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SazZetak

Ovaj rad bavi se analizom financijskih pokazatelja poslovanja poduzeca Arhikon d.o.o. u
razdoblju od 2019. do 2024. godine. Cilj rada je, primjenom temeljnih metoda i tehnika analize
financijskih izvjeStaja, ocijeniti uspjesnost i sigurnost poslovanja poduzeca. U tu svrhu
provedena je analiza kljucnih financijskih pokazatelja: likvidnosti, zaduzenosti, aktivnosti,
ekonomicnosti i profitabilnosti. Rezultati analize ukazuju na znacajne oscilacije u poslovanju
poduzeca tijekom promatranoga razdoblja, s posebnim naglaskom na izazove u odrzavanju
likvidnosti i upravljanju zaduzenoscu. Unato¢ tome, pokazatelji profitabilnosti i
ekonomicnosti, posebice u posljednje dvije godine, signaliziraju poboljsanje i uspjesno
prilagodavanje trzisnim uvjetima. Rad pruza cjelovit uvid u financijsku sliku poduzeca te sluzi

kao podloga za donosSenje buducih poslovnih odluka.

Kljuéne rije¢i: financijska analiza, financijski pokazatelji, Arhikon d.o.0.



Abstract

This professional paper deals with the analysis of financial performance indicators of the
company Arhikon d.o.o. for the period from 2019 to 2024. The aim of the paper is to assess the
performance and security of the company's operations by applying fundamental methods and
techniques of financial statement analysis. For this purpose, was conducted, an analysis of key
financial indicators: liquidity, indebtedness, activity, economy, and profitability. The analysis
results indicate significant fluctuations in the company's operations during the observed period,
with a particular emphasis on challenges in maintaining liquidity and managing indebtedness.
Despite this, profitability and economy indicators, especially in the last two years, signal
improvement and successful adaptation to market conditions. The paper provides a
comprehensive insight into the company's financial picture and serves as a basis for making

future business decisions.
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1. Uvod

U suvremenom 1 dinami¢nom poslovnom okruzZenju, upravljanje poduzeem zahtijeva
kontinuirano pracenje 1 analizu poslovnih rezultata. Financijski izvjestaji predstavljaju temeljni
izvor informacija o financijskom polozaju i uspjesnosti poslovanja poduze¢a. Medutim, sami
po sebi, podatci iz financijskih izvjestaja ¢esto nisu dovoljni za donosenje kvalitetnih poslovnih
odluka. Potrebno ih je staviti u odgovarajuci kontekst, usporediti s prethodnim razdobljima, s
planiranim veli¢inama ili s podatcima drugih poduzeca iz iste djelatnosti. Upravo u tu svrhu
koristi se analiza financijskih izvjestaja, koja primjenom razlicitih metoda i tehnika omogucuje

dublji uvid u poslovanje i identifikaciju klju¢nih trendova, snaga i slabosti.

Predmet ovoga rada je analiza poslovanja na primjeru poduzeca Arhikon d.o.o., koje se bavi
projektiranjem i inZenjeringom u gradevinarstvu. Svrha rada je ocijeniti financijsku stabilnost
1 uspjesnost poduzeca u razdoblju od 2019. do 2024. godine. Analiza obuhvaca klju¢ne izra¢un
1 interpretaciju najvaznijih financijskih pokazatelja. Rad je strukturiran tako da najprije pruza
osnovne informacije o poduzecu i metodologiji analize, zatim prikazuje i analizira financijske

podatke, te na kraju donosi sinteticki zakljucak o cjelokupnom poslovanju.



2. Teorijski pregled literature

Analiza financijskih izvjestaja predstavlja kljucan alat za razumijevanje i ocjenu poslovanja
poduzeca. Ona obuhvaca primjenu razli¢itih tehnika i metoda kojima se podatci iz temeljnih
financijskih izvjestaja pretvaraju u smislene informacije, relevantne za Sirok krug korisnika pri
donosenju ekonomskih odluka. U teorijskom smislu, ovaj proces temelji se na razumijevanju
svrhe i sadrzaja financijskih izvjestaja, prirode troskova koji oblikuju financijski rezultat, te
ciljeva 1 korisnika kojima su te informacije namijenjene. Ovaj pregled literature obraduje
temeljne teorijske koncepte troskova i financijskoga izvjestavanja koji ¢ine osnovu za svaku

sveobuhvatnu financijsku analizu.

