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SAZETAK

Hrvatska tekstilna i1 odjevna industrija biljezi negativne trendove poslovanja prema
dosadasnjim istrazivanjima, unato¢ velikom potencijalu i tradiciji same industrije. Cilj ovog
rada je donoSenje odredenih zaklju¢aka o sigurnosti i uspjesSnosti poslovanja poduzeca na
temelju analiza poslovanja u tekstilnoj i odjevnoj industriji u Republici Hrvatskoj pomocéu
financijskih i nefinancijskih informacija. U radu su analizirani financijski izvjestaji, te su
prikazani rezultati poslovanja u posljednjih pet godina, izazovi s kojima se suocava tekstilna 1
odjevna industrija 1 prednosti 1 nedostatci odabranih poduzeca u kontekstu njihove spremnosti

za suocavanje s prepoznatim izazovima.

Kljuéne rijeci: financijski izvjestaji, tekstilna 1 odjevna industrija, analiza poslovanja

SUMMARY

Croatian textile and clothing industry registers negative trend in business according to existing
researches, despite the great potential and the tradition of the industry itself. The intention of
this thesis is making certain conclusions about security and business performance of companies
based on the business analysis in textile and clothing industry in the Republic of Croatia through
financial and nonfinancial information. In the thesis financial reports have been analysed and
results of business activities in the last five years have been shown, challenges that the textile
and clothing industry faces with and also advantages and disadvantages of specific companies

in the context of their preparedness for facing the recognized challenges.

Key words: financial reports, textile and clothing industry, business analysis
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1. UVOD

1.1. Predmeticiljrada

Predmet ovog rada je provedba analize uspjeSnosti poslovanja i financijskog polozaja deset
odabranih poduzeca (Olimpias Tekstil d.o.o, Ytres d.o.o0., Varteks d.d., Tubla d.o.0., Comprom
plus d.o.0., Amadeus m.a.j. d.o.o0., Jadran d.d., Kotka d.d., Intinova d.o.0., Hemco d.o.0.) koja

pripadaju tekstilnoj 1 odjevnoj industriji 1 posluju na podru¢ju Republike Hrvatske.

Ciljevi rada su objasniti vaZznost financijskih 1 nefinancijskih informacija u donosSenju
zakljucaka o sigurnosti 1 uspjesSnosti poslovanja poduzeca, istraziti izazove s kojima se suocava
tekstilna 1 odjevna industrija u Republici Hrvatskoj, pomocu financijskih 1 nefinancijskih
pokazatelja identificirati prednosti 1 nedostatke odabranih poduzeca u kontekstu njihove

spremnosti za suocavanje s prepoznatim izazovima.

1.2.  lzvori podataka i metode prikupljana

Prilikom pisanja rada koriStena je metoda analize na primjeru deset odabranih poduzeca.
Takoder, koriStena je induktivhna metoda u kojoj se na temelju pojedina¢nih konkretnih
slucajeva dolaziti do op¢ih zakljuc¢aka. U teorijskom prikazu koristena je deskriptivna analiza.
Pri pisanju ovog diplomskog rada koristeni su uglavnom sekundarni izvori podataka kao $to su
znanstvena 1 stru¢na literatura, ¢lanci te Internet izvori iz podrucja raCunovodstva, analize i
opcenito tekstilne industrije. Takoder, koriSteni su podaci iz godiSnjih financijskih izvjeStaja
odabranih poduzeca koji su dostupni u Registru godiSnjih financijskih izvjestaja Financijske

agencije.

1.3.  Sadrzajistruktura rada

Ovaj diplomski rad sastoji se od 5 cjelina. U uvodnom dijelu rada definirani se tema rada 1
ciljevi, te se navode izvori podataka i struktura rada. Drugi dio rada bavi se pojmovnim
odredenjem okvira za provedbu analize financijskih izvjeStaja u kojem se detaljnije

objasnjavaju financijski izvjestaji, tehnike 1 postupci analize. U tre¢em poglavlju iznesena su

1



obiljezja tekstilne i odjevne industrije kroz pregled same djelatnosti, razvoj i ekonomske
aspekte razvitka. U Cetvrtom poglavlju iznesena je analiza svih navedenih instrumenata i
postupaka kroz odabrana poduzeca hrvatske tekstilne i odjevne industrije. Na kraju rada nalazi

se zakljucak i popis koristene literature, tablica i grafikona.



2. POJMOVNO ODREDENJE OKVIRA ZA PROVEDBU ANALIZE
FINANCIJSKIH IZVJESTAJA

2.1. Pojam i znacCenje financijskih izvjestaja

Kao temeljni ciljevi svakog poduzeca navode se uspjesnost poslovanja uz ostvarivanje dobiti,
te dugoroc¢ni opstanak i prepoznatljivost na trzistu. Da bi se navedeni ciljevi ostvarili potrebno
je dobiti relevantne informacije za upravljanje, te kontinuirano prac¢enje poslovanja i1 analiza
relevantnih financijskih 1 nefinancijskih informacija. Veliki dio takvih informacija nastaje u
racunovodstvu prikupljanjem i1 obradom financijskih podataka, a zapisuje se u poslovnim

knjigama, te prezentira zainteresiranim korisnicima kroz financijske izvjestaje.

Financijski izvjestaji predstavljaju zavrSnu fazu racunovodstvenog procesa, te su nositelji
racunovodstvenih informacija, a pruzaju informacije o financijskom poloZaju, uspjeSnosti
poslovanja, nov€anim tokovima i ostalim informacijama vezanim uz poslovanje poduzeca. Cilj
financijskog izvjestavanja je informiranje zainteresiranih korisnika o financijskom polozaju i
uspjesnosti poslovanja.! Tako da se moZe re¢i da su financijski izvjestaji podloga za
razumijevanje poslovanja i donoSenje kvalitetnih odluka razli¢itih internih ili eksternih

korisnika.

Bilo da je rije¢ o malom poduzec¢u koje je osnovano od jednog ili viSe vlasnika ili o poduzecu
koje je osnovano kao dionicko drustvo koje izdaje dionice, postoji ista potreba investitora i
vlasnika da prate poslovanje i ocekuju pozitivne rezultate svog ulaganja. Takoder svako
poduzece posluje kao privredni subjekt u svojoj drzavi §to upucuje da je i drzava zainteresirani
korisnik informacija iz financijskih izvjeStaja. Tu su takoder banke i1 druge financijske
institucije kao kreditori, dobavljaci i ostali zainteresirani korisnici koji Zele 1 mogu do¢i do
informacija veznih uz poduzece, jer su sva poduzeca u Hrvatskoj koja su u obvezi sastavljanja

financijskih izvjestaja, takoder i u obvezi javne objave prema Zakonu o ra¢unovodstvu.

Izlaskom na strana trziSta, poduzeca dolaze u poslovne odnose s puno vise poslovnih partnera

koji su takoder zainteresirani za poslovanje te se javlja jo§ veca potreba za prikazivanjem svih

! Zager, K. etal. (2016) Racunovodstvo I : racunovodstvo za neracunovode. Zagreb: Hrvatska zajednica
racunovoda i financijskih djelatnika, str. 34.



podataka putem financijskih izvjeStaja na svima razumljivi nacin. Stoga je osnovan
Medunarodni odbor koji je napravio smjernice pod nazivom Medunarodni standardi
financijskog izvjeStavanja koji su prihvaceni i u Hrvatskoj i koji olakSavanju svim
zainteresiranim korisnicima uvid u financijske izvjestaje.? Ujednagenim na¢inom sastavljanja
godisnjih financijskih izvjeStaja pojednostavljen je pregled i provodenje analiza na temelju
financijskih izvjeStaja. Takoder koriStenjem standarda omoguceno je lakSe provodenje

usporedbi financijskih izvjestaja razli¢itih poduzeca.

Analiza financijskih izvjestaja vaZan je 1 sastavni dio poslovne analize, a sastoji se od
racunovodstvene analize, financijske analize 1 analize scenarija. Analiza financijskih izvjestaja
smanjuje oslanjanje na predodzbe, nagadanja i intuiciju za donoSenje poslovnih odluka u
provedbi cjelokupne poslovne analize. Ne umanjuje potrebu za stru¢nom prosudbom ali
umanjuje neizvjesnost poslovne analize te pruza sustavnu i ucinkovitu osnova za poslovnu
analizu.® Tako se na temelju dobivenih rezultata analiza financijskih izvjestaja koji su temeljeni
na proSlim dogadajima mogu prepoznati dobre osobine poduzec¢a da bi se te prednosti

iskoristile, ali 1 da se prepoznaju slabosti poduzec¢a kako bi se ispravile u budu¢em razdoblju.

2.2. Temeljni financijski izvjestaji kao podloga za provodenje analize

Za uspjesno vodenje i siguran rast poduzeca potrebno je raspolagati relevantnim informacijama
koje se dobivaju iz financijskih izvjestaja, a da bi financijski izvjestaji udovoljavali svojoj svrsi
moraju biti pouzdani, razumljivi, usporedivi i1 sastavljeni u skladu sa racunovodstvenim
naéelima i standardima.* Financijski izvjestaji mogu se sastavljati za interne i eksterne
korisnike. Za eksterne korisnike financijski izvjestaji se sastavljaju za period jedne poslovne
godine, dok se za interne korisnike, a to je prije svega menadzment za potrebe upravljanja,
odlucivanja i planiranja, mogu sastavljati i ¢esce, najcesce polugodiSnje, tromjesecno ili ako je

potrebno 1 mjesecno sastavljanje izvjestaja.

2 Bolfek, B., Stani¢, M., Knezevi¢, S. (2012) Vertikalna i horizontalna financijska analiza poslovanja tvrtke.
Ekonomski vjesnik, 25 (1), str. 145.

3 Wild, J. J., Bernstein, L. A., Subramanyam, K. R. (2001) Financial Statement Analysis, Seventh Edition, New
York: McGraw-Hill Irwin, str. 8.

4 De¢man, N. (2012) Financijski izvjestaji kao podloga za ocjenu sigurnosti i uspjesnosti poslovanja malih i
srednjih poduzeca u Republici Hrvatskoj. Ekonomski pregled [online] 63 (7-8), str. 446-467. Dostupno na:
https://hrcak.srce.hr/index.php?id_clanak jezik=128746&show=clanak (23.06.2020.)



Sve informacije koje se trebaju predociti korisnicima moraju biti relevantne i pouzdane te $to
je najvaznije moraju biti u obliku i sadrzaju prepoznatljivom i razumljivom osobama kojima su

namijenjene. Te informacije su sadrzane u temeljnim financijskom izvjestajima, a to su:

1. Bilanca — statickog karaktera i predstavlja izvjestaj o financijskom polozaju

2. Racun dobiti i gubitka — dinami¢nog je karaktera te se joS naziva izvjestaj o dobit

3. Izvjestaj o novcanim tokovima — prikazuje stanje 1 kretanje novc¢anih transakcija

4. lIzvjestaj o promjenama kapitala — prikazuje promjene u strukturi kapitala u
poslovnoj godini

5. Biljeske uz financijske izvjesStaje - detaljnije se objaSnjavaju pojedine pozicije

izvjestaja.’

Svi izvjestaji medusobno su povezani i1 zajedno prikazuju stanje u poduzecu. Neki su statickog
karaktera pa prikazuju stanje u odredenom trenutku kao $to je bilanca poduzeca, a prema nacinu
izvjeStavanja to je stanje na zadnji dan poslovne godine (najcesce 31. prosinac). S druge strane
racun dobiti 1 gubitka je jedan od izvjeStaja dinami¢nog karaktera jer prikazuje stanje u

odredenom razdoblju (najcesce jedna poslovna godina).

Bilanca je temeljni financijski izvjestaj koji prikazuje financijski poloZaj poduzeca kroz prikaz
stanja imovine, obveza i kapitala na odredeni dan. To su ujedno i elementi koji su u izravnom
odnosu 1 prikazuju imovinsko stanje. Bilanca zapravo predstavlja dvojni prikaz imovine, s jedne
strane prema pojavnom obliku, koje se joS naziva aktiva, a s druge strane prema podrijetlu
odnosno vlasnickoj pripadnosti te imovine, koje se jo§ naziva pasiva bilance, te je zbog toga
potrebno da bilanca bude uravnoteZena i iznos imovine jednak iznosu izvora te imovine.®
Bilanca je kumulativni financijski izvjestaj jer prikazuje sve ucinke svih odluka i transakcija
koje su se dogodile i koje su obracunate do datuma njezine pripreme. Navedena ravnoteza u
bilanci postavlja se u pocetnoj bilanci te se zadrzava kroz cijelo poslovanje kroz evidenciju
poslovnih dogadaja metodom dvojnog knjigovodstva. Bilanca mora prikazivati fer 1 objektivan
prikaz stanja imovine i obveza koje poduzece ima u promatranom trenutku. Postoje razli¢ite

vrate bilance koje se razlikuju ovisno o vremenu ili razlogu sastavljanja. Tako razlikujemo

5 Zager, K. et.al. (2016) Racunovodstvo I : racunovodstvo za neracunovode. Zagreb: Hrvatska zajednica
racunovoda i financijskih djelatnika, str. 34, 35.

6 Zager, K. et.al. (2016) Racunovodstvo I : racunovodstvo za neracunovode. Zagreb: Hrvatska zajednica
racunovoda i financijskih djelatnika, str. 36.



pocetnu bilancu, zaklju¢nu, pokusnu, konsolidiranu, zbrojnu, diobenu, sanacijsku, likvidacijsku

itd.” Svaka se sastavlja ovisno o periodu i situaciji u kojoj se poduzeée nalazi.

Tablica 1: Shema bilance

AKTIVA PASIVA

B) DUGOTRAJNA IMOVINA A) KAPITAL | REZERVE

1. Nematerijalna imovina 1. Upisani kapital

2. Materijalna imovina 2. Premija na emitirane dionice

3. Financijska imovina 3. Revalorizacijske rezerve

4. Potrazivanja 4. Rezerve

C) KRATKOTRAJNA IMOVINA 5. ZadrZana dobit ili preneseni gubitak
1. Zalihe 6. Dobit ili gubitak tekuce godine

2. PotraZivanja

3. Financijska imovina C) DUGOROCNE OBVEZE

4. Novac D) KRATKOROCNE OBVEZE

D) PLACENI TROSKOVI BUDUCEG RAZDOBUA|  E) ODGODENO PLACANJE TROSKOVA |
NEDOSPJELA NAPLATA PRIHODA PRIHODA BUDUCEG RAZDOBLIA

Izvor: vlastita izrada, prema Zager, K. et.al. (2016) Racunovodstvo I : racunovodstvo za neracunovode. Zagreb:
Hrvatska zajednica racunovoda i financijskih djelatnika.

U navedenoj tablici prikazana je struktura bilance s temeljnim elementima. Na lijevoj strani se
nalazi aktiva bilance koja sadrzi podatke o dugotrajnoj imovini koja se razvrstava na
nematerijalnu i materijalnu imovinu, financijsku imovinu i potrazivanja, zatim kratkotrajna
imovina u kojoj su sadrzane vrijednosti zaliha, kratkotrajnih potrazivanja, kratkotrajne
financijske imovine i novca koji moze biti u obliku gotovog novca u blagajni, ili na raunima
u banci. Na kraju su navedena aktivna vremenska razgranicenja u obliku unaprijed pla¢enih
troskova buduceg razdoblja i1 nedospjela naplata prihoda koja mogu biti znacajna kod
objektivnog iskazivanja rezultata poslovanja iskazivanjem troSkova i prihoda u razdoblju na
koje se odnose. Ista stvar se odnosi i na pasivna vremenska razgranicenja koja se iskazuju u
pasivi bilance pod stavkom odgodeno pla¢anje troskova i1 prihoda buduceg razdoblja. Na strani
pasive nalaze se stavke kapitala i rezervi koje predstavljaju vlastite izvore financirana u obliku
vlastitog kapitala, rezervi i ostvarene dobit. Tu se takoder nalaze i tudi izvori financiranja u

obliku dugoro¢nih i kratkoro¢nih obveza.

Bilanca je jedan od temeljnih izvjestaja kod izrade analiza i dobivanja slike o poslovanju
poduzeca. Iz same bilance dobivaju se znacajne informacije o financijskom poloZaju, a

najvazniji element u razmatanju financijskog polozaja je struktura imovine, obveza i kapitala

7 Zager, K. et.al. (2016) Racunovodstvo I : racunovodstvo za neracunovode. Zagreb: Hrvatska zajednica
racunovoda i financijskih djelatnika, str. 107.



te njihova medusobna povezanost i uvjetovanost. Analiziranjem pojedinih elemenata unutar
bilance i njihovog odnosa moze se dobiti uvid o strukturi imovine, koliko se poduzece financira
iz vlastitih, a koliko iz tudih izvora, likvidnosti poduzeca, financijskoj snazi, zaduzenosti itd., a
izradom dodatnih analiza i primjenom razli¢itih sredstava i tehnika dobije se jos detaljnija slika

i podloga za odlu¢ivanje, buduca planiranja i poboljSanje konkurentnosti.

Racun dobiti i gubitka je temeljni financijski izvjestaj koji prikazuje koliko je prihoda i rashoda
ostvareno u odredenom vremenu te koliki je iznos dobiti ili gubitka.® Njime se mjeri uspjesnost
poslovanja koja se moze definirati kao prikaz posluje li poduzece profitabilno, odnosno sa
dobiti ili gubitkom, te ostvaruje li poduzece u odredenom vremenskom periodu, svojom
poslovnom aktivnoscu planirane ciljeve. Racun dobiti i gubitka prikazuje aktivnost poduzeca u
odredenom razdoblju. Poslovni procesi koji se odvijaju u poduzecu utje€u na promjene imovine

11zvora imovine te temeljem toga nastaju prihodi i rashodi.

