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SAZETAK

U poslovnom svijetu provodi se analiza financijskih izvjeStaja iz tri temeljna izvora: bilanca
poduzeca unutar koje su podaci o promjeni imovine, obveza i kapitala u navedenom razdoblju,
racuna dobiti i gubitka u kojem su vidljivi prihodi i rashodi u cjelokupnom razdoblju
promatranja, te izvjestaja o novéanom toku. Na temelju tih izvjestaja provodi se vertikalna i
horizontalna analiza te analiza financijskih pokazatelja, odnosno omjera. Putem vertikalne
analize dolazi se do podataka o promjeni odredene pozicije tijekom vremena, dok se u
horizontalnoj analizi promatra kako se pojedina pozicija u izvjeStajima krece unutar cjeline,
odnosno promatra se struktura elemenata u odnosu na bazu. Analizom financijskih omjera prati
se prije svega kretanje likvidnosti i aktivnosti poduzeca, zatim stanje zaduzenosti poduzeca,

investiranja, ali i ekonomicnost te profitabilnost poslovanja.

U ovom radu se analizira poslovanje tvrtke Vodoprivreda Nova Gradiska d.d. u razdoblju od
2017. do 2019. godine. Promatrano poduzece je u prvoj godini promatranja ostvarilo gubitak u
poslovanju, dok je u posljednje dvije godine prikazala dobit. Oscilacije u poslovanju koje su
prisutne u promatranom razdoblju ostavile su traga u gotovo svim segmentima poslovanja,
dugotrajna imovina postaje sve manja, sve je manja tekuca razina likvidnosti, te je dovela
drustvo do situacije u kojoj je bila primorana smanjiti temeljni kapital tvrtke. 1z tih, ali i ostalih
zakljucaka koje su produkt analize poduze¢a moze se re¢i da je poduzece u promatranim
godinama nije ucinilo znacajnije korake u unapredivanju poslovanja te da mu je izmedu
ostaloga potrebna dokapitalizacija kako bi uz dodatna ulaganja bilo konkurentnije, kako na

svom geografskom podrucju, tako 1 Sire.



ABSTRACT

In the business world, the analysis of financial statements is performed from three main sources:
the balance sheet of the company within which data on changes in assets, liabilities and equity
in the period, income statement in which income and expenses are visible in the entire
observation period, and cash current. Based on these reports, a vertical and horizontal analysis

is performed, as well as an analysis of financial indicators, i.e. ratios.

Through the vertical analysis, data is obtained on the change of a certain position over time,
while in the horizontal analysis it is observed how the individual position in the reports moves
within the whole, i.e. the structure of the elements in relation to the base is observed. The
analysis of financial ratios monitors, first of all, the movement of liquidity and activities of the
company, then the state of indebtedness of the company, investments, but also the economy

and profitability of operations.

This paper analyzes the business of Vodoprivreda Nova Gradiska d.d. in the period from 2017
to 2019. The observed company made a loss in the first year of observation, while in the last
two years it showed a profit. Oscillations in business that were present in the observed period
left a mark in almost all business segments, fixed assets became smaller, the current level of
liquidity decreased and led the company to a situation where it was forced to reduce the

company's share capital.

From these and other conclusions that are the product of the company's analysis, it can be said
that the company in the observed years has not made significant steps to improve business and
that it needs, among other things, recapitalization to be more competitive with additional

investments, both in its geographical area and beyond.
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1. UVvOD
Svako poduzece tijekom svog poslovanja postavlja i ostvaruje razli¢ite ciljeve, tezi Sto
kvalitetnijem upravljanju, no svaki ostvareni cilj, podatak, informacija ili dobiveni rezultat,
samo po sebi, nemaju znacenje izvan konteksta. Kako bi informacije iz poduzeca bile $to
korisnije, potrebno ih je adekvatno interpretirati. Osnovna svrha analize financijskih izvjestaja
je smislena interpretacija podataka i informacija kako bi se dobila jasna slika o poslovanju
poduzeca. Ovaj rad predstavlja analizu temeljnih financijskih izvjeStaja poduzeca
Vodoprivreda Nova Gradiska d.d. za tri uzastopna obracunska razdoblja, 2017., 2018.12019.

godinu.

Nakon uvoda, u drugom poglavlju opisana je povijest tvrtke te slijedom povijesti opisana i
situacija 1 okolnosti u kojima se poduzeée nalazi danas. Idu¢e poglavlje prikazuje bilancu
poduzeéa za promatrana razdoblja, njezinu strukturu te promjene tijekom razdoblja, odnosno
provedenu vertikalnu i horizontalnu analizu. Nakon bilance predstavljen je i racun dobiti i
gubitka, takoder sa provedenom vertikalnom i horizontalnom analizom te interpretacijom
istih. U skupinu temeljnih financijskih izvjestaja spada i izvje$taj o novéanom toku ¢iji su
podaci takoder prikazani. Kako bi analiza financijskih izvjestaja bila potpuna, potrebno je
provesti i analizu financijskih omjera, odnosno pokazatelja. Za potrebe ovog rada koriStene
su Cetiri skupine pokazatelja, to su: pokazatelji likvidnosti od kojih su izdvojeni 1 detaljnije
obradeni: koeficijent tekuce likvidnosti i koeficijent ubrzane likvidnosti, zatim pokazatelji
zaduzenosti od kojih su izdvojeni: koeficijent zaduzenosti i1 koeficijent financiranja,
pokazatelji profitabilnosti od kojih su koristeni: neto profitna marza, neto rentabilnost imovine
i rentabilnost vlastitog kapitala te na samom kraju analize pokazatelji aktivnosti od kojih su
izdvojeni i interpretirani: koeficijent obrta ukupne i dugotrajne imovine te koeficijent obrta

potraZivanja koji daje informacije i o prosje¢nom trajanju naplate potrazivanja.

U svrhu izrade ovog rada koristene su metode horizontalne i vertikalne analize te metoda

analize financijskih omjera, tj. pokazatelja.



2. PRIKAZ PODUZECA VODOPRIVREDA NOVA GRADISKA D.D.

2.1.Povijesni razvoj poduzeca

Povijest tvrtke VVodoprivreda Nova Gradiska d.d. seze u 1958. godinu kada se osniva VVodna
zajednica ,,Crnac polje* koja je postojala radi upravljanja i odrzavanja objekata obranu od
poplava i odvodnju oborinskih voda. Nakon toga 1970. godine dolazi do sjedinjenja vodnih
zajednica sa ovog podrudja te se osniva OOUR! , Vodoprivreda® Slavonski brod u &ijoj je
organizacijskoj strukturi postojala sekcija Nova Gradiska. Novim politicki ustrojem |
potrebama na podru¢ju Nove Gradiske i njezine okolice, 1991. godine, sekcija Nova Gradiska
se izdvaja iz postojeée mati¢ne organizacije i osniva se JVP? Nova Gradiska koja je osnovana
od tadasnje Skupstine opcine Nova GradiSka . Sukladno promjenama Zakona o trgovackim
drustvima JVP? Nova Gradiska mijenja naziv u Vodoprivreda Nova Gradiska d.o.o. te
sukladno promjenama Zakona o lokalnoj i regionalnoj upravi i samoupravi po kojem se
vlasni§tvo  prenosi na Brodsko-posavsku zupaniju i Hrvatske vode. Tvrtka je pod
vlasniStvom Zupanije poslovala do 1997. godine kada se promjenom Zakona o vodama stjeu
uvjeti za privatizaciju tvrtke Vodoprivreda Nova Gradiska d.o.o. koja mijenja svoj pravni
oblik u dionicko drustvo uz isti naziv tvrtke. Nakon provedenog postupka privatizacije
vlasni¢ka struktura se dijeli na zaposlenike poduzeca, jedinicu lokalne i regionalne uprave
odnosno Brodsko — posavsku zupaniju i Hrvatske Vode koje su nakon prvog kruga provedene

privatizacije zadrZale dio u vlasnickoj strukturi.