Troskovi su sredi$nji element u analizi poslovanja jer izravno utjecu na profitabilnost i
efikasnost poduzeca. U svojoj sustini, troskovi predstavljaju "nov¢anu vrijednost utrosenih
resursa u poslovnom procesu" (Drlja¢a, 2004). Iako se Cesto percipiraju kao negativna
komponenta poslovanja, vazno je naglasiti da se oni "ne mogu uvijek smatrati negativnom
komponentom poslovanja” (Boromisa, 2016), budu¢i da su nuzni preduvjet za stvaranje
prihoda i novih vrijednosti. Upravljanje troskovima stoga ne podrazumijeva iskljuc¢ivo njihovu
minimizaciju, ve¢ optimizaciju, Sto je jedan od klju¢nih ciljeva poslovanja (Polimeni i sur.,
1999).

Kako bi se troSkovima moglo ucinkovito upravljati, potrebno ih je sustavno pratiti i
klasificirati. Boromisa (2016) navodi da su temeljne karakteristike troSkova njihova
mjerljivost, moguénost izraCunavanja i izraZzavanja u nov¢anom iznosu. Nadalje, isti autor
istiCe podjelu troskova na svjesno i nesvjesno nastale troSkove, pri ¢emu su svjesno nastali
troskovi (planirani) rezultat redovnih poslovnih aktivnosti. Prema Gulin i sur. (2012), postoji

niz kriterija za klasifikaciju troSkova koji omogucuju njihovu detaljnu analizu, a najvazniji su:

. prema pojavnom obliku (troskovi materijala, usluga, rada itd.)

. prema funkcijama (proizvodni i neproizvodni troskovi)

. prema mogucénosti obuhvata po nositelju (direktni i indirektni troskovi)

. prema ponaSanju na promjene aktivnosti (fiksni i varijabilni troskovi)

. prema znacajnosti za donoSenje poslovnih odluka (relevantni 1 irelevantni troskovi)

Ova podjela omogucuje menadzmentu dublji uvid u strukturu troSkova i njihovo ponasanje,

Sto je presudno za planiranje, kontrolu 1 donoSenje informiranih poslovnih odluka.

Financijsko izvjeStavanje je proces komuniciranja financijskih informacija o poslovanju

poduzeca zainteresiranim korisnicima. Srz cjelokupnoga informacijskog sustava poduzeca ¢ini



upravo "racunovodstveni informacijski sustav koji ima za zadatak prikupiti, razvrstati,
evidentirati i objavljivati podatke koji se odnose na ostvarene rezultate proslih poslovnih
dogadaja" (Belak, 2014). Svrha ovoga procesa je pruzanje informacija koje su temelj za
donoSenje poslovnih odluka, osiguravanje transparentnosti i ispunjavanje zakonskih obveza
(Belak, 1995).

Financijski izvjestaji nisu namijenjeni samo internim korisnicima, ve¢ su od presudne
vaznosti 1 za Sirok krug eksternih dionika (Crnkovi¢, 2006). Gulin i sur. (2012) navode da se
korisnici financijskih izvjeStaja mogu podijeliti na interne i eksterne. Interni korisnici, poput
menadzera, vlasnika i zaposlenika, koriste izvjestaje za donoSenje upravljackih odluka, ocjenu
uspjesnosti 1 planiranje buducih aktivnosti. Eksterni korisnici, kao §to su investitori, kreditori,
dobavljacdi, drzava i javnost, koriste informacije za donoSenje odluka o ulaganju, odobravanju
kredita, procjeni porezne obveze i ocjeni opéega doprinosa poduzeca drustvu.

