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�6�$�ä�(�7�$�. 

�3�R�G�X�]�H�ü�H�� �.�U�D�ã�� �G���G���� �=�D�J�U�H�E�� je �Y�R�G�H�üi �S�U�R�L�]�Y�R�ÿ�D�þ konditorskih proizvoda u Republici 

Hrvatskoj. �8�� �R�Y�R�P�� �]�D�Y�U�ã�Q�R�P�� �U�D�G�X�� �M�H�� �D�Q�D�O�L�]�L�U�D�Q�R�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�H�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �.�U�D�ã�� �G���G���� �=�D�J�U�H�E��

�S�U�R�Y�R�ÿ�H�Q�Mem �K�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�H���L���Y�H�U�W�L�N�D�O�Q�H���D�Q�D�O�L�]�H���S�R�G�X�]�H�ü�D���W�H���S�R�P�R�ü�X��financijskih pokazatelja �± 

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

2019. godine poslovanja. Horizontalna analiza prikazuje dinamiku kretanja analiziranih stavki 

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

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

informacije strukture �S�R�M�H�G�L�Q�L�K�� �V�W�D�Y�N�L�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� �W�H�� �V�H�� �Nroz vrijeme mogu 

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

 

 

 

�.�O�M�X�þ�Q�H�� �U�L�M�H�þ�L�����.�U�D�ã�� �G���G���� �=�D�J�U�H�E���� �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���� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L��

pokazatelji. 

 

 

 

 

  



 
 

ABSTRACT  

�.�U�D�ã���G���G���� �=�D�J�U�H�E���L�V���W�K�H���O�H�D�G�L�Q�J���S�U�R�G�X�F�H�U���R�I�� �F�R�Q�I�H�F�W�L�R�Q�H�U�\�� �S�U�R�G�X�F�W�V���L�Q���&�U�R�D�W�L�D���D�Q�G���W�K�H���Z�L�G�H�U��

region. In �W�K�L�V�� �I�L�Q�D�O�� �S�D�S�H�U���� �W�K�H�� �E�X�V�L�Q�H�V�V�� �R�I�� �.�U�D�ã�� �G���G���� �=�D�J�U�H�E�� �L�V�� �D�Q�D�O�\�]�H�G�� �E�\�� �F�R�Q�G�X�F�W�L�Q�J�� �D��

horizontal and vertical analysis of the company and an analysis of financial indicators - 

liquidity, activity, leverage, economy and profitability ratios in the period from 2015 to 2019. 

Horizontal analysis is of great importance because it shows the dynamics of the analyzed items 

compared to previous years of operation, which determines the improvement or deterioration 

of the company's performance over time. Vertical analysis also reveals very important data 

because it shows the structure of individual items in the financial statements and over time, 

oscillations can be observed in the structure of certain items. Financial indicators show a wide 

range of information about the company and the way the company operates. Liquidity ratios 

show the company's ability to settle short-term liabilities, while leverage ratios reveal the 

company's solvency level or the ability to settle long-term overdue liabilities. Activity ratios 

show the effectiveness of using own assets in making a profit. Profitability ratios measure the 

relationship of income and outcome, while profitability ratios measure the return on invested 

capital. Financial analysis greatly affects the quality and decision-making process for the 

company itself and for all internal and external stakeholders associated with the company. 

There is a strong link between the quality of financial analysis and the decision-making process. 

Because financial analysis reveals very important �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�E�R�X�W���D���F�R�P�S�D�Q�\�¶�V���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V����

all stakeholders benefit from continuous monitoring and analysis of financial statements.  

 

Keywords: �.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E�����K�R�U�L�]�R�Q�W�D�O���D�Q�D�O�\�V�L�V�����Y�H�U�W�L�F�D�O���D�Q�D�O�\�V�L�V�����I�L�Q�D�Q�F�L�D�O��ratios. 
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1. UVOD 

�3�R�G�X�]�H�ü�H�� �.�U�D�ã�� �G���G���� �=�D�J�U�H�E��pripada �Y�R�G�H�ü�Lm �S�R�G�X�]�H�üima u Republici Hrvatskoj koja svoje 

proizvode izvoze u preko 40 zemalja diljem svijeta�����8���R�Y�R�P���]�D�Y�U�ã�R�P �U�D�G�X���ü�H���V�H���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�R�P��

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

godine horizontalnom i vertikalnom analizom �W�H�� �S�R�P�R�ü�X analize financijskih pokazatelja 

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

�R�E�M�D�ã�Q�M�H�Q�R���N�D�N�R���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�D���D�Q�D�O�L�]�D���X�W�M�H�þ�H���Q�D���S�U�R�F�H�V���G�R�Q�R�ã�H�Q�M�D���R�G�O�X�N�D��eksternih dionika koji 

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

�L�]�Y�M�H�ã�ü�D���V�D�G�U�å�D�Y�D�M�X���Y�D�å�Q�H���L�Q�I�R�U�P�D�Fije o poslovanju, analiziranje navedenih informacija uvelike 

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

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

�2�Y�D�M���]�D�Y�U�ã�Q�L���U�D�G���V�D�V�W�R�M�L���V�H���R�G���ã�H�V�W poglavlja u kojem je prvo poglavlje uvodno. Drugo poglavlje 

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

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

�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���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���X���S�H�U�L�R�G�X���R�G���������������G�R���������������J�R�G�L�Q�H�����7�U�H�ü�H��

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

�.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���]�D���S�H�U�L�R�G���R�G���������������G�R���������������J�R�G�L�Q�H�����8�Q�X�W�D�U���þ�H�W�Y�U�W�R�J���S�R�J�O�D�Y�O�M�D���S�U�R�Y�H�G�H�Q�D���M�H��

�D�Q�D�O�L�]�D���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E analizom pokazatelja likvidnosti, 

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

�R�E�U�D�ÿ�X�M�H���S�R�Y�H�]�D�Q�R�V�W���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H���D�Q�D�O�L�]�H���S�R�G�X�]�H�ü�D���L�� �S�U�R�F�H�V�D���G�R�Q�R�ã�H�Q�M�D���R�G�O�X�N�D, ujedno se na 

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

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

�8���R�Y�R�P���S�R�J�O�D�Y�O�M�X���M�H���R�S�L�V�D�Q�R���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�H���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�� Zagreb. �2�S�L�V���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D���R�E�X�K�Y�D�ü�D��

�W�H�R�U�H�W�V�N�X���R�E�U�D�G�X���L���S�U�L�N�D�]���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���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���X���S�H�U�L�R�G�X���R�G��������������

do 2019. godine. �3�U�L�N�D�]�D�Q�L���I�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���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���V�X �E�L�O�D�Q�F�D�����U�D�þ�X�Q��

dobiti i gubitka, �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M���R���Q�R�Y�þ�D�Q�R�P���W�R�N�X���W�H���L�]�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�� 

 
2.1. �3�R�V�O�R�Y�D�Q�M�H���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E 

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

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

vrsta konditorskih proizvoda - �S�U�R�L�]�Y�R�G�D���X���N�R�M�L�P�D���S�U�H�Y�O�D�G�D�Y�D���ã�H�ü�H�U�����D���W�R���V�X���N�D�N�D�R���S�U�R�L�]�Y�R�G�L����

bombonski proizvodi i proizvodi keksa i vafla. �.�U�D�ã�� �G���G���� �=�D�J�U�H�E�� �Q�R�V�L �Y�R�G�H�ü�X�� �S�R�]�L�F�L�M�X��

�S�U�R�L�]�Y�R�ÿ�D�þ�D s �J�R�G�L�ã�Q�Mom proizvodnjom koja �S�U�H�P�D�ã�X�M�H 33.000 tona. �3�R�G�X�]�H�ü�H�� �.�U�D�ã�� �G���G����

Zagreb je �X�Q�X�W�D�U���K�U�Y�D�W�V�N�R�J���W�U�å�L�ã�W�D registriran �N�D�R���G�L�R�Q�L�þ�N�R���G�U�X�ã�W�Y�R���V�D���V�M�H�G�L�ã�W�H�P���X���=�D�J�U�H�E�X���W�H 

temeljnim kapitalom koji je iznosio 549.448.400,00 kuna. �3�U�L�E�O�L�å�Q�R�������� proizvodnje �.�U�D�ã���G���G����

Zagreb �S�O�D�V�L�U�D�� �Q�D�� �G�R�P�D�ü�H�P �W�U�å�L�ã�W�X, te ostatak od 45% na inozemnom �W�U�å�L�ã�Wu. �0�R�å�H�� �V�H��

konstatirati da je razvojni plan i strategija �S�R�G�X�]�H�ü�D orijentirana prema izvoznom poslovanju, 

no ujedno i prema razvijanju �Y�H�ü��prisutne �Y�R�G�H�ü�H���S�R�]�L�F�L�M�H���X�Q�X�W�D�U���G�R�P�D�ü�H�J���W�U�å�L�ã�W�D.  

Svrha postojanja, odnosno �P�L�V�L�M�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E��navedena je na samoj web stranici 

�S�R�G�X�]�H�ü�D���� �Ä�6�W�Y�D�U�D�P�R�� �R�U�L�J�L�Q�D�O�Q�H�� �E�Uendove visoke kvalitete koji svojim okusom povezuju 

�J�H�Q�H�U�D�F�L�M�H���S�R�W�U�R�ã�D�þ�D���� �1�D�ã�D���Q�D�M�Y�H�ü�D���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W���V�X���Q�D�ã�L���]�D�S�R�V�O�H�Q�L�F�L���L��bogato iskustvo stoljetne 

tradicije. Svoje poslovanje razvijamo kroz samostalni razvoj kompanije i transparentan odnos 

s poslovnim partnerima i zajednicama s kojima �S�R�V�O�X�M�H�P�R���´ �.�U�D�ã�� �G���G���� �=�D�J�U�H�E�� �X�O�D�å�H�� �Y�H�O�L�N�H��

napore u osiguranjave kvalitete vlastitih proizvo�G�D���L���R�G�U�å�D�Y�D�Q�M�X���S�R�X�]�G�D�Q�L�K���L���þ�Y�U�V�W�L�K���R�G�Q�R�V�D���V��

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

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

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

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

�Y�O�D�V�Q�L�ã�W�Y�D���´��Poznati brendovi �R�Y�R�J�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �V�X�� �'�R�P�D�ü�L�F�D���� �.�L�N�L����Bajadera, Napolitanke, 

Griotte desert, Dorina, �ä�L�Y�R�W�L�Q�M�V�N�R�� �F�D�U�V�W�Y�R i Bronhi bomboni. Radi se o velikom broju 

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

bogatom i raznovrsnom ponudom konditorskih proizvoda.  
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�0�H�V�Q�D�� �L�Q�G�X�V�W�U�L�M�D�� �%�U�D�ü�D�� �3�L�Y�D�F�� �L�� �.�U�D�ã-ESOP (p�O�D�Q�� �Y�O�D�V�Q�L�ã�W�Y�D�� �Q�D�G�� �G�L�R�Q�L�F�D�P�D�� �]�D�S�R�V�O�H�Q�L�N�D����su 

2019. godine �]�D�N�O�M�X�þ�L�O�L���N�X�S�R�S�U�R�G�D�M�Q�L���X�J�R�Y�R�U���R���S�U�L�M�H�Q�R�V�X���G�L�R�Q�L�F�D��tvrtke �.�U�D�ã��ESOP-a u kojem 

�%�U�D�ü�D�� �3�L�Y�D�F�� �S�R�V�W�D�M�X�� �Y�H�ü�L�Q�V�N�L�� �Y�O�D�V�Q�Lk dionica, te samim time �L�� �S�R�G�X�]�H�ü�D �.�U�D�ã�� �G���G���� �=�D�J�U�H�E����

Temeljem kupoprodajnog ugovora, �%�U�D�ü�D�� �3�L�Y�D�F��su otkupili 276.441 redovnih dionica po 

�S�U�R�V�M�H�þ�Q�R�M��cijeni od 861,20 kn po dionici ili 238,1 milijun kuna za cjelokupnu transakciju. 

�*�R�G�L�ã�Q�M�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���]�D���������������J�R�G�L�Q�X���S�U�L�N�D�]�X�M�H���G�D���%�U�D�ü�D���3�L�Y�D�F���G���R���R����

od ukupno 1.498.62�����L�]�G�D�Q�L�K���G�L�R�Q�L�F�D���S�R�V�M�H�G�X�M�H�������������������G�L�R�Q�L�F�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���ã�W�R��

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

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

�S�R�G�X�]�H�üe. 

Osim ugovora o kupovini �G�L�R�Q�L�F�D���� �V�N�O�R�S�O�M�H�Q�� �M�H�� �L�� �X�J�R�Y�R�U�� �R�� �V�R�F�L�M�D�O�Q�R�P�� �S�D�U�W�Q�H�U�V�W�Y�X�� �L�]�P�H�ÿ�X��

�S�R�G�X�]�H�ü�D �%�U�D�ü�D�� �3�L�Y�D�F���� �U�D�G�Q�L�N�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã�� �L�� �V�L�Q�G�L�N�D�W�D�� �U�D�G�Q�L�N�D�� �X�� �S�R�O�M�R�S�U�L�Y�U�H�G�Q�R�M�� �L��

prehrambenoj industriji kojim su definirane obveze �%�U�D�ü�H Pivac za daljnja ulaganja u �S�R�G�X�]�H�ü�H��

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

lokacijama.  

 
�����������)�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���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E 

Ovo potpoglavlje �V�D�G�U�å�D�Y�D�� �W�H�R�U�H�W�V�N�L�� �R�S�L�V�� �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�� �W�H�� �S�U�L�N�D�]�� �G�R�W�L�þ�Q�L�K��

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

 
2.2.1. Bilanca 

�ÄB�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��

dan�³ (�ä�D�J�H�U i dr., 2017:93).  �3�U�H�G�V�W�D�Y�O�M�D�� �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���� �ã�W�R�� �S�R�G�U�D�]�X�P�L�M�H�Y�D�� �P�H�ÿ�X�R�G�Q�R�V�� �L�]�P�H�ÿ�X�� �L�P�R�Y�L�Q�H���� �R�E�Y�H�]�D�� �L�� �N�D�S�L�W�D�O�D�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�R�J��

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

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

�W�U�H�Q�X�W�Q�R���V�W�D�Q�M�H���L���Q�D���W�H�P�H�O�M�X���Q�M�H�J�D���S�U�R�F�L�M�H�Q�L�W�L���E�X�G�X�ü�H���V�W�D�Q�M�H���S�R�G�X�]�H�ü�D����Primarni elementi bilance 

�V�H���P�R�J�X���R�E�M�D�V�Q�L�W�L���Q�D���V�O�M�H�G�H�ü�L���Q�D�þ�L�Q�� 

�¾ �,�P�R�Y�L�Q�D�� �S�U�H�G�V�W�D�Y�O�M�D�� �U�H�V�X�U�V�H�� �N�R�M�L�P�D�� �V�H�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �N�R�U�Lsti u svrhu ostvarivanja svoje 

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

objekata, zaliha robe, energije, ljudskog rada, itd. 
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�¾ �2�E�Y�H�]�D���S�U�H�G�V�W�D�Y�O�M�D���S�R�V�W�R�M�H�ü�L���G�X�J���S�R�G�X�]�H�ü�D���N�R�M�L���M�H���S�U�R�L�]�D�ã�D�R���L�]���S�U�L�M�D�ã�Q�M�L�K���G�R�J�D�ÿ�D�Q�M�D���W�H��

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

�¾ �.�D�S�L�W�D�O���L�O�L���J�O�D�Y�Q�L�F�D���S�U�H�G�V�W�D�Y�O�M�D���R�V�W�D�W�D�N���L�P�R�Y�L�Q�H���Q�D�N�R�Q���R�G�E�L�W�N�D���V�Y�L�K���R�E�Y�H�]�D���S�R�G�X�]�H�ü�D�� 

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

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

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

�R�G�Q�R�V�Q�R���L�]�Y�R�U���I�L�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�D���W�H���S�O�D�ü�D�Q�M�D���W�H���L�P�R�Y�L�Q�H���X���M�H�G�Q�D�N�R�P���L�]�Q�R�V�X����U prilogu 1. prikazana 

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

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

promatra kao zbroj dugotrajne i kratkotrajne imovine, vidljivo je da vrijednosti imovine 

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

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

slikovito prikazuje dinamiku kretanja aktive kao odnosa dugotrajne i kratkotrajne imovine u 

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

 

�*�U�D�I�L�N�R�Q���������'�L�Q�D�P�L�N�D���N�U�H�W�D�Q�M�D���D�N�W�L�Y�H���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���X���S�H�U�L�R�G�X���R�G���������������G�R��
2019. godine 

Izvor: izrada autora prema FINA �± �*�R�G�L�ã�Q�M�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E�����'�R�V�W�X�S�Q�R��

na: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do (02.04.2021.) 
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 Na grafikona je prikazano �G�D�� �X�� �S�U�Y�H�� �W�U�L�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �.�U�D�ã�� �G���G����

Zagreb ukupna aktiva stag�Q�L�U�D���W�H���X���������������J�R�G�L�Q�L���D�N�W�L�Y�D���E�L�O�M�H�å�L���]�Q�D�þ�D�M�D�Q���U�D�V�W���X�]���S�R�U�D�V�W���X�G�M�H�O�D��

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

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

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

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

�3�D�V�L�Y�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G���� �=�D�J�U�H�E��koja je prikazana u prilogu 2., odokativno prikazuje da u 

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

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

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

d.d. Zagreb uz promjene sastava pasive u promatranom periodu. Svaki stupac predstavlja 

�X�N�X�S�Q�X���S�D�V�L�Y�X���S�R�G�X�]�H�ü�D�� 

 

�*�U�D�I�L�N�R�Q���������'�L�Q�D�P�L�N�D���N�U�H�W�D�Q�M�D���S�D�V�L�Y�H���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���X���S�H�U�L�R�G�X���R�G���������������G�R��
2019. godine 

Izvor: samostalna izrada prema FINA �± �*�R�G�L�ã�Q�M�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E����

Dostupno na: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do (02.04.2021.) 
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Grafikon br. 2 �S�U�L�N�D�]�X�M�H�� �X�G�L�R�� �N�D�S�L�W�D�O�D���� �G�X�J�R�U�R�þ�Q�L�K�� �L�� �N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K�� �R�E�Y�H�]�D�� �X�� �S�D�V�L�Y�L�� �N�U�R�]��

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

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

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

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

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

�X�G�M�H�O�D���G�L�R�Q�L�F�D���%�U�D�ü�L���3�L�Y�D�F���ã�W�R���M�H���X�W�M�H�F�D�O�R���Q�D���S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H���N�D�S�L�W�D�O�D�� 

 
2.2.2. �5�D�þ�X�Q���G�R�E�L�W�L���L���J�X�E�L�W�N�D 
  
�Ä�5�D�þ�X�Q�� �G�R�E�L�W�L�� �L�� �J�X�E�L�W�N�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�� �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���³�� ���ä�D�J�H�U�� �L��dr., 

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

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

dublji uvid u sastav prihoda i rashoda.  

