 119.430 413.618 -294.188 -71% 0% 1%
8. Ostali poslovni prihodi 1.753.493 3.745.971 -1.992.478 -53% 2% 8%
11l. FINANCHSKI PRIHODI 98.462 239.804 -141.342 -59% 0% 0%
1. Ostali prihodi s osnove kamata 3.904 72.444 -68.540 -95% 0% 0%
2. Tecajne razlike i ostali financijski prihodi 92.493 167.360 -74.867 -45% 0% 0%
3. Ostali financijski prihodi 2.065 - 0%

IV. FINANCIJSKI RASHODI 1.287.616 1.164.529 123.087 11% 1% 2%
1. Rashodi s osnave kamata i ostali rashodi 1.044.623 820.597 224.026 27% 1% 2%
2. Te€ajne razlike i drugi rashodi 240.884 333.792 -92.908 -28% 0% 1%
3. Ostali financijski rashodi 2.109 10.140 -8.031 -79% 0% 0%
IX. UKUPNI PRIHODI 97.293.721 49.308.989 47.984.732 97% 100% 100%
X. UKUPNI RASHODI 95.724.806 55.004.302 40.720.504 74% 98% 112%
XI. DOBIT ILI GUBITAK PRIJE OPOREZIVANJA 1.568.915 -5.695.313 7.264.228 -128% 2% -12%
Xll. POREZ NA DOBIT 1.620.600 181.905 1.438.695 791% 2% 0%
XIX. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJIA -51.685 -5.877.218 5.825.533 -99% 0% -12%
XIX. DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLIA -51.685 -5.877.218 5.825.533 -99% 0% -12%
1. Pripisana imateljima kapitala matice -51.685 -5.877.218 5.825.533 -99% 0% -12%
VI. SVGEOBUHVATNA DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLIA -51.685 -5.877.218 5.825.533 -99% 0% -12%
1. Pripisana imateljima kapitala matice -51.685 -5.877.218 5.825.533 -99% 0% -12%
2. Pripisana manjinskom (nekontrolirajuéem) interesu - - - N

Izvor: vlastita izrada prema podacima iz godisnjeg izvjestaja Magdis d.o.o., 2020.

Troskovi posudbe obuhvacaju kamate i druge troskove u svezi posudbe izvora financiranja
imovine, a priznaju se kao rashod u razdoblju u kojem su nastali, osim ako se kapitaliziraju u
skladu s ra¢unovodstvenom politikom dugotrajne imovine. ,,Obveze za doprinose u obvezne
mirovinske fondove priznaju kao troSak u racunu dobiti i gubitka u razdoblju u kojem su nastali.
Plac¢anja po osnovi operativnog najma u racunu dobiti i gubitka priznaju se na temelju linearne
metode tijekom razdoblja najma. Troskovi popravka i odrZzavanja dugotrajne materijalne

imovine su tro§kovi redovnog odrzavanja koji se priznaju kao rashod u racunu dobiti i gubitka
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u razdoblju u kojem su nastali. Nerealizirani gubici s osnove promjene fer vrijednosti

financijske imovine priznaju se u rac¢unu dobiti i gubitka“ (Magdis d.o.0., 2020.).

PDV koji proizlazi iz transakcija prodaje i kupnje priznaje se i iskazuje na neto osnovi kao sto
zahtijeva Porezna uprava. ,,U slucaju potrazivanja za ispravak vrijednosti, gubitak od umanjenja

iskazuje se u bruto iznosu potrazivanja, uklju¢uju¢i PDV* (Magdis d.o.o0., 2020.).

4.3. Ocjena sigurnosti i uspjesnosti poslovanja primjenom pojedinacnih financijskih
pokazatelja na primjeru odabranih poduzeca

Financijski izvjestaji su ogledalo poslovanja te je njihova izrada oduvijek bila od klju¢nog

znacaja za poslovne subjekte jer se na temelju njih poslovni subjekti se mogu prepoznati i

diferencirati na financijskim trzistima. U nastavku su napomene obradenih podataka i analize:

- Kamate = rashodi od kamata

- Glavnica i kapital = ukupan kapital i rezerve

- Dobit/Gubitak = rezultat poslovanja

- Vremenska razgranicenja su i uklju¢ena u imovinu/obveze

- Dugorocna rezerviranja su ukljucena u iznos Dugoro¢nih obveza

- Amortizacija je ukljucena u troSkove proizvoda i rashode razdoblja.