Osnovni cilj financijskog izvjeStavanja je "pruZanje kvalitetnih informacijskih izvjeStaja
koji ¢e udovoljiti potrebama korisnika” (Gulin i sur., 2012). Kako bi se taj cilj postigao,
informacije moraju zadovoljiti odredene kvalitativne karakteristike. Prema Crnkovicu (2006),
kljucni kriteriji koje financijski izvjestaji moraju zadovoljiti su razumljivost, relevantnost,
pouzdanost i usporedivost. Ivanovi¢ (1997) dodatno razraduje kvalitetu izvjestaja kroz
primarnu i sekundarnu razinu. Primarna razina obuhvacéa pouzdanost (prikaz objektivnih 1
realnih podataka) i relevantnost (pravovremenost), dok sekundarna razina podrazumijeva
dosljednost i usporedivost podataka, §to omogucuje analizu trendova i komparaciju s drugim

poduzeéima.

Prema Zakonu o raCunovodstvu (NN 78/15 — 85/24), set temeljnih financijskih izvjeStaja u
Republici Hrvatskoj ¢ine: bilanca, ra¢un dobiti 1 gubitka, izvjeStaj o nov€anim tokovima,
izvjeStaj o promjenama kapitala i biljeske uz financijske izvjestaje. Obveza sastavljanja punog
seta izvjeStaja ovisi o veliCini poduzeca, pri ¢emu su mali i1 mikro poduzetnici obvezni
sastavljati minimalno bilancu, racun dobiti 1 gubitka te biljeSke. Medusobna povezanost ovih
izvjeStaja je kljuCna, jer tek zajedno pruzaju cjelovitu sliku o financijskom polozaju,

uspjesnosti i promjenama u financijskom poloZaju poduzeéa (Zager i sur., 2008).

3. Metodologija

Poduzeée Arhikon d.0.0. osnovano je 1995. godine sa sjedistem u Sibeniku. Osnovna djelatnost

poduzeca je projektiranje i inZenjering u gradevinarstvu, a prema klasifikaciji, spada u mikro



poduzeca. U promatranom razdoblju (2019.-2024.), poduzeée je suradivalo s nizom znacajnih
Klijenata iz ugostiteljskoga, javnoga i privatnoga sektora, Sto ukazuje na diversificiran portfelj i
stabilnu poziciju na trzistu. U radu je koriStena Analiza putem financijskih pokazatelja.
IzraCunavaju se i interpretiraju razli¢iti omjeri (koeficijenti) koji stavljaju u odnos pojedine stavke iz
financijskih izvjestaja. U radu su analizirane sljedeée skupine pokazatelja: Pokazatelji likvidnosti,
Pokazatelji zaduzenosti, Pokazatelji aktivnosti, Pokazatelji ekonomiénosti, Pokazatelji

profitabilnosti.

4. Analiza financijskih pokazatelja

Financijska analiza omogucava odgovor na pitanje kako je poduzece poslovalo u

prethodnom razdoblju i kako poboljsati rezultat u narednom razdoblju (Vukoja, 2018).

Tablica 1: Pokazatelji likvidnosti poduzeca Arhikon d.o.0.

Pokazatelj 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Koeficijent trenutacne likvidnosti 0,0019 0,18 0,32 0,12 0,53 0,14
Koeficijent tekuée likvidnosti 0,99 4,26 3,02 2,40 1,81 1,49

Izvor: obrada autorica prema podatcima iz financijskih izvjestaja poduzeca Arhikon d.o.o.

Pokazatelji likvidnosti mjere sposobnost poduzeca da podmiri svoje kratkoro¢ne obveze.
Koeficijent tekuce likvidnosti (iznad 1) zadovoljavajuci je tijekom veceg dijela razdoblja, $to
znaci da je poduzece sposobno kratkotrajnom imovinom pokriti kratkoro¢ne obveze. Medutim,
koeficijent trenutac¢ne likvidnosti vrlo je nizak, $to ukazuje na potencijalni problem s placanjem

obveza iskljucivo iz najlikvidnijih sredstava (novca).