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

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

�R�E�O�L�N�X�� �G�Y�L�M�H�� �S�U�L�P�D�U�Q�H�� �V�N�X�S�L�Q�H���� �S�R�V�O�R�Y�Q�L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �L�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�� �S�U�L�K�R�G�L���� �3�U�H�P�D�� �ä�D�J�Hr i dr. 

(2017:112) poslovni prihodi ostvaruju se �S�P�R�ü�X��obavljanja glavne poslovne aktivnosti 

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

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

imovinu nastaju financijski prihodi. �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �Q�D�M�þ�H�ã�ü�H�� �Q�D�V�W�D�M�X�� �N�D�R�� �S�R�V�O�M�H�G�L�F�D��

ulaganja u dionice, obveznice ili posudbe novca uz dogovorenu kamatnu stopu, odnosno 

davanja zajmova. Naknada �N�R�M�D���S�U�R�L�]�O�D�]�L�� �L�]�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���S�U�L�K�R�G�D���P�R�å�H���E�L�W�L���G�L�Y�L�G�H�Q�G�D���D�N�R���M�H��

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

ostalu financijsku imovinu. Ujedno postoje prihodi koji se ne pojavljuju redovno u poslovanju, 

�S�R�S�X�W���S�U�R�G�D�M�H���G�X�J�R�W�U�D�M�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�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�G�����2�Y�L�V�Q�R���R��

upotrebljenoj regulativi, navedeni prihodi se svrstavaju u izvanredne prihode ili ostale poslovne 

prihode. 

Rashodi predstavljaju negativnu komponentu u rezultat�X�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D�� �L�� �X�W�M�H�þ�X�� �Q�D�� �V�P�D�Q�M�H�Q�M�H��

�N�D�S�L�W�D�O�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���� �3�U�H�P�D�� �ä�D�J�H�U�� �L��dr. (2017:113) poslovni rashodi nastaju kao posljedica 
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�R�E�D�Y�O�M�D�Q�M�D�� �S�U�L�P�D�U�Q�H�� �G�M�H�O�D�W�Q�R�V�W�L�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �W�H�� �V�H�� �S�R�M�D�Y�O�M�X�M�X�� �U�H�G�R�Y�L�W�R���� �ý�L�Q�H�� �L�K�� �W�U�R�ã�N�R�Y�L�� �N�R�M�L�� �V�X��

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

�U�H�å�L�M�H���� �L�W�G���� �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�� �U�D�V�K�R�G�L�� �Q�D�M�þ�H�ã�ü�H�� �Q�D�V�W�D�M�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�� �Q�R�Y�þ�D�Q�L�K��

�V�U�H�G�V�W�D�Y�D���� �W�H�� �Q�D�M�þ�H�ã�ü�L�� �U�D�V�K�R�G�L�� �N�R�M�L�� �V�H�� �S�R�M�D�Y�O�M�X�M�X�� �V�X�� �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���N�R�U�L�ã�W�H�Q�M�D �W�X�ÿ�L�K���V�U�H�G�V�W�D�Y�D�����Q�H�J�D�W�L�Y�Q�H���W�H�þ�D�M�Q�H���U�D�]�O�L�N�H���L���R�V�W�D�O�R�����8��Prilogu 3. je prikazan 

�U�D�þ�X�Q���G�R�E�L�W�L���L���J�X�E�L�W�N�D���]�D���S�R�G�X�]�H�ü�H���.�U�D�ã�����G���G�����=�D�J�U�H�E���X���S�H�U�L�R�G�X���R�G������������-2019. godine. Iz �W�U�H�ü�H�J��

priloga �M�H���Y�L�G�Q�R���G�D���V�X���X�N�X�S�Q�L���S�R�V�O�R�Y�Q�L���S�U�L�K�R�G�L���X�P�M�H�U�H�Q�R���V�W�D�J�Q�L�U�D�M�X�ü�L���G�R�N���I�L�Q�D�Q�F�L�Mski prihodi 

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

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

�V�X���N�D�R���L���S�R�V�O�R�Y�Q�L���S�U�L�K�R�G�L�����X�P�M�H�U�H�Q�R���V�W�D�J�Q�L�U�D�M�X�ü�L���X�]���L�]�Q�L�P�N�X���]�D�G�Q�M�H godine poslovanja u kojoj 

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

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

�J�R�G�L�Q�L�� �W�D�N�R�ÿ�H�U�� �V�P�D�Q�M�X�M�X���� �6�O�M�H�G�H�ü�L�� �J�U�D�Iikon prikazuje dinamiku kretanja ukupnih prihoda i 

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

 

 �*�U�D�I�L�N�R�Q���������'�L�Q�D�P�L�N�D���N�U�H�W�D�Q�M�D���S�U�L�K�R�G�D���L���U�D�V�K�R�G�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���X��
periodu od 2015. do 2019. godine 

Izvor: samostalna izrada prema FINA �± �*�R�G�L�ã�Q�M�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E����

Dostupno na: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do (02.04.2021.) 

 

�8���W�U�H�ü�H�P grafikonu �V�H���P�R�å�H���X�R�þ�L�W�L���G�D���V�X���X�N�X�S�Q�L���S�U�L�K�R�G�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���V�W�D�J�Q�L�U�D�M�X�ü�L��

920,000,000 940,000,000 960,000,000 980,000,000 1,000,000,000 1,020,000,000 1,040,000,000

2019.

2018.

2017.

2016.

2015.

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

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

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

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

razdoblje. 

�*�U�D�I�L�N�R�Q���������'�L�Q�D�P�L�N�D���N�U�H�W�D�Q�M�D���Q�H�W�R���G�R�E�L�W�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���X���S�H�U�L�R�G�X���R�G��
2015. do 2019. godine 

Izvor: samostalna izrada prema FINA �± �*�R�G�L�ã�Q�M�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E����

Dostupno na: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do (02.04.2021.) 

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

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

razdoblju te kao posljedica toga neto dobit u 2019. godini iznosi najmanje u usporedbi s ostalim 

promatranim godinama. 

 
2.2.�������,�]�Y�M�H�ã�W�D�M���R���Q�R�Y�þ�D�Q�R�P���W�R�N�X 

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�3�U�L�O�M�H�Y�L�� �L�� �R�G�O�M�H�Y�L�� �S�R�G�X�]�H�ü�D��grupiraju se u poslovne, investicijske i financijske aktivnosti. 

Poslovne aktivnosti predstavljaju primarne �D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���N�R�M�H���þ�L�Q�H��glavni dio prihoda 

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

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

�Q�D�N�Q�D�G�D���� �S�U�L�P�L�W�F�L�� �R�G�� �R�V�L�J�X�U�D�Y�D�M�X�ü�H�J�� �G�U�X�ã�W�Y�D�� �L�W�G���� �1�D�M�þ�H�ã�ü�L�� �S�U�L�P�M�H�U�L�� �L�]dataka poslovnih 

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

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

Investicijske aktivnosti su vezane za promjene �Q�D���G�X�J�R�W�U�D�M�Q�R�M���L�P�R�Y�L�Q�L���S�R�G�X�]�H�ü�D�����)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H��

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

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

emisije dionica, obveznica i drugih vrijednosnih papira, primitci od primljenih kredita, izdatci 

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

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

Prema navedenom prilogu �V�H�� �P�R�å�H�� �Y�L�G�M�H�W�L�� �G�D�� �V�X�� �Q�R�Y�þ�D�Q�L�� �W�R�N�R�Y�L�� �R�G�� �V�Y�L�K�� �Y�U�V�W�D�� �D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L�� �X��

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

oscilira u velikim razmjerima, u prvoj i zadnjoj promatranoj godini su negativni. U 2019. godini 

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

�R�G���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L���X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���������������J�R�G�L�Q�X�����0�R�å�H���V�H���X�R�þ�L�W�L���G�D���X���������������J�R�G�L�Q�L���N�D�G�D���M�H��

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

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

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

je konstantno pratiti podatke �N�R�M�L�� �V�X�� �V�D�G�U�å�D�Q�L�� �X�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�X�� �R�� �Q�R�Y�þ�D�Q�R�P�� �W�R�N�X�� �M�H�U�� �M�H�� �P�R�J�X�ü�H��

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

�L�V�S�R�G�S�U�R�V�M�H�þ�Q�H�� �U�H�]�X�O�W�D�W�H���� �0�R�J�X�ü�H�� �M�H�� �Q�D�� �W�D�M�� �Q�D�þ�L�Q�� �N�R�Q�V�W�D�W�L�U�D�W�L�� �L�� �H�I�L�N�D�V�Q�L�M�D�� �U�M�H�ã�H�Q�M�D�� �U�D�G�L��

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

�V�W�D�Q�M�H���Q�H�W�R���Q�R�Y�þ�D�Q�R�J���W�R�N�D���]�D���V�Y�D�N�X���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�X���J�R�G�L�Q�X���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���� 
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�*�U�D�I�L�N�R�Q���������'�L�Q�D�P�L�N�D���N�U�H�W�D�Q�M�D���Q�H�W�R���Q�R�Y�þ�D�Q�R�J���W�R�N�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G����Zagreb u 
periodu od 2015. do 2019. godine 

Izvor: samostalna izrada prema FINA �± �*�R�G�L�ã�Q�M�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E����

Dostupno na: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do (04.04.2021.) 

U prethodnom grafikonu �M�H�� �Y�L�G�Q�R�� �G�D�� �Q�H�W�R�� �Q�R�Y�þ�D�Q�L���W�R�N�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �.�U�D�ã�� �G���G���� �=�D�J�U�H�E�� �X�� �S�U�Y�R�M�� �L��

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

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

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

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

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

vidan je u 2017. godini. Kroz �G�R�V�D�G�D�ã�Q�M�X�� �D�Q�D�O�L�]�X�� �Y�L�G�Q�R�� �M�H�� �G�D�� �V�H�� �]�D�G�Q�M�D�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�D�� �J�R�G�L�Q�D��

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

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

 
2.2.�������,�]�Y�M�H�ã�W�D�M���R��promjenama kapitala 

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

Kapital �S�U�H�G�V�W�D�Y�O�M�D�� �X�O�R�å�H�Q�L�� �L�� �]�D�U�D�ÿ�H�Q�L �N�D�S�L�W�D�O�� �W�H�� �V�H�� �Q�D�Y�H�G�H�Q�H�� �S�R�]�L�F�L�M�H�� �G�R�G�D�W�Q�R�� �U�D�ã�þlanjuju u 

�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���� �'�U�X�J�L�P�� �U�L�M�H�þ�L�P�D���� �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��

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

�,�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�H�� �R�� �V�D�G�U�å�D�M�X�� �L�� �S�U�R�P�M�H�Q�D�P�D�� �N�D�S�L�W�D�O�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �V�X�� �Y�U�O�R�� �E�L�W�Q�H�� �]�D�� �L�Q�Y�H�V�W�Ltore, ostale 
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�G�L�R�Q�L�N�H�����W�H���]�D���L���V�D�P�R���S�R�G�X�]�H�ü�H���M�H�U���S�U�L�N�D�]�X�M�H���W�H�P�H�O�M���I�L�Q�D�Q�F�L�U�D�Q�M�D���S�R�G�X�]�H�ü�D�����8��petom prilogu je 

�S�U�L�N�D�]�D�Q���L�]�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���]�D���S�R�G�X�]�H�ü�H���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���X���S�H�U�L�R�G�X���R�G���������������G�R��

2019. godine. 

U priloga broj 5.  prikazano je kretanje po�M�H�G�L�Q�L�K���V�W�D�Y�N�L���J�O�D�Y�Q�L�F�H���L���X�N�X�S�Q�X���J�O�D�Y�Q�L�F�X���]�D���S�R�G�X�]�H�ü�H��

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

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

neto dobiti, ukupni kapital je u posljednjoj godini �Q�D�M�Y�H�ü�L�� �X�Q�X�W�D�U�� �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�J�� �U�D�]�G�R�E�O�M�D����

Tablica prikazuje da �S�R�M�H�G�L�Q�H���S�R�G�V�W�D�Y�N�H���N�D�S�L�W�D�O�D���N�R�M�H���V�X���L�P�D�O�H���Q�D�M�Y�H�ü�L���X�W�M�H�F�D�M���Q�D���S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H��

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

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

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

 
2.2.�������%�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 

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

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

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

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

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

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

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

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

�W�U�H�E�D�M�X���E�L�W�L���V�D�G�U�å�D�Q�H���X���E�L�O�M�H�ã�N�D�P�D���� �Qavedeni su zahtjevi iz Hrvatskog standarda financijskog 

�L�]�Y�M�H�ã�W�D�Y�D�Q�M�D���������± �'�X�J�R�W�U�D�M�Q�D���P�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�D���L�P�R�Y�L�Q�D�����3�R�W�U�H�E�D�Q���M�H���V�D�G�U�å�D�M���V�O�M�H�G�H�ü�L�K���L�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�D�� 

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

�™ �N�R�U�L�ã�W�H�Q�H���P�H�W�R�G�H���D�P�Rrtizacije, 

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

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

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

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

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

temeljitije �R�E�U�D�ÿ�L�Y�D�O�L���U�D�V�S�R�O�R�å�L�Y�H���L�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�H�� 
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�������)�,�1�$�1�&�,�-�6�.�$���$�1�$�/�,�=�$���3�2�'�8�=�(�û�$���.�5�$�â��D.D. ZAGREB 2015.-

2019. GODINE 

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

�G�R�������������� �J�R�G�L�Q�H���S�U�R�Y�R�ÿ�H�Q�M�H�P���K�R�U�L�]�R�Q�W�D�One i vertikalne analize te analiziranjem financijskih 

pokazatelja u promatranom periodu. 

 
�����������+�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�D���D�Q�D�O�L�]�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G����Zagreb 2015.-2019. godine 

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

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

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

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

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

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

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

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

primarni oblik ispitivanja fina�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D�� �E�X�G�X�ü�L�� �G�D�� �D�Q�D�O�L�]�D�� �R�E�X�K�Y�D�ü�D�� �G�H�I�L�Q�L�U�D�Q�M�H��

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

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

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

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

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

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

�S�R�G�X�]�H�ü�D���� 

U prilogu br. 6 prikazan�D���M�H���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�G�Q�R�V�Q�R���D�N�W�L�Y�H���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G����

Zagreb za period 2015.-2019. godine. �3�U�Y�R�E�L�W�Q�R���M�H���S�R�W�U�H�E�Q�R���D�Q�D�O�L�]�L�U�D�W�L���S�R�þ�H�W�Q�R���U�D�]�G�R�E�O�M�H��2015. 

/2016. U usporedbi s 2015. godinom, u 2016. godini sve stavke unutar dugotrajne imovine se 

smanjuju, osim dugotrajne financijske imovine koja �V�H���S�R�Y�H�ü�D�O�D���]�D�������������������1�D�M�Y�H�ü�H���V�P�D�Q�M�H�Q�M�H��

se nalazi u dugotrajnoj nematerijalnoj imovini od -36,76%, dok se ukupna dugotrajna imovina 

u 2016. godini �S�R�Y�H�ü�D�O�D���]�D���V�D�P�R������������ u odnosu na 2015. godinu. �6�W�D�Y�N�H���N�R�M�H���V�X���V�H���S�R�Y�H�ü�D�O�H��

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

�S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �W�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�D�� �L�P�R�Y�L�Q�D���� �-�H�G�L�Q�R�� �V�H�� �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�� �S�R�Y�H�ü�D�O�D�� �X��
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�]�Q�D�þ�D�M�Q�R�P�� �L�]�Q�R�V�X�� �R�G�� ���������������� �.�U�D�ã�� �G���G���� �=�D�J�U�H�E�� �M�H�� �X ������������ �J�R�G�L�Q�L�� �]�Q�D�þ�D�M�Q�R�� �S�R�Y�H�ü�Do stavke 

dugotrajne i kratkotrajne financijske �L�P�R�Y�L�Q�H���ã�W�R���X�N�D�]�X�M�H���Q�D���H�I�L�N�D�V�Q�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�X���D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�����Q�R��

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

61,31%, novac za -�������������� �W�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�G�J�R�ÿ�H�Q�L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �]�D��-

53,37%. Ukupno gledano, kratkotrajna imovina u 2016. godini je porasla za 1,43% u odnosu 

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

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

nematerijalna imovina za 127,15%, ulaganje u nekretnine za 44,40% te financijska imovina za 

14,72%. Stavke dugotrajne imovine koje su se smanjile su nekretnine, postrojenja i oprema za 

-�������������� �E�L�R�O�R�ã�N�D�� �L�P�R�Y�L�Q�D�� �]�D��-�������������� �W�H�� �R�G�J�R�ÿ�H�Q�D�� �S�R�U�H�]�Q�D�� �L�P�R�Y�L�Q�D�� �]�D��-31,45%. Ukupno 

gledano, dugotrajna imovina se u 2017. godini smanjila za -4,31% u odnosu na 2016. godinu. 