Tablica 2: Shematski prikaz racuna dobiti ili gubitka

RDG 1. PRIHOD OD PRIDAJE

2. POSLOVNI RASHODI A) PROMJENAVRIJEDNOSTI ZALIHA
B) TROSKOVI POSLOVANJA

3. DOBIT 1Z POSLOVNIH AKTIVNOSTI
4. FINANCISKI PRIHODI

5. FINANCHISKI RASHODI

6. DOBIT 1Z FINANCHSKIH AKTIVNOSTI
7. BRUTO DOBIT

8. POREZ NA DOBIT

9. NETO DOBIT

Izvor: vlastita izrada, prema Zager, K. et.al. (2016) Racunovodstvo I : racunovodstvo za neracunovode. Zagreb:
Hrvatska zajednica racunovoda i financijskih djelatnika.

Navedena tablica prikazuje osnovnu strukturu rauna dobiti 1 gubitka. Glavne kategorije racuna
dobiti i1 gubitka su prihodi koji nastaju kao posljedica povecanja imovine ili smanjenja obveza,
1 rashodi koji su posljedica smanjenja imovine i povecanja obveza. Prvo se iskazuju poslovni
prihodi koji se ostvaruju iz glavnih poslovnih aktivnosti, zatim poslovni rashodi koji nastaju

kao posljedica obavljanja glavne djelatnosti poduze¢a. U proizvodnim poduzec¢ima do

8 Zager, K. et.al. (2016) Racunovodstvo I : racunovodstvo za neracunovode. Zagreb: Hrvatska zajednica
racunovoda i financijskih djelatnika, str 50.



poslovnih rashoda se dolazi tako da se od troSkova poslovanja oduzme promjena vrijednosti
zaliha. Suceljavanjem prihoda i rashoda dolazi se do dobiti iz poslovnih aktivnosti. Ista stvar se
ponavlja i sa financijskim prihodima i rashodima i zbrajanjem dobiti iz poslovnih i financijskih
aktivnosti dolazi se do bruto dobiti od koje se oduzima porez na dobit i dolazi do neto dobiti.
Takoder ako poduzece ne posluje profitabilno tj. posluje sa gubitkom, u racunu dobiti i gubitka
biti ¢e rashodi ve¢i od prihoda te ¢e na kraju biti iskazan iznos gubitak. Rac¢un dobiti i gubitka
mora biti sastavljen na nac¢in da prikaze sve primitke i izdatke koji su nastali u poslovnom

razdoblju za koje je sastavljen.

U bilanci je dobit iskazana u pasivi pod kategorijom dobit ili gubitak tekuce godine, te ako
poduzece ostvari dobit ona ¢e u bilanci povecati vrijednost vlastitih izvora, a u slu¢aju gubitka
iste smanjiti.’ Prema tome racun dobiti i gubitka i bilanca kao dva najznacajnija financijska

izvjesStaja su povezana preko zajednicke pozicije, a to je neto dobit.

Jos jedan od jako bitnih izvjestaja kod analize poslovanja je izvjestaj o nov€anim tokovima.
Izvjestaj o nov€anim tokovima prikazuje izvore pribavljanja i nacine uporabe novca, te govori
o visku raspoloZivih nov€anih sredstava ili nedostatku nov€anih sredstava. Izvjestaj o nov€anim
tokovima govori o kretanju novca u poduzecu, odakle poduzece pribavlja novac i u koje se
svrhe koristi. Kao §to je u prethodnom poglavlju prikazano, iz raCuna dobiti 1 gubitka mogu se
i8¢itati prihodi 1 rashodi koje ostvaruje poduzece, ali treba imati na umu da su navedene
kategorije izrazene prema nastanku dogadaja Sto znaci da iza navedenih prihoda ne mora stajati
primitak novca. Zbog toga je vrlo bitan izvjestaj o nov€anom toku iz kojeg se vidi koji prihodi
su stvarno unovéeni tj. da li je uslijedio primitak ili izdatak novca.'” Iz izvjestaja o novéanim
tokovima moze se procijeniti likvidnosti i solventnosti tj. sposobnosti da poduzeée podmiri
svoje dospjele obveze i1 kolika mu je raspolozivosti financijskih sredstava u odredenom

trenutku, Sto je vrlo bitna informacija velikom broju korisnika financijskih izvjestaja.

9 Zager, K. et.al. (2016) Racunovodstvo I : racunovodstvo za neracunovode. Zagreb: Hrvatska zajednica
racunovoda i financijskih djelatnika, str. 51, 58.

10 Zager, K. et.al. (2016) Racunovodstvo I : racunovodstvo za neracunovode. Zagreb: Hrvatska zajednica
racunovoda i financijskih djelatnika, str. 68.



Tablica 3: Shema izvjestaja o novéanom toku

AJ O NO A DKO A
A) POSLOVNE AKTIVNOSTI
1.Primici iz poslovnih aktivnosti

2.1zdaci iz poslovnih aktivnosti

3.Neto novcani tokovi iz poslovnih aktivnosti
B) INVESTICIJSKE AKTIVNOSTI
1.Primici iz investicijskih aktivnosti

2.l1zdaci iz investicijskih aktivnosti

3.Neto novcani tokovi iz investicijskih aktivnosti
C) FINANCUSKE AKTIVNOSTI
1.Primici iz financijskih aktivnosti

2.lzdaci iz financijskih aktivnosti
3.Neto novcani tokovi iz financijskih aktivnosti

D) CISTI (NETO) NOVCANI TOK (A+B+C)
E) NOVAC NA POCETKU RAZDOBLIA

| F) NOVAC NA KRAJU RAZDOBLIA
Izvor: vlastita izrada, prema Zager, K. et.al. (2016) Racunovodstvo I : racunovodstvo za neracunovode. Zagreb:

Hrvatska zajednica racunovoda i financijskih djelatnika.

Tablica izvjestaja o nov€anim tokovima prikazana je u tri segmenta. Prvi segment obuhvaca
primitke 1 izdatke iz poslovnih aktivnosti te prikazuje koliko je poduzece sposobno stvoriti
novaca iz redovnih aktivnosti i je li to dovoljno za odvijanje normalnog poslovanja. U drugom
1 tre¢em segmentu prikazuju se primitci i izdaci koji se ostvaruju od investicijskih 1 financijskih
aktivnosti. Oni za razliku od poslovnih aktivnosti ostvaruju povremeno, a odnose se na
promjene vezane uz dugotrajnu imovinu i na aktivnosti vezane uz financijsko poslovanje
poduzeca. Na svim razinama aktivnosti iskazuje se razlika primitaka i izdataka koja se naziva
¢isti ili neto novcani tok. Na kraju se zbroje novc¢ani tokovi od svih aktivnosti, te se dobiveni
1znos zbroji sa novac na pocetku razdoblja da bi se dobio iznos novca kojim poduzece raspolaze

na kraju razdoblja.

Kapital poduzeca sastoji se od uloZzenog i zaradenog kapitala, a u izvjestaju o promjenama

kapitala se te pozicije dodatno ras¢lanjuju na:

1. Upisani kapital

Premije na emitirane dionice

2

3. Revalorizacijske rezerve

4. Ostale rezerve (zakonske, rezerve za vlastite dionice, statutarne i ostale rezerve)
5

ZadrZana dobit ili preneseni gubitak



6. Dobit ili gubitak tekuée godine.'!

U izvjestaju se evidentiraju promjene koje su nastale po navedenim pozicijama unutar kapitala
u promatranom razdoblju. Najznacajnija promjena koja se prikazuju u izvjestaju je prikaz
zadrzane dobiti, gdje se dobije informacija u kojem omjeru ¢e se ostvarena dobit dijeliti na
dividende i zadrzanu dobit koja ostaje u poduzeéu za daljnje poslovanje.'? U formalnom prikazu
ovog izvjeStaja prikazani su temeljni iznosi promjena koje su se dogodile kroz odredeno
razdoblje, dok su sve ostale informacije o promjenama kapitala detaljnije prikazane u

biljeskama uz financijske izvjestaje.

Biljeske su obvezan dio kod sastavljanja godi$njih financijskih izvjeStaja, a u njima trebaju biti
prikazane sve one informacije koje se direktno ne vide iz temeljnih financijskih izvjestaja, a
nuzne su za njihovo razumijevanje. Biljeske uz financijske izvjesStaje predstavljaju dodatni
prikaz 1 pojasnjenje strukture, vrijednosti, 1 obiljezja najvaznijih pozicija u temeljnim
financijskim izvjeStajima. Tako se u biljeSkama mogu prona¢i podaci o koriStenim
racunovodstvenim politikama, na¢inu utvrdivanja vrijednosti pozicija u pojedinim izvjestajima,
odnosno pravila njihove procjene, podaci o nominalnoj vrijednosti izdanih dionica, informacije

o zaposlenicima i cijeli niz drugih nefinancijskih informacija.'?

Izgled biljeski nije
standardiziran te svako poduzece prilagodava izgled i prikaz na na¢in da na §to pregledniji nacin
prikaze informacije iz financijskih izvjeStaja 1 dodatne informacije koje prema
racunovodstvenim standardima trebaju sadrzavati biljeske, a koje nisu iskazane u financijskim

izvjesStajima.

2.3. Tehnike i postupci analize financijskih izvjestaja

Temeljna zadaca analize financijskih izvjestaja je razumijevanje poslovanja koje je zapisano u
financijskim izvjestajima, a to je izrazito znacajno kako internim tako i eksternim korisnicima.

S aspekta investitora vrijednost financijskih izvjeStaja je u predvidanju buduénosti, dok

11 Zager, K. et.al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja: nacela, postupci, slucajevi. Zagreb: Hrvatska zajednica
racunovoda i financijskih djelatnika. Str. 131.

12 7ager, K. et.al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja: nacela, postupci, slucajevi. Zagreb: Hrvatska zajednica
racunovoda i financijskih djelatnika. Str. 131.

13 Zager, K. et.al. (2016) Racunovodstvo I : racunovodstvo za neracunovode. Zagreb: Hrvatska zajednica
racunovoda i financijskih djelatnika, Str. 75.
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menadzment poduzeda financijske izvjeStaje upotrebljava kao polaznu osnovu analize

postojeéeg stanja i planiranje buduéeg tijeka poslovanja poduzeéa.'*

Da bi financijski izvjestaji bili pogodni za izradu analize potrebno je zadovoljiti uvjet da budu
pouzdani, razumljivi, usporedivi i sastavljeni u skladu sa racunovodstvenim nacelima i
standardima. Ostvarivanje navedenog uvjeta osigurava zakon o ra¢unovodstvu koji propisuje
sastavljanje cijelog seta financijskih izvjeStaja i zadovoljavanje navedenih kriterija.'?
Financijski izvjestaji koji su prikazani u prethodnom poglavlju imaju vrlo vaznu ulogu u
dobivanju relevantnih informacija vezano uz poslovanje, no primjenom razli¢itih tehnika 1

postupaka dobije se Sira slika 1 detaljniji prikaz poslovanja 1 bolja podloga za upravljanje.

Analiza financijskih izvjeStaja provodi se razli€itim instrumentima i postupcima kao Sto su
horizontalna i vertikalna analiza kojima se usporeduju podaci kroz odredeno razdoblje 1
raS¢lanjuje unutar izvjestaja, pomocu razli¢itih financijskih pokazatelja i sustavima pokazatelja
pod kojima se podrazumijeva kombinacija pojedinih pokazatelja koji smislenom povezanoS¢u
omogucuju donosenje zakljucaka o odredenom segmentu poslovanja. ,,Uobicajena analiticka

sredstva 1 postupci koji se koriste pri provedbi analize financijskih izvjeStaja jesu:

e Komparativni financijski izvjesStaji koji omogucéuju uocCavanje promjena tijekom
vremena (viSe obraCunskih razdoblja) te uocavanje tendencija promjena pomocu serije
indeksa

e Strukturni financijski izvjestaji koji omogucuju uvid u strukturu

e Analiza pomocu financijskih pokazatelja

e Specijalizirane analize.*!®

Veliki broj stavaka u financijskim izvjestajima nije moguce to¢no mjeriti ve¢ se mogu samo
procijeniti (vijek uporabe dugotrajne imovina, povijesni trosak, tekuci trosak, procijenjena
vrijednosti, fer vrijednosti), te je iz tog razloga potrebno dati informacije o koriStenim

znacajnim procjenama i osnovama mjerenja u financijskim izvjestajima, da bi i provedena

14 De¢man, N. (2012) Financijski izvjestaji kao podloga za ocjenu sigurnosti i uspjesnosti poslovanja malih i
srednjih poduzeca u Republici Hrvatskoj. Ekonomski pregled [online] 63 (7-8), str. 446-467. Dostupno na:
https://hrcak.srce.hr/index.php?id clanak jezik=128746&show=clanak (23.06.2020.)

15 De¢man, N. (2012) Financijski izvjestaji kao podloga za ocjenu sigurnosti i uspje$nosti poslovanja malih i
srednjih poduzeca u Republici Hrvatskoj. Ekonomski pregled [online] 63 (7-8), str. 446-467. Dostupno na:
https://hrcak.srce.hr/index.php?id_clanak jezik=128746&show=clanak (23.06.2020.)

16 Zager, K. et.al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja: nacela, postupci, slucajevi. Zagreb: Hrvatska zajednica
racunovoda i financijskih djelatnika. Str. 37.
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analiza bila §to realnija.!” Navedene informacije se mogu pronaéi u biljeskama uz financijske
izvjestaje koje su takoder vrlo bitna komponenta kod analize jer informacije koje su navedene

u biljeSkama mogu znacajno utjecati na analizu i poslovne odluke korisnika.

Najcesce analize financijskih izvjestaja rade sama poduzeca u svrhu upravljanja poslovanjem i
planiranja zeljenog buduceg stanja. Financijski izvjestaji klju¢ni su u aktivnostima planiranja i
kontrole. Menadzmentu je planiranje kljucan proces u kojem se zeli vidjeti gdje je poduzece
sada i1 gdje zeli biti u odredenom vremenskom periodu. Klju¢ne informacije o financijskom
polozaju, uspjeSnosti, likvidnosti, solventnosti 1 ostalim vaznim komponentama menadZzment
dobiva iz financijskih izvjestaja, te tako dobivene informacije koristi kao podlogu za izradu
financijskog plana.'® Pritom je bitno naglasiti ulogu kontrole ostvarivanja planiranih veli¢ina
da bi se utvrdila odstupanja, a na analizi je da utvrdi uzroke i posljedice tih odstupanja. Takoder
zadatak analize financijskih izvjeStaja je da prepozna dobre osobine poduzeca kako bi se te
prednosti mogle iskoristiti, ali i prepoznati slabosti poduze¢a kako bi se mogle poduzeti

korektivne mjere.

2.3.1. Horizontalna i vertikalna analiza financijskih izvjestaja

Za provedbu horizontalne analize koriste se komparativni financijski izvjestaji koji se mogu
razmatrati u kontekstu usporedivanja, dok se strukturni financijski izvjeStaji koriste za
provedbu vertikalne analize koji se razmatraju u kontekstu ras¢lanjivanja pojedinih komponenti

izvjesStaja da bi se dobio uvid u strukturu.

Horizontalnom analizom nastoji se uociti tendencija i dinamika promjena pojedinih pozicija
temeljnih financijskih izvjestaja.!® Horizontalna analiza se provodi usporedivanjem dvije ili
viSe poslovnih godina, gdje se jedna godina uzme kao bazna godina za usporedbu ili se
promjene utvrduju uzastopno kroz razdoblja. Kako bi uo¢ili tendencije kretanja promjena kao
podlogu za analizu potrebno je uzeti duze vremensko razdoblje. Navedena analiza provodi se

na komparativnim financijskim izvjestajima, a to su najcesce bilanca ili racun dobiti ili gubitka

17 Bolfek, B., Stani¢, M., KneZevi¢, S. (2012) Vertikalna i horizontalna financijska analiza poslovanja tvrtke.
Ekonomski vjesnik, 25 (1), str. 147.

18 Zager, K. et.al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja: nacela, postupci, slucajevi. Zagreb: Hrvatska zajednica
racunovoda i financijskih djelatnika. Str. 37.

19 Bolfek, B., Stani¢, M., KneZevié, S. (2012) Vertikalna i horizontalna financijska analiza poslovanja tvrtke.
Ekonomski vjesnik, 25 (1), str. 156.
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nekog poduzeéa gdje se onda utvrduje kretanje stanja imovine, obveza, vlastitih izvora
financiranja, prihoda i rashoda kroz odredeno razdoblje. Potrebno je analizirati $to vise godina
da bi rezultat analize bio $to uvjerljiviji i da bi se uo¢ile odredene tendencije.?® Najées¢i na¢in
prikazivanja je tabli¢ni prikaz gdje su prikazani ostvareni podaci u odredenim godinama, te se
u jednom stupcu izracuna iznos povecanja ili smanjenja, a u sljede¢em stupcu to povecanje ili

smanjenje iskaze relativno tj. u postotku.

Vertikalna analiza omogucava uvid u strukturu financijskih izvjesStaja, Sto podrazumijeva
medusobno usporedivanje financijskih podataka u jednoj godini. Podloga provedbe vertikalne
analize su strukturni financijski izvjestaji koji omogucavaju uvid u strukturu bilance i racuna
dobiti i gubitka.?! Kod provedbe vertikalne analize na bilanci, ukupna aktiva i pasiva
izjednac¢avanju se sa 100% S$to znaci da se ostale pojedine pozicije bilance izraCunavaju kao
postotak od ukupne aktive ili pasive. Kod racuna dobiti i gubitka uobi¢ajeno se neto prodaja
izjednacava se 100% S$to znaci da se ostale pojedine pozicije racuna dobiti i gubitka

izracunavaju kao postotak od neto prodaje.