4.3.1. Ocjena sigurnosti poslovanja odabranih poduzeca

U nastavku su prikazani pokazatelji likvidnosti analiziranih poduzeca.

Tablica 24 Pokazatelji likvidnosti odabranih kozmeti¢kih poduzeca za 2018. i 2019.

e . Johnson&Johnson Beiersdorf Magdis
Pokazatelji likvidnosti
2019 2018 2019 2018 2019 2018
Koeficijent trenutne likvidnosti 0,48 0,58 0,40 0,39 0,03 0,03
Koeficijent ubrzane likvidnosti 1,01 1,20 1,32 1,53 0,24 0,26
Koeficijent tekuce likvidnosti 1,26 1,47 1,67 1,94 0,60 0,59
Koeficijent financijske stabilnosti 0,92 0,88 0,74 0,66 1,73 1,75

Izvor: vlastita izrada prema podacima iz financijskih izvjestaja analiziranih drustava
Sva tri druStva na datum sastavljanja bilance nisu sposobna podmiriti kratkoro¢ne obveze
novcem na ziro racunu. lako je koeficijent trenutne likvidnosti manje interesantan pojedinim
korisnicima financijskih izvjeStaja, jer nije realno za ocekivati da ¢e poduzece na datum

sastavljanja bilance imati dovoljno novca da pokrije ukupne kratkoro¢ne obveze.

Koeficijent ubrzane likvidnosti je izracunat tako da se iz brojnika izuzeo najmanje likvidan
oblik kratkotrajne imovine, odnosno zalihe te se moze zakljuciti kako Johnson & Johnson i
Beiersdorf zadovoljavaju uvjet likvidnosti te su sposobna brzo unov¢ivom imovinom podmiriti
kratkoro¢ne obveze, dok Magdis ne zadovoljava taj uvjet. Johnson & Johnson i Beiersdorf

sposobni su kratkotrajnom imovinom podmiriti kratkoroéne obveze, konkretno drustvo
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Johnson & Johnson je sposobno podmiriti kratkoroéne obveze te mu preostaje jo§ 47%
kratkotrajne imovine, dok se stanje u 2019. pogorsalo te pokazatelj iznosi 1,26. Drustvo
Beiersdorf je takoder smanjilo likvidnost u2019. na 1,67 sa 1,94. Drustvo Magdis tek oko 60%
kratkoro¢nih obveza tijekom 2019. 1 2018. moze pokriti kratkotrajnom imovinom, $to sugerira
da nema radnog kapitala. Obzirom je koeficijent tekuce likvidnosti najrelevantniji pokazatelj
likvidnosti te uvjetuje da poduzece ima minimalno dvostruko viSe kratkotrajne imovine u
odnosu na kratkorocne obveze. U korist drustava ne ide Cinjenica kako im se likvidnost u
odnosu na prethodnu godinu smanjila. Medutim, obzirom da su dani vezivanja zaliha i
potrazivanja od kupaca kra¢i od dana placanja obveza prema dobavlja¢ima, drustva ne

zahtijevaju velike rezerve likvidnosti, odnosno radnog kapitala.