�8�Q�X�W�D�U�� �N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H�� �V�W�D�Y�N�H�� �N�R�M�H�� �V�X�� �S�R�Y�H�ü�D�O�H�� �X�� ������������ �J�R�G�L�Q�L�� �X��usporedbi na 2016. 

godinu su zalihe za 5,07%, �E�L�R�O�R�ã�N�D���L�P�R�Y�L�Q�D���]�D������������������financijska imovina za 9,10% i novac 

za 55,04%. Jedina smanjenja unutar kratkotrajne imovine su �N�R�G�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �R�G�� �N�X�S�D�F�D�� �L��

�R�V�W�D�O�D���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���]�D��-5,04% se smanjila za -61,31%, novac za -���������������W�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�G�J�R�ÿ�H�Q�L���S�U�L�K�R�G�L���]�D��-59,60%. Ukupno gledano, kratkotrajna imovina se u 

�������������J�R�G�L�Q�L���S�R�Y�H�ü�Dla za 3,70%, dok se ukupna aktiva smanjila za 0,72%. 

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

su �Q�H�P�D�W�H�U�L�M�D�O�Q�D���L�P�R�Y�L�Q�D�����������������W�H���X�O�D�J�D�Q�M�H���X���Q�H�N�U�H�W�Q�L�Q�H���]�D�������������%�L�R�O�R�ã�N�D���L�P�R�Y�L�Q�D���E�L�O�M�H�å�L��

�E�O�D�J�R�� �S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H�� �R�G�� ����16%. Stavke dugotrajne imovine koje se smanjuju su nekretnine, 

postrojenja i oprema za -6,28%, financijska imovina za -���������������W�H���R�G�J�R�ÿ�H�Q�D���S�R�U�H�]�Q�D���L�P�R�Y�L�Q�D��

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

pozitivne ni negativne oscilacije u odnosu na 2017. godinu. Nasuprot tome, kratkotrajna 

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

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

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

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

Stavke koje su se smanjile unutar kratkotrajne imovine u 2018. godini su zalihe za -5,33%, 

�E�L�R�O�R�ã�N�D���L�P�R�Y�L�Q�D���]�D��-�����������������S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���R�G���N�X�S�D�F�D���L���R�V�W�D�O�D���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���]�D��-�������������W�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�G�J�R�ÿ�H�Q�L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �]�D��-27,19%. Ukupno gledano, kratkotrajna 

�L�P�R�Y�L�Q�D���X���������������J�R�G�L�Q�L���V�H���S�R�Y�H�ü�D�O�D���]�D�����������������X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���������������J�R�G�L�Q�X�����G�R�N��je ukupna aktiva 

blago porasla za 0,16%. 
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U zadnjoj promatranoj 2019. godini, stavke dugotrajne imovine koje su se smanjile u odnosu 

na 2018. godinu su �E�L�R�O�R�ã�N�D���L�P�R�Y�L�Q�D���]�D��-24,34%, financijska imovina za -85,80%, zajmovi i 

�S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�� �]�D��-�������������� �W�H�� �R�G�J�R�ÿ�H�Q�D�� �S�R�U�H�]�Q�D�� �L�P�R�Y�L�Q�D�� �]�D��-�������������� �1�D�M�Y�H�ü�L�� �S�D�G�� �L�P�D�M�X��

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

u odnosu na 2018. godinu su nekretnine, postrojenja i oprema za 2,97%, nematerijalna imovina 

�]�D�� ������������ �W�H�� �X�� �]�Q�D�þ�D�M�Q�R�P�� �L�]�Q�R�V�X�� �X�O�D�J�D�Q�M�H�� �X�� �Q�H�N�U�H�W�Q�L�Q�H za 116,74%. U sumiranom iznosu, 

dugotrajna imovina se smanjila za -10,05% u odnosu na 2018. godinu. Kod kratkotrajne 

imovine, stavke koje su se smanjile unutar 2019. godine u usporedbi na prethodnu godinu su 

�E�L�R�O�R�ã�N�D���L�P�R�Y�L�Q�D���]�D��-�������������S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���R�G���N�X�S�D�F�D���L���R�V�W�D�O�D���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���]�D��-3,06%, financijska 

imovina za -85,41%, novac za -�������������� �W�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�G�J�R�ÿ�H�Q�L��

prihodi za -64,94%. Ukupno gledano, kratkotrajna imovina se u 2019. godini smanjila za -

10,19% u odnosu na prethodnu godinu, te ukupna aktiva za -10,12%.  

 

U prilogu br. 7 je prikazana �K�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�D���D�Q�D�O�L�]�D���S�D�V�L�Y�H���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���X���S�H�Uiodu 

od 2015. do 2019. godine. Prvo je potrebno promatrati stavke pasive unutar 2016. godine u 

odnosu na 2015. godinu. Stavke unutar kapitala za 2016. godinu koje su se smanjile u odnosu 

na 2015. godinu su kapitalne rezerve za -30,02% i rezerve iz dobiti za -58,11%. Stavke koje su 

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

�S�X�W�D���� �]�D�G�U�å�D�Q�D�� �G�R�E�L�W�� �]�D�� ����������������iznimno veliki rast dobiti �W�H�N�X�ü�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �]�D�� �������������� �W�H��

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

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

koje su se smanjile u odnosu na 2015. godinu su os�W�D�O�H�� �G�X�J�R�U�R�þ�Q�H�� �R�E�Y�H�]�H�� �]�D��-16,99% te 

�R�G�J�R�ÿ�H�Q�D���S�R�U�H�]�Q�D���R�E�Y�H�]�D���]�D��-10,79%, dok su obveze prema bankama i ostalim financijskim 

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

������������ �J�R�G�L�Q�X���� �8�Q�X�W�D�U�� �N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K�� �R�E�Y�H�]�D���� �V�W�D�Yka koja se smanjila unutar 2016. godine u 

odnosu na 2015. godinu jest �R�E�Y�H�]�H�� �S�U�H�P�D�� �G�R�E�D�Y�O�M�D�þ�L�P�D�� �]�D��-15,53%, a stavke koje su se 

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

u 2016. godini su se smanjile za -3,25% u odnosu na prethodnu godinu, dok se ukupna pasiva 

�S�R�Y�H�ü�D�O�D���]�D�������������� 

�3�U�R�P�D�W�U�D�M�X�ü�L��2017. godinu, stavke kapitala koje su pale u odnosu na 2016. godinu su 

revalorizacijske rezerve za -�����������������]�D�G�U�å�D�Q�D���G�R�E�L�W���]�D��-27,32% te manjinski udjeli za -13,59%. 

�1�D�M�Y�H�ü�H�� �S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H�� �X�Q�X�W�D�U�� �V�W�D�Y�N�L�� �N�D�S�L�W�D�O�D�� �L�P�D�M�X�� �U�H�]�H�U�Y�H�� �L�]�� �G�R�E�L�W�L�� �R�G�� ������������%, te je vidno 
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�S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H���Q�H�W�R���G�R�E�L�W�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���]�D�������������������.�D�S�L�W�D�O�Q�H���U�H�]�H�U�Y�H���V�X���V�H���S�R�Y�H�ü�D�O�H���]�D���V�Dmo 8,11%. 

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

�M�H�G�L�Q�R�� �S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H�� �E�L�O�M�H�å�H�� �R�G�J�R�ÿ�H�Q�H�� �S�R�U�H�]�Q�H�� �R�E�Y�H�]�H�� �]�D�� �������������� Obveze prema bankama i 

drugim financijskim institucijama su se smanjile za -7,32% te ostale obveze su se smanjile za 

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

prethodnu godinu. Kod �N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K �R�E�Y�H�]�D�����M�H�G�L�Q�D���V�W�D�Y�N�D���N�R�M�D���V�H���S�R�Y�H�ü�D�Y�D���X���������������J�R�G�L�Q�L���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���]�D�����������������X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���S�U�H�W�K�R�G�Q�X���J�R�G�L�Q�X�����2�V�W�D�O�H��

stavke se smanjuju, obveze prema bankama i drugim fin. institucijama za -�������������W�H���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�L���E�X�G�X�ü�H�J���U�D�]�G�R�E�O�M�D���]�D��-45,29%. Ukupne kratkotrajne obveze su se 

smanjile za -2,34% dok se ukupna pasiva smanjila za samo -0,72%.  

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

na 2017. godinu. Primjetn�R���M�H���G�D���X�������������� �J�R�G�L�Q�L���V�Y�H���V�W�D�Y�N�H���X�Q�X�W�D�U���N�D�S�L�W�D�O�D���V�H���S�R�Y�H�ü�D�Y�D�M�X���X��

odnosu na prethodnu godinu. Znat�Q�R�� �S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H imaju revalorizacijske rezerve od 46,94%, 

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

godine �N�U�R�]���G�R�V�D�G�D�ã�Q�M�H���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R���U�D�]�G�R�E�O�M�H����Ukupni kapital kao posljedica navedenih porasta 

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

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

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

porezna obveza za -���������������� �8�N�X�S�Q�R���J�O�H�G�D�Q�R���� �X�Q�X�W�D�U�������������� �J�R�G�L�Q�H���G�X�J�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H���L�P�D�M�X��

manji pad od -������������ �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D�� �S�U�H�W�K�R�G�Q�X�� �J�R�G�L�Q�X���� �.�R�G�� �N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K�� �R�E�Y�Hza, sve stavke 

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

���������������8�N�X�S�Q�D���S�D�V�L�Y�D���X���������������J�R�G�L�Q�L���E�L�O�M�H�å�L���Q�L�å�L��rast od 0,16% u odnosu na prethodnu godinu. 

�3�U�R�P�D�W�U�D�M�X�ü�L�� �]�D�G�Q�M�X��godinu, stavke kapitala imaju �Y�U�O�R�� �ã�L�U�R�N�H�� �R�V�F�L�O�D�F�L�M�H�� �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D�� ������������

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

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

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

su oscilacije kapitala vrlo obuhvatne, ukupni kapital u zadnjoj godini raste za samo 0,67% u 

odnosu na 2018. godinu. �6�W�D�Y�N�H���X�Q�X�W�D�U���G�X�J�R�U�R�þ�Q�L�K���R�E�Y�H�]�D���N�R�M�H���E�L�O�M�H�å�H���S�D�G���V�X���R�V�W�D�O�H���G�X�J�R�U�R�þ�Q�H��

obveze za -16,07% te obveze prema bankama i drugim financijskim institucijama za -10,20%. 

�2�G�J�R�ÿ�H�Q�H���S�R�U�H�]�Q�H���R�E�Y�H�]�H���U�D�V�W�X���]�D������������������ �G�R�N���X�N�X�S�Q�R���J�O�H�G�D�Q�R���X�N�X�S�Q�H���G�X�J�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H��

unutar 2019. godine padaju oko -������������ �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D�� �S�U�H�W�K�R�G�Q�X�� �J�R�G�L�Q�X���� �.�R�G�� �N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K��

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



17 
 

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

bankama i drugim financijskim institucijama za -���������������� �W�H�� �R�E�Y�H�]�H�� �S�U�H�P�D�� �G�R�E�D�Y�O�M�D�þ�L�P�D�� �L��

drugim obvezama padaju za -�����������������6�D�P�L�P���W�L�P�H���X�N�X�S�Q�H���N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H���L�P�D�M�X���Q�D�M�Y�H�ü�L��

�S�D�G���X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���G�R�V�D�G�D�ã�Q�M�H���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R���U�D�]�G�R�E�O�M�H���� �W�H���S�D�G���L�]�Q�R�V�L��-31,54% u odnosu na 2018. 

godinu. �+�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�D�� �D�Q�D�O�L�]�D�� �E�L�O�D�Q�F�H�� �X�N�D�]�X�M�H�� �Q�D�� �W�U�H�Q�G�R�Y�H�� �V�P�D�Q�M�H�Q�M�D�� �X�N�X�S�Q�L�K�� �G�X�J�R�U�R�þ�Qih i 

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

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

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

Prilog br. 8 �S�U�L�N�D�]�X�M�H���K�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�X���D�Q�D�O�L�]�X���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���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E��

u periodu od 2015. do 2019. godine. �8���������������J�R�G�L�Q�L���N�R�M�D���V�H���X�V�S�R�U�H�ÿ�X�M�H���V���������������J�R�G�L�Q�R�P�����R�V�W�D�O�L��

poslovni prihodi padaju za -51,47%, dok ukupni poslovni prihodi padaju samo za -0,46%. 

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

imaju promjene vrijednosti zaliha u proizvodnji i gotovih proizvoda za -���������������� �W�U�R�ã�N�R�Y�L��

zaliha i materijala za -6,69% te �Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�Q�R���X�V�N�O�D�ÿ�H�Q�M�H���]�D��-�����������������G�R�N���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���U�D�V�K�R�G�D���N�R�M�D���L�P�D���Y�H�O�L�N�L���U�D�V�W���M�H�V�W���W�U�R�ã�N�R�Y�L���S�U�R�G�D�Q�H���U�R�E�H���N�R�M�L���V�X���S�R�Y�H�ü�D�Q�L���]�D��������������. 

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

prihoda od prodaje koji rastu samo 0,60% unutar iste godine. Unutar financijskih aktivnosti za 

2016. godinu, financijski prihodi su porasli �Y�L�ã�H���R�G���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���U�D�V�K�R�G�D�����V�W�R�J�D���M�H���L���U�H�]�X�O�W�D�W���L�]��

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

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

�R�G�Q�R�V�Q�R���S�R�Y�H�ü�D�O�D���V�H���]�D���������������� 

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

poslovnih prihoda za 1,51% u odnosu na prethodnu godinu. Kod poslovnih rashoda, 

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

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

60,90%. �6�W�D�Y�N�H���S�D�G�D���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L���N�R�G���S�R�V�O�R�Y�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D���L�P�D�M�X���W�U�R�ã�N�R�Y�L���S�U�R�G�D�Q�H���U�R�E�H���R�G��-4,62% 

�L���R�V�W�D�O�L���Y�D�Q�M�V�N�L���W�U�R�ã�N�R�Y�L���R�G��-5,63%. Sveukupno poslovni rashodi u 2017. godini su imali blago 

�S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H���R�G�������������� �X���R�G�Q�R�V�X���Q�D�������������� �J�R�G�L�Q�X. Financijske aktivnosti su se u 2017. godini 

�Q�H�J�D�W�L�Y�Q�R�� �R�G�U�D�]�L�O�H�� �N�U�R�]�� �L�]�U�D�å�D�M�Q�R�� �V�P�D�Q�M�H�Q�M�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D�� �R�G��-52,12% i istovremeno 

�S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���U�D�V�K�R�G�D���R�G���������������� �X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���S�U�H�W�K�R�G�Q�X���J�R�G�L�Q�X�� Ukupno gledano, 

�X�N�X�S�Q�L���S�U�L�K�R�G�L���V�X���V�H���S�R�Y�H�ü�D�O�L���Y�L�ãe od ukupnih rashoda u odnosu na prethodnu godinu, te je 

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

odnosu na 2017. godinu. Ostali poslovni prihodi b�L�O�M�H�å�H���S�D�G���R�G��-26,07% dok prihodi od prodaje 

padaju za -�������������ã�W�R���U�H�]�X�O�W�L�U�D���X�N�X�S�Q�R�P���S�D�G�X���S�R�V�O�R�Y�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D���]�D��-1,18% u odnosu na 2017. 

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

zaliha u proizvodnji i gotovih proizvoda za -������������������ �W�U�R�ã�N�R�Y�L�� �S�U�R�G�D�Q�H�� �U�R�E�H�� �]�D��-31,07%, 

�W�U�R�ã�N�R�Y�L���V�L�U�R�Y�L�Q�D���L���P�D�W�H�U�L�M�D�O�D���]�D��-�������������W�H���R�V�W�D�O�L���W�U�R�ã�N�R�Y�L���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D���]�D��-10,47% u odnosu na 

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

te vrijednos�Q�R���X�V�N�O�D�ÿ�H�Q�M�H���]�D�����������������X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���������������J�R�G�L�Q�X�� U sumiranom iznosu, ukupni 

rashodi u 2018. godini se smanjuju za -�������������X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���S�U�H�W�K�R�G�Q�X���J�R�G�L�Q�X�����ã�W�R���]�Q�D�þ�L���G�D���V�X��

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

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

godinu dok se istovremeno financijski rashodi smanjuju za -���������������ã�W�R���M�H���S�R�å�H�O�M�D�Q���L�V�K�R�G�����Q�R��

�U�H�]�X�O�W�D�W���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H���D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L���E�L�O�M�H�å�L���V�P�D�Q�M�H�Q�M�H���]�D��-82,92% u odnosu na 2017. godinu. Neto 

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

godine, te isto tako u 2018. godini raste za 60,48%. 

