
�K�O�M�P�A�R�A�T�I�V�N�A� �A�N�A�L�I�Z�A� �F�I�N�A�N�C�I�J�S�K�I�H� �I�Z�V�J�E�`�T�A�J�A
�O�D�A�B�R�A�N�I�H� �R�E�V�I�Z�O�R�S�K�I�H� �D�R�U�`�T�A�V�A

�L�a�n�d�e�k�a�,� �K�r�e�a�i�m�i�r

�M�a�s�t�e�r�'�s� �t�h�e�s�i�s� �/� �D�i�p�l�o�m�s�k�i� �r�a�d

�2�0�2�2

�D�e�g�r�e�e� �G�r�a�n�t�o�r� �/� �U�s�t�a�n�o�v�a� �k�o�j�a� �j�e� �d�o�d�i�j�e�l�i�l�a� �a�k�a�d�e�m�s�k�i� �/� �s�t�r�u�
�n�i� �s�t�u�p�a�n�j�:� �U�n�i�v�e�r�s�i�t�y� �o�f� 

�Z�a�g�r�e�b�,� �F�a�c�u�l�t�y� �o�f� �E�c�o�n�o�m�i�c�s� �a�n�d� �B�u�s�i�n�e�s�s� �/� �S�v�e�u�
�i�l�i�a�t�e� �u� �Z�a�g�r�e�b�u�,� �E�k�o�n�o�m�s�k�i� �f�a�k�u�l�t�e�t

�P�e�r�m�a�n�e�n�t� �l�i�n�k� �/� �T�r�a�j�n�a� �p�o�v�e�z�n�i�c�a�:�h�t�t�p�s�:�/�/�u�r�n�.�n�s�k�.�h�r�/�u�r�n�:�n�b�n�:�h�r�:�1�4�8�:�1�1�3�4�5�0

�R�i�g�h�t�s� �/� �P�r�a�v�a�:�I�n� �c�o�p�y�r�i�g�h�t� �/� �Z�a�a�t�i���e�n�o� �a�u�t�o�r�s�k�i�m� �p�r�a�v�o�m�.

�D�o�w�n�l�o�a�d� �d�a�t�e� �/� �D�a�t�u�m� �p�r�e�u�z�i�m�a�n�j�a�:�2�0�2�3�-�1�1�-�3�0

�R�e�p�o�s�i�t�o�r�y� �/� �R�e�p�o�z�i�t�o�r�i�j�:

�R�E�P�E�F�Z�G� �-� �D�i�g�i�t�a�l� �R�e�p�o�s�i�t�o�r�y� �-� �F�a�c�u�l�t�y� �o�f� �E�c�o�n�o�m�c�s� 

�&� �B�u�s�i�n�e�s�s� �Z�a�g�r�e�b



 
 

�6�Y�H�X�þ�L�O�L�ã�W�H���X���=�D�J�U�H�E�X�� 

Ekonomski fakultet  

�,�Q�W�H�J�U�L�U�D�Q�L���S�U�H�G�G�L�S�O�R�P�V�N�L���L���G�L�S�O�R�P�V�N�L���V�Y�H�X�þ�L�O�L�ã�Q�L���V�W�X�G�L�M 

Poslovna ekonomija �± �V�P�M�H�U���5�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�R���L���U�H�Y�L�]�L�M�D  

 

 

 

 

 

�.�2�0�3�$�5�$�7�,�9�1�$���$�1�$�/�,�=�$���)�,�1�$�1�&�,�-�6�.�,�+���,�=�9�-�(�â�7�$�-�$��

�2�'�$�%�5�$�1�,�+���5�(�9�,�=�2�5�6�.�,�+���'�5�8�â�7�$�9�$ 

Diplomski rad 

 

 

 

�.�U�H�ã�L�P�L�U���/�D�Q�G�H�N�D  

 

 

 

 

 

 

Zagreb, srpanj, 2022.  

 



 
 

�6�Y�H�X�þ�L�O�L�ã�W�H���X���=�D�J�U�H�E�X�� 

Ekonomski fakultet  

�,�Q�W�H�J�U�L�U�D�Q�L���S�U�H�G�G�L�S�O�R�P�V�N�L���L���G�L�S�O�R�P�V�N�L���V�Y�H�X�þ�L�O�L�ã�Q�L���V�W�X�G�L�M�� 

Poslovna ekonomija �± �V�P�M�H�U���5�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�R���L���U�H�Y�L�]�L�M�D 

 

 

 

 

 

�.�2�0�3�$�5�$�7�,�9�1�$���$�1�$�/�,�=�$���)�,�1�$�1�&�,�-�6�.�,�+���,�=�9�-�(�â�7�$�-�$��

�2�'�$�%�5�$�1�,�+���5�(�9�,�=�2�5�6�.�,�+���'�5�8�â�7�$�9�$ 

COMPARATIVE FINANCIAL STATEMENTS ANALYSIS 

OF SELECTED AUDIT FIRMS  

Diplomski rad  

 

 

 

 

�.�U�H�ã�L�P�L�U���/�D�Q�G�H�N�D������������������������ 

 

Mentor: Izv. prof. dr. sc., �6�D�Q�M�D���6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã  

 

 

Zagreb, srpanj, 2022.  



 
 

�6�D�å�H�W�D�N 

�$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���D�O�D�W���M�H���S�R�P�R�ü�X���N�R�M�H�J��se razumiju financijski izvj�H�ã�W�D�Mi i donose 

�]�D�N�O�M�X�þci o njima. Ovaj diplomski rad podijeljen je na 3 glavna poglavlja. Prvo se poglavlje 

�V�D�V�W�R�M�L�� �R�G�� �W�H�R�U�L�M�V�N�R�J�� �R�N�Y�L�U�D�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�D�W�D i postupaka analize 

�I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���W�H���V�S�H�F�L�I�L�þ�Q�R�V�W�L�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���U�H�Y�L�]�R�U�V�N�L�K�� �G�U�X�ã�W�D�Y�D���� �8�� �G�U�X�J�R�P��

�V�H�� �S�R�J�O�D�Y�O�M�X�� �S�U�R�Y�R�G�L�� �Y�H�U�W�L�N�D�O�Q�D�� �L�� �K�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�D�� �D�Q�D�O�L�]�D�� �E�L�O�D�Q�F�L�� �L�� �U�D�þ�X�Q�D�� �G�R�E�L�W�L�� �L�� �J�X�E�L�W�N�D��

�R�G�D�E�U�D�Q�L�K�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �]�D�� �R�G�D�E�U�D�Q�H�� �J�R�G�L�Q�H���� �+�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�R�P�� �D�Q�D�O�L�]�R�P�� �X�R�þ�D�Y�Dju se promjene 

�R�G�U�H�ÿ�H�Q�L�K�� �S�R�]�L�F�L�M�D�� �X�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�P�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L�P�D�� �N�U�R�]�� �J�R�G�L�Q�H���� �D�� �Y�H�U�W�L�N�D�O�Q�R�P�� �D�Q�D�O�L�]�R�P�� �X�G�L�R��

�S�R�M�H�G�L�Q�L�K���S�R�]�L�F�L�M�D���X���X�N�X�S�Q�R�M���D�N�W�L�Y�L�����R�G�Q�R�V�Q�R���X�N�X�S�Q�L�P���S�U�L�K�R�G�L�P�D���D�N�R���M�H���U�L�M�H�þ���R���U�D�þ�X�Q�X���R���G�R�E�L�W�L��

�L�� �J�X�E�L�W�N�D���� �7�U�H�ü�L�� �G�L�R�� �U�D�G�D�� �R�E�X�K�Y�D�ü�D�� �D�Q�D�O�L�]�H�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �X�V�S�M�H�ã�Q�R�V�W�L�� �L�� �V�L�J�X�U�Q�R�V�W�L�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D�� �W�H��

�'�X�� �3�R�Q�W�� �V�X�V�W�D�Y�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���� �3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�� �O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L�� �L�� �]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L�� �V�S�D�G�D�M�X�� �S�R�G�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�H��

�V�L�J�X�U�Q�R�V�W�L���� �V�W�R�J�D�� �V�X�� �R�Q�L�� �L�]�U�D�þ�X�Q�D�W�L�� �L�� �D�Q�D�O�L�]�L�U�D�Q�L�� �]�D�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �X�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���� �3�R�G��

�S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�H�� �X�V�S�M�H�ã�Q�R�V�W�L�� �V�S�D�G�D�M�X�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�� �D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L���� �H�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W�L�� �L�� �S�U�R�I�L�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L���� �'�X��

�3�R�Q�W���V�X�V�W�D�Y�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���G�H�G�X�N�W�L�Y�Q�L�� �M�H�� �V�X�V�W�D�Y�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���N�R�M�L�� �S�R�N�D�]�X�M�H���ã�W�R�� �V�Y�H���X�W�M�H�þ�H�� �Q�D�� �G�Y�D��

�Y�U�O�R�� �E�L�W�Q�D�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�D�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �5�2�$�� �L�� �5�2�(���� �N�D�R�� �L�� �N�D�N�R�� �S�U�R�P�M�H�Q�H�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �Q�D�� �Q�L�å�L�P��

razina�P�D���X�W�M�H�þ�X���Q�D���Y�U�ã�Q�H���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�H���R�Y�R�J���V�X�V�W�D�Y�D���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� 

 

 

�.�O�M�X�þ�Q�H���U�L�M�H�þ�L�����$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�����U�H�Y�L�]�L�M�D�����I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���U�H�]�X�O�W�D�W����Velika �ýetvorka 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

Summary 

Financial statement analysis is a tool by which we understand financial statements and draw 

conclusions about them. This thesis is divided into 3 main chapters. The first chapter consists 

of the theoretical framework of financial statements, instruments and procedures of analysis 

of financial statements and the specifics of financial statements of audit firms. In the second 

chapter, a vertical and horizontal analysis of the balance sheets and profit and loss accounts of 

selected companies for selected years is performed. Horizontal analysis shows changes in 

certain positions in the financial statements over the years and vertical analysis the share of 

individual positions in total assets, or total income if it is a profit and loss account. The third 

part of the paper includes analyzes of business performance and safety indicators and the Du 

Pont system of indicators. Liquidity and indebtedness indicators fall under safety indicators, 

so they are calculated and analyzed for the observed years in both companies. Performance 

indicators include indicators of activity, economy and profitability. The Du Pont system of 

indicators is a deductive system of indicators that shows what affects the two very important 

financial indicators ROA and ROE, as well as how changes in indicators at lower levels affect 

the top indicators of this system of indicators. 

 

 

Key words: Analysis of financial statments, audit, financial results, Big 4 
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1. Uvod 
 

�)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L�� �W�H�P�H�O�M�Q�L�� �V�X�� �S�U�R�G�X�N�W�� �U�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�D���� �V�W�R�J�D�� �M�H�� �D�Q�D�O�L�]�D�� �W�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D��

�Q�H�]�D�R�E�L�O�D�]�Q�D�� �S�R�G�O�R�J�D�� �S�U�L�� �R�F�M�H�Q�L�� �N�Y�D�O�L�W�H�W�H�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�R�J�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���� �$�Q�D�O�L�]�D��

�I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� �P�R�å�H�� �V�H�� �S�U�R�Y�H�V�W�L�� �Q�D�� �S�X�Q�R�� �Q�D�þ�L�Q�D���� �N�R�U�L�V�W�H�ü�L�� �V�H�� �P�Q�R�ã�W�Y�R�P�� �P�H�W�R�G�D i 

pokazatelja. Svaka vrsta analize ima svoje prednosti i mane zato je za potpunu analizu 

�I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� �Q�H�N�R�J�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �S�R�W�U�H�E�Q�R�� �N�R�P�E�L�Q�L�U�D�W�L�� �Y�L�ã�H�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�D�W�D�� �L�� �S�R�V�W�X�S�D�N�D����

�5�D�]�O�L�þ�L�W�H�� �G�M�H�O�D�W�Q�R�V�W�L�� �L�P�D�M�X�� �V�Y�R�M�H�� �V�S�H�F�L�I�L�þ�Q�R�V�W�L�� �S�D�� �W�D�N�R�� �L�� �U�H�Y�L�]�R�U�V�N�D�� �G�M�H�O�D�Wnost, stoga i 

�I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���U�H�Y�L�]�R�U�V�N�L�K���G�U�X�ã�W�D�Y�D���L�P�D�M�X���S�R�V�H�E�Q�R�V�W�L���Q�D���N�R�M�H���Y�D�O�M�D���R�E�U�D�W�L�W�L���S�R�]�R�U�Q�R�V�W���� 

1.1. Predmet i ciljevi rada 
 

�3�U�H�G�P�H�W���U�D�G�D���M�H���N�U�R�]���S�H�W�R�J�R�G�L�ã�Q�M�H���U�D�]�G�R�E�O�M�H�����R�G���������������G�R���������������J�R�G�L�Q�H�����D�Q�D�O�L�]�L�U�D�W�L���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H��

�L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�H�� �G�Y�D�� �R�G�D�E�U�D�Q�D�� �U�H�Y�L�]�R�U�V�N�D�� �G�U�X�ã�W�Y�D���� �=�D�� �D�Q�D�O�L�]�X�� �V�X�� �R�G�D�E�U�D�Q�D�� �G�U�X�ã�W�Y�D��

�3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V�� �G���R���R���� �W�H�� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �G���R���R���� �2�E�D�� �G�U�X�ã�W�Y�D�� �V�S�D�G�D�M�X�� �X�� �W�D�N�R�]�Y�D�Q�D�� �Ä�%�L�J�� ���³��

�U�H�Y�L�]�R�U�V�N�D�� �G�U�X�ã�W�Y�D�� �N�R�M�D�� �V�H�� �E�D�Y�H�� �U�H�Y�L�]�L�M�R�P���� �U�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�Rm te poslovnim savjetovanjem 

(consultingom). 

�&�L�O�M���U�D�G�D���M�H���G�R�ü�L���G�R���]�D�N�O�M�X�þ�N�D���N�R�O�L�N�R���X�V�S�M�H�ã�Q�R���L���V�L�J�X�U�Q�R���S�R�V�O�X�M�X���R�Y�D���G�Y�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���X���U�D�]�G�R�E�O�M�X��

od 2016. do 2020. godine i kakvu je �E�X�G�X�ü�Q�R�V�W���P�R�J�X�ü�H���R�þ�H�N�L�Y�D�W�L���]�D���Q�D�Y�H�G�H�Q�D���S�R�G�X�]�H�ü�D�����D�O�L���L��

cijelu djelatnost na temelju provedene analize. Rad je veoma aktualan s obzirom na 

pandem�L�M�X�� �N�R�U�R�Q�D�� �Y�L�U�X�V�D�� �N�R�M�D�� �M�H�� �X�W�M�H�F�D�O�D�� �Q�D�� �J�R�W�R�Y�D�� �V�Y�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �L�� �Q�M�L�K�R�Y�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H��

rezultate u 2020. godini. 

1.2. �0�H�W�R�G�H���L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���L���L�]�Y�R�U�L���S�R�G�D�W�D�N�D�� 
 

�3�U�L�� �S�L�V�D�Q�M�X�� �R�Y�R�J�� �G�L�S�O�R�P�V�N�R�J�� �U�D�G�D�� �N�R�U�L�ã�W�H�Q�H�� �V�X�� �N�Q�M�L�J�H�� �L�� �X�G�å�E�H�Q�L�F�L�� �V�� �W�H�P�D�W�L�N�R�P�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K��

�L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� �L�� �U�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�D���� �N�D�R�� �L�� �V�W�U�X�þ�Q�L�� �þ�O�D�Q�F�L�� �L�� �D�N�D�G�H�P�V�N�L�� �U�D�G�R�Y�L�� �Q�D�� �W�H�P�X�� �D�Q�D�O�L�]�H��

�I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�����)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���N�R�M�L���V�H���D�Q�D�O�L�]�L�U�D�M�X���X���R�Y�R�P���G�L�S�O�R�P�V�N�R�P��

radu preuzeti su s web strane FINA-e. Za izradu grafova i tablica na temelju prikupljenih 

podatak�D���N�R�U�L�ã�W�H�Q���M�H���0�L�F�U�R�V�R�I�W���2�I�I�L�F�H���(�[�F�H�O���� 

1.3. �6�D�G�U�å�D�M���L���V�W�U�X�N�W�X�U�D���U�D�G�D 
 

Rad je podijeljeljen na pet dijelova. Prvi dio je uvodni dio u kojem se navode metode i izvori 

podataka koji su se koristili pri izradi ovog diplomskog rada, kao i predmet, ciljevi i struktura 
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rada. U drugom dijelu ukratko se �R�S�L�V�X�M�X���W�H�P�H�O�M�Q�L���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L�����Q�D�Y�R�G�H se �L���S�R�M�D�ã�Q�M�X�M�X��

instrumenti, odnosno postupci analize �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���S�R�G�X�]�H�ü�D �W�H�� �V�X�� �R�E�U�D�ÿ�H�Q�H��

�V�S�H�F�L�I�L�þ�Q�R�V�W�L�� �U�H�Y�L�]�R�U�V�N�L�K�� �G�U�X�ã�W�D�Y�D�� �L�� �Q�M�L�K�R�Y�L�K�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� �8�� �W�U�H�ü�H�P�� �G�L�M�H�O�X�� �R�Y�R�J��

�G�L�S�O�R�P�V�N�R�J�� �U�D�G�D�� �Q�D�J�O�D�V�D�N�� �M�H�� �Q�D�� �K�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�R�M�� �L�� �Y�H�U�W�L�N�D�O�Q�R�M�� �D�Q�D�O�L�]�L�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D��

�R�G�D�E�U�D�Q�L�K�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���� �9�H�U�W�L�N�D�O�Q�D�� �D�Q�D�O�L�]�D�� �S�U�L�N�D�]�X�M�H�� �V�W�U�X�N�W�U�X�U�X�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� �S�R��

pojedinim pozicijma, dok horizontalna analiza prati relativnu i aposlutnu promjenu pozicija iz 

�I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� �N�U�R�]�� �J�R�G�L�Q�H�����ý�H�W�Y�U�W�R �S�R�J�O�D�Y�O�M�H�� �E�D�]�L�U�D�� �V�H�� �Q�D�� �L�]�U�D�þ�X�Q�X�� �L�� �L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�F�L�M�L��

�S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �V�L�J�X�U�Q�R�V�W�L���� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �X�V�S�M�H�ã�Q�R�V�W�L�� �L�� �'�X�3�R�Q�W�R�Y�R�J�� �V�X�V�W�D�Y�D�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���� �8��

posljednjem poglavlju doneseni su zaklju�þ�F�L���N�R�M�L���V�H���W�H�P�H�O�M�H���Q�D���S�U�R�Y�H�G�H�Q�L�P���D�Q�D�O�L�]�D�P�D�� 
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2. �8�O�R�J�D���W�H�P�H�O�M�Q�L�K���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���X���R�F�M�H�Q�L���N�Y�D�O�L�W�H�W�H���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D��
�S�R�G�X�]�H�ü�D 
 

2.1. �7�H�P�H�O�M�Q�L���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L 
 

�7�H�P�H�O�M�Q�L�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L�� �L�P�D�M�X�� �]�D�� �F�L�O�M�� �S�U�X�å�L�W�L�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�H internim i eksternim 

�N�R�U�L�V�Q�L�F�L�P�D���� �3�R�G�� �L�Q�W�H�U�Q�L�P�� �N�R�U�L�V�Q�L�F�L�P�D�� �Q�D�M�þ�H�ã�ü�H�� �V�H�� �P�L�V�O�L�� �Q�D�� �X�S�U�D�Y�X���� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �P�H�Q�D�G�å�P�H�Q�W��

�S�R�G�X�]�H�ü�D���W�H���Q�D���R�V�W�D�O�H���]�D�S�R�V�O�H�Q�L�N�H�����(�N�V�W�H�U�Q�L���N�R�U�L�V�Q�L�F�L���V�X���V�Y�L���R�Q�L���N�R�M�L���V�X���S�R�Y�H�]�D�Q�L���V���S�R�G�X�]�H�ü�H�P��

�Q�D�� �Q�H�N�L�� �Q�D�þ�L�Q�����N�R�M�L�� �L�P�D�M�X�� �L�Q�W�H�U�H�V�� �Y�H�]�D�Q�� �]�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�H���� �D��ne rade u njemu. To mogu biti: 

�G�L�R�Q�L�þ�D�U�L�� ���V�X�Y�O�D�V�Q�L�F�L�� �S�R�G�X�]�H�ü�D������ �N�U�H�G�L�W�R�U�L���� �G�U�å�D�Y�Q�D�� �W�L�M�H�O�D���� �M�D�Y�Q�R�V�W���� �U�H�Y�L�]�R�U�V�N�D�� �G�U�X�ã�W�Y�D����

�L�Q�Y�H�V�W�L�W�R�U�L���� �G�R�E�D�Y�O�M�D�þ�L���� �N�O�L�M�H�Q�W�L�� �L�W�G�� �6�Y�U�K�D�� �V�Y�L�K�� �W�H�P�H�O�M�Q�L�K�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� �M�H�� �S�U�X�å�D�Q�M�H��

�L�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�D���R���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�X���S�R�G�X�]�H�ü�D�� 

Temel�M�Q�H���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�H���þ�L�Q�H��1 

1. �%�L�O�D�Q�F�D�����L�]�Y�M�H�ã�W�D�M���R���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�R�P���S�R�O�R�å�D�M�X�� 

2. �5�D�þ�X�Q���G�R�E�L�W�L���L���J�X�E�L�W�N�D�����L�]�Y�M�H�ã�W�D�M���R���G�R�E�L�W�L�� 

3. �,�]�Y�M�H�ã�W�D�M���R���Q�R�Y�þ�D�Q�L�P���W�R�N�R�Y�L�P�D 

4. �,�]�Y�M�H�ã�W�D�M���R���S�U�R�P�M�H�Q�D�P�D���N�D�S�L�W�D�O�D 

5. �%�L�O�M�H�ã�N�H���X�]���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�H�� 

�6�Y�D�N�L�� �R�G�� �Q�D�Y�H�G�H�Q�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� �S�U�L�N�D�]�X�M�H�� �U�D�]�O�L�þ�L�W�H�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�H�� �R�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�D�P�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D����

�P�H�ÿ�X�W�L�P�� �]�D�M�H�G�Q�R�� �S�U�L�N�D�]�X�M�X�� �X�N�X�S�Q�X�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�X�� �V�O�L�N�X�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�R�J�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �W�H�� �V�X�� �P�H�ÿ�X�V�R�E�Q�R��

�N�R�P�S�O�H�P�H�W�D�U�Q�L���� �%�L�W�Q�R�� �M�H�� �Q�D�S�R�P�H�Q�X�W�L�� �G�D�� �V�H�� �W�H�P�H�O�M�H�� �Q�D�� �S�U�R�ã�O�R�V�W�L���� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �G�D�� �R�E�U�D�ÿ�X�M�X�� �S�U�R�ã�O�H��

�S�R�V�O�R�Y�Q�H���G�R�J�D�ÿ�D�M�H���� 

2.1.1. Bilanca  
 

�%�L�O�D�Q�F�D�� �M�H�� �W�H�P�H�O�M�Q�L�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�� �N�R�M�L�� �S�U�L�N�D�]�X�M�H���L�P�R�Y�L�Q�X���� �R�E�Y�H�]�H�� �L�� �N�D�S�L�W�D�O�� �Q�D�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�L��

�G�D�Q�����%�L�O�D�Q�F�D���M�H���S�R�V�H�E�Q�R���Y�D�å�D�Q���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M���M�H�U���X�N�D�]�X�M�H���Q�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���S�R�O�R�å�D�M���S�R�G�X�]�H�ü�D��2 

                                                           
1 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U�� 92. 

2 �ä�D�J�H�U�����.�������7�X�ã�H�N�����%�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������ä�D�J�H�U�����/�������������������5�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�R���, 
�5�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�R���]�D���Q�H�U�D�þ�X�Q�R�Y�R�ÿ�H�������ä�D�J�H�U�����/�������X�U���������=�D�J�U�H�E�����+�U�Y�D�W�V�N�D���]�D�M�H�G�Q�L�F�D���U�D�þ�X�Q�R�Y�R�ÿ�D 
i financijskih djelatnika, str. 35. 
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Bilanca se u svojoj strukturi dijeli na dva dijela �± aktivu i pasivu. Aktiv �D�� �V�H�� �Q�D�M�þ�H�ã�ü�H�� �X��

pojednostavljenom prikazu prikazuje kao lijevi dio bilance te se sastoji od imovine, dok se 

�S�D�V�L�Y�D���þ�H�V�W�R���S�U�L�N�D�]�X�M�H���N�D�R���G�H�V�Q�L���G�L�R���E�L�O�D�Q�F�H���W�H���V�H���V�D�V�W�R�M�L���R�G���R�E�Y�H�]�D���L���N�D�S�L�W�D�O�D�����$�N�W�L�Y�D���L���S�D�V�L�Y�D��

uvijek su �X�� �U�D�Y�Q�R�W�H�å�L���� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �L�]�Q�R�V�� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �P�R�U�D�� �Xvijek biti jednak iznosu obveza i 

�N�D�S�L�W�D�O�D���� �7�R�� �V�H�� �G�R�J�D�ÿ�D�� �]�D�W�R�� �ã�W�R�� �V�H�� �L�P�R�Y�L�Q�D�� �X�� �S�R�G�X�]�H�ü�X�� �P�R�å�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�U�D�W�L�� �Q�D�� �G�Y�D�� �Q�D�þ�L�Q�D���± 

�R�E�Y�H�]�D�P�D�� �L�O�L�� �N�D�S�L�W�D�O�R�P���� �.�D�G�D�� �V�H�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�D�� �L�P�R�Y�L�Q�D�� �I�L�Q�D�Q�F�L�U�D�� �R�E�Y�H�]�D�P�D�� �W�R�� �]�Q�D�þ�L�� �G�D�� �V�H��

�S�R�G�X�]�H�ü�H�� �]�D�G�X�å�X�M�H�� �W�H�� �P�X�� �V�H�� �R�E�Y�H�]�H�� �S�R�Y�H�ü�D�Y�D�M�X���� �D�� �N�D�G�D se financira kapitalom financira se 

�R�Q�L�P�� �ã�W�R�� �M�H�� �X�O�R�å�H�Q�R�� �X�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� ���X�O�R�å�H�Q�L�� �N�D�S�L�W�D�O���� �L�O�L�� �R�Q�L�P�� �ã�W�R�� �M�H�� �]�D�U�D�ÿ�H�Q�R�� �W�L�M�H�N�R�P�� �Y�U�H�P�H�Q�D��

���]�D�U�D�ÿ�H�Q�L���N�D�S�L�W�D�O������ 

�5�D�Y�Q�R�W�H�å�D���X���N�R�M�R�M���V�H���F�L�M�H�O�R���Y�U�L�M�H�P�H���Q�D�O�D�]�H���D�N�W�L�Y�D���L���S�D�V�L�Y�D�����R�G�Q�R�V�Q�R���L�P�R�Y�L�Q�D���V���M�H�G�Q�H�����D���R�E�Y�H�]�H��

i kapital s �G�U�X�J�H�� �V�W�U�D�Q�H�� �Q�D�]�L�Y�D�� �V�H�� �R�V�Q�R�Y�Q�D�� �U�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�H�Q�D�� �M�H�G�Q�D�G�å�E�D��3 �1�D�M�þ�H�ã�ü�L�� �G�D�W�X�P�� �Q�D��

koji se prikazuje bilanca je 31.12., odnosno zadnji dan u kalendarskoj godini. Jedna od 

�J�O�D�Y�Q�L�K�� �N�D�U�D�N�W�H�U�L�V�W�L�N�D�� �E�L�O�D�Q�F�H�� �M�H�� �V�W�D�W�L�þ�Q�R�V�W�� �M�H�U�� �Q�H�� �S�U�L�N�D�]�X�M�H���U�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�H�Q�H�� �G�R�J�D�ÿ�D�M�H kroz 

�R�G�U�H�ÿ�H�Q�R���U�D�]�G�R�E�O�M�H�����Y�H�ü���V�D�P�R���V�W�D�Q�M�H���Q�D���R�G�U�H�ÿ�H�Q�L���G�D�W�X�P���� 

�,�P�R�Y�L�Q�D�� �M�H�� �U�H�V�U�X�U�V�� �N�R�M�L�� �M�H�� �S�R�G�� �N�R�Q�W�U�R�O�R�P�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���� �N�R�M�L�� �S�U�R�L�]�O�D�]�L�� �L�]�� �S�U�R�ã�O�L�K�� �G�R�J�D�ÿ�D�M�D�� �L�� �R�G��

�N�R�M�H�J���V�H���R�þ�H�N�X�M�X���E�X�G�X�ü�H���H�N�R�Q�R�P�V�N�H���N�R�U�L�V�W�L�����2�E�Y�H�]�D���M�H���S�R�V�W�R�M�H�ü�L���G�X�J���S�R�G�X�]�H�ü�D�����S�U�R�L�]�D�ã�D�R���L�]��

�S�U�R�ã�O�L�K�� �G�R�J�D�ÿ�D�M�D�����]�D�� �þ�L�M�H�� �V�H�� �S�R�G�P�L�U�H�Q�M�H�� �R�þ�H�N�X�M�H�� �V�P�D�Q�M�H�Q�M�H�� �U�H�V�X�U�V�D�� �N�R�M�L�� �X�W�M�H�O�R�Y�O�M�X�M�X��

ekonomske koristi. Kapital (glavnica) je ostatak imovine nakon odbitka svih njegovih 

obveza.4 

�,�P�R�Y�L�Q�D�� �V�H�� �Q�D�M�þ�H�ã�ü�H�� �N�O�D�V�L�I�L�F�L�U�D�� �Q�D�� �N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�X�� �L�� �G�X�J�R�W�U�D�M�Q�X�� �L�P�R�Y�L�Q�X���� �.�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D�� �L�P�R�Y�L�Q�D��

podra�]�X�P�L�M�H�Y�D�� �L�P�R�Y�L�Q�X�� �N�R�M�D�� �ü�H�� �V�H�� �X�Q�R�Y�þ�L�W�L�� �X�� �U�D�]�G�R�E�O�M�X�� �G�R�� �J�R�G�L�Q�H�� �G�D�Q�D���� �G�R�N�� �M�H�� �G�X�J�R�W�U�D�M�Q�D��

�L�P�R�Y�L�Q�D���R�Q�D���N�R�M�D���V�H���S�O�D�Q�L�U�D���X�Q�R�Y�þ�L�W�L���X���U�D�]�G�R�E�O�M�X���G�X�O�M�H�P���R�G���J�R�G�L�Q�H���G�D�Q�D��  

Kratkotrajna imovina dijeli se na: �Q�R�Y�D�F���� �]�D�O�L�K�H���� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�X���L�P�R�Y�L�Q�X���L���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� S druge 

strane, dugotrajna imovina dijeli se na: nematerijalnu imovinu, materijalnu imovinu, 

�I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�X���L�P�R�Y�L�Q�X���W�H���G�X�J�R�U�R�þ�Q�D���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D��5 

                                                           
3 �3�H�U�þ�H�Y�L�ü���+������������������Financijski �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���L���H�O�H�P�H�Q�W�L���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D. Dostupno na: �&�]�v���v���]�i�•�l�]���]�Ì�À�i���“�š���i�]��
(unizg.hr) [24. travnja 2022.] 
4 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U���������� 

5 �ä�D�J�H�U�����.�������7�X�ã�H�N�����%�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������ä�D�J�H�U�����/������������������Ra�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�R���, 
�5�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�R���]�D���Q�H�U�D�þ�X�Q�R�Y�R�ÿ�H�������ä�D�J�H�U�����/�������X�U���������=�D�J�U�H�E�����+�U�Y�D�W�V�N�D���]�D�M�H�G�Q�L�F�D���U�D�þ�X�Q�R�Y�R�ÿ�D 
i financijskih djelatnika, str. 39 - 41. 
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�3�D�V�L�Y�D�� �S�U�L�N�D�]�X�M�H�� �N�D�N�R�� �M�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�D�� �L�P�R�Y�L�Q�D���� �,�P�R�Y�L�Q�D�� �P�R�å�H�� �E�L�W�L�� �I�L�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�D�� �Q�D�� �G�Y�D�� �Q�D�þ�L�Q�D����

�Y�O�D�V�W�L�W�L�P���L���W�X�ÿ�L�P���L�]�Y�R�U�L�P�D�����.�D�G�D���M�H���U�L�M�H�þ���R���W�X�ÿ�L�P���L�]�Y�R�U�L�P�D���I�L�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�D�����U�L�M�H�þ���M�H���R���R�E�Y�H�]�D�P�D�����D��

kada �M�H�� �U�L�M�H�þ o vlastitim izvorima financiranja �U�L�M�H�þ�� �M�H o kapitalu. Obveze se dijele prema 

�U�R�þ�Q�R�V�W�L���Q�D���G�X�J�R�U�R�þ�Q�H���L���N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H���� 

�'�X�J�R�U�R�þ�Q�H�� �R�E�Y�H�]�H�� �V�X�� �R�E�Y�H�]�H�� �N�R�M�H�� �ü�H�� �V�H�� �S�R�G�P�L�U�L�W�L�� �X�� �U�D�]�G�R�E�O�M�X�� �G�X�å�H�P�� �R�G�� �J�R�G�L�Q�H�� �G�D�Q�D���� �D��

�N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H�� �R�E�Y�H�]�H�� �V�X�� �R�Q�H�� �R�E�Y�H�]�H�� �N�R�M�H�� �ü�H�� �V�H�� �S�R�G�P�L�U�L�W�L�� �X�� �U�D�]�G�R�E�O�M�X�� �N�U�D�ü�H�P�� �R�G�� �J�R�G�L�Q�H�� �G�D�Q�D����

�2�E�Y�H�]�H�� �V�H�� �P�R�J�X�� �S�R�G�P�L�U�L�W�L�� �Q�D�� �Y�L�ã�H�� �Q�D�þ�L�Q�D���� �Q�R�Y�þ�D�Q�R�P�� �L�V�S�O�D�W�R�P���� �]�D�P�M�H�Q�R�P�� �M�H�G�Q�H�� �R�E�Y�H�]�H�� �]�D��

�G�U�X�J�X�����S�U�L�M�H�Q�R�V�R�P���Q�H�Q�R�Y�þ�D�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H�����S�U�X�å�D�Q�M�H�P���X�V�O�X�J�H�����N�R�Q�Yerzijom obveze u glavnicu.  

�.�D�S�L�W�D�O�� �M�H�� �Y�O�D�V�W�L�W�L�� �L�]�Y�R�U�� �I�L�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�D�� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �N�R�M�L�� �V�H�� �G�L�M�H�O�L�� �Q�D�� �X�S�O�D�ü�H�Q�L�� �N�D�S�L�W�D�O�� �L�� �Q�D�� �]�D�U�D�ÿ�H�Q�L��

kapital.6 �8�S�O�D�ü�H�Q�L���N�D�S�L�W�D�O���M�H���N�D�S�L�W�D�O���N�R�M�L���V�H���X�S�O�D�ü�X�M�H���S�U�L���R�V�Q�L�Y�D�Q�M�X���S�R�G�X�]�H�ü�D���R�G���V�W�U�D�Q�H���Y�O�D�V�Q�L�N�D��

�L�O�L�� �Y�L�ã�H�� �Q�M�L�K���� �7�D�N�R�ÿ�H�U���� �X�S�O�D�ü�H�Q�L�� �N�Dpital je kapital koji se stvara prilikom dokapitalizacije 

�R�G�U�H�ÿ�H�Q�R�J���S�R�G�X�]�H�ü�D�����=�D�U�D�ÿ�H�Q�L���N�D�S�L�W�D�O���M�H���S�R�V�O�M�H�G�L�F�D���S�R�]�L�W�L�Y�Q�R�J���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D���S�R�G�X�]�H�ü�D�����R�G�Q�R�V�Q�R 

�R�V�W�Y�D�U�L�Y�D�Q�M�D���S�U�R�I�L�W�D���N�U�R�]���M�H�G�Q�X���L�O�L���Y�L�ã�H���J�R�G�L�Q�D�����3�R�]�L�W�L�Y�Q�L�P���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�H�P���S�R�G�X�]�H�ü�D���N�D�S�L�W�D�O���V�H���X��

�S�U�D�Y�L�O�X���S�R�Y�H�üava, dok se negativnim poslovanjem smanjuje.  

2.1.2. �5�D�þ�X�Q���G�R�E�L�W�L���L���J�X�E�L�W�N�D 
 

�5�D�þ�X�Q�� �G�R�E�L�W�L�� �L�� �J�X�E�L�W�N�D�� �W�H�P�H�O�M�Q�L�� �M�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�� �N�R�M�L�� �S�U�L�N�D�]�X�M�H�� �S�U�L�K�R�G�H�� �L�� �U�D�V�K�R�G�H�� �W�H��

�Q�M�L�K�R�Y�X�� �U�D�]�O�L�N�X�� ���G�R�E�L�W�� �L�O�L�� �J�X�E�L�W�D�N���� �X�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�R�P�� �R�E�U�D�þ�X�Q�V�N�R�P�� �U�D�]�G�R�E�O�M�X���� �2�Y�D�M�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�� �M�H��

pose�E�Q�R���Y�D�å�D�Q���M�H�U���V�H���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���Q�M�H�J�D���R�F�M�H�Q�M�X�M�H���X�V�S�M�H�ã�Q�R�V�W���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D�����8�V�S�M�H�ã�Q�R�V�W���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D��

�R�E�L�þ�Q�R�� �V�H�� �G�H�I�L�Q�L�U�D�� �N�D�R�� �V�S�R�V�R�E�Q�R�V�W�� �R�V�W�Y�D�U�L�Y�D�Q�M�D�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�L�K�� �F�L�O�M�H�Y�D���� �1�D�M�þ�H�ã�ü�L�� �F�L�O�M�� �N�R�M�L�� �V�H�� �L�V�W�L�þ�H��

jest profitabilnost poslovanja. Za razliku od bilance koja prikazuje fin�D�Q�F�L�M�V�N�L�� �S�R�O�R�å�D�M�� �X��

�R�G�U�H�ÿ�H�Q�R�P�� �Y�U�H�P�H�Q�V�N�R�P�� �W�U�H�Q�X�W�N�X���� �U�D�þ�X�Q�� �G�R�E�L�W�L�� �L�� �J�X�E�L�W�N�D�� �S�U�L�N�D�]�X�M�H�� �D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �N�U�R�]��

�R�G�U�H�ÿ�H�Q�R���U�D�]�G�R�E�O�M�H��7  

�,�]�Y�M�H�ã�W�D�M���R���G�R�E�L�W�L���L�O�L���U�D�þ�X�Q���G�R�E�L�W�L���L���J�X�E�L�W�N�D���Q�D�M�þ�H�ã�ü�H���V�H���L�]�U�D�ÿ�X�M�H���]�D���M�H�G�Q�X���N�D�O�H�Q�G�D�U�V�N�X���J�R�G�L�Q�X���W�H��

se kroz to razdoblje prati us�S�M�H�ã�Q�R�V�W�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���� �1�D�M�M�H�G�Q�R�V�W�D�Y�Q�L�M�H�� �U�H�þ�H�Q�R���� �X�N�R�O�L�N�R�� �V�X�� �X�N�X�S�Q�L��

�S�U�L�K�R�G�L���Y�H�ü�L���R�G���X�N�X�S�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D�����S�R�G�X�]�H�ü�H���R�V�W�D�Y�D�U�X�M�H���G�R�E�L�W�����D���N�D�G�D���V�X���X�N�X�S�Q�L���U�D�V�K�R�G�L���Y�H�ü�L���R�G��

�X�N�X�S�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D�����S�R�G�X�]�H�ü�H���R�V�W�Y�D�U�X�M�H���Q�H�J�D�W�L�Y�D�Q���U�H�]�X�O�W�D�W���W�M�����J�X�E�L�W�D�N�����'�R�E�L�W���X�W�M�H�þ�H���Q�D���S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H��

kapitala u imovini bilan�F�H���� �G�R�N�� �J�X�E�L�W�D�N�� �X�W�M�H�þ�H�� �Q�D�� �V�P�D�Q�M�H�Q�M�H�� �N�D�S�L�W�D�O�D�� �E�L�O�D�Q�F�H���� �1�D�� �W�D�M�� �Q�D�þ�L�Q��

                                                           
6 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U������������ 
7 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Qjeno izdanje. Zagreb: HZRIF, str. 109. 
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�Y�L�G�L�P�R�� �S�R�Y�H�]�D�Q�R�V�W�� �E�L�O�D�Q�F�H�� �L�� �U�D�þ�X�Q�D�� �G�R�E�L�W�L�� �L�� �J�X�E�L�W�N�D�� �W�H�� �S�U�H�O�M�H�Y�D�Q�M�H�� �U�H�]�X�O�W�D�W�D�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D�� �Q�D��

�E�L�O�D�Q�F�X���S�R�G�X�]�H�ü�D���� 

�3�U�L�K�R�G�L�� �S�U�H�G�V�W�D�Y�O�M�D�M�X�� �S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H�� �H�N�R�Q�R�P�V�N�H�� �N�R�U�L�V�W�L�� �W�L�M�H�N�R�P�� �R�E�U�D�þ�X�Q�V�N�R�J�� �U�D�]�G�R�E�O�M�D�� �X�� �R�E�O�L�N�X��

�S�U�L�O�M�H�Y�D�� �L�O�L�� �S�R�Y�H�ü�D�Q�M�D�� �V�U�H�G�V�W�D�Y�D�� �L�O�L�� �V�P�D�Q�M�H�Q�M�D�� �R�E�Y�H�]�D���� �ã�W�R�� �L�P�D�� �N�D�R�� �]�D�� �S�R�V�O�M�H�G�L�F�X�� �S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H��

glavnice, ali ne ono u svezi s uplatama vlasnika. Rashodi predstavljaju smanjenje ekonomske 

�N�R�U�L�V�W�L�� �N�U�R�]�� �R�E�U�D�þ�X�Q�V�N�R�� �U�D�]�G�R�E�O�M�H�� �X�� �R�E�O�L�N�X�� �R�G�O�M�H�Y�D�� �L�O�L�� �L�V�F�U�S�O�M�H�Q�M�D�� �V�U�H�G�V�W�D�Y�D���� �ã�W�R�� �L�P�D�� �N�D�R��

posljedicu smanjenje glavnice, ali ne one u svezi s raspodjelom glavnice.8 

�3�U�L�K�R�G�L���V�H���Q�D�M�þ�H�ã�ü�H���N�O�D�V�L�I�L�F�L�U�D�M�X���N�D�R���S�R�V�O�R�Y�Q�L���L���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���S�U�L�K�R�G�L�� 

Poslovni prihodi ostvaruju se iz glavnih poslovnih aktivnosti. �1�D�M�þ�H�ã�ü�H�� �V�X�� �W�R�� �S�U�L�K�R�G�L�� �R�G��

�S�U�R�G�D�M�H�� �S�U�R�L�]�Y�R�G�D���� �W�U�J�R�Y�D�þ�N�H�� �U�R�E�H�� �L�O�L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �R�G�� �R�E�D�Y�O�M�D�Q�M�D�� �X�V�O�X�J�D���� �.�R�M�L�� �ü�H�� �W�R�� �S�U�L�K�R�G�L�� �E�L�W�L��

�R�Y�L�V�L�� �R�� �G�M�H�O�D�W�Q�R�V�W�L�� �N�R�M�R�P�� �V�H�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �E�D�Y�L���� �8�� �V�W�U�X�N�W�X�U�L�� �S�U�L�K�R�G�D�� �R�Q�L�� �þ�L�Q�H�� �Q�D�M�]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�L�� �G�L�R���� �D��

iznos prihoda jednak je vrijednosti realizir�D�Q�L�K���S�U�R�L�]�Y�R�G�D�����U�R�E�H���L�O�L���S�U�X�å�H�Q�L�K���X�V�O�X�J�D���E�H�]���3�'�9-

a.9    

Financijski prihodi javljaju se kao posljedica ulaganja u financijsku imovinu. Oni su rezultat 

�X�O�D�J�D�Q�M�D�� �Y�L�ã�N�D�� �U�D�V�S�R�O�R�å�L�Y�L�K�� �Q�R�Y�þ�D�Q�L�K�� �V�U�H�G�V�W�D�Y�D���� �1�D�M�þ�H�ã�ü�L�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �V�X�� �G�L�Y�H�Q�G�H����

kamate te poziti�Y�Q�H�� �W�H�þ�D�M�Q�H�� �U�D�]�O�L�N�H���� �3�R�U�H�G�� �Q�D�Y�H�G�H�Q�L�K�� �S�R�V�W�R�M�H�� �L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �N�R�M�L�� �V�H�� �Q�H�� �S�R�M�D�Y�O�M�X�M�X��

�U�H�G�R�Y�L�W�R�����1�D�M�þ�H�ã�ü�H���V�X���W�R���S�U�L�K�R�G�L���R�G���S�U�R�G�D�M�H���G�X�J�R�W�U�D�M�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H�����S�U�R�G�D�M�H���V�L�U�R�Y�L�Q�D�����L�Q�Y�H�Q�W�X�U�Q�L�K��

�Y�L�ã�N�R�Y�D�����R�W�S�L�V�D���R�E�Y�H�]�D���L���W�R�P�H���V�O�L�þ�Q�R�����8���+�U�Y�D�W�V�N�R�M���V�X���R�Y�L���S�U�L�K�R�G�L���G�X�J�R���J�R�G�L�Q�D���E�L�O�L���S�U�Lkazivani 

�N�D�R���L�]�Y�D�Q�U�H�G�Q�L���S�U�L�K�R�G�L���� �Q�R���]�E�R�J���L�]�P�M�H�Q�D���U�D�þ�X�Q�R�Y�R�V�W�Y�H�Q�L�K���V�W�D�Q�G�D�U�G�D���V�D�G�D���V�H���N�O�D�V�L�I�L�F�L�U�D�M�X���N�D�R��

ostali izvanredni prihodi. Njihov udio u ukupnim prihodima ne bi trebao biti dominantan.10  

�5�D�V�K�R�G�L�� �Q�D�V�W�D�M�X�� �N�D�R�� �S�R�V�O�M�H�G�L�F�D�� �W�U�R�ã�H�Q�M�D�� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �V�P�D�Q�M�H�Q�M�D�� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �L�O�L�� �S�R�Y�H�ü�D�Q�M�D�� �R�E�Y�H�]�D����

�$�Q�D�O�R�J�Q�R�� �S�U�L�K�R�G�L�P�D���� �U�D�V�K�R�G�L�� �V�H�� �V�L�V�W�H�P�D�W�L�]�L�U�D�M�X�� �L�� �X�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L�P�D�� �S�U�L�N�D�]�X�M�X�� �N�D�R�� �S�R�V�O�R�Y�Q�L�� �L��

�I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���� �3�R�V�O�R�Y�Q�L�� �U�D�V�K�R�G�L�� �Q�D�V�W�D�M�X�� �N�D�R�� �S�R�V�O�M�H�G�L�F�D�� �R�E�D�Y�O�M�D�Q�M�D�� �J�O�D�Y�Q�H�� �G�M�H�O�D�W�Q�R�V�W�L�� �S�R�G�X�]�H�ü�D����

Struktura poslovnih rashoda ovisi o vrsti djelatno�V�W�L�� �N�R�M�R�P�� �V�H�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �E�D�Y�L�� �L�� �R�� �P�H�W�R�G�L��

�R�E�U�D�þ�X�Q�D�� �W�U�R�ã�N�R�Y�D���� �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�� �U�D�V�K�R�G�L�� �Q�D�V�W�D�M�X���� �X�� �S�U�D�Y�L�O�X���� �N�D�R�� �S�R�V�O�M�H�G�L�F�D�� �N�R�U�L�ã�W�H�Q�M�D�� �W�X�ÿ�L�K��

                                                           
8 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U������������ 
9 Str 54 �ä�D�J�H�U�����.�������7�X�ã�H�N�����%�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������ä�D�J�H�U�����/�������������������5�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�R���, 
�5�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�R���]�D���Q�H�U�D�þ�X�Q�R�Y�R�ÿ�H�������ä�D�J�H�U�����/�������X�U���������=�D�J�U�H�E�����+�U�Y�D�W�V�N�D���]�D�M�H�G�Q�L�F�D���U�D�þ�X�Q�R�Y�R�ÿ�D 
i financijskih djelatnika, str. 54. 
10 �ä�D�J�H�U�����.�������7�X�ã�H�N�����%�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������ä�D�J�H�U�����/�������������������5�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�R���, 
�5�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�R���]�D���Q�H�U�D�þ�X�Q�R�Y�R�ÿ�H�������ä�D�J�H�U�����/�������X�U���������=�D�J�U�H�E�����+�U�Y�D�W�V�N�D���]�D�M�H�G�Q�L�F�D���U�D�þ�X�Q�R�Y�R�ÿ�D 
i financijskih djelatnika, str. 54. 
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�Q�R�Y�þ�D�Q�L�K���V�U�H�G�V�W�D�Y�D�����.�D�R���Q�D�M�þ�H�ã�ü�L���U�D�V�K�R�G�L���S�R�M�D�Y�O�M�X�M�X���V�H���N�D�P�D�W�H���N�R�M�H���S�R�G�X�]�H�ü�H���P�R�U�D���S�O�D�W�L�W�L���N�D�R��

�Q�D�N�Q�D�G�X�� �]�D�� �N�R�U�L�ã�W�H�Q�D�� �W�X�ÿ�D�� �V�U�H�G�V�W�Y�D���� �Q�H�J�D�W�L�Y�Q�H�� �W�H�þ�D�M�Q�H�� �U�D�]�O�L�N�H���� �N�R�U�H�N�F�L�M�H�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L��

�I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���S�O�D�V�P�D�Q�D���L���V�O�����.�D�R���L���N�R�G���S�U�L�K�R�G�D�����V�X�N�O�D�G�Q�R���U�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�H�Q�L�P���V�W�D�Q�G�D�U�G�L�P�D���N�R�M�L���V�X��

�X���S�U�L�P�M�H�Q�L���X���5�H�S�X�E�O�L�F�L���+�U�Y�D�W�V�N�R�M�����U�D�V�K�R�G�L���N�R�M�L���Q�L�V�X���X�R�E�L�þ�D�M�H�Q�L���L���N�R�M�L���V�H���Q�H���S�R�M�D�Y�O�M�X�M�X���U�H�G�R�Y�Q�R��

trebaju biti klas�L�I�L�F�L�U�D�Q�L���N�D�R���R�V�W�D�O�L���S�R�V�O�R�Y�Q�L���U�D�V�K�R�G�L�����1�D�M�þ�H�ã�ü�H���V�X���W�R���U�D�V�K�R�G�L���Y�H�]�D�Q�L���X�]���Q�D�V�W�D�O�H��

�ã�W�H�W�H�����N�D�]�Q�H�����R�W�X�ÿ�H�Q�M�H���G�X�J�R�W�U�D�M�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H���L���V�O��11   

2.1.3. �,�]�Y�M�H�ã�W�D�M���R���Q�R�Y�þ�D�Q�L�P���W�R�N�R�Y�L�P�D 
 

�,�]�Y�M�H�ã�W�D�M�� �R�� �Q�R�Y�þ�D�Q�L�P�� �W�R�N�R�Y�L�P�D�� �M�H�G�D�Q��je �R�G�� �W�H�P�H�O�M�Q�L�K�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���� �3rikazuje 

primitk�H�� �L�� �L�]�G�D�W�N�H�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �X�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�R�P���U�D�]�G�R�E�O�M�X�� ���Q�D�M�þ�H�ã�ü�H�� �X�� �M�H�G�Q�R�M�� �S�R�V�O�R�Y�Q�R�M�� �J�R�G�L�Q�L��. 

�5�D�]�O�L�N�D���L�]�P�H�ÿ�X���S�U�L�P�L�W�D�N�D���L���L�]�G�D�W�D�N�D���Q�D�]�L�Y�D���V�H���þ�L�V�W�L�����Q�H�W�R�����Q�R�Y�þ�D�Q�L���W�R�N����Potrebno je razlikovati 

�U�D�þ�X�Q���G�R�E�L�W�L���L���J�X�E�L�W�N�D���W�H���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M���R���Q�R�Y�þ�D�Q�L�P���W�R�N�R�Y�L�P�D���M�H�U���W�D���G�Y�D���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���S�U�L�N�D�]�X�M�X���G�U�X�N�þ�L�M�H��

�V�W�D�Y�N�H���� �5�D�þ�X�Q�� �G�R�E�L�W�L�� �L�� �J�X�E�L�W�N�D�� �S�U�L�N�D�]�X�M�H�� �S�U�L�K�R�G�H�� �L�� �U�D�V�K�R�G�H���� �G�R�N�� �V�� �G�U�X�J�H�� �V�W�U�D�Q�H�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�� �R��

�Q�R�Y�þ�D�Q�L�P���W�R�N�R�Y�L�P�D���S�U�L�N�D�]�X�M�H���Q�R�Y�þ�D�Q�H���S�U�L�P�L�W�N�H���L���L�]�G�D�W�N�H�����5�D�]�O�L�N�D���L�]�P�H�ÿ�X���S�U�L�K�R�G�D���L���S�U�L�P�L�W�N�D��

�M�H�� �X�� �W�R�P�H�� �ã�W�R se �S�U�L�K�R�G�� �N�Q�M�L�åi u trenutku njegovog nastaj�D�Q�M�D���� �Q�S�U���� �S�U�L�� �S�U�R�G�D�M�L�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�L�K��

proizvoda, dok se s �G�U�X�J�H���V�W�U�D�Q�H���S�U�L�P�L�W�D�N���E�L�O�M�H�å�L���W�H�N���N�D�G�D���M�H���W�D���U�R�E�D���Q�D�S�O�D�ü�H�Q�D�����R�G�Q�R�V�Q�R���N�D�G�D��

je zaprimiljen novac od kupca.  