2.3.2. Financijski pokazatelji

Analiza pomocu pokazatelja joS je jedan instrument pomocu kojih se provodi analiza
financijskih izvjestaja. Sve pokazatelje koji se izraCunavanju potrebno je promatrati u
meduovisnosti jer bi izdvajanje bilo koje informacije iz konteksta moglo dovesti korisnika do
zablude glede ocjene kvalitete poslovanja poduzeca. Formiraju se u cilju osiguranja kvalitetne

informacijske podloge za donosenje poslovnih odluka.?

Pokazatelj se izraCunavaju na nacin da se jedna ekonomska veli¢ina stavlja u omjer s drugom

ekonomskom veli¢inom, uz uvjet da se trebaju ispuniti preduvijeti ispravnosti da bi pojedini

20 Bolfek, B., Stani¢, M., Knezevié, S. (2012) Vertikalna i horizontalna financijska analiza poslovanja tvrtke.
Ekonomski vjesnik, 25 (1), str. 156.

21 Zager, K. et.al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja: nacela, postupci, slucajevi. Zagreb: Hrvatska zajednica
racunovoda i financijskih djelatnika. Str. 268, 269

22 De¢man, N. (2012) Financijski izvjestaji kao podloga za ocjenu sigurnosti i uspjesnosti poslovanja malih i
srednjih poduzeéa u Republici Hrvatskoj. Ekonomski pregled [online] 63 (7-8), str. 446-467. Dostupno na:
https://hrcak.srce.hr/index.php?id_clanak jezik=128746&show=clanak (23.06.2020.)
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pokazatelj izraunavanjem davao relevantnu informaciju.?® S obzirom na zahtjeve korisnika

analize financijski pokazatelji dijele se u nekoliko skupina:

—

Pokazatelji likvidnosti
Pokazatelji zaduzenosti SIGURNOST POSLOVANJA
Pokazatelji aktivnosti =
Pokazatelji ekonomicnosti

Pokazatelji profitabilnosti [ USPJESNOST POSLOVANJA

A e

Pokazatelji investiranja

U analizi poslovanja najvaznija dva kriterija koje se trebaju utvrditi su sigurnost i uspjeSnost
poslovanja. U tom kontekstu skupine pokazatelja koji govore o sigurnosti poslovanja su
pokazatelji likvidnosti 1 zaduZenosti, a pokazatelji ekonomicnosti, profitabilnosti i investiranja
su pokazatelji uspjeSnosti poslovanja. Pokazatelji aktivnosti ukljucuju i sigurnosti i uspjesnosti

poslovanja.*

Pokazatelji likvidnosti mjere sposobnost poduze¢a u podmirivanju dospjelih kratkoro¢nih
obveza.?®> U tablici 4. prikazani su pokazatelji likvidnosti i na koji nadin se izracunavaju.
Pokazatelj trenutne likvidnosti nije toliko relevantan za donosenje odredenih zakljucaka jer se
u odnos stavlja samo novac kojim drustvo raspolaze u trenutku sastavljanja izvjestaja sa
kratkoro¢nim obvezama, pa ako se na dan sastavljanja bilance uplate neka znacajnija sredstva
pokazatelj ¢e pokazati nesto viSu nerealnu vrijednost. S druge strane iz podatka koji se dobije
iz pokazatelja ubrzane likvidnosti moze se zakljuciti kolika je sposobnost poduzeca da u vrlo
kratkom roku osigura odredenu koli¢inu novaca. Smatra se da ovaj koeficijent ne bi trebao biti
manji od 1, Sto bi znacilo da bi suma potrazivanja i novca trebala biti ve¢a od kratkoro¢nih
obveza. Za izraCun ovog pokazatelja iskljuCene su zalihe, jer je za njihovo pretvaranje u novac
potrebno duZe razdoblje.?® Za koeficijent tekuce likvidnosti ogekuje se da bude veéi od 2, jer bi
poduzece trebalo imati dvostruko vise kratkotrajne imovine nego kratkoro¢nih obveza, te tako

izbje¢i nemoguénost njihova podmirivanja. Prema tome, da bi se odrzala normalna likvidnosti

23 Slibar, D. (2010) Instrumenti i postupci analize financijskih izvjestaja, Racunovodstvo i porezi u praksi,
[online], 5/2010, str. 2. Dostupno na: https://www.omega-software.hr/UserDocsImages/Clanci/Financije%?20-
%20Analiza%20FL.pdf (23.06.2020.)

24 Slibar, D. (2010) Instrumenti i postupci analize financijskih izvjestaja, Racunovodstvo i porezi u praksi,
[online], 5/2010, str. 2. Dostupno na: https://www.omega-software.hr/UserDocsImages/Clanci/Financije%20-
%20Analiza%20FL.pdf (23.06.2020.)

25 Zager, L. (2001) Financijski pokazatelji -analiza, planiranje i kontrola. Racunovodstvo i financije, 47 (4), str.9.
26 Bolfek, B., Stani¢, M., KneZevié, S. (2012) Vertikalna i horizontalna financijska analiza poslovanja tvrtke.
Ekonomski vjesnik, 25 (1), str. 160.
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poduzeéa, dio kratkotrajne imovine mora se financirati iz kvalitetnih dugoro¢nih izvora.?’ Ta
razlika izmedu kratkotrajne imovine i1 kratkoro¢nih obveza predstavlja neto radni kapital, Sto
znaci da je dio kratkotrajne imovine financiran iz kvalitetnih dugoroc¢nih izvora. No navedeno
ne mora biti pravilo za sva poduzeca i znaciti da je poduzeée koje ima koeficijent tekuce
likvidnosti manje od dva nelikvidno. Postoje razli¢iti ¢imbenici koji utjecu na likvidnosti
poduzeéa, kao npr. vrsta djelatnosti poduzeca, struktura kratkotrajne imovine ili struktura
kratkoro¢nih obveza. Koeficijent financijske stabilnosti predstavlja omjer dugotrajne imovine i
dugoro¢nih izvora financiranja, te kako bi se zadovoljilo zlatno pravilo financiranja, pokazatelj

financijske stabilnosti trebao b1 biti manju od 1.

Tablica 4: Pokazatelji likvidnosti

NAZIV POKAZATELIA BROJNIK NAZIVNIK
koeficijent trenutne likvidnosti novac kratkoro¢ne obveze
koeficijent ubrzane likvidnosti novac + potrazivanja kratkoro¢ne obveze
koeficijent tekuce likvidnosti kratkotrajna imovina kratkoro¢ne obveze

glavnica + dugorocne
koeficijent financijske stabilnosti dugotrajna imovina obveze

Izvor: Izrada autora prema: Zager, K. etal. (2017) Analiza financijskih izvjestaja: nacela, postupci, slucajevi.
Zagreb: Hrvatska zajednica racunovoda i financijskih djelatnika. Str. 46.

Pokazatelji zaduzenosti mjere koliko se poduzece financira iz vlastitih, a koliko iz tudih izvora
financiranja. Iz tablice 5. u nastavku, mogu se vidjeti naini izraCuna svih pokazatelja
zaduzenosti, a naj¢es¢i pokazatelji zaduzenosti koji se izraCunavaju su koeficijent zaduzenosti
1 koeficijent vlastitog financiranja. Oba pokazatelja formirana su na temelju bilance, 1 zapravo
govore koliko je imovine financirano iz vlastitog kapitala, te koliko je imovine financirano iz
obveza. Koeficijent zaduzenosti i koeficijent vlastitog financiranja zajedno prikazuju strukturu
izvora financiranja imovine pa u skladu s tim njihov zbroj treba biti 1.28 Koeficijent pokriéa
troSkova kamata pokazuje sposobnost poduzeca da podmiri svoje godi$nje troSkove kamata, i
trebao bi biti vecéi od 1, a za taj pokazatelj su posebno zainteresirani kreditori jer ¢e na temelju
njega moéi procijeniti sposobnosti poduzeéa da im vrati glavnicu i kamate.?® Nasuprot tome §to

manji faktor zaduZenosti zna¢i manju zaduzenost. Taj pokazatelj interpretira se kao broj godina

27 7ager, K. et.al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja: nacela, postupci, slucajevi. Zagreb: Hrvatska zajednica
racunovoda i financijskih djelatnika. Str. 47.

28 7ager, K. et.al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja: nacela, postupci, slucajevi. Zagreb: Hrvatska zajednica
racunovoda i financijskih djelatnika. Str. 49.

2 Bolfek, B., Stani¢, M., KneZevié, S. (2012) Vertikalna i horizontalna financijska analiza poslovanja tvrtke.
Ekonomski vjesnik, 25 (1), str. 162.
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potrebnih poduzecu da iz zadrzane dobiti i amortizacije pokrije sve svoje obveze. Stupnjevi
pokri¢a 1 i 2 razmatraju pokri¢e dugotrajne imovine glavnicom, tj. glavnicom uve¢anom za

dugoroc¢ne obveze.

Tablica 5: Pokazatelji zaduzZenosti

NAZIV POKAZATELIA BROJNIK NAZIVNIK

koeficijent zaduZenosti ukupne obveze ukupna imovina

koeficijent vlastitog financiranja | kapital ukupna imovina

koeficijent financiranja ukupne obveze kapital i rezerve

pokric¢e troskova kamata dobit prije poreza + kamate kamate

faktor zaduZenosti ukupne obveze zadrZana dobit + amortizacija
stupanj pokriéa I. kapital dugotrajna imovina

stupanj pokrica Il. kapital + dugorocne obveze dugotrajna imovina

Izvor: Izrada autora prema: Zager, K. et.al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja: nacela, postupci, slucajevi.
Zagreb: Hrvatska zajednica racunovoda i financijskih djelatnika. Str. 49.

Kao $to je ve¢ napomenuto u radu pomocu pokazatelja aktivnosti moze se do¢i od zakljucaka
o sigurnosti 1 uspjesnosti poslovanja, te je vazno da navedeni koeficijenti budu $to veci jer se
pomocu pokazatelji aktivnosti mjeri koliko efikasno poduzece upotrebljava svoje resurse, tj.
ukazuje na brzinu cirkuliranja imovine u poslovnom procesu. Najces¢e se koeficijenti obrtaja
izraCunavaju za ukupnu imovinu, kratkotrajnu imovinu i potrazivanja. Koeficijent obrtaja
ukupne imovine moze se interpretirati na nacin da prikazuje koliko je kuna ukupnih prihoda
ostvareno na jednu kunu ukupne imovine.?® Na isti nadin se mogu interpretirati svi ostali
koeficijenti obrtaja uvazavajuci dio imovine na koji se odnose. U tablici 6. prikazani su samo
neki od koeficijenta obrtaja koji se mogu izracunavati, no moguce je izraCunavanje ¢itav niz
drugih koeficijenata s obzirom na potrebe korisnika. Trajanje naplate potrazivanja osobito je
vazno po pitanju sposobnosti poduzeca da generira nov€ane tokove, jer prikazuje koliko je dana

potrebno poduzecu da naplati potrazivanja.

30 Zager, K. et.al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja: nacela, postupci, slucajevi. Zagreb: Hrvatska zajednica
racunovoda i financijskih djelatnika. Str.50-51.
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Tablica 6: Pokazatelji aktivnosti

NAZIV POKAZATELIA BROJNIK NAZIVNIK

koeficijent obrtaja ukupne imovine ukupni prihodi ukupna imovina

koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine ukupan prihodi kratkotrajna imovina
koeficijent obrtaja potrazivanja prihod od prodaje potraZivanja

trajanje naplate potrazivanja u danima broj dana u godini (365) koeficijent obrtaja potrazivanja

Izvor: Izrada autora prema: Zager, K. et.al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja: nacela, postupci, sluéajevi._
Zagreb: Hrvatska zajednica racunovoda i financijskih djelatnika. Str. 51.

Pokazatelje ekonomi¢nosti dobiju se pomocu racuna dobiti 1 gubitka, a mjere koliko se jedinica
prihoda ostvari po jedinici rashoda. Sto je pokazatelj ekonomiénosti veéi, poduzeée uspjesnije
posluje. U tablici 7. su prikazani izracuni ekonomicnosti ukupnog poslovanja 1 parcijalni
pokazatelji ekonomicnosti po pojedinim segmentima poslovanja. Usporedbom ekonomi¢nosti
ukupnog poslovanja 1 pojedinog parcijalnog pokazatelja moguce je utvrditi utjecaj parcijalnog
pokazatelja na ukupnu ekonomié¢nost.’! Ukoliko poduzeée ostvaruje pozitivan financijski

rezultat ekonomi¢nost ukupnog poslovanja biti ¢e veca od 1.

Tablica 7: Pokazatelji ekonomicnosti

NAZIV POKAZATELJIA BROJNIK NAZIVNIK
ekonomicnost ukupnog poslovanja ukupni prihodi ukupni rashodi
ekonomicnost poslovanja poslovni prihodi poslovni rashodi
ekonomicnost prodaje prihodi od prodaje rashodi od prodaje
ekonomicnost financiranja financijski prihodi financijski rashodi
ekonomicnost izvanrednih aktivnosti izvanredni prihodi izvanredni rashodi

Izvor: Izrada autora prema: Zager, K. et.al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja: nacela, postupci, slucajevi.

Zagreb: Hrvatska zajednica racunovoda i financijskih djelatnika. Str. 52.

Pokazatelji profitabilnosti mjere sposobnost poduzeca da generira dobit na temelju uloZenog
kapitala, odnosno investirane imovine.>> U sklopu pokazatelja profitabilnosti razmatraju se
pokazatelji marze profita, rentabilnosti imovine i vlastitog kapitala kao $to je prikazano u tablici
8. Marza profita se izrac¢unava kao odnos dobiti prije ili nakon oporezivanja (bruto/neto profitna
marza) 1 ukupnih prihoda, a prikazuje koliko je poduzece ucinkovito u zadrzavanju ostvarenih

prihoda u obliku dobiti uveéane za rashode od kamata. Pokazateljem rentabilnosti ukupne

31 Zager, K. et.al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja: nacela, postupci, slucajevi. Zagreb: Hrvatska zajednica
racunovoda i financijskih djelatnika. Str.52.

32 Zager, L.; Sever, S. (2010) Ocjena kvalitete poslovanja poduzeéa temeljena na instrumentima analize
financijskih izvjestaja. Racunovodstvo i financije, 56 (3), str. 40.
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imovine ocjenjuje se sposobnosti poduzeéa da ostvaruje povrate na temelju ukupno

raspolozivih resursa.

Tablica 8: Pokazatelji profitabilnost

NAZIV POKAZATELIA BROJNIK NAZIVNIK

neto profitna marza neto dobit + kamate ukupni prihodi
bruto profitna marza dobit prije poreza + kamate ukupni prihodi
neto rentabilnost imovine (ROA) neto dobit + kamate ukupna imovina
bruto rentabilnost imovine dobit prije poreza + kamate ukupna imovina
rentabilnost vlastitog kapitala (ROE) neto dobit + kamate kapital i rezerve

Izvor: Izrada autora prema: Zager, K. et.al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja: nacela, postupci, slucajevi.
Zagreb: Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih djelatnika. Str. 53.

Pokazatelji investiranja prikazani u tablici 9. mjere uspjeSnost ulaganja u dionice poduzeca.
Navedene pokazatelje koriste dionicka druStva koja izdaju dionice, a osim podataka iz
financijskih izvjestaja potrebni su 1 podatci o dionicama. Dobit po dionici pokazuje zaradu koja
je na raspolaganju vlasnicima obi¢nih dionica, dok dividenda po dionici pokazuje stvarni
nov€ani primitak za svaku dionicu. Kao najznaajniji pokazatelj investiranja istice se
rentabilnost dionice jer se stavlja u odnos dobit ili dividenda po dionici sa trziSnom cijenom

dionice te investitor moze jasnije vidjeti isplativost investiranja u dionice poduzeca.

Tablica 9: Pokazatelji investiranja

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK

dobit po dionici (EPS) neto dobit broj dionica

dividenda po dionici (DPS) dio neto dobiti za dividende broj dionica

odnos isplate dividendi (DPR) dividenda po dionici (DPS) dobit po dionici (EPS)
odnos cijene i dobiti po dionici (P/E) | trZiSna cijena dionice (PPS) dobit po dionici (EPS)
ukupna rentabilnost dionice dobit po dionici (EPS) trziSna cijena dionice (PPS)
dividendna rentabilnost dionice dividenda po dionici (DPS) trziSna cijena dionice (PPS)

Izvor: Izrada autora prema: Zager, K. et.al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja: nacela, postupci, slucajevi.
Zagreb: Hrvatska zajednica racunovoda i financijskih djelatnika. Str. 56.

3 Zager, K. et.al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja: nacela, postupci, slucajevi. Zagreb: Hrvatska zajednica
racunovoda i financijskih djelatnika. Str. 54.
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2.4. Uloga nefinancijskih pokazatelja u donosenju zakljuc¢aka o poslovanju poduzeca

Godisnji financijski izvjestaji daju korisnicima uvid u financijsko stanje poduzeéa i pomocu
razli¢itih tehnika i postupaka analize podataka iz izvjestaja moguénost da se dode do zeljenih
informacija o poslovanju i utvrdivanju potencijalnih prednosti i rizika, no $to je poduzece vece
i sloZenije to je potrebno vise podataka da bi se doslo do istih informacija. U samim financijskim
izvjestajima prikazani su kvantitativni podaci koji sluze kao podloga za izradu financijskih
planova u budu¢nosti 1 donose zna¢ajne informacije korisnicima o poslovanju, no pored samih
financijskih informacija potrebno je sagledati 1 pozadinu navedenih brojeva koji su prikazani.
Te informacije se dobiju u biljeskama uz financijske izvjestaje gdje se pojedine znacajne stavke
objasnjavaju, te na taj nacin dobije uvid u nacine izraCuna ili procjene pojedinih financijskih
veli¢ina. Pored biljeski veca poduzeca objavljuju i nefinancijske izvjestaje u kojem navode sve
stavke poslovanja koje nije moguce vidjeti iz temeljnih financijskih izvjestaja, a sve to zajedno

¢ini sastavni dio godiSnjeg izvjesca.