Unutar 2019. godine,  �S�R�V�O�R�Y�Q�L���S�U�L�K�R�G�L���V�X���V�H���S�R�Y�H�ü�D�O�L���]�D�����������������R�V�W�D�O�L��poslovni prihodi su se 

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

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

u odnosu na 2018. godinu su promjene vrijednosti zaliha u proizvodnji i gotovih proizvoda od 

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

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

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

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

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

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

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

smanjili za -���������������� �8�N�X�S�Q�D�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�D�� �D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�� �V�H�� �S�R�Y�H�ü�D�O�D�� �]�D�� �������������� �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D��

prethodnu godinu. �6�Y�H�X�N�X�S�Q�R�� �J�O�H�G�D�Q�R���� �X�N�X�S�Q�L�� �U�D�V�K�R�G�L�� �V�X�� �L�P�D�O�L�� �Y�H�ü�H�� �S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H�� �R�G�� �X�N�X�S�Q�L�K��

prihoda unutar 2019. godine, od 4,39% i 0,58% - �U�H�V�S�H�N�W�L�Y�Q�R���� �,�D�N�R�� �M�H�� �N�U�R�]�� �G�R�V�D�G�D�ã�Q�M�X��

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

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

68,73%. Navedeno predstavlja izniman pad neto dobiti koji dovodi u pitanje strategiju 

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

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

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

 
3.2�����9�H�U�W�L�N�D�O�Q�D���D�Q�D�O�L�]�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G����Zagreb 2015.-2019. godine 

�6�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���S�U�X�å�D�M�X��pregled  strukture �V�W�D�Y�N�L���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��

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

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

2012:������������ �9�H�U�W�L�N�D�O�Q�D�� �D�Q�D�O�L�]�D�� �S�U�L�N�D�]�X�M�H�� �X�G�M�H�O�� �V�Y�L�K�� �V�W�D�Y�N�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��

�R�G�Q�R�V�X�� �Q�D�� �R�G�J�R�Y�D�U�D�M�X�ü�L�� �]�E�U�R�M���� �9�H�U�W�L�N�D�O�Q�D�� �D�Q�D�O�L�]�D�� �]�D�� �S�U�L�P�D�U�Q�L�� �F�L�O�M�� �L�P�D�� �Q�D�J�O�D�V�L�W�L�� �S�R�Y�Hznice 

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

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

�]�D�� �V�H�E�H�³�� ���%�R�O�I�H�N���� �6�W�D�Q�L�ü�� �L�� �.�Q�H� �H�Y�L�ü���� ���������������������� �'�U�X�J�L�P�� �U�L�M�H�þ�L�P�D���� �S�R�V�W�R�W�Q�D�� �V�W�U�X�N�W�X�U�D�� �V�D�P�L�K��

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

uzima u obzir relativne vrijednosti koje su lako interpretiraju i reprezentativne su za samo 

�S�R�G�X�]�H�ü�H�� 

�Ä�6�W�U�X�N�W�X�U�D���X�N�X�S�Q�R�J���S�U�L�K�R�G�D���S�R�N�Dzuje po kojoj osnovi je stjecan prihod, a struktura rasporeda 

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

2017:������������ �.�D�R�� �ã�W�R�� �M�H�� �Q�D�Y�H�G�H�Q�R���� �K�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�D�� �D�Q�D�O�L�]�D�� �R�E�X�K�Y�D�ü�D�� �D�Q�D�O�L�]�L�U�D�Q�M�H�� �W�H�Q�G�H�Q�F�L�M�D�� �L��

dinamike promjene odre�ÿ�H�Q�L�K���V�W�D�Y�N�L���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�ü�D���W�R�N�R�P���R�G�U�H�ÿ�H�Q�R�J���U�D�]�G�R�E�O�M�D�����G�R�N���V��

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

�6�N�X�S�� �Y�H�U�W�L�N�D�O�Q�H�� �L�� �K�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�H�� �D�Q�D�O�L�]�H�� �Q�X�å�Q�R�� �M�H�� �S�U�R�P�D�W�U�D�W�L�� �Q�D�� �N�R�K�H�]�L�Y�D�Q�� �Q�D�þ�L�Q����U nastavku 

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

�.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���]�D���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L���S�H�U�L�R�G���R�G���������������G�R���������������J�R�G�L�Q�H���� 

U prilogu br. 9 prikazani su udjeli pojedinih stavki aktive u odnosu na ukupnu aktivu iz 

promatran�H���J�R�G�L�Q�H�����8���������������J�R�G�L�Q�L���X�N�X�S�Q�D���G�X�J�R�W�U�D�M�Q�D���L�P�R�Y�L�Q�D���þ�L�Q�L�����������������R�G���X�N�X�S�Q�H���D�N�W�L�Y�H��

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

imovine jest nekretnine, postrojenja i oprema koja iznosi 46,97% od ukupne aktive. Najv�H�ü�D��

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

26,42% od ukupne aktive.  
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Unutar 2016. godine udio dugotrajne imovine u ukupnoj aktivi je gotovo nepromijenjen u 

odnosu na prethodnu godinu te iznosi ���������������R�G���X�N�X�S�Q�H���D�N�W�L�Y�H�����G�R�N���N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�D���L�P�R�Y�L�Q�D���þ�L�Q�L��

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

�J�R�G�L�Q�H�����D���V�W�D�Y�N�D���Q�H�N�U�H�W�Q�L�Q�H�����S�R�V�W�U�R�M�H�Q�M�D���L���R�S�U�H�P�D���þ�L�Q�L���Q�D�M�Y�H�ü�L���X�G�L�R���X���D�N�W�L�Y�L���R�G�������������������8�Q�X�W�D�U��

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

���������������R�G���X�N�X�S�Q�H���D�N�W�L�Y�H�����8���R�G�Q�R�V�X���Q�D���������������J�R�G�L�Q�X�����]�D�O�L�K�H���V�X���S�R�Y�H�ü�D�O�H���V�Y�R�M���X�G�L�R���X���D�N�W�L�Y�L���]�D��

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

�8���������������J�R�G�L�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���E�L�O�M�H�å�L���E�O�D�J�L���S�D�G��u odnosu na prethodnu godinu 

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

�Q�H�N�U�H�W�Q�L�Q�H���� �S�R�V�W�U�R�M�H�Q�M�D�� �L�� �R�S�U�H�P�D�� �X�]�D�V�W�R�S�Q�R�� �þ�L�Q�L�� �Q�D�M�Y�H�üu stavku dugotrajne imovine, no u 

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

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

zalihe i novac imaju blago-�U�D�V�W�X�ü�L���Rmjer unutar ukupne aktive u odnosu na prethodnu godinu. 

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

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

postrojenja i oprema nastavljaju padati u odnosu na ukupnu aktivu kroz promatrana razdoblja 

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

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

Unutar kratkotrajne imovine, pozitivan ishod poslovanja je blago smanjenje zaliha te 

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

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

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

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

godine te iznosi 51,51% u ukupnoj aktivi, no pojedine stavke unutar dugotrajne imovine imaju 

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

udjelu ukupne aktive, u zadnjoj promatranoj godini raste za gotovo 5% te iznosi 42,06% unutar 

�X�N�X�S�Q�H���D�N�W�L�Y�H�����8�O�D�J�D�Q�M�H���X���Q�H�N�U�H�W�Q�L�Q�H���V�H���W�U�R�V�W�U�X�N�R���S�R�Y�H�ü�D�Y�D��u udjelu ukupne aktive u odnosu 

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

1,03% u ukupnoj aktivi. �8�Q�X�W�D�U���N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H���U�D�V�W�X���]�D�O�L�K�H���W�H���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���R�G���N�X�S�D�F�D���L��

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

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

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

promatrani period, udio dugotrajne imovine u aktivi kroz promatrano razdoblje konstantno 

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

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

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

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

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

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

Dugotrajna financijska imovina te kratkotrajna financijska imovina u zadnjoj godini imaju 

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

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

bilance i �U�D�]�O�R�]�L�� �R�V�F�L�O�D�F�L�M�D���X�Q�X�W�D�U���L�P�R�Y�L�Q�H���S�R�G�X�]�H�ü�D, potrebno je provesti vertikalnu analizu 

�S�D�V�L�Y�H���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���]�D���S�H�U�L�R�G���R�G���������������G�R���������������J�R�G�L�Q�H�� 

Prilog br. 10 �S�U�L�N�D�]�X�M�H���Y�H�U�W�L�N�D�O�Q�X���D�Q�D�O�L�]�X���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���Q�D���Q�D�þ�L�Q���G�D���M�H���V�Y�D�N�D���V�W�D�Y�N�D��

unutar pasive stavljena u odnos sa ukupnom pasivom za svaku promatranu godinu. Unutar 

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

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

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

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

13,09% pripada obvezama prema bankama i drugim financijskim institucijama. Ukupne 

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

�R�E�X�K�Y�D�ü�D�� �R�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���� �2�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���þ�L�Q�H�����������������X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���X�N�X�S�Q�X���S�D�V�L�Y�X���� 

 U 2016. godini ukupni kapit�D�O���E�L�O�M�H�å�L���E�O�D�J�L���U�D�V�W���X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���S�U�H�W�K�R�G�Q�X���J�R�G�L�Q�X���W�H���L�]�Q�R�V�L����������������

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

godinu te iznose 15,40% od kojih 14,70% pripada obvezama prema bankama i drugim 

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

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

17,82% ukupne pasive.  
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 Unutar 2017. godine �X�N�X�S�Q�L���N�D�S�L�W�D�O���þ�L�Q�L�����������������X�N�X�S�Q�H���S�D�V�L�Y�H�����D���V�W�D�Y�N�H���N�D�S�L�W�D�O�D���Q�H���E�L�O�M�H�å�H��

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

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

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

podstavki. 

�8���������������J�R�G�L�Q�L���X�N�X�S�Q�L���N�D�S�L�W�D�O���V�H���S�R�Y�H�ü�D�Y�D���]�D���Q�H�ã�W�R���Y�L�ã�H���R�G���������X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���������������J�R�G�L�Q�X���W�H��

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

u odnosu na 2017. godinu te iznosi 46,84% ukupne pasive. Ukupne d�X�J�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H���þ�L�Q�H��

13,49% pasive uz manje oscilacije podstavki u odnosu na prethodnu godinu. Ukupne 

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

�V�W�D�Y�N�H���N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K���R�E�Y�H�]�D���E�L�O�M�H�å�H���E�O�D�J�R��smanjenje u odnosu na 2017. godinu. 

U 2019. godini dolazi do umjerenog rasta ukupnog kapitala koji iznosi 63,73% pasive, 

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

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

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

�X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D�� �S�U�H�W�K�R�G�Q�X�� �J�R�G�L�Q�X�� �W�H�� �L�]�Q�R�V�H�� �������������� �R�G�� �X�N�X�S�Q�H�� �S�D�V�L�Y�H�� �ã�W�R�� �M�H�� �Q�D�M�P�D�Q�M�L�� �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���N�U�R�]��cjelokupno promatrano razdoblje. �3�D�G���N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K���R�E�Y�H�]�D��

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

financijskim institucijama te iznose 9,12% od ukupne pasive.  

�8�Y�L�G�R�P���X���F�M�H�O�R�N�X�S�Q�X���Y�H�U�W�L�N�D�O�Q�X���D�Q�D�O�L�]�X���S�D�V�L�Y�H���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G.d. Zagreb vidno je da ukupni 

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

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

u zadnjoj promatranoj godini iznose n�D�M�P�D�Q�M�H���X���S�D�V�L�Y�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���X���R�G�Q�R�V�X���Q�D���V�Y�H���S�U�H�W�K�R�G�Q�H��

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

�E�D�Q�D�N�D�� �L�� �G�U�X�J�L�K�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�Q�V�W�L�W�X�F�L�M�D�� �E�X�G�X�ü�L�� �G�D�� �Q�D�Y�H�G�H�Q�D�� �V�W�D�Y�N�D�� �þ�L�Q�L�� �Q�D�M�Y�H�þ�X�� �V�W�D�Y�N�X��

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

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

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

obveze prema bankama i �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�� �þ�L�Q�H�� �]�Q�D�þ�D�M�D�Q�� �X�G�L�R�� �X�� �E�L�O�D�Q�F�L�� �S�R�G�X�]�H�ü�D����

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

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

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

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

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

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

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

Prilog br. 11 prikazuje vertikalnu analizu �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���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E��u 

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

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

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

99,48% ukupnih prihoda �R�G�� �N�R�M�L�K�� �������������� �þ�L�Q�H�� �S�U�L�K�R�G�H�� �R�G�� �S�U�R�G�D�M�H���� �3�R�V�O�R�Y�Q�L�� �U�D�V�K�R�G�L�� �þ�L�Q�H��

���������������X�N�X�S�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D�����D���Q�D�M�Y�H�ü�D���V�W�D�Y�N�D���S�R�V�O�R�Y�Q�L�K���U�D�V�K�R�G�D���V�X���W�U�R�ã�N�Rvi sirovina i materijala 

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

rashoda. U 2015. godini f�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���S�U�L�K�R�G�L���þ�L�Q�H���������������X�N�X�S�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D���G�R�N���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���U�D�V�K�R�G�L��

�þ�L�Q�H������������ ukupnih rashoda. Na temelju sveg�D���Q�D�Y�H�G�H�Q�R�J���S�U�R�I�L�W�Q�D���P�D�U�å�D���X���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�M���J�R�G�L�Q�L��

�]�D���S�R�G�X�]�H�ü�H���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���L�]�Q�R�V�L���������������� 

�8���������������J�R�G�L�Q�L���S�R�V�O�R�Y�Q�L���S�U�L�K�R�G�L���þ�L�Q�H�����������������X�N�X�S�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D���R�G���N�R�M�L�K���V�X�����������������S�U�L�K�R�G�L���R�G��

�S�U�R�G�D�M�H���� �ã�W�R�� �S�U�H�G�V�W�D�Y�O�M�D�� �E�O�D�J�R�� �S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H�� �S�U�L�K�R�G�D�� �R�G�� �S�U�R�G�D�M�H�� �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D�� ����15. godinu. 

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

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

�S�U�L�K�R�G�L���þ�L�Q�H���������������X�N�X�S�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D���G�R�N���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���U�D�V�K�R�G�L���þ�L�Q�H������49% ukupnih rashoda. U 

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

Unutar 2017. godine �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�N�X�S�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D�� �N�U�R�]���G�R�V�D�G�D�ã�Q�M�H 

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

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

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

27,18% ukupnih rashoda. Financijski prihodi unutar 2017. godine imaju 0,27% udjela u 

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

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

�U�D�V�K�R�G�D���X���X�V�S�R�U�H�G�E�L���V�D���V�Y�L�P���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�L�P���J�R�G�L�Q�D�P�D���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D���.�U�D�ã�D���G���G�����=�D�J�U�H�E�� 
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U 2018. godini poslovni prihodi �þ�L�Q�H�� �������������� �X�N�X�S�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D�� �R�G�� �N�R�M�L�K�� �������������� �S�U�L�S�D�G�D��

�S�U�L�K�R�G�L�P�D���R�G���S�U�R�G�D�M�H���� �G�R�N���S�R�V�O�R�Y�Q�L���U�D�V�K�R�G�L���þ�L�Q�H���������������� �X�N�X�S�Q�L�K���U�D�Vhoda od kojih 42,99% 

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

�S�U�H�W�K�R�G�Q�H�� �J�R�G�L�Q�H�� �W�H�� �X�� ������������ �J�R�G�L�Q�L�� �þ�L�Q�H�� �������������� �X�N�X�S�Q�L�K�� �U�D�V�K�R�G�D���� �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�� �S�U�L�K�R�G�L�� �þ�L�Q�H��

�������������X�N�X�S�Q�L�K���S�U�L�K�R�G�D���G�R�N���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L���U�D�V�K�R�G�L���þ�L�Q�H��������1% ukupnih rashoda. �3�U�R�I�L�W�Q�D���P�D�U�å�D���M�H��

�������������J�R�G�L�Q�H���Q�D�M�Y�H�ü�D���W�H���L�]�Q�R�V�L�������������� 

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

poslovnih prihoda u ukupnim prihodima kroz cjelokupno analizirano razdoblje. Poslovni 

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

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

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

pribavi prihodima �R�G���S�U�R�G�D�M�H���M�H�U���M�H���W�R���S�U�L�P�D�U�Q�D���D�N�W�L�Y�Q�R�V�W���S�R�G�X�]�H�ü�D���W�H���S�R�N�D�]�X�M�H���R�G�U�H�ÿ�H�Q�X���U�D�]�L�Q�X��

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

�]�D�N�O�M�X�þ�Q�R�� �E�L�O�M�H�å�L�� �E�O�D�J�L�� �S�R�U�D�V�W�� �S�R�V�O�R�Y�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D�� �L�� �S�U�L�K�R�G�D od prodaje kao udjela u ukupnim 

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

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

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

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

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

�]�D���G�R�Q�R�ã�H�Q�M�H���E�X�G�X�ü�L�K���R�G�O�X�N�D�����Q�H���V�D�P�R���]�D���S�R�G�X�]�H�ü�H���Y�H�ü���L���]�D���R�V�W�D�O�H���G�L�R�Q�L�N�H�� 
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4. ANALIZA FINANCIJSKIH POKAZATELJA  

Analiza financijskih pokazatelja jes�W���Q�D�M�þ�H�ã�ü�L���D�O�D�W �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H���D�Q�D�O�L�]�H�����.�R�U�L�ã�W�H�Q�M�H���R�Y�H���P�H�W�R�G�H���X��

praksi posebno podrazumijeva, prije svega, poznavanje osnovnih teorijsko-�P�H�W�R�G�R�O�R�ã�N�L�K��

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

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

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

metoda financijske analize. Osnovne pretpostavke na kojima se temelji koncept analize 

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

�™ Svaki od analiziranih omjera mora biti relevantan pokazatelj za procjenu financijskog 

stanja i profitabilnosti poslovanja.  

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

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

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

�V�Y�H�� �V�W�D�Y�N�H�� �L�P�D�M�X�� �P�H�ÿ�X�V�R�E�Q�L�� �L�� �N�R�P�S�O�H�N�V�Q�L�� �X�W�M�H�F�D�M���� �8�� �Q�M�L�K�R�Y�R�M��interpretaciji potrebno je 

�U�D�]�P�R�W�U�L�W�L���Q�D�Y�H�G�H�Q�X���P�H�ÿ�X�R�Y�L�V�Q�R�V�W���� 

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

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

analize. 

�™ Kvantifikaciju dobivenih rezultata treba analizirati u odnosu na unaprijed zadane standarde, 

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

�S�R�Y�R�O�M�Q�H���L�O�L���Q�H�S�R�Y�R�O�M�Q�H���X�Y�M�H�W�H���L���W�H�Q�G�H�Q�F�L�M�H�������9�H�V�L�ü�������������������� 

Analiza omjera �W�H�P�H�O�M�L�� �V�H�� �Q�D�� �R�G�U�H�ÿ�H�Q�L�P�� �V�D�V�W�D�Y�Q�L�F�D�P�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���� �D��

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

�D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L���� �L�� �S�U�R�I�L�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D�� �W�Y�U�W�N�H���� �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�D�� �D�Q�D�O�L�]�D�� �E�D�Y�L�� �V�H�� �L�V�W�U�D�å�L�Y�D�Qjem i 

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

financijskog uspjeha s ciljem davanja vjerodostojne procjene financijskog stanja i aktivnosti 

�W�Y�U�W�N�H���� �8�Q�X�W�D�U�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H�� �D�Q�D�O�L�]�H�� �V�Y�H�� �V�H�� �I�L�]�L�þ�N�L�� �G�H�I�L�Q�L�U�D�Q�H�� �Y�H�O�L�þine pretvaraju u financijske, 

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

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

podjela: 

1. Pokazatelji likvidnosti �± �S�U�L�N�D�]�X�M�X���V�S�R�V�R�E�Q�R�V�W���S�R�G�X�]�H�ü�D���X���S�R�G�P�L�U�L�Y�D�Q�M�X���N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K��

obveza.  