2.2.Poslovanje poduzeca danas

Nakon pretvorbi i privatizacije, a do danas u¢injeni su brojni koraci koji su poduzece doveli
do danas: prije svega povecan je obujam poslova nekoliko puta, zatim je povecana struktura
poslova, povecan je udio poslova dobivenih na trziStu putem javnog nadmetanja. Za poduzece
izrazito bitna, dobivena je licenca na branjenom podruéju br. 4 na malom slivu Sumetlica
Crnac za poslove uzdrzavanja melioracijskog sustava, te je dobivena licenca ministarstva

graditeljstva za poslove srednjeg poduzetnika (prema veli¢ini poduzeca).

! Osnovna organizacija udruzenog rada
2 Javno Vodoprivredno poduzecée



Temeljem odradenih poslova poduzece posjeduje reference za poslove:

a) izgradnje rekonstrukcije nasipa na podruc¢ju RH,

b) odrzavanje melioracijskog sustava te radove redovne i izvanredne obrane od poplava
na podruéju malog sliva Sumetlica Crnac,

c) izgradnje vodovodne mreze i kuénih prikljucaka,

d) izgradnje kanalizacijske mreze i kuénih prikljucaka,

e) izgradnje retencija i malih brana,

f) izgradnja crpnih stanica i sustava za navodnjavanje.

Poduzece danas prema pravnom ustroju posluje kao dioni¢ko drustvo. Jedna od zanimljivosti
vlasnicke strukture ovog poduzeca je $to je ono u potpunosti u vlasnistvu sadasnjih i bivsih
zaposlenika te jo§ jedan detalj koji pokazuje da niti jedan pojedinac u vlasnickoj strukturi nije
vecinski vlasnik. Ilustrirani prikaz vlasnicke strukture poduzeca Vodoprivreda Nova Gradiska

d.d. prikazan je grafikonom 1.

Grafikon 1. Prikaz vlasnicke strukture poduzeéa Vodoprivreda Nova Gradiska d.d.

M Mali dionicani 49,91%
M Zeljko Blazina 32,11%
M Viadimir Majeti¢ 6,11%
" Josip Andrasevic 3,79%
M Tomislav Burzeli¢ 3,11%
™ Damir Nikic¢ 2,63%

M Zvonko Ruskan 2,34%

Izvor: Izrada autora temeljem podataka iz izvatka dionicara objavljenih na stranicama
SKDD-a®

3 Sredignje klirinsko depozitarno drustvo



Svoju buduénost poduzece vidi kroz velike europske projekte na kojima sudjeluje samostalno
ili u zajednici ponuditelja za poslove niskogradnje za koje je specijalizirano. Drustvo je za
navedene aktivnosti dobro opremljeno sa relativno mladom i suvremenom opremom i dobro
specijaliziranim ljudskim resursima. U druStvu se prate mjere sufinanciranja proizvodne
opreme (dugotrajne imovine) od strane resornog ministarstva putem europskih sredstava kako
bi se nabavila dodatna oprema za jos§ vece zahvate i poslove niskogradnje Sto bi povecéalo
efikasnost drustva, a tvrtka bi bila konkurentnija i trgovackim drustvima izvan Republike

Hrvatske koji uspjesno posluju na njezinom trzistu.



3. FINANCIJSKA 1ZVJESCA

3.1.Bilanca poduzec¢a Vodoprivreda Nova Gradiska d.d.

Bilanca kao jedan od temeljnih financijskih izvjestaja prikazuje stanje imovine i njezinih izvora
na odredeni dan, najc¢esce je to 31.12. Upravo zbog toga Sto se sastavlja na odredeni dan, naziva
se joS 1 staticki financijski izvjestaj. U ovom primjeru koriStena je bilanca poduzeca
Vodoprivreda Nova Gradiska d.d. i to za tri promatrana razdoblja od 2017. do 2019. godine ¢iji

su podaci prikazani u sljedecoj tablici.

Tablica 1. Bilanca poduzeca Vodoprivreda Nova Gradiska d.d. u razdoblju od 2017. do 2019.

godine U kunama
AKTIVA 2017. 2018. 2019.

DUGOTRAJNA IMOVINA 9.160.989 7.958.582 7.939.573
Materijalna imovina 8.405.601 7.558.241 7.644.346
Zemljiste 1.501.417 1.501.417 1.501.417
Gradevinski objekti 545.070 440.800 339.715
Postrojenja i oprema 5.010.761 4.717.521 5.095.795
Alati, pogonski inventar i transportna
sredstva 1.321.211 877.853 696.774
Ostala materijalna imovina 27.142 20.650 10.645
Financijska imovina 755.388 400.341 295.227
Ulaganja u udjele (dionice) drustava
povezanih sudjelujuéim interesom >000 >000 >000
Ostala dugotrajna financijska imovina 750.388 395.341 290.227
KRATKOTRAJNA IMOVINA 2.845.512 5.765.835 4.260.366
Zalihe 1.297.834 1.010.238 2.715.599
Sirovine i materijal 958.772 1.010.238 1.050.125
Proizvodnja u tijeku 339.062 0 1.665.474
PotraZivanja 712.534 4.351.090 1.458.494
Potrazivanja od kupaca 695.492 4.323.203 1.447.322




Potrazivanja od drzave i drugih institucija 17.042 27.887 11.172
Financijska imovina 2.202 301.235 2.968
Dani zajmovi, depoziti i slicno 0 300.000 0
Ostala financijska imovina 2.202 1.235 2.968
Novac i nov¢ani ekvivalenti 832.942 103.272 83.305
UKUPNO AKTIVA 12.006.501 13.724.417 12.199.939
PASIVA 2017. 2018. 2019.

KAPITAL | REZERVE 5.395.033 5.964.830 6.254.939
Temeljni (upisani) kapital 6.852.000 6.852.000 6.852.000
Rezerve iz dobiti 309.186 309.186 309.186
Zadrzana dobit ili preneseni gubitak 861.660 | (1.766.153) | (1.196.357)
Dobit ili gubitak poslovne godine (2.627.813) 569.797 290.110
DUGOROCNE OBVEZE 469.738 0 435.784
Obveze prema bankama 469.738 0 435.784
KRATKOROCNE OBVEZE 6.096.965 7.743.917 5.423.324
Obveze prema bankama 1.300.000 1.621.457 513.636
Obveze za predujmove 5.194 0 0
Obveze prema dobavlja¢ima 3.093.315 4.421.215 3.415.842
Obveze prema zaposlenima 619.432 690.938 727.587
Obveze za poreze i doprinose 734.626 703.620 376.560
Obveze s osnove udjela u rezultatu 205.560 205.560 205.560
Ostale kratkorocne obveze 138.838 101.127 184.139
ODGODENO PLACANJE

TROSKOVA I PRIHODI BUDUCIH 44.765 15.670 85.892
RAZDOBLJA

UKUPNO PASIVA 12.006.501 13.724.417 12.199.939

Izvor: Izrada autora na temelju bilance poduzeca objavijene na stranicama

Financijske agencije (FINA)