U godiSnjem izvjeS¢u se pored financijskih trebaju prikazati brojne druge nefinancijske
informacije kao Sto su aktivnosti istrazivanja i razvoja, informacije o upravi i zaposlenicima,
aktivnosti vezane uz zaStitu okoliSa i1 drustveno odgovorno poslovanje, planovima za budu¢nost
i brojnim drugim informacijama vaznim za samo poduzeée i njegovu okolinu u kojoj posluje.>*
Kao $to je navedeno, u godiSnjem izvjescu se pored financijskih pokazatelja prikazuju i brojni
nefinancijski aspekti poslovanja koje je potrebno uzeti u obzir prilikom ocijene kvalitete
poslovanja. Godisnje izvjesce je Cesto vrlo opsezno, te osim za informiranje sadasnjih 1 buducih
investitora, kreditora i ostalih zainteresiranih korisnika, utjece i na stvaranje slike o kvaliteti
poslovanja te imidzu poduzeca. Tako da ako je izvjeS¢e dobro sastavljeno, ne samo da c¢e
kvalitetno informirati korisnike nego moZe posluziti i kao promotivni materijal.>> Takvim
pristupom i nainom sastavljanja godiSnjeg izvjeS¢a poduzeéa mogu upoznati potencijalne
kupce 1 zaposlenike sa svojim radom i na taj na¢in osigurati dodatne pozitivne efekte u svom

poslovanju.

34 Zager, K. et.al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja: nacela, postupci, slucajevi. Zagreb: Hrvatska zajednica
racunovoda i financijskih djelatnika. Str.140.
35 Zager, K. et.al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja: nacela, postupci, slucajevi. Zagreb: Hrvatska zajednica
racunovoda i financijskih djelatnika. Str.142.
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3. OBILJEZJA TEKSTILNE | ODJEVNE INDUSTRIE

3.1. Djelatnost tekstilne i odjevne industrije

Pocetci tekstilne industrije javljaju se potkraj 16. stolje¢a izumom pletacega stroja, dok je niz
novih izuma u 18. stoljecu znacio veliki napredak te industrijske grane te njezin snazan rast. U
tim vremenima tekstilna industrije se najvise razvila u Europi i SAD-u. Nakon 1. svjetskog rata
tekstilna industrija pocela se razvijati 1 u isto¢noeuropskim zemljama, a u posljednje doba
ponajvise u Kini, Indiji, Turskoj, Srednjoj 1 Juznoj Americi i drugim zemljama u razvoju, zbog
jeftinijih uvjeta proizvodnje 1 niskih nadnica u tim zemljama. Nasuprot tomu, visoko razvijene
zemlje su se sve viSe pocele orijentirati na proizvodnju ekskluzivnih 1 vrijednih odjevnih

proizvoda sa veéom dodanom vrijednoséu.

Iz danaSnje perspektive tekstilna industrija je dio preradivacke industrije koja se bavi
proizvodnjom tekstila 1 odje¢e i1 jedna je od najznaCajnijih grana industrijske proizvodnje
proizvoda za Siroku potroSnju. Obuhvaca sva poduzeca i tvornice koji proizvode tekstilna
vlakna, predu, tkanine, pletiva, ¢ipke, pozamenteriju, netkane tekstilije, vatu, te proizvodnju
odjeée i drugih konfekcijskih proizvoda, ukljucujuéi i doradbu i bojenje krzna.?’ Tekstilna
industrija spada u radno intenzivne djelatnosti, a naj¢es¢e se radi o0 masovnoj proizvodnji sa
faznim procesom proizvodnje, dok s druge strane dio trziSta zauzima drugi segment tekstilne
proizvodnje, visoko kvalitetno modno trziSte sa modernim tehnologijama, relativno dobro
pla¢enim radnicima 1 ekskluzivnim odjevhom predmetima. Prema NKD klasifikaciji
djelatnosti*® tekstilna industrija svrstava se u preradivacku industriju, odjeljak proizvodnja

tekstila 1 proizvodnja odjece, a detaljnija podjela prikazana je u tablici.

Tablica 10: Nacionalna klasifikacija djelatnosti proizvodnje tekstila i odjece

13 Proizvodnja tekstila
Priprema i predenje tekstilnih
13.1
vlakana
13.10 Priprema i predenje tekstilnih 13.10
vlakana

36 Hrvatska enciklopedija, Leksikografski zavod Miroslav KrleZa Dostupno na:
https://www.enciklopedija.hr/natuknica.aspx?ID=60689 (16.08.2020.)

3Hrvatska enciklopedija, Leksikografski zavod Miroslav Krleza Dostupno na:
https://www.enciklopedija.hr/natuknica.aspx?ID=60689 (16.08.2020.)

38 Narodne Novine, Odluka o nacionalnoj klasifikaciji djelatnosti Dostupno na: https://narodne-
novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/2007_06_58 1870.html (16.08.2020.)
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13.2 Tkanje tekstila

13.20 Tkanje tekstila 13.20
13.3 Dovrsavanje tekstila
13.30 Dovrsavanje tekstila 13.30
13.9 Proizvodnja ostalog tekstila
13.91 Progvodn_]a pletenih 1 kuki¢anih 13.91
tkanina
13.92 PrO}zvodnja gotowh t’ekstllmh 13.92
proizvoda, osim odjece
13.93 Proizvodnja tepiha i sagova 13.93
13.94 Proizvodnja uzadi, konopaca, 13.94

upletenoga konca i mreza

Proizvodnja netkanog tekstila i
13.95 proizvoda od netkanog tekstila, 13.95
osim odjece

Proizvodnja ostaloga tehni¢kog i

13.96 industrijskog tekstila 13.96
13.99 Proizvodnja ostalog tekstila, d. n.  |13.99
14 Proizvodnja odjece
Proizvodnja odjeée, osim krznene
14.1 .
odjece
14.11 Proizvodnja kozne odjece 14.11
14.12 Proizvodnja radne odjece 14.12
14.13 Proizvodnja ostale vanjske odjece |14.13
14.14 Proizvodnja rublja 14.14
14.19 Prmzyqdma ostale odjece i pribora 14.19
za odjecu
14.2 Proizvodnja proizvoda od krzna
14.20 Proizvodnja proizvoda od krzna 14.20
Proizvodnja pletene i kuki¢ane
14.3 .
odjece
1431 }V)r01zvodnja pletenih i kuki¢anih 1431
Carapa
14.39 Proizvodnja ostale pletene i

kukicane odjece

Izvor: Narodne Novine, Odluka o nacionalnoj klasifikaciji djelatnosti Dostupno na: https://narodne-
novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/2007_06_58 1870.html

3.2. Razvoj tekstilne i odjevne industrije u Republici Hrvatskoj

U Hrvatskoj se tekstilna industrija pocela razvijati tek potkraj 19. stolje¢a. Medu prvim

poduzecima koja su pocela raditi u tekstilnoj industriji na podrucju Hrvatske su bojadisaonica
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platna u Cakovcu (1878.), pamuéna predionica i tkaonica u Dugoj Resi (1884.), lanara u Osijeku
(1901) i tvornica DTR u Zagrebu (1914). No pravi rast tekstilne industrije javio se nakon 1.
svjetskog rata kada su osnovane brojne nove tvornice i poduzeéa za proizvodnju tekstila na
podruc¢ju Hrvatske. Od njih najznacajnija poduzeca od kojih neka i danas posluju u Hrvatskoj
su Tivar (danas Varteks) u Varazdinu, Tvorpam u Zagrebu, Krateks u Krapini, te svilana u
Varazdinu i Osijeku. Nakon 2. svjetskog rata uspjesnim poslovanjem poduzeca u tekstilnoj
industriji, velikom potrebom za radnom snagom te razvojem tehnologije u Hrvatskoj se pocela
razvijati 1 odjevna industrija, te su izgradene nove tvornice: Kamensko, Vesna 1 Heruc u
Zagrebu, Zelinka u Zelini, Kninjanka u Kninu, RIO u Rijeci, kao 1 trikotaze Galeb u OmiSu,
Pionirka u Imotskom i MTC u Cakovcu.*® Do 90-tih godina 20. stolje¢a tekstilna i odjevna
industrija bila je jedna od najznacajnijih preradivackih industrija u Hrvatskoj no loSije razdoblje
1 problemi za tekstilnu 1 odjevnu industriju krenuli su privatizacijom 1 prelaskom iz
socijalistickog 1 planskog gospodarstva u trziSno gospodarstvo. U procesu privatizacije i
prelaska na otvoreno svjetsko trziste poduzeca su sa proizvodnje vlastitih marki proizvoda,
intenzivnije i u ve¢em postotku pocele proizvoditi dodatna proizvode male dodane vrijednosti,
te izvoziti na strana trziSta, ve¢inom Europska, da bi odrzala svoje poslovanje, a pritom su
izgubila svoju primarnu proizvodnju 1 razvoj vlastitih marki 1 dizajna. Danas se tekstilna 1
odjevna industrija nalaze u dosta nepovoljnom stanju, kao neki od glavnih problema navode se
smanjenje placa, otpustanje radnika i zastarjela tehnologija, a kroz dosadaSnja istrazivanja u
kontekstu tekstilne 1 odjevne industrije, poduze¢ima se predlaze da se orijentiraju na proizvode
vece dodane vrijednosti 1 vlastite marke proizvoda, okrupnjivanje poduzeca unutar industrije,
promjene u ljudskim potencijalima i inovacije.*® Primjenom navedenih preporuka zaustavio bi

se negativni trend smanjenja proizvodnje tekstila 1 odje¢e u Hrvatskoj.

3.3. Ekonomski aspekti razvitka tekstilne i odjevne industrije

Kao $§to je prikazano u prethodnom poglavlju tekstilna i odjevna industrija u Republici

Hrvatskoj ima odredenu tradiciju proizvodnje, no do negativnih promjena u industriji doslo je

3 Hrvatska enciklopedija, Leksikografski zavod Miroslav KrleZa Dostupno na:
https://www.enciklopedija.hr/natuknica.aspx?ID=60689 (16.08.2020.)

40 Grilec-Kaurié, A. i Zelenika, R. (2011) Ocjena ekonomskog polozaja tekstilne i odjevne industrije u RH.
Ekonomska misao i praksa [online], 2. str. 543-565. Dostupno na: https://hrcak.srce.hr/75571 (23.06.2020.) str.
543, 544,549
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pocetkom privatizacije i prelaskom iz planskog u trziSno gospodarstvo, te se ta kriza u industriji

samo nastavila kroz naredne godine.

Problemi u tekstilnoj i odjevnoj industriji nisu specificni samo za Hrvatsku. Pojavnom
globalizacije koju je OECD definirao kao pojacan razvoj strateske medunarodne suradnje
poduzeéa diljem svijeta zbog potpune liberalizacije, i1 u cijeloj Europi je doslo do znacajnih
promjena. U kontekst tekstilne i odjevne industrije mnoga poduzeca na podruc¢ju Europe su
drasti¢no smanjila proizvodnju uslijed smanjenja broja zaposlenih i rezanja proizvodnih cijena
do krajnjih granica, a s druge strane zemlje Dalekog Istoka biljezile su procvat gospodarskog
rasta. Najutjecajnija poduzeca s robnim markama u industriji koja su proSirila posao po cijelom
svijetu 1 preselila proizvodnju u zemlje u razvoju ili tranzicijske zemlje u kojima su proizvodni
faktori, uvjeti rada 1 place najpristupacniji, dovela su do fenomen preseljenja proizvodnje.
Takoder u industriji odjece, posebno u modnom sektoru, vrijeme proizvodnje i reakcija na
trendove drasti¢no je skra¢eno.*! Svi navedeni faktori i svjetska kretanja u podrucju tekstilne i
odjevne industrije joS su dodatno utjecala na proizvodnju u Hrvatskoj uz ve¢ navedene
posljedice smanjenja proizvodnje liberalizacijom domaceg trziSta, usitnjenost proizvodnje,
relativnog zaostajanja produktivnosti za konkurencijom, tendencijom porasta cijena rada i

slabom zastitom domace proizvodnje.*?

Da bi se navedeni problemi rijesili 1 oCuvala tradicija u poslovanju 1 iskustvo postojece radne
snaga, poduzeca ¢e u idu¢im razdobljima trebati raditi na brojnim promjenama i prilagodbama
danasnjem globalnom trzistu. Kao perspektive daljnjeg razvoja i poboljSanja stanja u tekstilnoj
1 odjevnoj industriji u Hrvatskoj, predlaze se proizvodnja proizvoda ve¢e dodane vrijednosti,
orijentiranost na domac¢e marke proizvoda i najvaznije inovativnosti, nove ideje i brz i u¢inkovit
odgovor na nove izazove, te plasman takvih proizvoda na domaéem i stranim trzistima.** Kako
u danaSnjem dinami¢nom okruzenju prepunom konkurencije i razli¢itih proizvoda, krajnji
kupci nisu u tolikoj mjeri lojalni bilo kojem proizvodacu ili marki proizvoda, manji proizvodaci
tu mogu pronaci svoju priliku, prilagodavanjem zahtjevima kupaca. Perspektiva koja se

pronalazi iz nepredvidive potraznje je u kreiranju efektivne marketinSke strategije gdje je vazno

41 Gavranovié¢, A. (2018) How to deal with new challenges?: Economic, technological and social aspects of the
textile and clothing industry. Textile & Leather Review [online], 1 (1), str. 29-33. Dostupno na:
https://hrcak.srce.hr/202017 (23.06.2020.) Str. 20-30.

42 Buturac, G. (2007.) Hrvatska industrija tekstila i odje¢e u medunarodnoj razmjeni. Zbornik Ekonomskog
fakulteta u Zagrebu [online], Vol. 5 No.1, str. 111-126. Dostupno na: https://hrcak.srce.hr/26126 (24.07.2020.)
Str. 112.

43 Buturac, G. (2007.) Hrvatska industrija tekstila i odje¢e u medunarodnoj razmjeni. Zbornik Ekonomskog
fakulteta u Zagrebu [online], Vol. 5 No.1, str. 111-126. Dostupno na: https://hrcak.srce.hr/26126 (24.07.2020.)
Str. 125
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identificirati ¢imbenike koji odreduju potraznju, zadovoljstvo i lojalnost marki.** Hrvatska

poduzeca bi tako perspektivu svog razvoja mogu temeljiti na potraznji i krajnjim kupcima.

Uz sve navedeno u Hrvatskoj tekstilnoj 1 odjevnoj industriji vrlo bitna je i uloga drzave.
Posebno se istice uloga drzave u stvaranju stabilnog makroekonomskog okruzenja, odabiru
konzistentnih i komplementarnih gospodarskih politika i horizontalnih mjera potpore,
koordinacije i poticanja proizvodnje vlastitih marki proizvoda, promotivnih aktivnosti na
stranim trziStima, unaprjedenje programa obrazovanja, poticanje i stvaranje informacijskog
sustava prilagodenog potrebama tekstilne i odjevne industrije.*> Primjenom svih navedenih

mjera drZzava moZe zastiti 1 unaprijediti razvoj tekstilne 1 odjevne industrije.

3.4. Dominantne racunovodstvene politike u tekstilnoj i odjevnoj industriji

KoriStene raCunovodstvene politike vazan su dio financijskih izvjeStaja, a navode se u
biljeskama uz financijske izvjestaje. Podlogu za odabir racunovodstvenih politika predstavljaju
racunovodstvena nacela, standardi i zakonski propisi. Oni su najznacajniji ¢imbenici koji utjecu

na financijsko izvjeStavanje.

Poduzeca u tekstilnoj industriji imaju nesto vec¢i udio kratkotrajne imovine nego dugotrajne,
jer se radio o proizvodnim poduzec¢ima koja posjeduju odredene koliCine zaliha sirovina i
materijala, proizvodnje u tijeku i1 gotovih proizvoda, pa metoda obratuna utroska zaliha moze
imati znacajan utjecaj u prikazanim rezultatima poslovanja. Takoder znaCajna pozicija kod
tekstilnih poduzeca su potrazivanja, od kojih su najznacajnija potrazivanja od kupaca. Pojedina
sumnjiva i sporna potrazivanja nije moguce tocno izmjeriti pa ih menadZment mora procijeniti.
Takoder znacajna pozicija u pogledu odabira racunovodstvenih politika su prihodi i nacin

njihova priznavanja.

Vazno je napomenuti da racunovodstvene politike mogu imati utjecaj na prikaz financijskog
polozaja 1 uspjesnosti poslovanja samo u kratkom roku, te ih je bitno uzeti u obzir kod analize
poslovanja u pojedinoj godini. Promatraju li se financijskih izvjestaji na duzi vremenski period

rezultati poslovanja se nece razlikovati s obzirom na koriStene racunovodstvene politike jer

* Ani¢, L. D. et al. (2008) Ekonomski aspekti razvitka industrije tekstila i odjece u Republici Hrvatskoj. Zagreb:
Ekonomski institut. Str. 137.