2. �3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L �± prikazuju odnos financiranja �L�]���W�X�ÿ�L�K���L�]�Y�R�U�D���V�U�H�G�V�W�D�Y�D���X��

odnosu na vlastite izvore.  

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

vlastitih resursa u poslovanju.  

4. �3�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L���H�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W�L�����H�Q�J�����H�F�R�Q�R�P�\���U�D�W�L�R�V�����± prikazuju odnos prihoda i rashoda, 

to jest pokazuju koliko se prihoda ostvaruje po jedinici rashoda. 

5. Pokazatelji profitabilnosti (eng. profitability ratios) �± �S�U�L�N�D�]�X�M�X���S�R�Y�U�D�W���X�O�R�å�H�Q�R�J��

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

6. Pokazatelji investiranja (eng. investment ratios) �± �S�U�L�N�D�]�X�M�H���X�V�S�M�H�ã�Q�R�V�W���X�O�D�J�D�Q�M�D���X��

�U�H�G�R�Y�Q�H���G�L�R�Q�L�F�H���S�R�G�X�]�H�ü�D���� 

Pokazatelji likvidnosti se primjenjuju �]�D���R�G�U�H�ÿ�L�Y�D�Q�M�H���V�S�R�V�R�E�Q�R�V�W�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���G�D���R�W�S�O�D�W�L���W�H�N�X�ü�H��

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

�L�]�Y�U�ã�D�Y�D�Q�M�D���N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K���R�E�Y�H�]�D���X�]�L�P�D�M�X�ü�L���X���R�E�]�L�U���U�D�]�O�L�þ�L�W�H���V�W�D�Y�N�H���N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H�����6�Y�D��

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

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

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

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

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

�L�P�R�Y�L�Q�H���V�D���N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�P���R�E�Y�H�]�D�P�D�������)�U�X�P�X�V�D�Q�X�������������� 

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�L�Q�Y�H�V�W�L�U�D�Q�D���V�U�H�G�V�W�Y�D�����5�D�G�L���N�Y�D�O�L�W�H�W�Q�L�M�H�J���X�R�þ�D�Y�D�Q�M�D���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L potrebno je imati na 

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

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

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

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

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

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

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

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

�E�X�G�X�ü�L�� �G�D�� �S�U�L�N�D�]�X�M�X�� �E�U�]�L�Q�X�� �F�L�Ukulacije imovine. Uvidom u vrijednost pokazatelja obrtaja 

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

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

�L�P�R�Y�L�Q�H���ã�W�R manji. (Kenton, 2020) 

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

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

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

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

�R�G�U�H�ÿ�H�Q�D���Y�U�V�W�D���S�U�L�K�R�G�D���N�R�M�D���M�H���S�U�H�G�P�H�W���D�Q�D�O�L�]�H��- redovni prihodi, prihodi od prodaje, poslovni 

prihodi, financijski prihodi, izvanredni prihodi i redovni prihodi. U nazivniku se nalazi ista 

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

�H�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W�L���E�L�O�M�H�å�L���ã�W�R���Y�H�ü�X���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W. ���ä�D�J�H�U���L��sur., 2008:253) 

Pokazatelji profitabilnosti prikazuju omjere koji povezuju profit s prihodima od prodaje ili 

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

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

�'�U�X�J�L�P�� �U�L�M�H�þ�L�P�D���� �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�� �S�R�N�D�]�X�M�X�� �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��

�R�G�U�H�ÿ�H�Q�X�� �U�D�]�L�Q�X�� �G�R�E�L�W�L�� �X�� �R�G�Q�R�V�X�� �Q�D�� �S�U�L�K�R�G�H���� �L�P�R�Y�L�Q�X�� �L�O�L�� �N�D�S�L�W�D�O���� �1�D�M�N�R�U�L�ã�W�H�Q�L�M�D�� �Y�U�V�W�D��
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pokazatelja pr�R�I�L�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L�� �V�X�� �E�U�X�W�R�� �S�U�R�I�L�W�Q�D�� �P�D�U�å�D���� �Q�H�W�R�� �S�U�R�I�L�W�Q�D�� �P�D�U�å�D���� �Q�H�W�R�� �U�H�Q�W�D�E�L�O�Q�R�V�W��

imovine, bruto rentabilnost imovine i rentailnost vlastitog kapitala. (Hayes, 2021) 

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

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

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

�W�U�å�L�ã�Q�R�M���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L���G�L�R�Q�L�F�D�����1�D�M�N�R�U�L�ã�W�H�Q�L�M�D���Y�U�V�W�D���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���L�Q�Y�H�Vtiranja su dobit po dionici , 

dividenda po dionici, ukupna profitabilnost dionice, dividendna profitabilnost dionice, omjer 

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

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

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

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

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

poslovanje. ���ä�D�J�H�U���L���V�X�U��������������������6) 

4.1. Analiza pokazatelja likvidnosti 

�3�U�L�O�R�J���E�U�����������R�E�X�K�Y�D�ü�D���D�Q�D�O�L�]�X���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D��likvidnosti �S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���X���S�H�U�L�R�G�X���R�G��

2015. do 2019. godine. U �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�P�� �U�D�]�G�R�E�O�M�X�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�L�� �W�H�N�X�ü�H���� �X�E�U�]�D�Q�H�� �L�� �W�U�H�Q�X�W�Q�H��

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

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

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

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

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

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

33% u odnosu na 2018. godinu.  

�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�� �M�H�� �U�H�S�U�H�]�H�Q�W�D�W�L�Y�Q�L�M�L�� �S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�� �M�H�U�� �L�]�� �N�U�D�W�N�R�W�U�D�M�Q�H�� �L�P�R�Y�L�Q�H��

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

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

�R�G���������������G�R���������������J�R�G�L�Q�H���� 

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

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

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

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

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

�U�D�]�L�Q�X���O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�L�� 

 

4.2. Analiza pokazatelja �]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L 

�8�� �S�U�L�O�R�J�X���E�U���� �������S�U�L�N�D�]�D�Q�D�� �M�H���D�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���S�R�G�X�]�H�ü�D�� �.�U�D�ã�� �G���G���� �=�D�J�U�H�E�� �X��

�S�H�U�L�R�G�X���R�G���������������G�R���������������J�R�G�L�Q�H�����.�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���]�D�G�X�å�L�Y�D�Q�M�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���E�L�O�M�H�å�L��

�E�O�D�J�L�� �U�D�V�W�� �G�R�� ������������ �J�R�G�L�Q�L�����D���G�R�� ������������ �J�R�G�L�Q�H�� �E�L�O�M�H�å�L�� �E�O�D�J�L�� �S�D�G�� �N�D�G�D�� �L�]�Q�R�V�L�� ������������ �5�D�]�O�R�J��

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

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

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

�V�Y�H���R�E�Y�H�]�H���L�]���X�N�X�S�Q�H���L�P�R�Y�L�Q�H���� 

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�S�R�Y�H�ü�D�Q�M�D���N�D�S�L�W�D�O�D���� 

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

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

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

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

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

U prilogu br. 14 prikazana je analiza pokazatelja �H�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���X��

periodu od 2015. do 2019. godine. Vidno je �G�D���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�M�D���V�H���P�M�H�U�L��

kao odnos ukupnih prihoda i rashoda ima konstantnu vrijednost, blizu i iznad vrijednosti 1. 

�3�R�G�X�]�H�ü�H���M�H���Q�D���J�U�D�Q�L�F�L���S�U�R�I�L�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L��temeljem navedenog pokazatelja jer vrijednost manja od 

���� �X�N�D�]�X�M�H�� �G�D�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �Q�H�� �X�V�S�L�M�H�Y�D�� �S�R�N�U�L�W�L�� �U�D�V�K�R�G�H�� �L�]�� �X�N�X�S�Q�L�K�� �S�U�L�K�R�G�D���� �3�R�G�X�]�H�ü�H�� �.�U�D�ã�� �G���G����

�=�D�J�U�H�E�� �W�U�H�E�D�� �W�H�å�L�W�L�� �S�R�Y�H�ü�D�Q�M�X�� �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�� �S�R�Y�H�ü�D�Q�Mem prihoda ili 

smanjenjem rashoda.  

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

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

vrijednosti i trend kretanja �N�D�R���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, te �L�]�Q�R�V�L���Q�H�ã�W�R���Y�L�ã�H���R�G�������X��

svakoj promatranoj godini. Samim time, p�R�G�X�]�H�ü�H�� �M�H�G�Y�D�� �S�R�G�P�L�U�X�M�H poslovne rashode iz 

poslovnih prihoda.  

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

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

raste gotovo za dvostruko te izno�V�L���������������ã�W�R���]�Q�D�þ�L���G�D���V�X���X���]�D�G�Q�M�R�M���J�R�G�L�Q�L���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D���S�U�L�K�R�G�L��

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

prodane robe u zadnjoj godini poslovanja. P�R�å�H�O�M�Q�R���M�H���G�D���Q�D�Y�H�G�H�Q�L���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M���E�X�G�H���ã�W�R���Y�H�ü�L��  

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

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

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

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

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

polovinu financijskih rashoda iz financijskih prihoda.  

 

4.4. Analiza pokazatelja aktivnosti 
 

U prilogu br. 15 prikazana je analiza pokazatelja aktivnosti �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �.�U�D�ã�� �G���G���� �=�D�J�U�H�E�� �X��

periodu od 2015. do 2019. godine. �.�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�R�G�X�]�H�ü�D�� �.�U�D�ã�� �G���G����

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

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

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

imovine, obrne se 90 lipa ukupnih prihoda.  

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

no s obzirom na kratkotrajnu imovinu. U promatranom razdoblju koeficijent obrtaja 

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

iznosi 1,85. Navedeno je kako se kratkotrajna imovina u zadnjoj godini obrnula 1,85 puta s 

obzirom na ukupne prihode�����R�G�Q�R�V�Q�R���Q�D���V�Y�D�N�X���N�X�Q�X���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�H���R�V�W�Y�D�U�X�M�H��

1,85kn prihoda. 

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

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

�H�I�L�N�D�V�Q�R�V�W���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D�����8���������������J�R�G�L�Q�L���N�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���L�]�Q�R�V�L�������������ã�W�R���]�Q�D�þ�L���G�D���M�H��

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

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

�E�U�å�H���Q�D�S�O�D�ü�X�M�H���V�Y�R�M�D���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���ã�W�R���M�H���Y�D�å�Q�R���X���V�Y�D�N�R�P���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�X. U promatranom razdoblju 

�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�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �.�U�D�ã�� �G���G���� �=�D�J�U�H�E�� �V�H�� �N�R�Q�V�W�D�Q�W�Q�R�� �V�P�D�Q�M�X�M�H���� �8�� �]�D�G�Q�M�R�M��

�J�R�G�L�Q�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�� �L�]�Q�R�V�L�� �������������� �G�D�Q�D���� �1�D�Y�H�G�H�Q�R�� �]�Q�D�þ�L�� �G�D�� �M�H�� ������������ �J�R�G�L�Q�H��

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

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

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

obrtaja zaliha. U cjelokupnom promatra�Q�R�P���U�D�]�G�R�E�O�M�X���N�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���R�E�U�W�D�M�D���]�D�O�L�K�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã��

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

godini koeficijent obrtaja zaliha iznosi 5,61 te su se zalihe u zadnjoj promatranoj godini obrnule 

5,61 puta.  

 

4.5. Analiza pokazatelja profitabilnosti 

�3�U�L�O�R�J���E�U�����������R�E�X�K�Y�D�ü�D���D�Q�D�O�L�]�X���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���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���X���S�H�U�L�R�G�X��

�R�G���������������G�R���������������J�R�G�L�Q�H�����1�H�W�R���S�U�R�I�L�W�Q�D���P�D�U�å�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���V�H���S�R�Y�H�ü�D�Y�D���V�Y�D�N�H��

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�R�V�W�Y�D�U�X�M�H�������������N�Q���Q�H�W�R���G�R�E�L�W�L���� 
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ODLUKA  

U ovom poglavlju je opisana povezanost financijske analize i procesa �G�R�Q�R�ã�H�Q�M�D�� �R�G�O�X�N�D. 

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

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

 
5.1. Povezanost financijske analize i procesa �G�R�Q�R�ã�H�Q�M�D���R�G�O�X�N�D�� 

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

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

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

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

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

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

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

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

Dobro uspostavljen proces upravljanja i pro�F�H�V�� �G�R�Q�R�ã�H�Q�M�D�� �R�G�O�X�N�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�� �L�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�D�� �M�H�G�Q�D�� �M�H�� �R�G�� �Q�D�M�]�Q�D�þ�D�M�Q�L�M�L�K�� �S�U�H�W�S�R�V�W�D�Y�N�L�� �N�Y�D�O�L�W�H�W�Q�R�J��

�S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D���� �3�R�V�W�X�S�D�N�� �G�R�Q�R�ã�H�Q�M�D�� �R�G�O�X�N�D�� �]�D�K�W�L�M�H�Y�D�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�H��- financijske i nefinancijske 

informacije kako bi se donjela obuhvatna odluka temeljena na svim vrstama podataka. 

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

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

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

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

�ä�D�J�H�U�������������� 

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

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

ili raznih dionika koji su direktno ili indirektno �S�R�Y�H�]�D�Q�L�� �V�� �S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�H�P�� �S�R�G�X�]�H�ü�D����S tog 

�V�W�D�M�D�O�L�ã�W�D, �D�Q�D�O�L�]�X���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D��opisuje se kao postupak u kojem se pretvaraju podaci 

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

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

�S�U�R�F�H�V�X�� �G�R�Q�R�ã�H�Q�M�D�� �R�G�O�X�N�D�� �]�D�� �V�Y�D�N�R�� �S�R�G�X�]�H�ü�H i dionika. Zbog navedenog je poznavanje 
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trenutne razine kvalitete poslovanja u vidu profitabilnosti, aktivnosti, likvidnosti i solventnosti 

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

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

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

�X���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�X�������ä�D�J�H�U���L���ä�D�J�H�U������006) 

�)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�D�� �D�Q�D�O�L�]�D�� �R�G�Y�L�M�D�� �V�H�� �S�U�L�M�H�� �S�U�R�F�H�V�D�� �X�S�U�D�Y�O�M�D�Q�M�D�� �L�� �R�G�O�X�þ�L�Y�Dnja, odnosno prije procesa 

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

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

osiguravavaju nesmetan protok informacija i a�Q�D�O�L�]�D���N�D�N�R���E�L���V�H���V�W�Y�R�U�L�O�H���P�R�J�X�ü�H���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���L��

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

potrebno je navesti sve direktne i indirektne dionike koji predstavljaju korisnike financijskih 

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

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

analize.  
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�6�O�L�N�D���������.�R�U�L�V�Q�L�F�L���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�,�]�Y�R�U�����'�R�U�D�ÿ�H�Q�R���S�U�H�P�D���2�V�D�G�F�K�\���L���V�X�U������������������������ 

 

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

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

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

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

Interni korisnici 

Upravni odbor 

�D���v�����Î���Œ�] Voditelji odjela Nadzorni odbor Zaposlenici 

Uprava 

Korisnici s direktnim 
financijskim interesom 

Banke i ostale 
financijske institucije 

���]�}�v�]�����Œ�] 

Eksterni korisnici 

Korisnici s indirektnim 
financijskim interesom 

Korisnici bez 
financijskog interesa 

Trenutni ili 
potencijalni investitori 

���Œ�Î���À�v�����š�]�i���o�����]�����P���v���]�i�� 

���}�����À�o�i�����] 

Porezna uprava 

Zavodi 
administrativne i 
�•�š���š�]�•�š�]���l�����‰�Œ�]�Œ�}���� 

�K�•�]�P�µ�Œ���À���i�µ���������Œ�µ�“�š�À�� 

Revizijske organizacije 

Razne agencije 



36 
 

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

perspektive pojedinih dionika ili korisnika financijs�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D���� 

 

5.2. Informacije �N�R�M�H���X�W�M�H�þ�X���Q�D �G�R�Q�R�ã�H�Q�M�H���R�G�O�X�N�D���G�R�E�D�Y�O�M�D�þ�D��kao korisnika financijskih 

�L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D 

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

moraju provoditi provjeru mjera do kojih �ü�H���R�G�U�H�ÿ�H�Q�R�� �S�R�G�X�]�H�ü�H �P�R�ü�L�� �L�]�Y�U�ã�D�Y�D�W�L�� �V�Y�R�M�H��

financijske obveze. �'�R�E�D�Y�O�M�D�þ�L���Q�D�Y�H�G�H�Q�R���S�R�V�W�L�å�X���Q�D�M�þ�H�ã�ü�H���D�Q�D�O�L�]�L�U�D�M�X�ü�L���V�R�O�Y�H�Q�W�Q�R�V�W i likvidnost 

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

�S�O�D�ü�D�Q�M�D�����'�R�E�D�Y�O�M�D�þ�L�� �X�M�H�G�Q�R�� �L�P�D�M�X��potrebe znati koja je vjerojatnost za nastavak poslovanja 

�S�R�G�X�]�H�ü�D�����R�E�U�D�ü�D�M�X�ü�L���S�R�V�H�E�Q�X���S�R�]�R�U�Q�R�V�W���Q�D���U�D�]�Y�R�M�Qi potencijal �S�R�G�X�]�H�ü�D���ã�W�R���E�L���X���E�X�G�X�ü�Q�R�V�W�L��

moglo imati pozitivne posljedice na njihove aktivnosti �L���P�H�ÿ�X�V�R�E�Q�X���V�X�U�D�G�Q�M�X. U �E�L�O�M�H�ã�N�D�P�D���X�]��

financijske iz�Y�M�H�ã�W�D�M�H�� �L�� �W�H�P�H�O�M�Q�L�P�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�P�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L�P�D��nalaze informacije u vezi s 

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

propisanih rokova. (Luca, 2008) 

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

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

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

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

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

�L�]�Y�U�ã�L�W�L���V�Y�R�M�H���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H���R�E�Y�H�]�H�����S�D���W�D�N�R���L���S�O�D�ü�D�Q�M�H���G�R�E�D�Y�O�M�D�þ�L�P�D���]�D nabavu robe (Luca, 2008). 