Beiersdorf u odnosu na druga dva drustva ima najprezentniji koeficijent financijske stabilnosti
jer u 2019. godini 74% kapitala i dugoro¢nih obveza koristi za financiranje dugotrajne imovine,
dok preostalih 26% koristi za financiranje kratkotrajne imovine, u 2018. ¢ak 66% dugotrajne
imovine financira iz kvalitetnih dugoro¢nih izvora, dok ostatkom (24%) financira kratkotrajnu
imovinu. Johnson & Johnson je povecalo koeficijent financijske stabilnosti sa 0,88 na 0,92 u
2019. sto znaci da 98% kapitala i dugoro¢nih obveza Koristi za financiranje dugotrajne imovine,
a preostalih 2% za financiranje kratkotrajne imovine. Magdis ne zadovoljava uvjet pokazatelja
te iznosi u 2019. 1,73, a u 2018. 1,75 sto takoder upucuje na to kako poduzece nema radnog
kapitala. Rezultati interpretacije potvrduju odnos koeficijenta tekuce stabilnosti i koeficijenta

financijske stabilnosti koji glasi: ukoliko je KFS>1, tada je koeficijent vlastitog financiranja >1.

U nastavku je dana usporedna tablica pokazatelja zaduZenosti:

Tablica 25 Pokazatelji zaduzenosti odabranih kozmeti¢kih poduzeéa za 2018.12019.

. . i Johnson&Johnson Beiersdorf Magdis
Pokazatelji zaduZenosti

2019 2018 2019 2018 2019 2018
Koeficijent zaduzenosti 0,62 0,61 0,39 0,36 0,78 0,79
Koeficijent vlastitog financiranja 0,38 0,39 0,61 0,64 0,22 0,21
Koeficijent financiranja 1,65 1,56 0,65 0,57 3,54 3,78
Pokrice troskova kamata 55,49 18,91 80,77 117,44 2,50 -5,94
Stupanj pokriéa 1 1,08 1,14 1,36 1,52 0,58 0,57

Izvor: vlastita izrada prema podacima iz financijskih izvjestaja analiziranih drustava
Gledaju¢i staticku zaduZenost promatranih poduzec¢a, Johnson & Johnson i Magdis se ve¢im
dijelom zaduzuju iz tudih izvora financiranja, samim time su izlozZeniji riziku poslovanja 1
ulaganja u poduzece. Dok se Beiersdorf uglavnom financira iz vlastitih izvora financiranja, te
je u 2018. godini 64% imovine financirano iz kapitala, dok se u 2019. stanje vlastitog

financiranja pogorsalo na ustreba koeficijentu zaduzenosti i 61% imovine se financiralo iz
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vlastitih izvora. Johnson & Johnson na jednu nov¢anu jedinicu kapitala ima 1,65 obveza u
2019.godini, Beiersdorf na jednu nov¢anu jedinicu kapitala ima 0,65 obveza u 2019., a Magdis
na novcanu jedinicu kapitala imaju 3,54 obveza u 2019, §to se smanjilo u odnosu na prethodnu

godinu kada je na 1,00 kapitala imalo 3,78 nov¢anih jedinica obveza.

Drustvo Johnson & Johnson je sposobno iz dobiti prije kamata i poreza pokriti priblizno 55,49
puta kamate u 2019. godini te priblizno 19 puta u 2018. godini. Razlog tako velikog povecanja
pokrica troskova kamata je rast bruto dobiti za 21,2% u odnosu na rast kamata od 0,39%,
odnosno pokrivenost kamata bruto dobiti ima tendenciju rasta, Sto takoder ukazuje na smanjenje
zaduZenosti. Beiersdorf, biljezi najvece pokrice troskova kamata bruto dobiti uveéanom za
kamate. Odnosno u 2018. pokri¢e troskova kamata iznosi ¢ak 117,44 puta, dok se taj broj u
2019. godini smanjio na 80,77 puta zbog rasta rashoda od kamata u iznosu od 44,44% u odnosu
na prethodnu godinu te istovremeni pad bruto dobiti za 1,05%. Magdis u 2018. godini ima
negativan predznak pokazatelja $to je razlog ostvarenog gubitka prije oporezivanja u 2018.
godini. U narednoj godini, je poduzeée ostvarilo pozitivnu bruto dobit, stoga je i pokazatelj

pozitivan.