Aktiva, odnosno imovina tvrtke Vodoprivreda Nova Gradiska d.d. u prvoj, 2017. godini
razmatranja iznosi nesto vise od 12 milijuna. Kako se tvrtka pretezito bavi usluznim
djelatnostima, kojima u pravilu iznos dugotrajne imovine premasuje iznos kratkotrajne, to se

ogleda 1 na primjeru ove tvrtke. Dugotrajna imovina ¢ini 76,30% S§to iznosi 9.160.989 kuna,



dok kratkotrajna imovina iznosi 2.845.512 kuna 1 zauzima 23,70% ukupne imovine poduzeca.
Tvrtka posjeduje Sirok spektar teSke mehanizacije $to se ogleda u strukturi dugotrajne imovine
u kojoj materijalna imovina, odnosno postrojenja i oprema ¢ine 41,73%, $to iznosi 5.010.761
kunu ukupne imovine, dok izrazito mali dio od 6,29% otpada na dugotrajnu financijsku
imovinu. Pored dugotrajne imovine ukupnoj imovini nalazi se i stavka kratkotrajne imovine
koja zauzima gotovo Cetvrtinu ukupne imovine i u kojoj je najznacajnija stavka zalihe koje ¢ine
10,81% ukupne imovine i koje su svakom usluznom poduzecu izrazito vazne jer osiguravaju
alate 1 pricuvne dijelove, potrebne za nesmetano izvodenje poslovnih procesa. Pored zaliha,
kratkotrajnu imovinu ¢ine jo§ i potrazivanja od kupaca u iznosu 695.492 kune te stavka bilance
koja je glavni pokazatelj solventnosti, a to su novac i nov¢ani ekvivalenti koji u ukupnoj imovini

sudjeluju sa 6,94% i iznose 832.942 kune $to govori o niskoj solventnosti poduzeca.

U podrucju pasive poduzeca, u prvoj promatranoj godini kapital i rezerve tvrtke iznosile su
5.395.033 kune Sto iznosi manje od temeljnog (upisanog) kapitala tvrtke upravo zbog
ostvarenog gubitka u 2017. godini koji je iznosio 2.627.813 kuna, gubitak u poslovanju ostvaren
je ponajvise zbog nedostatka ugovorenih poslova te visokih fiksnih tro§kova u kojima prednjace

troskovi place 1 amortizacije $to se ogleda 1 u raCunu dobiti 1 gubitka.

Pored kapitala u pasivi se isti¢e i stavka kratkoro¢nih obveza tvrtke koja iznosi 6.096.965 kuna
te koja, zbog iskazanog gubitka u promatranoj godini, premaSuje iznos kapitala i1 rezervi te
sudjeluje sa 50,78% u ukupnoj pasivi. Uslijed negativnog trenda i nemoguénosti servisiranja
dugoro¢nih obveza, tvrtka odabire kao poslovno rjeSenje financiranje dugoro¢nih obveza iz
kratkoro¢nih izvora zbog nemogucénosti reprogramiranja dospjelih dugoro¢nih obveza §to je u

aktivi prikazano stavkom ,,Obveze prema bankama* u iznosu od 1.300.000 kuna.

Uslijed nastalog gubitka u 2017. godini do djelomi¢nog oporavka dolazi ve¢ u iducoj, 2018.
godini u kojoj tvrtka ostvaruje dobit u iznosu 569.797 kuna §to izrazava jako mali udio dobiti
u ukupnim prihodima od svega 2,33%. lako je tvrtka ostvarila dobit, njezina se dugotrajna
imovina smanjila upravo zbog nedostatka investicija, dok je kratkotrajna imovina porasla za
cak 102,63%, uslijed povecanje realizacije poslova, porast se najvise o€itovao kroz povecanje
potrazivanja od 510,65%, koja se ogledaju kroz nedospjela, ali i dospjela, a nenapla¢ena
potrazivanja. Porastu kratkotrajne imovine pomogao je i snazan rast kratkotrajne financijske
imovine koja je sa 2.202 kune u 2017. godini porasla na 301.235 kuna upravo zbog stavke danih
zajmova i depozita te prikazala postotni rast od 13.580,06%. Stavka u bilanci kroz koju se
ocituje solventnost poduzec¢a, u 2018. godini pada na jako nisku razinu od samo 0,75% ukupne
imovine poduzeca dok je u 2019. godini taj postotak iznosio 1,51%. Oporavak poduzeca kroz
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ostvarenu dobit u 2018. godini povecava temeljni kapital za 10,56%, dugorocne obveze u
potpunosti nestaju, dok stavka kratkoro¢nih obveza raste za 27,01% zbog servisiranja

kratkoro¢nih obveza kratkoro¢nim kreditom.

Kako je tvrtka od pocetnog promatranog razdoblja iz 2017. godine i ostvarenog gubitka, u 2018.
godini krenula pozitivnim trendom, tako je u 2019. godini taj trend nastavljen. Tvrtka na kraju
godine posluje sa 290.110 kuna dobiti koja s udjelom od 1,19% ukupnih prihoda ipak
predstavlja rast, odnosno pozitivan trend u odnosu na prethodnu godinu. U 2019. godini u
dugotrajnoj materijalnoj imovini poduzeca nema znacajnijih promjena, zanemarivo povecanje
ulaganja u postrojenja i opremu, dok kod financijske imovine, kao i prethodne dogine dolazi do
pada s time da je u tom razdoblju prisuta pad od 26,26%, $to je rezultat naplate potrazivanja za
dugotrajnu financijsku imovinu, odnosno potrazivanja za prodane vlastite dionice malim
dioni¢arima na rok od 20 godina. U pasivi poduzec¢a dobit u 2019. godini povecava kapital i
rezerve za 4.86%, ali znacajnije povecanje biljeze obveze poduzecéa, nakon $to je tvrtka u 2018.
godini ocistila sve dugoro¢ne obveze, u 2019. godini se ponovno dugoro¢no zaduzuje za
435.784 kune odnosno 3.57% svoje ukupne pasive, dok kratkoro¢ne obveze biljeze pad od
29,97% iz cega se lako zakljucuje da je tvrtka reprogramirala svoje kratkorocne obveze u

dugorocne.

Tablica 2. Stope promjena bilance poduzeéa Vodoprivreda Nova Gradiska d.d. u razdoblju
od 2017. do 2019. godine

AKTIVA 2017./2018. 2018./2019.
DUGOTRAJNA IMOVINA -13,13% -0,24%
Materijalna imovina -10,08% 1,14%
Zemljiste 0,00% 0,00%
Gradevinski objekti -19,13% -22,93%
Postrojenja i oprema -5,85% 8,02%
Alati, pogonski inventar i transportna sredstva -33,56% -20,63%
Ostala materijalna imovina -23,92% -48,45%
Financijska imovina -47,00% -26,26%
Ulaganja u udjele (dionice) drustava povezanih

sudjeluju¢im interesom 0.00% 0.00%
Ostala dugotrajna financijska imovina -47,32% -26,59%