 
5.3�����,�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�H���N�R�M�H���X�W�M�H�þ�X���Q�D���G�R�Q�R�ã�H�Q�M�H���R�G�O�X�N�D���N�X�S�D�F�D 
 

Kupci, poput ostalih korisnika, trebaju informacije �L�]���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D kako bi procijenili 

kontinuitet poslovanja i �S�R�W�H�Q�F�L�M�D�O���U�D�V�W�D���S�R�G�X�]�H�ü�D�����1�D���W�D�M���Q�D�þ�L�Q���V�H��evaluiraju rizici povezani s 

�S�U�R�G�D�M�R�P���U�R�E�H���L���N�Y�D�O�L�W�H�W�H���U�R�E�H���N�R�M�H���N�X�S�F�L���N�X�S�X�M�X�����0�R�å�H���V�H���U�H�ü�L���G�D���V�X���N�X�S�F�L���]�D�L�Q�W�H�U�H�V�L�U�D�Q�L���]�D��

�V�Y�H�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�H�� �L�]�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D koje su direktno ili indirektno vezane uz cijene 

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

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

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

nalazi (Luca, 2008). 
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5.4�����,�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�H���N�R�M�H���X�W�M�H�þ�X���Q�D���G�R�Q�R�ã�H�Q�M�H���R�G�O�X�N�D��kreditora  

Banke i druge kreditne institucije predstavljaju zajmodavce koji radi sigurnog financiranja 

�S�R�G�X�]�H�ü�D prvenstveno moraju imati informacije o solventnost�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���N�D�N�R���E�L���V�H���X�W�Y�U�G�L�O�D��

sposobnost �V�Y�L�K���S�R�G�X�]�H�ü�D���N�D�R���G�X�å�Q�L�N�D���G�D���Q�D���Y�U�L�M�H�P�H���R�W�S�O�D�ü�X�Mu zajmove i kamate. Kreditori 

zahtijevaju odobravanje zaj�P�D�� �L�V�N�O�M�X�þ�L�Y�R�� �Q�D�N�R�Q prodobne i rigorozne analize financijskih 

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

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

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

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

Da bi se odredila sposobnost otplate zajmova, potrebno je procijeniti vrijednost imovine i 

obveza �S�R�G�X�]�H�ü�D s obzirom na njihovu likvidnu vrijednost. U te svrhe se pojedine vrijednosti 

imovine smanjuju, druge zanemaruju i vrijednosti obveza se �S�R�Y�H�ü�D�Y�D�M�X���� �3�U�R�F�M�H�Q�D�� �]�D�U�D�G�H, 

odnosno kamata �N�R�M�X���R�þ�H�N�X�M�X���Y�M�H�U�R�Y�Q�L�F�L �X���V�N�O�D�G�X���M�H���V���U�L�]�L�F�L�P�D���N�U�H�G�L�W�Q�L�K���R�S�H�U�D�F�L�M�D�����2�G�U�H�ÿ�L�Y�D�Q�M�H��

ovih rizika ujedno iziskuje da kreditori imaju u uvid �R�S�ü�H�Q�L�W�R�� �V�W�D�Q�M�H�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���± kvaliteta 

proizvoda ili usluge, cijene, �E�U�R�M���N�X�S�D�F�D���L���G�R�E�D�Y�O�M�D�þ�D, itd. Jamstva potrebna za davanje kredita 

ili zajmova mogu se zahtijevati u �U�D�]�O�L�þ�L�W�L�P���R�E�O�L�F�L�P�D�����V�W�Y�D�U�Q�D���M�D�P�V�W�Y�D���]�D���Q�H�N�U�H�W�Q�L�Q�H�����K�L�S�R�W�H�N�H������

stvarna pokretna jamstva (zalog �V�D�� �L�O�L�� �E�H�]�� �R�G�X�]�L�P�D�Q�M�D�� �L�P�R�Y�L�Q�H������ �X�V�W�X�S�D�Q�M�H�� �S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D����

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

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

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

zajmova i kredita od strane kreditora (Luca, 2008).  

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

�8�O�D�J�D�þ�L�����G�L�R�Q�L�þ�D�U�L�����S�U�L�G�U�X�å�H�Q�L���S�D�U�W�Q�H�U�L, investitori) kao davatelji �N�D�S�L�W�D�O�D�����S�U�Y�H�Q�V�W�Y�H�Q�R���V�H���W�L�þ�X��

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

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

rizik, koji ne ovisi o �W�U�å�L�ã�Q�L�P���N�U�H�W�D�Q�M�L�P�D, te sustavni rizik, koji mjeri osjetljivost �S�R�G�X�]�H�ü�D na 

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

�S�D�U�D�P�H�W�D�U���� �X�O�D�J�D�þ�L�� �W�U�H�E�D�M�X�� �S�R�G�D�W�N�H�� �N�R�M�L�� �ü�H�� �L�P�� �S�R�P�R�ü�L��za evaluaciju. Odnosno, �G�L�R�Q�L�þ�D�U�L�� �L��

investitori radi �W�R�þ�Q�L�Me procjene odnosa rizika i povrata sredstava trebaju informacije poput: 

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

�N�D�S�L�W�D�O�D�������]�D�U�D�G�D���S�R���G�L�R�Q�L�F�L�����R�P�M�H�U���L�]�P�H�ÿ�X���Q�Hto rezultata i broja dionica), dividenda po dionici 
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���R�P�M�H�U���L�]�P�H�ÿ�X���Y�U�L�M�H�G�Q�R�V�W�L���G�L�Y�L�G�H�Q�G�H���L���E�U�R�M�D���G�L�R�Q�L�F�D�������R�P�M�H�U��cijene i zarade �����L�]�U�D�þ�X�Q�D�Y�D���V�H���N�D�R��

�R�P�M�H�U���L�]�P�H�ÿ�X���S�U�R�V�M�H�þ�Q�H���F�L�M�H�Q�H���G�L�R�Q�L�F�D i neto zarade po dionici), omjera kapitalizacije dobiti i 

tako dalje. �'�U�X�J�L�P�� �U�L�M�H�þ�L�P�D, investitore �L�� �G�L�R�Q�L�þ�D�U�H���]�D�Q�L�P�D�� �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�L��

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

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

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

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

korisnici) privilegirani korisnici, no �F�L�O�M�D�M�X�ü�L�� �N�U�R�]�� �V�W�Y�D�U�Q�L�� �V�D�G�U�å�D�M�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�D����

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

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

dionice i koji �G�U�å�H���R�E�L�þ�Q�H���G�L�R�Q�L�F�H���Q�H�P�D�M�X���L�V�W�H���S�R�W�U�H�E�H���Q�L�W�L���L�V�W�R���S�R�Q�D�ã�D�Q�M�H�����%�X�G�X�ü�L���G�D���S�R�Y�O�D�ã�W�H�Q�H 

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

dobiti (njihova zarada tj. dividenda je fiksna stopa bez obzira na razinu dobiti) nego za 

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

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

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

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

�ü�H�� �K�H�W�H�U�R�J�H�Q�R�V�W�� �X�O�D�J�D�þ�D�� �G�R�Y�H�V�W�L�� �G�R�� �K�H�W�H�U�R�J�H�Q�R�J�� �]�D�K�W�M�H�Y�D�� �]�D��raznim informacijama (Malciu, 

1998:19). 

 
5.6�����,�Q�I�R�U�P�D�F�L�M�H���N�R�M�H���X�W�M�H�þ�X �Q�D���G�R�Q�R�ã�H�Q�M�H���R�G�O�X�N�D���G�U�å�D�Y�H���L���U�D�]�Q�L�K���D�J�H�Q�F�L�M�D 

Vlade i njihove agencije imaju dvojaku ulogu, s jedne strane predstavljaju regulatore 

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

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

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

�D�V�L�P�H�W�U�L�M�X���N�R�M�D���S�R�V�W�R�M�L���L�]�P�H�ÿ�X���U�D�]�O�L�þ�L�W�L�K���N�D�W�H�J�R�U�L�M�D���N�R�U�L�V�Q�L�N�D. Vlade se mogu dogovoriti da u 

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

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

zadovoljava potrebe drugih korisnika. Kao primarni �N�R�U�L�V�Q�L�N�����G�U�å�D�Y�L���V�X��potrebne informacije 

prvenstveno iz financijskih i pravnih �U�D�]�O�R�J�D���� �N�D�N�R�� �E�L�� �X�W�Y�U�G�L�O�D�� �L�]�U�D�þ�X�Q�� �R�V�Q�R�Y�L�F�H�� �]�D�� �S�R�U�H�]�� �L��

�S�U�D�W�L�O�D�� �N�D�N�R�� �L�K�� �S�R�U�H�]�Q�L�� �R�E�Y�H�]�Q�L�F�L�� �S�O�D�ü�D�M�X�� �Q�D�� �Y�U�L�M�H�P�H���� �)�Lnancijsko zakonodavstvo koje se 

primjenjuje �X�� �U�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�X temelji se na informacijama �N�R�M�H�� �S�U�X�å�D�� �U�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�R�� �M�H�U��

financijski �U�H�]�X�O�W�D�W�� �R�Y�L�V�L�� �R�� �U�D�þ�X�Q�R�Y�R�G�V�W�Y�H�Q�R�P�� �U�H�]�X�O�W�D�W�X���� �,�]�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, 
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odnosno bilanca �S�R�P�D�å�H��u kontroli od strane �Y�O�D�V�W�L���Q�D�G���S�O�D�ü�D�Q�M�H�P���R�E�Y�H�]�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���Q�D���Y�U�L�M�H�P�H��

�L�� �V�S�U�M�H�þ�D�Y�Dnjem utaje poreza i ostalih davanja. Osim navedenih razloga���� �G�U�å�D�Y�L�� �V�X�� �S�R�W�U�H�E�Q�H��

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

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

statisti�þ�N�H���S�R�G�D�W�N�H na makroekonomskoj razini �L�� �L�]�Y�U�ã�D�Y�D�O�D��ekonomske prognoze. ���)�H�O�H�D�J�����L��

�,�R�Q�D�ú�F�X���������������������� 

 
5.7. �'�R�Q�R�ã�H�Q�M�H���R�G�O�X�N�D eksternih dionika temeljem �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H���D�Q�D�O�L�]�H���.�U�D�ã�D���G���G�����=�D�J�U�H�E 

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

�R�G�U�H�ÿ�H�Q�R �S�R�G�X�]�H�ü�H���� �7�H�P�H�O�M�H�P�� �S�U�R�Y�H�G�H�Q�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�H�� �D�Q�D�O�L�]�H�� �S�R�G�X�]�H�ü�D�� �.�U�D�ã�� �G���G���� �=�D�J�U�H�E�� �X��

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

�X�W�M�H�F�D�W�L���Q�D���G�R�Q�R�ã�H�Q�M�H���R�G�O�X�N�D���H�N�V�W�H�U�Q�L�K���G�L�R�Q�L�N�D�� 

U 2019. godini kao zadnjoj promatranoj godini financijske �D�Q�D�O�L�]�H�����]�D�E�L�O�M�H�å�H�Q je �]�Q�D�þ�D�M�D�Q���S�D�G��

�Q�H�W�R�� �G�R�E�L�W�L�� �.�U�D�ã�D���� �Q�D�� �ã�W�R�� �M�H�� �S�U�L�P�D�U�Q�R�� �X�W�M�H�F�D�O�R�� �S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H�� �S�R�V�O�R�Y�Q�L�K�� �U�D�V�K�R�G�D i smanjenje 

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

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

temeljem pada �Q�H�W�R�� �G�R�E�L�W�L�� �.�U�D�ã�D�����1�D�� �S�U�L�P�M�H�U���� �G�L�R�Q�L�þ�D�U�L�� �P�R�J�X�� �R�þ�H�N�L�Y�D�W�L�� �Q�L�å�X�� �G�L�Y�L�G�H�Qdu, 

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

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

�X�R�þ�H�Q�� �S�D�G�� �Q�H�W�R�� �G�R�E�L�W�L����banke i financijske institucije mogu dovesti u pitanje odobravanje 

povoljnijih uvjeta kreditiranja.  

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

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

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

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

�S�U�R�I�L�W�D�E�L�O�Q�R�V�W�L�� �S�R�G�X�]�H�ü�D���� �]�D�� �U�D�]�O�L�N�X�� �R�G�� �E�D�Q�D�N�D�� �L�� �G�R�E�D�Y�O�M�D�þ�D����njihova zarada dolazi u obliku 

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

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

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

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

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

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

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

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

obveza.  

�8�Y�L�G�R�P���X���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���P�R�å�H��se �X�W�Y�U�G�L�W�L���G�D���X�Q�D�W�R�þ���S�D�G�X neto dobiti, 

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

u cjelokupnom promatranom razdoblju. �6�K�R�G�Q�R���W�R�P�H���� �.�U�D�ã���G���G���� �=�D�J�U�H�E�� �M�R�ã���X�Y�L�M�H�N���]�D�G�U�å�D�Y�D��

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

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

�O�L�N�Y�L�G�Q�R�V�W�����]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�����H�I�L�N�D�V�Q�R�V�W���L���S�U�R�I�L�W�D�E�L�O�Q�R�V�W���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D���� 
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�������=�$�.�/�-�8�ý�$�. 

�3�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�� �S�R�G�X�]�H�ü�H�� �R�Y�R�J�� �]�D�Y�U�ã�Q�R�J�� �U�D�G�D�� �M�H�� �.�U�D�ã�� �G���G���� �=�D�J�U�H�E. U radu su  analizirana 

�I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�D�� �L�]�Y�M�H�ã�ü�D���X�]�� �S�R�P�R�ü horizontalne i vertikalne analize te analizom financijskih 

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

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

Horizontalna analiza �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���G�D�����Q�H�W�R���G�R�E�L�W���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E��

u zadnjoj promatranoj godini ima smanjena za preko 60% u odnosu na prethodnu godinu 

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

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

pokazatelja utvr�ÿ�X�M�H���V�H �G�D���M�H���S�R�G�X�]�H�ü�H���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���V�Y�H���O�L�N�Y�L�G�Q�L�M�H���X���S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�P��periodu, 

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

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

Zagreb efikasno upravljaju �Y�O�D�V�W�L�W�R�P���L�P�R�Y�L�Q�R�P�����R�G�Q�R�V�Q�R���E�L�O�M�H�å�L���]�D�G�R�Y�R�O�M�D�Y�D�M�X�ü�X���U�D�]�L�Q�X���E�U�]�L�Q�H��

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

donositi kvalitetnije i pouzdanije odluke, kako �]�D���V�D�P�R���S�R�G�X�]�H�ü�H��tako i za sve ostale dionike.  

Skupine �U�D�]�O�L�þ�L�W�L�K��internih i eksternih dionika imaju �Y�L�ã�H�V�W�U�X�N�L�K��razloga da budu zainteresirani 

za uvid i analiziranje financijskih �L�]�Y�M�H�ã�W�D�Ma �R�G�U�H�ÿ�H�Q�R�J���S�R�G�X�]�H�ü�D����Dionici analiziraju 

�I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�D�� �L�]�Y�M�H�ã�ü�D i za njihovo kontinuirano �S�U�D�ü�H�Q�M�H�� �L�P�D�M�X��zainteresiranost zbog osobne 

koristi te radi �X�W�Y�U�ÿ�L�Y�D�Q�M�D �N�D�N�R���S�R�G�X�]�H�ü�H���X�W�M�H�þ�H���Q�D���G�U�X�J�H���G�L�R�Q�L�N�H. �)�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�D���L�]�Y�M�H�ã�ü�D��su �Y�D�å�Q�D��

za sve dionike jer na temelju njih �P�R�J�X�� �R�G�O�X�þ�L�W�L�� �M�H�� �O�L�� �N�R�U�L�V�Q�R�� �E�L�W�L�� �S�R�Y�H�]�D�Q�� �V���R�G�U�H�ÿ�H�Q�L�P��

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

djelotvornog poslovanja �S�U�R�P�D�W�U�D�Q�R�J�� �S�R�G�X�]�H�ü�D, kao i razloge neuspjeha i nesolventnosti. 