45 Strateske odrednice razvoja industrije tekstila i odjece u Hrvatskoj za razdoblje od 2006. do 2015. , Ekonomski
institut Zagreb (2007) Dostupno na: https://vlada.gov.hr/UserDocsImages//2016/Sjednice/Arhiva//270-04.pdf,
Str 10. (15.08.2020.)
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odredeni rezultat poslovanja nje moguée stvoriti ili promijeniti, ali ga je uz primjenu

racunovodstvenih politika moguce odgoditi za buduca obracunska razdoblja.

Poduze¢a u tekstilnoj i odjevnoj industriji dominantno financijsku imovinu mjere po
amortiziranom trosku. Financijske obveze ukljucujuci i zajmove, pocetno se mjere po fer
vrijednosti. Amortizacija dugotrajne materijalne i nematerijalne imovine se obra¢unava prema
linearnoj metodi u procijenjenom vijeku uporabe. Obracun utroska zaliha provodi se po metodi

prosjecne ponderirane cijene, a prihodi se priznaju u trenutku nastanka dogadaja.

3.5. IzloZenost financijskim rizicima poduzeca u tekstilnoj i odjevnoj industriji

Aktivnosti koje drustvo obavlja izlaZu ga raznim financijskim rizicima. Neki od najznacajnijih
rizika koji se javljaju su trziSni rizik koji ukljuCuje valutni 1 kamatni rizik nov€anog toka,

kreditni rizik i rizik likvidnosti.

Rizici koji imaju najveci utjecaj na poslovanje poduzeca u tekstilnoj i odjevnoj industriji su
kreditni rizik irizik likvidnosti. Najznacajniji kreditni rizik koji moZe nastati vezan je uz naplatu
potrazivanja od kupaca. Poduzeca kod prodaje svojih proizvoda posluju s brojnim domacim 1
stranim kupcima, te se samim time povecava rizik od nenaplativosti potrazivanja. Takoder
znacajnu ulogu u pogledu rizika ima rizik likvidnosti. Poduzeca u tekstilnoj i odjevnoj industriji
u svojoj strukturi bilance imaju znacajni udio kratkoro¢nih obveza koje je potrebno podmiriti,

te se zbog toga posebna paznja treba posvetiti upravljanju rizikom likvidnosti.

Promatrana poduzeca u tekstilnoj i odjevnoj industriji kreditni rizik umanjuju poslovanjem sa
kreditno sposobnim i jamstvima osiguranim drusStvima te se ve¢inom sluze javnom objavom
informacija o financijskom polozaju drustva, te pojedina druStva kreiraju bazu podataka kako
bi rangirali znacajne kupce. Rizikom likvidnosti poduzeca upravljaju na nacin da prate
predvidanja i stvarni novcani tijek, usporedujuci ga sa dospjelosti financijske imovine i obveza,
te vode racuna o odrzavanju dostatne koli¢ine novca i lako unovcivih financijskih sredstava.
Odabrana poduzeca su takoder izloZena riziku promjene deviznih tecajeva zbog poslovanja sa
inozemstvom, no taj rizik nije toliko naglaSen jer poduzeca koja posluju sa inozemstvom,
vecinom posluju sa inozemstvom koriste¢i stabilnu valutu eura. Sljedeci rizik koji se moze
izdvojiti je rizik kamatnih stopa kod poduzeca koja se zaduZuju, a poduzeca ga nastoje

minimizirati primjenom fiksnih kamatnih stopa kod zaduZivanja.
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4. ANALIZA FINANCIJSKIH IZVJESTAJA ODABRANIH PODUZECA U
TEKSTILNOJ | ODJEVNOJ INDUSTRIJI KROZ PROMATRANE
GODINE U REPUBLICI HRVATSKOJ

4.1. Osnovne odrednice poslovanja odabranih poduzeca iz tekstilne i odjevne
industrije u Republici Hrvatskoj

Za izradu ove analize odabrano je deset poduzeca hrvatske tekstilne 1 odjevne industrije, koji
su analizirani u razdoblju od 2014. do 2018. godine. Podaci koji se iznose u analizi dobiveni su
na temelju javno objavljenih godiSnjih financijskih izvjeStaja svih odabranih poduzecéa. Uz
standardne godiSnje financijske izvjeStaje analizirana su objavljena godiSnja izvjeSca ili
izvjeS¢a poslovodstva o poslovanju odabranih poduze¢a u 2018. godini koja najbolje

odrazavaju aktualno stanje.

Poduzece Amadeus m.a.j. d.o.o. sa sjediStem u Kamenarka 11, Zagreb registrirano je za
djelatnost proizvodnje ostale vanjske odjece, te ima 150 zaposlenih. Kao glavne odrednice
buduceg razvoja poduzece naglasava jacanje veleprodajnog kanala na trziStu RH 1 regije,
upravljanje troSkovima na nacin da se smanje troSkovi nabave i troSkovi zaposlenika 1 bolje
upravljanje zalihama. Svoje aktivnosti u pogledu istrazivanja i razvoja fokusirali su na dizajn
svojih proizvoda.*® Od financijskih rezultata poduzece je kroz promatrano razdoblje ostvarivalo
gubitke u svim godinama osim u 2018. kada je ostvarilo neto dobit u iznosu 537.581 kn. U
strukturi imovine najznacajnija stavka su zalihe unutar kratkotrajne imovine, i to najve¢im
dijelom gotovih proizvoda i trgovacke robe, a 45% imovine se financira vlastitim izvorima

financiranja.

Poduze¢e Comprom Plus d.o.o. bavi se proizvodnjom kupacih kostima za grupaciju
Calzedonia, brendova Calzedonia, Intimissimi 1 Tezenis. Poduzece je smjesteno u Varazdinu,
a utemeljeno je 2006. godine. Drustvo danas zaposljava 600 stru¢nih radnika i 800-tinjak
radnika u kooperaciji.*’ Od ulaganja u dugotrajnu imovinu poduzeée je u 2018. godini nabavilo
novu opremu za Sivanje, krojenje i pogonski namjestaj. Od planova za buduca razdoblja
poduzece samo isti¢e daljnja ulaganja u povecanje proizvodnje, a aktivnosti istrazivanja i

razvoja ne provode. U proteklih pet godina poduzece je ostvarivalo dobit i to u prosjeku

46 Amadeus m.a.j. d.o.o0. IzvjeSée revizora i financijski izvjestaji za razdoblje koje je zavrsilo 31.prosinac 2018.
godine, Dostupno na: file:///C:/Users/Korisnik/Downloads/Revizorsko izvijesce 2018 MB03728021.pdf
(22.08.2020.)

47 Web stranica poduze¢a Comprom Plus d.o0.0, Dostupno na: http://comprom.com/o-nama (22.08.2020.)
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22.000.000 kn. U strukturi ukupne imovine podjednako je zastupljena dugotrajna i kratkotrajna
imovina, no zanimljivo je da su zalihe manje od 1% unutar kratkotrajne imovine §to ukazuje
da poduzecée svu proizvedenu robu prodaje bez zadrzavanja na skladistu. Iz strukture pasive

vidljivo je da se poduzeée dominantno financira iz vlastitih izvora.

Poduzec¢e Hemco d.o.o0. smjesteno je u Pakovu, a bavi se proizvodnjom radne odjece i opreme.
U obiteljskom je vlasnistvu, osnovano 1992. godine. Zahvaljujuéi vlastitom razvoju,
proizvodnji 1 logistickom centru korisnicima pruza inovativna i kvalitetna rjesenja, te brze
odgovore na sve zahtjeve.*® Poduzece se specijaliziralo za proizvodnju radne odjeée i ulaZe u
obrazovanje radnika, u planu imaju nove investicije u izgradnju novog skladista, opremanje
postojeceg skladista 1 proizvodnog pogona i nabavu novog softwera. Takoder planiraju nova
zaposljavanja, a u pogledu istraZivanja i razvoja ve¢ biljeze rast prihoda u 2018. godini od
razvijenog prodajnog kanala ,klju¢ni kupci® 1 nastavljaju sa poboljSavanjem kvalitete svojih
proizvoda i zadovoljavanje svih normi i standarda.** U posljednjih pet godina poduzeée
ostvaruje neto dobit, a u strukturi imovine najznaCajnije su zalihe i potrazivanja, dok je
dugotrajna materijalna imovina svega 23%. U strukturi kapitala najzastupljenije su kratkoro¢ne
obveze, §to ujedno ukazuje da se poduzece vecim dijelom financira tudim izvorima

financiranja.

Poduzec¢e Intinova d.o.0. za proizvodnju ostale vanjske odjece, osnovano je u srpnju 2003.
godine, poduzece se nalazi u Majerju i ima 294 zaposlenika. U 2018. godini poduzece je imalo
dodatnih ulaganja u dugotrajnu imovinu, kupljeni su novi strojevi i prijevozna sredstva, a
takoder u istoj godini poduzece je dio proizvodne opreme prodalo. Navedena nova ulaganja i
prodaja dijela imovine posljedica su prelaska sa doradnih poslova isklju¢ivo na proizvodnju
gotovih proizvoda.’® Poduzece je u2014. 12015. godini ostvarilo dobiti, au 2016.,2017.12018.
godini gubitke, od kojih je najveci bio u 2017. godini od 13.125.000 kn. Usprkos ostvarenom
gubitku u 2018. godini poduzeée je zabiljezilo nagli rast fiziCkog i1 financijskog obujma
poslovanja, zbog prelaska sa doradnih poslova na punu proizvodnju. Kroz bilancu je ta

promjena vidljiva povecanjem kratkotrajne imovine 1 kratkoro¢nih obveza.

Jadran tvornica Carapa d.d. proizvodi i prodaje Zenske, muske i dje¢je Carape. Tvornica je

osnovana davne 1930. godine u Zagrebu, pod imenom Silk tvornica ¢arapa. Krajem 1941.

48 Web stranica poduzeéa Hemco d.o.0., Dostupno na: https://www.hemco.hr/hr/o-nama (22.08.2020.)
% Hemco d.o.0., Godisnje izvjeS¢e na datum 31.prosinca 2018.. Dostupno na:
file:///C:/Users/Korisnik/Downloads/Godisnje izviesce 2018 MB03914259.pdf (22.08.2020.)

0 Intinova d.o.0. Godisnje izvjeSce i izvjeSée neovisnog revizora 31.prosinca 2018. Dostupno na:
file:///C:/Users/Korisnik/Downloads/Revizorsko izvjesce 2018 MBO01764845.pdf (22.08.2020.)
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mijenja ime u Jadran tvornica Carapa, koje nosi i danas. 1994. Jadran je privatiziran i pretvoren
u dioni¢ko drustvo. Godi$nja proizvodnja tvornice iznosi 16 milijuna pari Carapa. 70%
kapaciteta tvornice zauzeto je proizvodnjom zenskog klasi¢nog i modnog programa, dok su
ostali kapaciteti zauzeti proizvodnjom muskog i dje¢jeg programa.’! Trenutno se poduzeée
nalazi u procesu restrukturiranja, pa im je glavni cilj daljnje smanjenje operativnih troskova i
povecanje prihoda, a buduce poslovanje nastoje temeljiti na prodaji vlastitog branda, ali i na
doradi tudih proizvoda da bi iskoristili sve postojece kapacitete. Aktivnosti istrazivanja i
razvoja limitirani su poslovanjem drustva u oteZanim okolnostima.>?> U posljednje dvije
promatrane godine poduzece je ostvarivalo neto dobit, za razliku od perioda 2014-2016 kada je
poslovalo sa gubitkom, poduzece se u prosjeku sa 40% financira vlastitim sredstvima, a omjer

strukture dugotrajne 1 kratkotrajne imovine je u prosjeku podjednak.

Kotka d.d. smjestena je u Krapini, proizvodi ostalu vanjsku odjecu, prvenstveno muska odjela.
Posjeduju licencu za brand ,,KOTKA®“ — visoko kvalitetno musko odijelo.>® Posljednji
investicijski ciklus proveden je 2018. godine kada je poduzece nabavilo nove strojeve, opremu
i investiralo u organizaciju rada i $kolovanje svojih zaposlenika. Razvili su novi brand ,,Sivanje
po mjeri* i orijentirali se na izvoz koji im iznosi 99% ukupne proizvodnje.** U svih pet
promatranih godina poduzece je ostvarilo neto dobit poslovanja u prosjeku od 879.000 kn s tim
da se neto dobit od 2016, godine smanjivala. Zanimljivo je da u strukturi imovine u prosjeku
72% ukupne imovine pripada financijskoj imovini. Navedena financijska imovina najznacajnija
je u ukupnoj aktivi kroz svih pet promatranih godina, a iz biljeski uz financijske izvjestaje iz
2018. godine vidljivo je da se navedena financijska imovina odnosi na oro¢eni depozit u banci

1 kratkoro¢ne pozajmice razli¢itim drustvima.

Olimpias Tekstil d.o.0. osnovan je 2005. godine pod nazivom Benetton Istria d.o.o., u svibnju
2010. godine drustvo je promijenilo naziv u Benetton Tekstil d.o.o., a 18. kolovoza 2015.
godine ime druStva je promijenjeno u Olimpias Tekstil d.o.0. Osnovna djelatnost poduzeca je
proizvodnja tekstilnih proizvoda i trgovina na veliko trgovackom robom iz programa Benetton.

Od 2015. godine sjediste drustva je u Osijeku.”> U periodu od 2014.-2016. poduzeée je

51 Web stranica poduzeca Jadran tvornica ¢arapa d.d. Dostupno na: https://jadran-carapa.hr/tvrtka/ (22.08.2020.)
52 Jadran tvornica &arapa d.d., Izvje$¢e uprave i godi$nja financijska izvje$¢a za 2018. godinu. Dostupno na:
file:///C:/Users/Korisnik/Downloads/Godisnje_izviesce 2018 MB03275248.pdf (12.09.2020.)

33 Web stranica poduzec¢a Kotka d.d. Dostupno na: http://www.kotka.hr/

54 Kotka d.d., Godi3nje izvjeée o stanju drustva za 2018. godinu. Dostupno na:
file:///C:/Users/Korisnik/Downloads/Godisnje izviesce 2018 MB03079422%20(1).pdf (12.09.2020)

55 Olimpias Tekstil d.o.0. GodiSnje izvjeSée 31. prosinca 2018., Dostupno na:
file:///C:/Users/Korisnik/Downloads/Revizorsko _izviesce 2018 MB01927833.pdf (22.08.2020)

28


https://jadran-carapa.hr/tvrtka/
file:///C:/Users/Korisnik/Downloads/Godisnje_izvjesce_2018_MB03275248.pdf
file:///C:/Users/Korisnik/Downloads/Godisnje_izvjesce_2018_MB03079422%20(1).pdf
file:///C:/Users/Korisnik/Downloads/Revizorsko_izvjesce_2018_MB01927833.pdf

ostvarivalo dobiti poslovanja, no u 2017. i 2018. godini poduzeée ostvaruje gubitaka i to od
37.000.000 kn. U ukupnoj aktivi prevladava kratkotrajna imovina u obliku potrazivanja, a u
strukturi pasive prevladavaju vlastiti izvori financiranja u obliku temeljnog kapitala, rezervi i

zadrZane dobiti.

Tubla d.o.o. bave se proizvodnjom i prodajom vlakana pamucnog tipa, grebenih vlakana
vunenog tipa, pletenih i1 kukicanih ¢arapa, rublja, sportske i odje¢e za malu djecu. Drustvo ima
686 zaposlenika. Tijekom 2018. godine provedena se ulaganja u poboljSanje gradevinskog
objekta, proizvodna sredstva, opreme i1 nadogradnju softwerea 1 telekomunikacijske opreme.
Vecéina proizvedenih proizvoda se izvozi na strana trzista.’® U svih pet promatranih godina
poduzece je ostvarivalo dobiti iz poslovanja. U strukturi imovine najve¢i dio zauzima

dugotrajna materijalna imovina, a u strukturi pasive sa 83% prevladavaju kapital 1 rezerve.

Varteks d.d. je vodeca hrvatska modna i tekstilna kompanija u segmentu proizvodnje i prodaje
odjece, osnovana 1918. godine. SjediSte je u Varazdinu, glavne djelatnosti su razvoj,
proizvodnja i prodaja vlastitih robnih marki, Sivanje za klijente i proizvodnja i prodaja odjece
specijalne namjene. U svojoj ponudi Varteks ima sezonske kolekcije odjece, muska odijela 1
zensku poslovnu kolekciju. U Varteksu je zaposleno 1.027 zaposlenika. Drustvo posjeduje
modne marke Varteks International i Di Caprio.’” Poduzeée je u promatranom razdoblju u
postupku restrukturiranja koje je zbog nedostataka obrtnog kapitala i nedovoljno brze provedbe
potrebnih aktivnosti stagniralo i dovelo do loSeg poslovanja s gubicima. Unutar procesa
restrukturirana doSlo je 1 do kadrovskog restrukturiranja u dijelu administrativnog i rezijskog
dijela zaposlenika. U 2018. godini provedena je dokapitalizacija koja je doprinijela financijskoj
stabilizaciji, kroz djelomi¢no servisiranje dospjelih dugovanja. Svoje daljnje poslovanje i
napredak temeljit ¢e ne proizvodnji vlastitih marki i maloprodaji, te izrazito dinamiziranom
marketingu.’®. U strukturi imovine najznadajnija je dugotrajna materijalna imovina, u najveéem
dijelu se ta imovina odnosi na gradevinske objekte. 1z pasive drustva vidljivo je da se poduzece

u promatranim godinama podjednako financira i tudim i vlastitim izvorima financiranja.