I�]�Y�M�H�ã�W�D�M�� �R�� �Q�R�Y�þ�D�Q�L�P�� �W�R�N�R�Y�L�P�D�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M je koji prikazuje koliko je novca napla�ü�H�Q�R u 

�R�G�U�H�ÿ�H�Q�R�P���Uazdoblju, a koliko je �Q�R�Y�F�D���S�R�W�U�R�ãeno. 

Prema vrsti aktivnosti razlikuju se poslovne aktivnosti, investicijske aktivnosti i financijske 

aktivnosti. Primici iz poslovnih aktivnosti su: �S�U�L�P�L�F�L�� �Q�D�� �R�V�Q�R�Y�L�� �S�U�R�G�D�M�H�� �U�R�E�D�� �L�O�L�� �S�U�X�å�D�Q�M�D��

usluga, primici od provizija, �W�D�Q�W�L�M�H�P�D�����Q�D�N�D�Q�G�D�����S�U�L�P�L�F�L���R�G���R�V�L�J�X�U�D�Y�D�M�X�ü�L�K���G�U�X�ã�W�D�Y�D. S druge 

strane izdaci za poslovne aktivnosti su: izdaci �G�R�E�D�Y�O�M�D�þima���� �S�O�D�ü�H�� �]�D�S�R�V�O�H�Q�L�P�D���� �]�D��premije 

osiguranja, kamate, poreze i sl..12 

�1�D�M�þ�H�ã�ü�L�� �L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�V�N�L�� �S�U�L�P�L�F�L�� �V�X���� �S�U�L�P�L�F�L�� �R�G�� �S�U�R�G�D�M�H��dugotrajne imovine, primici od prodaje 

financijske imovine, primici od povrata danih kredita. �1�D�M�þ�H�ã�ü�L�� �L�]�G�D�F�L�� �L�]�� �L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�V�N�L�K��

                                                           
11 �ä�D�J�H�U�����.�������7�X�ã�H�N�����%�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������ä�D�J�H�U�����/�������������������5�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�R���, 
�5�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�R���]�D���Q�H�U�D�þ�X�Q�R�Y�R�ÿ�H�������ä�D�J�H�U�����/�������X�U���������=�D�J�U�H�E�����+�U�Y�D�W�V�N�D���]�D�M�H�G�Q�L�F�D���U�D�þ�X�Q�R�Y�R�ÿ�D 
i financijskih djelatnika, str. 55. 
12 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/������������������Analiza financijskih 
�L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�Hvi. �7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U������������ 
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aktivnosti su�����L�]�G�D�F�L���]�D���N�X�S�Q�M�X���G�X�J�R�W�U�D�M�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H�����L�]�G�D�F�L���]�D���V�W�M�H�F�D�Q�M�H���Y�O�D�V�Q�L�þ�N�L�K���L���G�X�å�Q�L�þ�N�L�K��

financijskih instrumenata te izdaci na osnovi kredita danih drugima13.  

�1�R�Y�þ�D�Q�L�� �S�U�L�P�L�F�L�� �R�G�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L�� �V�X: �S�U�L�P�L�F�L�� �R�G�� �L�]�G�D�Y�D�Q�M�D�� �Y�O�D�V�Q�L�þ�N�L�K�� �L�� �G�X�å�Q�L�þ�N�L�K��

financijskih instrumenata, primici od primljenih kredita���� �6�� �G�U�X�J�H�� �V�W�U�D�Q�H���� �Q�R�Y�þ�D�Q�L�� �L�]�G�D�F�L�� �R�G��

financijskih aktivnosti su: izdaci za otplatu glavnice kredita i obveznica, izdaci za isplatu 

dividendi i kamata, izdaci za otkup vlastitih dionica.14  

�,�]�Y�M�H�ã�W�D�M�� �R�� �Q�R�Y�þ�D�Q�L�P�� �W�R�N�R�Y�L�P�D�� �S�U�L�N�D�]�X�M�H���V�H�� �S�R�P�R�ü�X�� �G�Y�L�M�H�� �P�H�W�R�G�H. Direktna metoda izravno 

prikazuje sve primitke i izdatke istih aktivnosti, dok indirektna metoda dobit ili gubitak 

�U�D�]�G�R�E�O�M�D���X�V�N�O�D�ÿ�X�M�H���]�D���V�Y�H���Q�H�Q�R�Y�þ�D�Q�H���W�U�D�Q�V�D�N�F�L�M�H���Q�D�V�W�D�O�H���X���W�R�P���L�V�W�R�P���U�D�]�G�R�E�O�M�X�� Obje metode 

�Q�D���N�U�D�M�X���G�D�M�X���L�V�W�L���X�N�X�S�D�Q���Q�H�W�R���Q�R�Y�þ�D�Q�L���W�R�N���� �$�N�R���M�H���X�N�X�S�D�Q���Q�H�W�R���Q�R�Y�þ�D�Q�L���W�R�N���S�R�]�L�W�L�Y�D�Q�����W�R���ü�H��

�U�H�]�X�O�W�L�U�D�W�L���S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H�P���Q�R�Y�F�D���Q�D���N�U�D�M�X���U�D�]�G�R�E�O�M�D���X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���S�R�þ�H�W�Q�R���U�D�]�G�R�E�O�M�H���L���R�E�U�D�W�Q�R���� 

2.1.4. �,�]�Y�M�H�ã�W�D�M���R���S�U�R�P�M�H�Q�D�P�D���N�D�S�L�W�D�O�D���L���E�L�O�M�H�ã�N�H 
 

�,�]�Y�M�H�ã�W�D�M���R���S�U�R�P�M�H�Q�D�P�D���N�D�S�L�W�D�O�D���þ�L�Q�L���V�D�V�W�D�Y�Q�L���G�L�R���W�H�P�H�O�M�Q�L�K���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�����8���Q�M�H�P�X��se 

prikazuju �S�U�R�P�M�H�Q�H�� �N�R�M�H�� �V�X�� �V�H�� �Q�D�� �N�D�S�L�W�D�O�X�� �G�R�J�R�G�L�O�H�� �L�]�P�H�ÿ�X�� �G�Y�D�� �R�E�U�D�þ�X�Q�V�N�D�� �U�D�]�G�R�E�O�M�D���� �8��

�L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�X���R���S�U�R�P�M�H�Q�D�P�D���N�D�S�L�W�D�O�D���W�U�H�E�D�M�X���G�H�W�D�O�M�Q�L�M�H��se prikazaju promjene koje su se dogodile 

�Q�D�� �E�L�O�R�� �N�R�M�R�M�� �S�R�]�L�F�L�M�L�� �N�D�S�L�W�D�O�D���� �=�D�V�L�J�X�U�Q�R�� �Q�D�M�]�D�Q�þ�D�M�Q�L�M�D�� �S�U�R�P�M�H�Q�D�� �Q�D�� �N�D�S�L�W�D�O�X�� �Y�H�]�D�Q�D��je uz 

�Q�D�V�W�D�Q�D�N�� �]�D�U�D�G�H�� �W�H�� �G�L�Y�L�G�H�Q�G�H�� �N�R�M�H�� �V�H�� �L�]�J�O�D�V�D�Y�D�M�X�� �Y�O�D�V�Q�L�F�L�P�D���� �6�W�R�J�D�� �V�H�� �X�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�X�� �S�U�L�N�D�]�X�M�X��

�X�S�U�D�Y�R���R�Y�H���Q�D�M�þ�H�ã�ü�H���L���Q�D�M�]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�H���S�U�R�P�M�H�Q�H��15  

�1�D���S�U�R�P�M�H�Q�X���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L���N�D�S�L�W�D�O�D���P�R�J�X���L�P�D�W�L���X�W�M�H�F�D�M���L���V�O�M�H�G�H�ü�H���W�U�D�Q�V�D�N�F�L�M�H��16 

- dodatna ulaganja vlasnika 

- promje�Q�H���U�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�H�Q�L�K���S�R�O�L�W�L�N�D���L���L�V�S�U�D�Y�F�L���W�H�P�H�O�M�Q�L�K���S�R�J�U�H�ã�D�N�D 

- �X�V�N�O�D�ÿ�H�Q�M�D���R�G�Q�R�V�Q�R���X�þ�L�Q�F�L���W�U�D�Q�V�D�N�F�L�M�D���N�R�M�L���V�H���V�X�N�O�D�G�Q�R���V�W�D�Q�G�D�U�G�L�P�D���G�L�U�H�N�W�Q�R���S�U�L�N�D�]�X�M�X��

�X���N�D�S�L�W�D�O�X�����U�H�Y�D�O�R�U�L�]�D�F�L�M�V�N�H���U�H�]�H�U�Y�H���L���V�O�L�þ�Q�R���� 

                                                           
13 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E����HZRIF, str. 126. 

14 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U������������ 

15 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U������������ 
16 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/������������������Analiza financijskih 
�L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U������������ 
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�)�R�U�P�D�O�Q�L���L�]�J�O�H�G���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R���S�U�R�P�M�H�Q�D�P�D���N�D�S�L�W�D�O�D���Q�L�M�H���W�R�O�L�N�R���E�L�W�D�Q���W�H���V�H���þ�H�V�W�R���U�D�]�O�L�N�X�M�H���R�Y�L�V�Q�R��

�R�� �U�H�J�X�O�D�W�R�U�Q�R�P�� �R�N�Y�L�U�X�� �N�R�M�L�� �V�H�� �S�U�L�P�M�H�Q�M�X�M�H���� �3�R�Q�H�N�D�G�� �V�H�� �S�U�L�N�D�]�X�M�H�� �X�� �V�N�U�D�ü�H�Q�R�M�� �I�R�U�P�L���� �D�� �V�Y�H��

�R�V�W�D�O�H�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�H�� �R�� �S�U�R�P�M�H�Q�D�P�D�� �N�D�S�L�W�D�O�D�� �Q�D�O�D�]�H�� �V�H�� �X�� �R�N�Y�L�U�X�� �E�L�O�M�H�ã�N�L�� �X�]�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H��

�L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�H��17 �9�D�å�Q�R���M�H���V�D�P�R���G�D���V�Y�H���L�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�H���N�Rje su bitne za korisnike budu prikazane. 

�%�L�O�M�H�ã�N�H�� �V�X�� �G�L�R�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� �N�R�M�H�� �V�O�X�å�H�� �N�D�N�R�� �E�L�� �G�H�W�D�O�M�Q�L�M�H�� �U�D�]�U�D�G�L�O�H�� �L�� �S�R�M�D�V�Q�L�O�H��

�S�U�H�W�K�R�G�Q�D�� �þ�H�W�L�U�L�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�D�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���� �8���E�L�O�M�H�ã�N�D�P�D se mogu �S�U�R�Q�D�ü�L�� �G�H�W�D�O�M�Q�L�M�D�� �S�R�M�D�ã�Q�M�H�Q�M�D��

pojednih stavki iz financijski�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���W�H���R�E�M�D�ã�Q�M�H�Q�M�D���Y�H�]�D�Q�D���]�D���S�U�L�P�M�H�Q�X���U�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�H�Q�L�K��

politika i procjena. �7�D�N�R�ÿ�H�U���� �Q�H�N�H�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�H�� �N�R�M�H�� �V�H�� �Q�H�� �Y�L�G�H�� �G�L�U�H�N�W�Q�R�� �L�]�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K��

�L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�E�M�D�Y�O�M�H�Q�H���V�X���X���E�L�O�M�H�ã�N�D�P�D���� 

�6�D�G�U�å�D�M�� �E�L�O�M�H�ã�N�L�� �M�H�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�� �V�W�D�Q�G�D�U�G�L�P�D�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�R�J�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�Y�D�Q�M�D�� �N�R�M�H�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �N�R�U�L�V�W�L��18 

�)�R�U�P�D���X���N�R�M�R�M���V�H���E�L�O�M�H�ã�N�H���R�E�M�D�Y�O�M�X�M�X���Q�L�M�H���V�W�U�R�J�R���G�H�I�L�Q�L�U�D�Q�D�����V�W�R�J�D���U�D�]�O�L�þ�L�W�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���R�E�M�D�Y�O�M�X�M�X��

�X���U�D�]�O�L�þ�L�W�R�M���I�R�U�P�L��19 

�3�U�L�O�L�N�R�P�� �U�D�]�P�D�W�U�D�Q�M�D�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�R�J�� �S�R�O�R�å�D�M�D�� �L�� �X�V�S�M�H�ã�Q�R�V�W�L�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D�� �Q�D�� �W�H�P�H�O�M�X�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K��

�L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���Y�D�å�Q�R�� �M�H �X�]�H�W�L���X�� �R�E�]�L�U�� �G�D�� �V�X�� �V�Y�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L�� �P�H�ÿ�X�V�R�E�Q�R�� �S�R�Y�H�]�D�Q�L���� �7�H�P�H�O�M�Q�L�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M��

�N�R�M�L�� �S�U�L�N�D�]�X�M�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�� �S�R�O�R�å�D�M�� �M�H�� �E�L�O�D�Q�F�D���� �D�� �S�U�R�P�M�H�Q�H�� �N�R�M�H�� �V�X�� �V�H�� �G�R�J�R�G�L�O�H�� �Q�D�� �Q�H�N�L�P����

�S�R�V�H�E�Q�R�� �]�Q�D�þ�D�M�Q�L�P���� �S�R�]�L�F�L�M�D�P�D�� �E�L�O�D�Q�F�H�� �S�U�L�N�D�]�X�M�X�� �V�H�� �X�� �R�V�W�D�O�L�P�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L�P�D���� �,�]�Q�R�V�� �G�R�E�L�W�L�� �X��

bil�D�Q�F�L���S�U�L�N�D�]�D�Q���M�H���X���M�H�G�Q�R�P���L�]�Q�R�V�X���� �D���V�D�P���Q�D�þ�L�Q���V�W�Y�D�U�D�Q�M�D���W�H���G�R�E�L�W�L���G�H�W�D�O�M�Q�L�M�H���V�H���S�U�L�N�D�]�X�M�H���X��

�U�D�þ�X�Q�X���G�R�E�L�W�L���L���J�X�E�L�W�N�D�����G�R�N���V�H���S�U�R�P�M�H�Q�H���Q�D���R�V�W�D�O�L�P���S�R�]�L�F�L�M�D�P�D���N�D�S�L�W�D�O�D���S�U�L�N�D�]�X�M�X���X���S�R�V�H�E�Q�R��

�L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�X���± �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�X���R���S�U�R�P�M�H�Q�D�P�D���N�D�S�L�W�D�O�D�����7�D�N�R�ÿ�H�U�����X���E�L�O�D�Q�F�L���M�H���S�U�Lkazano stanje novca, a 

�Q�D�þ�L�Q�� �V�W�Y�D�U�D�Q�M�D�� �W�R�J�� �Q�R�Y�F�D�� ���S�U�L�E�D�Y�O�M�D�Q�M�H�� �L�� �W�U�R�ã�H�Q�M�H���� �G�H�W�D�O�M�Q�L�M�H�� �V�H�� �S�U�L�N�D�]�X�M�H�� �X�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�X�� �R��

�Q�R�Y�þ�D�Q�L�P���W�R�N�R�Y�L�P�D��20    

2.2. �,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�L���L���S�R�V�W�X�S�F�L���D�Q�D�O�L�]�H���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D 
 

�)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L�� �V�X�� �S�R�� �V�Y�R�M�R�M�� �G�H�I�L�Q�F�L�M�L�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L�� �Noji prikazuju financijsko stanje 

�R�G�U�H�ÿ�H�Q�R�J���S�R�G�X�]�H�ü�D�����.�O�M�X�þ�Q�L���G�L�R���V�Y�L�K���W�H�P�H�O�M�Q�L�K���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�V�L�P���E�L�O�M�H�ã�N�L���V�X���E�U�R�M�N�H����

�R�G�Q�R�V�Q�R�� �Q�X�P�H�U�L�þ�N�L�� �L�]�Q�R�V�L���� �6�� �Y�U�H�P�H�Q�R�P�� �V�X�� �V�H�� �U�D�]�Y�L�O�H�� �P�Q�R�J�H�� �P�H�W�R�G�H���� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�L�� �L�� �S�R�V�W�X�S�F�L��
                                                           
17 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H, izmijenjeno i dopunjeno izdanje. Zagreb: HZRIF, str. 37. 
18 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U�� 134. 
19 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U������������ 
20 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/������������������Analiza financijskih 
�L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U������������ 
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kojima se moglo analizirati financijske �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�H�� �W�H�� �U�D�G�L�W�L�� �X�V�S�R�U�H�G�E�X�� �V�� �L�V�W�L�P�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L�P�D�� �X��

�S�U�R�ã�O�R�V�W�L�����N�D�R���L���V���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L�P�D���G�U�X�J�L�K���S�R�G�X�]�H�ü�D���L�]���L�V�W�H���L�Q�G�X�V�W�U�L�M�H�����3�U�L�O�L�N�R�P���D�Q�D�O�L�]�H���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K��

�L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� �Q�D�M�þ�H�ã�ü�H�� �V�H�� �N�R�U�L�V�W�H�� �K�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�D�� �D�Q�D�O�L�]�D���� �Y�H�U�W�L�N�D�O�Q�D�� �D�Q�D�O�L�]�D�� �W�H�� �D�Q�D�O�L�]�D�� �S�R�P�R�ü�X��

pokazatelja.  

 

2.2.1. Horizontalna i vertikalna analiza 
 

�+�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�R�P���D�Q�D�O�L�]�R�P���Q�D�V�W�R�M�L���V�H���X�R�þ�L�W�L�W���W�H�Q�G�H�Q�F�L�M�D���L���G�L�Q�D�P�L�N�D���S�U�R�P�M�H�Q�D���S�R�M�H�G�L�Q�L�K���S�R�]�L�F�L�M�D��

�W�H�P�H�O�M�Q�L�K�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���� �7�H�P�H�O�M�H�P�� �X�R�þ�D�Y�D�Q�M�D�� �W�L�K�� �S�U�R�P�M�H�Q�D�� �S�U�R�V�X�ÿ�X�M�H�� �V�H�� �N�D�N�Y�D�� �M�H��

�X�V�S�M�H�ã�Q�R�V�W�� �L�� �V�L�J�X�U�Q�R�V�W�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�J�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���� �6�X�S�U�R�W�Q�R�� �W�R�P�H���� �V�W�U�X�N�W�X�U�Q�L��

�I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���N�R�M�L���V�O�X�å�H���N�D�R���S�R�G�O�R�J�D���]�D���S�U�R�Y�H�G�E�X���Y�H�U�W�L�N�D�O�Q�H���D�Q�D�O�L�]�H���P�R�J�X���V�H���U�D�]�P�D�W�U�D�W�L��

�X�� �N�R�Q�W�H�N�V�W�X�� �U�D�ã�þ�O�D�Q�M�L�Y�D�Q�M�D���� �9�H�U�W�L�N�D�O�Q�D�� �D�Q�D�O�L�]�D�� �R�P�R�J�X�ü�D�Y�D�� �X�Y�L�G�� �X�� �V�W�U�X�N�W�X�U�X�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K��

�L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D��21 

Analiza f�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���N�R�M�D���R�P�R�J�X�ü�D�Y�D���X�V�S�R�U�H�ÿ�L�Y�D�Q�M�H���S�R�G�D�W�D�N�D���N�U�R�]���G�X�å�H���Y�U�H�P�H�Q�V�N�R��

razdoblje, kako bi se otkrile �W�H�Q�G�H�Q�F�L�M�D�� �L�� �G�L�Q�D�P�L�N�D�� �S�U�R�P�M�H�Q�D�� �S�R�M�H�G�L�Q�L�K�� �E�L�O�D�Q�þ�Q�L�K�� �S�R�]�L�F�L�M�D��

���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �S�R�G�D�W�D�N�D������ �X�R�E�L�þ�D�M�H�Q�R�� �V�H�� �Q�D�]�L�Y�D�� �K�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�R�P�� �D�Q�D�O�L�]�R�P��22 �1�D�M�þ�H�ã�ü�H�� �V�H��

�X�V�S�R�U�H�ÿ�X�M�H���Y�L�ã�H���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�G�U�H�ÿ�H�Q�R�J���S�R�G�X�]�H�ü�D���W�H���V�H���G�R�Q�R�V�H���U�H�O�H�Y�D�Q�W�Q�L���]�D�N�O�M�X�þ�F�L���R��

�W�U�H�Q�G�R�Y�L�P�D�� �L�� �V�P�M�H�U�X�� �X�� �N�R�M�H�P�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �L�G�H���� �6�U�å�� �K�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�H�� �D�Q�D�O�L�]�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D��

�R�G�U�H�ÿ�H�Q�R�J���S�R�G�X�]�H�ü�D���M�H���X�R�þ�L�W�L���S�U�R�P�M�H�Q�X���N�R�M�D���V�H���G�R�J�D�ÿ�D���X���S�U�Rmatranom vremenu. Minimalno 

�S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R���Y�U�L�M�H�P�H���M�H���G�Y�L�M�H���J�R�G�L�Q�H�����D���Q�D�M�þ�H�ã�ü�H���M�H���W�R���Y�L�ã�H���J�R�G�L�Q�D���X���Q�L�]�X���N�R�M�H���V�H��analiziraju.  

�)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L�� �X�� �K�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�R�M�� �D�Q�D�O�L�]�L�� �P�R�J�X�� �V�H�� �X�V�S�R�U�H�ÿ�L�Y�D�W�L�� �W�D�N�R�� �G�D�� �V�H�� �S�R�G�D�F�L�� �L�]�� �V�Y�L�K��

�J�R�G�L�Q�D�� �X�V�S�R�U�H�ÿ�X�M�X�� �V�� �M�H�G�Q�R�P�� �J�R�G�L�Q�R�P���� �N�R�M�D se uzima kao bazna godina ili se svako 

�S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R���U�D�]�G�R�E�O�M�H���P�R�å�H���X�V�S�R�U�H�ÿ�L�Y�D�W�L���V���S�U�H�W�K�R�G�Q�L�P�����,�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���V�H���X�V�S�R�U�H�ÿ�X�M�X���X���D�S�V�R�O�X�W�Q�R�P��

iznosu, ali i u relativnom iznosu. Kroz to je vidljivo kakav je smjer, ali i intenzitet promjene 

�R�G�U�H�ÿ�H�Q�H���S�R�]�L�F�L�M�H���X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�R�P���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�X��23  

�2�Y�R�P�� �Y�U�V�W�R�P�� �D�Q�D�O�L�]�H�� �Q�D�M�þ�H�ã�ü�H se �D�Q�D�O�L�]�L�U�D�M�X�� �E�L�O�D�Q�F�D�� �L�� �U�D�þ�X�Q�� �G�R�E�L�W�L�� �L�� �J�X�E�L�W�N�D���� �.�U�R�]��

horizontalnu analizu se �Q�D�� �E�U�]�� �L�� �H�I�L�N�D�V�D�Q�� �Q�D�þ�L�Q���X�R�þ�D�Y�D kretanje poslovnih prihoda ili 

                                                           
21 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�� �$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U������������ 
22 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D: 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U������������ 
23 �ä�D�J�H�U���/���������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���± �.�D�N�R���þ�L�W�D�W�L���L���U�D�]�X�P�M�H�W�L���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�H. Prezentacija s 
predavanja [8. svibnja 2022.] 
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�S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �R�G�� �N�X�S�D�F�D�� �N�U�R�]�� �J�R�G�L�Q�H���� �+�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�D�� �D�Q�D�O�L�]�D�� �V�O�X�å�L�� �N�D�R�� �Lzvrstan alat u izradi 

�U�D�]�O�L�þ�L�W�L�K�� �J�U�D�I�L�þ�N�L�K���U�M�H�ã�H�Q�M�D �N�R�M�L�� �Q�D�� �Y�L�]�X�D�O�D�Q�� �Q�D�þ�L�Q�� �S�R�M�D�ã�Q�M�D�Y�D�M�X�� �L�Q�W�H�Q�]�L�W�H�W�� �L�� �V�P�M�H�U�� �Q�H�N�H��

promjene.  

�9�H�U�W�L�N�D�O�Q�R�P�� �D�Q�D�O�L�]�R�P�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �L�V�S�L�W�X�M�H se i analizira strukturu 

�S�R�M�H�G�Q�L�K�� �S�R�]�L�F�L�M�D�� �X�Q�X�W�D�U�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���� �6�W�U�X�N�W�X�U�D�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�R�J�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�R�J�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D��

�M�D�N�R�� �S�X�Q�R�� �J�R�Y�R�U�L�� �R�� �N�Y�D�O�L�W�H�W�L�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D��24 �1�D�� �S�U�L�P�M�H�U���� �X�N�R�O�L�N�R�� �R�E�Y�H�]�H�� �þ�L�Q�H�� ��������

�S�D�V�L�Y�H�� �Q�H�N�R�J�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �W�R���]�Q�D�þ�L �G�D�� �M�H�� �������� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�R�� �W�X�ÿ�L�P�� �L�]�Y�R�U�L�P�D�� �ã�W�R�� �M�D�V�Q�R��

ukazuje na �Y�L�V�R�N�X���]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W poduz�H�ü�D�����8���S�U�R�F�H�V�X���L�]�U�D�G�H���Y�H�U�W�L�N�D�O�Q�H���D�Q�D�O�L�]�H���E�L�O�D�Q�F�H, aktivu ili 

�S�D�V�L�Y�X���L�]�M�H�G�Q�D�þ�D�Y�D se sa 100 te se sve pozicije unutar aktive prikazuju u postotnom udjelu u 

odnosu na cijelu aktivu. Isti proces se ponavlja s pasivom, odnosno pozicije unutar kapitala i 

obveza �X�V�S�R�U�H�ÿ�X�Mu se s ukupnom pasivom te se donose �]�D�N�O�M�X�þci temeljem strukture o 

financijskom stanju. Kod vertikalne analize �U�D�þ�X�Q�D�� �G�R�E�L�W�L�� �L�� �J�X�E�L�W�N�D�� �X�N�X�S�Qi prihodi (ili 

poslovni prihodi���� �L�]�M�H�G�Q�D�þuju se sa 100 te se analizira omjer pojedinih stavki prihoda u 

odnosu na ukupne ili poslovne prihode. Vertikalna analiza ne zahtijeva �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�H��

�L�]���Y�L�ã�H���J�R�G�L�Q�D�����D�O�L���V�H���Y�H�U�W�L�N�D�O�Q�D���D�Q�D�O�L�]�D���P�R�å�H���S�U�R�Y�H�V�W�L���L���N�U�R�]���Y�L�ã�H���U�D�]�G�R�E�O�M�D��kako bi bio jasniji 

�V�P�M�H�U���L���W�U�H�Q�G���X���N�R�M�H�P���S�R�G�X�]�H�ü�H���L�G�H���� 

2.2.2. Financijski pokazatelji  
 

�1�D�M�]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�� �D�Q�D�O�L�]�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� �V�X�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L��25 �3�R�P�R�ü�X��

niza pokazatelja detaljno se analizira financijska slika �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�J�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���� �.�R�G��

pokazatelja se u omjer stavljaju �E�U�R�M�N�H���L�]���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���N�R�M�H���L�P�D���V�P�L�V�O�D���X�V�S�R�U�H�ÿ�L�Y�D�W�L���L��

�V�W�D�Y�O�M�D�W�L���X���R�P�M�H�U���W�H���S�U�R�G�X�N�W���W�L�K���R�P�M�H�U�D���G�D�M�H���L�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�H�����D�O�L���L���V�O�X�å�L���N�D�R���S�R�G�O�R�Ja za usporedbu s 

�G�U�X�J�L�P���U�D�]�G�R�E�O�M�L�P�D���L�O�L���G�U�X�J�L�P���S�R�G�X�]�H�ü�L�P�D�����)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���N�R�Me �V�H���Q�D�M�þ�H�ã�ü�H���D�Q�D�O�L�]�L�U�D���V�X��

�E�L�O�D�Q�F�D���L���U�D�þ�X�Q���G�R�E�L�W�L���L���J�X�E�L�W�N�D�����V�W�R�J�D���V�H���Y�H�ü�L�Q�D���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���W�H�P�H�O�M�L���X�S�U�D�Y�R���Q�D���W�D���G�Y�D���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���� 

�3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���V�O�X�å�H���N�D�N�R���E�L���Q�D���M�H�G�Q�R�V�W�D�Y�Q�L�M�L���Q�D�þ�L�Q���S�U�L�N�D�]�D�O�L���R�G�U�H�ÿ�H�Q�H���R�G�Q�R�V�H���X�Q�X�W�D�U���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K��

�L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�����9�U�O�R���V�X���N�R�U�L�V�Q�L���S�U�L���X�S�U�D�Y�O�M�D�Q�M�X���L���U�D�]�Y�R�M�X���S�R�G�X�]�H�ü�D. 

�3�R�M�H�G�L�Q�D�þ�Q�L���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���P�R�J�X���V�H���N�O�D�V�L�I�L�F�L�U�D�W�L���X���Q�H�N�R�O�L�N�R���V�N�X�S�L�Q�D��26 

                                                           
24 �ä�D�J�H�U���/���������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���± �.�D�N�R���þ�L�W�D�W�L���L���U�D�]�X�P�M�H�W�L���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�H. Prezentacija s 
predavanja [8. svibnja 2022.] 
25 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
n�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U���������� 
26 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L��dopunjeno izdanje. Zagreb: HZRIF, str. 43. 
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3. Pokazatelji aktivnosti 

4. �3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���H�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W�L 
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6. Pokazatelji investiranja 

�3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�� �O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L�� �L�� �]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L�� �V�P�D�W�U�D�M�X�� �V�H�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�P�D�� �V�L�J�X�U�Q�R�V�W�L�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D����

�S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���H�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W�L�����S�U�R�I�L�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L�����L���L�Q�Y�H�V�W�L�U�D�Q�M�D���V�P�D�W�U�D�M�X���V�H���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�P�D���X�V�S�M�H�ã�Q�R�V�W�L��

poslovanja. Pokazatelji aktivnosti mogu se smatrati i pokazateljima sigurnosti i pokazateljima 

�X�V�S�M�H�ã�Q�R�V�W�L���S�R�G�X�]�H�ü�D��27 

2.2.2.1. Pokazatelji likvidnosti 
 

�3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�� �O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L�� �P�M�H�U�H�� �V�S�R�V�R�E�Q�R�V�W�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �X�� �N�R�Q�W�H�N�V�W�X�� �V�S�R�V�R�E�Q�R�V�W�L�� �S�R�G�P�L�U�H�Q�M�D��

�G�R�V�S�M�H�O�L�K�� �N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K�� �R�E�Y�H�]�D��28 �3�R�G�P�L�U�L�Y�D�Q�M�H�� �N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K�� �R�E�Y�H�]�D�� �M�H�G�Q�D�� �M�H�� �R�G�� �N�O�M�X�þ�Q�L�K��

zad�D�ü�D�� �V�Y�D�N�R�J�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���� �V�W�R�J�D�� �M�H�� �G�R�E�U�D�� �O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�� �M�H�G�D�Q�� �R�G�� �S�U�L�P�D�U�Q�L�K�� �X�Y�M�H�W�D�� �]�D�� �G�R�E�U�R��

�I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�R�� �]�G�U�D�Y�O�M�H�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�R�J�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���� �1�D�M�þ�H�ã�ü�L�� �H�N�V�S�O�L�F�L�U�D�Q�L�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�� �O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L�� �V�X��

�N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���W�U�H�Q�X�W�Q�H���O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L�����N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���X�E�U�]�D�Q�H���O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L�����N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���W�H�N�X�üe likvidnosti i 

koeficijent financijske stabilnosti.29 

Tablica 1 Pokazatelji likvidnosti 

Naziv pokazatelja Brojnik  Nazivnik 
Koeficijent trenutne likvidnosti Novac �.�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H 
Koeficijent ubrzane likvidnosti Novac+kratkotrajna 

�S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D 
�.�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H 

�.�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���W�H�N�X�ü�H���O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L Kratkotrajna imovina �.�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H 
Koeficijent financijske 
stabilnosti 

Dugotrajna imovina Kapital i rezerve + 
�G�X�J�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H 

Izvor: Izrada autora prema �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�� 
(2017) �$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�����Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L 
dopunjeno izdanje. Zagreb: HZRIF, str. 45. 

 

                                                           
27 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U���������� 
28 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U���������� 
29 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�Hr, L. (2017) �$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U���������� 
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�.�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �W�U�H�Q�X�W�Q�H�� �O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L�� �R�F�M�H�Q�M�X�M�H�� �V�S�R�V�R�E�Q�R�V�W�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �G�D���S�R�G�P�L�U�L�� �N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H��

�R�E�Y�H�]�H�� �U�D�V�S�R�O�R�å�L�Y�L�P�� �Q�R�Y�F�H�P�� �Q�D�� �G�D�Q�� �L�]�U�D�þ�X�Q�D�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���� �.�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �V�H�� �L�Q�W�H�U�S�U�H�W�L�U�D�� �N�D�R��

�S�R�V�W�R�W�D�N�� �N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K�� �R�E�Y�H�]�D�� �N�R�M�H�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �P�R�å�H�� �S�R�G�P�L�U�L�W�L�� �Q�R�Y�F�H�P�� �U�D�V�S�R�O�R�å�L�Y�L�P�� �Q�D�� �G�D�Q��

�V�D�V�W�D�Y�O�M�D�Q�M�D���E�L�O�D�Q�F�H�����$�N�R���Q�D���G�D�Q���X�W�Y�U�ÿ�L�Y�D�Q�M�D���N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�D���Q�D���å�L�U�R�U�D�þ�X�Q���V�W�L�J�Q�H���]�Q�D�þ�D�M�Q�D���X�S�O�D�W�D����

�W�D�M���ü�H���N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���E�L�W�L���U�H�O�D�W�L�Y�Q�R���Y�L�V�R�N���W�H���N�R�U�L�V�Q�L�N���P�R�å�H���]�D�N�O�M�X�þ�L�W�L���G�D���S�R�G�X�]�H�ü�H���Q�H�P�D���S�U�R�E�O�H�P�D���V��

�O�L�N�Y�L�G�Q�R�ã�ü�X���� �ã�W�R�� �Q�H�� �P�R�U�D�� �E�L�W�L�� �L�V�W�L�Q�D��30 Stoga ovaj pokazatelj ne mora uvijek biti 

reprezentativan. 

Koeficijent ubrzane likvidnost�L�� �Q�H�ã�W�R�� �M�H�� �E�R�O�M�L�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�� �M�H�U�� �X�]�L�P�D�� �X�� �R�E�]�L�U�� �L�� �N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D��

�S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�����3�R�N�D�]�D�W�H�O�M���X�E�U�]�D�Q�H���O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L���S�U�L�N�D�]�X�M�H���N�R�O�L�N�R���M�H���N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K���R�E�Y�H�]�D���S�R�G�X�]�H�ü�H��

�V�S�R�V�R�E�Q�R�� �S�R�G�P�L�U�L�W�L�� �E�U�]�R�� �X�Q�R�Y�þ�L�Y�R�P�� �L�P�R�Y�L�Q�R�P���� �1�D�M�þ�H�ã�ü�H�� �V�H�� �N�R�G�� �L�]�U�D�þ�X�Q�D�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �X��

brojnik stavlja iznos kratkotrajne imovine umanjen za vrijednost zaliha. Zalihe predstavljaju 

�Q�D�M�P�D�Q�M�H���O�L�N�Y�L�G�D�Q���R�E�O�L�N���N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H���W�H���M�H���S�R�G�X�]�H�ü�X���S�R�W�U�H�E�Q�R���Q�H�N�R�O�L�N�R���N�R�U�D�N�D���G�D���J�D��

pretvori u novac.31  

�.�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �W�H�N�X�ü�H�� �O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L�� �X�� �S�U�D�Y�L�O�X�� �E�L�� �W�U�H�E�D�R�� �E�L�W�L�� �Y�H�ü�L�� �R�G�� ������ �'�U�X�J�D�þ�L�M�H�� �U�H�þ�H�Q�R���� �D�N�R��

�S�R�G�X�]�H�ü�H�� �å�H�O�L�� �R�G�U�å�D�Y�D�W�L�� �W�H�N�X�ü�X�� �O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�� �Q�D�� �Q�R�U�P�D�O�Q�R�M�� �U�D�]�L�Q�L�� �L�� �L�]�E�M�H�ü�L�� �V�L�W�X�D�F�L�M�X��

�Q�H�S�U�D�Y�R�Y�U�H�P�H�Q�R�J�� �S�O�D�ü�D�Q�M�D�� �G�R�V�S�M�H�O�L�K�� �R�E�Y�H�]�D���� �W�D�G�D�� �Q�D�� �U�D�V�S�R�O�D�J�D�Q�M�X�� �P�R�U�D�� �L�P�D�W�L���� �X�� �S�U�D�Y�L�O�X����

�P�L�Q�L�P�D�O�Q�R�� �G�Y�R�V�W�U�X�N�R�� �Y�L�ã�H�� �N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �Q�H�J�R�� �ã�W�R�� �L�P�D�� �N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K�� �R�E�Y�H�]�D���� �7�R�� �M�H��

�Y�D�å�Q�R���]�E�R�J���U�L�]�L�N�D���X�Q�R�Y�þ�D�Y�D�Q�M�D���N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H��32 �.�D�G�D���M�H���N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���W�H�N�X�ü�H���O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L��

�Y�H�ü�L���R�G���������W�R���]�Q�D�þ�L���G�D���S�R�G�X�]�H�ü�H���Y�H�ü�L�Q�X���N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H���I�L�Q�D�Q�F�L�U�D���G�X�J�R�U�R�þ�Q�L�P���L�]�Y�R�U�L�P�D����

�R�G�Q�R�V�Q�R�� �G�X�J�R�U�R�þ�Q�L�P�� �R�E�Y�H�]�D�P�D�� �L�� �N�D�S�L�W�D�O�R�P���� �.�D�G�D�� �M�H�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �P�D�Q�M�L�� �R�G�� ���� �W�R�� �]�Q�D�þ�L�� �G�D�� �M�H��

�S�R�G�X�]�H�ü�H���Q�H�O�L�N�Y�L�G�Q�R���L���G�D���Q�H���P�R�å�H���V���N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�R�P���L�P�R�Y�L�Q�R�P���S�R�N�U�L�W�L���V�Y�H���N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H�� 

�.�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H�� �V�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L�� �S�U�H�G�V�W�D�Y�O�M�D�� �R�P�M�H�U�� �G�X�J�R�W�U�D�M�Q�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �L�� �N�D�S�L�W�D�O�D�� �X�Y�H�ü�D�Q�R�J��

�]�D�� �G�X�J�R�U�R�þ�Q�H�� �R�E�Y�H�]�H���� �2�Y�D�M�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M���� �S�R �G�H�I�L�Q�L�F�L�M�L���� �P�R�U�D�� �E�L�W�L�� �P�D�Q�M�L�� �R�G�� ���� �M�H�U�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �G�L�R��

�V�Y�R�M�H�� �N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �P�R�U�D�� �I�L�Q�D�Q�F�L�U�D�W�L�� �L�]�� �N�Y�D�O�L�W�H�W�Q�L�K�� �G�X�J�R�U�R�þ�Q�L�K�� �L�]�Y�R�U�D���� �.�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W��

�I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H�� �V�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L�� �S�U�L�N�D�]�X�M�H�� �N�R�O�L�N�R�� �V�H�� �G�X�J�R�U�R�þ�Q�L�K�� �L�]�Y�R�U�D�� �I�L�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�D�� �N�R�U�L�V�W�L�� �]�D��

financiranje dugotrajne imovine.33 

                                                           
30 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/������������������Analiza financijskih 
�L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U����������- 46. 
31 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R��izdanje. Zagreb: HZRIF, str. 46. 
32 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U���������� 
33 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U���������� 
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�.�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H�� �V�W�D�E�O�L�Q�R�V�W�L�� �L�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �W�H�N�X�ü�H�� �O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L�� �V�X�� �X�� �N�R�U�H�O�D�F�L�M�L���� �.�D�G�D�� �M�H��

�N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D���L�P�R�Y�L�Q�D�� �Y�H�ü�D�� �R�G�� �N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K�� �R�E�Y�H�]�D�� �W�D�G�D�� �M�H�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���W�H�N�X�ü�H�� �O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L�� �Y�H�ü�L��

od 1, a koeficijent financijske stabilnosti manji od 1. Kada kra�W�N�R�W�U�D�M�Q�D���L�P�R�Y�L�Q�D���L���N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H��

�R�E�Y�H�]�H�� �L�]�Q�R�V�H�� �M�H�G�Q�D�N�R�� �W�D�G�D�� �V�X�� �R�E�D�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�D�� �M�H�G�Q�D�N�D�� ������ �8�� �Q�D�M�J�R�U�H�P�� �V�O�X�þ�D�M�X�� �N�D�G�D�� �V�X��

�N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H�� �R�E�Y�H�]�H�� �Y�H�ü�H�� �R�G�� �N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �W�D�G�D�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H�� �V�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L��

�L�]�Q�R�V�L�� �Y�L�ã�H�� �R�G�� ������ �D�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �W�H�N�X�ü�H�� �O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L manje od 1. Ova dva pokazatelja usko su 

vezana i za radni kapital, odnosno neto radni kapital. 

�5�D�G�Q�L���N�D�S�L�W�D�O���M�H���S�R�M�D�P���N�R�M�L���S�R�G�U�D�]�X�P�L�M�H�Y�D���U�D�]�O�L�N�X���L�]�P�H�ÿ�X���N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H���L���N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K��

�R�E�Y�H�]�D���� �8�� �S�R�G�X�]�H�ü�L�P�D�� �X�� �N�R�M�L�P�D�� �V�X�� �N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H�� �R�E�Y�H�]�H�� �Y�H�ü�H�� �R�G�� �N�U�D�W�N�R�Wrajne imovine, neto 

radni kapital je negativan. 

�=�D�� �D�Q�D�O�L�]�X�� �O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L�� �N�O�M�X�þ�Q�R�� �M�H�� �N�R�U�L�V�W�L�W�L�� �Y�L�ã�H�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���M�H�U�� �X�]�L�P�D�Q�M�H���X�� �R�E�]�L�U�� �V�D�P�R�� �M�H�G�Q�R�J��

�S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���P�R�å�H���G�R�Y�H�V�W�L���G�R���N�U�L�Y�L�K���]�D�N�O�M�X�þ�D�N�D�� 

�������������������3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L 
 

�3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L���S�R�N�D�]�X�M�X���N�R�O�L�N�R���M�H���S�R�G�X�]�H�ü�H���]�D�G�X�å�H�Q�R�����R�G�Q�R�V�Q�R���M�H���O�L���S�U�H�]�D�G�X�å�H�Q�R�� 

Tablica 2 �3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L 

Naziv pokazatelja Brojnik  Nazivnik 
�.�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L Ukupne obveze Ukupna imovina 
Koeficijent vlastitog 
financiranja 

Kapital i rezerve Ukupna imovina 

Koeficijent financiranja Ukupne obveze Kapital i rezerve 
�3�R�N�U�L�ü�H���W�U�R�ã�N�R�Y�D���N�D�P�D�W�D Zarada prije kamata i poreza Kamate 
�)�D�N�W�R�U���]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L Ukupne obveze �=�D�G�U�å�D�Q�D���G�R�E�L�W���L��

amortizacija 
�6�W�X�S�D�Q�M���S�R�N�U�L�ü�D���, Kapital i rezerve Dugotrajna imovina 
�6�W�X�S�D�Q�M���S�R�N�U�L�ü�D���,�, �.�D�S�L�W�D�O���L���U�H�]�H�U�Y�H�������G�X�J�R�U�R�þ�Q�H��

obveze 
Dugotrajna imovina 

Izvor: Izrada autora prema �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�� 
(2017) �$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�����Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H����izmijenjeno i 
dopunjeno izdanje. Zagreb: HZRIF, str. 49. 

�1�D�M�þ�H�ã�ü�L�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�� �]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �V�X�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L���� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �Y�O�D�V�W�L�W�R�J��

financiranja i koeficijent financiranja. Sva tri pokazatelja formirana su na temelju bilance i 

zbog toga se �þ�H�V�W�R�� �L�V�W�L�þ�H�� �G�D�� �R�Q�L�� �R�G�U�D�å�D�Y�D�M�X�� �V�W�D�W�L�þ�N�X�� �]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W���� �=�D�S�U�D�Y�R�� �V�X�� �W�L�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L��

odraz strukture pasive i govore koliko je imovine financirano iz vlastitog kapitala (glavnice) 

�W�H�� �N�R�O�L�N�R�� �M�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�R�� �L�]�� �W�X�ÿ�H�J�� �N�D�S�L�W�D�O�D�� ���R�E�Y�H�]�D������ �.�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �]�D�G�X�å�H�Q�R�Vti i 
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koeficijent vlastitog financiranja zajedno prikazuju strukturu izvora financiranja imovine pa u 

skladu s tim njihov zbroj mora biti 1.34 

�3�R�N�U�L�ü�H���W�U�R�ã�N�R�Y�D���N�D�P�D�W�D���L���I�D�N�W�R�U���]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L���X�N�D�]�X�M�X���Q�D���G�L�Q�D�P�L�þ�N�X���]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W���S�R�G�X�]�H�ü�D���M�H�U��

dug razmatraju s aspekta �P�R�J�X�ü�Q�R�V�W�L�� �Q�M�H�J�R�Y�D�� �S�R�G�P�L�U�L�Y�D�Q�M�D���� �,�]�U�D�þ�X�Q�D�Y�D�M�X�� �V�H�� �W�H�P�H�O�M�H�P��

�S�R�G�D�W�D�N�D�� �L�]�� �U�D�þ�X�Q�D�� �G�R�E�L�W�L�� �L�� �J�X�E�L�W�N�D���� �3�U�L�� �X�W�Y�U�ÿ�L�Y�D�Q�M�X�� �S�R�N�U�L�ü�D�� �W�U�R�ã�N�R�Y�D�� �N�D�P�D�W�D�� �U�D�]�P�D�W�U�D�� �V�H��

koliko su puta kamate pokrivene sa zaradama prije kamata i poreza. S druge strane, faktor 

�]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L���S�U�L�N�D�]�X�M�H���N�R�O�L�N�R���M�H���J�R�G�L�Q�D���S�R�W�U�H�E�Q�R���G�D���V�H���L�]���]�D�G�U�å�D�Q�H���G�R�E�L�W�L���X�Y�H�ü�D�Q�H���]�D���W�U�R�ã�N�R�Y�H��

amortizacije podmire ukupne obveze.35 

�6�W�X�S�Q�M�H�Y�L���S�R�N�U�L�ü�D���,���L�� �,�,���L�]�U�D�þ�X�Q�D�Y�D�M�X���V�H���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���S�R�G�D�W�D�N�D���L�]���E�L�O�D�Q�F�H�����.�R�G���Q�M�L�K���V�H���U�D�]�P�D�W�U�D��

�S�R�N�U�L�ü�H�� �G�X�J�R�W�U�D�M�Q�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �J�O�D�Y�Q�L�F�R�P���� �W�M���� �J�O�D�Y�Q�L�F�R�P �X�Y�H�ü�D�Q�R�P�� �]�D�� �G�X�J�R�U�R�þ�Q�H�� �R�E�Y�H�]�H����

�3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�H�� �V�W�X�S�Q�M�D�� �S�R�N�U�L�ü�D�� �L�V�W�R�Y�U�H�P�H�Q�R�� �M�H�� �P�R�J�X�ü�H�� �U�D�]�P�D�W�U�D�W�L�� �L�� �N�D�R�� �S�R�N�D�]�H�W�H�O�M�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H��

stabilnosti jer nam daju informaciju o tome kako se dugotrajna imovina financira.36 

�7�U�H�E�D�� �Q�D�S�R�P�H�Q�X�W�L�� �N�D�N�R�� �M�H�� �Y�H�ü�L�Q�D�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�D�W�D�� �Q�D�� �Q�H�N�L�� �Q�D�þ�L�Q�� �S�R�Y�H�]�D�Q�D���� �,�D�N�R�� �M�H�� �V�W�X�S�D�Q�M��

�S�R�N�U�L�ü�D II  �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M���]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L�����D���N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H���V�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M���O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L���W�D��

su �G�Y�D���N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�D���P�H�ÿ�X�V�R�E�Q�R �S�R�Y�H�]�D�Q�D�����.�D�G�D���M�H���N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H���V�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L���Y�H�ü�L���R�G������

�W�D�G�D�� �M�H�� �V�W�X�S�D�Q�M�� �S�R�N�U�L�ü�D II  u�Y�L�M�H�N�� �P�D�Q�M�L�� �R�G�� ������ �D�� �Y�U�L�M�H�G�L�� �L�� �R�E�U�D�W�Q�R���� �7�R�� �V�H�� �G�R�J�D�ÿ�D�� �]�E�R�J�� �W�R�J�D�� �ã�W�R��

oba pokazatelja koriste iste podatke iz bilan�F�H���V�D�P�R���Q�D���L�Q�Y�H�U�]�D�Q���Q�D�þ�L�Q�����.�R�G���L�]�U�D�þ�X�Q�D���V�W�X�S�Q�M�D��

�S�R�N�U�L�ü�D���J�O�D�Y�Q�L�F�D���L���G�X�J�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H���V�X���X���E�U�R�M�Q�L�N�X�����D���G�X�J�R�W�U�D�M�Q�D���L�P�R�Y�L�Q�D���X���Q�D�]�L�Y�Q�L�N�X�����G�R�N���M�H��

kod i�]�U�D�þ�X�Q�D���N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H���V�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L���R�E�U�D�W�Q�R�� 

2.2.2.3. Pokazatelji aktivnosti  
 

�3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�� �D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L�� �S�R�]�Q�D�W�L�� �V�X�� �S�R�G�� �Q�D�]�L�Y�R�P�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�L�� �R�E�U�W�D�� �N�R�M�L�� �V�H�� �L�]�U�D�þ�X�Q�D�Y�D�M�X�� �N�D�R��

�R�P�M�H�U�L���S�U�R�P�H�W�D�����S�U�L�K�R�G�D�����L���S�U�R�V�M�H�þ�Q�R�J���V�W�D�Q�M�D���R�G�U�H�ÿ�H�Q�L�K���G�L�M�H�O�R�Y�D���L�P�R�Y�L�Q�H����Ukazuju na brzinu 

�F�L�U�N�X�O�D�F�L�M�H���L�P�R�Y�L�Q�H���X���S�R�V�O�R�Y�Q�R�P���S�U�R�F�H�V�X�����1�D�M�þ�H�ã�ü�H���V�H���N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���R�E�U�W�D���L�]�U�D�þ�X�Q�D�Y�D���]�D���X�N�X�S�Q�X��

�L�P�R�Y�L�Q�X�����N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�X���L�P�R�Y�L�Q�X���L���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�����6�Y�L���Q�D�Y�H�G�H�Q�L���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���X�W�Y�U�ÿ�X�M�X���V�H���Q�D���W�H�P�H�O�M�X��

�S�R�G�D�W�D�N�D�� �L�]�� �E�L�O�D�Q�F�H�� �L�� �U�D�þ�X�Q�D�� �G�R�E�L�W�L�� �L�� �J�X�E�L�W�N�D���� �.�R�H�I�Lcijent obrta ukupne imovine prikazuje 

�N�R�O�L�N�R�� �M�H�� �S�X�W�D�� �J�R�G�L�ã�Q�M�H�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �R�E�U�Q�X�O�R�� �V�Y�R�M�X�� �L�P�R�Y�L�Q�X���� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �N�R�O�L�N�R�� �M�H�� �N�X�Q�D�� �X�N�X�S�Q�L�K��

                                                           
34 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�� �$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U����������- 49. 
35 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ãtaja: 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U����������- 50. 
36 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/������������������Analiza financijskih 
�L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H����izmijenjeno i dopunjeno izdanje. Zagreb: HZRIF, str. 50. 
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prihoda ostvarilo na jednu kunu ukupne imovine. Svi pokazatelji aktivnosti se interpretiraju 

�S�U�H�P�D���L�V�W�R�P���R�E�U�D�V�F�X���X�Y�D�å�D�Y�D�M�X�ü�L���G�L�R���L�Povine na koji se pojedini pokazatelj odnosi.37 

 

 

Tablica 3 Pokazatelji aktivnosti 

Naziv pokazatelja Brojnik  Nazivnik 
Koeficijent obrta ukupne imovine Ukupni prihod Ukupna imovina 
Koeficijent obrta kratkotrajne 
imovine 

Ukupni prihod Kratkotrajna imovina 

�.�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���R�E�U�W�D���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D Prihodi od prodaje �3�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D 
�7�U�D�M�D�Q�M�H���Q�D�S�O�D�W�H���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���X��
danima 

365 Koeficijent obrta 
�S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D 

Izvor: Izrada autora prema �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�� 
(2017) �$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�����Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L 
dopunjeno izdanje. Zagreb: HZRIF, str. 51. 