Povezanost koeficijenta financijske stabilnosti i stupnja pokrica glasi: KFS>1, tada SP1<1, a
izracunati pokazatelji dokazuju uvjet. Johnson & Johnson i Beiersdorf dugoro¢nim obvezama
i kapitalom pokrivaju cijelu dugotrajnu imovinu i dio kratkotrajne. Odnosno Beiersdorf je
sposoban 100% dugotrajne imovine financirati samo iz kapitala u oba promatrana razdoblja.
Magdis pokriva 58% dugotrajne imovine kapitalom i dugoroc¢nim obvezama u 2019. 1 57% u

2018. godini.

U nastavku slijede pokazatelji aktivnosti odabranih poduzeca.

Tablica 26 Pokazatelji aktivnosti odabranih kozmetickih poduzeca za 2018. i 2019.

o . Johnson&Johnson Beiersdorf Magdis
Pokazatelji aktivnosti

2019 2018 2019 2018 2019 2018
Koeficijent obrta ukupne imovine 0,52 0,53 0,76 0,82 0,93 0,47
Koeficijent obrta kratkotrajne imovine 1,81 1,77 1,61 1,58 0,93 0,47
Koeficijent obrta potraZivanja 5,67 5,79 5,31 5,19 8,10 3,94
Trajanje naplate potraZivanja 64 63 69 70 44 91
Koeficijent obrta zaliha 9,10 9,49 7,53 7,34 4,05 2,30
Trajanje prodaje zaliha 40 38 48 50 89 156
Koeficijent obrta obveza 3,23 3,59 1,94 1,98 0,23 0,19
Trajanje placanja obveza 113 102 188 184 1546 1859
Novéani jaz -9 -1 -71 -64 -1412 -1611

Izvor: vlastita izrada prema podacima iz financijskih izvjestaja analiziranih drustava
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Drustva na 1 nov¢anu jedinicu imovine ne generiraju niti 1,00 nov¢anu jedinicu prihoda.
Koeficijent obrta imovine mozZe se koristiti kao pokazatelj ucinkovitosti upotrebe vlastite
imovinu u svrhu ostvarivanja prihoda. Koeficijent obrta imovine mjeri vrijednost prodaje ili
prihoda poduzec¢a u odnosu na vrijednost njegove imovine. Prema izracunatim rezultatima,
cirkulacija imovine je spora jer u sva tri slucaja ukazuje na to da drustva na jednu novéanu

jedinicu imovine ne generiraju niti jednu nov¢anu jedinicu prihoda (Mikuli¢, 2021.).

Iz tablice je vidljivo povecéanje brzine cirkulacije kratkotrajne imovine sva tri poduzeca u 2019.
u odnosu na 2018. Johnson & Johnson na 1 novéanu jedinicu imovine u 2019. godini ostvari
1,81 zarade, Beiersdorf na 1 novéanu jedinicu kratkotrajne imovine ostvaruje 1,6 nov¢anih
jedinica zarade te Magdis u 2019. godini je na 1 nov¢anu jedinicu imovine ostvario 0,93
novcanih jedinica zarade. Razlog povecanja obrta imovine je rezultat ve¢eg povecanja prihoda
u odnosu na imovinu. Tako je kratkotrajna imovina Beiersdorfa porasla za 3,87% dok su prihodi
porasli za 5,81% u 2019. godini u odnosu na 2018. te je samim time poduzece ucinkovitije u

koriStenju imovine u 2019. godini.

Visoki koeficijenti obrtaja zaliha i potrazivanja rezultiraju kra¢im vremenskim razdobljem
naplate potrazivanja i prodaje zaliha, dok istovremeno niZi koeficijent obrta zaliha rezultira
duljim trajanjem placanja obveza prema dobavlja¢ima sto dovodi do negativnog nov€anog jaza.

Globalno promatrajuéi, naplata potrazivanja realizira se obi¢no izmedu 40 i 90 dana.

4.3.2. Ocjena uspjeSnosti poslovanja odabranih poduzec¢a
U nastavku slijedi analiza uspjeSnosti odabranih poduzeéa putem financijskih pokazatelja

ekonomicnosti, profitabilnosti te investiranja.