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

Na primjeru financijske analiz�H���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���S�U�L�N�D�]�D�Q�D���M�H���S�R�Y�H�]�D�Q�R�V�W���H�N�V�W�H�U�Q�L�K��

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

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

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

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

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

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

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

poslovanja i naplate vlastitih proizvoda i usluga.
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POPIS PRILOGA 

 Prilog 1. �$�N�W�L�Y�D���E�L�O�D�Q�F�H���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���X���S�H�U�L�R�G�X���R�G���������������G�R���������������J�R�G�L�Q�H 

BILANCA  GODINE 

  
AKTIVA  2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 

Dugotrajna imovina      
Nekretnine, postrojenja 

i oprema 
562.519.000 551.752.000 501.268.000 469.795.000 483.755.000 

Nematerijalna imovina 827.000 523.000 1.188.000 1.335.000 1.384.000 
Ulaganje u nekretnine 21.464.000 21.297.000 30.753.000 35.366.000 76.654.000 

�%�L�R�O�R�ã�N�D���L�P�R�Y�L�Q�D 3.995.000 3.609.000 3.077.000 3.082.000 2.329.000 
Financijska imovina 71.051.000 87.975.000 100.926.000 83.713.000 11.891.000 

�=�D�M�P�R�Y�L���L���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�
 - - - 63.717.000 14.881.000 
�2�G�J�R�ÿ�H�Q�D���S�R�U�H�]�Q�D��

imovina 
2.913.000 2.626.000 1.800.000 1.619.000 1.533.000 

Ukupna dugotrajna 
imovina 

662.769.000 667.782.000 639.012.000 658.627.000 592.427.000 

Kratkotrajna imovina       
Zalihe 148.523.000 151.176.000 158.838.000 150.376.000 182.218.000 

�%�L�R�O�R�ã�N�D���L�P�R�Y�L�Q�D 990.000 383.000 722.000 168.000 0 
�3�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���R�G���N�X�S�D�F�D��

i ostala 
�S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D 

316.386.000 316.732.000 300.776.000 290.810.000 281.904.000 

Financijska imovina 20.420.000 14.103.000 15.386.000 68.141.000 9.941.000 
Novac 36.673.000 54.619.000 84.679.000 109.888.000 83.101.000 
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�3�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���,��
�R�G�J�R�ÿ�H�Q�L���S�U�L�K�R�G�L 

11.927.000 5.562.000 2.247.000 1.636.000 573.588 

Ukupna kratkotrajna 
imovina 

534.919.000 542.575.000 
 562.648.000 

 
621.019.000 

 
557.737.588 

 

Ukupna aktiva 1.197.688.000 1.210.357.000 1.201.660.000 1.279.646.000 1.150.164.588 

Izvor: izrada autora prema FINA �± �*�R�G�L�ã�Q�M�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E�����'�R�V�W�X�S�Q�R��

na: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do (02.04.2021.) 

 

 

 

 

 

 

�3�U�L�O�R�J���������3�D�V�L�Y�D���E�L�O�D�Q�F�H���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���X���S�H�U�L�R�G�X���R�G���������������G�R���������������J�R�G�L�Q�H 

BILANCA  GODINE 

  
PASIVA 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 
Kapital   

Upisani kapital 549.448.000 549.448.000 549.448.000 599.448.000 599.448.000 

Kapitalne rezerve -19.882.000 -13.913.000 -15.041.000 -15.509.000 -16.382.000 
Rezerve iz dobiti 28.290.000 11.852.000 29.728.000 29.907.000 32.113.000 
Revalorizacijske 

rezerve 
-1.150.000 -4.486.000 -2.075.000 -3.049.000 11.689.000 

�=�D�G�U�å�D�Q�D���G�R�E�L�W 37.024.000 44.939.000 32.663.000 47.040.000 71.017.000 
�'�R�E�L�W���W�H�N�X�ü�H��

godine 
13.952.000 24.565.000 30.073.000 49.713.000 14.319.000 

Manjinski udjeli 21.212.000 22.291.000 19.262.000 20.549.000 20.784.000 
Ukupni kapital  628.894.000 634.696.000 644.058.000 728.099.000 732.988.000 

�'�X�J�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H 
Obveze prema 

bankama i drugim 
fin. institucijama 

156.829.000 177.962.000 164.927.000 164.169.000 147.423.000 

�2�V�W�D�O�H���G�X�J�R�U�R�þ�Q�H��
obveze 

2.243.000 1.862.000 1.492.000 1.139.000 956.000 

�2�G�J�R�ÿ�H�Q�D���S�R�U�H�]�Q�D��
obveza 

7.338.000 6.546.000 8.535.000 7.325.000 9.397.000 

�'�X�J�R�U�R�þ�Q�H�� 
ukupne obveze 

166.410.000 186.370.000 174.954.000 172.633.000 157.776.000 
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�.�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H 
Obveze prema 
�G�R�E�D�Y�O�M�D�þ�L�P�D���L��
ostale obveze 

180.935.000 152.841.000 168.490.000 167.085.000 146.357.000 

Obveze prema 
bankama i drugim 
fin. institucijama 

 
205.734.000 

 
215.692.000 

203.098.000 205.590.000 104.870.000 

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

prihodi 
6.765.000 11.146.000 6.098.000 6.239.000 8.173.588 

�.�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H�� 
ukupne obveze 

402.384.000 389.291.000 380.167.000 378.914.000 259.400.588 

Ukupna pasiva 1.197.688.000 1.210.357.000 1.201.660.000 1.279.646.000 1.150.164.588 

Izvor: izrada autora prema FINA �± �*�R�G�L�ã�Q�M�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E�����'�R�V�W�X�S�Q�R��

na: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do (02.04.2021.) 

 

 

 

Pozicija GODINE 
  

Poslovni prihodi 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 
Prihodi od prodaje 1.002.693.000 1.008.737.000 1.023.704.000 1.014.276.000 1.021.658.000 

Ostali poslovni 
prihodi 

20.968.000 10.176.000 10.601.000 7.837.000 9.285.000 

Ukupni poslovni 
prihodi  

1.023.661.000 1.018.913.000 1.034.305.000 1.022.113.000 1.030.943.000 

Poslovni rashodi  
Promjene zaliha u 

proizvodnji i gotovih 
proizvoda 

4.015.000 3.583.000 9.004.000 -11.566.000 349.000 

�7�U�R�ã�N�R�Y�L���V�L�U�R�Y�L�Q�D���L��
materijala 

-485.606.000 -453.100.000 -452.513.000 -415.410.000 -432.038.000 

�7�U�R�ã�N�R�Y�L���S�U�R�G�D�Q�H��
robe 

-28.670.000 -42.410.000 -40.449.000 -27.883.000 -15.707.000 

Ostali vanjski 
�W�U�R�ã�N�R�Y�L 

-135.113.000 -128.234.000 -121.018.000 -120.189.000 -127.091.000 

�7�U�R�ã�N�R�Y�L���R�V�R�E�O�M�D -254.817.000 -259.375.000 -271.035.000 -284.843.000 -297.586.000 
Amortizacija -46.253.000 -47.825.000 -49.932.000 -48.828.000 -49.509.000 
Vrijednosno 
�X�V�N�O�D�ÿ�H�Q�M�H 

-999.000 -775.000 -1.247.000 -2.353.000 -30.990.000 

�2�V�W�D�O�L���W�U�R�ã�N�R�Y�L��
poslovanja 

-48.846.000 -49.276.000 -52.782.000 -47.258.000 -56.030.000 

Ukupni poslovni 
rashodi 

-996.289.000 -977.412.000 -980.211.000 -958.330.000 -1.008.604.000 
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�3�U�L�O�R�J���������5�D�þ�X�Q���G�R�E�L�W�L���L���J�X�E�L�W�N�D���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E��od 2015. do 2019. godine 

 

Izvor: izrada autora prema FINA �± �*�R�G�L�ã�Q�M�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E�����'�R�V�W�X�S�Q�R��

na: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do (02.04.2021.) 

 

 

 

 

�3�U�L�O�R�J���������,�]�Y�M�H�ã�W�D�M���R���Q�R�Y�þ�D�Q�R�P���W�R�N�X���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E������������-2019. godine 

Financijski prihodi  5.331.000 5.946.000 2.847.000 5.446.000 2.566.000 
Financijski rashodi -13.439.000 -14.740.000 -16.999.000 -7.863.000 -5.323.000 

Financijska  
aktivnost ukupno 

-8.108.000 -8.794.000 -14.152.000 -2.417.000 -2.757.000 

Ukupni prihodi  1.028.992.000 1.024.859.000 1.037.152.000 1.027.559.000 1.033.509.000 
Ukupni rashodi -1.009.728.000 -992.152.000 -997.210.000 -966.193.000 -1.013.927.000 

Bruto dobit  19.264.000 32.707.000 39.942.000 61.366.000 19.583.000 

Porez na dobit -4.442.000 -7.063.000 -8.948.000 -11.628.000 -4.028.000 

�'�R�E�L�W���W�H�N�X�ü�H���J�R�G�L�Q�H 14.822.000 25.644.000 30.994.000 49.738.000 15.554.000 
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Izvor: izrada autora prema FINA �± �*�R�G�L�ã�Q�M�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E�����'�R�V�W�X�S�Q�R��

na: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do (02.04.2021.) 

 

 

Pozicija GODINE 
  
 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 

�1�R�Y�þ�D�Q�L���W�L�M�H�N���S�R�V�O�R�Y�Q�L�K��
aktivnosti      

Bruto dobit 19.264.000 32.707.000 39.942.000 62.572.000 19.583.000 
Amortizacija 46.253.000 47.825.000 49.932.000 48.828.000 49.509.000 

�3�R�Y�H�ü�D�Q�M�H���V�P�D�Q�M�H�Q�M�H���]�D�O�L�K�D -17.244.000 -2.046.000 -8.950.000 -1.581.000 -31.843.000 
�3�R�Y�H�ü�D�Q�M�H���V�P�D�Q�M�H�Q�M�H��

�S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���R�G���N�X�S�D�F�D�� -4.606.000 6.579.000 40.032.000 -20.426.000 -20.565.000 

�3�R�Y�H�ü�D�Q�M�H���V�P�D�Q�M�H�Q�M�H��
�N�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�L�K���R�E�Y�H�]�D -1.742.000 -1.742.000 -3.327.000 -1.759.000 1.419.000 

Ostalo �S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H����
�V�P�D�Q�M�H�Q�M�H���Q�R�Y�þ�D�Q�R�J���W�R�N�D 

-21.034.000 -17.748.000 -33.059.000 -36.020.000 -2.016.000 

�8�N�X�S�D�Q���Q�R�Y�þ�D�Q�L���W�R�N��
poslovnih aktivnosti 

20.891.000 65.575.000 84.570.000 51.614.000 16.087.000 

�1�R�Y�þ�D�Q�L���W�L�M�H�N��
investicijskih aktivnosti 

�3�R�Y�H�ü�D�Q�M�H���V�P�D�Q�M�H�Q�M�H����
materijalne/nematerijalne 

imovine 
-62.694.000 -38.594.000 -17.946.000 -19.661.000 -67.416.000 

Ostala investicijska 
�S�R�Y�H�ü�D�Q�M�D��smanjenja 16.073.000 8.681.000 564.000 17.820.000 105.474.000 

�8�N�X�S�D�Q���Q�R�Y�þ�D�Q�L���W�L�M�H�N��
investicijskih aktivnosti -46.621.000 -29.913.000 -17.382.000 -1.841.000 38.058.000 

�1�R�Y�þ�D�Q�L���W�L�M�H�N���I�L�Q�D�Q�F�L�M�V�N�L�K��
aktivnosti  

�3�R�Y�H�ü�D�Q�M�H���V�P�D�Q�M�H�Q�M�H��
kupoprodaje dionica -4.901.000 -48.433.000 142.847.000 102.059.000 759.000 

�3�R�Y�H�ü�D�Q�M�H���V�P�D�Q�M�H�Q�M�H���R�G��
zajmova i kredita 

35.838.000 30.738.000 -177.110.000 -124.352.000 -66.990.000 

�3�R�Y�H�ü�D�Q�M�H���V�P�D�Q�M�H�Q�M�H���X��
isplati dividende -13.251.000 -22.000 -10.201.000 -2.826.000 -14.701.000 

�8�N�X�S�D�Q���Q�R�Y�þ�D�Q�L���W�L�M�H�N��
financijskih aktivnosti  17.686.000 -17.717.000 -37.128.000 -24.564.000 -80.932.000 

�1�H�W�R���Q�R�Y�þ�D�Q�L���W�R�N -8.044.000 17.946.000 30.060.000 25.209.000 -26.786.000 
�1�R�Y�D�F���Q�D���S�R�þ�H�W�N�X���J�R�G�L�Q�H 44.717.000 36.673.000 54.619.000 84.679.000 109.888.000 
Novac na kraju godine 36.673.000 54.619.000 84.679.000 109.888.000 83.101.000 

�8�N�X�S�Q�R���S�R�Y�H�ü�D�Q�M�H����
smanjenje novca -8.044.000 17.946.000 30.060.000 25.209.000 -26.786.000 
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�3�U�L�O�R�J���������,�]�Y�M�H�ã�W�D�M���R���Q�R�Y�þ�D�Q�R�P���W�R�N�X���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���X���S�H�U�L�R�G�X���R�G���������������G�R��

2019. godine 

Izvor: izrada autora prema FINA �± �*�R�G�L�ã�Q�M�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E�����'�R�V�W�X�S�Q�R��

na: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do (05.04.2021.) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Pozicija GODINE 

  

 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 

Upisani kapital 549.448.000 549.448.000 549.448.000 599.448.000 599.448.000 

Kapitalne rezerve -19.882.000 -13.913.000 -15.041.000 -15.509.000 -16.382.000 

Trezorske dionice -28.024.000 -50.826.000 -37.418.000 -39.346.000 -37.854.000 

Rezerve iz dobit 56.314.000 62.678.000 67.146.000 69.253.000 69.967.000 

Revalorizacijske rezerve  -1.150.000 -4.486.000 -2.075.000 -3.049.000 11.689.000 

�=�D�G�U�å�D�Q�D���G�R�E�L�W 37.024.000 44.939.000 32.663.000 47.040.000 71.017.000 

�'�R�E�L�W���W�H�N�X�ü�H���J�R�G�L�Q�H 13.952.000 24.565.000 30.073.000 49.713.000 14.319.000 

UKUPNO 607.682.000 612.405.000 624.796.000 707.550.000 712.204.000 
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Prilog 6. �+�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�D���D�Q�D�O�L�]�D���D�N�W�L�Y�H���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����X���S�H�U�L�R�G�X���R�G��������������-2019. 
godine 

BILANCA  GODINE 

  

AKTIVA  2015./2016. 2016./2017. 2017./2018. 2018./2019. 

Dugotrajna imovina     

Nekretnine, postrojenja i 
oprema -1,91% -9,15% -6,28% 2,97% 

Nematerijalna imovina -36,76% 127,15% 12,37% 3,67% 

Ulaganje u nekretnine -0,78% 44,40% 15,00% 116,74% 

�%�L�R�O�R�ã�N�D���L�P�R�Y�L�Q�D -1,91% -14,74% 0,16% -24,43% 

Financijska imovina 23,82% 14,72% -17,06% -85,80% 

�=�D�M�P�R�Y�L���L���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�
 - - - -76,65% 

�2�G�J�R�ÿ�H�Q�D���S�R�U�H�]�Q�D���L�P�R�Y�L�Q�D -9,85% -31,45% -10,06% -5,31% 

Ukupna dugotrajna imovina 0,76% -4,31% 3,07% -10,05% 

Kratkotrajna imovina      

Zalihe 1,79% 5,07% -5,33% 21,17% 

�%�L�R�O�R�ã�N�D���L�P�R�Y�L�Q�D -61,31% 88,51% -76,73% -100,00% 

�3�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D���R�G���N�X�S�D�F�D���L��ostala 

�S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D 
0,11% -5,04% -3,31% -3,06% 

Financijska imovina 48,94% 9,10% 342,88% -85,41% 

Novac -32,86% 55,04% 29,77% -24,38% 

�3�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�G�J�R�ÿ�H�Q�L���S�U�L�K�R�G�L 

-53,37% -59,60% -27,19% -64,94% 

Ukupna kratkotrajna 
imovina 1,43% 3,70% 

10,37% 

 
-10,19% 

Ukupna aktiva 1,06% -0,72% 0,16% -10,12% 

Izvor: izrada autora prema FINA �± �*�R�G�L�ã�Q�M�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E�����'�R�V�W�X�S�Q�R��

na: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do (10.04.2021.) 
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Prilog 7�����+�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�Q�D���D�Q�D�O�L�]�D���S�D�V�L�Y�H���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���X���S�H�U�L�R�G�X���R�G������������-

2019. godine 

BILANCA  GODINE 

  

PASIVA 2015./2016. 2016./2017. 2017./2018. 2018./2019. 

Kapital   

Upisani kapital 0% 0% 9,10% 0% 

Kapitalne rezerve -30,02% 8,11% 3,11% 5,63% 

Rezerve iz dobiti -58,11% 150,83% 0,60% 7,38% 

Revalorizacijske rezerve 290,09% -53,74% 46,94% -483,37% 

�=�D�G�U�å�D�Q�D���G�R�E�L�W 21,38% -27,32% 44,02% 50,97% 

�'�R�E�L�W���W�H�N�X�ü�H���J�R�G�L�Q�H 76,07% 22,42% 65,31% -71,20% 

Manjinski udjeli 5,09% -13,59% 6,68% 1,14% 

Ukupni kapital  0,92% 1,48% 13,05% 0,67% 

�'�X�J�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H 

Obveze prema bankama i drugim fin. 
institucijama 13,48% -7,32% -0,46% -10,20% 

�2�V�W�D�O�H���G�X�J�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H -16,99% -19,87% -23,66% -16,07% 

�2�G�J�R�ÿ�H�Q�D���S�R�U�H�]�Q�D���R�E�Y�H�]�D -10,79% 30,38% -14,18% 28,29% 

�'�X�J�R�U�R�þ�Q�H�����X�N�X�S�Q�H���R�E�Y�H�]�H 11,99% 6,13% -1,33% -8,61% 

�.�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H 

�2�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 -15,53% 10,24% -0,83% -12,41% 

Obveze prema bankama i  drugim fin. 
institucijama 4,84% -5,84% 1,23% -48,99% 

�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�L��
�E�X�G�X�ü�H�J���U�D�]�G�R�E�O�M�D 64,76% -45,29% 2,31% 31,01% 

�.�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H���X�N�X�S�Q�H���R�E�Y�H�]�H -3,25% -2,34% -0,33% -31,54% 

Ukupna pasiva 1,06% -0,72% 0,16% -10,12% 

Izvor: izrada autora prema FINA �± �*�R�G�L�ã�Q�M�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E�����'�R�V�W�X�S�Q�R��

na: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do (10.04.2021.) 
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Prilog 8�����+�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���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E������������- 2019. 
 

Izvor: izrada autora prema FINA �± �*�R�G�L�ã�Q�M�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E�����'�R�V�W�X�S�Q�R��

na: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do (10.04.2021.) 