�.�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�L�� �R�E�U�W�D���� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�� �D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L�� �U�D�]�O�L�N�X�M�X�� �V�H�� �R�G�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �G�R�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���� �D��

veliku ulogu ima �G�M�H�O�D�W�Q�R�V�W���N�R�M�R�P���V�H���S�R�G�X�]�H�ü�H���E�D�Y�L�����'�M�H�O�D�W�Q�R�V�W���N�R�M�R�P���V�H���R�G�U�H�ÿ�H�Q�R���S�R�G�X�]�H�ü�H��

�E�D�Y�L���L�P�D���Y�H�O�L�N�L���X�W�M�H�F�D�M���Q�D���V�D�P�X���V�W�U�X�N�W�X�U�X���E�L�O�D�Q�F�H�����N�R�M�D���S�R�V�U�H�G�Q�R���X�W�M�H�þ�H���L���Q�D���N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�H���R�E�U�W�D�� 

�.�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �R�E�U�W�D�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �G�H�I�L�Q�L�U�D�Q�� �M�H�� �V�W�D�Y�O�M�D�Q�M�H�P�� �X�� �R�P�M�H�U�� �S�U�L�K�R�G�H�� �R�G�� �S�U�R�G�D�M�H�� �W�H��

�S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���� �7�D�M�� �M�H�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �R�G�� �Y�D�å�Q�R�V�W�L�� �M�H�U��se �L�]�U�D�þ�X�Q�� �W�R�J�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �N�R�U�L�V�W�L�� �N�D�N�R�� �E�L��se 

�L�]�U�D�þ�X�Q�D�Oo �L���W�U�D�M�D�Q�M�H���Q�D�S�O�D�W�H���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�����7�U�D�M�D�Q�M�H���Q�D�S�O�D�W�H���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���U�D�þ�X�Q�D���V�H���G�L�M�H�O�M�H�Q�M�H�P 

365, koji predstavlja broj dana u godini, s koeficijentom obrta p�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�����7�U�D�M�D�Q�M�H���Q�D�S�O�D�W�H��

�S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���N�R�U�L�V�W�D�Q je �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M���N�R�M�L���S�U�L�N�D�]�X�M�H���N�R�O�L�N�R���M�H���S�R�G�X�]�H�ü�H���X�V�S�M�H�ã�Q�R���X���Q�D�S�O�D�ü�L�Y�D�Q�M�X��

�V�Y�R�M�L�K�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���� �7�U�D�M�D�Q�M�H�� �Q�D�S�O�D�W�H�� �R�Y�L�V�Q�R je �L�� �R�� �G�M�H�O�D�W�Q�R�V�W�L�� �N�R�M�R�P�� �V�H�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �E�D�Y�L�� �M�H�U��

�S�R�V�W�R�M�H���P�Q�R�J�H���G�M�H�O�D�W�Q�R�V�W�L���L�P�D�M�X���V�S�H�F�L�I�L�þ�Q�R���G�X�å�H���L�O�L���N�U�D�ü�H���Y�U�L�M�H�P�H���Q�D�S�O�D�W�H���R�G���R�V�W�D�O�L�K�����P�H�ÿ�X�W�L�P��

i dalje je to pokazatelj koji vrlo dobro �G�H�W�H�N�W�L�U�D���R�G�U�H�ÿ�H�Q�H���S�U�R�E�O�H�P�H���V���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�L�P�D�����R�G�Q�R�V�Q�R��

njihovom naplatom. 

�������������������3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���H�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W�L 
 

�3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�� �H�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W�L�� �S�U�L�N�D�]�X�M�X�� �R�P�M�H�U�� �S�U�L�K�R�G�D�� �L�� �U�D�V�K�R�G�D�� �W�H�� �V�H�� �S�R�P�R�ü�X�� �Q�M�L�K�� �R�F�M�H�Q�M�X�M�H��

koliko se prihoda ostvaruje po jedinici rashoda, stoga predstavljaju mjeru djelotvornosti 

�S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D�����,�]���W�R�J�D���S�U�R�L�]�O�D�]�L���G�D���V�H���R�Y�L���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���L�]�U�D�þ�X�Q�D�Y�D�M�X���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���S�R�G�D�W�D�N�D���L�]���U�D�þ�X�Q�D��

                                                           
37 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U������0. 
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dobiti i gubitka. Omjer ukupnih prihoda i ukupnih rashoda rezultira pokazateljem ukupne 

�H�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W�L�� �L�O�L�� �H�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W�L�� �X�N�X�S�Q�R�J�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D���� �(�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W�� �X�N�X�S�Q�R�J�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D��

�L�]�U�D�å�D�Y�D�� �V�H�� �N�D�R�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���� �D�� �L�Q�W�H�U�S�U�H�W�L�U�D�� �V�H�� �N�D�R�� �S�R�V�W�R�W�D�N���� �W�M���� �]�D�� �N�R�O�L�N�R�� �S�R�V�W�R�� �V�X�� �R�V�W�Y�D�U�H�Q�L��

�X�N�X�S�Q�L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �Y�H�ü�L�� �R�G�� �X�N�X�S�Q�L�K�� �U�D�V�K�R�G�D���� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �N�R�O�L�N�R�� �M�H�� �N�X�Q�D�� �X�N�X�S�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D���S�R�G�X�]�H�ü�H��

�R�V�W�Y�D�U�L�O�R�� �Q�D�� �M�H�G�Q�X�� �N�X�Q�X�� �X�N�X�S�Q�L�K�� �U�D�V�K�R�G�D���� �3�D�U�F�L�M�D�O�Q�L�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�� �H�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W�L�� �L�Q�W�H�U�S�U�H�W�L�U�D�M�X��

�V�H���Q�D���L�V�W�L���Q�D�þ�L�Q���V�D�P�R���X���L�]�U�D�þ�X�Q���X�]�L�P�D�M�X���G�U�X�J�H���V�W�D�Y�N�H���S�U�L�K�R�G�D���L���U�D�V�K�R�G�D��38 Bitno je za naglasiti 

kako s�H�� �S�R�V�O�R�Y�Q�L�P�� �S�U�L�K�R�G�L�P�D�� �W�U�H�E�D�M�X�� �P�R�ü�L�� �S�R�N�U�L�W�L�� �S�R�V�O�R�Y�Q�L�� �U�D�V�K�R�G�L���� �D�O�L�� �L�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�� �W�H��

izvanredni rashodi. 

Tablica 4 �3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���H�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W�L 

Naziv pokazatelja Brojnik  Nazivnik 
�(�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W���X�N�X�S�Q�R�J��
poslovanja 

Ukupni prihodi Ukupni rashodi 

�(�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D Poslovni prihodi Poslovni rashodi 
�(�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W���S�U�R�G�D�M�H Prihodi od prodaje Rashodi od prodaje 
�(�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W���I�L�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�D Financijski prihodi Financijski rashodi 
�(�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W���R�V�W�D�O�L�K���S�R�V�O�R�Y�Q�L�K��
aktivnosti 

Ostali poslovni prihodi Ostali poslovni rashodi 

Izvor: Izrada autora prema �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�� 
(2017) �$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�����Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L 
dopunjeno izdanje. Zagreb: HZRIF, str. 51. 

2.2.2.5. Pokazatelji profitabilnosti 
 

�3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�� �S�U�R�I�L�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L�� �P�M�H�U�H�� �L�� �S�R�N�D�]�X�M�X�� �N�R�O�L�N�R�� �M�H�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �X�V�S�M�H�ã�Q�R���� �R�G�Q�R�V�Q�R��

�S�U�R�I�L�W�D�E�L�O�Q�R���� �&�L�O�M�� �V�Y�D�N�R�J�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �M�H�� �P�D�N�V�L�P�L�]�L�U�D�W�L�� �V�Y�R�M�� �S�U�R�I�L�W���� �V�W�R�J�D�� �V�X�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L��

profitabilnosti bitan alat za dublju analizu prof�L�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���� 

Tablica 5 Pokazatelji profitabilnosti 

Naziv pokazatelja Brojnik  Nazivnik 
�1�H�W�R���P�D�U�å�D���S�U�R�I�L�W�D Neto dobit+kamate Ukupni prihodi 
�%�U�X�W�R���P�D�U�å�D���S�U�R�I�L�W�D Dobit prije poreza+kamate Ukupni prihodi 
Neto rentabilnost imovine Neto dobit+kamate Ukupna imovina 
Bruto rentabilnost imovine Dobit prije poreza+kamate Ukupna imovina 
Rentabilnost vlastitog 
kapitala 

Neto dobit Kapital i rezerve 

Izvor: Izrada autora prema �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�� 
(2017) �$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�����Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L 
dopunjeno izdanje. Zagreb: HZRIF, str. 53. 

                                                           
38 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D����
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U����������- 52. 
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�0�D�U�å�D�� �S�U�R�I�L�W�D�� �L�]�U�D�þ�X�Q�D�Y�D�� �V�H�� �Q�D�� �W�H�P�H�O�M�X�� �S�R�G�D�W�D�N�D�� �L�]�� �U�D�þ�X�Q�D�� �G�R�E�L�W�L�� �L�� �J�X�E�L�W�N�D���� �0�D�U�å�R�P�� �S�U�R�I�L�W�D��

ocjenjuje se koliko j�H���S�R�G�X�]�H�ü�H���X�V�S�M�H�ã�Q�R���X���]�D�G�U�å�D�Y�D�Q�M�X���R�V�W�Y�D�U�H�Q�L�K���X�N�X�S�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D���X���R�E�O�L�N�X��

�G�R�E�L�W�L���X�Y�H�ü�D�Q�H���]�D���U�D�V�K�R�G�H���R�G���N�D�P�D�W�D�����W�M�����S�U�L�N�D�]�X�M�H���N�R�O�L�N�R���S�R�V�W�R���R�V�W�Y�D�U�H�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D���S�R�G�X�]�H�ü�D��

�]�D�G�U�å�D�Y�D���X���R�E�O�L�N�X���]�D�U�D�G�D���X�Y�H�ü�D�Q�L�K���]�D���U�D�V�K�R�G�H���R�G���N�D�P�D�W�D�����5�D�]�O�L�N�D���L�]�P�H�ÿ�X���Q�H�W�R���L���E�U�X�W�R���P�D�U�å�H��

prof�L�W�D�� �M�H�� �X�� �R�E�X�K�Y�D�W�X�� �S�R�U�H�]�D�� �Q�D�� �G�R�E�L�W�� �X�� �E�U�R�M�Q�L�N�X�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���� �8�N�O�M�X�þ�L�Y�D�Q�M�H�P�� �X�� �E�U�R�M�Q�L�N��

�S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���]�D�U�D�G�D���S�U�L�M�H���N�D�P�D�W�D�����S�R�U�H�]�D���L���D�P�R�U�W�L�]�D�F�L�M�H�����(�%�,�7�'�$�����P�D�U�å�R�P���S�U�R�I�L�W�D���R�F�M�H�Q�M�X�M�H���V�H��

�R�S�H�U�D�W�L�Y�Q�D���V�S�R�V�R�E�Q�R�V�W���S�R�G�X�]�H�ü�D���G�D���V�W�Y�D�U�D���]�D�U�D�G�H���L�]���V�Y�R�M�H���R�V�Q�R�Y�Q�H���G�M�H�O�D�W�Q�R�V�W�L��39  

Prethodna  �G�Y�D�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �N�R�U�L�V�W�H�� �V�W�D�Y�N�H�� �U�D�þ�X�Q�D�� �G�R�E�L�W�L�� �L�� �J�X�E�L�W�N�D�� �N�D�N�R�� �E�L�� �L�]�U�D�þ�X�Q�D�O�L��

�Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L���� �6�O�M�H�G�H�ü�D�� �W�U�L�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �N�R�P�E�L�Q�L�U�D�M�X�� �V�W�D�Y�N�H�� �E�L�O�D�Q�F�H�� �L�� �U�D�þ�X�Q�D�� �G�R�E�L�W�L�� �L�� �J�X�E�L�W�N�D�� �X��

�V�Y�R�M�L�P���I�R�U�P�X�O�D�P�D���L�]�U�D�þ�X�Q�D�� 

Pokazateljem rentabilnost ukupne imovine ocjenjuje se �V�S�R�V�R�E�Q�R�V�W�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �G�D�� �R�V�W�Y�D�U�X�M�H��

�S�R�Y�U�D�W�H�� �Q�D�� �W�H�P�H�O�M�X�� �X�N�X�S�Q�R�� �U�D�V�S�R�O�R�å�L�Y�L�K�� �U�H�V�X�U�V�D���� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �G�D�� �R�V�W�Y�D�U�X�M�H�� �S�R�Y�U�D�W�H�� �]�D�� �Y�O�D�V�Q�L�N�H��

svih oblika izvora financiranja imovine. Pokazatelj se interpretira kao stopa povrata koju je 

�S�R�G�X�]�H�ü�H�� �X�V�S�M�H�O�R�� �R�V�W�Y�D�U�L�W�L�� �Q�D�� �X�N�X�S�Q�X�� �L�P�R�Y�L�Q�X���� �5�D�]�O�L�N�D�� �L�]�P�H�ÿ�X�� �E�U�X�W�R�� �L�� �Q�H�W�R�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D��

�S�U�L�N�D�]�X�M�H�� �U�H�O�D�W�L�Y�Q�R�� �S�R�U�H�]�Q�R�� �R�S�W�H�U�H�ü�H�Q�M�H�� �S�R�U�H�]�R�P�� �Q�D�� �G�R�E�L�W�� �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D�� �X�N�X�S�Q�X�� �L�P�R�Y�L�Q�X����

�5�H�Q�W�D�E�L�O�Q�R�V�W���Y�O�D�V�W�L�W�R�J���N�D�S�L�W�D�O�D���M�H���Q�D�M�]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�L���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M���S�U�R�I�L�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L���M�H�U���V�H���S�U�L�P�M�H�Q�M�X�M�H���N�D�R��

ocjena sposobnosti poduze�ü�D�� �G�D�� �V�W�Y�D�U�D�� �S�R�Y�U�D�W�H�� �]�D�� �Y�O�D�V�Q�L�N�H�� �Y�O�D�V�W�L�W�R�J�� �N�D�S�L�W�D�O�D���� �,�Q�W�H�U�S�U�H�W�L�U�D�� �V�H��

�N�D�R���S�R�V�W�R�W�D�N���S�R�Y�U�D�W�D���Y�O�D�V�Q�L�F�L�P�D���Q�D���X�O�R�å�H�Q�H���L�]�Y�R�U�H���I�L�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�D���X���M�Hdnoj godini.40 

2.2.3. Du Pontov sustav pokazatelja 
 

Najpoznatiji deduktivni sustav pokazatelja je Du Pontov sustav pokazatelja. Upotreba takvog 

�G�H�G�X�N�W�L�Y�Q�R�J�� �V�X�V�W�D�Y�D�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �S�R�S�X�O�D�U�L�]�L�U�D�Q�D�� �M�H�� �X�� �D�P�H�U�L�þ�N�R�P�� �S�R�G�X�]�H�ü�X�� �'�X�� �3�R�Q�W�� �G�H��

Nemours and Co.41  Du Pontov sustav pokazatelja smatra se jednim od najstarijih 

inst�U�X�P�H�Q�D�W�D�� �N�R�Q�W�U�R�O�L�Q�J�D���� �2�E�M�H�G�L�Q�M�X�M�H�� �S�R�G�D�W�N�H�� �L�]�� �E�L�O�D�Q�F�H�� �L�� �U�D�þ�X�Q�D�� �G�R�E�L�W�L i gubitka te se uz 

�U�H�Q�W�D�E�L�O�Q�R�V�W���X�N�X�S�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H���þ�H�V�W�R���X���D�Q�D�O�L�]�X���X�N�O�M�X�þ�X�M�H���L���U�H�Q�W�D�E�L�O�Q�R�V�W���Y�O�D�V�W�L�W�R�J���N�D�S�L�W�D�O�D�� 

                                                           
39 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U����������- 53. 

40 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U����������- 54. 
41 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U���������� 
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Slika 1 Du Pont sustav pokazatelja - ROA 

Izvor: �-�H�å�R�Y�L�W�D�� �$������ �����������������$�Q�D�O�L�]�D�� �P�D�U�å�H�� �S�U�R�I�L�W�D�� �N�D�R�� �R�G�U�H�G�Q�L�F�H�� �S�U�R�I�L�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L�� �Soslovanja 
�S�R�G�X�]�H�ü�D����Dostupno na: 300142 (srce.hr)  

Du Pontov sustav pokazatelja koristi se prvenstveno za potrebe analize, a samim time i za 

potrebe planiranja, tj. upravljanja poslovanjem i razvojem �S�R�G�X�]�H�ü�D�����2�V�Q�R�Y�Q�L���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M���N�R�M�L��

�R�G�U�D�å�D�Y�D���W�H�P�H�O�M�Q�L���F�L�O�M���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���M�H���U�H�Q�W�D�E�L�O�Q�R�V�W���X�N�X�S�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H���E�H�]���R�E�]�L�U�D���Q�D���W�R���M�H��

�O�L���W�D���L�P�R�Y�L�Q�D���S�U�L�E�D�Y�O�M�H�Q�D���L�]���Y�O�D�V�W�L�W�L�K���L�O�L���W�X�ÿ�L�K���L�]�Y�R�U�D�����,�]���U�H�Q�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L���N�D�R���W�H�P�H�O�M�Q�R�J���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D��

izvode se zahtjevi koje treb�D���]�D�G�R�Y�R�O�M�L�W�L���Q�D���R�G�U�H�ÿ�H�Q�L�P���Q�L�å�L�P���U�D�]�L�Q�D�P�D���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D�����=�E�R�J���W�R�J�D��

�'�X�� �3�R�Q�W�R�Y�� �V�X�V�W�D�Y�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �L�P�D�� �R�E�O�L�N�� �S�L�U�D�P�L�G�H���� �6�Y�H�� �R�Q�R�� �ã�W�R�� �M�H�� �X�� �W�R�M�� �S�L�U�D�P�L�G�L�� �L�V�S�R�G��

�W�H�P�H�O�M�Q�R�J���F�L�O�M�D���N�R�M�L���M�H���X���R�Y�R�P���V�O�X�D�þ�M�X���U�H�Q�W�D�E�L�O�Q�R�V�W���X�N�X�S�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H�����K�L�M�H�U�D�U�K�L�M�V�N�L���M�H���S�R�G�U�H�ÿ�H�Q�R��

toj rentabilnosti.42 �5�D�V�W�D�Y�O�M�D�Q�M�H�� �U�H�Q�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L�� �X�N�X�S�Q�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �Q�D�� �P�D�U�å�X�� �S�U�R�I�L�W�D�� �L�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W��

�R�E�U�W�D�� �X�N�X�S�Q�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �S�U�X�å�D�� �P�R�J�X�ü�Q�R�V�W�� �U�D�]�P�D�W�U�D�Q�M�D�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D�� �V��

�D�V�S�H�N�W�D�� �X�V�S�M�H�ã�Q�R�V�W�L���� �.�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �R�E�U�W�D�� �X�N�X�S�Q�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �X�N�D�]�X�M�H�� �Q�D�� �V�S�R�V�R�E�Q�R�V�W�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �G�D��

ko�U�L�V�W�L�� �V�Y�R�M�X�� �L�P�R�Y�L�Q�X�� �]�D�� �V�W�Y�D�U�D�Q�M�H�� �S�U�L�K�R�G�D���� �D�� �P�D�U�å�D�� �S�U�R�I�L�W�D�� �X�N�D�]�X�M�H���Q�D�� �V�S�R�V�R�E�Q�R�V�W���S�R�G�X�]�H�ü�D��

da koristi prihode za stvaranje zarada.43 �8�� �Q�R�Y�L�M�H�� �Y�U�L�M�H�P�H�� �R�V�Q�R�Y�Q�L�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�� �N�R�M�L�� �V�H�� �U�D�þ�X�Q�D��

Du Pont sustavom pokazatelja je rentabilnost glavnice. Na razini ispod nalazi se rentabilnost 

ukupne imovine i multiplikator glavnice. 

                                                           
42 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/������������������Analiza financijskih 
�L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L�����7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U���������� 
43 �ä�D�J�H�U�����.�������0�D�P�L�ü���6�D�þ�H�U�����,�������6�H�Y�H�U���0�D�O�L�ã�����6�������-�H�å�R�Y�L�W�D�����$�������ä�D�J�H�U�����/�������������������$�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 
�Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�Mevi. �7�U�H�ü�H�����L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R���L���G�R�S�X�Q�M�H�Q�R���L�]�G�D�Q�M�H�����=�D�J�U�H�E�����+�=�5�,�)�����V�W�U���������� 
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�����������6�S�H�F�L�I�L�þ�Q�R�V�W�L���W�H�P�H�O�M�Q�L�K���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���U�H�Y�L�]�R�U�V�N�L�K���G�U�X�ã�W�D�Y�D 
 

�6�Y�D�N�D���G�M�H�O�D�W�Q�R�V�W���V�S�H�F�L�I�L�þ�Q�D je �Q�D���V�Y�R�M���Q�D�þ�L�Q�����7�D�N�R���V�H���L���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���U�D�]�O�L�þ�L�W�L�K���L�Q�G�X�V�W�U�L�M�D��

razlikuju po svojim �V�S�H�F�L�I�L�þ�Q�R�V�W�L�P�D���� 

Po definiciji koja se nalazi u zakonu o reviziji: �U�H�Y�L�]�R�U�V�N�R�� �G�U�X�ã�W�Y�R je pravna osoba sa 

�V�M�H�G�L�ã�W�H�P���X���5�H�S�X�E�O�L�F�L���+�U�Y�D�W�V�N�R�M���R�V�Q�R�Y�D�Q�D���N�D�R���W�U�J�R�Y�D�þ�N�R���G�U�X�ã�W�Y�R���X���M�H�G�Q�R�P���R�G���S�U�D�Y�Q�L�K���R�E�O�L�N�D��

�X���V�N�O�D�G�X���V�D���]�D�N�R�Q�R�P���N�R�M�L�P���V�H���X�U�H�ÿ�X�M�X���W�U�J�R�Y�D�þ�N�D���G�U�X�ã�W�Y�D���L���N�R�Me ima odobrenje za rad koje je 

izdalo Ministarstvo financija.44 

�8�Y�L�G�R�P�� �X�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�H�� �3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V�� �G���R���R������ �'�H�O�R�L�W�W�H�� �G���R���R���� �X��

�S�H�W�R�J�R�G�L�ã�Q�M�H�P�� �U�D�]�G�R�E�O�M�X���� �N�D�R�� �L�� �X�Y�L�G�R�P�� �X�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�H�� �,�K�V�� �5�H�Y�L�]�L�M�D�� �G���R���R������ �&�U�R�Z�H��

Horwath Revizija �G���R���R������ �)�D�L�U�� �$�X�G�L�W�� �G���R���R���� �D�X�W�R�U�� �M�H�� �L�]�Y�X�N�D�R�� �Q�H�N�H�� �V�S�H�F�L�I�L�þ�Q�R�V�W�L�� �W�H�P�H�O�M�Q�L�K��

�I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���U�H�Y�L�]�R�U�V�N�L�K���G�Uu�ã�W�D�Y�D�� 

�5�H�Y�L�]�R�U�V�N�D���G�U�X�ã�W�Y�D���Q�H���S�U�R�G�D�M�X���S�U�R�L�]�Y�R�G�H���L�O�L���W�U�J�R�Y�D�þ�N�X���U�R�E�X�����Y�H�ü���V�H���E�D�Y�H���L�V�N�O�M�X�þ�L�Y�R���S�U�X�å�D�Q�M�H�P��

usluga. Tako u stavci poslovni prihodi nemaju, �N�D�R�� �Y�H�ü�L�Q�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �S�U�L�K�R�G�� �R�G�� �S�U�R�G�D�M�H��

opipljivih proizvoda, �Y�H�ü���S�U�L�K�R�G�H���R�G���S�U�R�G�D�M�H���X�V�O�X�J�D�����5�H�Y�L�]�R�U�V�N�D���G�U�X�ã�W�Y�D���S�U�Y�H�Q�V�W�Y�H�Q�R���S�U�X�å�D�M�X��

�X�V�O�X�J�H���U�H�Y�L�]�L�M�H�����P�H�ÿ�X�W�L�P���V�Y�D���Y�H�ü�D���U�H�Y�L�]�R�U�V�N�D���G�U�X�ã�W�Y�D �S�U�X�å�D�M�X���X�V�O�X�J�H��poput �U�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�H�Qih 

usluga, poreznih savjetovanja, financijskih �V�D�Y�M�H�W�R�Y�D�Q�M�D���L���V�O�L�þ�Q�R���� 

�.�D�G�D�� �V�H�� �]�Q�D�� �G�D�� �Y�H�ü�L�Q�D�� �S�U�L�K�R�G�D�� �Q�D�V�W�D�M�H�� �S�U�R�G�D�M�R�P�� �X�V�O�X�J�D�� �W�D�G�D�� �P�R�å�H�P�R�� �S�U�H�W�S�R�V�W�D�Y�L�W�L���� �D�O�L�� �L��

�L�ã�þ�L�W�D�W�L�� �L�]�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� �U�H�Y�L�]�R�U�V�N�L�K�� �G�U�X�ã�W�D�Y�D�� �G�D�� �M�H�� �Y�H�ü�L�Q�D�� �W�U�R�ã�N�R�Y�D�� �X�V�P�M�H�U�H�Q�D�� �Q�D��

�P�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�H�� �W�U�R�ã�N�R�Y�H�� �L�� �W�U�R�ã�N�R�Y�H�� �R�V�R�E�O�M�D���� �0�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�L�� �W�U�R�ã�N�R�Y�L�� �Q�D�M�þ�H�ã�ü�H�� �R�E�X�K�Y�D�ü�D�M�X��

administrativne usluge, usluge zakupa, �R�S�H�U�D�W�L�Y�Q�L�K�� �O�H�D�V�L�Q�J�D���� �W�U�R�ã�N�R�Y�H�� �W�H�O�H�N�R�P�X�Q�L�N�D�F�L�M�V�N�L�K�� �L��

�S�R�ã�W�D�Q�V�N�L�K���X�V�O�X�J�D���� �J�U�D�I�L�þ�N�H���X�V�O�X�J�H, �X�V�O�X�J�H���W�H�K�Q�L�þ�N�R�J���R�G�U�å�D�Y�D�Q�M�D, usluge studentskog servisa, 

�R�G�Y�M�H�W�Q�L�þ�N�H���X�V�O�X�J�H �L���G�U�����7�U�R�ã�N�R�Y�L���R�V�R�E�O�M�D���R�E�X�K�Y�D�ü�D�M�X���S�O�D�ü�H���]�D�S�R�V�O�H�Q�L�N�D�����R�G�Q�R�V�Q�R���Q�H�W�R���S�O�D�ü�H����

bonuse, �G�R�S�U�L�Q�R�V�H�� �L�]�� �S�O�D�ü�D�� �W�H�� �G�R�S�U�L�Q�R�V�H�� �Q�D�� �S�O�D�ü�H�� �7�D�N�R�ÿ�H�U���� �V�� �R�E�]�L�U�R�P�� �Q�D�� �U�H�Y�L�]�R�U�V�N�X�� �S�U�L�U�R�G�X��

�S�R�V�O�D�� �L�� �þ�H�V�W�R�� �S�U�R�Y�R�ÿ�H�Q�M�D�� �U�D�G�Q�R�J�� �Y�U�H�P�H�Q�D�� �Q�D�� �W�H�U�H�Q�X�� �W�U�R�ã�N�R�Y�L�� �G�Q�H�Y�Q�L�F�D���� �F�H�V�W�D�U�L�Q�D�� �L�� �S�U�L�M�H�Y�R�]�D��

nisu zanemarivi. 

Dugotrajna imovina �þ�L�Q�L�� �P�D�Q�M�L�� �G�L�R�� �X�N�X�S�Q�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �X �E�L�O�D�Q�F�L�� �Y�H�ü�L�Q�H�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �N�R�M�L�P�D�� �M�H��

�S�U�L�P�D�U�Q�D�� �G�M�H�O�D�W�Q�R�V�W�� �U�H�Y�L�]�L�M�D���� �5�H�Y�L�]�R�U�V�N�D�� �G�U�X�ã�W�Y�D�� �Q�H�P�D�M�X�� �V�W�U�R�M�H�Y�H���� �S�R�V�W�U�R�M�H�Q�M�D�� �Q�L�� �]�J�U�D�G�H�� �X��

�Y�O�D�V�Q�L�ã�W�Y�X�� �N�R�M�L�� �E�L�� �þ�L�Q�L�O�L�� �Y�H�O�L�N�� �G�L�R�� �G�X�J�R�W�U�D�M�Q�H�� �P�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H���� �1�D�M�þ�H�ã�ü�D��vrsta dugotrajne 

�L�P�R�Y�L�Q�H�� �N�R�M�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �S�R�V�M�H�G�X�M�X�� �V�X���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�þ�N�D�� �R�S�U�H�P�D���� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�D�� �L�P�R�Y�L�Q�D�����Q�D�P�M�H�ã�W�D�M����

nematerijalna imovina (software-i, licence) itd. 
                                                           
44 Narodne novine (2018) Zakon o reviziji, �þ�O�D�Q�D�N����  Dostupno na: Zakon o reviziji - Zakon.hr, [7. svibnja 2022.] 
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�2�Q�R���ã�W�R���M�H���N�D�U�D�N�W�H�U�L�V�W�L�þ�Q�R���]�D���U�H�Y�L�]�R�U�V�N�D���G�U�X�ã�W�Y�D���M�H���W�R���G�D���X���V�Y�R�M�R�M���E�L�O�D�Q�F�L���Q�H�P�D�M�X���]�D�O�L�K�H�����ã�W�R���M�H���L��

log�L�þ�Q�R���V���R�E�]�L�U�R�P���G�D���Q�H���S�U�R�G�D�M�X���Q�L�N�D�N�Y�H���S�U�R�L�]�Y�R�G�H���Y�H�ü���L�V�N�O�M�X�þ�L�Y�R���X�V�O�X�J�H�� 

�$�Q�D�O�L�]�R�P�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� �U�H�Y�L�]�R�U�V�N�L�K�� �G�U�X�ã�W�D�Y�D�� �S�U�L�P�M�H�W�Q�R�� �M�H�� �G�D�� �S�U�H�Y�O�D�G�D�Y�D�M�X��

�N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D�� �R�Q�D�� �G�X�J�R�W�U�D�M�Q�D���� �1�D�S�O�D�W�D�� �W�L�K�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �R�þ�H�N�X�M�H�� �V�H��u 

razdoblju k�U�D�ü�H�P�� �R�G�� �J�R�G�L�Q�H�� �G�D�Q�D���� �.�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���� �S�U�Y�H�Q�V�W�Y�H�Q�R�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �R�G��

�N�X�S�D�F�D���� �M�H�G�Q�D�� �V�X�� �R�G�� �Q�D�M�]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�L�K�� �V�W�D�Y�N�L�� �X�� �D�N�W�L�Y�L�� �E�L�O�D�Q�F�H���� �.�R�G�� �Y�H�ü�L�Q�H�� �U�H�Y�L�]�R�U�V�N�L�K�� �G�U�X�ã�W�D�Y�D��

�Q�R�Y�D�F���X���E�D�Q�F�L���L���E�O�D�J�D�M�Q�L���W�H���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���R�G���N�X�S�D�F�D���þ�L�Q�H���Y�H�ü�L�Q�X���N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H�� 

Ka�R���ã�W�R���X���E�L�O�D�Q�F�L���S�U�H�Y�O�D�G�D�Y�D���N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D���L�P�R�Y�L�Q�D���X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���R�Q�X���G�X�J�R�W�U�D�M�Q�X�����L�V�W�R���V�H���P�R�å�H��

�U�H�ü�L���L���]�D���R�E�Y�H�]�H�����8���E�L�O�D�Q�F�D�P�D���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�K���S�R�G�X�]�H�ü�D���G�X�J�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H���Q�H���þ�L�Q�H���]�Q�D�þ�D�M�D�Q���X�G�L�R��

�X���S�D�V�L�Y�L���W�H���V�X���N�R�G���Q�H�N�L�K���S�R�G�X�]�H�ü�D���X���R�G�U�H�ÿ�H�Q�L�P���J�R�G�L�Q�D�P�D���M�H�G�Q�D�N�H���������G�R�N���N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H��

�þ�L�Q�H���]�Q�D�þ�D�M�D�Q���X�G�L�R���S�D�V�L�Y�H���X���V�Y�D�N�R�P���R�G���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�K���S�R�G�X�]�H�ü�D���� 

�6�Y�D�N�R���S�R�G�X�]�H�ü�H���Q�D���V�Y�L�M�H�W�X���L�P�D���Q�H�N�H���V�Y�R�M�H���V�S�H�F�L�I�L�þ�Q�R�V�W�L�����P�H�ÿ�X�W�L�P���J�R�U�H���Q�D�E�U�R�M�D�Q�H���L���S�R�M�D�ã�Q�M�H�Q�H��

�V�S�H�F�L�I�L�þ�Q�R�V�W�L���P�R�J�X���V�H���S�U�L�P�L�M�H�Q�L�W�L���Q�D���J�R�W�R�Y�R���V�Y�D���U�H�Y�L�]�R�U�V�N�D���G�U�X�ã�W�Y�D���X���5�H�S�X�E�O�L�F�L���+�U�Y�D�W�V�N�R�M���� 
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�������+�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�D���L���Y�H�U�W�L�N�D�O�Q�D���D�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�G�D�E�U�D�Q�L�K��
�S�R�G�X�]�H�ü�D 
 

�����������2�V�Q�R�Y�Q�D���R�E�L�O�M�H�å�M�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���R�G�D�E�U�D�Q�L�K���]�D���D�Q�D�O�L�]�X���L���Q�M�L�K�R�Y���S�R�O�R�å�D�M���Q�D��
�U�H�Y�L�]�R�U�V�N�R�P���W�U�å�L�ã�W�X���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M 
 

PricewaterhouseCoopers d.o.o. osnovano je u srpnju 1998. �J�R�G�L�Q�H���L���U�H�J�L�V�W�U�L�U�D�Q�R���N�D�R���G�U�X�ã�W�Y�R���V��

�R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�R�P�� �R�G�J�R�Y�R�U�Q�R�ã�ü�X�� �X�� �V�N�O�D�G�X�� �V�D�� �]�D�N�R�Q�L�P�D�� �5�H�S�X�E�O�L�N�H�� �+�U�Y�D�W�V�N�H���� �'�U�X�ã�W�Y�R�� �M�H�� �X��

�Y�O�D�V�Q�L�ã�W�Y�X���W�Y�U�W�N�L���3�U�L�F�H�Z�D�W�U�H�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���3�R�O�V�N�D���V�S���]���R���R�����$�X�G�\�W���V�S�R�O�N�D���N�R�P�D�Q�G�\�W�R�Z�D��������������

i PricewaterhouseCoopers Services d.o.o. (10%). Sjed�L�ã�W�H�� �'�U�X�ã�W�Y�D�� �Q�D�O�D�]�L�� �V�H�� �X�� �=�D�J�U�H�E�X����

Heinze�O�R�Y�D�� �������� �2�V�Q�R�Y�Q�D�� �G�M�H�O�D�W�Q�R�V�W�� �'�U�X�ã�W�Y�D�� �M�H�� �U�H�Y�L�]�L�M�D�� �L�� �X�V�O�X�J�H�� �V�� �S�R�G�U�X�þ�M�D�� �U�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�D����

poslovnog savjetovanja, financijske analize i kontrole. �'�U�X�ã�W�Y�R�� �M�H�� �S�U�H�P�D�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�P�D�� �Q�D��

zadnji dan poslovne godine razvrstano u sre�G�Q�M�H�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �S�U�H�P�D�� �N�U�L�W�H�U�L�M�X�� �S�U�L�K�R�G�D�� �L��

�S�U�R�V�M�H�þ�Q�R�J���E�U�R�M�D���U�D�G�Q�L�N�D���W�L�M�H�N�R�P���J�R�G�L�Q�H��45 PricewaterhouseCoopers �G���R���R�����M�H�G�Q�D���M�H���R�G���P�U�H�å�D��

tvrtki u 158 zemalja svijeta s preko 250.000 zaposlenih46. Na dan 30. lipnja 2021. godine 

�'�U�X�ã�W�Y�R���L�P�D���������]�D�S�R�V�O�H�Q�L�K47. 

�'�U�X�ã�W�Y�R���M�H���U�H�J�L�V�W�U�L�U�D�Q�R���]�D���V�O�M�H�G�H�ü�H���G�M�H�O�D�W�Q�R�V�W�L�� 

1. Usluge revizije 

2. Usluge poreznog i ostalog poslovnog savjetovanja 

3. Usluge izrade i ekonomske ocjene investicijskih projekata 

4. �8�V�O�X�J�H���V�X�G�V�N�R�J���Y�M�H�ã�W�D�þ�H�Q�M�D 

5. Usluge financijskih analiza i kontrola 

6. Usluge procjenjivanja vrije�G�Q�R�V�W�L���S�R�G�X�]�H�ü�D�����L�P�R�Y�L�Q�H���L���R�E�Y�H�]�D 

7. �8�V�O�X�J�H���V���S�R�G�U�X�þ�M�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�D���L���U�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�D48 

 

�'�H�O�R�L�W�W�H�� �M�H�� �G�U�X�ã�W�Y�R�� �V�� �R�J�U�D�Q�L�þ�H�Q�R�P�� �R�G�J�R�Y�R�U�Q�R�ã�ü�X�� �]�D�� �X�V�O�X�J�H�� �U�H�Y�L�]�L�M�H���� �V�D�� �V�M�H�G�L�ã�W�H�P�� �X�� �=�D�J�U�H�E�X����

�5�D�G�Q�L�þ�N�D�� �F�H�V�W�D�� �������� �'�U�X�ã�W�Y�R�� �M�H�� �R�V�Q�R�Y�D�Q�R�� ������ �S�U�R�V�L�Q�F�D�� ������������ �J�R�G�L�Q�H���� �2�V�Q�R�Y�Q�H�� �G�M�H�O�D�W�Q�R�V�W�L��

�'�U�X�ã�W�Y�D���� �W�H�P�H�O�M�H�P�� �X�S�L�V�D�� �X�� �7�U�J�R�Y�D�þ�N�R�P�� �V�X�G�X���� �M�H�V�X���� �U�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�H�Q�H���� �N�Q�M�L�J�R�Y�R�G�V�W�Y�H�Qe i 

                                                           
45 Financijski �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M���S�R�G�X�]�H�ü�D���3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���G���R���R�����]�D���������������J�R�G�L�Q�X�����G�R�V�W�X�S�Q�R���Q�D���V�O�X�å�E�H�Q�L�P��
stranicama FINA-e [10. svibnja 2022.] 
46 �:�H�E���V�W�U�D�Q�L�F�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V����dostupno na: O nama: PwC Hrvatska [10. svibnja 2022.] 
47 �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M���S�R�G�X�]�H�ü�D���3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���G���R���R�����]�D���������������J�R�G�L�Q�X�����G�R�V�W�X�S�Q�R���Q�D���V�O�X�å�E�H�Q�L�P��
stranicama FINA-e [10. svibnja 2022.] 
48 Web stranica Poslovna.hr, dostupno na: PRICEWATERHOUSECOOPERS d.o.o.- prihod, dobit, zaposleni, 
analiza, kontakt podaci (poslovna.hr) [10. svibnja 2022.] 
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revizijske djelatnosti te �S�R�U�H�]�Q�R���V�D�Y�M�H�W�R�Y�D�Q�M�H�����8�S�U�D�Y�X���'�U�X�ã�W�Y�D���þ�L�Q�H�����0�D�U�L�Q�D���7�R�Q�å�H�W�L�ü�����'�U�D�å�H�Q��

�1�L�P�þ�H�Y�L�ü�����'�R�P�D�J�R�M���9�X�N�R�Y�L�ü i Yuri Sidorovich (prokurist).49 

�8�� �+�U�Y�D�W�V�N�R�M�� �S�U�R�I�H�V�L�R�Q�D�O�Q�H�� �X�V�O�X�J�H�� �S�U�X�å�D�M�X�� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �G���R���R���� �L�� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �6�D�Y�M�H�W�R�G�D�Y�Q�H�� �8�V�O�X�J�H��

d.o.o. (Deloitte Hrvatska������ �W�H�� �V�X�� �R�E�M�H�� �W�Y�U�W�N�H�� �þ�O�D�Q�L�F�H�� �U�H�J�L�R�Q�D�O�Q�H�� �R�U�J�D�Q�L�]�D�F�L�M�H�� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �&�H�Q�W�U�D�O��

�(�X�U�R�S�H�� �+�R�O�G�L�Q�J�V�� �/�L�P�L�W�H�G���� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �+�U�Y�D�W�V�N�D�� �M�H�G�Q�D�� �M�H�� �R�G�� �Y�R�G�H�ü�L�K�� �W�Y�U�W�N�L�� �]�D�� �S�U�X�å�D�Q�M�H�� �X�V�O�X�J�D��

revizije, poreznog konzaltinga, poslovnog savjetovanja, upravljanja rizicima i financijskog 

�V�D�Y�M�H�W�R�Y�D�Q�M�D���� �D�� �Q�D�Y�H�G�H�Q�H�� �X�V�O�X�J�H�� �S�U�X�å�D�� �Y�L�ã�H�� �R�G�� �������� �G�R�P�D�ü�L�K�� �V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D�� �L�� �V�S�H�F�L�M�D�O�L�]�L�U�D�Q�L�K��

�V�W�U�X�þ�Q�M�D�N�D�� �L�]�� �L�Q�R�]�H�P�V�W�Y�D�� Deloitte je prisutan u preko 150 zemalja svijeta te ima preko 

245.000 zaposlenih.50 �'�H�O�R�L�W�W�H���G���R���R�����S�U�X�å�D���X�V�O�X�J�H���Q�D���G�R�P�D�ü�H�P���L���V�W�U�D�Q�R�P���W�U�å�L�ã�W�X�� 

�'�H�O�R�L�W�W�H���L���3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V�����3�Z�&�����þ�L�Q�H���G�Ya �R�G���þ�H�W�L�U�L���Q�D�M�Y�H�ü�D���U�H�Y�L�]�R�U�V�N�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���N�R�M�D��

�S�R�V�O�X�M�X���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M�����D�O�L���L���V�Y�L�M�H�W�X�����7�D�N�R�]�Y�D�Q�L���Ä�%�L�J���)�R�X�U�³���]�D���U�H�Y�L�]�L�M�X���þ�L�Q�H���M�R�ã���L���(�U�Q�V�W���	���<�R�X�Q�J��

���(�<���� �W�H�� �.�3�0�*���� �1�D�Y�H�G�H�Q�D�� �þ�H�W�L�U�L�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �X�]�� �U�H�Y�L�]�L�M�X�� �S�U�X�å�D�M�X�� �L�� �P�Qoge usluge poput 

�U�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�H�Q�L�K�� �X�V�O�X�J�D���� �S�R�U�H�]�Q�R�J�� �V�D�Y�M�H�W�R�Y�D�Q�M�D���� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�R�J�� �V�D�Y�M�H�W�R�Y�D�Q�M�D���� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K��

analiza, kontrola itd.  

�8�N�R�O�L�N�R�� �S�U�R�P�D�W�U�D�P�R�� �J�O�R�E�D�O�Q�R�� �W�U�å�L�ã�W�H�� �U�H�Y�L�]�L�M�V�N�L�K�� �X�V�O�X�J�D�� �R�Q�R�� �L�P�D�� �R�E�L�O�M�H�å�M�H�� �R�O�L�J�R�S�R�O�D�� �M�H�U��

�G�R�P�L�Q�L�U�D�M�X�� �þ�H�W�L�U�L�� �Y�H�O�L�N�D�� �G�U�X�ã�W�Y�D���� �8�� �(�X�U�R�S�V�N�R�M�� �8�Q�L�M�L�� �G�U�X�ã�W�Y�D�� �L�]�� �9�H�O�L�N�H�� �þ�H�W�Y�R�U�N�H�� ���%�L�J�� ������

�V�X�G�M�H�O�X�M�X�� �V�� �S�U�R�V�M�H�þ�Q�L�P�� �W�U�å�L�ã�Q�L�P�� �X�G�M�H�O�R�P�� �R�G�� �S�U�H�N�R�� ���������� �G�R�N�� �X�� �6�$�'-�X�� �W�D�� �G�U�X�ã�W�Y�D�� �U�H�Y�L�G�L�U�D�M�X��

�J�R�W�R�Y�R�� �V�Y�D�� �Y�H�O�L�N�D�� �M�D�Y�Q�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���� �8�� �+�U�Y�D�W�V�N�R�M�� �U�H�Y�L�]�R�U�V�N�R�� �W�U�å�L�ã�W�H�� �M�R�ã�� �Q�L�M�H�� �S�R�S�U�L�P�L�O�R�� �W�R�O�L�N�R��

razinu koncentracije kao u SAD-u ili zemljama Europske Unije. �7�U�å�L�ã�W�H���M�H��nekoncentrirano u 

pogledu broja klijenata te �M�H���S�R�S�U�L�O�L�þ�Q�R���N�R�Q�N�X�U�H�Q�W�Q�R�����Q�D���Q�M�H�P�X���G�M�H�O�X�M�H���Y�H�ü�L���E�U�R�M���G�U�X�ã�W�D�Y�D���L���Q�L��

�M�H�G�Q�R�� �Q�H�� �S�R�V�M�H�G�X�M�H�� �]�Q�D�þ�D�M�D�Q�� �W�U�å�L�ã�Q�L�� �X�G�L�R�����3�R�V�W�R�M�L�� �S�R�]�L�W�L�Y�Q�D�� �Y�H�]�D�� �L�]�P�H�ÿ�X�� �Y�H�O�L�þ�L�Q�H�� �N�O�L�M�H�Q�W�D�� �L��

�Y�H�O�L�þ�L�Q�H �U�H�Y�L�]�R�U�V�N�R�J�� �G�U�X�ã�W�Y�D���� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �Y�H�ü�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�� �N�U�R�]�� �Q�M�L�K�R�Y�H�� �S�U�L�K�R�G�H����

�X�J�O�D�Y�Q�R�P���V�X���U�H�Y�L�G�L�U�D�Q�D���R�G���V�W�U�D�Q�H���Y�H�O�L�N�L�K���U�H�Y�L�]�R�U�V�N�L�K���G�U�X�ã�W�Y�D��51  

�2�E�D���G�U�X�ã�W�Y�D���X�å�L�Y�D�M�X���Y�H�O�L�N�L���X�J�O�H�G���X���S�R�V�O�R�Y�Q�R�P���V�Y�L�M�H�W�X�����6�P�D�W�U�D���L�K���V�H���S�R�Q�D�M�E�R�O�M�L�P���U�H�Y�L�]�R�U�V�N�L�P��

�G�U�X�ã�W�Y�L�P�D���N�R�M�L���Y�M�H�U�R�G�R�V�W�R�M�Q�R���L���S�R�X�]�G�D�Q�R���U�H�Y�L�G�L�U�D�M�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�H���]�D���Q�H�N�D���R�G���Q�D�M�Y�H�ü�L�K��

�K�U�Y�D�W�V�N�L�K���L���P�X�O�W�L�Q�D�F�L�R�Q�D�O�Q�L�K���S�R�G�X�]�H�ü�D���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M�� 

�����������+�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�D���D�Q�D�O�L�]�D���E�L�O�D�Q�F�H���L���U�D�þ�X�Q�D���G�R�E�L�W�L���L���J�X�E�L�W�N�D 
 
                                                           
49 �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M���S�R�G�X�]�H�ü�D��Deloitte d.o.o. za 2020. godinu�����G�R�V�W�X�S�Q�R���Q�D���V�O�X�å�E�H�Q�L�P���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D���)�,�1�$-e [10. 
svibnja 2022.] 
50 �:�H�E���V�W�U�D�Q�L�F�D���S�R�G�X�]�H�ü�D��Deloitte, dostupno na: Deloitte Hrvatska [10. svibnja 2022.] 
 
51 Bilobrk A., (2018.) �$�Q�D�O�L�]�D���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�L�M�H���Q�D���W�U�å�L�ã�W�X���U�H�Y�L�]�L�M�V�N�L�K���X�V�O�X�J�D���X���+�U�Y�D�W�V�N�R�M. Diplomski rad. Split: 
Ekonomski fakultet, str. 62 
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3.2.1. Horizontalna analiza bilanci �R�G�D�E�U�D�Q�L�K���S�R�G�X�]�H�ü�D 
 

Horizontalnom analizom bilanci prikazana je promjena pojedinih pozicija u odnosu na 

prethodno razdoblje kroz 5 uzastopnih godina. Deloitte svoju bilancu objavljuje na posljednji 

�G�D�Q�� �X�� �X�� �N�D�O�H�Q�G�D�U�V�N�R�M�� �J�R�G�L�Q�L�� �������������������� �V�W�R�J�D�� �K�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�D�� �D�Q�D�O�L�]�D�� �E�L�O�D�Q�F�H�� �R�E�X�K�Y�D�ü�D�� �U�D�]�G�R�E�O�M�H��

od 31.12.2016. do 31.12.2020. S druge strane, PricewaterhouseCoopers objavljuje bilancu na 

�G�D�Q�����������������V�W�R�J�D���V�X���X���D�Q�D�O�L�]�L���N�R�U�L�ã�W�H�Q�H���E�L�O�D�Q�F�H���R�G�������������������������G�R������������������������ 

�%�L�O�D�Q�F�H���Q�H���S�U�L�N�D�]�X�M�X���V�W�D�Q�M�H���Q�D���L�V�W�L���G�D�W�X�P���N�R�G���R�Y�D���G�Y�D���S�R�G�X�]�H�ü�D�����P�H�ÿ�X�W�L�P���Y�U�H�P�H�Q�V�N�L���R�G�P�D�N��

od 6 mjeseci nije toliko �G�X�J�D�þ�D�N �N�D�N�R�� �E�L�� �X�]�U�R�N�R�Y�D�R�� �Q�H�P�R�J�X�ü�Q�R�V�W��komparativne analize 

�I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� �+�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�D���D�Q�D�O�L�]�D���X�V�S�R�U�H�ÿ�X�M�H���W�U�H�Q�X�W�Q�R���V�W�D�Q�M�H���V�D���V�W�D�Q�M�H�P���R�G���S�U�L�M�H��������

�P�M�H�V�H�F�L���� �V�W�R�J�D�� �V�H�� �N�R�G�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �E�L�O�D�Q�F�H�� �X�V�S�R�U�H�ÿ�X�M�X�� �V�� �L�V�W�L�P�� �Y�U�H�P�H�Q�V�N�L�P�� �R�G�Pakom. S 

obzirom da �M�H���F�L�O�M���K�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�H���D�Q�D�O�L�]�H���S�U�L�N�D�]�D�W�L���W�U�H�Q�G�R�Y�H���L���V�P�M�H�U���N�R�M�L�P���S�R�G�X�]�H�ü�H���L�G�H���U�D�]�O�L�N�D��

�R�G�������P�M�H�V�H�F�L���Q�L�M�H���R�W�H�å�D�Y�D�M�X�ü�L���I�D�N�W�R�U���� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Tablica 6 Horizontalna analiza aktive �± Deloitte d.o.o. 