Tablica 27 Pokazatelji ekonomi¢nosti odabranih kozmetic¢kih poduzeca za 2018.12019.

. . i Johnson&Johnson Beiersdorf Magdis
Pokazatelji ekonomicnosti
2019 2018 2019 2018 2019 2018
Ekonomiénost prodaje 2,98 3,01 2,38 2,35 1,03 0,91
Ekonomicnost financiranja 1,12 0,61 2,85 3,89 0,08 0,21

Izvor: vlastita izrada prema podacima iz financijskih izvjestaja analiziranih drustava
Vidljivo je kako je ekonomi¢nosti prodaje veéi od jedan, $to znaci da je Johnson & Johnson na
1 nov¢anu jedinicu rashoda ostvaruje u 2019. 2,98 novcanih jedinica prihoda, te upucuje na
poslovanje s dobiti. Beiersdorf posluje pozitivno te na nov¢anu jedinicu rashoda u 2019. godini
ostvaruje 2,38 novcanih jedinica prihoda. Magdis u 2019. godini ostvaruje dovoljno prihoda da

bi pokrilo rashode, odnosno na nov¢anu jedinicu rashoda ostvaruje 1,03 prihoda.
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Magdis ostvaruje povecanje prodaje $to je rezultat veéeg povecanja prihoda od prodaje u
odnosu na povecéanja zaliha i potrazivanja u 2019. u odnosu na 2018. Promatraju¢i Racun dobiti
I gubitka Magdisa, moze se zakljuciti kako poslovni prihodi drustva dominiraju u ukupnim
prihodima te maju tendenciju rasta kroz promatrana razdoblja, dok istovremeno poslovni
rashodi imaju tendenciju pada (2019. 97%, 2018. 109%) te dominiraju materijalni troskovi.

Johnson & Johnson na 1 nov¢anu jedinicu financijskih rashoda ostvaruje 1,12 novéanih jedinica
dobiti iz financijskih aktivnosti §to se povecalo u odnosu na 2018. kada je pokazatelj iznosio
0,61. Razlog povecanja lezi u ¢injenici kako su prihodi od financijskih aktivnosti porasli vise u

odnosu na rashode od financijskih aktivnosti u 2019. godini u odnosu na 2018.

U nastavku slijedi prikaz i analiza pokazatelja profitabilnosti.
Tablica 28 Pokazatelji profitabilnosti odabranih kozmetic¢kih poduzeéa za 2018. 1 2019.

. L . Johnson&Johnson Beiersdorf Magdis
Pokazatelji profitabilnosti
2019 2018 2019 2018 2019 2018
Neto marza profita 18,81% 19,98% 9,79% 10,42% 1,02% -10,25%
Bruto marza profita 21,50% | 23,29% | 13,72% | 14,61% 2,69% -9,89%
Neto rentabilnost imovine 9,79% 10,66% 7,44% 8,50% 2,51% -4,68%
Bruto rentabilnost imovine 11,19% | 12,42% | 10,43% | 11,92% 2,51% -4,68%
Rentabilnost vlastitog kapitala 25,42% | 25,60% | 12,08% | 13,19% | -0,22% | -27,00%

Izvor: vlastita izrada prema podacima iz financijskih izvjestaja analiziranih drustava
Iz tablice je vidljivo kako drustva posluju pozitivno, odnosno s pozitivnom marzom profita. Od
100 novcanih jedinica ostvarenih prihoda Johnson & Johnson ostvaruje zaradu od 18,81
novcanih jedinica za vlasnike i vjerovnike, dok je u 2018. ostvarivao 19,98 nov¢anih jedinica.
Beiersdorf, takoder ima pad zarade za vlasnike i vjerovnike u 2019. te iznosi 9,79 novcanih
jedinica zarade na 100 novcanih jedinica ostvarenih prihoda. Magdis samo u 2019. godini
ostvaruje pozitivnu marzu, dok je u 2018. godini druStvo poslovalo s gubitkom. Medutim,
profitabilnost analiziranih druStava se smanjuje za promatrana razdoblja obzirom da je udio

neto dobiti u ukupnim prihodima manji, kao i udio neto dobiti u ukupnoj imovini.