KRATKOTRAJNA IMOVINA 102,63% -26,11%
Zalihe -22,16% 168,81%
Sirovine i materijal 5,37% 3,95%
Proizvodnja u tijeku -100,00% 100,00%
Potrazivanja 510,65% -66,48%
Potrazivanja od kupaca 521,60% -66,52%
Potrazivanja od drzave i drugih institucija 63,64% -59,94%
Financijska imovina 13580,06% -99,01%
Dani zajmovi, depoziti i slicno 100,00% -100,00%
Ostala financijska imovina -43,91% 140,32%
Novac 1 nov¢ani ekvivalenti -87,60% -19,33%
UKUPNO AKTIVA 14,31% -11,11%
PASIVA 2017./2018. 2018./2019.
KAPITAL | REZERVE 10,56% 4,86%
Temeljni (upisani) kapital 0,00% 0,00%
Rezerve iz dobiti 0,00% 0,00%
Zadrzana dobit ili preneseni gubitak -304,97% -32,26%
Dobit ili gubitak poslovne godine -121,68% -49,09%
DUGOROCNE OBVEZE -100,00% 100,00%
Obveze prema bankama -100,00% 100,00%
KRATKOROCNE OBVEZE 27,01% -29,97%
Obveze prema bankama 24,73% -68,32%
Obveze za predujmove -100,00% 100,00%
Obveze prema dobavlja¢ima 42,93% -22,74%
Obveze prema zaposlenima 11,54% 5,30%
Obveze za poreze i doprinose -4,22% -46,48%
Obveze s osnove udjela u rezultatu 0,00% 0,00%
Ostale kratkoro¢ne obveze -27,16% 82,09%
ODGODENO PLACANJE TROSKOVA I

PRIHODI BUDUCIH RAZDOBLJA 0430 A
UKUPNO PASIVA 14,31% -11,11%

Izvor: Izrada autora na temelju bilance poduzecéa objavljene na stranicama

Financijske agencije (FINA)




U tablici 3. prikazana je vertikalna analiza bilance poduze¢a Vodoprivreda Nova Gradiska

d.d. za promatrano razdoblje u kojoj se analiza provodi koriStenjem stavke ukupne aktive,

odnosno ukupne pasive kao baze za provedbu analize.

Tablica 3. Struktura bilance poduzeéa Vodoprivreda Nova Gradiska d.d. u razdoblju od 2017.

do 2019. godine.

AKTIVA 2017. 2018. 2019.
DUGOTRAJNA IMOVINA 76,30% 57,99% 65,08%
Materijalna imovina 70,01% 55,07% 62,66%
Zemljiste 12,51% 10,94% 12,31%
Gradevinski objekti 4,54% 3,21% 2,78%
Postrojenja i oprema 41,73% 34,37% 41,77%
Alati, pogonski inventar i transportna 11,00% 6,40% 5,71%
sredstva
Ostala materijalna imovina 0,23% 0,15% 0,09%
Financijska imovina 6,29% 2,92% 2,42%
Ulaganja u udjele (dionice) drustava 0,04% 0,04% 0,04%
povezanih sudjelujué¢im interesom
Ostala dugotrajna financijska imovina 6,25% 2,88% 2,38%
KRATKOTRAJNA IMOVINA 23,70% 42,01% 34,92%
Zalihe 10,81% 7,36% 22,26%
Sirovine i materijal 7,99% 7,36% 8,61%
Proizvodnja u tijeku 2,82% 0,00% 13,65%
Potrazivanja 5,93% 31,70% 11,95%
Potrazivanja od kupaca 5,79% 31,50% 11,86%
Potrazivanja od drzave i drugih institucija 0,14% 0,20% 0,09%
Financijska imovina 0,02% 2,19% 0,02%
Dani zajmovi, depoziti i slicno 0,00% 2,19% 0,00%
Ostala financijska imovina 0,02% 0,01% 0,02%
Novac 1 novéani ekvivalenti 6,94% 0,75% 0,68%
UKUPNO AKTIVA 100,00% 100,00% 100,00%
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PASIVA 2017. 2018. 2019.

KAPITAL | REZERVE 44,93% 43,46% 51,27%
Temeljni (upisani) kapital 57,07% 49,93% 56,16%
Rezerve iz dobiti 2,58% 2,25% 2,53%
Zadrzana dobit ili preneseni gubitak 7,18% -12,87% -9,81%
Dobit ili gubitak poslovne godine -21,89% 4,15% 2,38%
DUGOROCNE OBVEZE 3,91% 0,00% 3,57%
Obveze prema bankama 3,91% 0,00% 3,57%
KRATKOROCNE OBVEZE 50,78% 56,42% 44,45%
Obveze prema bankama 10,83% 11,81% 4,21%
Obveze za predujmove 0,04% 0,00% 0,00%
Obveze prema dobavljac¢ima 25,76% 32,21% 28,00%
Obveze prema zaposlenima 5,16% 5,03% 5,96%
Obveze za poreze i doprinose 6,12% 5,13% 3,09%
Obveze s osnove udjela u rezultatu 1,71% 1,50% 1,68%
Ostale kratkoro¢ne obveze 1,16% 0,74% 1,51%
ODGODENO PLACANJE 0,37% 0,11% 0,70%
TROSKOVA I PRIHODI BUDUCIH

RAZDOBLJA

UKUPNO PASIVA 100,00% 100,00% 100,00%

Izvor: Izrada autora na temelju bilance poduzecéa objavljene na stranicama

Financijske agencije (FINA)

3.2.Racun dobiti 1 gubitka poduze¢a Vodoprivreda Nova Gradiska d.d.

U skupinu temeljnih financijskih izvjestaja spada i Rac¢un dobiti i gubitka. Izvjestaj je to koji
sazima sve prihode, te sve rashode koje je poduzece ostvarilo tijekom odredenog razdoblja,
najéesce je to jedna godina i suceljavanjem tih dvaju stavki generira financijski rezultat
poslovanja koji, ukoliko prihodi premaSuju rashode biva pozitivan ili u obrnutom sluc¢aju kada
rashodi nadilaze iznos prihoda, biva negativan. Pored te dvije situacije postoji 1 slu¢aj jednakih
prihoda i rashoda pri ¢emu dobit iznosi nula, no taj slucaj je u praksi prisutan u jako malom

postotku. Racun dobiti i gubitka je po svom karakteru dinamicki financijski izvjestaj upravo
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zbog toga $to se sastavlja za odredeno vremensko razdoblje. Struktura racuna dobiti 1 gubitka
raS¢lanjuje se na tri aktivnosti poduzeca, a to su: poslovne, financijske i ostale (izvanredne)

aktivnosti poduzeca.

U ovom primjeru kori$ten je ra¢un dobiti i gubitka poduzeca Vodoprivreda Nova Gradiska

d.d. za tri promatrana razdoblja od 2017. do 2019. godine.

Tablica 4. Racun dobiti i gubitka poduzecéa Vodoprivreda Nova Gradiska d.d. za razdoblje od

2017. do 2019. godine U kunama
2017. 2018. 2019.