  31.12.2016 31.12.2017 Promjena Promjena 31.12.2018 Promjena Promjena 

AKTIVA               

Dugotrajna               
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imovina 

Materijalna i 
nematerijalna 
imovina  

1.069.040 1.753.299 684.259 64,01% 839.226 -914.073 -52,13% 

Financijska 
imovina -
ulaganje u 
udjele (dionice) 
���Œ�µ�“�š���À����
povezanih 
�•�µ���i���o�µ�i�µ���]�u��
interesom  

678.084 959.220 281.136 41,46% 745.995 -213.225 -22,23% 

Financijska 
imovina - dani 
zajmovi, 
�����‰�}�Ì�]�š�]���]���•�o�]���v�} 

628.495 595.292 -33.203 -5,28% 695.852 100.560 16,89% 

UKUPNO 
DUGOTRAJNA 
IMOVINA 

2.375.619 3.307.811 932.192 39,24% 2.281.073 -1.026.738 -31,04% 

Kratkotrajna 
imovina 

              

Zalihe 0 0 0 0 0 0 0 

�W�}�š�Œ���Î�]�À���v�i�� 11.340.734 15.575.389 4.234.655 37,34% 16.353.541 778.152 5,00% 

Financijska 
imovina - dani 
zajmovi depoziti 
i sl; ostala 
financijska 
imovina 

622.014 1.544.167 922.153 148,25% 940.035 -604.132 -39,12% 

Novac u banci i 
blagajni 

6.496.062 8.809.838 2.313.776 35,62% 11.139.940 2.330.102 26,45% 

UKUPNO 
KRATKOTRAJNA 
IMOVINA 

18.458.810 25.929.394 7.470.584 40,47% 28.433.517 2.504.123 9,66% 

�W�o�������v�]���š�Œ�}�“�l�}�À�]��
���µ���µ�����P��
razdoblja i 
�}���Œ�����µ�v���š�]��
prihodi 

5.224.519 3.984.405 
-

1.240.114 
-23,74% 3.893.358 -91.047 -2,29% 

UKUPNO 
IMOVINA 

26.058.948 33.221.610 7.162.662 27,49% 34.607.948 1.386.338 4,17% 

 

 

 

 

 

 

  31.12.2019. Promjena Promjena 31.12.2020. Promjena Promjena 

AKTIVA             
Dugotrajna 
imovina             



26 
 

Materijalna i 
nematerijalna 
imovina  645.769 -193.457 -23,05% 505.386 -140.383 -21,74% 
Financijska 
imovina - ulaganje 
u udjele (dionice) 
���Œ�µ�“�š���À����
povezanih 
�•�µ���i���o�µ�i�µ���]�u��
interesom  705.749 -40.246 -5,39% 606.925 -98.824 -14,00% 
Financijska 
imovina - dani 
zajmovi, depoziti i 
�•�o�]���v�} 695.852 0 0,00% 695.852 0 0,00% 
UKUPNO 
DUGOTRAJNA 
IMOVINA 2.047.370 -233.703 -10,25% 1.808.163 -239.207 -11,68% 
Kratkotrajna 
imovina             

Zalihe 0 0 0,00% 0 0 0,00% 

�W�}�š�Œ���Î�]�À���v�i�� 13.782.615 -2.570.926 -15,72% 9.796.017 -3.986.598 -28,92% 
Financijska 
imovina - dani 
zajmovi depoziti i 
sl; ostala 
financijska 
imovina 726.411 -213.624 -22,73% 862.972 136.561 18,80% 
Novac u banci i 
blagajni 12.127.638 987.698 8,87% 20.500.241 8.372.603 69,04% 
UKUPNO 
KRATKOTRAJNA 
IMOVINA 26.636.664 -1.796.853 -6,32% 31.159.230 4.522.566 16,98% 
�W�o�������v�]���š�Œ�}�“�l�}�À�]��
���µ���µ�����P���Œ���Ì���}���o�i����
�]���}���Œ�����µ�v���š�]��
prihodi 1.076.792 -2.816.566 -72,34% 0 -1.076.792 -100,00% 
UKUPNO 
IMOVINA 29.760.826 -4.847.122 -14,01% 32.967.393 3.206.567 10,77% 

�,�]�Y�R�U�����,�]�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�E�M�D�Y�O�M�H�Q�L�K���Q�D web stranicama FINA-e 

�.�R�G�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �G���R���R�����S�U�L�P�L�M�H�ü�X�M�H�� �V�H��kako je ukupna imovina, odnosno aktiva rasla 

�N�U�R�]�� �J�R�W�R�Y�R���V�Y�H���J�R�G�L�Q�H���� �,�]�Q�L�P�N�D���M�H�������������� �J�R�G�L�Q�D���X���N�R�M�R�M���M�H���D�N�W�L�Y�D���S�D�O�D���]�D���Q�H�ã�W�R���S�U�H�N�R������������

odnosno gotovo 5 milijuna kuna u odnosu na godinu prije���� �*�O�H�G�D�M�X�ü�L�� �S�R�� �S�R�M�H�G�L�Q�D�þ�Q�L�P��

pozicijama, u 2019. godini �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D su u odnosu na razdoblje prije pala za preko 2 i pol 

�P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D���ã�W�R���M�H���S�U�H�N�R�����������W�H���V�X���V�H���S�O�D�ü�H�Q�L���W�U�R�ã�N�R�Y�L���E�X�G�X�ü�H�J���U�D�]�G�R�E�O�M�D���V�P�D�Q�M�L�O�L���]�D���S�U�H�N�R��

�������� �P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D���ã�W�R���L�]�Q�R�V�L���V�P�D�Q�M�H�Q�M�H���R�G���S�U�H�N�R������������ �7�H���G�Y�L�M�H���S�R�]�L�F�L�M�H���V�X���G�R�å�L�Y�M�H�O�H���Q�D�M�Y�H�ü�L��

�S�D�G�� �X�� �D�S�V�R�O�X�W�Q�R�P�� �L�]�Q�R�V�X�� �N�D�G�D�� �V�H�� �J�O�H�G�D�� �S�U�H�W�K�R�G�Q�R�� �U�D�]�G�R�E�O�M�H���� �7�D�N�R�ÿ�H�U���� �G�Y�L�M�H�� �V�W�D�Y�N�H�� �N�R�M�H��

�E�L�O�M�H�å�H�� �]�Q�D�þ�D�M�D�Q�� �S�D�G�� �X�� �U�H�O�D�W�L�Y�Q�R�P�� �L�]�Q�R�V�X�� �V�X�� �P�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�D�� �L�� �Q�H�P�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�D�� �L�P�R�Y�L�Q�D�� �N�R�Mi �E�L�O�M�H�åe 

�S�D�G���R�G�����������W�H���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�D���L�P�R�Y�L�Q�D���N�R�M�D���E�L�O�M�H�å�L���S�D�G���Q�H�ã�W�R���P�D�Q�M�L���R�G����������  

U ostalim godinama aktiva je rasla. U 2017. godini je rasla za 27,49% u odnosu na razdoblje 

�S�U�L�M�H���� �8�� �W�R�M�� �V�X�� �J�R�G�L�Q�L�� �]�Q�D�þ�D�M�Q�R�� �U�D�V�O�H�� �S�R�]�L�F�L�M�H�� �N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���� �N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D��
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�I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�D���L�P�R�Y�L�Q�D���W�H���Q�R�Y�D�F���X���E�D�Q�F�L���L���E�O�D�J�D�M�Q�L�����'�X�J�R�W�U�D�M�Q�D���L�P�R�Y�L�Q�D���M�H���W�D�N�R�ÿ�H�U���]�D�E�L�O�M�H�å�L�O�D���U�D�V�W��

�R�G�� �J�R�W�R�Y�R�� �P�L�O�L�M�X�Q�� �N�X�Q�D���� �R�G�Q�R�V�Q�R�� ���������� �6�O�M�H�G�H�ü�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �D�N�W�L�Y�D je rasla za 4%, odnosno 1,3 

milijuna kuna. U toj su godini kratkotrajna i dugotrajna financijska imovina rasle za 26%, 

�R�G�Q�R�V�Q�R�� ���������� �2�V�W�D�O�H�� �V�X�� �V�W�D�Y�N�H���� �L�]�X�]�H�Y�� �N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�L�K�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �G�R�å�L�Y�M�H�O�H�� �S�D�G�� �W�H�� �M�H��

dugotrajna imovina na taj datum iznosila 1,2 milijuna kuna, odnosno 31% manje nego godinu 

ranije. Nakon pada 2019. godine, 2020. godine ukupna imovina raste za oko 10% u odnosu na 

godinu prije.  

�'�X�J�R�W�U�D�M�Q�D���L�P�R�Y�L�Q�D���E�L�O�M�H�å�L���S�D�G���R�G�������������N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���S�D�G�D�M�X���]�D���J�R�W�R�Y�R�������P�L�O�L�M�X�Q�D��

�N�X�Q�D�����P�H�ÿ�X�W�L�P���S�R�]�L�F�L�M�D���Q�R�Y�D�F���X���E�D�Q�F�L���L���E�O�D�J�D�M�Q�L���V�H���S�R�Y�H�ü�D�Y�D���]�D���S�U�H�N�R������ �P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D���W�H���X�]��

porast kratkotrajne financijske imovine dolazi do rasta ukupne imovine tj. aktive. Kada 

promatramo prvu analiziranu godinu u kojoj je aktiva iznosila 26 milijuna kuna i zadnju 

�D�Q�D�O�L�]�L�U�D�Q�X�� �J�R�G�L�Q�X�� �X�� �N�R�M�R�M�� �M�H�� �D�N�W�L�Y�D�� �L�]�Q�R�V�L�O�D�� �J�R�W�R�Y�R�� ������ �P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D���� �X�R�þ�D�Y�D�P�R�� �S�R�U�D�V�W�� �R�G��

�J�R�W�R�Y�R�� ���� �P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D���� �8�� �W�R�P�� �M�H�� �U�D�]�G�R�E�O�M�X�� �G�R�ã�O�R�� �G�R�� �S�D�G�D�� �Y�U�L�M�Hdnosti dugotrajne imovine, 

�P�H�ÿ�X�W�L�P���N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D���L�P�R�Y�L�Q�D���M�H���]�D�E�L�O�M�H�å�L�O�D���U�D�V�W���R�G���J�R�W�R�Y�R���������P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D�����D�O�L���M�H���G�R�ã�O�R���L���G�R��

�S�D�G�D���S�O�D�ü�H�Q�L�K���W�U�R�ã�N�R�Y�D���E�X�G�X�ü�H�J���U�D�]�G�R�E�O�M�D���L���R�E�U�D�þ�X�Q�D�W�L�K���S�U�L�K�R�G�D���V�D���S�U�H�N�R�������P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D���Q�D��

nula kuna u zadnjoj promatranoj godini. 
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Tablica 7 Horizontalna analiza aktive �± PricewaterhouseCoopers d.o.o. 

  30.06.2017 30.06.2018 Promjena Promjena 30.06.2019 Promjena Promjena 

AKTIVA               
Nematerijalna 
imovina 111.084 345.519 234.435 211,04% 308.252 -37.267 -10,79% 

Materijalna imovina 581.065 1.407.660 826.595 142,26% 1.343.163 -64.497 -4,58% 
Dugotrajna financijska 
imovina 0 33.082 33.082 - 33.082 0 0,00% 

�W�}�š�Œ���Î�]�À���v�i�� 0 0 0 0,00% 0 0 0,00% 
UKUPNO 
DUGOTRAJNA 
IMOVINA 692.149 1.786.261 1.094.112 158,07% 1.684.497 -101.764 -5,70% 

Zalihe 0 0 0 0,00% 0 0 0,00% 

�W�}�š�Œ���Î�]�À���v�i�� 7.018.357 7.737.271 718.914 10,24% 9.233.353 1.496.082 19,34% 
���•�W�}�š�Œ���Î�]�À���v�i�����}����
poduzetnika unutar 
grupe 66.004 141.621 75.617 114,56% 92.066 -49.555 -34,99% 
���•�W�}�š�Œ���Î�]�À���v�i�����}����
kupaca 6.217.701 7.548.121 1.330.420 21,40% 8.293.545 745.424 9,88% 
���•�W�}�š�Œ���Î�]�À���v�i�����}����
�Ì���‰�}�•�o���v�]�l�����]�����o���v�}�À����
poduzetnika 40.500 46.699 6.199 15,31% 27.023 -19.676 -42,13% 
���•���W�}�š�Œ���Î�]�À���v�i�����}����
���Œ�Î���À�����]���]�v�•�š�]�š�µ���]�i�� 576.576 811 -575.765 -99,86% 820.097 819.286 101021,70% 

���•�K�•�š���o�����‰�}�š�Œ���Î�]�À���v�i�� 117.576 19 -117.557 -99,98% 622 603 3173,68% 
Kratkotrajna 
financijska imovina 26.465 30.813 4.348 16,43% 32.677 1.864 6,05% 
Novac u banci i 
blagajni 2.875.213 14.156.371 11.281.158 392,36% 12.371.287 

-
1.785.084 -12,61% 

UKUPNO 
KRATKOTRAJNA 
IMOVINA 9.920.035 21.924.455 12.004.420 121,01% 21.637.317 -287.138 -1,31% 
�W�o�������v�]���š�Œ�}�“�l�}�À�]��
���µ���µ�����P���Œ���Ì���}���o�i�����]��
�}���Œ�����µ�v���š�]���‰�Œ�]�Z�}���] 8.031.103 4.352.512 -3.678.591 -45,80% 2.900.259 

-
1.452.253 -33,37% 

UKUPNO IMOVINA 18.643.287 28.063.228 9.419.941 50,53% 26.222.073 
-

1.841.155 -6,56% 
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  30.06.2020 Promjena Promjena 30.06.2021 Promjena Promjena 

AKTIVA             

Nematerijalna imovina 214.873 -93.379 -30,29% 129.829 -85.044 -39,58% 

Materijalna imovina 1.245.903 -97.260 -7,24% 987.828 -258.075 -20,71% 
Dugotrajna financijska 
imovina 0 -33.082 -100,00% 0 0 0,00% 

�W�}�š�Œ���Î�]�À���v�i�� 0 0 0,00% 0 0 0,00% 
UKUPNO DUGOTRAJNA 
IMOVINA 1.460.776 -223.721 -13,28% 1.117.657 -343.119 -23,49% 

Zalihe 0 0 0,00% 0 0 0,00% 

�W�}�š�Œ���Î�]�À���v�i�� 11.266.833 2.033.480 22,02% 14.351.447 3.084.614 27,38% 

���•�W�}�š�Œ���Î�]�À���v�i�����}����
poduzetnika unutar grupe 906.904 814.838 885,06% 3.525.435 2.618.531 288,73% 

���•�W�}�š�Œ���Î�]�À���v�i�����}�����l�µ�‰������ 9.978.883 1.685.338 20,32% 10.768.360 789.477 7,91% 
���•�W�}�š�Œ���Î�]�À���v�i�����}����
�Ì���‰�}�•�o���v�]�l�����]�����o���v�}�À����
poduzetnika 38.689 11.666 43,17% 34.577 -4.112 -10,63% 

���•���W�}�š�Œ���Î�]�À���v�i�����}�������Œ�Î���À�����]��
institucija 333.223 -486.874 -59,37% 266 -332.957 -99,92% 

���•�K�•�š���o�����‰�}�š�Œ���Î�]�À���v�i�� 9.134 8.512 1368,49% 22.809 13.675 149,72% 
Kratkotrajna financijska 
imovina 14.517 -18.160 -55,57% 1.013.031 998.514 6878,24% 

Novac u banci i blagajni 5.395.101 -6.976.186 -56,39% 9.278.354 3.883.253 71,98% 
UKUPNO KRATKOTRAJNA 
IMOVINA 16.676.451 -4.960.866 -22,93% 24.642.832 7.966.381 47,77% 
�W�o�������v�]���š�Œ�}�“�l�}�À�]�����µ���µ�����P��
�Œ���Ì���}���o�i�����]���}���Œ�����µ�v���š�]��
prihodi 3.098.365 198.106 6,83% 4.129.560 1.031.195 33,28% 

UKUPNO IMOVINA 21.235.592 -4.986.481 -19,02% 29.890.049 8.654.457 40,75% 

�,�]�Y�R�U�����,�]�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�E�M�D�Y�O�M�H�Q�L�K���Q�D��web stranicama FINA-e 

�8���S�R�G�X�]�H�ü�X���3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���G���R���R�����D�N�W�L�Y�D���E�L�O�M�H�å�L���V�Q�D�å�D�Q���U�D�V�W���X���������������J�R�G�L�Q�L���X���R�G�Q�R�V�X��

�Q�D�� �U�D�]�G�R�E�O�M�H�� �S�U�L�M�H�� �]�D�� �S�U�H�N�R�� ���������� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �J�R�W�R�Y�R�� ���� �L�� �S�R�O�� �P�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D���� �1�D�M�]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�D��

promjena se u tom razdoblju dogodila na poziciji novca u b�D�Q�F�L�� �L�� �E�O�D�J�D�M�Q�L�� �N�R�M�D�� �M�H�� �V�� �Q�H�ã�W�R��

�P�D�Q�M�H���R�G�������P�L�O�L�M�X�Q�D���Q�D�U�D�V�O�D���Q�D���S�U�H�N�R���������P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D�����E�L�O�M�H�å�H�ü�L���U�D�V�W���R�G�������������R�G�Q�R�V�Q�R���S�U�H�N�R��

11 mlijuna kuna u apsolutnom iznosu. Cijela dugotrajna imovina je rasla za 158% u odnosu 

na razdoblje prije, u apsolutnom iznosu to je milijun kuna rasta. �=�D�� �W�D�M�� �U�D�V�W�� �Q�D�M�]�D�V�O�X�å�Q�L�M�L�� �M�H��

porast vrijednosti postrojenja i opreme.  

�8���������������J�R�G�L�Q�L���G�R�ã�O�R���M�H���G�R���E�O�D�J�R�J���S�D�G�D���D�N�W�L�Y�H���R�G�������������������R�G�Q�R�V�Q�R�����������P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D�����5�D�]�O�R�J��

�S�D�G�D�� �Q�D�M�Y�L�ã�H�� �V�H�� �R�þ�L�W�X�M�H�� �X�� �V�P�D�Q�M�H�Q�M�X�� �S�O�D�ü�H�Q�L�K�� �W�U�R�ã�N�R�Y�D�� �E�X�G�X�ü�H�J�� �U�D�]�G�R�E�O�M�D�� �L��o�E�U�D�þ�X�Q�D�W�L�P��

prihodima kao i smanjenja dugotrajne imovine i novca. �.�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D je pozicija 

koja �M�H���W�H���J�R�G�L�Q�H���U�D�V�O�D���]�D���J�R�W�R�Y�R�������������,�D�N�R���V�H���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���R�G���S�R�G�X�]�H�W�Q�L�N�D���X�Q�X�W�D�U��

�J�U�X�S�H�� �L�� �]�D�S�R�V�O�H�Q�L�N�D�� �V�P�D�Q�M�L�O�D���� �G�U�D�V�W�L�þ�Q�R�� �V�X�� �U�D�V�O�D�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �R�G�� �G�U�å�D�Y�H�� �L�� �L�Q�V�W�L�W�X�F�L�M�D���� �7�D�� �M�H��

stavka u prethodnom razdoblju iznosila zanemariv iznos (811 kuna), da bi u 2019. godini 
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�L�]�Q�R�V�L�O�D�� �������� �W�L�V�X�ü�D�� �N�X�Q�D���� �,�]�� �E�L�O�M�H�ã�N�L�� �M�H�� �Y�L�G�O�M�L�Y�R�� �N�D�N�R�� �V�H�� �J�R�W�R�Y�R�� �F�M�H�O�R�N�X�S�Q�L�� �L�]�Q�R�V�� �R�G�Q�R�V�L�� �Q�D��

�S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �]�D�� �S�U�H�S�O�D�ü�H�Q�L�� �S�R�U�H�]�� �Q�D�� �G�R�E�L�W�� �L�� �3�'�9���� �G�R�N�� �P�D�Q�M�L�� �G�L�R�� �R�W�S�D�G�D�� �Q�D�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �R�G��

HZZO-�D���]�D���E�R�O�R�Y�D�Q�M�D���W�H���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���]�D���S�U�H�S�O�D�ü�H�Q�L���L�]�Q�R�V���G�R�S�U�L�Q�R�V�D���]�D���ã�X�P�H��52   

�8�� ������������ �S�D�G�� �D�N�W�L�Y�H�� �V�H�� �S�U�R�G�X�E�O�M�X�M�H�� �L�� �S�R�V�W�D�M�H�� �]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�L�� �W�H�� �L�]�Q�R�V�L�� ������ u odnosu na razdoblje 

prije���� �'�R�O�D�]�L�� �G�R�� �V�Q�D�å�Q�R�J�� �S�D�G�D�� �S�R�]�L�F�L�M�H�� �Q�R�Y�D�F�� �X�� �E�D�Q�F�L�� �L�� �E�O�D�J�D�M�Q�L�� �R�G�� �J�R�W�R�Y�R�� ���� �P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D����

odnosno 56% u odnosu na razdoblje prije. �6�W�D�Y�N�D�� �G�X�J�R�W�U�D�M�Q�D�� �L�P�R�Y�L�Q�D�� �M�H�� �W�D�N�R�ÿ�H�U�� �]�D�E�L�O�M�H�å�L�O�D��

�S�D�G���R�G�������������G�R�N���V�X���N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���N�D�R���L���J�R�G�L�Q�X���S�U�L�M�H���X�E�L�O�M�H�å�L�O�D���U�D�V�W��������19. godine 

kratkotrajna �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D��su rasla 19% u odnosu na godinu prije, a u 2020. godini su rasla za 

dodatnih 22% u odnosu na 2019. godinu.  

�1�D���G�D�Q�������������������������J�R�G�L�Q�H���D�N�W�L�Y�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���G���R���R�����E�L�O�M�H�å�L���V�Q�D�å�D�Q���U�D�V�W��

�W�H�� �V�H�� �S�H�Q�M�H�� �Q�D�� �J�R�W�R�Y�R�� ������ �P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D���� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �E�L�O�M�H�å�L�� �U�D�V�W�� �R�G�� �������� �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D�� �U�D�]�G�R�E�O�M�H��

prije. Iako su dugotrajna materijalna i nematerijalna �L�P�R�Y�L�Q�D�� �G�R�å�L�Y�M�H�O�H�� �S�D�G�� ���������� �L�� ������������

�N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D���L�P�R�Y�L�Q�D���M�H���U�D�V�O�D���]�D�������������8���R�G�Q�R�V�X���Q�D���J�R�G�L�Q�X���S�U�L�M�H���N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���U�D�V�O�D��

�V�X�� �]�D�� ���������� �Q�D�M�Y�L�ã�H�� �]�D�K�Y�D�O�M�X�M�X�ü�L�� �U�D�V�W�X�� �V�W�D�Y�N�L�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �R�G�� �S�R�G�X�]�H�W�Q�L�N�D�� �X�Q�X�W�D�U�� �J�U�X�S�H�� �W�H��

�S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�X���R�G���N�X�S�D�F�D�����7�D�N�R�ÿ�H�U�����G�R�ãlo je i do rasta stavki kratkotrajna financijska imovina te 

novac u banci i blagajni. Novac je rastao 72% u odnosu na isti datum godinu prije, odnosno 

rastao je za gotovo 4 milijuna kuna. Kratkotrajna financijska imovina iznosila je na dan 

�����������������������Q�H�ã�W�R �Y�L�ã�H���R�G���P�L�O�L�M�X�Q���N�X�Q�D�����D���J�R�G�L�Q�X���S�U�L�M�H���Q�L�W�L���������W�L�V�X�ü�D���N�X�Q�D���� 

Kada se promatra �V�Y�L�K�� ���� �J�R�G�L�Q�D���� �X�R�þ�D�Y�D se kako je u prvoj godini aktiva iznosila 18 i pol 

milijuna kuna, a u zadnjoj promatranoj godini gotovo 30 milijuna kuna, odnosno rast od preko 

11 milijuna k�X�Q�D�����'�X�J�R�W�U�D�M�Q�D���L�P�R�Y�L�Q�D���Q�H���þ�L�Q�L���S�U�H�W�M�H�U�D�Q�R���]�Q�D�þ�D�M�D�Q���L�]�Q�R�V���D�N�W�L�Y�H�����D�O�L���G�D���V�H���X�R�þ�L�W�L��

�N�D�N�R�� �M�H�� �U�D�V�O�D�� �V�� �P�D�O�R�� �P�D�Q�M�H�� �R�G�� �������� �W�L�V�X�ü�D�� �N�X�Q�D�� �Q�D�� �������� �P�L�O�L�M�X�Q�� �N�X�Q�D�� �X�� �R�Y�R�P�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�P��

�S�H�W�R�J�R�G�L�ã�Q�M�H�P���U�D�]�G�R�E�O�M�X�����8���L�V�W�R�P���M�H���U�D�]�G�R�E�O�M�X���N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D���L�P�R�Y�L�Q�D���U�D�V�O�D���V�����������P�L�O�L�M�X�Q�D��kuna 

�Q�D�������������P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D�����G�R�N���V�X���S�O�D�ü�H�Q�L���W�U�R�ã�N�R�Y�L���S�D�O�L���V�������P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D���Q�D�����������P�L�O�L�M�X�Q���N�X�Q�D�����.�R�G��

�N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �Y�U�L�M�H�G�L�� �L�]�G�Y�R�M�L�W�L�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �N�R�M�D�� �V�X�� �U�D�V�O�D�� �V�D�� ���� �Q�D�� ���������� �P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D����

�J�G�M�H�� �V�X�� �V�Q�D�å�Q�R�� �U�D�V�O�D�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �R�G�� �N�X�S�D�F�D�� �L�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �R�G��poduzetnika unutar grupe. 

�7�D�N�R�ÿ�H�U���� �Q�R�Y�D�F�� �X�� �E�D�Q�F�L�� �L�� �E�O�D�J�D�M�Q�L�� �M�H�� �U�D�V�W�D�R�� �V�� �������� �Q�D�� �������� �P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D�� �X�� �W�R�P�� �S�H�W�R�J�R�G�L�ã�Q�M�H�P��

razdoblju, a kratkotrajna financijska imovina je narasla na preko milijun kuna, iako je na 

�S�R�þ�H�W�N�X���L�]�Q�R�V�L�O�D���V�D�P�R���������W�L�V�X�ü�D���N�X�Q�D�� 

                                                           
52 �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M���S�R�G�X�]�H�ü�D���3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���G���R���R�����]�D������19. godinu, dostupno na �V�O�X�å�E�H�Q�L�P��
stranicama FINA-e, str. 30 [10. svibnja 2022.] 
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�8�V�S�R�U�H�ÿ�X�M�X�ü�L�� �R�Y�D�� �G�Y�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���P�R�J�X�� �V�H�� �X�R�þ�L�W�L���Q�H�N�H�� �V�O�L�þ�Q�R�V�W�L���� �D�O�L�� �L�� �U�D�]�O�L�N�H�� �X�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�P��

�S�H�W�R�J�R�G�L�ã�Q�M�H�P�� �U�D�]�G�R�E�O�M�X���� �.�R�G�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �D�N�W�L�Y�D�� �M�H�� �R�V�W�Y�D�U�L�O�D�� �X�N�X�S�D�Q�� �U�D�V�W���� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �M�H��

�R�V�W�Y�D�U�L�R�� �Q�H�ã�W�R�� �Q�L�å�L�� �U�D�V�W�� �D�N�W�L�Y�H�� �Q�H�J�R�� �3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V�� �X�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�K�� ���� �J�R�G�L�Q�D��

(relati�Y�Q�R�� �L�� �D�S�V�R�O�X�W�Q�R������ �.�R�G�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �Y�L�G�O�M�L�Y�� �M�H�� �]�Q�D�þ�D�M�D�Q�� �S�D�G�� �V�W�D�Y�N�H�� �S�O�D�ü�H�Q�L�� �W�U�R�ã�N�R�Y�L��

�E�X�G�X�ü�H�J���U�D�]�G�R�E�O�M�D���L���R�E�U�D�þ�X�Q�D�W�L���S�U�L�K�R�G�L���N�U�R�]���J�R�G�L�Q�H�����,�D�N�R���W�R���Q�L�M�H���L�P�R�Y�L�Q�D���X���N�O�D�V�L�þ�Q�R�P���V�P�L�V�O�X����

�W�D���M�H���V�W�D�Y�N�D���G�L�R���D�N�W�L�Y�H���W�H���M�H���N�R�G���R�E�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���þ�L�Q�L�O�D���]�Q�D�þ�D�M�D�Q���G�L�R���D�N�W�L�Y�H�����=�D�Q�L�Pljivo je kako 

�G�X�J�R�W�U�D�M�Q�D�� �P�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�D�� �L�� �Q�H�P�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�D�� �L�P�R�Y�L�Q�D�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �U�D�V�W�X�� �X�� �G�U�X�J�R�M�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�M��

godini u odnosu na prvu, ali se njihova vrijednost u narednim razdobljima smanjuje. U 

�S�R�G�X�]�H�ü�X�� �3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �V�X�� �X�� �V�Y�D�N�R�M�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�M��godini rasla u 

odnosu na godinu prije, dok je vidljivo u aktivi Deloitte-�D���N�D�N�R���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���S�U�Y�H���G�Y�L�M�H���J�R�G�L�Q�H��

rastu, dok se u druge dvije godine njihova vrijednost smanjuje. �8�]���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�����N�R�M�D���V�X���M�H�G�Q�D��

�R�G�� �Q�D�M�Y�D�å�Q�L�M�L�K�� �V�W�D�Y�N�L�� �L�P�R�Y�L�Q�H���� �X�� �S�R�G�X�]�H�ü�X�� �'�H�O�R�L�W�W�H vidljiv je rast stavke novac u banci i 

�E�O�D�J�D�M�Q�L�� �N�U�R�]�� �V�Y�H�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �ã�W�R�� �G�D�M�H�� �M�D�V�D�Q�� �W�U�H�Q�G�� �S�R�Y�H�ü�D�Q�M�D�� �W�H�N�X�ü�H�� �O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L���� �.�R�G��

PwC-�D���Q�R�Y�D�F���X���E�D�Q�F�L���L���E�O�D�J�D�M�Q�L���U�D�V�W�H���������������J�R�G�L�Q�H�����Q�R���L�G�X�ü�H���G�Y�L�M�H���J�R�G�L�Q�H���W�D���V�W�D�Y�N�D���G�R�å�L�Y�O�M�D�Y�D��

pad vrijednosti. 2019. godine t�D�M���M�H���S�D�G���E�L�R���S�R�V�H�E�Q�R���L�]�U�D�å�H�Q���W�H���M�H���L�]�Q�R�V�L�R�������P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D�����8��

zadnjoj godini navedenoj stavci opet vrijednost raste. 

�6���R�E�]�L�U�R�P���G�D���V�X���D�N�W�L�Y�D���L���S�D�V�L�Y�D���X�Y�L�M�H�N���M�H�G�Q�D�N�L�����U�D�V�W���D�N�W�L�Y�H���X���R�G�U�H�ÿ�H�Q�R�P���S�R�V�W�R�W�N�X�����D�X�W�R�P�D�W�V�N�L��

�]�Q�D�þ�L���L���U�D�V�W���S�D�V�L�Y�H���X���L�V�W�R�P���S�R�V�W�R�W�N�X���� 
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Tablica 8 Horizontalna analiza pasive �± Deloitte d.o.o. 

  31.12.2016 31.12.2017 Promjena Promjena 31.12.2018 Promjena Promjena 

PASIVA               

Temeljni 
kapital 

44.900 44.900 0 0,00% 44.900 0 0,00% 

�•�����Œ�Î���v�������}���]�š 4.004.758 1.079.527 -2.925.231 -73,04% 67.124 -1.012.403 -93,78% 

���}���]�š���š���l�µ������
godine 

1.722.094 3.235.855 1.513.761 87,90% 9.510.286 6.274.431 193,90% 

UKUPNO 
KAPITAL I 
REZERVE 
(GLAVNICA) 

5.771.752 4.360.282 -1.411.470 -24,45% 9.622.310 5.262.028 120,68% 

Rezerviranja 0 0 0 0 0 0 0 

Ukupno 
rezerviranja 

0 0 0 0 0 0 0 

�<�Z���d�<�K�Z�K���E����
OBVEZE 

              

Obveze prema 
bankama i 
drugim 
financijskim 
institucijama 

9.000.000 9.000.000 0 0,00% 9.000.000 0 0,00% 

Obveze prema 
���}�����À�o�i�����]�u�����]��
ostale obveze 

11.139.085 19.664.807 8.525.722 76,54% 14.229.703 -5.435.104 -27,64% 

UKUPNO 
�<�Z���d�<�K�Z�K���E����
OBVEZE 

20.139.085 28.664.807 8.525.722 42,33% 23.229.703 -5.435.104 -18,96% 

�K���P�}�����v�}��
�‰�o�������v�i����
�š�Œ�}�“�l�}�À�����]��
�‰�Œ�]�Z�}�������µ���µ���]�Z��
razdoblja 

148.111 196.521 48.410 32,68% 1.755.935 1.559.414 793,51% 

UKUPNO 
KAPITAL 
(GLAVNICA) I 
OBVEZE 

26.058.948 33.221.610 7.162.662 27,49% 34.607.948 1.386.338 4,17% 
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  31.12.2019 Promjena Promjena 31.12.2020 Promjena Promjena 

PASIVA             

Temeljni kapital 44.900 0 0,00% 44.900 0 0,00% 

�•�����Œ�Î���v�������}���]�š 678.170 611.046 910,32% 229.012 -449.158 -66,23% 

���}���]�š���š���l�µ�������P�}���]�v�� 5.466.792 -4.043.494 -42,52% 12.896.879 7.430.087 135,91% 

UKUPNO KAPITAL I 
REZERVE (GLAVNICA) 

6.189.862 -3.432.448 -35,67% 13.170.791 6.980.929 112,78% 

Rezerviranja 0 0 0,00% 1.562.298 1.562.298 - 

Ukupno rezerviranja 0 0 0,00% 1.562.298 1.562.298 - 

�<�Z���d�<�K�Z�K���E����
OBVEZE 

            

Obveze prema 
bankama i drugim 

financijskim 
institucijama 

4.500.000 -4.500.000 -50,00% 4.500.000 0 0,00% 

Obveze prema 
���}�����À�o�i�����]�u�����]���}�•�š���o����

obveze 
18.556.031 4.326.328 30,40% 13.479.983 -5.076.048 -27,36% 

UKUPNO 
�<�Z���d�<�K�Z�K���E����

OBVEZE 
23.056.031 -173.672 -0,75% 17.979.983 -5.076.048 -22,02% 

�K���P�}�����v�}���‰�o�������v�i����
�š�Œ�}�“�l�}�À�����]���‰�Œ�]�Z�}����
���µ���µ���]�Z���Œ���Ì���}���o�i�� 

514.933 -1.241.002 -70,67% 254.321 -260.612 -50,61% 

UKUPNO KAPITAL 
(GLAVNICA) I OBVEZE 

29.760.826 -4.847.122 -14,01% 32.967.393 3.206.567 10,77% 

�,�]�Y�R�U�����,�]�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�E�M�D�Y�O�M�H�Q�L�K���Q�D��web stranicama FINA-e 

�8�� �S�R�G�X�]�H�ü�X�� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �S�D�V�L�Y�D�� �M�H�� �X�� ������������godini rasla za 27,49% u odnosu na godinu prije. 

Temeljni kapital kroz svih pet promatranih godina iznosi 44.900 kuna te na toj poziciji nije 

�G�R�ã�O�R�� �G�R�� �S�U�R�P�M�H�Q�D���� �=�D�G�U�å�D�Q�D�� �G�R�E�L�W�� �V�H�� �X�� ������������ �J�R�G�L�Q�L�� �V�P�D�Q�M�L�O�D�� �]�D�� �J�R�W�R�Y�R�� ���� �P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D����

�R�G�Q�R�V�Q�R�� ���������������� �8�� �L�]�Y�M�H�ã�W�Dju o promjenama kapitala vidljivo je kako je preko 4 i pol 

�P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D�� �]�D�G�U�å�D�Q�H�� �G�R�E�L�W�L�� �L�V�S�O�D�ü�H�Q�R�� �Y�O�D�V�Q�L�F�L�P�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �G�L�R�Q�L�þ�D�U�L�P�D��53 Dobit 

�W�H�N�X�ü�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �M�H�� �X�� ������������ �J�R�G�L�Q�L�� �L�]�Q�R�V�L�O�D�� �������� �P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D���� �ã�W�R�� �L�]�Q�R�V�L�� �U�D�V�W�� �R�G�� �P�L�O�L�M�X�Q�� �L�� �S�R�O��

kuna u odnosu n�D�� �U�D�]�G�R�E�O�M�H�� �S�U�L�M�H���� �0�H�ÿ�X�W�L�P���� �X�N�X�S�D�Q�� �L�]�Q�R�V�� �N�D�S�L�W�D�O�D�� �L�� �U�H�]�H�U�Y�L�� �V�H�� �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D��

�U�D�]�G�R�E�O�M�H�� �S�U�L�M�H�� �V�P�D�Q�M�L�R�� �]�D�� ���������������� �.�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H�� �R�E�Y�H�]�H�� �V�X�� �X�� ������������ �J�R�G�L�Q�L�� �U�D�V�O�H�� �]�D�� ���� �L�� �S�R�O��

�P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D���� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �þ�D�N�� ���������������� �2�E�Y�H�]�H�� �S�U�H�P�D�� �E�D�Q�N�D�P�D�� �L�� �G�U�X�J�L�P�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�P��

institucijama �R�V�W�D�O�H���V�X���Q�H�S�U�R�P�L�M�H�Q�M�H�Q�H���������P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D�������G�R�N���V�X���R�E�Y�H�]�H���S�U�H�P�D���G�R�E�D�Y�O�M�D�þ�L�P�D���L��

�R�V�W�D�O�H���R�E�Y�H�]�H���U�D�V�O�H���V�������������P�L�O�L�M�X�Q���N�X�Q�D���Q�D�������������P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D���ã�W�R���L�]�Q�R�V�L�����������������U�D�V�W�D�����1�D�M�Y�H�ü�L��

                                                           
53 �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M���S�R�G�X�]�H�ü�D��Deloitte d.o.o. za 2018. godinu�����G�R�V�W�X�S�Q�R���Q�D���V�O�X�å�E�H�Q�L�P���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D���)�,�1�$-e, str. 
7. [19. svibnja 2022.] 
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�G�L�R�� �W�L�K�� �R�E�Y�H�]�D�� �þ�L�Q�H�� �R�E�Y�H�]�H�� �S�U�H�P�D�� �G�R�E�D�Y�O�M�D�þ�L�P�D�� ������������ �P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D������ �R�E�Y�H�]�H�� �]�D�� �S�R�U�Hze i 

doprinose (5,1 milijun kuna) i obveze s osnova udjela u rezultatu (3,6 milijuna kuna).54  

�8���������������J�R�G�L�Q�L���]�D�G�U�å�D�Q�D���G�R�E�L�W���V�H���V�P�D�Q�M�L�O�D���]�D�����������������W�H���M�H���W�H���J�R�G�L�Q�H���L�]�Q�R�V�L�O�D��samo �������W�L�V�X�ü�D��

�N�X�Q�D�����.�D�R���L���J�R�G�L�Q�X���S�U�L�M�H���L�V�S�O�D�ü�H�Q�R���M�H���S�U�H�N�R�������P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D���]�D�G�U�å�D�Q�H���Gobiti.55 Deloitte d.o.o. 

�M�H�� �X�� ������������ �J�R�G�L�Q�L�� �R�V�W�Y�D�U�L�R�� �G�R�E�L�W�� �W�H�N�X�ü�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �R�G�� �������� �P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D���� �ã�W�R�� �L�]�Q�R�V�L�� �U�D�V�W�� �R�G�� ��������

�P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D�������������S�R�V�W�R�����X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���������������J�R�G�L�Q�X�����=�D�K�Y�D�O�M�X�M�X�ü�L���W�R�P���V�Q�D�å�Q�R�P���U�D�V�W�X�����X�N�X�S�Q�D��

glavnica je rasla za preko 120%, odnosno 5,3 mili�M�X�Q�D���N�X�Q�D�����8�N�X�S�Q�H���N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H���S�D�O�H��

su za gotovo 19% u 2018. godini. Obveze prema bankama i financijskim institucijama ostale 

�V�X�� �L�V�W�H���� �G�R�N�� �V�X�� �R�E�Y�H�]�H�� �S�U�H�P�D�� �G�R�E�D�Y�O�M�D�þ�L�P�D�� �L�� �R�V�W�D�O�H�� �R�E�Y�H�]�H�� �S�D�O�H�� �]�D�� �������� �P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D���� �W�M����

27,64%. U toj stavci obveze prema d�R�E�D�Y�O�M�D�þ�L�P�D���V�X���S�D�O�H���]�D���S�U�H�N�R�������L���S�R�O���P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D�����G�R�N��

su obveze za poreze i doprinose rasle za preko milijun kuna u odnosu na godinu prije.56  

�6�W�D�Y�N�D���R�G�J�R�ÿ�H�Q�R���S�O�D�ü�D�Q�M�H���W�U�R�ã�N�R�Y�D���L���S�U�L�K�R�G���E�X�G�X�ü�L�K���U�D�]�G�R�E�O�M�D���V�Q�D�å�Q�R���M�H���U�D�V�O�R���X���������������J�R�G�L�Q�L����

S manje od 200 tisu�ü�D���N�X�Q�D�����R�Y�D���M�H���V�W�D�Y�N�D���Q�D�U�D�V�O�D���Q�D�����������P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D�����R�G�Q�R�V�Q�R���G�R�å�L�Y�M�H�O�D���M�H��

�S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H���R�G�������������������� �8���E�L�O�M�H�ã�N�D�P�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�R�J���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���Q�L�M�H���G�H�W�D�O�M�Q�L�M�H���S�R�M�D�ã�Q�M�H�Q���R�Y�D�N�D�Y��

�V�Q�D�å�D�Q�� �U�D�V�W�� �R�Y�H�� �S�R�]�L�F�L�M�H���� �3�D�V�L�Y�D�� �M�H�� �X�� ������������ �J�R�G�L�Q�L�� �X�N�X�S�Q�R�� �U�D�V�O�D�� �]�D�� ���������� �S�R�V�W�R�� �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D��

godinu prije.  

�������������J�R�G�L�Q�H���S�D�V�L�Y�D���M�H���S�R�S�X�W���D�N�W�L�Y�H���G�R�å�L�Y�M�H�O�D���S�D�G���R�G�������������������=�D�G�U�å�D�Q�D���G�R�E�L�W���U�D�V�O�D���M�H���]�D����������

�W�L�V�X�ü�D���X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���U�D�]�G�R�E�O�M�H���S�U�L�M�H�����G�R�N���M�H���G�R�E�L�W���W�H�N�X�ü�H���J�R�G�L�Q�H���Q�D�N�R�Q���U�D�V�W�D�������X�]�D�V�W�R�S�Q�H���J�R�G�L�Q�H��

�G�R�å�L�Y�M�H�O�D���S�D�G���R�G�������P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D�����R�G�Q�R�V�Q�R�������������������6�W�R�J�D �M�H���G�R�ã�O�R���L���G�R���S�D�G�D��kapitala u iznosu 

od 3,4 milijuna kuna, tj. 35,67%. Obveze prema bankama i ostalim financijskim institucijama 

�V�X���S�D�O�H���V�������Q�D�����������P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D���ã�W�R���]�Q�D�þ�L���G�D���M�H��polovica �N�U�H�G�L�W�D���R�W�S�O�D�ü�H�Qa. Iako je dio kredita 

�R�W�S�O�D�ü�H�Q���X���]�Q�D�þ�D�M�Q�R�P���L�]�Q�R�V�X�����X���D�N�W�L�Y�L���Q�D���S�R�]�L�F�L�M�L���Q�R�Y�D�F���X���E�D�Q�F�L���L���E�O�D�J�D�M�Q�L���Q�L�M�H���G�R�ã�O�R���G�R���S�D�G�D����

�Y�H�ü���M�H���Q�D�S�U�R�W�L�Y���W�H���J�R�G�L�Q�H���W�D���S�R�]�L�F�L�M�D���G�R�å�L�Y�M�H�O�D���U�D�V�W���R�G���������������X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���J�R�G�L�Q�X���S�U�L�M�H�����J�R�W�R�Y�R��

�P�L�O�L�M�X�Q���N�X�Q�D�������2�E�Y�H�]�H���S�U�H�P�D���G�R�E�D�Y�O�M�D�þ�L�P�D���L���Rstale obveze su u 2019. godini rasle za 30,40%, 

�R�G�Q�R�V�Q�R�� �������� �P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D���� �1�D�M�Y�H�ü�L�� �U�D�]�O�R�J�� �R�Y�D�N�Y�R�J�� �S�R�U�D�V�W�D�� �O�H�å�L�� �X�� �U�D�V�W�X�� �R�E�Y�H�]�D�� �V�� �R�V�Q�R�Y�H��

�X�G�M�H�O�D���X���U�H�]�X�O�W�D�W�X�����������������J�R�G�L�Q�H���W�D���M�H���V�W�D�Y�N�D���L�]�Q�R�V�L�O�D�����������P�L�O�L�M�X�Q���N�X�Q�D�����D���������������J�R�G�L�Q�H���þ�D�N����������

milijuna kuna. Stavka odg�R�ÿ�H�Q�R���S�O�D�ü�D�Q�M�H���W�U�R�ã�N�R�Y�D���L���S�U�L�K�R�G���E�X�G�X�ü�L�K���U�D�]�G�R�E�O�M�D���S�D�O�D���M�H���]�D���S�U�H�N�R��

���������W�H���M�H���X���������������J�R�G�L�Q�L���L�]�Q�R�V�L�O�D�����������W�L�V�X�ü�D���N�X�Q�D���� 

                                                           
54 �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M���S�R�G�X�]�H�ü�D��Deloitte d.o.o. za 2017. godinu�����G�R�V�W�X�S�Q�R���Q�D���V�O�X�å�E�H�Q�L�P���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D���)�,�1�$-e [20. 
svibnja 2022.] 
55 �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M���S�R�G�X�]�H�ü�D��Deloitte d.o.o. za 2018. godinu�����G�R�V�W�X�S�Q�R���Q�D���V�O�X�å�E�H�Q�L�P���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D���)�,�1�$-e [20. 
svibnja 2022.] 
56 �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M���S�R�G�X�]�H�ü�D��Deloitte d.o.o. za 2018. godinu, �G�R�V�W�X�S�Q�R���Q�D���V�O�X�å�E�H�Q�L�P���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D���)�,�1�$-e [20. 
svibnja 2022.] 
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������������ �J�R�G�L�Q�H���S�D�V�L�Y�D���M�H���U�D�V�O�D���]�D���������� �P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D���� �W�M���� ���������������� �=�D�G�U�å�D�Q�D�� �G�R�E�L�W���S�D�O�D���M�H���]�D����������

�W�L�V�X�ü�D���N�X�Q�D���W�H���M�H���X���������������J�R�G�L�Q�L���L�]�Q�R�V�L�O�D�����������W�L�V�X�ü�D���N�X�Q�D�����6���G�U�X�J�H���V�W�U�D�Q�H�����G�R�E�L�W���W�H�N�X�ü�H���J�R�G�L�Q�H��

�V�Q�D�å�Q�R���M�H���U�D�V�O�D�����3�R�Y�H�ü�D�O�D���V�H���]�D���S�U�H�N�R���������������R�G�Q�R�V�Q�R���J�R�W�R�Y�R�������L���S�R�O���P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D�����8�N�X�S�Q�R���M�H��

glavnica narasla za 112,78%, odnosno 7 milijuna kuna. U prethodno promatranim godinama 

stavke rezerviranja su iznosile 0, dok se u 2020. godini prvi put pojavljuje ta stavka i iznosi 

�P�L�O�L�M�X�Q���L���S�R�O���N�X�Q�D�����,�]���E�L�O�M�H�ã�N�L���M�H���Y�L�G�O�M�L�Y�R���N�D�N�R���V�H���W�D�M���L�]�Q�R�V���U�H�]�H�U�Y�L�U�D�Q�M�D���R�G�Q�R�V�L���]�D���U�H�]�H�U�Y�L�U�D�Q�M�D��

�]�D���Q�H�L�V�N�R�U�L�ã�W�H�Q�H���G�D�Q�H���J�R�G�L�ã�Q�M�H�J���R�G�P�R�U�D�����2�E�Y�H�]�H���S�U�H�P�D���E�D�Q�N�D�P�D���V�X���R�V�W�D�O�H���L�V�W�H�����G�R�N���V�X���R�E�Yeze 

�S�U�H�P�D�� �G�R�E�D�Y�O�M�D�þ�L�P�D�� �L�� �R�V�W�D�O�H�� �R�E�Y�H�]�H�� �S�D�O�H�� �]�D�� ���� �P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D���� �1�D�M�Y�H�ü�L�� �M�H�� �S�D�G�� �]�D�E�L�O�M�H�å�H�Q�� �N�R�G��

�R�E�Y�H�]�D�� �S�U�H�P�D�� �G�R�E�D�Y�O�M�D�þ�L�P�D�� ���J�R�W�R�Y�R�� ���� �P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D���� �W�H�� �R�E�Y�H�]�D�� �V�� �R�V�Q�R�Y�D�� �X�G�M�H�O�D�� �X�� �U�H�]�X�O�W�D�W�X��

(2,2 milijuna kuna).57  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
57 �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M���S�R�G�X�]�H�ü�D��Deloitte d.o.o. za 2020. godinu�����G�R�V�W�X�S�Q�R���Q�D���V�O�X�å�E�H�Q�L�P���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D���)�,�1�$-e, str 
25. [22. svibnja 2022.] 
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Tablica 9 Horizontalna analiza pasive �± PricewaterhouseCoopers d.o.o 

  30.06.2017 30.06.2018 Promjena Promjena 30.06.2019 Promjena Promjena 

PASIVA               

Temeljni kapital 1.810.000 1.810.000 0 0,00% 1.810.000 0 0,00% 

Rezerve iz dobiti 42.168 42.168 0 0,00% 42.168 0 0,00% 

�•�����Œ�Î���v�������}���]�š 3.355.550 3.412.062 56.512 1,68% 7.605.704 4.193.642 122,91% 

���}���]�š���š���l�µ�������P�}���]�v�� 2.056.511 12.193.642 10.137.131 492,93% 5.996.325 
-

6.197.317 -50,82% 
UKUPNO KAPITAL I 
REZERVE 
(GLAVNICA) 7.264.229 17.457.872 10.193.643 140,33% 15.454.197 

-
2.003.675 -11,48% 

Rezerviranja 0 0 0 0,00% 0 0 0,00% 

���µ�P�}�Œ�}���v�����}���À���Ì�� 0 0 0 0,00% 0 0 0,00% 

�<�Œ���š�l�}�Œ�}���v�����}���À���Ì�� 10.960.985 10.297.972 -663.013 -6,05% 10.561.239 263.267 2,56% 
a)Obveze prema 
poduzetnicima 
unutar grupe 1.766.876 827.045 -939.831 -53,19% 816.917 -10.128 -1,22% 
b)Obveze za 
zajmove, depozite i 
�•�o�]���v�}���‰�}���µ�Ì���š�v�]�l����
unutar grupe 1.253.393 1.203.141 -50.252 -4,01% 1.241.465 38.324 3,19% 
c)Obveze za 
predujmove 2.467.254 309.942 -2.157.312 -87,44% 68.256 -241.686 -77,98% 
d)Obveze prema 
���}�����À�o�i�����]�u�� 707.488 631.027 -76.461 -10,81% 514.505 -116.522 -18,47% 
e)Obveze prema 
zaposlenicima 2.615.816 2.866.154 250.338 9,57% 2.642.464 -223.690 -7,80% 
f)Obveze za poreze, 
���}�‰�Œ�]�v�}�•�����]���•�o�]���v����
davanja 2.150.158 3.660.663 1.510.505 70,25% 1.377.632 

-
2.283.031 -62,37% 

g)Obveze s osnova 
udjela u rezultatu 0 800.000 800.000 - 3.900.000 3.100.000 387,50% 
UKUPNO 
�<�Z���d�<�K�Z�K���E����
OBVEZE 10.960.985 10.297.972 -663.013 -6,05% 10.561.239 263.267 2,56% 
�K���P�}�����v�}���‰�o�������v�i����
�š�Œ�}�“�l�}�À�����]���‰�Œ�]�Z�}����
���µ���µ���]�Z razdoblja 418.073 307.384 -110.689 -26,48% 206.637 -100.747 -32,78% 
UKUPNO KAPITAL 
(GLAVNICA) I 
OBVEZE 18.643.287 28.063.228 9.419.941 50,53% 26.222.073 

-
1.841.155 -6,56% 
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  30.06.2020 Promjena Promjena 30.06.2021 Promjena Promjena 

PASIVA             

Temeljni kapital 1.810.000 0 0,00% 1.810.000 0 0,00% 

Rezerve iz dobiti 42.168 0 0,00% 42.168 0 0,00% 

�•�����Œ�Î���v�������}���]�š 0 -7.605.704 -100,00% 0 0 0,00% 

���}���]�š���š���l�µ�������P�}���]�v�� 8.928.470 2.932.145 48,90% 11.730.531 2.802.061 31,38% 

UKUPNO KAPITAL I REZERVE 
(GLAVNICA) 10.780.638 -4.673.559 -30,24% 13.582.699 2.802.061 25,99% 

Rezerviranja 0 0 0,00% 0 0 0,00% 

���µ�P�}�Œ�}���v�����}���À���Ì�� 0 0 0,00% 0 0 0,00% 

�<�Œ���š�l�}�Œ�}���v�����}���À���Ì�� 8.277.844 -2.283.395 -21,62% 15.601.171 7.323.327 88,47% 

a)Obveze prema 
poduzetnicima unutar grupe 1.380.066 563.149 68,94% 3.208.246 1.828.180 132,47% 
b)Obveze za zajmove, 
�����‰�}�Ì�]�š�����]���•�o�]���v�}���‰�}���µ�Ì���š�v�]�l����
unutar grupe 1.194.833 -46.632 -3,76% 754.663 -440.170 -36,84% 

c)Obveze za predujmove 19.465 -48.791 -71,48% 20.918 1.453 7,46% 
d)Obveze prema 
���}�����À�o�i�����]�u�� 565.623 51.118 9,94% 866.578 300.955 53,21% 
e)Obveze prema 
zaposlenicima 2.841.883 199.419 7,55% 2.261.524 -580.359 -20,42% 

f)Obveze za poreze, 
���}�‰�Œ�]�v�}�•�����]���•�o�]���v���������À���v�i�� 1.875.974 498.342 36,17% 2.739.242 863.268 46,02% 

g)Obveze s osnova udjela u 
rezultatu 400.000 -3.500.000 -89,74% 5.750.000 5.350.000 1337,50% 

�h�<�h�W�E�K���<�Z���d�<�K�Z�K���E����
OBVEZE 8.277.844 -2.283.395 -21,62% 15.601.171 7.323.327 88,47% 

�K���P�}�����v�}���‰�o�������v�i�����š�Œ�}�“�l�}�À����
�]���‰�Œ�]�Z�}�������µ���µ���]�Z���Œ���Ì���}���o�i�� 2.177.110 1.970.473 953,59% 706.179 -1.470.931 -67,56% 

UKUPNO KAPITAL 
(GLAVNICA) I OBVEZE 21.235.592 -4.986.481 -19,02% 29.890.049 8.654.457 40,75% 

�,�]�Y�R�U�����,�]�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�E�M�D�Y�O�M�H�Q�L�K���Q�D��web stranicama FINA-e 

�8���S�R�G�X�]�H�ü�X���3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���G���R���R�����S�D�V�L�Y�D���M�H���U�D�V�O�D���X���������������J�R�G�L�Q�L���X���R�G�Q�R�V�X���Q�D��������������

�J�R�G�L�Q�X�� �]�D�� �þ�D�N�� ���������� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �U�D�V�W�� �M�H�� �L�]�Q�R�V�L�R�� �������� �P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D����Prvenstveni razlog ovako 

�V�Q�D�å�Q�R�J���U�D�V�W�D���M�H���G�R�E�L�W���W�H�N�X�ü�H���J�R�G�L�Q�H���N�R�M�D���M�H���L�]�Q�R�V�L�O�D�������������P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D���������������J�R�G�L�Q�H���ã�W�R���þ�L�Q�L��

�U�D�V�W�� �R�G�� �S�U�H�N�R�� ������ �P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D�� �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D�� �J�R�G�L�Q�X�� �S�U�L�M�H���� �3�R�V�O�M�H�G�L�þ�Q�R�� �M�H�� �L�� �J�O�D�Y�Q�L�F�D�� �U�D�V�O�D��

140,33%, odnosno 10,19 milijuna kuna. Temeljni kapital, rezerve iz dobiti, rezerviranja i 

�G�X�J�R�U�R�þ�Q�H�� �R�E�Y�H�]�H�� �N�U�R�]�� �V�Y�L�K�� ���� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�K�� �J�R�G�L�Q�D�� �L�P�D�M�X�� �M�H�G�Q�D�N�X vrijednost. Bitno je 

�Q�D�S�R�P�H�Q�X�W�L���N�D�N�R���G�X�J�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H���L���U�H�]�H�U�Y�L�U�D�Q�M�D���L�]�Q�R�V�H������ �.�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H���V�X���V�H���X��������������

�J�R�G�L�Q�L�� �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D�� ������������ �J�R�G�L�Q�X�� �V�P�D�Q�M�L�O�H�� �]�D�� �������������� �W�M���� �������� �W�L�V�X�ü�D�� �N�X�Q�D���� �1�D�M�Y�H�ü�L�� �S�D�G��

�G�R�å�L�Y�M�H�O�H�� �V�X�� �R�E�Y�H�]�H�� �S�U�H�P�D�� �S�R�G�X�]�H�W�Q�L�F�L�P�D�� �X�Q�X�W�U�D�� �J�U�X�S�H�� ������������%) te obveze za predujmove 

�������������������� �6�X�S�U�R�W�Q�R�� �W�R�P�H�� �N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H�� �R�E�Y�H�]�H�� �N�R�M�H�� �V�X�� �U�D�V�O�H�� �V�X�� �R�E�Y�H�]�H�� �]�D�� �S�R�U�H�]�H�� �L�� �G�R�S�U�L�Q�R�V�H��
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������������������ �W�H�� �R�E�Y�H�]�H�� �S�U�H�P�D�� �]�D�S�R�V�O�H�Q�L�F�L�P�D�� ������������������ �2�G�J�R�ÿ�H�Q�R�� �S�O�D�ü�D�Q�M�H�� �W�U�R�ã�N�R�Y�D�� �L�� �S�U�L�K�R�G��

�E�X�G�X�ü�L�K���U�D�]�G�R�E�O�M�D���G�R�å�L�Y�M�H�O�R je pad od 26,48%, odnosno 11�����W�L�V�X�ü�D���N�X�Q�D���� 

�3�D�V�L�Y�D�� �M�H�� ������������ �J�R�G�L�Q�H�� �G�R�å�L�Y�M�H�O�D�� �E�O�D�J�L�� �S�D�G�� �R�G�� ���������� �S�R�V�W�R�� �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D�� �J�R�G�L�Q�X�� �S�U�L�M�H���� �8��

�D�S�V�R�O�X�W�Q�R�P���L�]�Q�R�V�X���W�D�M���M�H���S�D�G���E�L�R�������������P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D�����=�D�G�U�å�D�Q�D���G�R�E�L�W���U�D�V�O�D je za 122,91%, dok 

�M�H�� �G�R�E�L�W�� �W�H�N�X�ü�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �S�D�O�D�� �]�D�� ���������������� �8�N�X�S�Q�R�� �M�H�� �W�R�� �G�R�Y�H�O�R�� �G�R��smanjenja glavnice od 2 

�P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D�� �R�G�Q�R�V�Q�R�� ���������������� �8�N�X�S�Q�H�� �N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H�� �R�E�Y�H�]�H�� �V�X�� �X�� �L�V�W�R�P�� �U�D�]�G�R�E�O�M�X�� �G�R�å�L�Y�M�H�O�H��

�E�O�D�J�L�� �S�R�U�D�V�W�� �R�G�� �������������� �.�R�G�� �N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K�� �R�E�Y�H�]�D�� �Q�D�M�Y�H�ü�L�� �U�D�V�W�� �M�H�� �G�R�å�L�Y�M�H�O�D�� �V�W�D�Y�N�D�� �R�E�Y�H�]�H�� �V��

�R�V�Q�R�Y�D�� �X�G�M�H�O�D�� �X�� �U�H�]�X�O�W�D�W�X�� �N�R�M�D�� �M�H�� �V�� �������� �W�L�V�X�ü�D�� �N�X�Q�D�� �Q�D�U�Dsla na 3,9 milijuna kuna. Ostale 

�R�E�Y�H�]�H�� �V�X�� �X�J�O�D�Y�Q�R�P�� �E�L�O�M�H�å�L�O�H�� �S�D�G���� �D�� �Q�D�M�Y�H�ü�L�� �V�X�� �S�D�G�� �]�D�E�L�O�M�H�å�L�O�H�� �R�E�Y�H�]�H�� �]�D�� �S�U�H�G�X�M�P�R�Y�H��

(77,98%) te obveze za poreze i doprinose (62,37%).  