Tablica 2: Pokazatelji zaduzenosti poduzeca Arhikon d.o.o.
Pokazatelj 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Pokazatelj zaduzenosti 0,71 0,22 0,30 0,38 0,50 0,46

Pokazatelj vlastitoga financiranja 0,29 0,78 0,70 0,62 0,50 0,54



Izvor: obrada autorica prema podatcima iz financijskih izvjestaja poduzeca Arhikon d.o.o.

Pokazatelji zaduZenosti mjere u kojoj se mjeri poduzece financira iz tudih izvora. Nakon
izrazito visoke zaduZenosti u 2019. godini (pokazatelj zaduzenosti 0,71), poduzece u idu¢im
godinama smanjuje udio tudih izvora. U 2023. godini, poduzece je na granici prezaduzenosti s

jednakim udjelom vlastitih i tudih izvora (pokazatelj zaduzenosti 0,50), dok se u 2024. godini

stanje blago popravlja.

Tablica 3: Pokazatelji aktivnosti poduzeéa Arhikon d.o.o.

Pokazatelj 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Koeficijent obrtaja ukupne imovine 0,33 1,14 0,99 1,00 1,62 1,57
Trajanje naplate potrazivanja (dani) 158 202 212 263 109 116

Izvor: obrada autorica prema podatcima iz financijskih izvjestaja poduzeéa Arhikon d.o.o.

Pokazatelji aktivnosti (koeficijenti obrtaja) mjere efikasnost kojom poduzece koristi svoju
imovinu. Koeficijent obrtaja ukupne imovine pokazuje poboljSanje efikasnosti, s najboljim
rezultatima u 2023. 1 2024. godini. Trajanje naplate potraZivanja je variralo, s najnepovoljnijim

stanjem u 2022. godini (263 dana), dok se u posljednje dvije godine naplata znacajno ubrzala

(109 i 116 dana).

Tablica 4: Pokazatelji ekonomicnosti i profitabilnosti poduzeca Arhikon d.o.o.

Pokazatelj 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Ekonomi¢nost ukupnoga poslovanja 1,05 1,35 1,01 1,20 1,52 1,45
Rentabilnost prometa 369% 2401% 125% 1481% 3064% 27,30%
Rentabilnost imovine 122% 2731% 123% 1475% 49,42% 42,86 %

Rentabilnost vlastitoga kapitala 417% 3485% 1,75% 2393% 9855% 79,90 %



Izvor: obrada autorica prema podatcima iz financijskih izvjestaja poduzeéa Arhikon d.o.o.

Pokazatelji ekomomicnosti i profitabilnosti kljucni su za ocjenu uspjesnosti poslovanja.
Ekonomicnost ukupnoga poslovanja je zadovoljavajuca tijekom cijeloga razdoblja, Sto znaci
da su prihodi veci od rashoda. Pokazatelji profitabilnosti (rentabilnosti) pokazuju izrazito dobre
rezultate, posebno u 2023. godini, kada je rentabilnost vlastitoga kapitala dosegnula ¢ak 98,55
%. Iako je u 2021. godini zabiljezen pad, poduzecée je u cjelini pokazalo visoku sposobnost

ostvarivanja dobiti.

Normalizirani prikaz svih financijskih pokazatelja na jedinstvenu skalu 0-100 omogucuje
usporedbu trendova i obrazaca kretanja pokazatelja koji inace imaju razli¢ite mjerne jedinice.
Ovaj pristup otkriva sinkroniziranost ili divergenciju izmedu razli¢itih segmenata
financijskoga poslovanja poduzeca Arhikon d.o.0. u razdoblju 2019-2024. Normalizirani
prikaz svih pokazatelja otkriva pri¢u o poduzecu koje je proslo kroz duboku krizu, uspjeSno
se transformiralo i postiglo izvanredne rezultate. Klju¢ni izazov za buducnost je odrZati
visoke performanse uz istovremeno rjeSavanje strukturnih problema likvidnosti i

osigurati stabilnost u nestabilnom okruZenju.