Ytres d.o.o. bavi se proizvodnjom Zenskih Carapa sa sjediStem u Donjem Knegincu. Drustvo

ima 1.119 zaposlenika. Tijekom 2018. godine izvrSena su ulaganja u dugotrajnu materijalnu

%6 Tubla d.o.0., Izvje$¢e poslovodstva o poslovanju za 2018. godinu, Dostupno na:
file:///C:/Users/Korisnik/Downloads/Godisnje_izviesce 2018 MB01561987.pdf (12.09.2020)

57 Web stranica poduzeca Varteks d.d. Dostupno na: https://www.varteks.com/kompanija/prica-o-varteksu/
(22.08.2020.)

58 Varteks d.d., Izvje$ée poslovodstva za 2018. godinu i nefinancijsko izvje3ée, Dostupno na:
file:///C:/Users/Korisnik/Downloads/Godisnje izviesce 2018 MB03747034.pdf (19.09.2020)
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imovinu, softwere i licence. Drustvo planira tijekom sljede¢ih razdoblja nastaviti s

optimizacijom proizvodnih kapaciteta i u slucaju potreba trziSta povecati fizicki i vrijednosni

obujam poslovanja.”® U svim promatranim godinama poduzeée je ostvarilo dobiti, u 2018. u

iznosu 55.554.000 kn. Poduzeée nesto vise raspolaze kratkotrajnom imovinom unutar koje je

najznacajnija stavka potrazivanja, te nakon toga dugotrajnom materijalnom imovinom. U

strukturi pasive najznacajniji su kapital i rezerve sa tendencijom smanjenja kroz godine.

U sljede¢im poglavljima prikazana je analiza na temelju objedinjenih izvjestaja svih deset

odabranih poduzeca i usporedna analiza na temelju izvjeStaja pojedinih poduzeca. Tablica 11.

1 tablica 12. prikazuju zbirnu bilancu 1 zbirni racun dobiti 1 gubitka odabranih deset poduzeca

iz tekstilne 1 odjevne industrije kroz vremenski period od 2014. do 2018. godine, prema kojima

su radene vertikalna i horizontalna analiza 1 analiza na temelju financijskih pokazatelja koje su

prikazane u nastavku. Prikazani podaci dobiveni su zbrojem financijskih rezultata pojedinih

poduzeca kroz godine. Navedeni skupni izvjestaji sastavljeni su s ciljem donoSenja zakljucka o

stanju u cjelokupnoj industriji.

Tablica 11: Zbirni racun dobiti i gubitka odabranih poduzecéa (2014.-2018.)

2014 2015 2016 2017 2018

A) POSLOVNI PRIHODI 2.289.161.614| 2.128.639.616|2.108.396.416( 2.174.101.350| 2.334.906.796
2. Prihodi od prodaje 2.251.418.220| 2.100.764.242]2.075.209.401( 2.154.645.920| 2.278.907.320
5. Ostali poslovni prihodi 37.743.394 27.875.374| 33.187.015 19.455.430( 55.999.476
B) POSLOVNI RASHODI 2.148.037.672| 2.054.031.292|2.046.836.021( 2.131.832.011| 2.323.255.353
1. Promjena vrijednosti zaliha -17.236.160 11.889.236| -17.504.408 -10.873.997| -38.877.690
2. TroSkovi proizvodai usluga 1.611.141.335| 1.515.370.217|1.547.992.743| 1.604.355.780| 1.765.061.572
3.Troskovi zaposlenika 339.838.586| 341.446.103| 337.351.294| 365.674.396| 387.898.355
4. Amortizacija 94.156.628 94.569.989  90.470.332 86.801.240|  84.045.980
5. Ostali poslovni rashodi 102.901.123| 102.644.983| 71.021.652 75.000.595|  86.249.446
C) FINANCIJSKI PRIHODI 8.000.697 9.316.437| 10.993.988 8.536.283 15.425.045
D) FINANCIJSKI RASHODI 19.254.418 17.262.038| 20.324.358 20.494.089| 28.029.590
E) UKUPNI PRIHODI 2.297.162.311| 2.137.956.053|2.119.390.404( 2.182.637.633| 2.350.331.841
F) UKUPNI RASHODI 2.167.292.090( 2.071.293.330| 2.067.160.379| 2.152.326.100| 2.351.284.943
G) DOBIT (GUBITAK) PRIJE OPOREZIVANJA 129.870.221 66.662.723| 52.230.025 30.311.533 -953.102
H) Porez na dobit 8.758.746 7.695.635 6.092.796 6.587.644 4.427.038
1) NETO DOBIT 121.111.475 58.967.088 46.137.229 23.723.889 -5.380.140

Izvor: Izrada autora prema: www.fina.hr

% Ytres d.o.0. Godi$nje izvjesée i izvjeSte neovisnog revizora 31.prosinca 2018. Dostupno na:
file:///C:/Users/Korisnik/Downloads/Revizorsko izvjesce 2018 MBO01764861.pdf (22.08.2020)
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Tablica 12: Zbirna bilanca deset odabranih poduzeca (2014.-2018.)

2014 2015 2016 2017 2018

AKTIVA
A) DUGOTRAJNA IMOVINA 1.370.069.263| 1.319.929.973 | 1.262.038.709| 1.188.516.979| 1.126.968.793
1. Nematerijalna imovina 10.042.462 10.109.451 10.560.335 8.684.696 6.724.951
2. Materijalna imovina 1.299.260.423| 1.214.583.506( 1.162.337.695| 1.105.287.659| 1.071.468.844
3. Financijska imovina 43.806.043| 84.333.009| 41.707.356(  40.988.303 31.750.998
4. Potrazivanja 16.960.335 10.904.007| 47.433.323| 33.556.321 17.024.000
B) KRATKOTRAJNA IMOVINA 1.508.129.754| 1.263.468.501 | 1.301.159.602| 1.244.772.491| 1.273.830.223
1. Zalihe 358.981.269| 311.045.995| 324.864.393| 317.216.875| 379.207.823
2. PotraZivanja 1.011.088.992| 866.704.069| 871.272.601| 490.705.044| 807.402.518
3. Financijska imovina 40.830.940| 42.551.725| 41.776.221| 41.979.639| 41.001.622
4. Novac u banci i blagajni 93.171.528 36.484.186 57.242.195( 42.024.475| 41.688.992
C) AVR 4.601.026 4.186.161 3.261.408| 20.171.912 3.217.968
UKUPNA AKTIVA 2.882.800.043| 2.587.584.635| 2.566.459.719| 2.453.461.382 | 2.404.016.984

PASIVA
A) KAPITAL | REZERVE 2.007.649.145| 1.714.942.482| 1.445.551.837( 1.345.159.383 | 1.367.662.734
1. Temeljni kapital i rezerve 822.653.267| 790.327.799| 792.165.781| 721.095.548| 721.387.543
2. Zadrzana dobit 1.049.699.942| 877.536.031| 589.744.419| 589.465.949| 612.777.641
3. Dobit/gubitak tekuce godine 138.295.936| 47.077.852| 63.641.637| 34.597.886| 33.497.550
B) DUGOROCNE OBVEZE 242.460.805| 205.144.562| 176.534.607| 153.281.498| 190.337.641
1. Dugorocni krediti 156.415.520| 141.673.231| 125.717.889| 111.188.567| 150.123.641
C) KRATKOROCNE OBVEZE 622.099.956| 659.572.584| 935.767.153| 948.441.626| 840.125.057
1. Obveze za kratkoroc¢ne kredite 229.803.184| 225.994.283| 551.809.625| 573.208.449| 500.576.862
2. Obveze prema dobavljacima 148.425.304| 147.278.429| 171.968.960| 162.658.539 120.733.491
3. Obveze za poreze i doprinose 19.914.789 24.358.438 27.746.067 30.184.161 19.178.662
D) PVR 10.590.137 7.925.007 8.606.122 6.578.875 5.891.552
UKUPNA PASIVA 2.882.800.043| 2.587.584.635| 2.566.459.719( 2.453.461.382 | 2.404.016.984

Izvor: Izrada autora prema: www.fina.hr

4.2. Horizontalna analiza financijskih izvjeStaja poduzeca

Horizontalna analiza provedena ja tako da se svaka godina usporeduje sa prethodnom godinom

kroz bilancu i racun dobiti i gubitka. U tablicama 13. 1 14. prikazani su zbirni iznosi povecanja

ili smanjenja financijskih rezultata u postotku odabranih poduzeca, svake godine u odnosu na

prethodnu.
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Tablica 13: Horizontalna analiza bilance deset odabranih poduzeca iz tekstilne i odjevne
industrije za razdoblje 2014.-2018.

%2015/2014 | %2016/2015 | %2017/2016 | %2018/2017
AKTIVA
A) DUGOTRAJNA IMOVINA -3,66% -4,39% -5,83% -5,18%
1. Nematerijalna imovina 0,67% 4,46% -17,76% -22,57%
2. Materijalna imovina -6,52% -4,30% -4,91% -3,06%
3. Financijska imovina 92,51% -50,54% -1,72% -22,54%
4. Potrazivanja -35,71% 335,01% -29,26% -49,27%
B) KRATKOTRAJNA IMOVINA -16,39% 2,98% -4,34% 2,39%
1. Zalihe -13,35% 4,44% -2,35% 19,54%
2. Potrazivanja -14,28% 0,53% -43,68% 64,54%
3. Financijska imovina 4,21% -1,82% 0,49% -2,33%
4. Novac u banci i blagajni -60,84% 56,90% -26,58% -0,80%
C) AVR -9,02% -22,09% 518,50% -84,05%
UKUPNA AKTIVA -10,32% -0,82% -4,38% -2,00%
PASIVA
A) KAPITAL | REZERVE -14,58% -15,71% -6,94% 1,67%
1. Temeljni kapital i rezerve -3,93% 0,23% -8,97% 0,04%
2. Zadrzana dobit -16,40% -32,80% -0,05% 3,95%
3. Dobit/gubitak tekuce godine -65,96% 35,18% -45,64% -3,18%
B) DUGOROCNE OBVEZE -15,39% -13,95% -13,17% 24,18%
1. Dugorocni krediti -9,43% -11,26% -11,56% 35,02%
C) KRATKOROCNE OBVEZE 9,35% 41,66% 1,35% -11,42%
1. Obveze za kratkorocne kredite -1,66% 144,17% 3,88% -12,67%
2. Obveze prema dobavlja¢ima -0,77% 16,76% -5,41% -25,77%
3. Obveze za poreze i doprinose 22,31% 13,91% 8,79% -36,46%
D) PVR -25,17% 8,59% -23,56% -10,45%
UKUPNA PASIVA -10,32% -0,82% -4,38% -2,00%

Izvor: Izrada autora prema: www.fina.hr

Iz prikazane tablice vidi se da se ukupna aktiva i pasiva kroz promatrano razdoblje svake godine
u odnosu na prethodnu smanjuje. Dugotrajna imovina u svakoj godini u odnosu na prethodnu
se smanjivala u odredenom postotku, a taj postotak smanjivanja se u zadnjim godinama i
povecao §to upucuje na manjak investicija u dugotrajnu imovinu. Jedino povecanje dugotrajne
imovine bilo je u 2015. u odnosu na 2014, godinu kada se dugotrajna financijska imovina
povecala 92,51%. Kratkotrajna imovina se u 2015. godini u odnosu na 2014. godinu smanjila
se za 16,39% uslijed smanjenja zaliha, potrazivanja i u najve¢em postotku novca u banci 1
blagajni. U 2016. godini se iznos novca ponovo povecao. Kod kapitala i rezervi u 2015. godini
povecala se ukupna dobiti tekuce godine za 35,18% u odnosu na 2014. godinu, $to je dovelo do
puno manjeg smanjenja zadrZane dobiti u sljedecoj godini. Dugoro¢ne obveze su se smanjivale

u svim godinama osim 2018. kada ja zabiljeZen rast dugoro¢nih obveza od 24,18%.
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Kratkoro¢ne obveze su se povecale najvise u 2015. godini Sto nije dobar pokazatelj s obzirom

da se u isto vrijeme kratkotrajna imovina smanjila ili povecala u puno manjem postotku.

Tablica 14: Horizontalna analiza racuna dobiti i gubitka deset odabranih poduzeca iz

tekstilne i odjevne industrije za razdoblje 2014.-2018.

%2015/201 | %2016/201 | %2017/201 | %2018/201
4 5 6 7
A) POSLOVNI PRIHODI -7,01% -0,95% 3,12% 7,40%
2. Prihodi od prodaje -6,69% -1,22% 3,83% 5,77%
5. Ostali poslovni prihodi -26,15% 19,05% -41,38% 187,83%
B) POSLOVNI RASHODI -4,38% -0,35% 4,15% 8,98%
1. Promjena vrijednosti zaliha -168,98% -247,23% -37,88% 257,53%
2. TroSkovi proizvoda i usluga -5,94% 2,15% 3,64% 10,02%
3.Troskovi zaposlenika 0,47% -1,20% 8,40% 6,08%
4. Amortizacija 0,44% -4,34% -4,06% -3,17%
5. Ostali poslovni rashodi -0,25% -30,81% 5,60% 15,00%
C) FINANCISKI PRIHODI 16,45% 18,01% -22,35% 80,70%
D) FINANCIJSKI RASHODI -10,35% 17,74% 0,84% 36,77%
E) UKUPNI PRIHODI -6,93% -0,87% 2,98% 7,68%
F) UKUPNI RASHODI -4,43% -0,20% 4,12% 9,24%
G) DOBIT (GUBITAK) PRIJE
OPOREZIVANJA -48,67% -21,65% -41,97% -103,14%
H) Porez na dobit -12,14% -20,83% 8,12% -32,80%
1) NETO DOBIT -51,31% -21,76% -48,58% -122,68%

Izvor: Izrada autora prema: www.fina.hr

U svim promatranim razdobljima postoji negativan trend da su se poslovni rashodi povecali

viSe nego poslovni prihodi ili ako je doslo do smanjenja u odnosu na prethodnu godinu poslovni

rashodi su se smanjili u manjem postotku nego poslovni prihodi, Ste se preslikava i na ukupne

prihode i rashode. Financijski prihodi su u tri od Cetiri usporedivane godine rasli, najvise u

2018. godini u odnosu na 2017. godinu. Ostvarena neto dobit takoder se smanjivala iz godine

u godinu. U 2018. godini svi prihodi 1 rashodi su se povecali u odnosu na 2017., u najve¢em

postotku financijski prihodi, a na kraju razdoblja ostvaren je gubitak. Navedena povecanja

ukazuju na povecanje obujma poslovanja poduzeca u tekstilnoj industriji u 2018. godini, no

upravo zbog toga §to su se ukupni rashodi povecali vise od ukupnih prihoda uzrokovalo je

smanjenje neto dobiti u odnosu na prethodnu godinu odnosno ostvarivanje ukupnog gubitka.
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Grafikon 1: Komparativna analiza kretanja neto dobiti/gubitka odabranih poduzeca tekstilne i
odjevne industrije od 2014. do 2018. godine.
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Izvor: Izrada autora prema: www.fina.hr

Grafikon 1. prikazuje kretanje neto dobiti/gubitka odabranih poduzeca tekstilne i odjevne
industrije kroz pet promatranih godina. Moguce je uociti razli¢ita kretanja financijskih rezultata
poduzeca. Poduze¢a Comprom plus, Hemco, Kotka, Tubla i Ytres u svim promatranim
godinama ostvarivali su pozitivan financijski rezultati uz odredene fluktuacije tijekom godina.
Poduze¢ima Amadeus m.a.j., Intinova, Jadran i Olimpias tekstil je financijski rezultat u
odredenim godinama bio pozitivan, a u odredenima negativan, s tim da se poduze¢ima
Amadeus m.a.j i Jadran u zadnje dvije godine popravio financijski rezultati, dok su poduzeca
Intinova 1 Olimpias tekstil iz neto dobiti u 2014, 2015 u zadnjih tri odnosno dvije (Olimpias
tekstil) godine ostvarili gubitak. Jedino poduzece koje je ostvarilo negativan financijski rezultat
kroz sve promatrane godine je Varteks koje je jedno od najpoznatijih tekstilnih poduzeca u
Hrvatskoj ali ne i najveée po obujmu poslovanja, imovini ili ostvarenim prihodima.
33 milijuna kuna ostvarene dobiti u 2014. godini, poduzece je u 2018. godine zavrsilo poslovnu
godinu sa 36 milijuna kuna gubitka. Uzrok navedenog negativnog trenda u promatranim
godinama dijelom moZe biti u ¢estim promjenama vlasniStva i sjedista poduzeca. 7 od deset
promatranih poduzeca ostvarivalo je bolje financijske rezultate na pocetku promatranog
razdoblja nego na kraju Sto je prikazano u konsolidiranim financijskim izvjestajima kroz

negativan trend pada ukupnog financijskog rezultata.
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4.3. Vertikalna analiza financijskih izvjestaja poduzeca

Vertikalna analiza provedena je tako da su u bilanci aktiva i pasiva oznacene sa 100%, a sve
druge pozicije su stavljene u odnos s njima da bi se dobila njihova struktura. U racunu dobiti i
gubitka ukupni prihodi oznaceni su sa 100% pa se ostale pozicije usporeduju s njima. Dobiveni
rezultati prikazani su u tablicama 15. 1 16.

Tablica 15: Vertikalna analiza bilance deset odabranih poduzeca iz tekstilne i odjevne
industrije za razdoblje 2014.-2018.