POSLOVNI PRIHODI 20.838.312 24.202.968 | 24.095.791
Prihodi od prodaje (izvan grupe) 20.838.312 24.159.395 | 24.095.791
Ostali poslovni prihodi (izvan grupe) 0 43.573 0
POSLOVNI RASHODI 23.492.310 23.776.571 | 23.936.233
Promjene vrijednosti zaliha proizvodnje u

tijeku i gotovih proizvoda (339.062) 339.062 | (1.665.474)
Materijalni troskovi 6.670.189 8.147.864 7.398.995
Troskovi osoblja 9.143.061 9.398.723 9.701.778
Amortizacija 1.553.322 1.568.693 1.501.160
Ostali trogkovi 5.333.043 3.307.271 | 5.963.534
Ostali poslovni rashodi 1.131.757 1.014.958 1.036.203
NETO POSLOVNI PRIHODI (2.653.998) 426.397 159.558
FINANCIJSKI PRIHODI 96.783 225.986 224.793
Ostali prihodi s osnove kamata 5.880 7.009 7.670
Ostali financijski prihodi 90.903 218.977 217.123
FINANCIJSKI RASHODI 70.598 82.586 94.241
Rashodi s osnove kamata 54.171 66.825 64.797
Ostali financijski rashodi 16.427 15.761 29.444
NETO FINANCIJSKI PRIHODI 26.185 143.400 130.552
UKUPNO PRIHODI 20.935.095 24.428.954 | 24.320.584
UKUPNO RASHODI 23.562.908 23.859.157 | 24.030.474
DOBIT PRIJE OPOREZIVANJA (2.627.813) 569.797 290.110
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Porez na dobit 0 0 0
DOBIT NAKON OPOREZIVANJA (2.627.813) 569.797 290.110

Izvor: Izrada autora na temelju racuna dobiti i gubitka poduzeca objavljenog na

stranicama Financijske agencije (FINA)

Racun dobiti 1 gubitka tvrtke Vodoprivreda Nova Gradiska d.d. prikazuje sve prihode koje je
tvrtka ostvarila tijekom promatranog razdoblja te suceljeni sa svim rashodima u istom razdoblju
¢ine poslovni rezultat, odnosno dobit ili gubitak. Tvrtka je 2017. ostvarila prihode od poslovnih
djelatnosti u iznosu 20.838.312 kuna $to ¢ini 99,54% ukupnih prihoda dok su rashodi poslovne
djelatnosti iste godine premasili iznos poslovnih, ali i ukupnih prihoda te prouzrocili gubitak
od 2.627.813 kuna. U strukturi poslovnih rashoda najviSe se isti¢e stavka troskova osoblja,
odnosno troSkovi place radnika koja u ovoj tvrtki na godi$njoj razini, u brutu iznosi 9.143.061
kunu, $to predstavlja 43,67% udjela u ukupnim prihodima. Pored troskova osoblja u iznosu od
6.670.189 kuna isticu se jos i materijalni troskovi te ostali troskovi u poslovanju. U financijskim
aktivnostima tvrtke u 2017. godini zabiljezen je pozitivan neto financijski prihod u iznosu

26.185 kuna Sto predstavlja 0,13% ukupnih prihoda tvrtke.

Tvrtka ve¢ u iducoj godini, 2018. godini, djelomi¢no popravlja financijsku sliku poduzeca,
naime uslijed povecéane realizacije poslova dolazi i do rasta prihoda poslovne djelatnosti od
16,15% te oni u 2018. godini iznose 24.202.968 kuna, §to kada se usporedi sa poslovnim
rashodima koji su u istom razdoblju porasli za tek 1,21%, dovodi do pozitivhog financijskog
rezultata poslovnih aktivnosti u iznosu od 426.397 kuna te uz rast financijskih aktivnosti za
116,52% ¢ini ukupan rezultat poslovanja pozitivnim i to za iznos od 569.797 kuna. lako je
2018. godine ostvarena dobit u poslovanju, poreza na dobit i dalje nema zbog sanacije gubitka
prethodnog razdoblja, kojeg tvrtka ima pravo prenositi i sanirati pet narednih razdoblja te ako
u tom razdoblju ne uspije sanirati gubitak, on se otpisuje. U strukturi troskova u 2018. godini
dolazi do ocekivanih povecanja troSkova upravo zbog povecane poslovne aktivnosti, tako
dolazi do rasta materijalnih troskova za 22,15% dok troSkovi osoblja, zbog svog fiksnog
karaktera u poduzec¢u rastu za samo 2,8%. Znacajnije ustede tvrtka je ostvarila u podru¢nu
ostalih troskova koji su pali za 38,99%. Povecanjem poslovnih aktivnosti rasle su u financijske
aktivnosti, tako financijski prihodi u 2018. godini rastu za 133,50% u odnosu na prethodnu
godinu, dok financijski rashodi za isto razdoblje rastu za 16,98%.

Tvrtka u narednom promatranom razdoblju nastavlja s pozitivnim trendom poslovnog rezultata

te je i u 2019. godini ostvarena dobit od 290.110 kuna, odnosno 1,19% ukupnih prihoda u
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poslovanju §to je u odnosu na prethodnu godinu smanjenje dobiti od 49,09%. Prihodi poslovnih
djelatnosti takoder su manji za 0,44% te iznose 24.095.791 kunu, dok poslovni rashodi biljeze
minimalno povecanje od 0,67% u odnosu na prethodno promatrano razdoblje. U strukturi
rashoda nije bilo ve¢ih promjena osim stavke ostalih troSkova u poslovanju koji su porasli za
80,32% te najviSe utjecali na prethodno povecanje poslovni rashoda. U financijskim
aktivnostima u 2019. godini zabiljezen je pozitivan rezultat koji je iznosio 130.552 kune, no u
odnosu na prethodnu godinu prisutan je pad prihoda financijske djelatnosti od 0,53% i rast
financijskih rashoda od 14,11%.

Sva dobit tvrtke ostvarena u posljednja dva od ukupno tri promatrana razdoblja se u potpunosti

prenosila na pokrivanje gubitka te stoga isplate dividende za dioniCare za ta razdoblja nije bilo.

Tablica 5. Stope promjena racuna dobiti i gubitka poduzeéa Vodoprivreda Nova Gradiska d.d.
u razdoblju od 2017. do 2019. godine

2017./2018 2018./20109.
POSLOVNI PRIHODI 16,15% -0,44%
Prihodi od prodaje (izvan grupe) 15,94% -0,26%
Ostali poslovni prihodi (izvan grupe) 100,00% -100,00%
POSLOVNI RASHODI 1,21% 0,67%
Promjene vrijednosti zaliha proizvodnje u tijeku i
gotovih proizvoda 200.00% o91,20%
Materijalni troskovi 22,15% -9,19%
Troskovi osoblja 2,80% 3,22%
Amortizacija 0,99% -4,31%
Ostali troskovi -37,99% 80,32%
Ostali poslovni rashodi -10,32% 2,09%
NETO POSLOVNI PRIHODI 14,94% -1,11%
FINANCIJSKI PRIHODI 133,50% -0,53%
Ostali prihodi s osnove kamata 19,20% 9,43%
Ostali financijski prihodi 140,89% -0,85%
FINANCIJSKI RASHODI 16,98% 14,11%
Rashodi s osnove kamata 23,36% -3,03%
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Ostali financijski rashodi -4,05% 86,82%
NETO FINANCIJSKI PRIHODI 116,52% -14,64%
UKUPNO PRIHODI 16,69% -0,44%
UKUPNO RASHODI 1,26% 0,72%
DOBIT PRIJE OPOREZIVANJA -121,68% -49,09%
Porez na dobit 0,00% 0,00%
DOBIT NAKON OPOREZIVANJA -121,68% -49,09%

Izvor: Izrada autora na temelju racuna dobiti i gubitka poduzeca objavljenog na

stranicama Financijske agencije (FINA)

U tablici 6. prikazana je vertikalna analiza ra¢una dobiti i gubitka promatranog poduzeca za

promatrano razdoblje od 2017. do 2019. godine u kojoj se analiza provodi koriStenjem stavke

ukupnog prihoda kao baze za provedbu iste.

Tablica 6. Struktura racuna dobiti i gubitka poduzeca Vodoprivreda Nova Gradiska d.d. u

razdoblju od 2017. do 2019. godine

2017. 2018. 2019.