�8�� ������������ �J�R�G�L�Q�L�� �G�R�ã�O�R�� �M�H�� �G�R�� �]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�H�J�� �S�D�G�D�� �L�]�Q�R�V�D�� �S�D�V�L�Y�H�� �N�R�M�D�� �M�H��te godine iznosila 21,2 

�P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D�����7�R���M�H���S�D�G���X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���J�R�G�L�Q�X���S�U�L�M�H���R�G���J�R�W�R�Y�R�������P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D�����=�D�G�U�å�D�Q�D���G�R�E�L�W��

�M�H���X���������������J�R�G�L�Q�L���L�]�Q�R�V�L�O�D�������N�X�Q�D�����R�G�Q�R�V�Q�R���G�R�ã�O�R���M�H���G�R���S�D�G�D���R�G���������������5�D�]�O�R�J���W�R�P�H���M�H���R�G�O�X�N�D��

�6�N�X�S�ã�W�L�Q�H�� �'�U�X�ã�W�Y�D�� �N�R�M�D�� �M�H�� �G�R�Q�L�M�H�O�D�� �R�G�O�X�N�X�� �R�� �U�D�V�S�R�G�M�H�O�L�� �X�N�Xpne dobiti za financijsku godinu 

1.7.2018. �± 30.6.2019. godine.58 �8�N�X�S�Q�R���M�H���J�O�D�Y�Q�L�F�D���S�D�O�D���]�D�������������L�D�N�R���V�H���G�R�E�L�W���W�H�N�X�ü�H���J�R�G�L�Q�H��

�S�R�Y�H�ü�D�O�D�� �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D�� �J�R�G�L�Q�X�� �S�U�L�M�H�� �W�H�� �M�H�� �L�]�Q�R�V�L�O�D�� �������� �P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D���� �.�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H�� �R�E�Y�H�]�H�� �V�X��

pale za 2,28 milijuna kuna, prvenstveno z�D�K�Y�D�O�M�X�M�X�ü�L���S�D�G�X���R�E�Y�H�]�D���V���R�V�R�Q�R�Y�D���X�G�M�H�O�D���X���U�H�]�X�O�W�D�W�X��

�X�� �L�]�Q�R�V�X�� �R�G�� �������� �P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D���� �9�H�O�L�N�L�� �U�D�V�W�� �G�R�å�L�Y�M�H�O�D�� �M�H�� �V�W�D�Y�N�D�� �R�G�J�R�ÿ�H�Q�R�� �S�O�D�ü�D�Q�M�H�� �W�U�R�ã�N�R�Y�D�� �L��

�S�U�L�K�R�G���E�X�G�X�ü�L�K���U�D�]�G�R�E�O�M�D���N�R�M�D���M�H���U�D�V�O�D���]�D�������������P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D�����R�G�Q�R�V�Q�R���þ�D�N�������������� 

Na dan 30.6.2021. godine pasiv�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���G���R���R�����G�R�å�L�Y�M�H�O�D���M�H���U�D�V�W���R�G��

�����������������*�O�D�Y�Q�L�F�D���M�H���U�D�V�O�D���]�D�����������]�D�K�Y�D�O�M�X�M�X�ü�L���U�D�V�W�X���G�R�E�L�W�L���W�H�N�X�ü�H���J�R�G�L�Q�H���R�G�����������P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D��

�X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���J�R�G�L�Q�X���S�U�L�M�H���� �.�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H���V�X���W�D�N�R�ÿ�H�U���G�R�å�L�Y�M�H�O�H���V�Q�D�å�D�Q���U�D�V�W���R�G���þ�D�N������������

Od stavki �N�R�M�H���V�S�D�G�D�M�X���X���N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H���Q�D�M�Y�H�ü�L���U�D�V�W���M�H���G�R�å�L�Y�M�H�O�D���V�W�D�Y�N�D���R�E�Y�H�]�H���V���R�V�Q�R�Y�D��

udjela u rezultatu koja je rasla �]�D�� ���������� �P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D���� �3�D�G�� �M�H�� �G�R�å�L�Y�M�H�O�D�� �S�R�]�L�F�L�M�D�� �R�G�J�R�ÿ�H�Q�R��

�S�O�D�ü�D�Q�M�H�� �W�U�R�ã�N�R�Y�D�� �L�� �S�U�L�K�R�G�� �E�X�G�X�ü�L�K�� �U�D�]�G�R�E�O�M�D�� �N�R�M�D�� �M�H�� �S�D�O�D�� �]�D�� �Q�H�ã�W�R�� �Y�L�ã�H�� �R�G�� ���������� �R�Gnosno 

milijun i pol kuna. 

�9�L�G�O�M�L�Y�� �M�H�� �U�D�V�W�� �G�R�E�L�W�L�� �W�H�N�X�ü�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �X�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �X�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�Lm razdobljima, iznimka za 

�'�H�O�R�L�W�W�H���þ�L�Q�L���������������J�R�G�L�Q�D�����X���N�R�M�R�M���M�H���R�V�W�Y�D�U�H�Q�D���G�R�E�L�W�����D�O�L���M�H���E�L�O�D���Q�L�å�D���X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���J�R�G�L�Q�X���S�U�L�M�H����

�G�R�N���M�H���]�D���3�Z�&���L�]�Q�L�P�N�D���E�L�O�D���I�L�V�N�D�O�Q�D���J�R�G�L�Q�D���N�R�M�D���M�H���]�D�Y�U�ã�L�O�D�������������������������W�H���M�H���X���Q�M�R�M���]�D�E�L�O�M�H�å�H�Q��

�S�D�G���G�R�E�L�W�L���W�H�N�X�ü�H�J���U�D�]�G�R�E�O�M�D���X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���U�D�]�G�R�E�O�M�H���S�U�L�M�H�����3�R�]�L�W�L�Y�Q�R���M�H���N�R�G���R�E�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���ã�W�R���X��

                                                           
58 �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M���S�R�G�X�]�H�ü�D��PricewaterhouseCoopers d.o.o. za 2020. godinu�����G�R�V�W�X�S�Q�R���Q�D���V�O�X�å�E�H�Q�L�P��
stranicama FINA-e, str. 23. [24. svibnja 2022.] 
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svim promatranim godinama ostva�U�X�M�X���G�R�E�L�W���ã�W�R���X�N�D�]�X�M�H���Q�D���G�R�E�U�X���S�U�R�I�L�W�D�E�L�Q�R�V�W���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D����S 

obzirom na relativno nizak udio temeljnog kapitala u glavnici, vrijednost glavnice kroz godine 

�L�]�X�]�H�W�Q�R�� �M�H�� �R�V�M�H�W�O�M�L�Y�D�� �Q�D�� �R�V�W�Y�D�U�L�Y�D�Q�M�H�� �G�R�E�L�W�L�� �W�H�N�X�ü�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �N�D�R�� �L�� �H�Y�H�Q�W�X�D�O�Q�D�� �L�V�S�O�D�ü�L�Y�D�Q�M�D��

�]�D�G�U�å�D�Q�H���G�R�E�L�W�L���X���R�E�D���S�R�G�X�]�H�ü�D�����3�Z�&���M�H���X���]�D�G�Q�M�H���G�Y�L�M�H���J�R�G�L�Q�H���L�P�D�R���S�R�O�L�W�L�N�X���L�V�S�O�D�W�D���]�D�G�U�å�D�Q�H��

�G�R�E�L�W�L�����V�W�R�J�D���M�H���Q�D�M�Y�H�ü�L���G�L�R���J�O�D�Y�Q�L�F�H���V�D�G�U�å�D�Y�D�O�D���G�R�E�L�W���W�H�N�X�ü�H���J�R�G�L�Q�H�����'�H�O�R�L�W�W�H���M�H���W�D�N�R�ÿ�H�U��������������

�J�R�G�L�Q�H�� �R�G�O�X�þ�L�R�� �L�V�S�O�D�W�L�W�L�� �G�L�R�� �]�D�G�U�å�D�Q�H�� �G�R�E�L�W�L�� �ã�W�R�� �M�H�� �G�R�Y�H�O�R�� �G�R�� �S�D�G�D�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L��glavnice te 

�J�R�G�L�Q�H�����.�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H �G�R�V�W�D���V�X���I�O�X�N�W�X�L�U�D�O�H���X���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�P���U�D�]�G�R�E�O�M�X���X���R�E�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���W�H��

�V�H���Q�H���P�R�å�H���Y�L�G�M�H�W�L���Q�H�N�L���M�D�V�D�Q���W�U�H�Q�G���N�U�H�W�D�Q�M�D�����.�R�G���3�Z�&-�D���M�H���X�R�þ�O�M�L�Y���S�D�G���R�E�Y�H�]�D���]�D���S�U�H�G�X�M�P�R�Y�H��

�X�� �S�H�W�R�J�R�G�L�ã�Q�M�H�P�� �U�D�]�G�R�E�O�M�X�� �þ�L�M�D�� �M�H�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�� �R�G�� �������� �P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D�� ������������ �J�R�G�L�Q�H�� �G�R�ã�O�R�� �G�R�� ������

tis�X�ü�H���N�X�Q�D���������������J�R�G�L�Q�H�����,�]���E�L�O�M�H�ã�N�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���'�H�O�R�L�W�W�H���Y�L�G�O�M�L�Y�R���M�H���N�D�N�R���R�E�Y�H�]�H���]�D���S�U�H�G�X�M�P�R�Y�H��

�þ�L�Q�H�� �Y�U�O�R�� �P�L�Q�R�U�D�Q�� �G�L�R�� �S�D�V�L�Y�H�� �W�H���Q�H�� �G�R�O�D�]�L�� �Q�L�� �G�R�� �]�Q�D�þ�D�M�Q�R�J�� �U�D�V�W�D�� �Q�L�� �S�D�G�D�� �R�Y�H�� �V�W�D�Y�N�H�� �N�U�R�]��

promatrane godine.59 

3.2.2. Horizontalna anali�]�D���U�D�þ�X�Q�D���G�R�E�L�W�L���L���J�X�E�L�W�N�D���R�G�D�E�U�D�Q�L�K���S�R�G�X�]�H�ü�D 
 

�+�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�R�P�� �D�Q�D�O�L�]�R�P�� �U�D�þ�X�Q�D�� �G�R�E�L�W�L�� �L�� �J�X�E�L�W�N�D�� �S�U�L�N�D�]�X�M�H�� �V�H�� �S�U�R�P�M�H�Q�D�� �Y�H�O�L�þ�L�Q�D�� �S�R�M�H�G�L�Q�L�K��

stavki kroz promatrane godine. 

Tablica 10 �+�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�D���D�Q�D�O�L�]�D���U�D�þ�X�Q�D���G�R�E�L�W�L���L���J�X�E�L�W�N�D�����± Deloitte d.o.o. 

  2016 2017 Promjena Promjena 2018 Promjena Promjena 

                

Prihodi od prodaje 61.415.099 62.998.244 1.583.145 2,58% 72.266.842 9.268.598 14,71% 

Poslovni prihodi 61.415.099 62.998.244 1.583.145 2,58% 72.266.842 9.268.598 14,71% 

�D���š���Œ�]�i���o�v�]���š�Œ�}�“�l�}�À�] 27.426.608 26.944.887 -481.721 -1,76% 28.006.803 1.061.916 3,94% 

�d�Œ�}�“�l�}�À�]���}�•�}���o�i�� 28.935.912 30.005.749 1.069.837 3,70% 31.227.523 1.221.774 4,07% 

�d�Œ�}�“���l�����u�}�Œ�š�]�Ì�����]�i�� 1.021.250 1.062.426 41.176 4,03% 696.351 -366.075 -34,46% 

Rezerviranja 0 0 0 0,00% 0 0 0,00% 

Ostali poslovni rashodi 2.399.036 2.344.278 -54.758 -2,28% 2.395.674 51.396 2,19% 

Poslovni rashodi 59.782.806 60.357.340 574.534 0,96% 62.326.351 1.969.011 3,26% 

Dobit iz osnovne 
djelatnosti 

1.632.293 2.640.904 1.008.611 61,79% 9.940.490 7.299.586 276,40% 

Financijski prihodi 1.816.997 2.107.995 290.998 16,02% 1.523.940 -584.055 -27,71% 

Financijski rashodi 1.621.905 946.500 -675.405 -41,64% 1.057.416 110.916 11,72% 

Ukupni prihodi 63.232.096 65.106.239 1.874.143 2,96% 73.790.782 8.684.543 13,34% 

Ukupni rashodi 61.404.711 61.303.840 -100.871 -0,16% 63.383.767 2.079.927 3,39% 

Dobit prije oporezivanja 1.827.385 3.802.399 1.975.014 108,08% 10.407.015 6.604.616 173,70% 

Porez na dobit 105.291 566.544 461.253 438,07% 896.729 330.185 58,28% 

���}���]�š���š���l�µ�������P�}���]�v�� 1.722.094 3.235.855 1.513.761 87,90% 9.510.286 6.274.431 193,90% 

                                                           
59 �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�Mi �S�R�G�X�]�H�ü�D��Deloitte d.o.o. 2016. - 2020. godine�����G�R�V�W�X�S�Q�R���Q�D���V�O�X�å�E�H�Q�L�P���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D���)�,�1�$-
e [26. svibnja 2022.] 
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  2019 Promjena Promjena 2020 Promjena Promjena 

              

Prihodi od prodaje 72.517.190 250.348 0,35% 71.033.663 -1.483.527 -2,05% 

Poslovni prihodi 72.517.190 250.348 0,35% 71.033.663 -1.483.527 -2,05% 

�D���š���Œ�]�i���o�v�]���š�Œ�}�“�l�}�À�] 31.859.962 3.853.159 13,76% 25.017.555 -6.842.407 -21,48% 

�d�Œ�}�“�l�}�À�]���}�•�}���o�i�� 32.516.812 1.289.289 4,13% 27.887.203 -4.629.609 -14,24% 

�d�Œ�}�“���l�����u�}�Œ�š�]�Ì�����]�i�� 497.975 -198.376 -28,49% 431.314 -66.661 -13,39% 

Rezerviranja 0 0 0,00% 1.562.298 1.562.298 - 
Ostali poslovni 

rashodi 2.408.305 12.631 0,53% 2.008.475 -399.830 -16,60% 

Poslovni rashodi 67.283.054 4.956.703 7,95% 56.906.845 -10.376.209 -15,42% 
Dobit iz osnovne 

djelatnosti 5.234.136 -4.706.354 -47,35% 14.126.818 8.892.682 169,90% 

Financijski prihodi 1.717.118 193.178 12,68% 3.172.508 1.455.390 84,76% 

Financijski rashodi 903.651 -153.765 -14,54% 1.577.579 673.928 74,58% 

Ukupni prihodi 74.234.308 443.526 0,60% 74.206.171 -28.137 -0,04% 

Ukupni rashodi 68.186.705 4.802.938 7,58% 58.484.424 -9.702.281 -14,23% 
Dobit prije 

oporezivanja 6.047.603 -4.359.412 -41,89% 15.721.747 9.674.144 159,97% 

Porez na dobit 580.811 -315.918 -35,23% 2.824.868 2.244.057 386,37% 

���}���]�š���š���l�µ�������P�}���]�v�� 5.466.792 -4.043.494 -42,52% 12.896.879 7.430.087 135,91% 

�,�]�Y�R�U�����,�]�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�E�M�D�Y�O�M�H�Q�L�K���Q�D��web stranicama FINA-e 

�3�R�G�X�]�H�ü�H���'�H�O�R�L�W�W�H���G���R���R�����R�V�W�Y�D�U�L�O�R���M�H��rast ukupnih prihoda od 2,96% u 2017. godini u odnosu 

�Q�D�� ������������ �J�R�G�L�Q�X���� �3�R�V�O�R�Y�Q�L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �V�X�� �]�D�E�L�O�M�H�å�L�O�L�� �U�D�V�W�� �R�G�� �������������� �D�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �U�D�V�W�� �R�G��

���������������� �6���G�U�X�J�H���V�W�U�D�Q�H���U�D�V�K�R�G�L���V�X���R�V�W�D�O�L���Q�D���J�R�W�R�Y�R���L�V�W�R�M���U�D�]�L�Q�L�����S�D�G���R�G���������������� �ã�W�R���M�H���G�R�Y�H�O�R��

�G�R���S�R�Y�H�ü�D�Q�M�D���G�Rbiti prije oporezivanja za 1,97 milijun kuna, odnosno 108%. To se odrazilo i 

�Q�D�� �G�R�E�L�W�� �W�H�N�X�ü�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �N�R�M�D�� �M�H�� �Q�D�U�Dsl�D�� �]�D�� �P�L�O�L�M�X�Q�� �L�� �S�R�O�� �N�X�Q�D���� �7�U�H�E�D�� �V�S�R�P�H�Q�X�W�L�� �]�Q�D�þ�D�M�D�Q�� �S�D�G��

financijskih rashoda u 2017. godini koji su prvenstevno pali zbog ostalih financijskih rashoda 

�N�R�M�H���X���Q�D�M�Y�H�ü�H�P���G�L�M�H�O�X���þ�L�Q�H���R�W�S�L�V�D�Q�D���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���R�G���S�U�R�G�D�M�H���X�V�O�X�J�D��60  

�*�R�G�L�Q�X�� �N�D�V�Q�L�M�H�� �G�R�ã�O�R�� �M�H�� �G�R�� �M�R�ã�� �V�Q�D�å�Q�L�M�H�J�� �U�D�V�W�D�� �X�N�X�S�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D�� �R�G�� ���������������� �R�G�Q�R�V�Q�R�� ����������

�P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D���� �5�D�V�W�� �X�N�X�S�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D�� �G�R�ã�D�R�� �M�H�� �N�D�R�� �S�R�V�O�M�H�G�L�F�D�� �U�D�V�W�D�� �S�R�V�O�R�Y�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D�� �R�G��

14,7������ �W�H�� �S�D�G�D�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D�� �R�G�� ���������������� �8�N�X�S�Q�L�� �U�D�V�K�R�G�L�� �W�D�N�R�ÿ�H�U��su �G�R�å�L�Y�M�H�O�L�� �U�D�V�W����

�P�H�ÿ�X�W�L�P�� �U�D�V�W�� �M�H�� �E�L�R�� �Q�H�ã�W�R�� �V�O�D�E�L�M�L���� �8�N�X�S�Q�L�� �U�D�V�K�R�G�L�� �V�X�� �U�D�V�O�L�� �]�D�� ������������ �ã�W�R�� �M�H�� �G�R�Y�H�O�R�� �G�R�� �U�D�V�W�D��

dobiti prije oporezivanja od 6,6 milijuna kuna, odnosno 173% u odnosu na godinu prije. 

�3�R�V�O�M�H�G�L�þ�Q�R�� �M�H�� �L�� �G�R�E�L�W�� �W�H�N�X�ü�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �U�D�V�O�D�� �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D�� �U�D�]�G�R�E�O�M�H�� �S�U�L�M�H�� �L�� �W�R�� �]�D�� ������������ ������������

                                                           
60 �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M���S�R�G�X�]�H�ü�D��Deloitte d.o.o. za 2017. godinu�����G�R�V�W�X�S�Q�R���Q�D���V�O�X�å�E�H�Q�L�P���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D���)�,�1�$-e, str. 
18. [27. svibnja 2022.] 
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�J�R�G�L�Q�H�� �G�R�E�L�W�� �W�H�N�X�ü�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �L�]�Q�R�V�L�O�D�� �M�H�� �þ�D�N�� ���� �L�� �S�R�O�� �P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D �ã�W�R�� �S�U�H�G�V�W�D�Y�O�M�D�� �U�D�V�W�� �R�G�� �þ�D�N��

194% u odnosu na godinu prije. 

U 2019. Deloitte je nastavio s ras�W�R�P���X�N�X�S�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D�����5�D�V�W���M�H���W�H���J�R�G�L�Q�H���E�L�R���Q�H�ã�W�R���E�O�D�å�L���W�H���M�H��

�L�]�Q�R�V�L�R�� �������������� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �Q�H�ã�W�R�� �P�D�Q�M�H�� �R�G�� �S�R�O�D�� �P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D���� �3�R�V�O�R�Y�Q�L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �V�X�� �G�R�å�L�Y�M�H�O�L��

blagi rast od 0,35%, a financijski prihodi su rasli za 12,68%. S druge strane, ukupni rashodi su 

�G�R�å�L�Y�M�H�O�L���V�Q�D�å�Q�L�M�L�� �U�D�V�W�� �W�H�� �M�H�� �U�D�V�W�� �L�]�Q�R�V�L�R�� �������������� �6�Y�H�� �M�H�� �W�R�� �G�R�Y�H�O�R�� �G�R�� �S�D�G�D�� �G�R�E�L�W�L�� �S�U�L�M�H��

�R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�D���W�H���G�R�E�L�W�L���W�H�N�X�ü�H���J�R�G�L�Q�H���]�D������������ 

2020. godina je jedina od promatranih godina u kojima je Deloitte ostvario pad ukupnih 

prihoda. U odnosu na godinu prije te su godine ukupni prihodi pali za 0,04%, odnosno 30 

�W�L�V�X�ü�D�� �N�X�Q�D���� �3�R�V�O�R�Y�Q�L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �V�X�� �S�D�O�L�� �]�D�� �������������� �G�R�N�� �V�X�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �R�V�W�Y�D�U�L�O�L�� �U�D�V�W�� �R�G��

�����������������'�R�ã�O�R���M�H���L���G�R���S�D�G�D���X�N�X�S�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D���N�R�M�L���V�X���S�D�O�L���]�D�������������������7�U�R�ã�N�R�Y�L���R�V�R�E�O�M�D�����N�R�M�L���V�X��

u svim promatranim godinama �U�D�V�O�L�����G�R�å�L�Y�M�H�O�L���V�X���S�D�G���X���������������J�R�G�L�Q�L�����3�D�G���M�H���L�]�Q�R�V�L�R�����������������W�H��

je prvenstveno povezan s pandemijom virusa covid-������ �N�R�M�L�� �M�H�� �S�R�þ�H�W�N�R�P�� ������������ �J�R�G�L�Q�H��

zahvatio cijeli svijet. Broj zaposlenih u Deloitte-u se smanjio s 137 koliko ih je bilo na dan 

31.12.2019. n�D�����������Q�D���G�D�W�X�P���������������������������0�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�L���W�U�R�ã�N�R�Y�L���V�X���W�D�N�R�ÿ�H�U���]�D�E�L�O�M�H�å�L�O�L���]�Q�D�þ�D�M�D�Q��

�S�D�G�� �W�H�� �M�H�� �L�� �W�R�� �M�H�G�Q�D�� �R�G�� �S�R�V�O�M�H�G�L�F�D�� �S�D�Q�G�H�P�L�M�H���� �8�Q�D�W�R�þ�� �S�U�R�E�O�H�P�L�P�D�� �V�� �S�D�Q�G�H�P�L�M�R�P���� �G�R�E�L�W�� �S�U�L�M�H��

oporezivnja je ostvarila porast u odnosu na godinu prije te je iznosila 15,72 milijuna kuna. 

�3�R�V�O�M�H�G�L�þ�Q�R�� �M�H�� �U�D�V�O�D�� �L�� �G�R�E�L�W�� �W�H�N�X�ü�H�� �J�R�G�L�Q�H���� �5�D�V�W�� �M�H�� �L�]�Q�R�V�L�R�� ������������������ �R�G�Q�R�V�Q�R�� ���������� �P�L�O�L�M�X�Q�D��

�N�X�Q�D���Y�L�ã�H���Q�H�J�R���J�R�G�L�Q�X���S�U�L�M�H���� 

Tablica 11 �+�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�D���D�Q�D�O�L�]�D���U�D�þ�X�Q�D���G�R�E�L�W�L���L���J�X�E�L�W�N�D���± PricewaterhouseCoopers d.o.o. 

  
1.7.2016-
30.6.2017 

1.7.2017-
30.6.2018 

Promjena Promjena 
1.7.2018-
30.6.2019 

Promjena Promjena 

Poslovni prihodi 40.593.149 61.526.853 20.933.704 51,57% 52.609.487 -8.917.366 -14,49% 

Prihodi od prodaje s 
poduzetnicima 
unutar grupe 

1.625.007 1.408.886 -216.121 -13,30% 1.591.718 182.832 12,98% 

Prihodi od prodaje 
(izvan grupe) 

38.347.826 55.192.173 16.844.347 43,93% 45.176.718 
-

10.015.455 
-18,15% 

Ostali poslovni 
prihodi s 

poduzetnicima 
unutar grupe 

136.725 4.641.663 4.504.938 3294,89% 5.121.782 480.119 10,34% 

Ostali poslovni 
prihodi (izvan 

grupe) 
483.591 284.131 -199.460 -41,25% 719.269 435.138 153,15% 

Poslovni rashodi 37.581.123 46.302.936 8.721.813 23,21% 45.094.955 -1.207.981 -2,61% 

�D���š���Œ�]�i���o�v�]���š�Œ�}�“�l�}�À�] 13.576.623 18.523.241 4.946.618 36,43% 16.222.433 -2.300.808 -12,42% 

���•�š�Œ�}�“�l�}�À�]���•�]�Œ�}�À�]�v�����]��
materijala 

395.024 607.679 212.655 53,83% 570.533 -37.146 -6,11% 

���•�š�Œ�}�“�l�}�À�]���‰�Œ�}�����v����
robe 

0 0 0 0,00% 0 0 0,00% 

c)ostali vanjski 
�š�Œ�}�“�l�}�À�] 

13.181.599 17.915.562 4.733.963 35,91% 15.651.900 -2.263.662 -12,64% 
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�d�Œ�}�“�l�}�À�]���}�•�}���o�i�� 17.295.779 21.646.573 4.350.794 25,16% 22.358.332 711.759 3,29% 

���•�v���š�}���‰�o���������]��
nadnice 

9.763.068 12.841.595 3.078.527 31,53% 13.610.567 768.972 5,99% 

���•�š�Œ�}�“�l�}�À�]���‰�}�Œ���Ì�����]��
���}�‰�Œ�]�v�}�•�����]�Ì���‰�o������ 

5.482.728 6.525.013 1.042.285 19,01% 6.701.263 176.250 2,70% 

c) doprinosi na 
�‰�o������ 

2.049.983 2.279.965 229.982 11,22% 2.046.502 -233.463 -10,24% 

Amortizacija 679.611 573.241 -106.370 -15,65% 544.858 -28.383 -4,95% 

�K�•�š���o�]���š�Œ�}�“�l�}�À�] 4.027.258 4.431.654 404.396 10,04% 4.803.675 372.021 8,39% 

Vrijednosna 
�µ�•�l�o�������v�i�� 

1.304.923 361.880 -943.043 -72,27% 705.637 343.757 94,99% 

Rezerviranja 440.814 252.349 -188.465 -42,75% 0 -252.349 -100,00% 

Ostali poslovni 
rashodi 

256.115 513.998 257.883 100,69% 460.020 -53.978 -10,50% 

Dobit iz osnovne 
djelatnosti 

3.012.026 15.223.917 12.211.891 405,44% 7.514.532 -7.709.385 -50,64% 

Financijski prihodi 156.264 31.417 -124.847 -79,89% 74.481 43.064 137,07% 

Ostali prihodi s 
osnove kamata iz 

odnosa s 
poduzetnicima 
unutar grupe 

25.184 0 -25.184 -100,00% 0 0 0,00% 

�d�������i�v�����Œ���Ì�o�]�l�����]��
ostali financijski 

prihodi iz odnosa s 
poduzetnicima 
unutar grupe 

108.433 9.290 -99.143 -91,43% 4.533 -4.757 -51,21% 

Ostali prihodi s 
osnove kamata   

9.390 17.668 8.278 88,16% 9.848 -7.820 -44,26% 

�d�������i�v�����Œ���Ì�o�]�l�����]��
ostali financijski 

prihodi   
13.257 4.459 -8.798 -66,36% 60.100 55.641 1247,84% 

Financijski rashodi 313.058 211.899 -101.159 -32,31% 172.071 -39.828 -18,80% 

Rashodi s osnove 
�l���u���š�����/���•�o�]���v�]��

rashodi s 
poduzetnicima 
unutar grupe 

67.558 31.427 -36.131 -53,48% 30.156 -1.271 -4,04% 

�d�������i�v�����Œ���Ì�o�]�l�����/��
drugi rashodi s 
poduzetnicima 
unutar grupe 

151.176 92.837 -58.339 -38,59% 36.605 -56.232 -60,57% 

Rashodi s osnova 
�l���u���š�����]���•�o�]���v�]��

rashodi 
7.543 27.631 20.088 266,31% 1.217 -26.414 -95,60% 

�d�������i�v�����Œ���Ì�o�]�l�����]��
drugi rashodi   

86.781 60.004 -26.777 -30,86% 104.093 44.089 73,48% 

Ukupni prihodi 40.749.413 61.558.270 20.808.857 51,07% 52.683.968 -8.874.302 -14,42% 

Ukupni rashodi 37.894.181 46.514.835 8.620.654 22,75% 45.267.026 -1.247.809 -2,68% 

Dobit prije 
oporezivanja 

2.855.232 15.043.435 12.188.203 426,87% 7.416.942 -7.626.493 -50,70% 

Porez na dobit 798.721 2.849.793 2.051.072 256,79% 1.420.617 -1.429.176 -50,15% 

���}���]�š���š���l�µ������
godine 

2.056.511 12.193.642 10.137.131 492,93% 5.996.325 -6.197.317 -50,82% 
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1.7.2019.-
30.6.2020. Promjena Promjena 

1.7.2020-
30.6.2021 Promjena Promjena 

Poslovni prihodi 63.266.279 10.656.792 20,26% 64.719.100 1.452.821 2,30% 

Prihodi od prodaje s poduzetnicima 
unutar grupe 

1.568.562 -23.156 -1,45% 1.589.097 20.535 1,31% 

Prihodi od prodaje (izvan grupe) 
56.089.291 10.912.573 24,16% 54.992.023 -1.097.268 -1,96% 

Ostali poslovni prihodi s 
poduzetnicima unutar grupe 

4.930.771 -191.011 -3,73% 5.756.618 825.847 16,75% 

Ostali poslovni prihodi (izvan grupe) 
677.655 -41.614 -5,79% 2.381.362 1.703.707 251,41% 

Poslovni rashodi 52.036.178 6.941.223 15,39% 50.334.757 -1.701.421 -3,27% 

�D���š���Œ�]�i���o�v�]���š�Œ�}�“�l�}�À�] 22.906.087 6.683.654 41,20% 24.145.400 1.239.313 5,41% 

���•�š�Œ�}�“�l�}�À�]���•�]�Œ�}�À�]�v�����]���u���š���Œ�]�i���o�� 642.127 71.594 12,55% 585.222 -56.905 -8,86% 

���•�š�Œ�}�“�l�}�À�]���‰�Œ�}�����v�����Œ�}���� 0 0 0,00% 0 0 0,00% 

���•�}�•�š���o�]���À���v�i�•�l�]���š�Œ�}�“�l�}�À�] 22.263.960 6.612.060 42,24% 23.560.178 1.296.218 5,82% 

�d�Œ�}�“�l�}�À�]���}�•�}���o�i�� 23.060.360 702.028 3,14% 21.362.581 -1.697.779 -7,36% 

���•�v���š�}���‰�o���������]��nadnice 13.937.029 326.462 2,40% 13.211.583 -725.446 -5,21% 

���•�š�Œ�}�“�l�}�À�]���‰�}�Œ���Ì�����]�����}�‰�Œ�]�v�}�•�����]�Ì���‰�o������ 
7.008.004 306.741 4,58% 6.223.627 -784.377 -11,19% 

���•�����}�‰�Œ�]�v�}�•�]���v�����‰�o������ 2.115.327 68.825 3,36% 1.927.371 -187.956 -8,89% 

Amortizacija 505.885 -38.973 -7,15% 539.251 33.366 6,60% 

�K�•�š���o�]���š�Œ�}�“�l�}�À�] 5.136.074 332.399 6,92% 3.788.740 -1.347.334 -26,23% 

�s�Œ�]�i�����v�}�•�v�����µ�•�l�o�������v�i�� 159.095 -546.542 -77,45% 385.107 226.012 142,06% 

Rezerviranja 0 0 0,00% 0 0 0,00% 

Ostali poslovni rashodi 268.677 -191.343 -41,59% 113.678 -154.999 -57,69% 

Dobit iz osnovne djelatnosti 11.230.101 3.715.569 49,45% 14.384.343 3.154.242 28,09% 

Financijski prihodi 248.702 174.221 233,91% 75.307 -173.395 -69,72% 

Ostali prihodi s osnove kamata iz 
odnosa s poduzetnicima unutar 

grupe 
0 0 0,00% 9.575 9.575 0,00% 

�d�������i�v�����Œ���Ì�o�]�l�����]���}�•�š���o�]���(�]�v���v���]�i�•�l�]��
prihodi iz odnosa s poduzetnicima 

unutar grupe 
16.233 11.700 258,11% 15.635 -598 -3,68% 

Ostali prihodi s osnove kamata   11.058 1.210 12,29% 24.072 13.014 117,69% 

�d�������i�v�����Œ���Ì�o�]�l�����]���}�•�š���o�]���(�]�v���v���]�i�•�l�]��
prihodi   

221.411 161.311 268,40% 26.025 -195.386 -88,25% 

Financijski rashodi 475.340 303.269 176,25% 173.144 -302.196 -63,57% 

�Z���•�Z�}���]���•���}�•�v�}�À�����l���u���š�����/���•�o�]���v�]��
rashodi s poduzetnicima unutar 

grupe 
177.876 147.720 489,85% 27.723 -150.153 -84,41% 

�d�������i�v�����Œ���Ì�o�]�l�����/�����Œ�µ�P�]���Œ���•�Z�}���]���•��
poduzetnicima unutar grupe 

16.727 -19.878 -54,30% 25.241 8.514 50,90% 

�Z���•�Z�}���]���•���}�•�v�}�À�����l���u���š�����]���•�o�]���v�]��
rashodi 

1.041 -176 -14,46% 12.139 11.098 1066,09% 

�d�������i�v�����Œ���Ì�o�]�l�����]�����Œ�µ�P�]���Œ���•�Z�}���]���� 279.696 175.603 168,70% 108.041 -171.655 -61,37% 
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Ukupni prihodi 63.514.981 10.831.013 20,56% 64.794.407 1.279.426 2,01% 

Ukupni rashodi 52.511.518 7.244.492 16,00% 50.507.901 -2.003.617 -3,82% 

Dobit prije oporezivanja 11.003.463 3.586.521 48,36% 14.286.506 3.283.043 29,84% 

Porez na dobit 2.074.993 654.376 46,06% 2.555.975 480.982 23,18% 

���}���]�š���š���l�µ�������P�}���]�v�� 8.928.470 2.932.145 48,90% 11.730.531 2.802.061 31,38% 

�,�]�Y�R�U�����,�]�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�E�M�D�Y�O�M�H�Q�L�K���Q�D���Z�H�E���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D FINA-e 

�3�R�G�X�]�ü�H�� �3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V�� �U�D�þ�X�Q�� �G�R�E�L�W�L�� �L�� �J�X�E�L�W�N�D�� �R�E�M�D�Y�O�M�X�M�H�� �]�D�� �U�D�]�G�R�E�O�M�H�� �R�G�� ���������� �G�R��

���������� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�H�� �J�R�G�L�Q�H���� �6�W�R�J�D���� �]�E�R�J�� �M�H�G�Q�R�V�W�D�Y�Q�L�M�H�J�� �S�U�D�ü�H�Q�M�D�� �U�D�]�G�R�E�O�M�D�� kada se u ovom 

�G�L�S�O�R�P�V�N�R�P���U�D�G�X���V�S�R�P�L�Q�M�H���R�G�U�H�ÿ�H�Q�D���J�R�G�L�Q�D�����P�L�V�O�L���V�H���Q�D drugu polovicu prethodne godine te 

prvu polovicu godine koja se spominje.  

�������������J�R�G�L�Q�H���S�R�G�X�]�H�ü�H���3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���R�V�W�Yarilo je rast ukupnih prihoda od 51,07%, 

�R�G�Q�R�V�Q�R���S�U�L�K�R�G�L���V�X���V���������������P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D���Q�D�U�D�V�O�L���Q�D���������������P�L�O�L�M�X�Q���N�X�Q�D�����=�D���W�D�N�R���]�Q�D�þ�D�M�D�Q���U�D�V�W��

na�M�Y�L�ã�H���M�H���]�D�V�O�X�å�Q�D���V�W�D�Y�N�D���S�U�L�K�R�G�L���R�G���S�U�R�G�D�M�H�����L�]�Y�D�Q���J�U�X�S�H�����N�R�M�D���M�H���Q�D�U�D�V�O�D���]�D���������������P�L�O�L�M�X�Q�D��

�N�X�Q�D���� �,�]�� �E�L�O�M�H�ã�N�L�� �M�H�� �Y�L�G�O�M�L�Y�R�� �N�D�N�R�� �M�H�� �Q�D�M�Y�H�ü�L�� �U�D�V�W�� �R�V�Wvaren u prihodima od prodaje usluga u 

zemlji, a tek manji dio ovolikog rasta se odnosi za prihode od prodaje usluga u inozemstvu.61 

U istom su razdoblju �X�N�X�S�Q�L�� �U�D�V�K�R�G�L�� �U�D�V�O�L�� �]�D�� �������������� �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D�� �S�U�R�ã�O�R�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R��

�U�D�]�G�R�E�O�M�H�����0�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�L���W�U�R�ã�N�R�Y�L���V�X���U�D�V�O�L���]�D�������������������G�R�N���V�X���W�U�R�ã�N�R�Y�L���R�V�R�E�O�M�D���U�D�V�O�L���]�D���������������� Iz 

�E�L�O�M�H�ã�N�L�� �M�H�� �Y�L�G�O�M�L�Y�R�� �N�D�N�R�� �M�H�� �U�D�V�W�� �P�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�L�K�� �W�U�R�ã�N�R�Y�D�� �Q�D�M�Y�H�ü�L�P�� �G�L�M�H�O�R�P�� �X�]�U�R�N�R�Y�D�Q�� �U�D�V�W�R�P��

�V�O�M�H�G�H�ü�L�K�� �V�W�D�Y�N�L���� �S�R�V�O�R�Y�Q�H�� �X�V�O�X�J�H�� �V�� �S�R�G�X�]�H�W�Q�L�F�L�P�D�� �X�Q�X�W�D�U�� �L�� �Y�D�Q�� �J�U�X�S�H���� �X�V�O�X�J�H�� �]�D�N�X�S�D�� �L��

�R�S�H�U�D�W�L�Y�Q�R�J�� �O�H�D�V�L�Q�J�D�� �W�H�� �W�U�R�ã�N�R�Y�L�� �S�U�R�P�L�G�å�E�H��62 �7�U�R�ã�N�R�Y�L�� �R�V�R�E�O�M�D�� �V�X�� �S�U�Y�H�Q�V�W�H�Y�Q�R�� �U�D�V�O�L�� �]�E�R�J��

�S�R�Y�H�ü�D�Q�M�D���]�D�S�R�V�O�H�Q�L�N�D���V�����������Q�D���G�D�W�X�P�������������������������Qa 111 na datum 30.6.2018.63 PwC je 2018. 

godine ostvario visoku dobit prije oporezivanja (15 milijuna kuna) koja je u odnosu na isto 

�S�U�R�ã�O�R���U�D�]�G�R�E�O�M�H���E�L�O�D���Y�H�ü�D���]�D��������������������Stavka d�R�E�L�W���W�H�N�X�ü�H���J�R�G�L�Q�H���R�V�W�Y�D�U�L�O�D��je rast od 492% u 

odnosu na fiskalnu godinu prije. 

�1�D�N�R�Q�� �I�D�Q�W�D�V�W�L�þ�Qih financijskih rezultata ostvarenih prethodne godine, 2019. je donijela pad 

�X�N�X�S�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D���]�D������������������ �1�D�M�Y�H�ü�L���S�D�G���X�Q�X�W�D�U���X�N�X�S�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D���G�R�å�L�Y�M�H�O�D���M�H���V�W�D�Y�N�D���S�U�L�K�R�G�L��

od usluga u zemlji koja je pala za 10 milijuna kuna.64 Ukupni rashodi s�X�� �G�R�å�L�Y�M�H�O�L�� �S�D�G�� �R�G��

2,68%, odnosno 1,25 milijuna kuna. Takvo stanje prihoda i rashoda utjecalo je na smanjenje 

�G�R�E�L�W�L���S�U�L�M�H���R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�D���L���G�R�E�L�W�L���W�H�N�X�ü�H���J�R�G�L�Q�H���]�D�����������X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���S�U�H�W�K�R�G�Q�R���U�D�]�G�R�E�O�M�H���� 

                                                           
61 �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M���S�R�G�X�]�H�ü�D��PricewaterhouseCoopers d.o.o. za 2018. godinu�����G�R�V�W�X�S�Q�R���Q�D���V�O�X�å�E�H�Q�L�P��
stranicama FINA-, str. 16 [25. svibnja 2022.] 
62 Fin�D�Q�F�L�M�V�N�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M���S�R�G�X�]�H�ü�D��PricewaterhouseCoopers d.o.o. za 2018. godinu�����G�R�V�W�X�S�Q�R���Q�D���V�O�X�å�E�H�Q�L�P��
stranicama FINA-, str. 17 [25. svibnja 2022.] 
63 �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M���S�R�G�X�]�H�ü�D��PricewaterhouseCoopers d.o.o. za 2018. godinu�����G�R�V�W�X�S�Q�R���Q�D���V�O�X�å�E�H�Q�L�P��
stranicama FINA-, str. 17 [25. svibnja 2022.] 
64 �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M���S�R�G�X�]�H�ü�D��PricewaterhouseCoopers d.o.o. za 2019. godinu�����G�R�V�W�X�S�Q�R���Q�D���V�O�X�å�E�H�Q�L�P��
stranicama FINA-, str. 25 [29. svibnja 2022.] 
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U 2020. godini dolazi do rasta ukupnih prihoda za 20,56% u odnosu na prethodno razdoblje. 

Taj rast posljedica je rasta prihoda od usluga u zemlji (rast 4,5 milijuna kuna) te rasta prihoda 

�R�G���X�V�O�X�J�D���X���L�Q�R�]�H�P�V�W�Y�X�����U�D�V�W�����������P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D�������5�D�V�K�R�G�L���V�X���W�D�N�R�ÿ�H�U���R�V�M�H�W�Q�R���U�D�V�O�L���X���R�G�Q�R�V�X���Q�D��

�S�U�H�W�K�R�G�Q�R���U�D�]�G�R�E�O�M�H�����þ�D�N�������������0�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�L���W�U�R�ã�N�R�Y�L���V�X���W�X���L�P�D�O�L���Q�D�M�]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�X���X�O�R�J�X���W�H���V�X���U�D�V�O�L��

�S�U�H�N�R�� ���������� �,�]�� �E�L�O�M�H�ã�N�L�� �M�H�� �Y�L�G�O�M�L�Y�R�� �N�D�N�R�� �V�X�� �Q�D�M�Y�L�ã�H�� �U�D�V�O�H�� �V�W�D�Y�N�H�� �S�R�V�O�R�Y�Q�H�� �X�V�O�X�J�H�� �V��

�S�R�G�X�]�H�W�Q�L�F�L�P�D�� �X�Q�X�W�D�U�� �J�U�X�S�H�� ���������� �P�L�O�L�M�X�Q�D�� �N�X�Q�D���� �W�H�� �J�U�D�I�L�þ�N�H�� �X�V�O�X�J�H�� �L�� �X�V�O�X�J�H�� �W�H�N�X�ü�H�J��

�R�G�U�å�D�Y�D�Q�M�D�� ���P�L�O�L�M�X�Q�� �N�X�Q�D���� Takav odnos prihoda i rashoda doveo je do porasta dobiti prije 

�R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�D�� �L�� �G�R�E�L�W�L�� �W�H�N�X�ü�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �]�D�� �������� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �������� �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D�� �S�U�R�ã�O�R�� �X�V�S�R�U�H�G�Q�R��

razdoblje. Iako je 2020. godina bila obavijena pandemijom, treba napomenuti kako je ovo 

�U�D�þ�X�Q�� �G�R�E�L�W�L�� �L�� �J�X�E�L�Wka od 1.7.2019. do 30.6.2020. tako da je pandemija utjecala na samo 

posljednja 3 mjeseca fiskalne godine. Stoga su rezultati vrlo dobri, odnosno vidljiv je rast u 

odnosu na prethodno razdoblje. Kada se radi usporedba s fiskalnom godinom 1.7.2017. �± 

30.6.20�������� �N�R�M�D�� �M�H�� �E�L�O�D�� �M�D�N�R�� �X�V�S�M�H�ã�Q�D���� �Y�L�Gljivo je da je promatrana godina po prihodima i 

�G�R�E�L�W�L���Q�D���V�O�L�þ�Q�R�M���U�D�]�L�Q�L���� 

Posljednja analizirana fiskalna godina je 1.7.2020. �± 30.6.2021. U tom je razdoblju pandemija 

covid-�������L�P�D�O�D���V�Q�D�å�D�Q���X�W�M�H�F�D�M���Q�D���V�Y�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���L���Q�M�L�Kovo poslovanje. U odnosu na prethodno 

promatrano razdoblju, PwC je u tom razdoblju ostvario porast ukupnih prihoda od 2,01%. S 

�G�U�X�J�H�� �V�W�U�D�Q�H���� �G�R�ã�O�R�� �M�H�� �L�� �G�R�� �S�D�G�D�� �X�N�X�S�Q�L�K�� �U�D�V�K�R�G�D�� �R�G�� ������������ �N�D�R�� �S�R�V�O�M�H�G�L�F�D�� �U�D�F�L�R�Q�D�O�Q�L�M�H�J��

�W�U�R�ã�H�Q�M�D�� �]�E�R�J�� �S�D�Q�G�H�P�L�M�H�� �N�R�M�D�� �M�H�� �R�E�X�K�Y�D�W�L�O�D �þ�L�W�D�Y�� �V�Y�L�M�H�W���� �3�U�L�M�H�� �V�Y�H�J�D�� �G�R�ã�O�R�� �M�H�� �G�R�� �V�P�D�Q�M�H�Q�M�D��

�W�U�R�ã�N�R�Y�D�� �R�V�R�E�O�M�D�� �]�D�� ������������ �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D�� �S�U�H�W�K�R�G�Q�R�� �U�D�]�G�R�E�O�M�H���� �6�D�� �������� �]�D�S�R�V�O�H�Q�L�K�� �Q�D�� �G�D�W�X�P��

�����������������������J�R�G�L�Q�H�����S�R�G�X�]�H�ü�H���3�Z�&���L�P�D�O�R���M�H���������]�D�S�R�V�O�H�Q�L�K���Q�D���G�D�W�X�P����������������������65 To je dovelo 

�G�R���X�ã�W�H�G�H���R�G���þ�D�N�����������P�L�O�L�M�X�Q�D���N�Xna. S obzirom na rast ukupnih prihoda i pad ukupnih rashoda 

�O�D�N�R���M�H���]�D�N�O�M�X�þ�L�W�L���G�D���M�H���G�R�E�L�W���U�D�V�O�D�����8���R�G�Q�R�V�X���Q�D���S�U�H�W�K�R�G�Q�R���U�D�]�G�R�E�O�M�H���G�R�E�L�W���S�U�L�M�H���R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�D��

�M�H���U�D�V�O�D���]�D�����������������������P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D�����D���G�R�E�L�W���W�H�N�X�ü�H���J�R�G�L�Q�H���]�D���������������������������P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D���� 

U oba je po�G�X�]�H�ü�D�� �Y�L�G�O�M�L�Y�� �N�R�Q�V�W�D�Q�W�D�Q�� �U�D�V�W�� �W�U�R�ã�N�R�Y�D�� �R�V�R�E�O�M�D�� �X�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�P�� �U�D�]�G�R�E�O�M�L�P�D���� �V��

�L�]�Q�L�P�N�R�P���]�D�G�Q�M�H�J���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�J���U�D�]�G�R�E�O�M�D���X���R�E�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���N�D�G�D���M�H���G�R�ã�O�R���G�R���]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�H�J���S�D�G�D��

�W�L�K���W�U�R�ã�N�R�Y�D�����5�D�]�O�R�J���]�D���R�Y�D�N�D�Y���S�D�G���Q�D�O�D�]�L���V�H���X���H�S�L�G�H�P�L�M�L���N�R�U�R�Q�D���Y�L�U�X�V�D���N�R�Ma je zahvatila �þ�Ltav 

�V�Y�L�M�H�W�� �W�H�� �M�H�� �G�R�ã�O�R�� �G�R�� �V�P�D�Q�M�H�Q�M�D�� �E�U�R�M�D�� �]�D�S�R�V�O�H�Q�L�K�� �X�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���� �3�R�V�O�R�Y�Q�L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �X�� �R�E�D��

�S�R�G�X�]�H�ü�D�� �U�D�V�W�X�� �X�� �V�Y�L�P�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�P�� �J�R�G�L�Q�D�P�D�� �V�� �L�]�Q�L�P�N�R�P�� �M�H�G�Q�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �X�� �N�R�M�R�M���M�H�� �G�R�ã�O�R�� �G�R��

�V�P�D�Q�M�H�Q�M�D�� �S�R�V�O�R�Y�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D�� �X�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���� �7�D�N�D�Y�� �U�D�V�W�� �J�R�Y�R�U�L�� �X�� �N�R�U�L�V�W�� �W�H�]�L�� �S�R�Y�H�ü�D�Y�D�Q�M�D��

�R�E�X�M�P�D�� �S�R�V�O�D�� �L�� �S�R�V�O�R�Y�Q�L�K�� �D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L�� �X�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���� �6�� �R�E�]�L�U�R�P�� �Q�D�� �G�M�H�O�D�W�Q�R�V�W�� �N�R�M�R�P�� �V�H��

                                                           
65 �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M���S�R�G�X�]�H�ü�D��PricewaterhouseCoopers d.o.o. za 2021. godinu�����G�R�V�W�X�S�Q�R���Q�D���V�O�X�å�E�H�Q�L�P��
stranicama FINA-, str. 27 [29. svibnja 2022.] 
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�S�R�G�X�]�H�ü�D���E�D�Y�H���W�U�R�ã�N�R�Y�L���D�P�R�U�W�L�]�D�F�L�M�H���Q�H���þ�L�Q�H���]�Q�D�þ�D�M�D�Q���L�]�Q�R�V���W�H���V�H���X���S�U�D�Y�L�O�X���W�D�M���W�U�R�ã�D�N���V�P�D�Q�M�X�M�H��

u promatranim godinama. 