 

 

 

Pozicija GODINE 

Poslovni prihodi 2015./2016. 2016./2017. 2017./2018. 2018./2019. 

Prihodi od prodaje 0,60% 1,48% -0,92% 0,73% 

Ostali poslovni prihodi -51,47 4,18% -26,07% 18,48% 

Ukupni poslovni prihodi  -0,46% 1,51% -1,18% 0,86% 

Poslovni rashodi  

Promjene zaliha u 
proizvodnji i gotovih 
proizvoda 

-10,76% 151,30% -228,45% -103,02% 

�7�U�R�ã�N�R�Y�L���V�L�U�R�Y�L�Q�D���L���P�D�W�H�U�L�M�D�O�D -6,69% -0,13% -8,20% 4% 

�7�U�R�ã�N�R�Y�L���S�U�R�G�D�Q�H���U�R�E�H 47,92% -4,62% -31,07% -43,67% 

�2�V�W�D�O�L���Y�D�Q�M�V�N�L���W�U�R�ã�N�R�Y�L -5,09% -5,63% -0,69% 5,74% 

�7�U�R�ã�N�R�Y�L���R�V�R�E�O�M�D 1,79% 4,50% 5,09% 4,47% 

Amortizacija 3,40% 4,41% -2,21% 1,39% 

�9�U�L�M�H�G�Q�R�V�Q�R���X�V�N�O�D�ÿ�H�Q�M�H -22,42% 60,90% 88,69% 1217,04% 

�2�V�W�D�O�L���W�U�R�ã�N�R�Y�L���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D 0,88% 7,12% -10,47% 18,56% 

Ukupni poslovni rashodi -1,89% 0,29% -2,23% 5,25% 

Financijski prihodi  11,54% -52,12% 91,29% -52,88% 

Financijski rashodi 9,68% 15,33% -53,74% -32,30% 

Financijska  aktivnost 
ukupno 8,46% 60,93% -82,92% 14,07% 

Ukupni prihodi  -0,40% 1,20% -0,92% 0,58% 

Ukupni rashodi -1,74% 0,51% -3,11% 4,39% 

Bruto dobit 69,78% 22,12% 53,64% -68,09% 

Porez na dobit 59,00% 26,69% 29,95% -65,36% 

�'�R�E�L�W���W�H�N�X�ü�H���J�R�G�L�Q�H 73,01% 20,86% 60,48% -68,73% 



13 
 

Prilog 9�����9�H�U�W�L�N�D�O�Q�D���D�Q�D�O�L�]�D���D�N�W�L�Y�H���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E���R�G���������������G�R���������������J�R�G�L�Q�H 

BILANCA  GODINE 

  

AKTIVA  2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 

Dugotrajna imovina      

Nekretnine, postrojenja i 
oprema 

46,97% 45,59% 41,71% 36,71% 42,06% 

Nematerijalna imovina 0,07% 0,04% 0,10% 0,10% 0,12% 

Ulaganje u nekretnine 1,79% 1,76% 2,56% 2,76% 6,66% 

�%�L�R�O�R�ã�N�D���L�P�R�Y�L�Q�D 0,33% 0,30% 0,26% 0,24% 0,20% 

Financijska imovina 5,93% 7,27% 8,40% 6,54% 1,03% 

�=�D�M�P�R�Y�L���L���S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D�
 - - - 4,98% 1,29% 

�2�G�J�R�ÿ�H�Q�D���S�R�U�H�]�Q�D���L�P�R�Y�L�Q�D 0,24% 0,22% 0,15% 0,13% 0,13% 

Ukupna dugotrajna imovina 55,34% 55,17% 53,18% 51,47% 51,51% 

Kratkotrajna imovina       

Zalihe 0,24% 12,49% 13,22% 11,75% 15,84% 

�%�L�R�O�R�ã�N�D���L�P�R�Y�L�Q�D 0,08% 0,03% 0,06% 0,01% 0% 

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

�S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D 
26,42% 26,17% 25,03% 22,73% 24,51% 

Financijska imovina 1,70% 1,17% 1,28% 5,32% 0,86% 

Novac 3,06% 4,51% 7,05% 8,59% 7,23% 

�3�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�G�J�R�ÿ�H�Q�L���S�U�L�K�R�G�L 1,00% 0,46% 0,19% 0,13% 0,05% 

Ukupna kratkotrajna imovina  44,66% 44,83% 46,82% 48,53% 48,49% 

Ukupna aktiva 100% 100% 100,00% 100% 100% 

Izvor: izrada autora prema FINA �± �*�R�G�L�ã�Q�M�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E����Dostupno 

na: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do (10.04.2021.) 
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Prilog 10�����9�H�U�W�L�N�D�O�Q�D���D�Q�D�O�L�]�D���S�D�V�L�Y�H���.�U�D�ã�D���G���G�����=�D�J�U�H�E���X���S�H�U�L�R�G�X������������-2019. godine 

BILANCA  GODINE 

  

PASIVA 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 

Kapital   

Upisani kapital 45,88% 45,40% 45,72% 46,84% 52,12% 

Kapitalne rezerve -1,66% -1,15% -1,25% -1,21% -1,42% 

Rezerve iz dobiti 2,36% 0,98% 2,47% 2,34% 2,79% 

Revalorizacijske 
rezerve -0,10% -0,37% -0,17% -0,24% 1,02% 

�=�D�G�U�å�D�Q�D���G�R�E�L�W 3,09% 3,71% 2,72% 3,68% 6,17% 

�'�R�E�L�W���W�H�N�X�ü�H��
godine 1,16% 2,03% 2,50% 3,88% 1,24% 

Manjinski udjeli 1,77% 1,84% 1,60% 1,61% 1,81% 

Ukupni kapital  52,51% 52,44% 53,60% 56,90% 63,73% 

�'�X�J�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H 

Obveze prema 
bankama i drugim 
fin. institucijama 

13,09% 14,70% 13,72% 12,83% 12,82% 

�2�V�W�D�O�H���G�X�J�R�U�R�þ�Q�H��
obveze 0,19% 0,15% 0,12% 0,09% 0,08% 

�2�G�J�R�ÿ�H�Q�D���S�R�U�H�]�Q�D��
obveza 0,61% 0,54% 0,71% 0,57% 0,82% 

�'�X�J�R�U�R�þ�Q�H����
ukupne obveze 13,89% 15,40% 14,56% 13,49% 13,72% 

�.�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H���R�E�Y�H�]�H 

Obveze prema 
�G�R�E�D�Y�O�M�D�þ�L�P�D���L��
ostale obveze 

15,11% 12,63% 14,02% 13,06% 12,72% 

Obveze prema 
bankama i drugim 
fin. institucijama 

17,18% 17,82% 16,90% 16,07% 9,12% 

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

prihodi 
0,56% 0,92% 0,51% 0,49% 0,71% 

�.�U�D�W�N�R�U�R�þ�Q�H����
ukupne obveze 33,60% 32,16% 31,64% 29,61% 22,55% 

Ukupna pasiva 100% 100% 100,00% 100% 100,00% 

Izvor: izrada autora prema FINA �± �*�R�G�L�ã�Q�M�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E�����'�R�V�W�X�S�Q�R��

na: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do (10.04.2021.) 
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Prilog 11�����9�H�U�W�L�N�D�O�Q�D���D�Q�D�O�L�]�D���5�D�þ�X�Q�D���G�R�E�L�W�L���L���J�X�E�L�W�N�D���.�U�D�ã�D���G���G�����=�D�J�U�H�E���X���S�H�U�L�R�G�X���R�G��
2015. do 2019. godine 

 

Izvor: izrada autora prema FINA �± �*�R�G�L�ã�Q�M�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E�����'�R�V�W�X�S�Q�R��

na: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do (10.04.2021.) 

 

 

Pozicija GODINE 

  

Poslovni prihodi 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 

Prihodi od prodaje 97,44% 98,43% 98,70% 98,71% 98,85% 

Ostali poslovni prihodi 2,04% 0,99% 1,02% 0,76% 0,90% 

Ukupni poslovni prihodi 99,48% 99,42% 99,73% 99,47% 99,75% 

Poslovni rashodi  

Promjene zaliha u proizvodnji 
i gotovih proizvoda 

0,40% 0,36% 0,90% -1,20% -0,03% 

�7�U�R�ã�N�R�Y�L���V�L�U�R�Y�L�Q�D���L���P�D�W�H�U�L�M�D�O�D -48,09% -45,67% -45,38% -42,99% 42,61% 

�7�U�R�ã�N�R�Y�L���S�U�R�G�D�Q�H���U�R�E�H -2,84% -4,27% -4,06% -2,89% 1,55% 

�2�V�W�D�O�L���Y�D�Q�M�V�N�L���W�U�R�ã�N�R�Y�L -13,38% -12,92% -12,14% -12,44% 12,53% 

�7�U�R�ã�N�R�Y�L���R�V�R�E�O�M�D -25,24% -26,14% -27,18% -29,48% 29,35% 

Amortizacija -4,58% -4,82% -5,01% -5,05% 4,88% 

�9�U�L�M�H�G�Q�R�V�Q�R���X�V�N�O�D�ÿ�H�Q�M�H -0,10% -0,08% -0,13% -0,24% 3,06% 

�2�V�W�D�O�L���W�U�R�ã�N�R�Y�L���S�R�V�O�R�Y�D�Q�M�D -4,84% -4,97% -5,29% -4,89% 5,53% 

Ukupni poslovni rashodi -98,67% -98,51% -98,30% -99,19% 99,48% 

Financijski prihodi  0,52% 0,58% 0,27% 0,53% 0,25% 

Financijski rashodi -1,33% -1,49% -1,70% -0,81% 0,52% 

Financijska aktivnost 
ukupno 

-0,80% -0,89% -1,42% -0,25% 0,27% 

Ukupni prihodi  100% 100% 100% 100% 100% 

Ukupni rashodi 100% 100% 100% 100% 100% 

Bruto dobit  1,87% 3,19% 3,85% 5,97% 1,89% 

Porez na dobit -0,43% -0,69% -0,86% -1,13% -0,39% 

Dobit �W�H�N�X�ü�H���J�R�G�L�Q�H 1,44% 2,50% 2,99% 4,84% 1,50% 
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Prilog 12. Analiza pokazatelja likvidnosti  �.�U�D�ã�D���G���G�����=�D�J�U�H�E������������-2019. godine 

 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 

�.�R�H�I�L�F�L�M�H�Q�W���W�H�N�X�ü�H 
likvidnosti 

�-�N�=�P�G�K�P�N�=�F�J�=���E�I�K�R�E�J�=
�-�N�=�P�G�K�N�K�«�J�A���K�>�R�A�V�A

 1,33 1,39 1,48 1,64 2,15 

Koeficijent 
ubrzane likvidnosti 

�-�N�=�P�G�K�P�N�=�F�J�=���E�I�K�R�E�J�=
F �V�=�H�E�D�A
�-�N�=�P�G�K�N�K�«�J�A���K�>�R�A�V�A

 0,96 1,01 1,06 1,24 1,45 

Koeficijent 
trenutne 

likvidnosti 

�0�K�R�=�?
�-�N�=�P�G�K�N�K�«�J�A���K�>�R�A�V�A

 0,09 0,14 0,22 0,29 0,32 

Koeficijent 
financijske 
stabilnosti 

�&�Q�C�K�P�N�=�F�J�=���E�I�K�R�E�J�=
�-�=�L�E�P�=�H
E�@�Q�C�K�N�K�«�J�A���K�>�R�A�V�A

 0,83 0,81 0,78 0,73 0,67 

Neto obrtni kapital  
���X���W�L�V�X�ü�D�P�D���N�Q�� 

�G�N�=�P�G�K�P�N�=�F�J�=���E�I�K�R�E�J�=

F ���G�N�=�P�G�K�N�K�«�J�A���K�>�R�A�V�A 

132.535 153.284 182.481 242.105 298.337 

Izvor: izrada autora prema FINA �± �*�R�G�L�ã�Q�M�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E�����'�R�V�W�X�S�Q�R��

na: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do (16.04.2021.) 
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�3�U�L�O�R�J�����������$�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���.�U�D�ã�D���G���G�����=�D�J�U�H�E���R�G���������������G�R���������������J�R�G�L�Q�H 

 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 

Koeficijent 
�]�D�G�X�å�H�Q�R�V�W�L 

�7�G�Q�L�J�A���K�>�R�A�V�A
�7�G�Q�L�J�=���E�I�K�R�E�J�=

 
0,47 0,48 0,46 0,43 0,36 

Koeficijent 
vlastitog 
financiranja 

�-�=�L�E�P�=�H��
�7�G�Q�L�J�=���E�I�K�R�E�J�=

 
0,53 0,52 0,54 0,57 0,64 

Odnos duga i 
glavnice 

�7�G�Q�L�J�A���K�>�R�A�V�A
�-�=�L�E�P�=�H

 
0,90 0,91 0,86 0,76 0,57 

�6�W�X�S�D�Q�M���S�R�N�U�L�ü�D���O 
�8�H�=�O�P�E�P�E���G�=�L�E�P�=�H�Û�s�r�r
�&�Q�C�K�P�N�=�F�J�=���E�I�K�R�E�J�=

 
82,90 82,28 85,98 91,01 101,19 

�6�W�X�S�D�Q�M���S�R�N�U�L�ü�D���O�O 
�6�A�I�A�H�F�J�E���G�=�L�E�P�=�H
E�@�Q�C�ä�K�>�R�A�V�A�Û�s�r�r

�&�Q�C�K�P�N�=�F�J�=���E�I�K�R�E�J�=
 

108,01 110,19 113,36 117,23 127,82 

Izvor: izrada autora prema FINA �± �*�R�G�L�ã�Q�M�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E�����'�R�V�W�X�S�Q�R��

na: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do (15.04.2021.) 
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Prilog 14�����$�Q�D�O�L�]�D���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���H�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W�L���.�U�D�ã�D���G���G�����=�D�J�U�H�E������������-2019. godine 

 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 

�(�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W��
ukupnog 
poslovanja 

�7�G�Q�L�J�E���L�N�E�D�K�@�E
�7�G�Q�L�J�E���N�=�O�D�K�@�E

 1,02 1,03 1,04 1,06 1,02 

�(�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W��
poslovanja 

�2�K�O�H�K�R�J�E���L�N�E�D�K�@�E
�2�K�O�H�K�R�J�E���N�=�O�D�K�@�E

 1,03 1,04 1,06 1,07 1,02 

�(�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W��
prodaje 

�2�N�E�D�K�@���K�@���L�N�K�@�=�F�A
�6�N�K�æ�=�G���L�N�K�@�=�J�A���N�K�>�A

 34,97 23,79 25,31 36,38 65,04 

�(�N�R�Q�R�P�L�þ�Q�R�V�W��
financiranja 

�(�E�J�=�J�?�E�F�O�G�E���L�N�E�D�K�@�E
�(�E�J�=�J�?�E�F�O�G�E���N�=�O�D�K�@�E

 0,40 0,40 0,17 0,69 0,48 

Izvor: izrada autora prema FINA �± �*�R�G�L�ã�Q�M�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E�����'�R�V�W�X�S�Q�R��

na: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do (16.04.2021.) 
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Prilog 15�����$�Q�D�O�L�]�D���S�R�N�D�]�D�W�H�O�M�D���D�N�W�L�Y�Q�R�V�W�L���.�U�D�ã�D���G���G�����=�D�J�U�H�E��2015.-2019. godine 

 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 

Koeficijent obrta 
ukupne imovine 

�7�G�Q�L�J�E���L�N�E�D�K�@�E
�7�G�Q�L�J�=���E�I�K�R�E�J�=

 0,86 0,85 0,86 0,80 0,90 

Koeficijent obrta 
kratkotrajne 
imovine 

�7�G�Q�L�J�E���L�N�E�D�K�@�E
�-�N�=�P�G�K�P�N�=�F�J�=���E�I�K�R�E�J�=

 1,92 1,89 1,84 1,65 1,85 

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

�2�N�E�D�K�@���K�@���L�N�K�@�=�F�A
�2�K�P�N�=���E�R�=�J�F�=

 3,17 3,18 3,40 3,49 3,62 

Koeficijent obrta 
zaliha 

�2�N�E�D�K�@���K�@���L�N�K�@�=�F�A
�<�=�H�E�D�A

 6,75 6,67 6,44 6,74 5,61 

Trajanje naplate 
�S�R�W�U�D�å�L�Y�D�Q�M�D 

�u�x�w
�-�K�A�B�E�?�E�F�A�J�P���K�>�N�P�=���L�K�P�N�=���E�R�=�J�F�=

 115,17 114,61 107,24 104,65 100,71 

Izvor: izrada autora prema FINA �± �*�R�G�L�ã�Q�M�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E�����'�R�V�W�X�S�Q�R��

na: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do (17.04.2021.) 
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Prilog 16�����$�Q�D�O�L�]�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���.�U�D�ã�D���G���G�����=�D�J�U�H�E������������-2019. godine 

 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 

Neto profitna 
�P�D�U�å�D 

�0�A�P�K���@�K�>�E�P
�7�G�Q�L�J�E���L�N�E�D�K�@�E

�Û�s�r�r 1,44% 2,50% 2,99% 4,84% 1,50% 

Stopa povrata 
imovine 

�0�A�P�K���@�K�>�E�P
�7�G�Q�L�J�=���E�I�K�R�E�J�=

�Û�s�r�r 1,24% 2,12% 2,58% 3,89% 1,35% 

Stopa povrata 
glavnice 

�0�A�P�K���@�K�>�E�P
�8�H�=�O�P�E�P�E���G�=�L�E�P�=�H

�Û�s�r�r 2,70% 4,67% 5,64% 8,30% 2,59% 

Izvor: izrada autora prema FINA �± �*�R�G�L�ã�Q�M�L���L�]�Y�M�H�ã�W�D�M�L���S�R�G�X�]�H�ü�D���.�U�D�ã���G���G�����=�D�J�U�H�E�����'�R�V�W�X�S�Q�R��

na: http://rgfi.fina.hr/JavnaObjava-web/pSubjektTrazi.do (18.04.2021.) 
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