POSLOVNI PRIHODI 99,54% 99,07% 99,08%
Prihodi od prodaje (izvan grupe) 99,54% 98,90% 99,08%
Ostali poslovni prihodi (izvan grupe) 0,00% 0,18% 0,00%
POSLOVNI RASHODI 112,21% 97,33% 98,42%
Promjene vrijednosti zaliha proizvodnje u -1,62% 1,39% -6,85%
tijeku i gotovih proizvoda

Materijalni troskovi 31,86% 33,35% 30,42%
Troskovi osoblja 43,67% 38,47% 39,89%
Amortizacija 7,42% 6,42% 6,17%
Ostali troskovi 25,47% 13,54% 24,52%
Ostali poslovni rashodi 5,41% 4,15% 4,26%
NETO POSLOVNI PRIHODI -12,68% 1,75% 0,66%
FINANCIJSKI PRIHODI 0,46% 0,93% 0,92%
Ostali prihodi s osnove kamata 0,03% 0,03% 0,03%
Ostali financijski prihodi 0,43% 0,90% 0,89%
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FINANCIJSKI RASHODI 0,34% 0,34% 0,39%
Rashodi s osnove kamata 0,26% 0,27% 0,27%
Ostali financijski rashodi 0,08% 0,06% 0,12%
NETO FINANCIJSKI PRIHODI 0,13% 0,59% 0,54%
UKUPNO PRIHODI 100,00% 100,00% 100,00%
UKUPNO RASHODI 112,55% 97,67% 98,81%
DOBIT PRIJE OPOREZIVANJA -12,55% 2,33% 1,19%
Porez na dobit 0,00% 0,00% 0,00%
DOBIT NAKON OPOREZIVANJA -12,55% 2,33% 1,19%

Izvor: Izrada autora na temelju racuna dobiti i gubitka poduzeca objavijenog na

stranicama Financijske agencije (FINA)

3.3. Izvjestaj o nov€anom toku poduzeéa Vodoprivreda Nova Gradiska d.d.

Na temeljnu podataka iz prethodna dva izvjestaja, te biljeski uz financijske izvjestaje generiran
je 1izvjestaj o novcanom toku poduzeca za razdoblje od 2017. do 2019. godine koji je prikazan

tablicom 7.

Tablica 7. Izvjestaj o novéanom tijeku poduzeca Vodoprivreda Nova Gradiska d.d. za razdoblje

od 2017. do 2019. godine

OPERATIVNE AKTIVNOSTI 2017. 2018. 2019.
Neto dobit -2.627.800 569.800 290.100
Amortizacija 1.553.300 1.568.700 1.501.200
Promjena zaliha -508.500 287.600 | -1.705.400
Promjena kratkotrajnih potrazivanja 2.891.900 -3.638.600 2.892.600
Promjena kratkotrajne financijske imovine 16.800 -299.000 298.300
Promjena kratkoro¢nih operativnih obveza -827.500 1.325.500 | -4.628.600
Promjena pasivnih razgranicenja 5.400 -29.100 70.200
I 503700 |  -215100 | -1.281.600
INVESTICIJSKE AKTIVNOSTI 2017. 2018. 2019.
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Promjena ispisom dugotrajne imovne 950.100 |  -721.300 | -1.587.300
materijalne imovine bez amortizacije
Promjena dugotrajne financijske imovine -128.500 355.000 105.100
Net_o novcani tijekovi iz investicijskih -1.078.600 .366.300 | -1.482.200
aktivnosti

FINANCIJSKE AKTIVNOSTI 2017. 2018. 2019.
Promjena kap!tala i rezervi bez poslovnog -205.600 0 0
rezultata tekucée godine
Promjena dugoro¢nih obveza -880.000 -469.700 3.851.600
Promjena kratkoro¢nih financijskih obveza 300.000 321.500 -1.107.800
Net_o novéani tijekovi iz financijskih -785.600 -148.300 2 743.800
aktivnosti
Neto novcani tijek (OCF+ICF+FCF) -1.360.500 -729.700 -20.000
Novac na pocetku razdoblja 2.193.400 832.900 103.300
Novac na kraju razdoblja 832.900 103.300 83.300

Izvor: Izrada autora temeljem podataka sa servisa Poslovna.hr

Novc¢ani tijek 1z operativnih aktivnosti u 2017. godini je, unato¢ gubitku u poslovanju, ostao
pozitivan 1 iznosio 503.700 kuna. Neto nov€ani tijek investicijskih aktivnosti iste godine biljezi
znatno smanjenje i to u iznosu od 1.078.600 kuna i to najvise zbog promjene kod ispisa,
odnosno isknjizavanja dugotrajne materijalne imovine. Financijske su aktivnosti u istoj godini
takoder negativne 1 to u iznosu od 785.600 kuna 1 to dijelom zbog promjene u strukturi kapitala,
ali ve¢inskim dijelom zbog smanjenja dugorocnih obveza. Novac na pocetku razdoblja od
2.193.400 kuna se konvertiraju¢i se u imovinu ili potraZivanja gotovo istopio, te na kraju
razdoblja iznosio 832.900 kuna. Uzevsi u obzir nov€ane tijekove iz sve tri aktivnosti generira

se ukupni neto novéani tok za 2017. godinu koji iznosi -1.360.500 kuna.

2018. godina sa sobom nosi negativan predznak u sve tri aktivnosti. Prva i najvaznija u
poslovanju, operativna aktivnost je smanjena za 215.100 kuna Sto predstavlja pad od 142,70%
u odnosu na prethodnu godinu. Investicijske aktivnosti takoder biljeze pad 366.300 kuna §to je
posljedica gubitka prethodne godine koja je samim time djelomi¢no onemogucila ulaganja u
dugotrajnu imovinu poduzeca. Financijske aktivnosti uzrokovane promjenom dugorocnih

obveza u iznosu 469.700 kuna, te promjenom u odnosu na prethodnu godinu od 81,12% ostaju
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negativne i iznose 148.300 kuna. Pocetni novac u iznosu od 832.900 kuna do kraja 2018. godine

pao je na 103.300 kuna.

Iduca, 2019. godina dovodi do blagog poboljSanja stanja Sto se neto nov¢anog toka tice, naime
on je sa -729.700 kuna 2018. godine dosao do -20.000 kuna u 2019. godini. Neto nov¢ani tok
operativnih aktivnosti iznosi -1.281.600 kuna $to je najve¢im dijelom posljedica promjene
kratkoro¢nih operativnih obveza i to za iznos od 4.628.600 kuna. Tijekovi iz operativnih
aktivnosti porasli su za 495,82% u odnosu na prethodnu godinu. Rast se dogodio i kod nov¢anih
tijekova iz investicijskih aktivnosti za 304,64%, Sto je u najveCem dijelu kao posljedica
promjena dugoro¢nih obveza koja je iznosila 3.851.600 kuna. Novac na pocetku razdoblja je,
kao u prethodne dvije godine padao te na kraju 2019. godine doSao na samo 83.300 kuna, te se

moze re¢i da je u odnosu na svoju imovinu izrazito nisko likvidno poduzece.
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4. ANALIZA FINANCHNSKIH POKAZATELJA

Pored vertikalne i1 horizontalne analize u analizi financijskih izvjeStaja koristi se i metoda
analize pomocu financijskih omjera, odnosno pokazatelja. Financijski omjeri se izracunavaju
sueljavanjem pojedinih stavki iz temeljnih financijskih izvjestaja kako bi se dobila jasnija slika
o pojedinim segmentima unutar izvjestaja te se na temelju dobivenih izracuna donose zakljucci
o stanju poduzeca. Kako bi se rezultati dobiveni izracunom financijskih pokazatelja mogli §to
bolje interpretirati, potrebno ih je usporediti. Usporedivanje rezultata moze biti ucinkovito
ukoliko se poduzece usporeduje sa poduzecem iste ili slicne djelatnosti, te ukoliko se
usporeduju podaci poduzeéa unazad vise obracunskih razdoblja. Financijski omjeri se najcesc¢e
rangiraju prema skupinama, postoje omjeri likvidnosti, zaduzenosti, aktivnosti, ekonomicnosti,
investiranja 1 profitabilnosti. Za potrebe ovog rada detaljnije objasSnjeni 1 koriSteni su:

pokazatelji likvidnosti, zaduzenosti, profitabilnosti i pokazatelji aktivnosti.