2014% 2015% 2016% 2017% 2018%

AKTIVA
A) DUGOTRAJNA IMOVINA 47,59% 51,13% 49,29% 48,54% 46,97%
1. Nematerijalna imovina 0,35% 0,39% 0,41% 0,35% 0,28%
2. Materijalna imovina 45,13% 47,05% 45,40% 45,14% 44,65%
3. Financijska imovina 1,52% 3,27% 1,63% 1,67% 1,32%
4. Potrazivanja 0,59% 0,42% 1,85% 1,37% 0,71%
B) KRATKOTRAJNA IMOVINA 52,28% 48,74% 50,61% 50,63% 52,90%
1. Zalihe 12,47% 12,05% 12,69% 12,96% 15,80%
2. PotraZivanja 35,12% 33,57% 34,03% 20,04% 33,65%
3. Financijska imovina 1,42% 1,65% 1,63% 1,71% 1,71%
4. Novac u banci i blagajni 3,24% 1,41% 2,24% 1,72% 1,74%
C) AVR 0,16% 0,16% 0,13% 0,82% 0,13%
UKUPNA AKTIVA 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%

PASIVA
A) KAPITAL | REZERVE 70,18% 66,40% 56,46% 54,94% 57,00%
1. Temeljni kapital i rezerve 28,76% 30,60% 30,94% 29,45% 30,06%
2. Zadrzana dobit 36,69% 33,98% 23,03% 24,08% 25,54%
3. Dobit/gubitak tekuce godine 4,83% 1,82% 2,49% 1,41% 1,40%
B) DUGOROCNE OBVEZE 8,48% 7,94% 6,89% 6,26% 7,93%
1. Dugorocni krediti 5,47% 5,49% 4,91% 4,54% 6,26%
2. Ostale dugorocne obveze 3,01% 2,46% 1,98% 1,72% 1,68%
C) KRATKOROCNE OBVEZE 21,12% 25,58% 36,55% 38,74% 35,01%
1. Obveze za kratkorocne kredite 8,03% 8,75% 21,55% 23,41% 20,86%
2. Obveze prema dobavlja¢ima 5,19% 5,70% 6,72% 6,64% 5,03%
3. Obveze za poreze i doprinose 0,70% 0,94% 1,08% 1,23% 0,80%
4. Ostale kratkorocne obveze 7,20% 10,18% 7,20% 7,45% 8,32%
D) PVR 0,37% 0,31% 0,34% 0,27% 0,25%
UKUPNA PASIVA 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%

Izvor: Izrada autora prema: www.fina.hr
U pogledu strukture imovine analiziranih poduzeéa na objedinjenoj razini zamjecuje se
podjednak omjer dugotrajne i kratkotrajne imovine kroz cijelo promatrano razdoblje. Unutar
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dugotrajne imovine najznacajnija stavka je dugotrajna materijalna imovina jer se radi o
proizvodnim poduzeéima kojima su potrebna odredena postrojenja, oprema i gradevinski
objekti za provedbu njihove proizvodnje. Takoder unutar kratkotrajne imovine najznacajnije su
zalihe 1 potrazivanja. Zalihe kroz promatrano razdoblje iznose u prosjeku oko 13% ukupne
aktive $to je razumljivo s obzirom na analiziranja proizvodna poduzeca, a prosjecna
kratkoro¢na potrazivanja se krecu oko 31% ukupne imovine $to moze ukazivati da poduzeca u
tekstilnoj i odjevnoj industriji imaju problema sa naplatom svojih potrazivanja. Ostale stavke

unutar aktive nisu toliko znacajne.

U strukturi pasive kapital i rezerve zauzimanju dominantno vec¢i udio u ukupnoj pasivi, naro¢ito
je to vidljivo u 2014. godini, gdje kapital 1 rezerve imaju 40,59% veci udio u ukupnoj pasivi od
dugoro¢nih 1 kratkoro¢nih obveza. U narednim godinama se taj omjer smanjio u korist obveza,
no 1 dalije su vlastiti izvori financiranja ve¢i od tudih. Takva struktura izvora imovine je
pozitivna 1 govori da se analizirana poduzeca vise financiraju vlastitim sredstvima.

Tablica 16: Vertikalna analiza racuna dobiti i gubitka deset odabranih poduzeca iz tekstilne i
odjevne industrije za razdoblje 2014.-2018

2014% 2015% 2016% 2017% 2018%
A) POSLOVNI PRIHODI 99,65% 99,56% 99,48% 99,61% 99,34%
2. Prihodi od prodaje 98,01% 98,26% 97,92% 98,72% 96,96%
5. Ostali poslovni prihodi 1,64% 1,30% 1,57% 0,89% 2,38%
B) POSLOVNI RASHODI 92,76% 96,63% 95,75% 97,17% 97,19%
1. Promjena vrijednosti zaliha -0,75% 0,56% -0,83% -0,50% -1,65%
2. TroSkovi proizvoda i usluga 70,14% 70,88% 73,04% 73,51% 75,10%
3.Troskovi zaposlenika 14,79% 15,97% 15,92% 16,75% 16,50%
4. Amortizacija 4,10% 4,42% 4,27% 3,98% 3,58%
5. Ostali poslovni rashodi 4,48% 4,80% 3,35% 3,44% 3,67%
C) FINANCISKI PRIHODI 0,35% 0,44% 0,52% 0,39% 0,66%
D) FINANCIJSKI RASHODI 0,84% 0,81% 0,96% 0,94% 1,19%
E) UKUPNI PRIHODI 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
F) UKUPNI RASHODI 93,60% 97,44% 96,71% 98,11% 98,39%
G) DOBIT (GUBITAK) PRIJE
OPOREZIVANJA 6,40% 2,56% 3,29% 1,89% 1,61%
H) Porez na dobit 0,38% 0,36% 0,29% 0,30% 0,19%
1) NETO DOBIT 6,02% 2,20% 3,00% 1,59% 1,43%

Izvor: Izrada autora prema: www.fina.hr

1z strukture ra¢una dobiti 1 gubitka vidljivo je kako su poduzec¢a u tekstilnoj 1 odjevnoj industriji
najbolje poslovala u 2014. godini jer je udio neto dobiti u ukupnim prihodima 6,02%. U
narednim godinama taj trend se smanjivao ali je i dalije ukupan rezultati bio pozitivan, uz

napomenu da nisu sva poduzeca ostvarivala dobit ukupnog poslovanja, no gledajuéi sva
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promatrana poduzeca zajedno u apsolutnom iznosu pa tako i u relativnom viSe je ostvarene
dobiti nego gubitaka. No negativan je trend povecanja poslovnih rashoda u odnosu na ukupne
prihode §to bi u buduc¢im razdobljima moglo izazvati potesko¢e u podmirivanju troskova
poslovanja kod nekih poduzeca. Troskovi proizvoda i usluga i troSkovi zaposlenika su se kroz
promatrana razdoblja povecavali no troskovi amortizacije su se smanjili Sto moze upucivati na
manjak investicija. Udio financijskih rashoda se pove¢ao sto moze upucivati na poveéanje

troSkova kamata.

Na grafikonu 2. prikazana je struktura aktive u 2018. godini odabranih poduzeca iz tekstilne i
odjevne industrije iz kojeg je vidljivo da u svim poduze¢ima osim Varteksa prevladava
kratkotrajna imovina u ukupnoj imovini. S obzirom da se radi o proizvodnim poduzeé¢ima
ocekivan je veé¢i udio kratkotrajne imovine, no vidljivo je da poduzeéa Hemco, Intinova, Kotka
1 Olimpias tekstil imaju omjer dugotrajne i kratkotrajne imovine otprilike 20:80, §to moze
ukazivati da poduzeca koriste dugotrajnu imovinu koje ja ve¢im dijelom amortizirana 1 na
nedostatak investicija u dugotrajnu imovinu. Kod poduzefa Varteks je obrnuta situacija,
dugotrajna imovina iznos 90% cjelokupne imovine od koje se najve¢i dio odnosi na gradevinske

objekte.

Grafikon 2: Struktura aktive u 2018. godini odabranih poduzeca iz tekstilne i odjevne industrije
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Izvor: Izrada autora prema: www.fina.hr

Na strani pasive bilance nalaze se izvori iz kojih se imovina financira. U promatranim

poduzecima struktura pasive bilance je dosta razli¢ita od poduzeca do poduzeca. Poduzeca koja
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se najve¢im dijelom financiraju iz vlastitih izvora tj. upisanog i zaradenog kapitala su Comprom
plus, Kotka, Olimpias tekstil, Tubla i Ytres. Najvise dugoro¢nih obveza ima poduzec¢e Amedeus
m.a.j. (54,52% ukupne pasive) dok ostala poduzeéa imaju jako malo ili uopée nemaju
dugoro¢nih obveza. Poduzece Intinova ima najve¢i udio kratkorocnih obveza od 84,18%

ukupne pasive.

Grafikon 3: Struktura pasive u 2018. godini odabranih poduzeca iz tekstilne i odjevne industrije
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Izvor: Izrada autora prema: www.fina.hr

4.4. Ocjena sigurnosti i uspjesnosti poslovanja primjenom pojedinacnih
financijskih pokazatelja

U nastavku su analizirani financijski pokazatelji dobiveni na temelju konsolidiranih podatak
svih promatranih poduzeca i izracuni pojedinih najznaajnijih financijskih pokazatelja po
pojedinim poduze¢ima. Navedene analize provedene su s ciljem ocijene sigurnosti i uspjesnosti
poslovanja na objedinjenoj razini svih poduzeca i rezultati ostvareni od strane svakog poduzeca

pojedinac¢no u promatranom razdoblju.

Tablica 17: Pokazatelji likvidnosti poduzecéa u tekstilnoj i odjevnoj industriji

Pokazatelji likvidnosti 2014. 2015. 2016. 2017. 2018.

koeficijent trenutne likvidnosti 0,15 0,06 0,06 0,04 0,05
koeficijent ubrzane likvidnosti 1,83 1,37 0,99 0,56 1,01
koeficijent tekuce likvidnosti 2,49 1,91 1,38 1,31 1,51
koeficijent financijske stabilnosti 0,61 0,69 0,78 0,79 0,72
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Izvor: Izrada autora prema: www.fina.hr

Prema podacima iz tablice 17. trenutna sposobnost poduzeca da podmire svoje trenutne obveze
sa novcem na racunima je oko 6%. Poduzeéa posjeduju dovoljno brzo unovcive imovine za
podmirivanje svih svojih kratkoro¢nih obveza. Kratkotrajna imovina dvostruko je veéa od
kratkoro¢nih obveza u 2014. 1 2015. godini dok je u narednim godinama nesto niza ali i dalije
se moze ocekivati podmirenje svih obveza na vrijeme. Radni kapital postoji Sto upucuje na
¢injenicu da se dio kratkotrajne imovine financira iz kvalitetnih dugoro¢nih izvora.

Tablica 18: Koeficijent tekuce likvidnosti deset odabranih poduzeca iz tekstilne i odjevne
industrije (2014.-2018.)

Koeficijent tekuce likvidnosti 2014. 2015. 2016. 2017. 2018.

Amadeus m.a.j. 3,92 4,40 6,95 7,20 23,77
Comprom plus 5,50 1,60 1,53 2,01 2,23
Hemco 1,24 1,41 2,05 1,61 1,50
Intinova 1,46 1,17 1,16 0,77 0,93
Jadran 1,08 0,90 0,79 0,84 1,34
Kotka 4,65 4,40 4,48 4,72 9,59
Olimpias tekstil 3,28 2,23 2,69 2,00 1,82
Tubla 2,71 3,05 2,56 2,43 3,55
Varteks 1,01 0,71 0,50 0,32 0,41
Ytres 2,07 2,07 0,90 1,06 1,27

Izvor: Izrada autora prema: www.fina.hr

Tablica 18. prikazuje kretanje koeficijenta tekuce likvidnosti po pojedinim poduzecima, koji
pokazuje koliko tekuca aktiva pokriva obveze iz tekuce pasive. 1z tablice se moze uociti da
vecina promatranih poduzeca ima koeficijent tekuce likvidnosti ve¢i od 1, a u pojedinim
godinama i znacajno veci. U 2018. godini koeficijent tekuce likvidnosti kod poduzec¢e Amadeus
m.a.j. iznosio je cak 23,77, sto znaci da je poduzece imalo 23 puta viSe kratkotrajne imovine
nego kratkoro¢nih obveza. Jedino su poduzeca Intinova (2017.12018.), Jadran (2015. 2016. 1
2017.) 1 Vatreks (2015.-2018.) imali kratkoro¢ne obveze vece od kratkotrajne imovine i
potencijalnih problema u pravovremenom podmirivanju teku¢ih obveza. Prema navedenom iz

tablice se moze zakljuciti da je ve¢ina promatranih poduzeca likvidna.
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Tablica 19. Pokazatelji zaduzenosti poduzeca u tekstilnoj i odjevnoj industriji

Pokazatelji zaduZenosti 2014. 2015. 2016. 2017. 2018.

koeficijent zaduzenosti 0,29 0,34 0,43 0,45 0,43
koeficijent vlastitog financiranja 0,70 0,66 0,56 0,55 0,57
koeficijent financiranja 0,42 0,50 0,77 0,82 0,75
pokriée troSkova kamata 15,88 7,38 6,56 3,72 0,92
faktor zaduzenosti 0,74 0,89 1,64 1,63 1,48
stupanj pokriéa 1 1,47 1,30 1,15 1,13 1,21
stupanj pokriéa 2 1,64 1,45 1,29 1,26 1,38

Izvor: Izrada autora prema: www.fina.hr

Iz koeficijenta zaduZenosti 1 koeficijenta vlastitog financiranja vidljivo je da se poduzeca
pretezno financiraju iz vlastitih izvora sredstava. Iz koeficijenta financiranja takoder je vidljivo
da je vlasni¢ka glavnica vec¢a od zaduZenosti, no nije dobar pokazatelj Sto se koeficijent
financiranja kroz godine povecava. U podmirivanju obveza kamata naznake poteskoca javljaju
se u 2018. godini gdje je pokri¢e troskova kamata manje od 1. Za podmirenje ukupnih obveza
iz ostvarene zadrzane dobiti uveCane za amortizaciju poduze¢ima je potrebna prosjecno 1

godina.

Tablica 20: Koeficijent zaduzZenosti deset odabranih poduzeca iz tekstilne i odjevne industrije.

Koeficijent zaduZenosti 2014. 2015. 2016. 2017. 2018.

Amadeus m.a.j. 0,55 0,57 0,56 0,57 0,57
Comprom plus 0,11 0,23 0,29 0,22 0,24
Hemco 0,74 0,72 0,65 0,65 0,58
Intinova 0,53 0,57 0,45 0,63 0,84
Jadran 0,53 0,61 0,67 0,67 0,61
Kotka 0,24 0,24 0,22 0,20 0,08
Olimpias tekstil 0,23 0,33 0,29 0,37 0,41
Tubla 0,18 0,14 0,17 0,20 0,14
Varteks 0,47 0,51 0,51 0,56 0,55
Ytres 0,27 0,26 0,64 0,57 0,49

Izvor: Izrada autora prema: www.fina.hr

Prikazani koeficijent zaduZenosti u tablici 20. jedan je od najvaznijih pokazatelja zaduzenosti
poduzecéa, a govori koliki se dio imovine financira iz tudih izvora i1 kakva je sposobnost
poduzeca da pokrije sve svoje kratkorocne i dugoroc¢ne obveze. Smatra se da stupanj
zaduZzenosti ne bi smio biti ve¢i od 50%, pa je iz tablice moguce uociti da vecina poduzeca
nema problema sa zaduZenoS¢u jer im je koeficijent zaduZenosti ispod 50%. Iznimke su
poduzeca Hemco, Intinova, Jadran i Ytres kojima koeficijent zaduZenosti u odredenim

godinama nije bio zadovoljavajuci.
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Tablica 21: Pokrice troSkova kamata deset odabranih poduzeca iz tekstilne i odjevne

industrije.

Pokrice troskova kamata 2014. 2015. 2016. 2017. 2018.

Amadeus m.a.j. 0,42 | -12,40| -47,17 | -23,46 4,42
Comprom plus - - 1249,38 - 7184,50
Hemco 2,57 1,70 2,74 4,54 3,15
Intinova 44,09 7,57 -21,41 -50,89 -4,60
Jadran -4,04 -14,40 -45,20 1,01 2,88
Kotka 4,26 3,51 10,23 9,71 2,19
Olimpias tekstil - - - - -

Tubla 242,01 | 120,72 578,06 456,10 825,53
Varteks -5,68 -1,52 -1,15 -2,76 -4,81
Ytres 240,13 70,50 74,72 24,89 27,73

Izvor: Izrada autora prema: www.fina.hr

Pokri¢e troskova kamata je koeficijent koji se dobije stavljanjem u odnos dobiti prije poreza
zbrojeno sa kamatama 1 kamate. Prema podacima iz financijskih izvjeStaja promatranih godina
poduzec¢a Comprom plus 1 Olimpias tekstil nisu imali troskove kamata na dan sastavljanja
bilance te zbog toga nije bilo moguce izraCunati pokrice troskova kamata u tim godinama.
Takoder je moguce uociti kako odredena poduzeca imaju negativan koeficijent pokrica
troskova kamata, jer su u tim poslovnim godinama ostvarili financijski gubitak, te nisu bili u
mogucnosti podmiriti svoje troskove kamata sa dobiti prije oporezivanja. Poduzeca koja imaju
izrazito zadovoljavajuci stupanj pokri¢a kamata su Comprom plus iu godinama kada su imali

troSkove kamata, Kotka, Tubla i1 Ytres.