Na konsolidiranoj razini, Magdis je ostvario rast poslovnih prihoda od 98,1% u 2019. godini,
odnosno poslovni prihodi su u 2019. godini iznosili 97.195.259 novcanih jedinica dok su u
2018. godini iznosili 49.069.185 novc¢anih jedinica . Rast prihoda rezultirao je pozitivnom
EBITDA u iznosu od 8.761.066 novc¢anih jedinica . U 2019. ostvaren je neto gubitak u iznosu
od 51.685 novc¢anih jedinica , dok je prethodne godine gubitak iznosio 5.877.218 nov€anih
jedinica (Magdis d.o.0.,2020.).

Rentabilnost imovine u odnos stavlja neto dobiti i ukupnu imovine poduzeca te predstavlja

najobuhvatniji pokazatelj profitabilnosti gledaju¢i s aspekta ocjene ucinkovitosti koristenja
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raspolozivih resursa za stvaranje zarada. ,,Uobicajeno poduzeca pored vlastitih koriste 1 tude
izvore financiranja, a troSak koristenja tudih izvora financiranja je u ovom sluc¢aju apstrahiran.*
(Jezovita, 2015.). Vidljiv je i pad pokazatelja rentabilnosti imovine koji ukazuje stopu povrata
koju subjekt ostvari od koristenja ukupne imovine. Razlika izmedu pokazatelja bruto marze i
neto marze, kao 1 bruto i neto profitabilnosti imovine ukazuje na to kako porezno opterec¢enje u
kojem subjekt djeluje nije jako. Iako u strukturi kratkoro¢nih obveza dominiraju obveze prema
dobavlja¢ima koje Cesto predstavljaju beskamatni izvor financiranja za poduzece, Magdis
nema namjeru oslanjati se na ovakav oblik financiranja u dugom roku obzirom na to da je
vidljivo smanjenje udjela kratkorocnih obveza kroz promatrana razdoblja. Na 100 novc¢anih
jedinica ulozene imovine drustva u 2019. godini ostvaruju sljedec¢e zarade: Johnson & Johnson
11,19 nov¢anih jedinica za vlasnike, vjerovnike i drzavu, Beiersdorf 10,43 nov¢anih jedinica te
Magdis 2,51 novc¢anih jedinica. Beiersdorf i Johnson & Johnson se uspjesno zaduzuju §to
slijedi pravilo da je postotna promjena neto rentabilnosti imovine manja od neto rentabilnosti
kapitala. Dok Magdis, zbog ostvarenog gubitka tekuc¢e godine ima negativan predznak te je

pokazatelj shodno tome negativan.

Pokazatelj rentabilnosti vlastitog kapitala pokazuje postotak povrata vlasnicima na uloZene
izvore financiranja u jednoj godini. Johnson & Johnson se ve¢im dijelom financira iz vlastitih
izvora te se moze zakljuciti kako nema problem sa zaduzenos$éu. Obzirom na to da je
rentabilnost vlastitog kapitala veca od rentabilnosti imovine, subjekt bi dodatnim zaduzivanjem
ostvario dobit i povecao rentabilnost vlastitog kapitala, odnosno u tom slucaju je dodatno
zaduzivanje povoljno. Vlasnici na 100 novcanih jedinica kapitala drustva u 2019. godini
ostvaruju slijede¢e povrate: Johnson & Johnson 25,42 novcanih jedinica, Beiersdorf 12,08
novcéanih jedinica te Magdis zbog ostvarenog gubitka ostvaruje negativan povrat od -0,22
novc¢anih jedinica. Prema tablici broj 28. vidljivo je kako su drustva Johnson & Johnson te

Beiersdorf postuju¢i pravila financijske poluge uspjesno zaduzuje.