�����������9�H�U�W�L�N�D�O�Q�D���D�Q�D�O�L�]�D���E�L�O�D�Q�F�H���L���U�D�þ�X�Q�D��dobiti i gubitka  
 

3.3.1. �9�H�U�W�L�N�D�O�Q�D���D�Q�D�O�L�]�D���E�L�O�D�Q�F�L���R�G�D�E�U�D�Q�L�K���S�R�G�X�]�H�ü�D 
 

�9�H�U�W�L�N�D�O�Q�D���D�Q�D�O�L�]�H���E�L�O�D�Q�F�H���M�H���S�R�V�W�X�S�D�N���X���N�R�M�H�P���V�H���S�R�M�H�G�L�Q�H���S�R�]�L�F�L�M�H���D�N�W�L�Y�H���L���S�D�V�L�Y�H���X�V�S�R�U�H�ÿ�X�M�X��

�V���X�N�X�S�Q�R�P���D�N�W�L�Y�R�P���L�O�L���S�D�V�L�Y�R�P���W�H���G�D�M�X���L�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�H���R���Y�H�O�L�þ�L�Q�L���L���Y�D�å�Q�R�V�W�L���S�R�M�H�G�L�Q�L�K���V�W�D�Y�N�L��

unutar bilance. 

Tablica 12 Vertikalna analiza bilance �± Deloitte d.o.o. 

  
31.12. 
2016 

Udio 
31.12. 
2017 

Udio 
31.12. 
2018 

Udio 
31.12. 
2019 

Udio 
31.12. 
2020 

Udio 

AKTIVA                     

Materijalna i 
nematerijalna 
imovina  

1.069.040 4,10% 1.753.299 5,28% 839.226 2,42% 645.769 2,17% 505.386 1,53% 

Financijska 
imovina-
ulaganje u 
udjele (dionice) 
���Œ�µ�“�š���À����
povezanih 
�•�µ���i���o�µ�i�µ���]�u��
interesom  

678.084 2,60% 959.220 2,89% 745.995 2,16% 705.749 2,37% 606.925 1,84% 

Financijska 
imovina-dani 
zajmovi, 
�����‰�}�Ì�]�š�]���]���•�o�]���v�} 

628.495 2,41% 595.292 1,79% 695.852 2,01% 695.852 2,34% 695.852 2,11% 

UKUPNO 
DUGOTRAJNA 
IMOVINA 

2.375.619 9,12% 3.307.811 9,96% 2.281.073 6,59% 2.047.370 6,88% 1.808.163 5,48% 

Kratkotrajna 
imovina 

                    

Zalihe 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 

�W�}�š�Œ���Î�]�À���v�i�� 11.340.734 43,52% 15.575.389 46,88% 16.353.541 47,25% 13.782.615 46,31% 9.796.017 29,71% 

Financijska 
imovina - dani 
zajmovi depoziti 
i sl; ostala 
financijska 
imvoina 

622.014 2,39% 1.544.167 4,65% 940.035 2,72% 726.411 2,44% 862.972 2,62% 

Novac u banci i 
blagajni 

6.496.062 24,93% 8.809.838 26,52% 11.139.940 32,19% 12.127.638 40,75% 20.500.241 62,18% 

UKUPNO 
KRATKOTRAJNA 
IMOVINA 

18.458.810 70,83% 25.929.394 78,05% 28.433.517 82,16% 26.636.664 89,50% 31.159.230 94,52% 

�W�o�������v�]���š�Œ�}�“�l�}�À�]��
���µ���µ�����P��
razdoblja i 
�}���Œ�����µ�v���š�]��
prihodi 

5.224.519 20,05% 3.984.405 11,99% 3.893.358 11,25% 1.076.792 3,62% 0 0,00% 

UKUPNO 
IMOVINA 

26.058.948 100,00% 33.221.610 100,00% 34.607.948 100,00% 29.760.826 100,00% 32.967.393 100,00% 

PASIVA                     

Temeljni kapital 44.900 0,17% 44.900 0,14% 44.900 0,13% 44.900 0,15% 44.900 0,14% 

�•�����Œ�Î���v�������}���]�š 4.004.758 15,37% 1.079.527 3,25% 67.124 0,19% 678.170 2,28% 229.012 0,69% 

���}���]�š���š���l�µ������
godine 

1.722.094 6,61% 3.235.855 9,74% 9.510.286 27,48% 5.466.792 18,37% 12.896.879 39,12% 
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Ukupno kapital 
i rezerve 
(glavnica) 

5.771.752 22,15% 4.360.282 13,12% 9.622.310 27,80% 6.189.862 20,80% 14.733.089 44,69% 

Rezerviranja 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 1.562.298 4,74% 

Ukupno 
rezerviranja 

0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 1.562.298 4,74% 

�<�Œ���š�l�}�Œ�}���v����
obveze 

                    

Obveze prema 
bankama i 
drugim 
financijskim 
institucijama 

9.000.000 34,54% 9.000.000 27,09% 9.000.000 26,01% 4.500.000 15,12% 4.500.000 13,65% 

Obveze prema 
���}�����À�o�i�����]�u�����]��
ostale obveze 

11.139.085 42,75% 19.664.807 59,19% 14.229.703 41,12% 18.556.031 62,35% 13.479.983 40,89% 

Ukupno 
�l�Œ���š�l�}�Œ�}���v����
obveze 

20.139.085 77,28% 28.664.807 86,28% 23.229.703 67,12% 23.056.031 77,47% 17.979.983 54,54% 

�K���P�}�����v�}��
�‰�o�������v�i����
�š�Œ�}�“�l�}�À�����]��
�‰�Œ�]�Z�}�������µ���µ���]�Z��
razdoblja 

148.111 0,57% 196.521 0,59% 1.755.935 5,07% 514.933 1,73% 254.321 0,77% 

UKUPNO 
KAPITAL 
(GLAVNICA) I 
OBVEZE 

26.058.948 100,00% 33.221.610 100,00% 34.607.948 100,00% 29.760.826 100,00% 32.967.393 100,00% 

�,�]�Y�R�U�����,�]�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�E�M�D�Y�O�M�H�Q�L�K���Q�D���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D���)�,�1�$-e 

�.�U�R�]�� ���� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�K�� �J�R�G�L�Q�D�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �G���R���R���� �Y�Ldljivo je �N�D�N�R�� �Q�D�M�Y�H�ü�L�� �G�L�R��

�D�N�W�L�Y�H�� �þ�L�Q�L�� �N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D�� �L�P�R�Y�L�Q�D���� ������������ �J�R�G�L�Q�H�� �N�R�M�D�� �M�H�� �S�U�Y�D�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�D�� �J�R�G�L�Q�D�� �X�G�L�R��

kratkotrajne imovine u aktivi bio je 70,83% te je kroz svih 5 godina taj udio rastao te �G�R�ã�D�R na 

razinu od �þ�D�N�� �������������� �X�� �]�D�G�Q�M�R�M�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�M�� �J�R�G�L�Q�L�� �������������� �Jodini). Kako je Deloitte d.o.o. 

�S�R�G�X�]�H�ü�H���N�R�M�H���V�H���S�U�Y�H�Q�V�W�Y�H�Q�R���E�D�Y�L���S�U�X�å�D�Q�M�H�P���X�V�O�X�J�D, zalihe su kroz svih 5 godina jednake 0. 

Kratkotrajna financijska imovina ima maleni udio u cjelokupnoj aktivi, dok stavke 

�N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���L���Q�R�Y�D�F���X���E�D�Q�F�L���L���E�O�D�J�D�Mni dominiraju. Novac u banci i blagajni kroz 

�S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�� �S�H�W�R�J�R�G�L�ã�Q�M�H�� �U�D�]�G�R�E�O�M�H�� �G�R�å�L�Y�O�M�D�Y�D�� �Y�H�O�L�N�R�� �S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H�� �X�� �X�G�M�H�O�X�� �D�N�W�L�Y�H���� �6�� �������������� �X��

�S�U�Y�R�M���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�M���J�R�G�L�Q�L���G�R���þ�D�N�����������������D�N�W�L�Y�H���X���������������J�R�G�L�Q�L�����3�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���V�X���V���G�U�X�J�H���V�W�U�D�Q�H��

bila na razini od cca 45% od ������������ �G�R�� ������������ �J�R�G�L�Q�H���� �-�H�G�L�Q�R�� �V�X�� ������������ �J�R�G�L�Q�H�� �L�]�Q�R�V�L�O�D�� �Q�H�ã�W�R��

manje - �����������������%�L�W�D�Q���G�L�R���D�N�W�L�Y�H���þ�L�Q�L���L���V�W�D�Y�N�D���S�O�D�ü�H�Q�L���W�U�R�ã�N�R�Y�L���E�X�G�X�ü�H�J���U�D�]�G�R�E�O�M�D���L���R�E�U�D�þ�X�Q�D�W�L��

prihodi koji formalno ne spadaju niti pod kratkotrajnu niti pod dugotrajnu imovinu, ali su dio 

akti�Y�H���� ������������ �J�R�G�L�Q�H�� �W�D�� �M�H�� �V�W�D�Y�N�D�� �L�]�Q�R�V�L�O�D�� �Y�U�O�R�� �]�Q�D�þ�D�M�Q�L�K�� ���������������� �P�H�ÿ�X�W�L�P�� �N�U�R�]�� �J�R�G�L�Q�H�� �V�H��

smanjivala te je 2020. godine iznosila 0.  

�9�H�ü�L���G�L�R���S�D�V�L�Y�H���S�R�G�X�]�H�ü�D���'�H�O�R�L�W�W�H���þ�L�Q�H���N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H�����.�U�R�]���V�Y�L�K�������S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�K���J�R�G�L�Q�D��

�X�G�L�R�� �N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K�� �R�E�Y�H�]�D�� �X�� �S�D�V�L�Y�L�� �L�]�Q�R�V�L�� �S�U�H�N�R�� ���������� �1�D�M�Y�L�ã�H�� �M�H�� �L�]�Q�R�V�L�O�R�� ������������ �J�R�G�L�Q�H���± 

���������������� �D�� �Q�D�M�P�D�Q�M�H�� �������������� ������������ �J�R�G�L�Q�H���� �1�D�M�Y�H�ü�L�� �G�L�R�� �N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K�� �R�E�Y�H�]�D�� �þ�L�Q�H�� �R�E�Y�H�]�H��

�S�U�H�P�D�� �G�R�E�D�Y�O�M�D�þ�L�P�D�� �L�� �R�V�W�D�O�H�� �Rbveze koje su varirale od 40,89% pasive do 62,35% pasive. 

�2�E�Y�H�]�H�� �S�U�H�P�D�� �E�D�Q�N�D�P�D�� �L�� �G�U�X�J�L�P�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�P�� �L�Q�V�W�L�W�X�F�L�M�D�P�D�� �W�D�N�R�ÿ�H�U���þ�L�Q�H veliki udio u 

�X�N�X�S�Q�R�M���S�D�V�L�Y�L�����'�R���������������J�R�G�L�Q�H���W�D�M���M�H���X�G�L�R���E�L�R���R�N�R�������������P�H�ÿ�X�W�L�P���������������J�R�G�L�Q�H��ot�S�O�D�ü�H�Q�R���M�H��
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pola kredita, stoga je udio te stavke u pasivi pao na 15% 2019. godine te 13,65% 2020. 

godine. Rezerviranja su kroz sve godine, osim zadnje jednake 0, a 2020. godine udio 

rezerviranja �X���S�D�V�L�Y�L���þ�L�Q�L�R���M�H�����������������*�O�D�Y�Q�L�F�D���M�H���N�U�R�]���J�R�G�L�Q�H���G�R�V�W�D���Y�D�U�L�U�Dla sa svojim udjelom 

u pasivi. 2017. godine glavnica je �L�]�Q�R�V�L�O�D�� �V�D�P�R�� ���������������� �D�� ������������ �J�R�G�L�Q�H�� �þ�D�N�� ����������������

�7�H�P�H�O�M�Q�L���N�D�S�L�W�D�O���N�U�R�]���V�Y�L�K�������S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�K���J�R�G�L�Q�D���þ�L�Q�L���]�D�Q�H�P�D�U�L�Y�R���P�D�O�L���L�]�Q�R�V�����=�D�G�U�å�D�Q�D���G�R�E�L�W��

�R�V�L�P�� �S�U�Y�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �N�D�G�D�� �M�H�� �þ�L�Q�L�O�D�� �������������� �S�D�V�L�Y�H����nema pretjara�Q�R�� �]�Q�D�þ�D�M�D�Q udjel u pasivi. 

Stavka d�R�E�L�W�� �W�H�N�X�ü�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �M�H�� �X�� �]�D�G�Q�M�R�M�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�M�� �J�R�G�L�Q�L�� �L�]�Q�R�V�L�O�D�� �þ�D�N�� �������������� �X�N�X�S�Q�H��

�S�D�V�L�Y�H�����8���J�R�G�L�Q�D�P�D���S�U�L�M�H���W�R�J�D���L�]�Q�R�V�L�O�D���M�H���Q�H�ã�W�R���P�D�Q�M�H�����Q�R���L���G�D�O�M�H���Y�U�O�R���]�Q�D�þ�D�M�Q�L�K����������������������������

godine te 18,37% 2019. godine. Iz financijskih i�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� �G�D�� �V�H�� �L�ã�þ�L�W�D�W�L�� �N�D�N�R�� �M�H�� �G�R�E�L�W�� �W�H�N�X�ü�H��

�J�R�G�L�Q�H���X�Y�L�M�H�N���Y�L�ã�D���R�G���]�D�G�U�å�D�Q�H���G�R�E�L�W�L�����ã�W�R���X�S�X�ü�X�M�H���Q�D���S�R�O�L�W�L�N�X���G�D���V�H���Y�H�ü�L�Q�D���G�R�E�L�W�L���L�V�S�O�D�W�L���N�U�R�]��

�G�L�Y�L�G�H�Q�G�H���Y�O�D�V�Q�L�F�L�P�D���S�R�G�X�]�H�ü�D�� 

Tablica 13 Vertikalna analiza bilance �± PricewaterhouseCoopers d.o.o. 

  
30.06. 
2017 

Udio 
30.06. 
2018 

Udio 
30.06. 
2019 

Udio 
30.06. 
2020 

Udio 
30.06. 
2021 

Udio 

AKTIVA                     

Nematerijalna 
imovina 

111.084 0,60% 345.519 1,23% 308.252 1,18% 214.873 1,01% 129.829 0,43% 

Materijalna 
imovina 

581.065 3,12% 1.407.660 5,02% 1.343.163 5,12% 1.245.903 5,87% 987.828 3,30% 

Dugotrajna 
financijska 
imovina 

0 0,00% 33.082 0,12% 33.082 0,13% 0 0,00% 0 0,00% 

�W�}�š�Œ���Î�]�À���v�i�� 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 

UKUPNO 
DUGOTRAJNA 

IMOVINA 
692.149 3,71% 1.786.261 6,37% 1.684.497 6,42% 1.460.776 6,88% 1.117.657 3,74% 

Zalihe 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 

�W�}�š�Œ���Î�]�À���v�i�� 7.018.357 37,65% 7.737.271 27,57% 9.233.353 35,21% 11.266.833 53,06% 14.351.447 48,01% 

���•�W�}�š�Œ���Î�]�À���v�i����
od poduzetnika 
unutar grupe 

66.004 0,35% 141.621 0,50% 92.066 0,35% 906.904 4,27% 3.525.435 11,79% 

���•�W�}�š�Œ���Î�]�À���v�i����
od kupaca 

6.217.701 33,35% 7.548.121 26,90% 8.293.545 31,63% 9.978.883 46,99% 10.768.360 36,03% 

���•�W�}�š�Œ���Î�]�À���v�i����
od zaposlenika i 

���o���v�}�À����
poduzetnika 

40.500 0,22% 46.699 0,17% 27.023 0,10% 38.689 0,18% 34.577 0,12% 

���•���W�}�š�Œ���Î�]�À���v�i����
�}�������Œ�Î���À�����]��
institucija 

576.576 3,09% 811 0,00% 820.097 3,13% 333.223 1,57% 266 0,00% 

e)Ostala 
�‰�}�š�Œ���Î�]�À���v�i�� 

117.576 0,63% 19 0,00% 622 0,00% 9.134 0,04% 22.809 0,08% 

Kratkotrajna 
financijska 
imovina 

26.465 0,14% 30.813 0,11% 32.677 0,12% 14.517 0,07% 1.013.031 3,39% 

Novac u banci i 
blagajni 

2.875.213 15,42% 14.156.371 50,44% 12.371.287 47,18% 5.395.101 25,41% 9.278.354 31,04% 

UKUPNO 
KRATKOTRAJNA 

IMOVINA 
9.920.035 53,21% 21.924.455 78,13% 21.637.317 82,52% 16.676.451 78,53% 24.642.832 82,44% 

�W�o�������v�]���š�Œ�}�“�l�}�À�]��
���µ���µ�����P��

razdoblja i 
�}���Œ�����µ�v���š�]��

prihodi 

8.031.103 43,08% 4.352.512 15,51% 2.900.259 11,06% 3.098.365 14,59% 4.129.560 13,82% 

UKUPNO 
IMOVINA 

18.643.287 100,00% 28.063.228 100,00% 26.222.073 100,00% 21.235.592 100,00% 29.890.049 100,00% 

PASIVA                     
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Temeljni kapital 1.810.000 9,71% 1.810.000 6,45% 1.810.000 6,90% 1.810.000 8,52% 1.810.000 6,06% 

Rezerve iz dobiti 42.168 0,23% 42.168 0,15% 42.168 0,16% 42.168 0,20% 42.168 0,14% 

�•�����Œ�Î���v�������}���]�š 3.355.550 18,00% 3.412.062 12,16% 7.605.704 29,00% 0 0,00% 0 0,00% 

���}���]�š���š���l�µ������
godine 

2.056.511 11,03% 12.193.642 43,45% 5.996.325 22,87% 8.928.470 42,04% 11.730.531 39,25% 

Ukupno kapital 
i rezerve 
(glavnica) 

7.264.229 38,96% 17.457.872 62,21% 15.454.197 58,94% 10.780.638 50,77% 13.582.699 45,44% 

Rezerviranja 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 

���µ�P�}�Œ�}���v����
obveze 

0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 

�<�Œ���š�l�}�Œ�}���v����
obveze 

10.960.985 58,79% 10.297.972 36,70% 10.561.239 40,28% 8.277.844 38,98% 15.601.171 52,20% 

a)Obveze prema 
poduzetnicima 
unutar grupe 

1.766.876 9,48% 827.045 2,95% 816.917 3,12% 1.380.066 6,50% 3.208.246 10,73% 

b)Obveze za 
zajmove, 

�����‰�}�Ì�]�š�����/���•�o�]���v�}��
poduzetnika 
unutar grupe 

1.253.393 6,72% 1.203.141 4,29% 1.241.465 4,73% 1.194.833 5,63% 754.663 2,52% 

c)Obveze za 
predujmove 

2.467.254 13,23% 309.942 1,10% 68.256 0,26% 19.465 0,09% 20.918 0,07% 

d)Obveze 
prema 

���}�����À�o�i�����]�u�� 
707.488 3,79% 631.027 2,25% 514.505 1,96% 565.623 2,66% 866.578 2,90% 

e)Obveze 
prema 

zaposlenicima 
2.615.816 14,03% 2.866.154 10,21% 2.642.464 10,08% 2.841.883 13,38% 2.261.524 7,57% 

f)Obveze za 
poreze, 

doprinose I 
�•�o�]���v���������À���v�i�� 

2.150.158 11,53% 3.660.663 13,04% 1.377.632 5,25% 1.875.974 8,83% 2.739.242 9,16% 

g)Obveze s 
osnova udjela u 

rezultatu 
0 0,00% 800.000 2,85% 3.900.000 14,87% 400.000 1,88% 5.750.000 19,24% 

Ukupno 
�l�Œ���š�l�}�Œ�}���v����

obveze 
10.960.985 58,79% 10.297.972 36,70% 10.561.239 40,28% 8.277.844 38,98% 15.601.171 52,20% 

�K���P�}�����v�}��
�‰�o�������v�i����

�š�Œ�}�“�l�}�À�����]��
�‰�Œ�]�Z�}�������µ���µ���]�Z��

razdoblja 

418.073 2,24% 307.384 1,10% 206.637 0,79% 2.177.110 10,25% 706.179 2,36% 

UKUPNO 
KAPITAL 

(GLAVNICA) I 
OBVEZE 

18.643.287 100,00% 28.063.228 100,00% 26.222.073 100,00% 21.235.592 100,00% 29.890.049 100,00% 

Izvor: Izrada autora na temelju financijskih �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�E�M�D�Y�O�M�H�Q�L�K���Q�D���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D���)�,�1�$-e 

�3�R�G�X�]�H�ü�H�� �3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V�� �G���R���R���� �V�Y�R�M�X�� �E�L�O�D�Q�F�X�� �R�E�M�D�Y�O�M�X�M�H�� �Q�D�� �G�D�Q�� ������������ �R�G�U�H�ÿ�H�Q�H��

godine. Iz tablice 13 vidljivo  je �N�D�N�R���Q�D�M�Y�H�ü�L���X�G�L�R���X���D�N�W�L�Y�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���þ�L�Q�L���N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D���L�P�R�Y�L�Q�D��

kroz svih 5 promatranih godina. Kroz sve promatrane godine udio kratkotrajne imovine u 

�D�N�W�L�Y�L���M�H���S�U�H�N�R�����������W�H���V�H���N�U�H�ü�H���R�G�����������������S�U�Y�H���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�H���J�R�G�L�Q�H���G�R�����������������������������J�R�G�L�Q�H����

�9�L�G�O�M�L�Y�R���M�H���G�D���G�Y�L�M�H���V�W�D�Y�N�H���þ�L�Q�H���Q�D�M�Y�H�ü�L���G�L�R���N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H�����D���W�R���V�X���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���W�H���Q�R�Y�D�F��

u banci i bla�J�D�M�Q�L���� �1�R�Y�D�F�� �X�� �E�D�Q�F�L�� �L�� �E�O�D�J�D�M�Q�L�� �þ�L�Q�L�� �R�G�� �������������� �X�G�M�H�O�D�� �X�� �D�N�W�L�Y�L�� ������������ �J�R�G�L�Q�H�� �G�R��

�þ�D�N�� �������������� ������������ �J�R�G�L�Q�H���� �3�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �V�X�� �N�U�R�]�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�� �U�D�]�G�R�E�O�M�H�� �Y�D�U�L�U�D�O�D�� �V�� �X�G�M�H�O�R�P�� �R�G��

�������������� �G�R�� ���������������� �%�L�W�Q�R�� �M�H�� �Q�D�S�R�P�H�Q�X�W�L�� �N�D�N�R�� �Y�H�ü�L�Q�D�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �þ�L�Q�H�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �R�G��

kupa�F�D���� �G�R�N�� �R�V�W�D�O�H�� �N�D�W�H�J�R�U�L�M�H�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �N�U�R�]�� �J�R�G�L�Q�H�� �þ�L�Q�H�� �X�G�L�R�� �R�G�� �P�D�N�V�L�P�D�O�Q�R�� �S�D�U�� �S�R�V�W�R����

�-�H�G�L�Q�D���L�]�Q�L�P�N�D���V�X���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���R�G���S�R�G�X�]�H�W�Q�L�N�D���X�Q�X�W�D�U���J�U�X�S�H���N�R�M�D���������������J�R�G�L�Q�H���L�]�Q�R�V�H����������������

aktive.  
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�=�D�O�L�K�H�� �V�X�� �N�U�R�]�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�� �S�H�W�R�J�R�G�L�ã�Q�M�H�� �U�D�]�G�R�E�O�M�H�� �M�H�G�Q�D�N�H�� ������ �G�R�N�� �N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�D��

�L�P�R�Y�L�Q�D�� �þ�L�Q�L�� �]�D�Q�H�P�D�U�L�Y���X�G�L�R�� �X�� �D�N�W�L�Y�L�� �N�U�R�]�� �V�Y�H���J�R�G�L�Q�H���� �R�V�L�P�� ������������ �N�D�G�D�� �L�]�Q�R�V�L�� ������������ �X�G�M�H�O�D��

aktive. Razlog takvog naglog �U�D�V�W�D���M�H���W�R���ã�W�R���M�H���W�H���J�R�G�L�Q�H���S�R�G�X�]�H�ü�H���G�D�O�R���]�D�M�D�P od milijun kuna 

�S�R�Y�H�]�D�Q�R�P�� �G�U�X�ã�W�Y�X�� �ã�W�R�� �V�H�� �N�O�D�V�L�I�L�F�L�U�D�O�R�� �N�D�R�� �N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�D�� �L�P�R�Y�L�Q�D����Dugotrajna 

�L�P�R�Y�L�Q�D�� �N�U�R�]�� �V�Y�L�K�� ���� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�K�� �J�R�G�L�Q�D�� �þ�L�Q�L�� �L�V�S�R�G�� ������ �X�G�M�H�O�D�� �X�� �D�N�W�L�Y�L�� �S�R�G�X�]�H�ü�D��

�3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���G���R���R�����0�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�D���L�P�R�Y�L�Q�D���þ�L�Q�L���Y�H�ü�L���G�L�R���G�X�J�R�W�U�D�M�Qe imovine, dok su 

�G�X�J�R�W�U�D�M�Q�D�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �N�U�R�]�� �V�Y�L�K�� ���� �J�R�G�L�Q�D�� �M�H�G�Q�D�N�D�� ������ �D�� �G�X�J�R�W�U�D�M�Q�D�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�D�� �L�P�R�Y�L�Q�D�� �V�H��

�S�R�M�D�Y�O�M�X�M�X�� �X�� ���� �J�R�G�L�Q�H���� �Q�R�� �þ�L�Q�L�� �]�D�Q�H�P�D�U�L�Y�� �X�G�L�R��u aktivi (0,12% i 0,13%). Stavka aktive koja 

�L�P�D�� �]�Q�D�þ�D�M�D�Q�� �X�G�L�R�� �N�U�R�]�� �V�Y�L�K�� ���� �J�R�G�L�Q�D�� �V�X�� �S�O�D�ü�H�Q�L�� �W�U�R�ã�N�R�Y�L���E�X�G�X�ü�H�J�� �U�D�]�G�R�E�O�M�D�� �L�� �R�E�U�D�þ�X�Q�D�W�L��

�S�U�L�K�R�G�L�����8���S�U�Y�R�M���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�M���J�R�G�L�Q�L���W�D���M�H���V�W�D�Y�N�D���L�]�Q�R�V�L�O�D���þ�D�N�����������������D�N�W�L�Y�H�����G�R�N���N�U�R�]���R�V�W�D�O�H��

�J�R�G�L�Q�H���]�D�X�]�L�P�D���L�S�D�N���Q�H�ã�W�R���P�D�Q�M�L���X�G�L�R�����R�G�����������G�R������������ 

�3�D�V�L�Y�X�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �3�Z�&�� �þ�L�Q�H�� �J�O�D�Y�Q�L�F�D���� �R�E�Y�H�]�H�� �L�� �R�G�J�R�ÿ�H�Q�R�� �S�O�D�ü�D�Q�M�H�� �W�U�R�ã�N�R�Y�D�� �L�� �S�U�L�K�R�G�� �E�X�G�X�ü�L�K��

�U�D�]�G�R�E�O�M�D�����6���R�E�]�L�U�R�P���G�D���V�X���G�X�J�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H���N�U�R�]���V�Y�L�K�������J�R�G�L�Q�D���M�H�G�Q�D�N�H���������X�N�X�S�Q�H���R�E�Y�H�]�H���V�H��

�V�D�V�W�R�M�H�� �L�V�N�O�M�X�þ�L�Y�R�� �R�G�� �N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K�� �R�E�Y�H�]�D���� �1�M�L�K�R�Y�� �X�G�L�R�� �X�� �X�N�X�S�Q�R�M�� �S�D�V�L�Y�L�� �Y�D�U�L�U�D�� �R�G�� ��������������

������������ �J�R�G�L�Q�H�� �G�R�� �������������� ������������ �J�R�G�L�Q�H���� �1�D�M�]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�D�� �V�W�D�Y�N�D�� �X�� �N�U�D�W�N�R�U�R�U�R�þ�Q�L�P�� �R�E�Y�H�]�D�P�D�� �V�X��

�R�E�Y�H�]�H�� �S�U�H�P�D�� �]�D�S�R�V�O�H�Q�L�F�L�P�D�� �N�R�M�H�� �S�R�G�U�D�]�X�P�L�M�H�Y�D�M�X�� �R�E�Y�H�]�H�� �]�D�� �Q�H�W�R�� �S�O�D�ü�H���� �R�E�Y�H�]�H�� �]�D��

�Q�H�L�V�N�R�U�L�ã�W�H�Q�H�� �G�D�Q�H�� �J�R�G�L�ã�Q�M�H�J�� �R�G�P�R�U�D�� �W�H�� �R�E�Y�H�]�H�� �]�D�� �W�U�R�ã�N�R�Y�H�� �V�O�X�å�E�H�Q�R�J�� �S�X�W�D���� �8�� �Q�H�N�L�P��

�J�R�G�L�Q�D�P�D�� �S�R�M�D�Y�O�M�X�M�X�� �V�H�� �Y�U�O�R�� �Y�L�V�R�N�H�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�L�K�� �V�W�D�Y�N�L�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�Dnja. 2021. godine 

�Y�L�V�R�N�� �M�H�� �X�G�L�R�� �R�E�Y�H�]�D�� �V�� �R�V�Q�R�Y�D�� �X�G�M�H�O�D�� �X�� �U�H�]�X�O�W�D�W�X�� �N�R�M�L�� �L�]�Q�R�V�L�� �þ�D�N�� �������������� �X�N�X�S�Q�H�� �S�D�V�L�Y�H����

�7�D�N�R�ÿ�H�U�����������������R�E�Y�H�]�H���]�D���S�U�H�G�X�M�P�R�Y�H���L�]�Q�R�V�H�����������������S�D�V�L�Y�H�����,�]���E�L�O�M�H�ã�N�L���M�H���Y�L�G�O�M�L�Y�R���N�D�N�R���V�H���V�Y�L��

predujmovi odnose na kupce iz inozemstva koji su uplatili gotovo 2,5 milijuna kuna 

�S�U�H�G�X�M�P�R�Y�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�X���� �8�N�X�S�Q�L�� �N�D�S�L�W�D�O�� �L�� �U�H�]�H�U�Y�H�� ���J�O�D�Y�Q�L�F�D���� �W�D�N�R�ÿ�H�U�� �G�R�V�W�D�� �Y�D�U�L�U�D�M�X�� �N�U�R�]��

promatrane godine. 2017. godine glavnica je iznosila 38,96% ukupne pasive, dok je godinu 

�N�D�V�Q�L�M�H�� �L�]�Q�R�V�L�O�D�� �þ�D�N�� ���������������� �7�D�N�Y�R�� �Y�D�U�L�U�D�Q�M�H�� �M�D�N�R�� �R�Y�L�V�L��o financijskom rezultatu godine, 

�R�G�Q�R�V�Q�R���G�R�E�L�W�L���W�H�N�X�ü�H���J�R�G�L�Q�H���� 

�7�D�N�R�ÿ�H�U���� �E�L�W�Q�D�� �M�H�� �L�� �]�D�G�U�å�D�Q�D�� �G�R�E�L�W�� �N�R�M�D�� �X�� �V�O�X�þ�D�M�X�� �G�D�� �V�H�� �Q�H�� �L�V�S�O�D�ü�X�M�H�� �R�V�W�D�M�H�� �X�� �S�R�G�X�]�H�ü�X�� �W�H��

�S�R�Y�H�ü�D�Y�D���X�G�L�R���J�O�D�Y�Q�L�F�H���X���S�D�V�L�Y�L�����7�H�P�H�O�M�Q�L���N�D�S�L�W�D�O���M�H���N�U�R�]���V�Y�L�K���S�H�W���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�K���J�R�G�L�Q�D���L�V�W�L���W�H��

varira u �X�G�M�H�O�X�� �S�D�V�L�Y�H�� �R�G�� ���� �G�R�� ������ �S�R�V�W�R���� �5�H�]�H�U�Y�H�� �L�]�� �G�R�E�L�W�L�� �þ�L�Q�H�� �]�D�Q�H�P�D�U�L�Y�R�� �P�D�O�L�� �S�R�V�W�R�W�D�N��

�X�G�M�H�O�D�� �X�� �S�D�V�L�Y�L���� �3�R�G�X�]�H�ü�H�� �X�� ������������ �L�� ������������ �J�R�G�L�Q�L�� �Q�L�M�H�� �L�P�D�O�R�� �]�D�G�U�å�D�Q�H�� �G�R�E�L�W�L���� �ã�W�R�� �]�Q�D�þ�L�� �G�D�� �M�H��

�F�M�H�O�R�N�X�S�Q�D���G�R�E�L�W���L�V�S�O�D�ü�L�Y�D�Q�D���Y�O�D�V�Q�L�F�L�P�D���S�R�G�X�]�H�ü�D�����R�G�Q�R�V�Q�R���G�L�R�Q�L�þ�D�U�L�P�D�����'�R�E�L�W���W�H�N�X�üe godine 

�M�H���������������J�R�G�L�Q�H���L�]�Q�R�V�L�O�D���þ�D�N�����������������S�D�V�L�Y�H���W�H���M�H���E�L�O�D���Q�D�M�]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�D���V�W�D�Y�N�D���F�M�H�O�R�N�X�S�Q�H���S�D�V�L�Y�H����

�8�� �R�V�W�D�O�L�P�� �J�R�G�L�Q�D�P�D�� �W�D�� �V�W�D�Y�N�D�� �G�R�V�W�D�� �Y�D�U�L�U�D�� �W�H�� �V�H�� �Q�D�O�D�]�L�� �X�� �L�Q�W�H�U�Y�D�O�X�� �R�G�� �������������� �S�D�� �G�R�� �Y�H�ü��
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�V�S�R�P�H�Q�X�W�L�K�������������������2�G�J�R�ÿ�H�Q�R���S�O�D�ü�D�Q�M�H���W�U�R�ã�N�R�Y�D���L���S�U�L�K�R�G���E�X�G�X�ü�L�K���U�D�]�G�R�E�O�M�D���þ�L�Q�L���V�Y�H�J�D�������G�R������

posto cjelokupne pasive, osim 2020. godine kada je iznosilo 10,25%. 

Kada se �X�V�S�R�U�H�ÿ�X�Mu �V�O�L�þ�Q�R�V�W�L���L���U�D�]�O�L�þ�L�W�R�V�W�L���R�Y�D���G�Y�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���N�U�R�]���Y�H�U�W�L�N�D�O�Q�X���D�Q�D�O�L�]�X���P�R�å�H se 

�X�R�þ�L�W�L�� �P�Q�R�J�R�� �W�R�J�D���� �8�� �D�N�W�L�Y�L�� �M�H�� �Y�L�G�O�M�L�Yo da manji dio otpada na dugotrajnu imovinu, a puno 

�Y�H�ü�L�� �X�G�L�R�� �D�N�W�L�Y�H�� �]�D�X�]�L�P�D�� �N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D�� �L�P�R�Y�L�Q�D �X�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D. U promatranom 

�S�H�W�R�J�R�G�L�ã�Q�M�H�P���U�D�]�G�R�E�O�M�X���S�U�R�V�M�H�þ�Q�L���X�G�L�R���G�X�J�R�W�U�D�M�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H���X���D�N�W�L�Y�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���3�Z�&���M�H����������������

�D�� �X�� �D�N�W�L�Y�L�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �������������� �6�� �G�U�X�J�H�� �V�W�U�D�Q�H�� �N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D�� �L�P�R�Y�L�Q�D�� �þ�L�Q�L�� �X�G�L�R�� �R�G��

�S�U�R�V�M�H�þ�Q�L�K�� �������� �D�N�W�L�Y�H�� �X�� �'�H�O�R�L�W�W�H-u, dok je u PwC-�X�� �W�D�M�� �X�G�L�R�� ���������� �.�R�G�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �M�H��

�U�H�O�D�W�L�Y�Q�R�� �Y�L�V�R�N�� �X�G�L�R�� �S�O�D�ü�H�Q�L�K�� �W�U�R�ã�N�R�Y�D�� �E�X�G�X�ü�H�J�� �U�D�]�G�R�E�O�M�D�� �L�� �R�E�U�D�þ�X�Q�D�W�L�� �S�U�K�R�G�L�� �N�R�M�L�� �X��

�S�H�W�R�J�R�G�L�ã�Q�M�H�P�� �S�U�R�V�Me�N�X�� �þ�L�Q�H�� �������� ���3�Z�&���� �W�H�� ���� (Deloitte) ukupne aktive. Sl�L�þ�Q�R�V�W�� �V�W�U�X�N�W�X�U�H��

�D�N�W�L�Y�H���R�Y�D���G�Y�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���R�þ�L�W�X�M�H���V�H���L���X���G�X�J�R�W�U�D�M�Q�L�P���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�L�P�D���L���]�D�O�L�K�D�P�D���N�R�M�H���V�X���M�H�G�Q�D�N�H��

���� �X�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �N�U�R�]�� �V�Y�L�K�� ���� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�K�� �J�R�G�L�Q�D���� �7�D�N�R�ÿ�H�U���� �Y�L�G�O�M�L�Y�R�� �M�H�� �N�D�N�R�� �V�X�� ���� �V�W�D�Y�N�H�� �V��

�Q�D�M�Y�H�ü�L�P���X�G�M�H�O�R�P���X���D�N�W�L�Y�L���R�E�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���W�H���Q�Rvac u banci i blagajni koja u oba 

�S�R�G�X�]�H�ü�D���þ�L�Q�H���Y�H�ü�L�Q�X���N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H�����D���W�L�P�H���L���Y�H�ü�L�Q�X���X�N�X�S�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H�����5�D�]�O�L�N�D���L�]�P�H�ÿ�X��

�V�W�U�X�N�W�X�U�H���D�N�W�L�Y�H���R�Y�D���G�Y�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���P�R�å�H se vidjeti na primjeru dugotrajne financijske imovine. 

�8���S�R�G�X�]�H�ü�X���3�Z�&���G�X�J�R�W�U�D�M�Q�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�D���L�P�R�Y�L�Q�D���L�]�Q�R�V�L������ �N�U�R�]�� �W�U�L���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�H�� �J�R�G�L�Q�H�����G�R�N���X��

�G�Y�L�M�H�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �L�]�Q�R�V�L�� �]�D�Q�H�P�D�U�L�Y�L�K�� ���������� �L�� ���������� �S�R�V�W�R�� �D�N�W�L�Y�H���� �8�� �S�R�G�X�]�H�ü�X�� �'�H�O�R�L�W�W�H��

�V�L�W�X�D�F�L�M�D�� �M�H�� �Q�H�ã�W�R�� �G�U�X�N�þ�L�M�D�� �W�H�� �G�X�J�R�W�U�D�M�Q�D�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�D�� �L�P�R�Y�L�Q�D�� �X�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�P�� �S�H�W�R�J�R�G�L�ã�Q�M�H�P��

�U�D�]�G�R�E�O�M�X�� �X�� �S�U�R�V�M�H�N�X�� �þ�L�Q�L�� ������������ �D�N�W�L�Y�H���� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �S�U�H�N�R�� �P�L�O�L�M�X�Q�� �N�X�Q�D�� �V�Y�D�N�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �ã�W�R�� �M�H��

�R�V�M�H�W�Q�R���Y�L�ã�H���R�G���S�R�G�X�]�H�ü�D���3�Z�&�� 

Kada se analizira pasiva vidljivo je �G�D���V�X���X���R�E�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���G�X�J�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H���M�H�G�Q�D�N�H 0 te ne 

�V�X�G�M�H�O�X�M�X�� �X�� �S�D�V�L�Y�L�� �E�L�O�D�Q�F�H���� �$�Q�D�O�L�]�L�U�D�M�X�ü�L�� �V�W�U�X�N�W�X�U�X�� �S�D�V�L�Y�H�� �Y�L�G�L�P�R�� �G�D�� �J�O�D�Y�Q�L�F�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �3�Z�&��

�þ�L�Q�L�� �S�X�Q�R�� �Y�H�ü�L�� �X�G�L�R�� �X�� �S�D�V�L�Y�L�� �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D�� �'�H�O�R�L�W�W�H���� �*�O�D�Y�Q�L�F�D�� �3�Z�&-a u prosjeku kroz 5 

promatranih godina ima udio od 51,26% pasive, dok kod Deloitte-a isti udio iznosi 25,71%. 

�7�D�N�R�ÿ�H�U���� �W�H�P�H�O�M�Q�L�� �N�D�S�L�W�D�O�� �3�Z�&-�D�� �S�X�Q�R�� �M�H�� �]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�L�� �X�� �X�G�M�H�O�X�� �S�D�V�L�Y�H�� �R�G�� �'�H�O�R�L�W�W�H-a. Kod 

Deloitte-a taj je udio ispod 0,2%, dok s druge strane temeljni kpaital PwC-a iznosi u prosjeku 

�������������X�G�M�H�O�D���S�D�V�L�Y�H�����6�W�D�Y�N�D���U�H�]�H�U�Y�L�U�D�Q�M�D���X���S�R�G�X�]�H�ü�X���3�Z�&���Lznosi 0 kroz sve godine, dok se u 

�S�R�G�X�]�H�ü�X�� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �S�R�M�D�Y�O�M�X�M�H�� �V�D�P�R�� �X�� �]�D�G�Q�M�R�M�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�M�� �J�R�G�L�Q�L���� �L�Q�D�þ�H�� �X�� �V�Y�L�P�� �R�V�W�D�O�L�P��

�J�R�G�L�Q�D�P�D�� �W�D�N�R�ÿ�H�U�� �L�]�Q�R�V�L�� ������ �.�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H�� �R�E�Y�H�]�H�� �þ�L�Q�H�� �Q�D�M�Y�H�ü�L�� �G�L�R�� �S�D�V�L�Y�H�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �'�H�O�R�L�W�W�H����

�3�H�W�R�J�R�G�L�ã�Q�M�L�� �S�U�R�V�M�H�N�� �L�]�Q�R�V�L�� �������������� �X�G�M�H�O�D�� �N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K�� �R�E�Y�H�]�D�� �X�� �S�D�V�L�Y�L�� �E�L�O�D�Q�F�H���� �6�� �G�U�X�J�H��

strane kod PwC-�D���W�D�M���M�H���X�G�L�R���Q�H�ã�W�R���Q�L�å�L�����V���R�E�]�L�U�R�P���Q�D���Y�H�ü�L���X�G�L�R���J�O�D�Y�Q�L�F�H�����W�H���L�]�Q�R�V�L���X���S�U�R�V�M�H�N�X��

�����������������2�G�J�R�ÿ�H�Q�R���S�O�D�ü�D�Q�M�H���W�U�R�ã�N�R�Y�D���L���S�U�L�K�R�G���E�X�G�X�ü�L�K���U�D�]�G�R�E�O�M�D���X���R�E�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���Q�H�P�D���Y�H�O�L�N�L��

udio te u prosjeku iznosi 2 do 3 posto u odnosu na pasivu. 
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3.3.2. �9�H�U�W�L�N�D�O�Q�D���D�Q�D�O�L�]�D���U�D�þ�X�Q�D���G�R�E�L�W�L���L���J�X�E�L�W�N�D���R�G�D�E�U�D�Q�L�K���S�R�G�X�]�H�ü�D 
 

�9�H�U�W�L�N�D�O�Q�D���D�Q�D�O�L�]�D���U�D�þ�X�Q�D���G�R�E�L�W�L���L���J�X�E�L�W�N�D���S�R�V�W�X�S�D�N���M�H���X���N�R�M�H�P���V�H���S�R�M�H�G�L�Q�H���S�R�]�L�F�L�M�H���U�D�þ�X�Q�D��

�G�R�E�L�W�L���L���J�X�E�L�W�N�D���X�V�S�R�U�H�ÿ�X�M�X���V���X�N�X�S�Q�R�P���S�U�L�K�R�G�L�P�D���W�H���G�D�M�X���L�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�H���R���Y�H�O�L�þ�L�Q�L���L���Y�D�å�Q�R�V�W�L��

�S�R�M�H�G�L�Q�L�K���V�W�D�Y�N�L���X�Q�X�W�D�U���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� 

 

Tablica 14 �9�H�U�W�L�N�D�O�Q�D���D�Q�D�O�L�]�D���U�D�þ�X�Q�D���G�R�E�L�W�L���L���J�X�E�L�W�N�D���± Deloitte d.o.o. 

  2016 Udio 2017 Udio 2018 Udio 2019 Udio 2020 Udio 

                      

Prihodi od 
prodaje 

61.415.099 97,13% 62.998.244 96,76% 72.266.842 97,93% 72.517.190 97,69% 71.033.663 95,72% 

Poslovni 
prihodi 

61.415.099 97,13% 62.998.244 96,76% 72.266.842 97,93% 72.517.190 97,69% 71.033.663 95,72% 

Materijalni 
�š�Œ�}�“�l�}�À�] 

27.426.608 43,37% 26.944.887 41,39% 28.006.803 37,95% 31.859.962 42,92% 25.017.555 33,71% 

�d�Œ�}�“�l�}�À�]��
osoblja 

28.935.912 45,76% 30.005.749 46,09% 31.227.523 42,32% 32.516.812 43,80% 27.887.203 37,58% 

�d�Œ�}�“���l��
amortizacije 

1.021.250 1,62% 1.062.426 1,63% 696.351 0,94% 497.975 0,67% 431.314 0,58% 

Rezerviranja 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 1.562.298 2,11% 

Ostali 
poslovni 
rashodi 

2.399.036 3,79% 2.344.278 3,60% 2.395.674 3,25% 2.408.305 3,24% 2.008.475 2,71% 

Poslovni 
rashodi 

59.782.806 94,55% 60.357.340 92,71% 62.326.351 84,46% 67.283.054 90,64% 56.906.845 76,69% 

Dobit iz 
osnovne 

djelatnosti 
1.632.293 2,58% 2.640.904 4,06% 9.940.490 13,47% 5.234.136 7,05% 14.126.818 19,04% 

Financijski 
prihodi 

1.816.997 2,87% 2.107.995 3,24% 1.523.940 2,07% 1.717.118 2,31% 3.172.508 4,28% 

Financijski 
rashodi 

1.621.905 2,57% 946.500 1,45% 1.057.416 1,43% 903.651 1,22% 1.577.579 2,13% 

Ukupni 
prihodi 

63.232.096 100,00% 65.106.239 100,00% 73.790.782 100,00% 74.234.308 100,00% 74.206.171 100,00% 

Ukupni 
rashodi 

61.404.711 97,11% 61.303.840 94,16% 63.383.767 85,90% 68.186.705 91,85% 58.484.424 78,81% 

Dobit prije 
oporezivanja 

1.827.385 2,89% 3.802.399 5,84% 10.407.015 14,10% 6.047.603 8,15% 15.721.747 21,19% 

Porez na 
dobit 

105.291 0,17% 566.544 0,87% 896.729 1,22% 580.811 0,78% 2.824.868 3,81% 

Dobit 
�š���l�µ������
godine 

1.722.094 2,72% 3.235.855 4,97% 9.510.286 12,89% 5.466.792 7,36% 12.896.879 17,38% 

�,�]�Y�R�U�����,�]�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�E�M�D�Y�O�M�H�Q�L�K���Q�D���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D���)�,�1�$-e 

�8�� �S�R�G�X�]�H�ü�X�� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �G���R���R���� �S�R�V�O�R�Y�Q�L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �þ�L�Q�H�� �X�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�P���S�H�W�R�J�R�G�L�ã�Q�M�H�P�� �U�D�]�G�R�E�O�M�X���X��

prosjeku preko 97% ukupnih prihoda (97,05%), dok su p�R�V�O�R�Y�Q�L�� �U�D�V�K�R�G�L�� �X�� �S�U�R�V�M�H�N�X�� �þ�L�Q�L�O�L��

87,81% ukupnih prihoda. Tu �V�H�� �L�V�W�L�þ�H ������������ �J�R�G�L�Q�X�� �X�� �N�R�M�R�M�� �M�H�� �G�R�ã�O�R�� �G�R�� �U�D�F�L�R�Q�D�O�L�]�D�F�L�M�H��

poslovnih rashoda uslijed pandemije virusa covid-19 te je te godine udio poslovnih rashoda u 

�X�N�X�S�Q�L�P�� �S�U�L�K�R�G�L�P�D�� �E�L�R�� ���������������� �9�L�G�O�M�L�Y�R�� �M�H�� �N�D�N�R�� �V�H�� �Y�H�ü�L�Q�D�� �S�R�V�O�R�Y�Q�L�K�� �U�D�V�K�R�G�D�� �R�G�Q�R�V�L�� �Q�D�� ����

�V�W�D�Y�N�H�����D���W�R���V�X���P�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�L���W�U�R�ã�N�R�Y�L���L���W�U�R�ã�N�R�Y�L���R�V�R�E�O�M�D�����1�D�å�D�O�R�V�W���L�]���E�L�O�M�H�ã�N�L���Q�L�M�H���P�R�J�X�ü�H���G�H�W�D�O�M�Q�R��
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�Y�L�G�M�H�W�L�� �N�R�M�L�� �V�Y�H�� �W�U�R�ã�N�R�Y�L�� �V�S�D�G�D�M�X���S�R�G�� �P�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�H�� �W�U�R�ã�N�R�Y�H���� �D�O�L�� �M�H�� �Q�D�M�Y�M�H�U�R�M�D�W�Q�L�M�H�� �U�L�M�H�þ�� �R��

�W�U�R�ã�N�R�Y�L�P�D�� �Q�D�M�P�D���� �S�U�R�P�L�G�å�E�H���� �X�U�H�G�V�N�R�J�� �P�D�W�H�U�L�M�D�O�D���� �L�Q�W�H�O�H�N�W�X�D�O�Q�L�K�� �X�V�O�X�J�D�� �L�� �V�O���� �7�U�R�ã�N�R�Y�L��

�R�V�R�E�O�M�D�� �V�X�� �Q�H�ã�W�R�� �M�H�G�Q�R�V�W�D�Y�Q�L�M�L�� �W�H�� �V�D�G�U�å�H�� �Q�H�W�R�� �S�O�D�ü�H���� �G�R�S�U�L�Q�R�V�H���� �S�R�U�H�]�H�� �L�� �S�U�L�U�H�]�H���� �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L��

�S�U�L�K�R�G�L�� �Q�H�� �þ�L�Q�H�� �S�U�H�W�M�H�U�D�Q�R�� �]�Q�D�þ�D�M�D�Q���X�G�L�R�� �X�� �X�N�X�S�Q�L�P�� �S�U�L�K�R�G�L�P�D���� �1�M�L�K�R�Y�� �X�G�L�R�� �X�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�P��

razdoblju kroz godine iznosi �S�U�L�E�O�L�å�Q�R�����������)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���U�D�V�K�R�G�L���V�X���M�R�ã���L���Q�L�å�L���W�H���M�H���Q�M�L�K�R�Y���X�G�L�R���X��

ukupnim prihodima u promatranom razdoblju oko 2%. Omjer dobit prije oporezivanja u 

odnosu �Q�D���X�N�X�S�Q�H���S�U�L�K�R�G�H���������������þ�L�Q�L�����������������G�R�N���V�H���������������J�R�G�L�Q�H���W�D���E�U�R�M�N�D���S�H�Q�M�H���G�R������������������

�6�O�L�þ�Q�D�� �M�H�� �V�L�W�X�D�F�L�M�D�� �L�� �V�� �G�R�E�L�W�L�� �W�H�N�X�ü�H�� �J�R�G�L�Q�H���� �ã�W�R�� �J�R�Y�R�U�L�� �L�� �R�� �U�D�V�W�X�� �S�U�R�I�L�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L�� �N�U�R�]�� �J�R�G�L�Q�H�� �X��

promatranom vremenskom periodu. 

Tablica 15 �9�H�U�W�L�N�D�O�Q�D���D�Q�D�O�L�]�D���U�D�þ�X�Q�D���G�R�E�L�W�L���L���J�X�E�L�W�N�D���± PricewaterhouseCoopers d.o.o. 

  
1.7.2016 - 
30.6.2017 

Udio 
1.7.2017 - 
30.6.2018 

Udio 
1.7.2018 - 
30.6.2019 

Udio 
1.7.2019. - 
30.6.2020. 