4.1.Pokazatelji likvidnosti

Pokazatelji likvidnosti prvi su i najbrzi nacin izrauna sigurnosti poslovanja te izrauna
solventnosti tvrtke. Pokazatelji likvidnosti mjere sposobnosti poduzeca da podmiri svoje
kratkoro¢ne obveze. Oni su vazni su za donosenje odluka vezanih uz podmirivanje obveza
prema dobavlja¢ima, kreditorima te drzavi. U promatranom primjeru koristeni su koeficijent

tekuce likvidnosti i koeficijent ubrzane likvidnosti.

Tablica 8. Pokazatelji likvidnosti poduzeca Vodoprivreda Nova Gradiska d.d. u razdoblju od
2017. do 2019. godine

2017. 2018. 20109.
Kratkotrajna imovina (' u kunama) 2.845.512 5.765.835 4.260.366
Kratkoro¢ne obveze (u kunama) 6.096.965 7.743.917 5.423.324
Koeficijent tekuce likvidnosti 0,47 0,74 0,79
Zalihe (u kunama) 1.297.834 1.010.238 2.715.599
Koeficijent ubrzane likvidnosti 0,25 0,61 0,28
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Izvor: Izrada autora temeljem podataka iz bilance poduzecéa objavijene na stranicama

Financijske agencije (FINA)

Grafikon 2. Kretanje pokazatelja likvidnosti poduzeéa Vodoprivreda Nova Gradiska d.d. za
razdoblje od 2017. do 2019. godine

2017. 2018. 2019.

Koeficijent tekuce likvidnosti Koeficijent ubrzane likvidnosti

Izvor: Izrada autora na temelju podataka iz tablice 8.

Na prethodnom grafikonu prikazano je kretanje dvaju koeficijenata kroz tri obracunska
razdoblja. Prvi koeficijent, prikazan plavom bojom, iskazuje trogodiSnju tendenciju rasta, no
jos uvijek daleko ispod uobicajenih vrijednosti od 1.5 §to poduzece izlaze visokom riziku
manjka sredstava za podmirenje kratkoro¢nih obveza. Druga krivulja prikazuje koeficijent
ubrzane likvidnosti koji u 2018. godini, zbog visokog rasta kratkotrajne imovine raste vise od
100%, ali se ve¢ u idu¢em razdoblju, 2019. godini, zbog spusta na gotovo istu razinu kao u
prvoj promatranoj godini. Kroz sva tri obracunska razdoblja ne dolazi do uobicajene vrijednosti

koeficijenta.

4.2. Pokazatelji zaduzenosti

Strukturu kapitala i nac¢ine kojima poduzece financira svoju imovinu pokazuju pokazatelji
zaduZzenost, oni takoder odreduju stupanj koristenja financijskih sredstava za koje se poduzece
zaduzilo. Visokim stupanjem zaduzenosti drustvo gubi financijsku fleksibilnost, postoji sve

veci rizik bankrota, a samim je time i otezano pronalazenje novih investitora. Poduzece moze
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imati stupanj zaduzenosti pod kontrolom i1 posudena sredstva koristiti na na¢in koji moze biti

rezultat porasta povrata sredstava u odnosu na investirana sredstva drustva ¢ime postoji veza

izmedu pokazatelja zaduzenosti i pokazatelja profitabilnosti. U ovom primjeru koriSteni su

koeficijenti zaduZenosti 1 financiranja te omjer duga i glavnice.

Tablica 9. Pokazatelji zaduzenosti poduzeéa Vodoprivreda Nova Gradiska d.d. u razdoblju od

2017. do 2019. godine

2017. 2018. 2019.
Ukupne obveze (u kunama) 6.566.703 7.743.917 5.859.108
Ukupna aktiva (u kunama) 12.006.501 13.724.417 | 12.199.939
Koeficijent zaduZenosti 0,55 0,56 0,48
Kapital i rezerve (u kunama) 5.395.033 5.964.830 6.254.939
Koeficijent financiranja 1,22 1,30 0,94
Dugorocne obveze (u kunama) 469.738 0 435.784
Omjer duga i glavnice 0,09 0,00 0,07

Izvor: Izrada autora temeljem podataka iz bilance poduzeca objavijene na stranicama

Financijske agencije (FINA)

Grafikon 3. Kretanje pokazatelja zaduzenosti poduzecéa Vodoprivreda Nova Gradiska d.d. za

razdoblje od 2017. do 2019. godine

2017.

Koeficijent zaduzenosti

2018.

Koeficijent financiranja

Izvor: Izrada autora temeljem podataka iz tablice 9.

2019.

Omijer duga i glavnice
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Na grafikonu su prikazana kretanja koeficijenata zaduzenosti i financiranja te omjer duga i
glavnice. Koeficijent financiranja, prikazan narancastom linijom dovodi do zakljucka da je
poduzece jako rizi¢no, ali do 2019. godine se situacija popravlja i koeficijent pada ispod 1 te
poduzece postaje manje rizi¢no. Koeficijent zaduzenosti kroz sva tri razdoblja posluje na samoj
granici uobicajenog koeficijenta od 0.5, no u posljednjoj promatranoj godini taj broj pada na
48% zaduzenosti te postaje prihvatljiv. Pokazatelj koji mjeri koliko je poduzece sposobno iz
svog kapitala servisirati dugoro¢ne obveze je u ovom primjeru izuzetno dobro pozicioniran,
naime omjer je u prvom i posljednjem promatranom obra¢unskom razdoblju na daleko niskoj

razini od 9 i1 7% dok ga u 2018. godini, zbog nepostojanja dugoro¢nih obveza uopcée nema.

4.3. Pokazatelji profitabilnosti

Pokazatelji profitabilnosti pokazuju ukupnu uéinkovitost poslovanja poduzeéa, oni povezuju
profit s prihodima iz prodaje i investicijama te mjere sposobnost poduzeca da ostvari odredenu
razinu dobiti u odnosu prema prihodima, imovini ili kapitalu. Analiza profitabilnosti poslovanja
poduzeta se svrstava u najvaznije dijelove financijske analize. Za potrebe ovoga rada
interpretirana je: neto profitna marZa, neto rentabilnost imovine, te rentabilnost vlastitog

kapitala.

Tablica 10. Pokazatelji profitabilnosti poduzecéa Vodoprivreda Nova Gradiska d.d. u razdoblju
od 2017. do 2019. godine

2017. 2018. 2019.
Dobit nakon oporezivanja (u kunama) -2.627.813 569.797 290.110
Ukupni prihodi (u kunama) 20.935.095 24.428.954 | 24.320.584
Neto profitna marza -0,12 0,03 0,01
Ukupna aktiva (u kunama) 12.006.501 13.724.417 | 12.199.939
Neto rentabilnost imovne -0,21 0,05 0,03
Kapital i rezerve (u kunama) 5.395.033 5.964.830 6.254.939
Rentabilnost vlastitog kapitala -0,49 0,1 0,05

Izvor: Izrada autora temeljem podataka iz bilance i racuna dobiti i gubitka poduzeca

objavljene na stranicama Financijske agencije (FINA)
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Grafikon 4. Kretanje pokazatelja profitabilnosti poduzeé¢a Vodoprivreda Nova Gradiska d.d.
za razdoblje od 2017. do 2019. godine

2019.