U nastavku su prikazani pokazatelji investiranja za analizirana drustva, pri ¢emu Magdis d.o.0.
nema objavljene podatke vezane uz broj dionica ili trziSnu cijenu dionica te temeljem toga nije
bilo moguée izraCunati njihove pokazatelje investiranja. Pokazatelji investiranja svjedoCe o

uspjesnosti ulaganja u dionice nekog od poduzeca.
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Tablica 29 Pokazatelji investiranja odabranih kozmetickih poduzeca za 2018. 1 2019.

Johnson&Johnson Beiersdorf Magdis
2019 2018 2019 2018 2019 2018
$5.63 $5,61 €317 £3,21
$3,75 $3,54 €0,70 €0,70
$0,66 $3,54 €0,22 €0,22
$0,04 $0,04 €0,03 €0,08
$0,03 $0,03 €0,01 €0,02

Pokazatelji investiranja

Izvor: vlastita izrada prema podacima iz financijskih izvjestaja analiziranih drustava

Prema pokazatelju dividende po dionici (EPS), iskazano je kako dioni¢ari Johnson & Johnson
ostvaruju u 2019. godini 3,75 pripadaju¢ih novcanih jedinica na temelju jedne dionice u
njihovom vlasnistvu u 2019. godini te 3,54 USD po dionici u 2018. i 3,32 USD po dionici u
2017. Dana 17. prosinca 2018. Drustvo je objavilo da je Upravni odbor odobrio program otkupa
dionica, ovlaséujuci tvrtku da kupi do 5,0 milijardi USD dionica Drustva te je program zavrSen
29.09.2019. (Johnson & Johnson, 2020.).

Kao $to pokazatelji prikazuju, dobit po dionici je veéa u odnosu na dividendu po dionici §to je
rezultat toga §to se dio dobiti zadrzava u drustvima, dok se ostatak izglasava za isplate
dividendi. Odnos isplate dividende je jedino u 2018. godini kod Johnson & Johnson ve¢i od 1,
konkretno iznosi 3,54 pripadajucih nov¢anih jedinica $to ukazuje na to da je dividenda isplac¢ena

iz zadrZane dobiti, odnosno iz dobiti akumulirane u proslim razdobljima.

Beiersdorf zarada po dionici je u 2019. godini iznosila 3,17 EUR, dok je u 2018. iznosila 3,21
EUR. Osnova za izracun je dobit nakon oporezivanja iskljuuju¢i dobit pripisanu ne
kontroliraju¢im interesima. Beiersdorf ima 25,181,016 trezorskih dionica koje su prilikom
izracuna dobiti po dionici oduzete od ukupnog iznosa dionica, odnosno od 252,000,000 dionica
pri ¢emu se dobije iznos od 226,818,984 dionice (Beiersdorf AG,2020.).
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5. Zaklju€ak

Na temelju rada moZe se zakljuciti kako je potrebno prosireno znanje o ra¢unovodstvu prilikom
provodenja analize financijskih izvjestaja, posebice kada se radi o analizi financijskih izvjestaja
koji se sastavljaju i prezentiraju primjenom razli¢itih standarda financijskog izvjestavanja. Prije
svega, potrebno je znanje o financijskim izvjeStajima te razumijevanje nac¢ina na koji je
racunovodstvo postavljeno i poznavanje utjecaja koji su uzrokovali odredene raunovodstvene
prakse. Prilikom analize, osim znanja o postupcima koji se koriste za izra¢un odredenih
pokazatelja, nezaobilazno je znanje interpretacije tih rezultata kako bi se mogle donijeti odluke
vezane uz poduzece koje je predmet analize. Od velike je vaznosti da osoba koja provodi i Cita
analizu ima znanje o temeljnim nacelima i standardima za priznavanje i prezentiranje pojedinih

kategorija unutar financijskih izvjestaja.