Tablica 22. Pokazatelji aktivnosti poduzeca u tekstilnoj i odjevnoj industriji

Pokazatelji aktivnosti 2014. 2015. 2016. 2017. 2018.

koeficijent obrta ukupne imovine 0,80 0,83 0,83 0,89 0,98
koeficijent obrta kratkotrajne imovine 1,53 1,70 1,64 1,76 1,85
koeficijent obrta potrazivanja 2,23 2,42 2,38 4,39 2,82
trajanje naplate potrazivanja od kupaca 163,92 150,59 | 153,24 83,13 | 129,32

Izvor: Izrada autora prema: www.fina.hr

Koeficijent obrtaja ukupne imovine manji je od jedan, §to znaci da jedna novcana jedinica
aktive stvara 0,85 jedinica prihoda, dok se kod kratkotrajne imovine skracuje vrijeme trajanja
obrta imovine i skracuje vrijeme naplate potraZivanja. Trajanje naplate potrazivanja varira kroz
promatrane godine, a najmanje dana za naplatu potraZivanja trebalo je u 2017. godini jer su u
navedenoj godini prihodi od prodaje bili 4,39 puta veci od potraZivanja Sto znaci da je bilo

potrebno manje dana sa se navedena potraZivanja naplate.
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Tablica 23: Koeficijent obrtaja ukupne imovine deset odabranih poduzeca iz tekstilne i

odjevne industrije.

Koeficijent obrtaja ukupne imovine 2014. 2015. 2016. 2017. 2018.

Amadeus m.a.j. 0,57 0,50 0,60 0,47 0,47
Comprom plus 1,06 1,03 1,03 1,24 1,39
Hemco 1,19 1,49 1,59 1,26 2,03
Intinova 0,89 0,99 0,79 0,76 1,67
Jadran 0,63 0,50 0,43 0,46 0,69
Kotka 1,06 1,06 1,07 1,02 1,17
Olimpias tekstil 0,99 1,13 1,37 1,50 1,63
Tubla 0,72 0,77 0,77 0,84 0,84
Varteks 0,38 0,37 0,36 0,33 0,34
Ytres 0,87 0,93 0,78 0,98 0,98

Izvor: Izrada autora prema: www.fina.hr

Koeficijent obrtaja ukupne imovine govori koliko jedna nov€ana jedinica aktive stvara
novcanih jedinica prihoda. U slu¢aju promatranih poduzeca, ve¢ina poduzeca ima vise ukupne
imovine nego ostvarenih prihoda, 1 koeficijent obrtaja ukupne imovine manje od 1. Samo
poduze¢a Comprom plus, Hemco, Kotka 1 Olimpias tekstil ostvaruju pozitivan koeficijent
obrtaja ukupne imovine u svim promatranim godinama, takoder jedna novcana jedinica aktive

inicira stvaranje jedinica prihoda koje se povecavaju kroz promatrano razdoblje.

Tablica 24: Trajanje naplate potrazivanja deset odabranih poduzeca iz tekstilne i odjevne

industrije.

Trajanje naplate potraZivanja 2014. 2015. 2016. 2017. 2018.

Amadeus m.a.j. 119,98 | 148,60 216,06 225,67 200,91
Comprom plus 45,58 75,65 71,47 76,21 77,46
Hemco 97,48 49,93 59,52 82,19 49,82
Intinova 166,28 | 175,09 132,88 121,36 121,86
Jadran 90,96 | 125,53 122,52 122,51 93,52
Kotka 29,59 18,24 28,23 37,48 36,73
Olimpias tekstil 216,75 | 179,71 156,10 123,76 117,15
Tubla 156,87 | 171,29 174,26 179,56 171,67
Varteks 57,08 63,23 62,80 54,93 39,16
Ytres 183,57 | 172,42 205,58 174,78 156,22

Izvor: Izrada autora prema: www.fina.hr

Za izraCunavanje trajanja naplate potrazivanja koriSten je koeficijent obrtaja potrazivanja
pojedinog poduzeca tako da je broj dana u godini (365) podijeljen sa tim brojem. Dobivenim
izracunom vidljivo je da poduzeca imaju problema sa naplatom svojih potrazivanja. Kod 6 od
10 promatranih poduzeca trajanje naplate potraZivanja traje oko 100 ili viSe od 100 dana, kod

poduzeca Amadeus m.a.j. u 2017. godini trajanje naplate potraZivanja trajalo je i do 226 dana.
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Tablica 25. Pokazatelji ekonomicnosti poduzecéa u tekstilnoj i odjevnoj industriji

Pokazatelji ekonomicnosti 2014. 2015. 2016. 2017. 2018.

ekonomicnost ukupnog poslovanja 1,06 1,03 1,03 1,01 1,00
ekonomicnost poslovnih aktivnosti 1,07 1,04 1,03 1,02 1,01
ekonomicnost financijskih aktivnosti 0,42 0,54 0,54 0,42 0,55

Izvor: Izrada autora prema: www.fina.hr

Poduze¢a na objedinjenoj razini ostvaruju pozitivne financijske rezultate u ukupnom

poslovanju i1 poslovnim aktivnostima, dok u financijskim aktivnostima poduzeéa ostvaruju

gubitke. Na jednu kunu ukupnih rashoda poduzece ostvari 1,06 kn ukupnih prihoda u 2014.

godini. S druge strane, na jednu kunu financijskih rashoda poduzece ostvari 0,55 kn financijskih

prihoda u 2018. godini.

Tablica 26: Ekonomicnost ukupnog poslovanja deset odabranih poduzeca iz tekstilne i

odjevne industrije.

Ekonomicnost ukupnog poslovanja 2014. 2015. 2016. 2017. 2018.

Amadeus m.a.j. 0,97 0,84 0,94 0,96 1,01
Comprom plus 1,33 1,26 1,23 1,19 1,11
Hemco 1,03 1,01 1,03 1,05 1,01
Intinova 1,13 1,03 0,90 0,80 0,99
Jadran 0,91 0,83 0,88 1,00 1,14
Kotka 1,03 1,03 1,03 1,02 1,00
Olimpias tekstil 1,04 1,00 1,00 0,93 0,94
Tubla 1,21 1,09 1,09 1,09 1,07
Varteks 0,82 0,90 0,91 0,83 0,84
Ytres 1,11 1,04 1,07 1,09 1,08

Izvor: Izrada autora prema: www.fina.hr

Ekonomi¢nost ukupnog poslovanja stavlja u odnos ukupne prihode i ukupne rashode. Sva

poduzeca osim Varteksa su barem u jednoj godini ostvarili vise ukupnih prihoda od ukupnih

rashoda, a pet poduzeca i kroz cijelo promatrano razdoblje. Navedeno ukazuje na ostvarivanje

dobiti u tim godinama $to je ve¢ i prikazano u prethodnoj analizi. [z ovog pokazatelja, takoder
je vidljivo da je Varteksu ekonomic¢nost ukupnog poslovanja manja od 1, uzrok tome su visoki
financijski rashodi predvodeni kamatama, ali 1 viSe poslovnih rashoda od poslovnih prihoda u

svim promatranim godinama.
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Tablica 27. Pokazatelji profitabilnosti poduzeca u tekstilnoj i odjevnoj industriji

Pokazatelji profitabilnosti 2014. 2015. 2016. 2017. 2018.

bruto marza profita 6,03% 3,61% 2,91% 1,90% 0,44%
neto marza profita 5,65% 3,25% 2,62% 1,60% 0,25%
bruto rentabilnost imovine 4,81% 2,99% 2,41% 1,69% 0,43%
neto rentabilnost imovine 4,51% 2,69% 2,17% 1,42% 0,24%
rentabilnost vlastitog kapitala 6,03% 3,44% 3,19% 1,76% | -0,39%

Izvor: Izrada autora prema: www.fina.hr

Kod pokazatelja profitabilnosti uocava se da poduzeca ne ostvaruju viske neto marze profita, a
marza se kroz godine 1 smanjuje, od 6,03% u 2014. do 0.44% u 2018 godini. Profitabilnost se
kroz godine smanjuje. Financijska poluga djeluje u svim godinama osim u 2018. kada je
zabiljezen gubitak. Sto se ti¢e rentabilnosti imovine isto ne iznose puno i smanjuju se kroz
godine. Na kapital 1 rezerve moze se rasporediti novcanih jedinica s obzirom na ostvarenu dobit,
a najviSe je to bilo moguce u 2014. godini kada je skupna rentabilnost vlastitog kapitala
poduzeca u tekstilnoj i odjevnoj industriji iznosila 6.03%.

Tablica 28:Neto rentabilnost imovine (ROA) deset odabranih poduzeca iz tekstilne i odjevne
industrije.

Neto rentabilnost imovine (ROA) 2014. 2015. 2016. 2017. 2018.

Amadeus m.a.j. 1,51% -8,80% -4,01% -2,08% 0,84%
Comprom plus 20,85% | 16,66% 15,38% 15,83% 10,73%
Hemco 4,23% 4,66% 6,02% 6,10% 3,51%
Intinova 8,43% 2,28% -7,66% | -20,51% -1,87%
Jadran -4,10% -9,11% -5,53% 0,57% 11,49%
Kotka 2,88% 3,12% 2,72% 2,21% 0,51%
Olimpias tekstil 4,21% 0,11% 0,46% | -10,42% | -11,00%
Tubla 12,51% 6,21% 6,30% 7,01% 5,31%
Varteks -6,90% -2,36% -1,91% -4,99% -5,36%
Ytres 8,28% 3,78% 5,16% 8,35% 7,89%

Izvor: Izrada autora prema: www.fina.hr

Neto rentabilnost imovine izrazava odnosi sume neto dobiti 1 kamata s ukupnom imovinom. U
navedenom pokazatelju koriste se kamate jer se odnose na koristenje tudih izvora financiranja.
Jedino je poduzeée Comprom plus imalo visok koeficijent rentabilnosti imovine i to najviSe u
2014. godini u kojoj je poduzeée ostvarilo 20,85 jedinica operativnog dobitka na 100
investiranih nov€anih jedinica u aktivu. Ostala poduze¢a nemaju tako visok koeficijent, a
poduzeca koja nisu ostvarila neto dobit nego gubitak imaju negativan koeficijent rentabilnosti

1movine.
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Tablica 29: Rentabilnost viastitog kapitala (ROE) deset odabranih poduzeca iz tekstilne i
odjevne industrije.

Rentabilnost viastitiog kapitala (ROE) 2014. 2015. 2016. 2017. 2018.

Amadeus m.a.j. 3,32% | -20,54% -9,11% -4,86% 1,96%
Comprom plus 23,29% | 21,54% 21,60% 20,42% 14,15%
Hemco 16,51% | 17,24% | 17,94% | 17,81% 8,43%
Intinova 18,10% 5,40% | -13,98% | -55,87% | -11,86%
Jadran -9,15% | -23,23% | -16,80% 1,72% | 29,29%
Kotka 4,08% 4,24% 3,61% 2,79% 0,56%
Olimpias tekstil 5,45% 0,17% 0,65% | -16,54% | -18,76%
Tubla 15,20% 7,22% 7,62% 8,74% 6,19%
Varteks -13,08% | -4,78% -3,95% | -11,40% | -11,94%
Ytres 11,37% 510% | 14,28% | 19,59% | 15,39%

Izvor: Izrada autora prema: www.fina.hr

Iz rentabilnosti vlastitog kapitala moze se vidjeti koliko se nov€anih jedinica dobitka moze
rasporediti na rezerve, isplate dividendi ili poslovnih udjela i na zadrzanu dobit na 100 nov¢anih
jedinica vlastitog kapitala. Prema tablici 29. moguce je uociti kako najviSu rentabilnost kapitala

imaju Comprom plus, Hemco 1 Ytres.

4.5. Identificirane prednosti i nedostaci tekstilne i odjevne industrije u Hrvatskoj na
temelju financijskih i nefinancijskih informacija analiziranih poduzeca

Na temelju provedene analize i1 prikupljenih financijskih i nefinancijskih informacija sva
promatrana poduzeca imaju u svom poslovanju odredene prednosti 1 nedostatke. Promatrajuci
ukupno sva poduzeca i njihovu ukupnu strukturu bilance moze se zakljuciti da poduzeca imaju
dovoljno vlastitih izvora financiranja i podjednak omjer dugotrajne i kratkotrajne imovine koja
im je potrebna za poslovanje. Navedeni zakljucci kroz promatranje bilance poduzeca ukazuju
na sposobnost da poduzeca investiraju u svoju primarnu djelatnosti i time podignu svoju
proizvodnu na visu razinu, Sto bi u duzem roku dovelo i od ve¢ih prihoda. Takoder kroz analizu
je utvrdeno da poduzeca koja su viSe orijentiranja na vlastite marke proizvoda ostvaruju bolje

rezultate poslovanja.

Vecina poduzeca svojom trenutnom proizvodnjom ostvaruje dobit na kraju godine, Sto takoder
upucuje na mogucénost da zaradene sredstva budu uloZena za daljnji razvoj. Pokazatelji koji
nisu pozitivni na temelju ove analize jesu ti da se ukupan obujam prihoda i rashoda kroz godine
smanjuje. Prema navedenim podacima poduzeca su profitabilnije poslovala u 2014. godini nego

u svim narednim godinama, a trend bi trebao biti obrnut. Samo dva poduzeca su u posljednjim
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godinama uspjela ukupan obujam poslovanja di¢i na vecu razinu nego je bila 2014. godine.
Takoder poduzeéa Varteks i Jadran u promatranom razdoblju imala su najvise poteskoca u
poslovanju i nalazili su se u postupku restrukturiranja, no navedena poduzeca imaju veliki

potencijal za rjeSavanje nastalih poteskoca i daljnji razvoj vlastitih proizvoda i branda.

Prema rezultatima dobivenim pomocu pokazatelja vidljivo je da je veéina poduzeéa dovoljno
likvidna, te bez teSko¢a podmiruju svoje obveze. Financiraju se viSe vlastitim izvorima
financiranja te nisu prezaduzena. Kod pokazatelja aktivnosti ponovo je vidljiv nedostatak
ulaganja, jer poduzeca ne uspijevaju sadasnjom imovinom stvarati dovoljno jedinica prihoda.
Takoder jedan od problema koji se javlja je trajanje naplate potrazivanja. Skoro sva promatrana
poduzeca imaju visok udio potrazivanja u ukupnoj imovini §to ukazuje na problem naplate
potrazivanja $to je 1 vidljivo iz pokazatelja trajanje naplate potraZivanja u danima. U veini

godina je trajanje naplate potrazivanja vece od 100 dana $to negativno utjeCe na poslovanje.

Iz nefinancijskih izvjes¢a vidljivo je da bolje financijske rezultate ostvaruju poduzeca koja su
se specijalizirala u proizvodnji vlastitih proizvoda, koja kontinuirano investiraju kako u
imovinu tako 1 u usavrSavanje svojih kadrova i organizaciju poslovanja, te poduzeca koja su

orijentirana na izvoz svojih proizvoda.
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5. ZAKLJUCAK

Kao temeljni ciljevi svakog poduzeca navode se uspjesnost poslovanja uz ostvarivanje dobiti,
te dugoroc¢ni opstanak i prepoznatljivost na trzistu. Da bi se navedeni ciljevi ostvarili potrebno
je dobiti relevantne informacije za upravljanje, te kontinuirano pra¢enje poslovanja i analiza
relevantnih financijskih i nefinancijskih informacija. Navedene potrebne informacije dostupne

su §iroj javnosti kroz financijske izvjestaje pojedinog poduzeca.

Financijski izvjeStaji predstavljaju zavr$nu fazu racunovodstvenog procesa, te su nositelji
racunovodstvenih informacija, a pruzaju informacije o financijskom poloZaju, uspjeSnosti
poslovanja, nov€anim tokovima 1 ostalim informacijama vezanim uz poslovanje poduzec¢a. Da
bi se iz prikazanih podataka mogli donijeti potrebni zakljucei primjenjuju se razlicite tehnike 1
postupci za dobivanje Sire slike i1 detaljnijeg prikaz poslovanja. Navedeni postupci i tehnike

primijenjeni su u provedenoj analizi na poduzec¢ima tekstilne i odjevne industrije.

Tekstilna 1 odjevna industrija u Hrvatskoj ima dugu povijest poslovanja i razvoja kroz godine,
no do negativnih promjena u industriji doSlo je poCetkom privatizacije i prelaskom iz planskog
u trziSno gospodarstvo i uslijed promjena koje su se odgadale na svjetskom trzistu, gdje se

tekstilna industrija u Hrvatskoj nije uspjela prilagoditi na vrijeme.

Promjene na trzistu se 1 danas vrlo brzo dogadaju, a provedenom analizom utvrdeno je da su
poduzeca u tekstilnoj 1 odjevnoj industriji u Hrvatskoj uspjele pronaci svoj dio trzista i stabilno
poslovati. No to nije dovoljno za dugoroCan opstanak na trzistu, to je vidljivo 1 iz pokazatelja

gdje rezultati poslovanja padaju kroz godine bez ulaganja 1 pove¢avanja proizvodnje.

Promjene na trzistu se dogadaju brzo i poduzeca trebaju biti spremna odgovoriti na sve izazov
1 prilagodavati se novonastalim situacijama. Poduzeca u tekstilnoj i odjevnoj industriji u
Hrvatskoj daljnji razvoj trebaju temeljiti na novim investicijama u proizvodnju proizvoda vece

dodane vrijednosti 1 orijentiranost na vlastite marke proizvoda.
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Omco Croatia d.o.o.

Srpanj 2013., Sijec¢anj 2014.

Administrativni poslovi u komercijalnom odjelu, arhiviranja
poslovne dokumentacije, provjere i unosa podataka u bazu

podataka, skeniranje, razvrstavanje poste.

Hrvatski jezik
Engleski jezik

Dobre komunikacijske vjestine, sklonost timskom radu, strpljivost,

upornost, organiziranost i pouzdanost.

Vrlo dobro znanje MS Office paketa —((Word, Excel,
PowerPoint, Outlook..), poznavanje rada u racunovodstvenim
programima 4D Wand, Domino IS, E-racuni, Luceed.
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