Udio 
1.7.2020 - 
30.6.2021 

Udio 

Poslovni 
prihodi 

40.593.149 99,62% 61.526.853 99,95% 52.609.487 99,86% 63.266.279 99,61% 64.719.100 99,88% 

Prihodi od 
prodaje s 

poduzetnicima 
unutar grupe 

1.625.007 3,99% 1.408.886 2,29% 1.591.718 3,02% 1.568.562 2,47% 1.589.097 2,45% 

Prihodi od 
prodaje (izvan 

grupe) 
38.347.826 94,11% 55.192.173 89,66% 45.176.718 85,75% 56.089.291 88,31% 54.992.023 84,87% 

Ostali poslovni 
prihodi s 

poduzetnicima 
unutar grupe 

136.725 0,34% 4.641.663 7,54% 5.121.782 9,72% 4.930.771 7,76% 5.756.618 8,88% 

Ostali poslovni 
prihodi (izvan 

grupe) 
483.591 1,19% 284.131 0,46% 719.269 1,37% 677.655 1,07% 2.381.362 3,68% 

Poslovni 
rashodi 

37.581.123 92,22% 46.302.936 75,22% 45.094.955 85,60% 52.036.178 81,93% 50.334.757 77,68% 

Materijalni 
�š�Œ�}�“�l�}�À�] 

13.576.623 33,32% 18.523.241 30,09% 16.222.433 30,79% 22.906.087 36,06% 24.145.400 37,26% 

���•�š�Œ�}�“�l�}�À�]��
sirovina i 
materijala 

395.024 0,97% 607.679 0,99% 570.533 1,08% 642.127 1,01% 585.222 0,90% 

���•�š�Œ�}�“�l�}�À�]��
prodane robe 

0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 

c)ostali vanjski 
�š�Œ�}�“�l�}�À�] 

13.181.599 32,35% 17.915.562 29,10% 15.651.900 29,71% 22.263.960 35,05% 23.560.178 36,36% 

�d�Œ�}�“�l�}�À�]��
osoblja 

17.295.779 42,44% 21.646.573 35,16% 22.358.332 42,44% 23.060.360 36,31% 21.362.581 32,97% 

���•�v���š�}���‰�o���������]��
nadnice 

9.763.068 23,96% 12.841.595 20,86% 13.610.567 25,83% 13.937.029 21,94% 13.211.583 20,39% 

���•�š�Œ�}�“�l�}�À�]��
poreza I 

doprinosa iz 
�‰�o������ 

5.482.728 13,45% 6.525.013 10,60% 6.701.263 12,72% 7.008.004 11,03% 6.223.627 9,61% 

c) doprinosi na 
�‰�o������ 

2.049.983 5,03% 2.279.965 3,70% 2.046.502 3,88% 2.115.327 3,33% 1.927.371 2,97% 

Amortizacija 679.611 1,67% 573.241 0,93% 544.858 1,03% 505.885 0,80% 539.251 0,83% 

�K�•�š���o�]���š�Œ�}�“�l�}�À�] 4.027.258 9,88% 4.431.654 7,20% 4.803.675 9,12% 5.136.074 8,09% 3.788.740 5,85% 

Vrijednosna 
�µ�•�l�o�������v�i�� 

1.304.923 3,20% 361.880 0,59% 705.637 1,34% 159.095 0,25% 385.107 0,59% 

Rezerviranja 440.814 1,08% 252.349 0,41% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 

Ostali poslovni 
rashodi 

256.115 0,63% 513.998 0,83% 460.020 0,87% 268.677 0,42% 113.678 0,18% 

Dobit iz 
osnovne 

djelatnosti 
3.012.026 7,39% 15.223.917 24,73% 7.514.532 14,26% 11.230.101 17,68% 14.384.343 22,20% 

Financijski 
prihodi 

156.264 0,38% 31.417 0,05% 74.481 0,14% 248.702 0,39% 75.307 0,12% 
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Ostali prihodi 
s osnove 
kamata iz 
odnosa s 

poduzetnicima 
unutar grupe 

25.184 0,06% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 9.575 0,01% 

�d�������i�v�����Œ���Ì�o�]�l����
i ostali 

financijski 
prihodi iz 
odnosa s 

poduzetnicima 
unutar grupe 

108.433 0,27% 9.290 0,02% 4.533 0,01% 16.233 0,03% 15.635 0,02% 

Ostali prihodi 
s osnove 
kamata   

9.390 0,02% 17.668 0,03% 9.848 0,02% 11.058 0,02% 24.072 0,04% 

�d�������i�v�����Œ���Ì�o�]�l����
i ostali 

financijski 
prihodi   

13.257 0,03% 4.459 0,01% 60.100 0,11% 221.411 0,35% 26.025 0,04% 

Financijski 
rashodi 

313.058 0,77% 211.899 0,34% 172.071 0,33% 475.340 0,75% 173.144 0,27% 

Rashodi s 
osnove 

�l���u���š�����/���•�o�]���v�]��
rashodi s 

poduzetnicima 
unutar grupe 

67.558 0,17% 31.427 0,05% 30.156 0,06% 177.876 0,28% 27.723 0,04% 

�d�������i�v�����Œ���Ì�o�]�l����
I drugi rashodi 

s 
poduzetnicima 
unutar grupe 

151.176 0,37% 92.837 0,15% 36.605 0,07% 16.727 0,03% 25.241 0,04% 

Rashodi s 
osnova 

�l���u���š�����]���•�o�]���v�]��
rashodi 

7.543 0,02% 27.631 0,04% 1.217 0,00% 1.041 0,00% 12.139 0,02% 

�d�������i�v�����Œ���Ì�o�]�l����
i drugi rashodi   

86.781 0,21% 60.004 0,10% 104.093 0,20% 279.696 0,44% 108.041 0,17% 

Ukupni 
prihodi 

40.749.413 100,00% 61.558.270 100,00% 52.683.968 100,00% 63.514.981 100,00% 64.794.407 100,00% 

Ukupni 
rashodi 

37.894.181 92,99% 46.514.835 75,56% 45.267.026 85,92% 52.511.518 82,68% 50.507.901 77,95% 

Dobit prije 
oporezivanja 

2.855.232 7,01% 15.043.435 24,44% 7.416.942 14,08% 11.003.463 17,32% 14.286.506 22,05% 

Porez na dobit 798.721 1,96% 2.849.793 4,63% 1.420.617 2,70% 2.074.993 3,27% 2.555.975 3,94% 

���}���]�š���š���l�µ������
godine 

2.056.511 5,05% 12.193.642 19,81% 5.996.325 11,38% 8.928.470 14,06% 11.730.531 18,10% 

�,�]�Y�R�U�����,�]�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D��objavljenih na stranicama FINA-e 

�3�R�G�X�]�H�ü�H���3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���R�E�M�D�Y�O�M�X�M�H���P�D�O�R���G�H�W�D�O�M�Q�L�M�L���U�D�þ�X�Q���G�R�E�L�W�L���L���J�X�E�L�W�N�D�����V�W�R�J�D���M�H���L��

�D�Q�D�O�L�]�D�� �O�D�N�ã�D�� �L�� �R�S�ã�L�U�Q�L�M�D���� �3�R�V�O�R�Y�Q�L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �þ�L�Q�H�� �J�R�W�R�Y�R�� ���������� �X�N�X�S�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D���� �7�U�H�E�D��

napomenuti kako PwC klasificira ostale poslovne prihode zajedno s prihodima od prodaje 

�X�Q�X�W�D�U�� �S�R�V�O�R�Y�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D���� �'�D�O�H�N�R�� �Q�D�M�]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�D�� �V�W�D�Y�N�D�� �S�R�V�O�R�Y�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D�� �V�X�� �S�U�L�K�R�G�L�� �R�G��

�S�U�R�G�D�M�H�� �L�]�Y�D�Q�� �J�U�X�S�H���� �7�D�� �V�W�D�Y�N�D�� �þ�L�Q�L�� �X�� �V�Y�L�P�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�P�� �J�R�G�L�Q�D�P�D�� �S�U�H�N�R�� �������� �X�N�X�S�Q�L�K��

�S�U�L�K�R�G�D�����=�Q�D�þ�D�M�Q�D���M�H���L���V�W�D�Y�N�D���R�V�W�D�O�L���S�R�V�O�R�Y�Q�L���S�U�L�K�R�G�L���V���S�R�G�X�]�H�W�Q�L�F�L�P�D���X�Q�X�W�D�U���J�U�X�S�H�����,�]���E�L�O�M�H�ã�N�L��

�M�H�� �Y�L�G�O�M�L�Y�R�� �N�D�N�R�� �Q�D�M�Y�H�ü�L�� �G�L�R�� �W�H�� �V�W�D�Y�N�H�� �R�W�S�D�G�D�� �Q�D�� �S�U�L�K�R�G�� �R�G�� �S�U�H�I�D�N�W�X�U�L�U�D�Q�M�D�� �W�U�R�ã�N�D�� �H�G�X�N�D�F�L�M�H����

�Q�D�M�P�D���� �V�O�X�å�E�H�Q�R�J�� �S�X�W�D���� �N�R�P�X�Q�L�N�D�F�L�M�H���� �S�R�G�X�]�H�W�Q�L�F�L�P�D�� �X�Q�X�W�D�U�� �J�U�X�S�H��66 Poslovni rashodi, s 

�G�U�X�J�H���V�W�U�D�Q�H���� �þ�L�Q�H���R�N�R�����������X�N�X�S�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D���N�U�R�]�� �J�R�G�L�Q�H�����1�D�M�Y�H�ü�L���W�U�R�ã�N�R�Y�L���V�X���S�U�L�N�D�]�D�Q�L���S�R�G��

�V�W�D�Y�N�D�P�D�� �P�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�L�� �W�U�R�ã�N�R�Y�L�� �L�� �W�U�R�ã�N�R�Y�L�� �R�V�R�E�O�M�D���� �0�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�L�� �W�U�R�ã�N�R�Y�L�� �V�X�� �N�U�R�]�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R��

                                                           
66 �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M���S�R�G�X�]�H�ü�D��PricewaterhouseCoopers d.o.o. za 2020. godinu�����G�R�V�W�X�S�Q�R���Q�D���V�O�X�å�E�H�Q�L�P��
stranicama FINA-, str. 17 [30. svibnja 2022.] 
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�U�D�]�G�R�E�O�M�H�� �X�� �S�U�R�V�M�H�N�X�� �þ�L�Q�L�O�L�� �R�N�R�� �������� �R�G�� �X�N�X�S�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D���� �1�D�M�Y�H�ü�L�� �G�L�R�� �P�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�L�K�� �X�V�O�X�J�D��

otpada na poslovne usluge s poduzetnicima unutar grupe, usluge zakupa i operativnog najma 

�W�H�� �J�U�D�I�L�þ�N�H�� �X�V�O�X�J�H�� �L�� �X�V�O�X�J�H�� �W�H�N�X�ü�H�J�� �R�G�U�å�D�Y�D�Q�M�D���� �7�U�R�ã�N�R�Y�L�� �R�V�R�E�O�M�D�� �L�]�Q�R�V�L�O�L�� �V�X�� �Q�H�ã�W�R�� �Y�L�ã�H�� �R�G��

�W�U�R�ã�N�R�Y�D�� �P�D�W�H�U�L�M�D�O�D�� �W�H�� �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D�� �X�N�X�S�Q�H�� �S�U�L�K�R�G�H�� �þ�L�Q�H�� �R�N�R�� �������� �X�N�X�S�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D���� �2�V�W�D�O�L��

tro�ã�N�R�Y�L�� �V�X�� �X�� �S�U�R�V�M�H�N�X�� �L�]�Q�R�V�L�O�L�� �R�N�R�� ������ �X�N�X�S�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D�� �W�H�� �Q�D�M�Y�H�ü�L�� �G�L�R�� �W�L�K�� �W�U�R�ã�N�R�Y�D�� �þ�L�Q�H��

�V�W�D�Y�N�H�����G�Q�H�Y�Q�L�F�H���]�D���V�O�X�å�E�H�Q�D���S�X�W�R�Y�D�Q�M�D���L���S�X�W�Q�L���W�U�R�ã�N�R�Y�L�����Q�H�R�S�R�U�H�]�L�Y�H���Q�D�N�Q�D�G�H���]�D�S�R�V�O�H�Q�L�F�L�P�D���L��

�V�W�L�S�H�Q�G�L�M�H���� �S�U�H�P�L�M�H���R�V�L�J�X�U�D�Q�M�D���W�H���W�U�R�ã�N�R�Y�L�� �H�G�X�N�D�F�L�M�H���� �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �X�� �V�Yim promatranim 

�J�R�G�L�Q�D�P�D�� �þ�L�Q�H�� �L�V�S�R�G�� ���������� �X�N�X�S�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D�� �W�H�� �V�X�� �J�R�W�R�Y�R�� �]�D�Q�H�P�D�U�L�Y�L���� �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�� �U�D�V�K�R�G�L��

�W�D�N�R�ÿ�H�U�� �þ�L�Q�H�� �P�D�Q�M�H�� �R�G�� ������ �X�N�X�S�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D�� �V�W�R�J�D�� �D�Q�D�O�L�]�D�� �V�W�U�X�N�W�X�U�H�� �W�L�K�� �U�D�V�K�R�G�D�� �Q�L�M�H�� �R�G��

�S�U�H�Y�H�O�L�N�R�J���]�Q�D�þ�D�M�D���]�D�� �U�D�]�X�P�L�M�H�Y�D�Q�M�H���F�M�H�O�R�N�X�S�Q�R�J���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���� �8kupni rashodi su u 

�V�Y�D�N�R�M���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�M���J�R�G�L�Q�L���Q�L�å�L���R�G���X�N�X�S�Q�K���S�U�L�K�R�G�D�����V�W�R�J�D���S�R�G�X�]�H�ü�H���X���V�Y�L�P���J�R�G�L�Q�D�P�D���R�V�W�Y�D�U�X�M�H��

�G�R�E�L�W�����8���S�U�R�V�M�H�N�X���V�X���X�N�X�S�Q�L���U�D�V�K�R�G�L�����S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�P���S�H�W�R�J�R�G�L�ã�Q�M�H�P���U�D�]�G�R�E�O�M�X���Q�D���U�D�]�L�Q�L���R�G���R�N�R��

83% ukupnih prihoda. Ostvarena je dobit u svih 5 promatranih razdoblja te je udio dobiti prije 

�R�S�R�U�H�]�L�Y�D�Q�M�D�� �X�� �X�N�X�S�Q�L�P�� �S�U�L�K�R�G�L�P�D�� �þ�L�Q�L�R�� �R�G�� ������������ ������������ �J�R�G�L�Q�H���� �D�� �X�� ������������ �J�R�G�L�Q�L�� ����������������

�N�D�G�D�� �M�H�� �R�V�W�Y�D�U�H�Q�� �P�D�N�V�L�P�X�P�� �X�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�P�� �U�D�]�G�R�E�O�M�X���� �'�R�E�L�W�� �W�H�N�X�ü�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �N�U�H�W�D�O�D�� �V�H�� �X��

�V�O�L�þ�Q�R�P�� �L�Q�W�H�U�Y�D�O�X�� �W�H�� �M�H�� ������������ �J�R�G�L�Q�H�� �L�]�Q�R�V�L�O�D��5,05% ukupnih prihoda, a maksimalnih 2018. 

�J�R�G�L�Q�H�� ���������������� �8�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�P�� �J�R�G�L�Q�D�P�D�� �S�U�R�V�M�H�N�� �G�R�E�L�W�L�� �W�H�N�X�ü�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �þ�L�Q�L�R�� �M�H�� �R�N�R�� ��������

ukupnih prihoda.  

Nakon usporedbe i provedbe vertikalne analize �U�D�þ�X�Q�D�� �G�R�E�L�W�L�� �L�� �J�X�E�L�W�N�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �'�H�O�R�L�W�W�H��

d.o.o. i PricewaterhouseCoopers d.o.o. vidljive su �Q�H�N�H���V�O�L�þ�Q�R�V�W�L���L���U�D�]�O�L�þ�L�W�R�V�W�L���L�]�P�H�ÿ�X���R�Y�D���G�Y�D��

�S�R�G�X�]�H�ü�D���� �.�R�G���R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �S�R�V�O�R�Y�Q�L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �þ�L�Q�H�� �Q�D�M�Y�H�ü�L�� �X�G�L�R�� �X�� �X�N�X�S�Q�L�P�� �S�U�L�K�R�G�L�P�D���� �.�R�G��

PwC-a taj je udio u svim godinama preko 99%, dok je kod Deloitte-�D���X�G�L�R���Q�H�ã�W�R���P�D�Q�M�L�����D�O�L���L��

�G�D�O�M�H���X���V�Y�L�P���J�R�G�L�Q�D�P�D���S�U�H�O�D�]�L�������������2�E�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���U�D�]�L�Q�X���X�N�X�S�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D���G�U�å�H���L�V�S�R�G���U�D�]�L�Q�H��

ukupnih prihoda u svim promatranim godinama. Razina ukupnih rashoda u odnosu na ukupne 

prihode varira kroz �J�R�G�L�Q�H�����P�H�ÿ�X�W�L�P���X���R�E�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���V�H���Q�D�O�D�]�L���X���L�Q�W�H�U�Y�D�O�X���R�G�����������G�R�����������X��

�V�Y�L�P�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�P�� �J�R�G�L�Q�D�P�D���� �,�D�N�R�� �V�H�� �Q�H�� �X�V�S�R�U�H�ÿ�X�M�X�� �L�G�H�Q�W�L�þ�Q�D�� �U�D�]�G�R�E�O�M�D���� �Y�L�G�O�M�L�Y�R�� �M�H�� �N�D�N�R�� �M�H��

nakon pojave pandemija virusa covid-������ �G�R�ã�O�R�� �G�R�� �V�P�D�Q�M�H�Q�M�D�� �X�G�M�H�O�D�� �X�N�X�S�Q�L�K�� �U�D�V�K�R�G�D�� �X��

ukupnim priho�G�L�P�D�� �X�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���� �6�W�D�Y�N�H�� �N�R�M�H�� �V�X�� �Q�D�M�G�R�P�L�Q�D�Q�W�Q�L�M�H�� �X�� �X�N�X�S�Q�L�P�� �U�D�V�K�R�G�L�P�D��

�R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �V�X�� �P�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�L�� �W�U�R�ã�N�R�Y�L�� �L�� �W�U�R�ã�N�R�Y�L�� �R�V�R�E�O�M�D���� �8�� �S�R�G�X�]�H�ü�X�� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �P�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�L��

�W�U�R�ã�N�R�Y�L�� �X�� �S�U�R�V�M�H�N�X�� �L�]�Q�R�V�H�� �R�N�R�� �������� �X�N�X�S�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D���� �D�� �W�U�R�ã�N�R�Y�L�� �R�V�R�E�O�M�D�� �R�N�R�� ���������� �6�� �G�U�X�J�H��

srane, �3�Z�&���L�P�D���Q�H�ã�W�R���Q�L�å�H���R�P�M�H�U�H���W�H���M�H���X�G�L�R���P�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�L�K���W�U�R�ã�N�R�Y�D���R�N�R�����������N�U�R�]���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�H��

�J�R�G�L�Q�H���� �D�� �W�U�R�ã�N�R�Y�L�� �R�V�R�E�O�M�D�� �þ�L�Q�H�� �R�N�R�� �������� �X�N�X�S�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D�� �X�� �S�U�R�V�M�H�N�X���� �9�L�G�O�M�L�Y�R�� �M�H�� �L�� �L�]��

�Y�H�U�W�L�N�D�O�Q�H�� �D�Q�D�O�L�]�H�� �N�D�N�R�� �V�X�� �W�U�R�ã�N�R�Y�L�� �R�V�R�E�O�M�D�� �S�D�O�L�� �X�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �Q�D�N�R�Q�� �ã�W�R�� �M�H�� �Q�D�V�W�X�S�L�O�D��
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p�D�Q�G�H�P�L�M�D�� �N�R�U�R�Q�D�� �Y�L�U�X�V�D���� �,�]�� �W�R�J�D�� �V�H�� �G�D�� �]�D�N�O�M�X�þ�L�W�L�� �N�D�N�R�� �V�H�� �U�D�F�L�R�Q�D�O�L�]�D�F�L�M�D�� �W�U�R�ã�N�R�Y�D�� �S�U�R�Y�R�G�L�O�D��

�S�X�W�H�P�� �V�P�D�Q�M�H�Q�M�D�� �]�D�S�R�V�O�H�Q�L�N�D�� �X�� �R�Y�D�� �G�Y�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���� �ã�W�R�� �M�H�� �L�� �Y�L�G�O�M�L�Y�R�� �L�� �L�]�� �E�U�R�M�D�� �]�D�S�R�V�O�H�Q�L�K�� �L�]��

godina prije i godina za vrijeme pandemije. S obzirom na malu vrijednost dugotrajne 

�P�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H���N�R�G���R�E�D���S�R�G�X�]�H�ü�D�����D�P�R�U�W�L�]�D�F�L�M�D���þ�L�Q�L���R�N�R���������J�R�G�L�ã�Q�M�H���X�N�X�S�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D���X��

�S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�P�� �U�D�]�G�R�E�O�M�X�� �]�D�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���� �5�H�]�H�U�Y�L�U�D�Q�M�D�� �V�X�� �W�D�N�R�ÿ�H�U�� �V�W�D�Y�N�D�� �X�� �U�D�V�K�R�G�L�P�D�� �N�R�M�D��

�þ�L�Q�H�� �]�D�Q�H�P�D�U�L�Y�� �X�G�L�R���� �D�� �X�� �Y�H�ü�L�Q�L�� �S�U�R�P�Wa�U�D�Q�L�K�� �J�R�G�L�Q�D�� �N�R�G�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D��se ne pojavljuje, 

�R�G�Q�R�V�Q�R���M�H�G�Q�D�N�D���M�H���������)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���S�U�L�K�R�G�L���X���R�E�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���Q�H���þ�L�Q�H���S�U�H�W�M�H�U�D�Q�R���]�Q�D�þ�D�M�D�Q���X�G�L�R���X��

�X�N�X�S�Q�L�P�� �S�U�L�K�R�G�L�P�D���� �P�H�ÿ�X�W�L�P�� �X�� �S�R�G�X�]�H�ü�X�� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �W�L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �þ�L�Q�H�� �R�N�R�� ������ �X�N�X�S�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D����

�G�R�N���M�H���N�R�G���S�R�G�X�]�H�ü�D���3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���W�D�M���X�G�L�R���X���V�Y�L�P���J�R�G�L�Q�D�P�D���Q�L�å�L���R�G�������������S�R�V�W�R�����6��

�I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�P�� �U�D�V�K�R�G�L�P�D�� �M�H�� �V�O�L�þ�Q�D�� �V�W�Y�D�U���� �X�� �'�H�O�R�L�W�W�H-�X�� �R�Q�L�� �þ�L�Q�H�� �R�N�R�� ������ �X�N�X�S�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D�� �X��

prosjeku, a kod PwC-a taj je udio oko 0,50%.  

�,�]�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� �Y�L�G�O�M�L�Y�R�� �M�H�� �N�D�N�R�� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �L�P�D�� �S�X�Q�R�� �Y�L�ã�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �R�G��      

PwC-�D�� �W�H�� �N�U�R�]�� �W�X�� �L�P�R�Y�L�Q�X�� �R�V�W�Y�D�U�X�M�H�� �Y�H�ü�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H�� �S�U�L�K�R�G�H���� �D�O�L�� �L�� �Y�L�ã�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H�� �U�D�V�K�R�G�H����

�9�L�G�O�M�L�Y�R���M�H���L���N�D�N�R���'�H�O�R�L�W�W�H���L�P�D���Q�H�ã�W�R���Y�L�ã�L���X�G�L�R���X�N�X�S�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D���X���X�N�X�S�Q�L�P���S�U�L�K�R�G�L�P�D���N�R�M�L���þ�L�Q�L��

iznosi oko 90% u prosjeku kroz godine, dok je kod PwC-a situacija povoljnija te ukupni 

�U�D�V�K�R�G�L�� �þ�L�Q�H�� �X�� �S�U�R�V�M�H�N�X�� �R�N�R�� �������� �X�N�X�S�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D���� �7�R�� �S�R�V�O�M�H�G�L�þ�Q�R�� �G�R�Y�R�G�L�� �L�� �G�R�� �Y�L�ã�H�� �G�R�E�L�W�L����

�R�G�Q�R�V�Q�R�� �Y�H�ü�H�J�� �X�G�M�H�O�D�� �G�R�E�L�W�L�� �X�� �X�N�X�S�Q�L�P�� �S�U�L�K�R�G�L�P�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V�� �X��

odnosu na Deloitte. 

 

 

 

 

 

 

 

4. Usporedna analiza financijskih �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�G�D�E�U�D�Q�L�K���S�R�G�X�]�H�ü�D���S�R�P�R�ü�X��
pokazatelja 
 

4.1. Usporedna analiza pokazatelja sigurnosti poslovanja 
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�3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�� �V�L�J�X�U�Q�R�V�W�L�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D�� �R�E�X�K�Y�D�ü�D�M�X�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�H�� �O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L�� �L�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�H��

�]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L���� �D�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�� �D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L�� �V�P�D�W�U�D�M�X�� �V�H�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�H�P�D�� �Vigurnosti poslovanja, ali i 

�S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�P�D�� �X�V�S�M�H�ã�Q�R�V�W�L�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D���� �8�� �R�Y�R�P�� �S�R�J�O�D�Y�O�M�X�� �E�L�W�L���ü�H��prikazani samo pokazatelji 

�O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L�� �L�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�� �]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L���� �G�R�N�� �ü�H�� �V�H�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�� �D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L�� �D�Q�D�O�L�]�L�U�D�W�L�� �X�� �V�O�M�H�G�H�ü�H�P��

�S�R�J�O�D�Y�O�M�X���N�R�M�H���R�E�X�K�Y�D�ü�D���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�H���X�V�S�M�H�ãnosti poslovanja.  

Tablica 16 �3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L���]�D���S�R�G�X�]�H�ü�H���'�H�O�R�L�W�W�H���G���R���R�� 

Deloitte 2016 2017 2018 2019 2020 

Koeficijent trenutne likvidnosti 0,32 0,31 0,45 0,51 1,12 

Koeficijent ubrzane likvidnosti 0,88 0,84 1,10 1,10 1,66 

�<�}���(�]���]�i���v�š���š���l�µ�������o�]�l�À�]���v�}�•�š�] 1,17 1,04 1,29 1,18 1,71 

Koeficijent financijske stabilnosti 0,41 0,76 0,24 0,33 0,12 
�,�]�Y�R�U�����,�]�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�E�M�D�Y�O�M�H�Q�L�K���Q�D���Z�H�E���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D���)�,�1�$-e 

 

Tablica 17 �3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L���]�D���S�R�G�X�]�H�ü�H���3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���G���R���R�� 

PwC 2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021 
Koeficijent trenutne 

likvidnosti 
0,25 1,33 1,15 0,52 0,57 

Koeficijent ubrzane 
likvidnosti 

0,87 2,06 2,01 1,59 1,45 

Koeficijent �š���l�µ������
likvidnosti 

1,58 2,48 2,28 1,89 1,76 

Koeficijent financijske 
stabilnosti 

0,10 0,10 0,11 0,14 0,08 

�,�]�Y�R�U�����,�]�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�E�M�D�Y�O�M�H�Q�L�K���Q�D���Z�H�E���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D���)�,�1�$-e 

Iz tablice je vidljivo kako je koeficijent trenutne likvidnosti dosta oscilirao kroz promatrane 

�J�R�G�L�Q�H���X���R�E�D���S�R�G�X�]�H�ü�D�����7�D�M���V�H���N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���Q�H���V�P�D�W�U�D���Q�D�M�U�H�S�U�H�]�H�Q�W�D�W�L�Y�Q�L�M�L�P���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�H�P�����V�W�R�J�D��

�S�U�L�� �D�Q�D�O�L�]�L�� �W�U�H�E�D�� �E�L�W�L�� �R�S�U�H�]�D�Q���� �8�� �S�R�G�X�]�H�ü�X�� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �R�Y�D�M�� �M�H�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �R�V�W�Y�D�U�L�R�� �Q�D�M�Y�L�ã�X��

vrijednost u zadnjoj promatranoj godini (2020. godina). Te je godine iznosio 1,12, odnosno 

�X�N�X�S�D�Q���L�]�Q�R�V���Q�R�Y�F�D���X���E�D�Q�F�L���L���E�O�D�J�D�M�Q�L���E�L�R���M�H���Y�L�ã�L���R�G���X�N�X�S�Q�L�K���N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K���R�E�Y�H�]�D�����8���R�V�W�D�O�L�P��

promatranim godinama koeficijent se nalazio u inte�U�Y�D�O�X���R�G�������������G�R�������������W�H���M�H���E�L�R���R�V�M�H�W�Q�R���Q�L�å�L��

�R�G�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L�� �X�� ������������ �J�R�G�L�Q�L���� �8�� �S�R�G�X�]�H�ü�X�� �3�Z�&�� �R�Y�D�M�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �Q�D�M�Y�L�ã�L��je bio 2018. godine 

kada je iznosio 1,33. Kroz cijelo razdoblje ovaj je pokazatelj dosta varirao, prvenstveno zbog 

promjene stanja novca u banci i blagajni kroz promatrane godine.  

Drugi pokazatelj koji se analizira je koeficijent ubrzane likvidnosti. Za razliku od prethodnog 

�N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�D���� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �X�E�U�]�D�Q�H�� �O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L�� �X�� �R�E�]�L�U�� �X�]�L�P�D�� �L�� �N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���� �8��
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�S�R�G�X�]�H�ü�X���'�H�O�R�L�W�W�H���R�Y�D�M���N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���Q�D�M�Y�L�ã�X���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W���R�V�W�Y�D�U�X�M�H���������������J�R�G�L�Q�H���W�H���L�]�Q�R�V�L���������������6��

druge strane, kod PwC-�D���R�Y�D�M���N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���Q�D�M�Y�H�ü�X���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W���R�V�W�Y�D�U�X�M�H���������������J�R�G�L�Q�H���W�H���L�]�Q�R�V�L��

2,06. �8�� �W�H�R�U�L�M�L�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�� �R�Y�R�J�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�D�� �E�L�� �W�U�H�E�D�O�D�� �E�L�W�L�� ���� �L�O�L�� �Q�H�ã�W�R�� �Y�L�ã�D�� �R�G�� ���� �N�D�N�R�� �E�L��

likvi �G�Q�R�V�W���P�R�J�O�L���R�F�L�M�H�Q�L�W�L���G�R�E�U�R�P���� �'�H�O�R�L�W�W�H���X���W�U�L���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�H�� �J�R�G�L�Q�H���R�V�W�Y�D�U�X�M�H���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W���Y�L�ã�X��

od 1, a PricewaterhouseCoopers to ostvaruje u 4 od promatranih 5 godina. U godinama u 

�N�R�M�L�P�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �Q�H�� �R�V�W�Y�D�U�X�M�X�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�� �Y�H�ü�X�� �R�G�� ������ �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�D�� �L�]�Q�R�V�L preko 0,8 

�ã�W�R���V�H���P�R�å�H���V�P�D�W�U�D�W�L���]�D�G�R�Y�R�O�M�D�Y�D�M�X�ü�R�P���Y�U�L�M�H�G�Q�R�ã�ü�X�� 

�.�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���W�H�N�X�ü�H���O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L���V�P�D�W�U�D���V�H���Q�D�M�E�R�O�M�L�P���L�Q�G�L�N�D�W�R�U�R�P���S�U�R�E�O�H�P�D���V���O�L�N�Y�L�G�Q�R�ã�ü�X�����7�D�M���E�L��

�N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �X�� �S�U�D�Y�L�O�X�� �W�U�H�E�D�R�� �E�L�W�L�� �Y�H�ü�L�� �R�G�� ���� �N�D�N�R�� �V�H�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �Q�H�� �E�L�� �G�R�Y�H�O�R�� �X�� �S�U�R�E�O�H�P�H�� �V��

�Q�H�P�R�J�X�ü�Q�R�ã�ü�X���S�R�G�P�L�U�H�Q�M�D���N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K���R�E�Y�H�]�D�� �=�D���R�Y�D�M���M�H���N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���Q�X�å�Q�R���G�D���M�H���Y�H�ü�L���R�G��������

�R�G�Q�R�V�Q�R�� �G�D�� �M�H�� �L�]�Q�R�V�� �N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �Y�H�ü�L�� �R�G�� �L�]�Q�R�V�D�� �N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K�� �R�E�Y�H�]�D�� �=�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�H��

�'�H�O�R�L�W�W�H���W�D�M���N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���Q�L���X���M�H�G�Q�R�M���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�M���J�R�G�L�Q�L���Q�L�M�H���Y�L�ã�L���R�G���������9�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L���N�R�H�I�Lcijenta 

�W�H�N�X�ü�H�� �O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L�� �P�D�Q�Mi od 2 kroz sve promatrane godine mo�å�H sugerirati na nestabilnu 

�V�L�W�X�D�F�L�M�X���V���O�L�N�Y�L�G�Q�R�ã�ü�X���W�H���P�R�J�X�ü�H���S�U�R�E�O�H�P�H���V���S�R�G�P�L�U�H�Q�M�H�P���W�H�N�X�ü�L�K���R�E�Y�H�]�D���� �,�D�N�R���M�H���N�U�R�]�� �V�Y�H��

�J�R�G�L�Q�H�� �R�Y�D�M�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �Y�H�ü�L�� �R�G�� ������ �R�G�Q�R�V�Q�R�� �S�R�V�W�R�M�L��neto radni kapital, ovaj koeficijent u 

�Q�L�M�H�G�Q�R�M���J�R�G�L�Q�L���Q�L�M�H���G�R�ã�D�R���Q�L���E�O�L�]�X���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L�������� �,�]�X�]�H�W�D�N���M�H���S�R�V�O�M�H�G�Q�M�D���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�D�� �J�R�G�L�Q�D���X��

�N�R�M�R�M�� �R�Y�D�M�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�� �L�P�D�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�� �R�G�� ������������ �8�� �S�R�G�X�]�H�ü�X�� �3�Z�&�� �V�L�W�X�D�F�L�M�D�� �M�H�� �S�R�Y�R�O�M�Q�L�M�D�� �W�H��

�S�R�G�X�]�H�ü�H�� �X�� ���� �J�R�G�L�Q�H�� �R�V�W�Y�D�U�X�M�H�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �Y�H�ü�X�� �R�G�� ���� �������������� �L�� ������������ �J�R�G�L�Q�H������ �8��

�R�V�W�D�O�H���W�U�L���J�R�G�L�Q�H���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M���L�]�Q�R�V�L���S�U�H�N�R�������������ã�W�R���M�H���U�H�O�D�W�L�Y�Q�R���]�D�G�R�Y�R�O�M�D�Y�D�M�X�ü�H���W�H���Q�H���X�N�D�]�X�M�H���Q�D��

�Y�H�O�L�N�H�� �S�U�R�E�O�H�P�H�� �V�� �O�L�N�Y�L�G�Q�R�ã�ü�X�����,�D�N�R�� �X�� �Y�H�ü�L�Q�L��promatranih godina �N�R�G�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D��

�N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �W�H�N�X�ü�H�� �O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L�� �Q�H�� �S�U�H�O�D�]�L�� ������ �Q�H�� �P�R�å�H�P�R�� �U�H�ü�L�� �G�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �L�P�D�M�X�� �S�U�R�E�O�H�P�D�� �V��

�O�L�N�Y�L�G�Q�R�ã�ü�X�����.�O�M�X�þ�Q�R���M�H���V�Y�D�N�L���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M���V�W�D�Y�L�W�L���X���N�R�Q�W�H�N�V�W���N�D�N�R���E�L���G�R�ã�O�L���G�R���S�U�D�Y�H���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H��

�V�O�L�N�H�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���� �8�� �V�W�U�X�N�W�X�U�L�� �N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �Q�H�P�D�M�X�� �]�D�O�L�K�H���� �ã�W�R�� �]�Q�D�þ�L�� �G�D�� �M�H��

njihova kratkotrajna imovi�Q�D�� �L�]�X�]�H�W�Q�R�� �O�L�N�Y�L�G�Q�D���� �V�W�R�J�D�� �]�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V��

�P�R�å�H�P�R���U�H�ü�L���G�D���Q�H�P�D���S�U�R�E�O�H�P�D���V���O�L�N�Y�L�G�Q�R�ã�ü�X�����G�R�N���S�R�G�X�]�H�ü�H���'�H�O�R�L�W�W�H���X���]�D�G�Q�M�R�M���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�M��

�J�R�G�L�Q�L�� �R�V�W�Y�D�U�X�M�H���N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���W�H�N�X�ü�H�� �O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L�� �R�G�� �����������ã�W�R�� �M�H�� �Y�U�O�R�� �G�R�E�U�R�� �X�� �N�R�Q�W�H�N�V�W�X�� �W�R�J�D�� �G�D��

�S�R�G�X�]�H�ü�H���S�Rsjeduje vrlo likvidnu kratkotrajnu imovinu.  

�%�L�W�Q�R�� �M�H�� �Q�D�S�R�P�H�Q�X�W�L�� �N�D�N�R�� �V�X�� �X�� �L�]�U�D�þ�X�Q�X�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �V�W�D�Y�N�D�� �S�O�D�ü�H�Q�L�� �W�U�R�ã�N�R�Y�L�� �E�X�G�X�ü�H�J��

�U�D�]�G�R�E�O�M�D���L���R�E�U�D�þ�X�Q�D�W�L���S�U�L�K�R�G�L���W�U�H�W�L�U�D�Q�L���N�D�R���N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D���L�P�R�Y�L�Q�D�����D���V�W�D�Y�N�D���R�G�J�R�ÿ�H�Q�R���S�O�D�ü�D�Q�M�H��

�W�U�R�ã�N�R�Y�D���L���S�U�L�K�R�G���E�X�G�X�ü�L�K���U�D�]�G�R�E�O�M�D���N�D�R���N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H�� 

Koeficijent financijske stabilnosti uzima u omjer one stavke bilance koje nisu pokrivene 

�N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�R�P�� �W�H�N�X�ü�H�� �O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L���� �$�N�R�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �X�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�R�M�� �J�R�G�L�Q�L�� �L�P�D�� �Y�L�V�R�N�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W��

�W�H�N�X�ü�H�� �O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L���� �W�R�� �ü�H�� �G�R�Y�H�V�W�L�� �G�R�� �Q�L�V�N�R�J�� �N�R�H�I�L�F�L�M�Hnta financijske stabilnosti te povoljne 
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�V�L�W�X�D�F�L�M�H�� �]�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�H���� �9�U�L�M�H�G�L�� �Q�D�U�D�Y�Q�R�� �L�� �R�E�U�D�W�Q�R���� �3�R�G�X�]�H�ü�H�� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �Q�D�M�Q�L�å�L�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W��

�I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H���V�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L�� �R�V�W�Y�D�U�X�M�H���X�� ������������ �J�R�G�L�Q�L�� �X�� �N�R�M�R�M���M�H�� �R�V�W�Y�D�U�L�R�� �Q�D�M�Y�L�ãe vrijednosti ostalih 

pokazatelja likvidnosti. Ta je �J�R�G�L�Q�D�� �ã�W�R�� �V�H�� �W�L�þ�H�� �O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L�� �E�L�O�D�� �Q�D�M�E�R�O�M�D�� �]�D�� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �S�U�H�P�D��

�U�H�O�H�Y�D�Q�W�L�P�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�P�D���� �7�H�� �M�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �G�R�ã�O�R�� �G�R�� �V�Q�D�å�Q�R�J�� �U�D�V�W�D�� �N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H���� �N�D�R�� �L��

�S�D�G�D���N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K���R�E�Y�H�]�D���� 

�8�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W���N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H���V�W�D�E�L�Onosti kroz svih 

�S�H�W���J�R�G�L�Q�D���L�]�Q�R�V�L���P�D�Q�M�H���R�G�������������W�H���M�H���U�H�O�D�W�L�Y�Q�R���N�R�Q�V�W�D�Q�W�D�Q�����3�R�G�X�]�H�ü�H���3�Z�&���Q�D�M�E�R�O�M�X���O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W��

�R�V�W�Y�D�U�L�Y�D�O�R�� �M�H�� ������������ �J�R�G�L�Q�H���� �D�O�L�� �Q�L�� ������������ �Q�L�M�H�� �E�L�O�D�� �S�X�Q�R�� �O�R�ã�L�M�D���� �8�� �R�E�M�H�� �V�X�� �J�R�G�L�Q�H�� �U�H�O�H�Y�D�Q�W�Q�L��

pokazatelji ostvarivali najbolje vrijednosti za poduze�ü�H�����6���������������Q�D���������������J�R�G�L�Q�X���N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D��

�L�P�R�Y�L�Q�D���M�H���X���S�R�G�X�]�H�ü�X���3�Z�&���G�R�å�L�Y�M�H�O�D���V�Q�D�å�D�Q���U�D�V�W�����G�R�N���V�X���N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H���G�R�å�L�Y�M�H�O�H���E�O�D�J�L��

�S�D�G���� �*�R�G�L�Q�X�� �Q�D�N�R�Q�� �V�X�� �V�H�� �R�E�M�H�� �V�W�D�Y�N�H�� �]�D�G�U�å�D�O�H�� �Q�D�� �S�U�L�E�O�L�å�Q�R�� �L�V�W�L�P�� �U�D�]�L�Q�D�P�D�� �W�H�� �V�H�� �W�X�� �N�U�L�M�H��

�R�E�M�D�ã�Q�M�H�Q�M�H���L�]�D���R�Y�L�K���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� 

Po�N�D�]�D�W�H�O�M�L�� �]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L���� �N�D�R�� �ã�W�R�� �L�P�� �L�� �V�D�P�R�� �L�P�H�� �J�R�Y�R�U�L���� �D�Q�D�O�L�]�L�U�D�M�X�� �]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�R�J��

poslovnog subjekta kroz niz pokazatelja.  

Tablica 18 �3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L���]�D���S�R�G�X�]�H�ü�H���'�H�O�R�L�W�W�H���G���R���R�� 

Deloitte  2016 2017 2018 2019 2020 
�<�}���(�]���]�i���v�š���Ì�����µ�Î���v�}�•�š�] 0,78 0,87 0,72 0,79 0,60 

Koeficijent vlastitog financiranja 0,22 0,13 0,28 0,21 0,40 
Koeficijent financiranja 3,51 6,62 2,60 3,81 1,50 

�W�}�l�Œ�]�������š�Œ�}�“�l�}�À�����l���u���š�� 82,54 112,43 143,58 133,57 278,77 
�&���l�š�}�Œ���Ì�����µ�Î���v�}�•�š�] 4,04 13,47 32,73 20,04 29,98 
�^�š�µ�‰���v�i���‰�}�l�Œ�]�������/ 2,43 1,32 4,22 3,02 7,28 
�^�š�µ�‰���v�i���‰�}�l�Œ�]�������/�/ 2,43 1,32 4,22 3,02 8,15 

�,�]�Y�R�U�����,�]�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�E�M�D�Y�O�M�H�Q�L�K���Q�D���Z�H�E���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D���)�,�1�$-e 

 

 

Tablica 19 �3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L���]�D���S�R�G�X�]�H�ü�H���3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���G���R���R�� 

PwC 2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021 
�<�}���(�]���]�i���v�š���Ì�����µ�Î���v�}�•�š�] 0,61 0,38 0,41 0,49 0,55 

Koeficijent vlastitog 
financiranja 

0,39 0,62 0,59 0,51 0,45 

Koeficijent financiranja 1,57 0,61 0,70 0,97 1,20 
�W�}�l�Œ�]�������š�Œ�}�“�l�}�À�����l���u���š�� 37,02 253,72 235,41 60,50 357,40 

�&���l�š�}�Œ���Ì�����µ�Î���v�}�•�š�] 2,82 2,66 1,32 20,67 30,24 
�^�š�µ�‰���v�i���‰�}�l�Œ�]�������/ 10,50 9,77 9,17 7,38 12,15 
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�^�š�µ�‰���v�i���‰�}�l�Œ�]�������/�/ 10,50 9,77 9,17 7,38 12,15 
Izvor: Izrada �D�X�W�R�U�D���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�E�M�D�Y�O�M�H�Q�L�K���Q�D���Z�H�E���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D���)�,�1�$-e 

�.�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L�� �W�H�P�H�O�M�Q�L�� �M�H�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�� �]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L�� �N�R�M�L�� �S�U�L�N�D�]�X�M�H�� �X�G�L�R�� �R�E�Y�H�]�D�� �X��

�X�N�X�S�Q�L�P���L�P�R�Y�L�Q�L�����=�D���S�R�G�X�]�H�ü�H���'�H�O�R�L�W�W�H���Q�D�M�Q�L�å�X�����D���X�M�H�G�Q�R���L���Q�D�M�E�R�O�M�X���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W���W�D�M���S�R�N�D�]�D�Welj 

�R�V�W�Y�D�U�X�M�H���������������J�R�G�L�Q�H���X���N�R�M�R�M���L�]�Q�R�V�L���������������8���R�V�W�D�O�L�P���J�R�G�L�Q�D�P�D���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W���M�H���Q�H�ã�W�R���Y�L�ã�D�����.�R�G��

PwC-�D�� �V�L�W�X�D�F�L�M�D�� �M�H�� �Q�H�ã�W�R�� �S�R�Y�R�O�M�Q�L�M�D�� �W�H�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�D�� �X�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�P�� �J�R�G�L�Q�D�P�D�� �Q�H��

�S�U�H�O�D�]�L���������������'�Y�L�M�H���Q�D�M�E�R�O�M�H���J�R�G�L�Q�H�����X���N�R�M�L�P�D���M�H���N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L���E�L�R���Q�D�M�Q�L�å�L���V�X���������������L��

2019. godina u kojoj je 38%, odnosno 41% imovine bilo financirano obvezama, a ostatak 

glavnicom.  

�.�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���Y�O�D�V�W�L�W�R�J���I�L�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�D���S�U�L�N�D�]�X�M�H���L�G�H�Q�W�L�þ�Q�X���V�W�Y�D�U���N�D�R���L���N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L���V�D�P�R��

�Q�D�� �G�U�X�J�L�� �Q�D�þ�L�Q���� �2�Y�D�� �G�Y�D�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�D�� �X�� �]�E�U�R�M�X�� �G�D�M�X�� ������ �D�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �Y�O�D�V�W�L�W�R�J�� �I�L�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�D��

prikazuje koliko je imovine financirano glavnicom.  

Koeficijent finan�F�L�U�D�Q�M�D�� �M�H�� �M�R�ã�� �M�H�G�Q�D�� �L�]�Y�H�G�H�Q�L�F�D�� �S�U�H�W�K�R�G�Q�D�� �G�Y�D�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �M�H�U�� �S�U�L�N�D�]�X�M�H��

�V�W�U�X�N�W�X�U�X���S�D�V�L�Y�H���N�U�R�]���R�P�M�H�U���R�E�Y�H�]�D���L���J�O�D�Y�Q�L�F�H�����8���S�R�G�X�]�H�ü�X���'�H�O�R�L�W�W�H���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W���W�R�J���N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�D��

�Q�D�M�E�R�O�M�D�� �M�H�� �X�� ������������ �J�R�G�L�Q�L���� �D�� �Q�D�M�O�R�ã�L�M�D�� �X�� ������������ �J�R�G�L�Q�L���� �3�U�L�P�M�H�ü�X�M�H�P�R�� �L�� �N�D�N�R�� �M�H�� �Q�D�Y�H�G�H�Q�L��

k�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���X���Y�H�ü�L�Q�L���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�K���J�R�G�L�Q�D���R�V�M�H�W�Q�R���Y�H�ü�L���R�G���������6���G�U�X�J�H���V�W�U�D�Q�H�����R�Y�D�M���N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���N�R�G��

PwC-�D���X���þ�D�N���W�U�L���J�R�G�L�Q�H���L�]�Q�R�V�L���P�D�Q�M�H���R�G���������8���W�H���W�U�L���J�R�G�L�Q�H���M�H���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W���X�N�X�S�Q�L�K���R�E�Y�H�]�D���P�D�Q�M�D��

od vrijednosti glavnice. Najbolji rezultat PwC ostvaruje 2018. godine kada mu koeficijent 

�L�]�Q�R�V�L���������������R�G�Q�R�V�Q�R���Q�D���������N�X�Q�X���R�E�Y�H�]�D���G�R�O�D�]�L�����������N�X�Q�D���J�O�D�Y�Q�L�F�H���X���S�D�V�L�Y�L���E�L�O�D�Q�F�H���S�R�G�X�]�H�ü�D�� 

�3�R�N�U�L�ü�H�� �W�U�R�ã�N�R�Y�D�� �N�D�P�D�W�D�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�� �M�H�� �N�R�M�L�� �S�U�L�N�D�]�X�M�H�� �N�R�O�L�N�R�� �V�X�� �]�D�U�D�G�H�� �S�U�L�M�H�� �N�D�P�D�W�D�� �L�� �S�R�U�H�]�D��

�Y�H�ü�H�� �R�G�� �U�D�V�K�R�G�D�� �R�G�� �N�D�P�D�W�D�����*�U�D�Q�L�þ�Q�D�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�� �W�R�J��pokazatelja je 1, odnosno ako je 

�Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�D�� ���� �W�R�� �]�Q�D�þ�L�� �G�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �S�R�V�O�X�Me samo kako bi platilo kamate. Oba 

�S�R�G�X�]�H�ü�D�� �L�P�D�M�X�� �Y�U�O�R�� �Y�L�V�R�N�H�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �X�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�P�� �J�R�G�L�Q�D�P�D���� �1�D�M�Y�H�ü�X��

�Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �R�V�W�Y�D�U�X�M�X�� �X�� �S�R�V�O�M�H�G�Q�M�R�M�� �S�U�R�Patranoj godini, za Deloitte pokazatelj 

iznosi 279, a za PricewaterhouseCoopers iznosi 357. Razlog ovako visokim vrijednostima je 

velika dobit prije oporezivanja, kao i relativno niski rashodi od kamata. Niski rashodi od 

�N�D�P�D�W�D���X�S�X�ü�X�M�X���Q�D���Q�L�V�N�X���]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W���S�R�G�X�]�H�ü�D�� 

�)�D�N�W�R�U�� �]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L�� �S�R�N�D�]�X�M�H�� �R�P�M�H�U�� �X�N�X�S�Q�L�K�� �R�E�Y�H�]�D�� �W�H�� �]�D�G�U�å�D�Q�H�� �G�R�E�L�W�L�� �L�� �D�P�R�U�W�L�]�D�F�L�M�H���� �â�W�R�� �M�H��

�Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���Q�L�å�D���W�R���M�H���]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W���S�R�G�X�]�H�ü�D���Q�L�å�D���L���E�R�O�M�D�����.�R�G���'�H�O�R�L�W�W�H-a ovaj faktor 

�Q�D�M�Q�L�å�X�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�� �R�V�W�Y�D�U�X�M�H�� ������������ �J�R�G�L�Q�H���� �D�� �Q�D�M�Y�L�ã�X�� ������������ �J�Rdine. Kroz sve promatrane 

�J�R�G�L�Q�H�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�� �R�Y�R�J�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �M�H�� �Y�L�V�R�N�D�� �]�E�R�J�� �Y�U�O�R�� �Q�L�V�N�L�K�� �L�]�Q�R�V�D�� �]�D�G�U�å�D�Q�H�� �G�R�E�L�W�L���� �N�D�R�� �L��

�D�P�R�U�W�L�]�D�F�L�M�H���N�R�M�D���Q�H���S�U�H�G�V�W�Y�D�O�M�D���Y�H�O�L�N�L���W�U�R�ã�D�N���]�E�R�J���P�D�O�H���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L���G�X�J�R�W�U�D�M�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H�����.�R�G��
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PwC-a vidljiv je porast ovog koeficijenta u zadnje 2 promatrane godine. Razlog tome je 

�R�G�O�X�N�D���8�S�U�D�Y�H���S�R�G�X�]�H�ü�D���G�D���L�V�S�O�D�ü�X�M�H���G�R�E�L�W���N�R�M�X���S�R�G�X�]�H�ü�H���R�V�W�Y�D�U�L�����V�W�R�J�D���X���]�D�G�Q�M�H���G�Y�L�M�H���J�R�G�L�Q�H��

�]�D�G�U�å�D�Q�D���G�R�E�L�W���L�]�Q�R�V�L�������ã�W�R���G�R�Y�R�G�L���G�R���Y�H�O�L�N�R�J���U�D�V�W�D���R�Y�R�J���N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�D�� 

�=�E�R�J�� �W�R�J�D�� �ã�W�R�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �Q�H�P�D�� �G�X�J�R�U�R�þ�Q�L�K�� �R�E�Y�H�]�D���� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�� �V�W�X�S�D�Q�M�� �S�R�N�U�L�ü�D�� �,�� �L��

�V�W�X�S�D�Q�M�� �S�R�N�U�L�ü�D�� �,�,�� �L�P�D�M�X�� �M�H�G�Q�D�N�H�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L�� �X�� �V�Y�L�P�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�P�� �J�R�G�L�Q�D�P�D�� �R�V�L�P�� �]�D�G�Q�M�H���� �8��

�]�D�G�Q�M�R�M�� �V�H�� �S�R�M�D�Y�O�M�X�M�X�� �U�H�]�H�U�Y�L�U�D�Q�M�D�� �N�R�M�D�� �V�X�� �S�U�L�� �L�]�U�D�þ�X�Q�X�� �N�O�D�V�L�I�L�F�L�U�D�Q�D�� �N�D�R�� �G�X�J�R�U�R�þ�Q�H�� �R�E�Y�H�]�H��

stoga se jedino u toj godini pokazatelji razlikuju. Kod PwC-a je vrijednost ova dva 

�S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���L�V�W�D���N�U�R�]���V�Y�H���J�R�G�L�Q�H���]�E�R�J���G�X�J�R�U�R�þ�Q�L�K���R�E�Y�H�]�D���þ�L�M�D���M�H���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W���������2�Y�L���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L��

nam daju informaciju o tome kako se dugotrajna imovina financira. Z�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �'�H�O�R�L�W�W�H��

�S�U�R�V�M�H�þ�Q�D���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W���N�U�R�]���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�H���J�R�G�L�Q�H���V�W�X�S�Q�M�D���S�R�N�U�L�ü�D��i �L�]�Q�R�V�L���������������1�D�M�Y�L�ã�X���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W��

�R�Y�D�M���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M���R�V�W�D�Y�U�X�M�H���X���������������J�R�G�L�Q�L���X���N�R�M�R�M���L�]�Q�R�V�L���������������D���V�W�X�S�D�Q�M���S�R�N�U�L�ü�D���,�,���������������6���G�U�X�J�H��

�V�W�U�D�Q�H�� �3�Z�&�� �R�V�W�Y�D�U�X�M�H�� �S�U�R�V�M�H�þ�Q�X�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�� �R�E�D �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �R�G�� ������������ �D�� �Q�D�M�Y�L�ã�X�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W��

ostvaruje 2021. godine kada iznosi 12,15.  