Slikal.

Svi financijski pokazatelji Arhikon d.o.0. (2019-2024)
Normalizirano na skalu 0-100

Normalizirana vrijednost (0-100)

2019 2020 2021 2022 2023 2024
Godina

Izvor: obrada autorica



Pokazatelj zaduzenosti i pokazatelj vlastitoga financiranja pokazuju savrSenu inverznu
korelaciju (zrcalna slika), §to je matemati¢ki o¢ekivano. Ono §to je znaCajno jest smjer
kretanja: od visoke zaduzenosti u 2019. godini prema dominantnom vlastitom financiranju u
2020-2022., pa ponovo prema granici prezaduzenosti u 2023. godini, s korekcijom u 2024.
godini. Sva tri pokazatelja profitabilnosti (rentabilnost prometa, imovine i kapitala) pokazuju
gotovo identi¢an obrazac kretanja tijekom svih godina. To znaci da profitabilnost nije bila
rezultat samo jednoga faktora (npr. financijske poluge), ve¢ sveobuhvatnoga pobolj$anja
operativne efikasnosti. Zanimljivo je da koeficijent tekuce likvidnosti 1 koeficijent
trenutacne likvidnosti pokazuju razli¢ite obrasce: tekuca likvidnost je visoka u 2020. godine,
zatim postupan pad, te trenuta¢na likvidnost niska je do 2023.godine, zatim dolazi do pada u
2024. godine. Poduzece ima strukturni problem s gotovinskom likvidnoséu. Tekuca
likvidnost je zadovoljavajuéa zahvaljuju¢i potrazivanjima, ali gotovina je kroni¢no niska. To
ukazuje na problem naplate, §to potvrduje i pokazatelj trajanja naplate potraZzivanja.
Ekonomicnost je kljuéni pokreta¢ profitabilnosti u ovom poduzecu. To znaci da upravljanje

troskovima i efikasnost operacija imaju izravan utjecaj na financijski rezultat.

5. Zakljucak

Analiza financijskih pokazatelja poduzeca Arhikon d.o.o. za razdoblje od 2019. do 2024.
godine otkrila je kompleksnu i dinami¢nu sliku poslovanja. Poduzece je proslo kroz razdoblje
znacajnih strukturnih promjena, obiljeZeno drastiénim smanjenjem imovine i obveza u 2020.

godini, nakon ¢ega je uslijedio period postepenoga oporavka i rasta.

Kljuéni izazovi za poduzece leZe u podrucju likvidnosti 1 upravljanja zaduZenoscu. Iako je
tekuca likvidnost uglavnom zadovoljavajuca, niska razina najlikvidnijih sredstava predstavlja
rizik za pravovremeno podmirenje obveza. Politika financiranja mijenjala se od visoke
zaduZenosti prema vecem oslanjanju na vlastite izvore, no u 2023. godini ponovo dolazi do

granice prezaduzenosti.

S druge strane, poduzece pokazuje snagu u podrucju profitabilnosti i efikasnosti. Pokazatelji
aktivnosti ukazuju na sve bolje koriStenje imovine, a pokazatelji ekonomicnosti 1 profitabilnosti
potvrduju sposobnost poduzeca da ostvaruje dobit i stvara novu vrijednost. Posebno impresivni
rezultati u 2023. godini, unatoc¢ izazovima, svjedoce o otpornosti i prilagodljivosti poslovnoga

modela.



Za buduce poslovanje, preporuka je usmjeriti se na jacanje likvidnosne pozicije 1 pazljivo
upravljanje razinom zaduzenosti. OdrZavanje visoke razine profitabilnosti uz istovremeno
osiguranje financijske stabilnosti bit ¢e kljucno za dugoro¢ni uspjeh i odrzivi rast poduzeca

Arhikon d.o.o.

Potrebno je takoder pripremiti se za moguce eksterne Sokove i izgraditi financijske rezerve

za krizna razdoblja.
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