2018.

2017.

-0.6 =0:5 -0.4 -0.3 -0.2 -0.1 0 0.1 0.2

Rentabilnost viastitog kapitala ® Neto rentabilnost imovne m Neto profitna marza

Izvor: Izrada autora temeljem podataka iz tablice 10.

Grafikon iznad prikazuje kretanje pojedinih koeficijenata po promatranim godinama. Prva
godina oznacena je plavom bojom, to je godina ostvarenja poslovnog gubitka koji sudjeluje u
izraCunu sva tri promatrana koeficijenta iz ove skupine, te dobiveni rezultati dobivaju negativan
predznak. Ve¢ iduée godine stanje se blago poboljSava i tvrtka uspijeva poslovati sa dobitkom
§to za sobom povladi i pozitivne koeficijente. Neto profitna marza kao najéesce promatrani
koeficijent iz ove skupine iznosi skromnih 1%, rentabilnost imovine 3% dok rentabilnost
kapitala pokazuje 5%, pokazatelji sa sobom nose jako male postotke koji su ipak
zadovoljavajuci jer predstavljaju prvu stepenicu oporavka od nastalog gubitka. U trecoj
promatranoj godini se pozitivan trenda i nastavio, profitna marza raste na 3%, rentabilnost
imovine na 5 % te stavka koja pokazuje dobit na uloZeni vlastiti kapital, te koja se udvostrucila

i sada iznosi prihvatljivih 10%.
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4.4. Pokazatelji aktivnosti

Pokazatelji aktivnosti (odnosi efikasnosti, odnosi obrtaja ili koeficijent obrtaja) ukazuju na

brzinu cirkulacije imovine drustva u poslovnim procesima. Oni se jos koriste kod ocjenjivanja

djelotvornosti kojom management angazira imovinu povjerenu od vlasnika. PoZeljno je da je

koeficijent obrta Sto veci tj. da je vrijeme vezivanja ukupne i pojedine vrste imovine §to krace,

a prosjecne dane vezivanja sredstava mozemo izracunati ako nam je poznat koeficijent obrta.

Tablica 11. Pokazatelji aktivnosti poduzeéa Vodoprivreda Nova Gradiska d.d. u razdoblju od

2017. do 2019. godine

2017, 2018. 2019.

Ukupan prihod (u kunama) 20.935.095 24.428.954 | 24.320.584
Ukupna aktiva (u kunama) 12.006.501 13.724.417 | 12.199.939
Koeficijent obrta ukupne imovine (puta u

1,74 1,78 1,99
god.)
Dugotrajna imovina (u kunama) 9.160.989 7.958.582 7.939.573
Koeficijent obrta dugotrajne imovine

2,29 3,07 3,06
(puta u god.)
Prihod od prodaje (u kunama) 20.838.312 24.159.395 | 24.095.791
Potrazivanja (u kunama) 712.534 4.351.090 1.458.494
Koeficijent obrta potraZivanja (puta u

29,25 5,55 16,52

god.)
Dani u godini 365 365 365
Trajanje naplate potraZivanja (dani) 12,48 65,74 22,09

Izvor: Izrada autora temeljem podataka iz bilance i racuna dobiti i gubitka poduzecéa

objavljene na stranicama Financijske agencije (FINA)
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Grafikon 5. Kretanje pokazatelja aktivnosti poduzeca Vodoprivreda Nova Gradiska d.d. za
razdoblje od 2017. do 2019. godine

2019.

2018.

2017.
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Koeficijent obrta potraZivanja (puta u god.)
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Koeficijent obrta ukupne imovine (puta u god.)

Izvor: Izrada autora temeljem podataka iz tablice 11.

Jedan od interno korisnih skupina pokazatelja svakako je koeficijent obrtaja, u promatranom
primjeru prezentirani su koeficijenti obrtaja ukupne i dugotrajne imovine te obrtaj potrazivanja
koji sa sobom donosi i trajanje naplate potrazivanja. Koeficijent obrta ukupne imovine je kroz
tri promatrana razdoblja biljezio skroman rast, no poduzece izrazito dobro koristi svoju imovinu
te ju u jednom obracunskom razdoblju uspije povratiti za gotovo 2 puta. Kod dugotrajne
imovine je slika nesto bolja, iz razloga §to je poduzece pretezito usluznih djelatnosti, ono bi
trebalo imati dobru iskoriStenost imovine Sto tvrtka primjer i ima, u prvom promatranom
razdoblju ono iznosi 2.29 puta, dok ve¢ u iducoj godini s poveéanjem obujma poslova
koeficijent raste iznad 3 puta godisnje te tako ostaje i u 2019. godini. Sto se ti¢e potrazivanja,
u promatranom primjeru 2017. godina biljezi najbolji koeficijent od 29,25 puta u godini, ali ve¢
u iducoj godini, zbog nemogucnosti naplate dospjelih potrazivanja, koeficijent pada na samo
5,55 puta godiSnje. 2019. godina koeficijent djelomi¢no dovodi do stabilizacije, te on iznosi
16,52 puta u godini. Unato¢ takvim promjenama u obrtaju potrazivanja dolazi i do promjene u
danima naplate, u prvoj godini poduzece je svoja potrazivanja, u prosjeku, naplacivalo vec
nakon trinaestog dana, u drugoj godini posljedi¢no nemoguénos¢u naplate potrazivanja se
naplacuju tek nakon 66. dana i nakon djelomic¢ne stabilizacije 1 oporavka vrijeme naplate u

posljednjoj godini pada na 23 dana.
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5. ZAKLJUCAK

Nakon provedene analize financijskih izvjestaja poduzeé¢a Vodoprivreda Nova Gradiska d.d. u
razdoblju od 2017. do 2019. godine dobiva se sveobuhvatna slika poslovanja promatranog
drustva. Provedenom horizontalnom i vertikalnom analizom te zaklju¢no sa financijskim
omjerima dobiveni su zakljucci koji su od interesa za upravu tvrtke, njezine zaposlenike, ali i

potencijalne investitore.

Poduzece Vodoprivreda Nova Gradiska d.d. u promatranom razdoblju imalo je oscilacije u
poslovanju, no uzevsi sve segmente poslovanja u obzir, ¢ini se da je poduzeéu potrebna
dokapitalizacija. Prvi je razlog S§to vrijednost dugotrajne imovine, koja je u ovom poduzecu
glavni pokreta¢ poslovanja, svake godine opada, odnosno amortizira se, te nadmasuje iznos
novonabavljene imovine. Drugi je razlog dugoro¢ni rast i razvoj poduzeca kroz sudjelovanje
na javnim natjecajima na kojima se, radi sigurnosti, u uzi izbor odabiru poduzeéa sa vecim
temeljnim kapitalom. Poduzecu je prema strukturi tro§kova potrebna i kvalitetna racionalizacija
troSkova jer djelomic¢na racionalizacija u 2018. godini, u godini nakon iskazanog gubitka,
dugoroc¢no nije dala adekvatne rezultate. Poduzece takoder treba paziti na izrazito nisku razinu

tekucih sredstava jer svako izlaganje niskoj razini likvidnosti poduzece izlaze dodatnom riziku.
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