�3�U�R�P�D�W�U�D�M�X�ü�L�� �V�Y�H�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�H�� �O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L�� �L�� �]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L�� �]�D�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���� �G�R�O�D�]�L�P�R�� �G�R��

�]�D�N�O�M�X�þ�N�D���N�D�N�R���S�R�G�X�]�H�ü�H���3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���L�P�D��bolju �O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W���L���P�D�Q�M�X���]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W od 

�S�R�G�X�]�H�ü�D�� �'�H�O�R�L�W�W�H�����=�D�� �M�R�ã�� �Y�H�ü�X�� �V�L�J�X�U�Q�R�V�W�� �X�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�X�� �R�E�D�� �E�L�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �W�U�H�E�D�O�D�� �S�R�Y�H�ü�D�W�L��

�Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L���V�W�D�Y�N�L���J�O�D�Y�Q�L�F�H�����U�H�]�H�U�Y�H���L�]���G�R�E�L�W�L���L���]�D�G�U�å�D�Q�X���G�R�E�L�W�� 

4.2. �8�V�S�R�U�H�G�Q�D���D�Q�D�O�L�]�D���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���X�V�S�M�H�ã�Q�R�V�W�L���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D  
 

Pokazatelji aktivnosti prikazuju koliko brzo imovina cirkulira u poslovnom procesu. Svi se 

�S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�� �W�H�P�H�O�M�H�� �Q�D�� �S�R�G�D�F�L�P�D�� �L�]�� �G�Y�D�� �Q�D�M�Y�D�å�Q�L�M�D�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�D�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D��- �E�L�O�D�Q�F�H�� �L�� �U�D�þ�X�Q�D��

dobiti i gubitka. 

 

Tablica 20 �3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L���]�D���S�R�G�X�]�H�ü�H���'�H�O�R�L�W�W�H���G���R���R�� 

Deloitte 2016 2017 2018 2019 2020 
Koeficijent obrta ukupne imovine 2,43 1,96 2,13 2,49 2,25 

Koeficijent obrta kratkotrajne imovine 2,67 2,18 2,28 2,68 2,38 
�<�}���(�]���]�i���v�š���}���Œ�š�����‰�}�š�Œ���Î�]�À���v�i�� 5,42 4,04 4,42 5,26 7,25 

�d�Œ���i���v�i�����v���‰�o���š�����‰�}�š�Œ���Î�]�À���v�i�����µ�������v�]�u�� 67,40 90,24 82,60 69,37 50,34 
�,�]�Y�R�U�����,�]�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�E�M�D�Y�O�M�H�Q�L�K���Q�D���Z�H�E���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D���)�,�1�$-e 

Tablica 21 �3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L���]�D���S�R�G�X�]�H�ü�H���3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���G���R���R�� 

PwC 2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021 



62 
 

Koeficijent obrta ukupne 
imovine 

2,19 2,19 2,01 2,99 2,17 

Koeficijent obrta 
kratkotrajne imovine 

2,27 2,34 2,15 3,21 2,25 

Koeficijent obrta 
�‰�}�š�Œ���Î�]�À���v�i�� 

5,70 7,32 5,07 5,12 3,94 

Trajanje naplate 
�‰�}�š�Œ���Î�]�À���v�i�����µ�������v�]�u�� 

64,09 49,89 72,06 71,32 92,58 

�,�]�Y�R�U�����,�]�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�E�M�D�Y�O�M�H�Q�L�K���Q�D���Z�H�E���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D���)�,�1�$-e 

�.�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���R�E�U�W�D���X�N�X�S�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H���]�D���S�R�G�X�]�H�ü�H���'�H�O�R�L�W�W�H���L�]�Q�R�V�L���R�G�������������G�R�������������X���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�P��

�J�R�G�L�Q�D�P�D�����.�D�G�D���W�H���N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�H���X�V�S�R�U�H�ÿ�X�M�H�P�R���V���3�Z�&-om, vidljivo je kako PwC ostvaruje vrlo 

�V�O�L�þ�Q�H�� �U�H�]�X�O�D�W�H���� �1�D�M�E�R�O�M�D�� �J�R�G�L�Q�D�� �]�D�� �3�Z�&�� �ã�W�R�� �V�H�� �W�L�þ�H�� �R�Y�R�J�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �E�L�O�D�� �Me 2020. godina u 

�N�R�M�R�M���M�H���Q�D�������N�X�Q�X���X�N�X�S�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H�����G�R�ã�O�R�������������N�X�Q�H���X�N�X�S�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D���� 

�.�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���R�E�U�W�D���N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H���M�H���N�R�G���R�E�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���Q�D���V�O�L�þ�Q�R�M���U�D�]�L�Q�L���W�H���M�H���X���S�U�R�V�M�H�N�X��

na razini od oko 2,50. Nije velika razlika u vrijednostima koeficijenta obrta ukupne imovine i 

�N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�D�� �R�E�U�W�D�� �N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H���� �5�D�]�O�R�J�� �M�H�� �W�D�M�� �ã�W�R�� �R�E�D�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �X�� �E�U�R�M�Q�L�N�� �V�W�D�Y�O�M�D�M�X��

�L�V�W�X�� �S�R�]�L�F�L�M�X�� ���X�N�X�S�Q�L�� �S�U�L�K�R�G������ �D�� �X�� �Q�D�]�L�Y�Q�L�N�X�� �M�H�� �X�N�X�S�Q�D�� �L�� �N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D�� �L�P�R�Y�L�Q�D�� �þ�L�M�H�� �V�X��

�Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L���Y�U�O�R���V�O�L�þ�Q�H���V���R�E�]�L�U�R�P���Q�D���Q�L�V�N�X���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W���G�X�J�R�W�U�D�M�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H���X���R�E�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���� 

�.�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �R�E�U�W�D�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �X�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�P�� �J�R�G�L�Q�D�P�D�� �]�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �X�� �S�U�R�V�M�H�N�X��

iznosi 5,28, dok za PwC iznosi 5,43. Ovaj koeficijent je usko vezan i s pokazateljem trajanja 

�Q�D�S�O�D�W�H���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���� �.�R�G���3�Z�&-a se vidi sk�R�N���X�� �W�U�D�M�D�Q�M�X���Q�D�S�O�D�W�H�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���X�������������� �J�R�G�L�Q�L��

na 92,58 dana. Najvjerojatniji uzrok tome je pandemija korona virusa te opreznost u 

�S�R�V�O�R�Y�Q�R�P���V�Y�L�M�H�W�X���N�R�M�D���M�H���W�D�G�D���Y�O�D�G�D�O�D�����8���R�V�W�D�O�L�P���M�H���J�R�G�L�Q�D�P�D���Y�U�L�M�H�P�H���Q�D�S�O�D�W�H���E�L�O�R���L�]�P�H�ÿ�X��������

i 72 dana. Kod Deloitte-�D�� �M�H�� �V�L�W�X�D�F�L�M�D�� �P�D�O�R�� �G�U�X�N�þ�L�M�D�� �W�H�� �V�H�� �R�G�� ������������ �J�R�G�L�Q�H�� �W�U�D�M�D�Q�M�H�� �Q�D�S�O�D�W�H��

�S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �V�P�D�Q�M�X�M�H���� �6�� �R�E�]�L�U�R�P�� �G�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �L�]�G�D�M�X�� �I�D�N�W�X�U�H�� �X�� �N�R�M�L�P�D�� �M�H�� �G�H�I�L�Q�L�U�D�Q�� �U�R�N�� �]�D��

�X�S�O�D�W�X���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�����O�D�N�R���M�H���P�R�J�X�ü�H���G�D���M�H���'�H�O�R�L�W�W�H���R�G�O�X�þ�L�R���S�U�R�P�L�M�H�Q�L�W�L���S�R�O�L�W�L�N�X���W�H���V���Y�U�H�P�Hnom 

smanjivati rok koji daje svojim kupcima.  

�3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���H�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W�L���S�U�L�N�D�]�X�M�X���G�M�H�O�R�W�Y�R�U�Q�R�V�W���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D���R�G�U�H�ÿ�H�Q�R�J���S�R�V�O�R�Y�Q�R�J���V�X�E�M�H�N�W�D���� 

Tablica 22 �3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���H�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W�L���]�D���S�R�G�X�]�H�ü�H���'�H�O�R�L�W�W�H���G���R���R�� 

Deloitte 2016 2017 2018 2019 2020 
���l�}�v�}�u�]���v�}�•�š���µ�l�µ�‰�v�}�P���‰�}�•�o�}�À���v�i�� 1,03 1,06 1,16 1,09 1,27 

���l�}�v�}�u�]���v�}�•�š���‰�}�•�o�}�À���v�i�� 1,03 1,04 1,16 1,08 1,25 
���l�}�v�}�u�]���v�}�•�š���(�]�v���v���]�Œ���v�i�� 1,12 2,23 1,44 1,90 2,01 

�,�]�Y�R�U�����,�]�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�E�M�D�Y�O�M�H�Q�L�K���Q�D���Z�H�E���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D FINA-e 
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Tablica 23 �3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���H�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W�L���]�D���S�R�G�X�]�H�ü�H���3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���G���R���R�� 

PwC 2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021 

���l�}�v�}�u�]���v�}�•�š���µ�l�µ�‰�v�}�P��
poslovanja 

1,08 1,32 1,16 1,21 1,28 

���l�}�v�}�u�]���v�}�•�š��
poslovanja 

1,08 1,33 1,17 1,22 1,29 

���l�}�v�}�u�]���v�}�•�š��
financiranja 

0,50 0,15 0,43 0,52 0,43 

�,�]�Y�R�U�����,�]�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�E�M�D�Y�O�M�H�Q�L�K���Q�D���Z�H�E���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D���)�,�1�$-e 

�=�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �H�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W�� �X�N�X�S�Q�R�J�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D�� �X�� �V�Y�L�P�� �M�H�� �J�R�G�L�Q�D�P�D�� �Y�H�ü�D�� �R�G�� ������

�R�G�Q�R�V�Q�R�� �X�� �V�Y�L�P�� �V�X�� �J�R�G�L�Q�D�P�D�� �X�N�X�S�Q�L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �Y�H�ü�L�� �R�G�� �X�N�X�S�Q�L�K�� �U�D�V�K�R�G�D���� �1�D�M�Y�H�ü�X�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W��

ovog pokazatelja Deloitte ostvaruje u 2020. godini kada iznosi 1,27. Takav rezultat ne �þ�X�G�L���X��

�������������J�R�G�L�Q�L���V���R�E�]�L�U�R�P���Q�D���U�D�]�L�Q�X���X�N�X�S�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D���N�R�M�D���M�H���R�V�W�D�O�D���Q�D���U�D�]�L�Q�D�P�D���S�U�L�M�D�ã�Q�M�L�K���J�R�G�L�Q�D��

�W�H���Y�H�O�L�N�L���S�D�G���X�N�X�S�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D�����'�R�ã�O�R���M�H���G�R���Y�H�O�L�N�R�J���S�D�G�D���P�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�L�K���W�U�R�ã�N�R�Y�D�����N�D�R���L���W�U�R�ã�N�R�Y�D��

�R�V�R�E�O�M�D���� �2�E�D�� �S�D�G�D�� �V�X�� �L�P�D�O�D�� �Y�H�]�H�� �V�� �U�D�F�L�R�Q�D�O�L�]�D�F�L�M�R�P�� �W�U�R�ã�N�R�Y�D�� �N�R�M�D�� �M�H�� �G�R�ã�O�D�� �N�D�R�� �S�R�V�O�M�H�G�L�F�D��

epidemije korona virusa.  

�3�R�G�X�]�H�ü�H�� �3�Z�&�� �W�D�N�R�ÿ�H�U�� �X�� �V�Y�L�P�� �J�R�G�L�Q�D�P�D�� �L�P�D�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�� �R�Y�R�J�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �L�]�Q�D�G�� ������ �1�D�M�Y�L�ã�X��

vrijednost pokazatelj ostvaruje 2017. godine (1,32), a 2021. godine pokazatelj je iznosio 1,28. 

2017. godine rast ukupnih prihoda je bio vrlo visok, a rashodi nisu pratili takav porast 

�S�U�L�K�R�G�D�����G�R�N���M�H���V���G�U�X�J�H���V�W�U�D�Q�H���������������J�R�G�L�Q�H���G�R�ã�O�R���G�R���E�O�D�J�R�J���S�R�U�D�V�W�D���X�N�X�S�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D���W�H���P�D�O�R��

�V�Q�D�å�Q�L�M�H�J�� �S�D�G�D�� �X�N�X�S�Q�L�K�� �U�D�V�K�R�G�D���� �3�D�G�� �U�D�V�K�R�G�D�� �M�H�� �R�þ�H�N�L�Y�D�Q�� �V�� �R�E�]�L�U�R�P�� �Q�D�� �S�D�Q�G�H�P�L�M�X�� �N�R�U�R�Q�D��

virusa te �V�P�D�Q�M�H�Q�M�H���W�U�R�ã�N�R�Y�D���R�V�R�E�O�M�D���]�D�����������P�L�O�L�M�X�Q�D���N�X�Q�D�����6���R�E�]�L�U�R�P���G�D���S�R�V�O�R�Y�Q�L���S�U�L�K�R�G�L���þ�L�Q�H��

�S�U�H�N�R�����������X�N�X�S�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D���X���R�E�D���S�R�G�X�]�H�ü�D�����H�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D���L�P�D���J�R�W�R�Y�R���L�G�H�Q�W�L�þ�Q�H��

�Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L���N�D�R���L���H�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W���X�N�X�S�Q�R�J���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D���� 

�(�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W���I�L�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�D��povezana je s financijskim prihodima i rashodima. S obzirom na 

�Y�H�ü�L�� �X�G�L�R�� �I�L�Q�D�Q�F�Ljske imovine u aktivi bilance te financijskih prihoda u ukupnim prihodima, 

ovaj je pokazatelj puno bitniji i reprezentativniji za Deloitte. U svim godinama ovaj 

pokazatelj ima �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�� �Y�H�ü�X�� �R�G�� ���� �ã�W�R�� �S�R�V�O�M�H�G�L�þ�Q�R�� �]�Q�D�þ�L�� �G�D�� �V�X�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �X�� �V�Y�L�P��

�S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�P���J�R�G�L�Q�D�P�D���Y�H�ü�L���R�G���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���U�D�V�K�R�G�D�����8���������������L���������������J�R�G�L�Q�L���V�X���W�L���S�U�L�K�R�G�L���þ�D�N���L��

�Y�L�ã�H���Q�H�J�R���G�Y�R�V�W�U�X�N�R���Y�L�ã�L���� 

�6���G�U�X�J�H���V�W�U�D�Q�H���S�R�G�X�]�H�ü�H���3�Z�&���Q�H�P�D���]�Q�D�þ�D�M�Q�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�X���L�P�R�Y�L�Q�X���X���V�Y�R�M�R�M���D�N�W�L�Y�L���V�W�R�J�D���Q�L���Q�H��

�R�V�W�Y�D�U�X�M�H�� �]�Q�D�þ�D�M�Q�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H�� �S�U�L�K�R�G�H���� �1�D�M�]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�L�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �L�� �U�D�V�K�R�G�L�� �R�G�Q�R�V�H�� �V�H��

�Q�D���S�R�]�L�W�L�Y�Q�H���L���Q�H�J�D�W�L�Y�Q�H���W�H�þ�D�M�Q�H���U�D�]�O�L�N�H�����G�R�N���V�X���U�D�V�K�R�G�L���R�G���N�D�P�D�W�D���S�X�Q�R���]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�L���R�G���S�U�L�K�R�G�D��
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�R�G���N�D�P�D�W�D�����6�W�R�J�D���X���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�P���J�R�G�L�Q�D�P�D���Q�D�������N�X�Q�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���U�D�V�K�R�G�D���G�R�ÿ�H���R�G�������������N�X�Q�D��

financijskih prihoda (2018. godina) do 0,52 kune (2020. godina).  

Tablica 24 �3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���S�U�R�I�L�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L���]�D���S�R�G�X�]�H�ü�H���'�Hloitte d.o.o. 

Deloitte 2016 2017 2018 2019 2020 
�E���š�}���u���Œ�Î�����‰�Œ�}�(�]�š�� 3,22% 5,42% 13,21% 7,66% 17,54% 
���Œ�µ�š�}���u���Œ�Î�����‰�Œ�}�(�]�š�� 3,38% 6,29% 14,43% 8,44% 21,35% 

Neto rentabilnost imovine 7,81% 10,62% 28,17% 19,11% 39,48% 
Bruto rentabilnost imovine 8,21% 12,33% 30,76% 21,06% 48,05% 

Rentabilnost vlastitog kapitala 29,84% 74,21% 98,84% 88,32% 97,92% 
�,�]�Y�R�U�����,�]�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�E�M�D�Y�O�M�H�Q�L�K���Q�D���Z�H�E���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D���)�,�1�$-e 

Tablica 25 �3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���S�U�R�I�L�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L���]�D���S�R�G�X�]�H�ü�H���3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���G���R���R�� 

PwC 2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021 
�E���š�}���u���Œ�Î�����‰�Œ�}�(�]�š�� 5,23% 19,90% 11,44% 14,34% 18,17% 
���Œ�µ�š�}���u���Œ�Î�����‰�Œ�}�(�]�š�� 7,19% 24,53% 14,14% 17,61% 22,11% 
Neto rentabilnost 

imovine 
11,43% 43,66% 22,99% 42,89% 39,38% 

Bruto rentabilnost 
imovine 

15,72% 53,82% 28,40% 52,66% 47,93% 

Rentabilnost vlastitog 
kapitala 

28,31% 69,85% 38,80% 82,82% 86,36% 

�,�]�Y�R�U�����,�]�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�E�M�D�Y�O�M�H�Q�L�K���Q�D���Z�H�E��stranicama FINA-e 

�'�Y�D���]�Q�D�þ�D�M�Q�D���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���S�U�R�I�L�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L���V�X���Q�H�W�R���P�D�U�å�D���S�U�R�I�L�W�D���L���E�U�X�W�R���P�D�U�å�D���S�U�R�I�L�W�D�����5�D�]�O�L�N�D��

�L�]�P�H�ÿ�X�� �W�D�� �G�Y�D�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �M�H�� �X�� �S�R�U�H�]�X�� �Q�D�� �G�R�E�L�W�� �N�R�M�H�J�� �V�H�� �X�� �L�]�U�D�þ�X�Q�X�� �Q�H�W�R�� �P�D�U�å�H�� �S�U�R�I�L�W�D�� �Q�H��

�V�W�D�Y�O�M�D�� �X�� �L�]�U�D�þ�X�Q���� �6�W�R�J�D�� �Q�H�W�R�� �P�D�U�å�D�� �S�U�R�I�L�W�D�� �Q�L�N�D�G�� �Q�L�M�H���Y�L�ã�D�� �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D�� �E�U�X�W�R�� �P�D�U�å�X���� �1�H�W�R��

�P�D�U�å�D��profita �S�R�G�X�]�H�ü�D���'�H�O�R�L�W�W�H���N�U�R�]���J�R�G�L�Q�H���M�H���Y�D�U�L�U�D�O�D�����8���������������J�R�G�L�Q�L���S�R�G�X�]�H�ü�H���M�H���R�V�W�Y�D�U�L�O�R��

�Q�D�M�Y�L�ã�X���Q�H�W�R���P�D�U�å�X���R�G���V�Y�L�K���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�K���J�R�G�L�Q�D�����D���W�H���M�H���J�R�G�L�Q�H���L���E�U�X�W�R���P�D�U�å�D���E�L�O�D���Q�D�M�Y�L�ã�D�����7�H���M�H��

�J�R�G�L�Q�H�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �R�V�W�Y�D�U�L�O�R�� �G�D�O�H�N�R�� �Q�D�M�Y�H�ü�X�� �G�R�E�L�W�� �R�G�� �V�Y�L�K�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�K�� �J�R�G�L�Q�D���� �]�E�R�J�� �V�Q�D�å�Q�R�J��

�S�D�G�D���X�N�X�S�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D���X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���U�D�]�G�R�E�O�M�H���S�U�L�M�H�����5�H�N�R�U�G�Q�H���������������J�R�G�L�Q�H���Q�H�W�R���P�D�U�å�D���S�U�R�I�L�W�D��

�L�]�Q�R�V�L�O�D���M�H�����������������ã�W�R���V�H���V�P�D�W�U�D���Y�U�O�R���G�R�E�U�R�P���Y�U�L�M�H�G�Q�R�ã�ü�X���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�����6���G�U�X�J�H���V�W�U�D�Q�H�����3�Z�&���M�H��

najbolju neto m�D�U�å�X���S�U�R�I�L�W�D���R�V�W�Y�D�U�L�R���������������J�R�G�L�Q�H���N�D�G�D���M�H���R�Q�D���L�]�Q�R�V�L�O�D�������������������7�H���M�H���J�R�G�L�Q�H��

�3�Z�&�� �R�V�W�Y�D�U�L�R�� �U�H�N�R�U�G�Q�X�� �G�R�E�L�W�� �]�D�K�Y�D�O�M�X�M�X�ü�L�� �V�Q�D�å�Q�R�P�� �U�D�V�W�X�� �S�U�L�K�R�G�D�� �R�G�� �S�U�R�G�D�M�H�� �L�]�Y�D�Q�� �J�U�X�S�H����

������������ �J�R�G�L�Q�H�� �Q�H�W�R�� �L�� �E�U�X�W�R�� �P�D�U�å�H�� �V�X�� �S�D�O�H���� �Q�R�� �X�� �J�R�G�L�Q�D�P�D�� �N�R�M�H�� �V�X�� �X�V�O�L�M�H�G�L�O�H�� �R�S�H�W�� �M�H�� �G�R�ã�O�R�� �G�R��

rasta gotovo na razinu od 2018. godine.  

�.�D�R���L���P�D�U�å�D���S�U�R�I�L�W�D���� �W�D�N�R���V�H���L���Q�H�W�R���L���E�U�X�W�R���U�H�Q�W�D�E�L�O�Q�R�V�W���L�P�R�Y�L�Q�H���U�D�]�O�L�N�X�M�X���S�R���S�R�U�H�]�X���Q�D���G�R�E�L�W��

�N�R�M�L�� �E�U�X�W�R�� �U�H�Q�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �X�N�O�M�X�þ�X�M�H�� �X�� �V�Y�R�M�R�M�� �I�R�U�P�X�O�L�� �L�]�U�D�þ�X�Q�D���� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �G�H�I�L�Q�L�W�Y�Q�R��

najbolje brojke ova dva pokazatel�M�H���L�P�D���X���������������J�R�G�L�Q�L�����0�H�ÿ�X�W�L�P�����Y�L�G�O�M�L�Y�R���M�H���L���N�D�N�R���M�H��������������
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�J�R�G�L�Q�D�� �E�L�O�D�� �Y�U�O�R�� �X�V�S�M�H�ã�Q�D�� �W�H�� �N�D�N�R�� �M�H�� �Q�D�Y�H�G�H�Q�R�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �X�� �W�R�M�� �J�R�G�L�Q�L�� �R�V�W�Y�D�U�L�O�R�� �Y�U�O�R�� �G�R�E�U�H��

�U�H�]�X�O�W�D�W�H�� �X�� �U�H�Q�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L�� �L�P�R�Y�L�Q�H���� �3�Z�&�� �M�H�� �X�� �V�Y�R�M�R�M�� �R�G�O�L�þ�Q�R�M�� ������������ �J�R�G�L�Q�L�� �L�P�D�R�� �Q�D�M�E�R�O�M�H��

�U�H�]�X�O�W�D�W�H���ã�W�R���V�H���W�L�þ�H���U�H�Q�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L�����D�O�L���������������L���������������J�R�G�L�Q�D���V�X���E�L�O�H���S�U�L�E�O�L�å�Q�R���V�O�L�þ�Q�H���S�R���Y�U�O�R���G�R�E�U�L��

�U�H�]�X�O�W�D�W�L�P�D���� �S�R�J�R�W�R�Y�R�� �X�� �E�U�X�W�R�� �U�H�Q�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L�� �L�P�R�Y�L�Q�H���� �.�R�G�� �3�Z�&�� �M�H�� �Y�L�G�O�M�L�Y�D�� �L�� �]�Q�D�þ�D�M�Q�D�� �U�D�]�O�L�N�D��

�L�]�P�H�ÿ�X���Q�H�W�R���L���E�U�X�W�R���U�H�Q�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L���L�P�R�Y�L�Q�H���ã�W�R���X�N�D�]�X�M�H���Q�D���]�Q�D�þ�D�M�Q�H���L�]�Q�R�V�H���S�R�U�H�]�D���Q�D��dobit koje 

�M�H�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �E�L�O�R�� �G�X�å�Q�R���S�O�D�W�L�W�L�����2�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �X�� �Y�H�ü�L�Q�L�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�K�� �J�R�G�L�Q�D�� �R�V�W�Y�D�U�X�M�X�� �R�G�O�L�þ�Q�H��

�U�H�]�X�O�W�D�W�H���ã�W�R�� �V�H�� �W�L�þ�H�� �R�Y�D�� �G�Y�D�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���� �V�W�R�J�D�� �P�R�å�H�P�R�� �]�D�N�O�M�X�þ�L�W�L�� �N�D�N�R�� �M�H�� �S�U�R�I�L�W�D�E�L�O�Q�R�V�W���R�Y�D��

�G�Y�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���Y�U�O�R���G�R�E�U�D�� 

�5�H�Q�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�� �Y�O�D�V�W�L�W�R�J�� �N�D�S�L�W�D�O�D�� �U�D�þunamo stavljanjem u omjer neto dobit s jedne strane te 

kapital i rezerve s druge strane. �6�P�D�W�U�D���V�H���N�D�N�R���M�H���W�R���Q�D�M�]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�L���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M���S�U�R�I�L�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L����

�3�R�G�X�]�H�ü�H�� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �Q�D�M�Y�H�ü�X�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�� �R�Y�R�J�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �L�P�D�O�R�� �M�H�� �X�� ������������ �J�R�G�L�Q�H�� �N�D�G�D�� �M�H��

pokazatelj iznosio 98,84%. ������������ �J�R�G�L�Q�H�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �'�H�O�O�R�L�W�H�� �R�V�W�Y�D�U�L�O�R�� �M�H�� �Q�D�M�Q�L�å�X�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W��

ovog pokazatelja���� �3�Z�&�� �M�H�� �Q�D�M�Y�L�ã�X�� �U�H�Q�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�� �N�D�S�L�W�D�O�D�� �R�V�W�Y�D�U�L�R�� �X�� �S�R�V�O�M�H�G�Q�M�R�M�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�M��

�J�R�G�L�Q�L�� ���������������� �W�H�� �V�H�� �P�R�å�H�� �U�H�ü�L�� �N�D�N�R�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�� �R�Y�R�J�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �E�L�O�D�� �P�D�O�R�� �O�R�ã�L�M�D���� �Q�H�J�R�� �N�R�G��

Deloitte-a. PwC je 2017. i 2019. godine imao �Q�L�å�X���U�H�Q�W�D�E�L�O�Q�R�V�W���Y�O�D�V�W�L�W�R�J���N�D�S�L�W�D�O�D���X���R�G�Q�R�V�X���Q�D��

�R�V�W�D�O�H���J�R�G�L�Q�H���M�H�U���M�H���X���W�H���G�Y�L�M�H���J�R�G�L�Q�H���R�V�W�Y�D�U�L�R���Q�L�å�X���Q�H�W�R���G�R�E�L�W�� �0�R�å�H se �U�H�ü�L���N�D�N�R���R�E�D���S�R�G�X�]�H�ü�D��

u svojim rekordnim godinama imaju izuzetno visoku vrijednost ovih pokazatelja. Naime 

�V�P�D�W�U�D�� �V�H�� �G�D�� �M�H�� �V�Y�H�� �L�]�Q�D�G�� �������� �U�H�Q�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L�� �Y�O�D�V�W�L�W�R�J�� �N�D�S�L�W�D�O�D�� �Y�U�O�R�� �X�V�S�M�H�ã�Q�R���� �V�W�R�J�D��se �P�R�å�H��

�U�H�ü�L���G�D���R�Y�D�M���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M���G�D�M�H���M�D�V�Q�L�M�X���V�O�L�N�X���R���Y�H�O�L�N�R�M���S�Uofitabilnosti oba �S�R�G�X�]�H�ü�D�� 

�*�O�H�G�D�M�X�ü�L �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�H�� �X�V�S�M�H�ã�Q�R�V�W�L�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D�� �]�D�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �P�R�å�H se �]�D�N�O�M�X�þ�L�W�L�� �N�D�N�R�� �R�E�D��

�S�R�G�X�]�H�ü�D�� �S�R�V�O�X�M�X�� �Y�U�O�R�� �X�V�S�M�H�ã�Q�R���� �6�Y�L�� �D�Q�D�O�L�]�L�U�D�Q�L�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L aktivnosti �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �X��

�S�U�R�V�M�H�N�X�� �V�X�� �J�R�W�R�Y�R�� �Q�D�� �L�V�W�R�M�� �U�D�]�L�Q�L���� �(�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D�� �M�H�� �Y�U�O�R�� �G�R�E�U�D�� �X�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D����

�L�D�N�R���M�H���Y�L�G�O�M�L�Y�R���N�D�N�R���M�H���H�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W���X�N�X�S�Q�R�J���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D���L���H�N�R�Q�R�P�R�þ�L�Q�R�V�W���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D���Q�H�ã�W�R��

�E�R�O�M�D�� �N�R�G�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �3�Z�&���� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �S�D�N�� �R�V�W�Y�D�U�X�M�H�� �S�U�H�G�Q�R�V�W�� �N�R�G�� �H�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W�L�� �I�L�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�D��

�]�E�R�J���Y�H�ü�H���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H���L�P�R�Y�L�Q�H��koju posjeduju.  

�6�Y�L�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�� �S�U�R�I�L�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L�� �X�N�D�]�X�M�X�� �Q�D�� �W�R�� �G�D�� �M�H�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �3�Z�&�� �S�U�R�I�L�W�D�E�L�O�Q�L�M�H�� �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D��

�'�H�O�R�L�W�W�H�����-�H�G�L�Q�D���L�]�Q�L�P�N�D���M�H���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M���U�H�Q�W�D�E�L�O�Q�R�V�W���Y�O�D�V�W�L�W�R�J���N�D�S�L�W�D�O�D���N�R�M�L���M�H���X���S�U�R�V�M�H�N�X���Y�L�ã�L���]�D��

�S�R�G�X�]�H�ü�H���'�H�O�R�L�W�W�H�����-�H�G�D�Q���R�G���U�D�]�O�R�J�D���]�D���W�R���M�H���]�D�V�L�J�X�U�Q�R���Y�H�ü�L���L�]�Q�R�V���J�O�D�Y�Q�L�F�H���N�R�M�L���S�U�H�Y�O�D�G�D�Y�D���X��

pasivi PwC-a u odnosu na Deloitte. 

4.3. Usporedna analiza DuPontovog sustava pokazatelja 
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Du Pontov sustav pokazatelja jedan je od najpoznatijih deduktivnih sustava pokazatelja. Ovaj 

sustav pokazatelja koristi �S�R�G�D�W�N�H���L�]���E�L�O�D�Q�F�H���L���U�D�þ�X�Q�D���G�R�E�L�W�L���L���J�X�E�L�W�N�D���X���L�]�U�D�þ�X�Q�X�� 

Slika 2 Du Pont sustav pokazatelja - ROE 

 

Izvor: �ä�D�J�H�U���� �.������ �0�D�P�L�ü�� �6�D�þ�H�U���� �,������ �6�H�Y�H�U�� �0�D�O�L�ã���� �6������ �-�H�å�R�Y�L�W�D���� �$������ �ä�D�J�H�U���� �/���� ������������������ �$�Q�D�O�L�]�D��
�I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�����Q�D�þ�H�O�D-postupci-�V�O�X�þ�D�M�H�Y�L���� �7�U�H�ü�H���� �L�]�P�L�M�H�Q�M�H�Q�R�� �L�� �G�R�S�X�Q�M�H�Q�R�� �L�]�G�D�Q�M�H����
Zagreb: HZRIF 

 

�3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�� �N�R�M�L�� �V�H�� �N�R�U�L�V�W�H�� �]�D�� �L�]�U�D�þ�X�Q�� �'�X�� �3�R�Q�W�R�Y�R�J�� �V�X�W�D�Y�D�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�� �L�]�U�D�þ�X�Q�D�W�L�� �V�X�� �]�D�� �R�E�D��

�D�Q�D�O�L�]�L�U�D�Q�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���]�D���V�Y�H���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�H���J�R�G�L�Q�H�� 

Tablica 26 Du Pont sustav pokazatelja �± Deloitte d.o.o. 

Godina 2016 2017 2018 2019 2020 
�D���Œ�Î�����‰�Œ�}�(�]�š�� 0,0322 0,0542 0,1321 0,0766 0,1754 

Koeficijent obrta ukupne imovine 2,4300 1,9600 2,1300 2,4900 2,2500 
Rentabilnost ukupne imovine (ROA) 0,0781 0,1062 0,2817 0,2106 0,4805 

Multiplikator glavnice 3,8207 6,9878 3,5087 4,1937 2,0379 
Rentabilnost glavnice (ROE) 0,2984 0,7421 0,9884 0,8832 0,9792 

�,�]�Y�R�U�����,�]�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�E�M�D�Y�O�M�H�Q�L�K���Q�D���Z�H�E���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D���)�,�1�$-e 

 

Tablica 27 Du Pont sustav pokazatelja �± PricewaterhouseCoopers d.o.o. 

Godina 2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021 
�D���Œ�Î�����‰�Œ�}�(�]�š�� 0,0523 0,1990 0,1144 0,1434 0,1817 

Koeficijent obrta ukupne 
imovine 

2,1900 2,1900 2,0100 2,9900 2,1700 

Rentabilnost ukupne imovine 
(ROA) 

0,1143 0,4366 0,2299 0,4289 0,3938 

Multiplikator glavnice 2,4768 1,5999 1,6877 1,9310 2,1930 
Rentabilnost glavnice (ROE) 0,2831 0,6985 0,3880 0,8282 0,8636 

Izvor: Izrada autora na temelju financijskih �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�E�M�D�Y�O�M�H�Q�L�K���Q�D���Z�H�E���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D���)�,�1�$-e 
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�3�R�G�X�]�H�ü�H�� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �Q�D�M�Y�H�ü�X�� �M�H�� �S�U�R�I�L�W�Q�X�� �P�D�å�X�� �R�V�W�Y�D�U�L�O�R�� ������������ �J�R�G�L�Q�H�� �N�D�G�D�� �M�H�� �R�Q�D�� �L�]�Q�R�V�L�O�D��

�����������������R�G�Q�R�V�Q�R�������������������7�R���]�Q�D�þ�L���G�D���M�H���W�H���J�R�G�L�Q�H���S�R�G�X�]�H�ü�H���'�H�O�R�L�W�W�H���Q�D���M�H�G�Q�X���N�X�Q�X���S�U�L�K�R�G�D��

ostvarilo 0,1754 kuna neto dobiti. U ostalim promatranim godinama ovaj je pokazatelj 

�Y�D�U�L�U�D�R�����D���Q�D�M�Q�L�å�X���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W���R�V�W�Y�D�U�L�R���M�H���������������J�R�G�L�Q�H���N�D�G�D���M�H���L�]�Q�R�V�L�R�������������������3�R�G�X�]�H�ü�H���3�Z�&��

�Q�D�M�Y�H�ü�L���L�]�Q�R�V���S�U�R�I�L�W�Q�H���P�D�U�å�H���R�V�W�Y�D�U�L�O�R���M�H���������������J�R�G�L�Q�H���N�D�G�D���M�H���P�D�U�å�D���L�]�Q�R�V�L�O�D�������������������R�G�Q�R�V�Q�R��

19,90%. U ostalim �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�P���J�R�G�L�Q�D�P�D���S�U�R�I�L�W�Q�D���P�D�U�å�D���Y�D�U�L�U�D�O�D���M�H���R�G�����������������G�R������������������ 

�0�D�U�å�D�� �S�U�R�I�L�W�D�� �X�P�Q�R�ã�N�R�P�� �V�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�R�P�� �R�E�U�W�D�� �X�N�X�S�Q�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �G�D�M�H�� �U�H�Q�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�� �X�N�X�S�Q�H��

�L�P�R�Y�L�Q�H���� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �M�H�� �Q�D�M�Y�L�ã�L�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�� �R�E�U�W�D�� �X�N�X�S�Q�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �R�V�W�Y�D�U�L�R�� ������������ �J�R�G�L�Q�H�� �N�D�G�D�� �M�H��

koeficij�H�Q�W���L�]�Q�R�V�L�R���������������7�H���M�H���J�R�G�L�Q�H���S�R�G�X�]�H�ü�H���'�H�O�R�L�W�W�H���R�V�W�Y�D�U�L�O�R���P�D�N�V�L�P�D�O�D�Q���L�]�Q�R�V���S�U�L�K�R�G�D���X��

�S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�P�� �U�D�]�G�R�E�O�M�X���� �D�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �M�H�� �G�R�å�L�Y�M�H�O�D�� �S�D�G���� �3�R�G�X�]�H�ü�H�� �3�Z�&�� ������������ �J�R�G�L�Q�H��

ostvarilo je maksimalnu vrijednost ovog koeficijenta koji je iznosio 2,99. Kao i kod Deloitte-a 

�W�H���M�H���J�R�G�L�Q�H���G�R�ã�O�R���G�R���]�Q�D�þ�D�M�Q�R�J���U�D�V�W�D���S�U�L�K�R�G�D�����D���X�M�H�G�Q�R���L���G�R���S�D�G�D���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L���L�P�R�Y�L�Q�H���� 

�3�D�G�� �S�U�R�I�L�W�Q�H�� �P�D�U�å�H�� �L�O�L�� �N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W�D�� �R�E�U�W�D�� �X�N�X�S�Q�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �X�� �Q�H�N�R�M�� �R�G�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�K�� �J�R�G�L�Q�D��

dovelo bi do pada ROA-e koja je ovisna o ta dva pokazatelja. ROA je pokazatelj koji mjeri 

�X�þ�L�Q�N�R�Y�L�W�R�V�W�� �N�R�U�L�ã�W�H�Q�M�D�� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �W�H�� �M�H�� �Y�U�O�R�� �E�L�W�D�Q�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�� �L�� �X�� �S�O�D�Q�L�U�D�Q�M�X���� �1�D�L�P�H�� �N�R�G��

�G�R�Q�R�ã�H�Q�M�D���R�G�O�X�N�D���R���S�U�R�I�L�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L���Q�R�Y�L�K���L�Q�Y�H�V�W�L�F�L�M�V�N�L�K���S�U�R�M�H�N�D�W�D, �D�N�R���M�H���5�2�$���Y�L�ã�D���R�G���L�]�Q�R�V�D��

�N�D�P�D�W�Q�H���V�W�R�S�H���W�D�G�D���M�H���Q�R�Y�L���S�U�R�M�H�N�W���S�U�R�I�L�W�D�E�L�O�D�Q�����5�2�$���M�H���]�D���S�R�G�X�]�H�ü�H���'�H�O�R�L�W�W�H���Q�D�M�Y�L�ã�H���L�]�Q�R�V�L�O�D��

�X���������������J�R�G�L�Q�L�����þ�D�N�������������������8���R�V�W�D�O�L�P���V�H���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�P���J�R�G�L�Q�D�P�D���N�U�H�W�D�O�D���X���L�Q�W�H�U�Y�D�O�X���R�G����������������

�G�R�� ���������������� �=�D�� �3�Z�&�� �5�2�$�� �M�H�� �Q�D�M�Y�L�ã�H�� �L�]�Q�R�V�L�O�D�� ��,4366 u 2018. godini. U ostalim se godinama 

�N�U�H�W�D�O�D�� �X�� �L�Q�W�H�U�Y�D�O�X�� �R�G�� �������������� �V�Y�H�� �G�R�� ���������������� �=�D�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �P�R�å�H�P�R�� �U�H�ü�L�� �G�D�� �V�X�� �Y�U�O�R��

profitabilna i da ostvaruju vrlo visoku rentabilnost ukupne imovine.  

Grafikon 1 Pregled ROA i ROE kroz godine �± Deloitte d.o.o. 
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�,�]�Y�R�U�����,�]�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�E�M�D�Y�O�M�H�Q�L�K���Q�D���Z�H�E���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D���)�,�1�$-e 

 

Grafikon 2 Pregled ROA i ROE kroz godine �± PricewaterhouseCoopers d.o.o. 

 

Izvor: Iz�U�D�G�D���D�X�W�R�U�D���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�E�M�D�Y�O�M�H�Q�L�K���Q�D���Z�H�E���V�W�U�D�Q�L�F�D�P�D���)�,�1�$-e 

Vidljivo je iz grafikona �G�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �'�H�O�R�L�W�W�H�� �L�P�D�� �Y�H�ü�H�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L�� �P�X�O�W�L�S�O�L�N�D�W�R�U�D�� �J�O�D�Y�Q�L�F�H�� �X��

�R�G�Q�R�V�X�� �Q�D�� �3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���� �7�R�� �V�H�� �G�R�J�D�ÿ�D�� �M�H�U se multiplikator �U�D�þ�X�Q�D��stavljanjem u 

�R�P�M�H�U���X�N�X�S�Q�X���L�P�R�Y�L�Q�X���L���X�N�X�S�Q�X���J�O�D�Y�Q�L�F�X���W�H���ã�W�R���M�H���Y�H�ü�L���P�X�O�W�L�S�O�L�N�D�W�R�U���]�Q�D�þ�L���G�D���V�H���Y�L�ã�H���L�P�R�Y�L�Q�H��

�I�L�Q�D�Q�F�L�U�D���R�E�Y�H�]�D�P�D���ã�W�R���M�H���Q�H�J�D�W�L�Y�Q�R���]�D���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�H���S�R�G�X�]�H�ü�D���� 

�1�D�� �5�2�(�� �X�W�M�H�þ�H�� �H�I�L�N�D�V�Q�R�V�W�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D�� ���P�M�H�U�H�Q�D�� �S�U�R�I�L�W�Q�R�P�� �P�D�U�å�R�P������ �H�I�L�N�D�V�Q�R�V�W�� �N�R�U�L�ã�W�H�Q�M�D��

imovine (mjereno obrtom ukupne imovine) i financijska poluga (mjerena multiplikatorom 

glavnice).67 �5�2�(�� �S�U�L�N�D�]�X�M�H�� �R�V�W�Y�D�U�H�Q�X�� �G�R�E�L�W�� �Q�D�� �M�H�G�Q�X�� �M�H�G�L�Q�L�F�X�� �X�O�R�å�H�Q�R�J�� �N�D�S�L�W�D�O�D���� �1�H�W�R�� �G�R�E�L�W��

�G�L�M�H�O�M�H�Q�D���V���J�O�D�Y�Q�L�F�R�P���X���L�]�U�D�þ�X�Q�X���G�D�M�H���U�H�Q�W�D�E�L�O�Q�R�V�W���J�O�D�Y�Q�L�F�H�����5�2�(������ 

�=�D���S�R�G�X�]�H�ü�H���'�H�O�R�L�W�W�H���Q�D�M�E�R�O�M�D���V�X���E�L�O�D���������������L���������������J�R�G�L�Q�D���ã�W�R���V�H���W�L�þ�H���R�Y�R�J���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D�����8���W�H��

dvije godine rentabilnost glavnice iznosila je gotovo 1. U svim promatranim godinama 

�W�H�P�H�O�M�Q�L�� �N�D�S�L�W�D�O�� �M�H�� �þ�L�Q�L�R�� �Y�U�O�R�� �]�D�Q�H�P�D�U�L�Y�� �X�G�L�R�� �X�� �J�O�D�Y�Q�L�F�L���� �D�� �]�D�G�U�å�D�Q�D�� �G�R�E�L�W�� �M�H�� �R�Y�L�V�L�O�D�� �R��

odl�X�N�D�P�D�� �8�S�U�D�Y�H�� �R�� �L�V�S�O�D�W�L�� �]�D�G�U�å�D�Q�H�� �G�R�E�L�W�L���� �8�� ���� �Q�D�Y�H�G�H�Q�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �]�D�G�U�å�D�Q�D�� �M�H�� �G�R�E�L�W���Y�H�ü�L�Q�V�N�L��

�L�V�S�O�D�ü�H�Q�D���V�W�R�J�D���M�H���G�R�E�L�W���W�H�N�X�ü�H���J�R�G�L�Q�H���þ�L�Q�L�O�D���J�R�W�R�Y�R���F�M�H�O�R�N�X�S�Q�X���J�O�D�Y�Q�L�F�X�� 

�3�Z�&�� �M�H�� �Q�D�M�Y�L�ã�H�� �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L�� �5�2�(�� �R�V�W�Y�D�U�L�R�� �X�� �G�Y�D�� �S�R�V�O�M�H�G�Q�M�D�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�D�� �U�D�]�G�R�E�O�M�D���� �8�� �R�E�D�� �M�H��

razdobl�M�D�� �U�H�Q�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�� �L�]�Q�R�V�L�O�D�� �S�U�H�N�R�� ���������� �8�� �R�E�H�� �M�H�� �J�R�G�L�Q�D�� �]�D�G�U�å�D�Q�D�� �G�R�E�L�W�� �L�]�Q�R�V�L�O�D�� ������ �D��

                                                           
67 ROA i kamatna stopa/Du Pont sustav, Ekonomski fakultet Osijek, dostupno na: 9_du-pont.pdf (unios.hr), [1. 
lipnja 2022.] 
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�W�H�P�H�O�M�Q�L���N�D�S�L�W�D�O���L���U�H�]�H�U�Y�H���L�]���G�R�E�L�W�L���V�X���þ�L�Q�L�O�H���V�D�P�R���P�D�Q�M�L���G�L�R���X�N�X�S�Q�H���J�O�D�Y�Q�L�F�H�����8�]���Y�L�V�R�N�X���G�R�E�L�W��

�W�H�N�X�ü�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �W�R�� �M�H�� �G�R�Y�H�O�R�� �G�R�� �W�D�N�R�� �Y�L�V�R�N�H�� �U�H�Q�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L�� �J�O�D�Y�Q�L�F�H���� �8�� �R�V�W�D�O�L�P�� �M�H�� �Uazdobljima 

�5�2�(���W�D�N�R�ÿ�H�U���Y�U�O�R���Y�L�V�R�N�D���� 

�,�D�N�R���3�Z�&���R�V�W�Y�D�U�X�M�H���Y�U�O�R���Y�L�V�R�N�H���V�W�R�S�H���5�2�(�����'�H�O�R�L�W�W�H���M�H���X���S�U�R�V�M�H�N�X���L�S�D�N���Q�H�ã�W�R���E�R�O�M�L�����,�S�D�N���P�R�å�H��

�V�H�� �]�D�N�O�M�X�þ�L�W�L�� �N�D�N�R�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �R�V�W�Y�D�U�X�M�X�� �Y�U�O�R�� �Y�L�V�R�N�H�� �V�W�R�S�H�� �5�2�(�� �N�R�M�L�� �M�H�� �M�H�G�D�Q�� �R�G�� �W�H�P�H�O�M�Q�L�K��

pokazatelja profitabilnosti. Samim �W�L�P�H�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �L�P�D�M�X�� �R�G�O�L�þ�Q�X�� �S�U�R�I�L�W�D�E�L�O�Q�R�V�W���� �ã�W�R�� �V�H��

�M�D�V�Q�R���R�þ�L�W�X�M�H���X���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���X���]�D�G�Q�M�L�P���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�P���J�R�G�L�Q�D�P�D�� 

 

 

 

 

 

 

 

 

�������=�D�N�O�M�X�þ�D�N 
 

�$�Q�D�O�L�]�R�P���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���R�Y�D���G�Y�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���P�R�å�H���V�H���G�R�ü�L���G�R���Y�U�O�R���N�R�U�L�V�Q�L�K���]�D�N�O�M�X�þ�D�N�D����

Vidljiv je utjecaj pandemije covid-������ �Q�D�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�H�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �X�� �]�D�G�Q�M�R�M�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�M��

�J�R�G�L�Q�L���� �7�D�M�� �V�H�� �X�W�M�H�F�D�M�� �Q�D�M�Y�L�ã�H�� �R�þ�L�W�X�M�H�� �X�� �U�D�F�L�R�Q�D�O�L�]�D�F�L�M�L�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D���� �R�G�Q�R�V�Q�R�� �V�P�D�Q�M�H�Q�M�X��

�]�D�S�R�V�O�H�Q�L�N�D���W�H���]�Q�D�þ�D�M�Q�L�P���X�ã�W�H�G�D�P�D���Q�D���W�U�R�ã�N�R�Y�L�P�D���R�V�R�E�O�M�D�����.�R�G���S�R�G�X�]�H�ü�D���'�H�O�R�L�W�W�H���V�H���X�R�þ�D�Y�D���L��

pa�G�� �P�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�L�K�� �W�U�R�ã�N�R�Y�D�� �X�� ������������ �J�R�G�L�Q�L�� �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D�� �U�D�]�G�R�E�O�M�H�� �S�U�L�M�H���� �G�R�N�� �W�R�� �V�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�P��

�3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���Q�L�M�H���V�O�X�þ�D�M�� 

�8�R�þ�H�Q�H���V�X���L���P�Q�R�J�H���V�S�H�F�L�I�L�þ�Q�R�V�W�L���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���N�R�G���R�Y�D���G�Y�D���S�R�G�X�]�H�ü�D�����6�W�D�Y�N�D���]�D�O�L�K�H���X��

�V�Y�L�P�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�P�� �J�R�G�L�Q�D�P�D�� �X�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �L�]�Q�R�V�L�� ���� �ã�W�R�� �M�H�� �L�� �O�R�J�L�þ�Q�R�� �V�� �R�E�]�L�U�R�P�� �G�D�� �V�H��

�S�R�G�X�]�H�ü�D�� �E�D�Y�H�� �S�U�X�å�D�Q�M�H�P�� �X�V�O�X�J�D���� �D�� �Q�H�� �S�U�R�G�D�M�R�P�� �S�U�R�L�]�Y�R�G�D���� �'�X�J�R�W�U�D�M�Q�D�� �L�P�R�Y�L�Q�D ima nizak 

udio u  aktivi �X�� �V�Y�L�P�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�P�� �J�R�G�L�Q�D�P�D�� �X�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���� �2�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �Q�H�P�D�M�X��

�G�X�J�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H���X���V�Y�R�M�Lm bilancama. Jedina izn�L�P�N�D���M�H���������������J�R�G�L�Q�D���X���N�R�M�R�M���V�H���X���S�R�G�X�]�H�ü�X��

�'�H�O�R�L�W�W�H���S�R�M�D�Y�O�M�X�M�X���U�H�]�H�U�Y�L�U�D�Q�M�D���N�R�M�D���V�H���Q�D�M�þ�H�ã�ü�H�� �N�O�D�V�L�I�L�F�L�U�D�M�X���N�D�R���G�X�J�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H���� �.�D�S�L�W�D�O��
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�V�H�� �X�� �R�E�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �Y�H�ü�L�Q�V�N�L�� �V�D�V�W�R�M�L�� �R�G�� �G�R�E�L�W�L�� �W�H�N�X�ü�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �L�� �]�D�G�U�å�D�Q�H�� �G�R�E�L�W�L���� �G�R�N�� �W�H�P�H�O�M�Q�L��

kapital i rezerve iz dobiti �Q�H�P�D�M�X���S�U�H�W�M�H�U�D�Q�R���]�Q�D�þ�D�M���X�G�L�R���X���J�O�D�Y�Q�L�F�L�����R�G�Q�R�V�Q�R���S�D�V�L�Y�L���S�R�G�X�]�H�ü�D�� 

�2�E�D�� �V�X�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �G�R�å�L�Y�M�H�O�D�� �U�D�V�W�� �L�P�R�Y�L�Q�H��i ukupnih prihoda �X�� �R�Y�R�P�� �S�H�W�R�J�R�G�L�ã�Q�M�H�P��

promatranom razdoblju. �'�H�O�R�L�W�W�H���M�H���X���R�E�D���V�H�J�P�H�Q�W�D���R�V�W�Y�D�U�L�R���]�Q�D�þ�D�M�D�Q���U�D�V�W���� �D�O�L���M�H���X���S�R�G�X�]�H�ü�X��

PricewaterhouseCoop�H�U�V���W�D�M���U�D�V�W���E�L�R���M�R�ã���]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�L�� 

�8���D�Q�D�O�L�]�L���O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L���Y�L�G�O�M�L�Y�R���M�H���S�R���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�P�D���N�D�N�R���M�H���S�R�G�X�]�H�ü�H���3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V��

�O�L�N�Y�L�G�Q�L�M�H���N�U�R�]���J�R�G�L�Q�H���X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���'�H�O�R�L�W�W�H�����=�D���'�H�O�R�L�W�W�H���V�H���P�R�å�H���U�H�ü�L���N�D�N�R���O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W���Q�L�M�H���Q�D��

idealnom nivou, ali je zadnje promatrane godine bila vrlo dobra te je izgledan nastavak 

dobrog smjera. PricewaterhouseCoopers ima vrlo dobre pokazatelje likvidnosti koji su malo 

�S�D�O�L���X���]�D�G�Q�M�D���G�Y�D���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�D���U�D�]�G�R�E�O�M�D�����P�H�ÿ�X�W�L�P���L���G�D�O�M�H���V�X���Q�D���Y�U�O�R���G�R�E�U�R�M���U�D�]�L�Q�L���� 

�$�Q�D�O�L�]�D���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L���J�R�Y�R�U�L���N�D�N�R���M�H���3�Z�&���X���E�R�O�M�R�M���V�L�W�X�D�F�L�M�L���R�G���S�R�G�X�]�H�ü�D��Deloitte. 
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