Razumijevanje razlika izmedu viSe setova financijskog izvjeStavanja nije samo vazno za
racunovode 1 direktore, ve¢ 1 za investitore, analitiCare 1 druge zainteresirane strane. Takoder,
treba istaknuti kako postoji viSe sli¢nosti, nego li razlika izmedu njih, a njihova usporedba
moglo bi se poistovjetiti kao usporedba kruSaka i jabuka. Medutim, neosporno je da se tijekom
vremena mijenjaju i nadopunjuju bilo da je to rezultat racunovodstvenih promjena ili promjena
u okruzenju na Sto i ukazuje problematika usporedivanja podataka istog poduzeca, ali iz
razli¢itih godina. Upravo je to razlog zasto FASB 1 IASB nastoje zajedni¢kim snagama izvrSiti
Sto je moguce vecu konvergenciju ovih dvaju setova financijskog izvjestavanja koji
predstavljaju smjernice u racunovodstvu koje se trebaju slijediti, ali koje nisu pravila. Bez takve
konvergencije, mogucnosti spajanja ili pripajanja poduzeca koja posluju na globalnoj razini bila
bi puno kompliciranija i dugotrajnija rasprava prilikom usporedivanja i1 uskladivanja

financijskih izvjestaja poduzeca.

Kozmeticka industrija predstavlja zasi¢eno trziSte na kojemu se svaki sudionik nastoji boriti za
udio na trziStu. Na izrazito zasi¢enom i turbulentnom trzistu sudionici se moraju medusobno
nadmetati za naklonjenost paznje kupaca raznim strategijama. Poduzeca pruzaju je izrazito
Sirok asortiman proizvoda te kontinuirano nastoje unaprijediti postoje¢e proizvode te lansiraju

nove inovativne proizvode dok proizvode karakterizira brzo zasicenje.

Upravo takav pristup 1 pri sastavljanju financijskih izvjeStaja karakterizira trzista koja imaju
razvijeno trziste kapitala te u skladu s time 1 sastavljaju financijske izvjestaje kojima je glavni
cilj pruziti adekvatnu podlogu za poslovno odlucivanje korisnicima financijskih izvjestaja, u

ovom slucaju postoje¢im, ali i budu¢im investitori. Tome svjedoci Cinjenica kako su sva tri
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izvjeStaja sastavljena i prezentirana u skladu s pripadaju¢im nacelima i1 standardima kao 1

ostalim zakonima i propisima koji ovise o lokalnim mjestima koja drustva moraju slijediti.

Na temelju provedene analize, druStvo Johnson & Johnson moze se re¢i kako je sigurno,
aspekta sigurnosti ako su zadovoljeni pokazatelji likvidnosti i male zaduzenosti te da je
poduzece u vecoj mjeri uspjesno na §to ukazuje ekonomiénost poslovanja kao i profitabilnost.

Medutim, pad aktivnosti ukazuje na moguénost smanjenje rentabilnosti.

Zakljucak o financijskom polozaju drustva Beiersdorf AG ukazuje na to da je poduzeée
pokazalo sigurno i uspjesno poslovanje u oba segmenta poslovanja. Segment orijentiran na
potrosnju je imao glavni fokus na implementaciju nove strategije C.A.R.E. kao i kao 1 briga o
postoje¢im strategijama o njezi lica. Rezultat poslovanja bio je nizi u odnosu na prethodnu

godinu §to je rezultat ulaganja u novu strategiju.

U odnosu na druga dva drustva, Magdis ne zadovoljava uvjete likvidnosti, odnosno ne drzi
dostatne koli¢ine novca i ostale kratkotrajne imovine za potrebe podmirenja kratkoro¢nih
obveza te samim time ne sadrzi radni kapital. Drustvo tezi odrZzavanju dovoljno kapitala
ostvaruju¢i tako povjerenje investitora, vjerovnika, i trziSta, te osigura budué¢i razvoj
poslovanja. Na temelju provedene financijske analize, zakljuCuje se da poduzeée posluje
uspjesno U 2019. godini na §to ukazuje porastu prihoda u analiziranoj godini te efikasno
upotrebljava kratkotrajnim resursima i ostvaruje zadovoljavaju¢e stope profitabilnosti i

imovine, dok je stopa profitabilnosti negativna zbog prethodno akumuliranog gubitka.
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