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ZAHVALA:



NASLOV: ANALIZA FINANCIJSKIH IZVJESTAJA DRUSTVA OTP
LEASING D.D.

SAZETAK:

Cilj ovog diplomskog stru¢nog rada je analiza financijskih izvjestaja drustva OTP leasing d.d..

Podloga za analizu su financijski izvjestaji za razdoblje od 2016. godine do 2018. godine.

Financijska analiza omogucuje lakSe planiranje buduceg poslovanja, financijskog polozaja i
financijske uspjesnosti poslovanja. S druge strane daje informaciju vanjskim korisnicima o
financijskoj stabilnosti nekog drustva. Analiza financijskih izvjeStaja najceS¢e obuhvaca:
horizontalnu analizu, vertikalnu analizu, analizu pomoc¢u financijskih pokazatelja, te analizu
pomocu sustava pokazatelja. Kod analize financijskih pokazatelja u ovom radu izracunati su
pokazatelji likvidnosti, zaduzenosti, aktivnosti, ekonomiénosti i profitabilnosti te su na temelju
toga dani odgovarajuc¢i zakljucci o poslovanju analiziranog drusStva. Kod analize pomocu
sustava pokazatelja koristeni su DuPont sustav pokazatelja, Altmanov Z-score, Kralicekov DF
pokazatelj i Bex model. Predmetnom analizom financijskih izvjeStaja drustva OTP leasing d.d.

dana je ocjena uspjesnosti poslovanja, te su donijeti zakljucci na temelju provedene analize.

S obzirom da je zakonska regulativa u leasing sektoru kompleksna i sve zahtjevnija, mali broj
leasing drustava se uspio odrzati na trziStu Republike Hrvatske. I u takvom okruzenju OTP
leasing d.d. uspjelo je zadrzati poziciju medu Cetiri vodeca leasing drustva. Jedan od razloga

financijske uspjesnosti je i podrska OTP grupe kojoj OTP leasing d.d. pripada.

KLJUCNE RIJECI: leasing, financijski izvjestaji, financijski pokazatelji, vertikalna

analiza, horizontalna analiza, sustavi pokazatelja



TITLE: ANALYSIS OF OTP LEASING'S FINANCIAL STATEMENTS

SUMMARY:

The purpose of this master's thesis is financial analyses of financial report of the company OTP
leasing d.d.. The basis for this analyses are the financial reports for following years: 2016, 2017
and 2018.

Financial analyses makes the planning of future business and its financial standings and business
success easier. On the other hand, gives the third parties an information about the financial
stability of some company. Financial analyses of the financial reports usualy inclueds:
horizontal analysis, vertvertical analysis, analyses of financial indicators and analyses based on
indicator systems. In financial indicators analyses the liquidity indicators, indebtedness
indicators, activity indicators, economy and profitability indicators were calculated, and based
on this indicators the right conclusions were made. The analyses based on system indicators the
following systems were used: DuPont indicator system, Altman Z-score, Kralicek DF indicator
and Bex model. The assessment of business success and findings based on the conducted

analyses were presented in this analyses of financial reports of the OTP leasing d.d..

Taking into considoration complicated law regulation within the lease sector, only few lease
companies managed to sustain itself on the Croatian market. And in such environment OTP
leasing d.d. managed to hold on among four leading lease companies on the Croatian market.
One of the many reasons for this success is also the support of OTP group that OTP leasing d.d.

is the member of.

KEY WORDS: Ilease, financial statements, financial indicators, vertvertical analysis,

horizontal analysis, system indicators
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1. UvOD

1.1 Predmet, cilj i metode istraZivanja

Analiza financijskih izvjestaja podloga je analize kompletnog poslovanja nekog trgovackog
drustva. Podloga za analizu su temeljni financijski izvjestaji. U temeljne financijske izvjestaje
pripadaju bilanca odnosno izvjestaj o financijskom polozaju, racun dobiti i gubitka odnosno
izvjeStaj o sveobuhvatnoj dobiti, izvjes$taj o novCanim tokovima, izvjeStaj o promjenama

kapitala 1 biljeske uz financijske izvjestaje.

Da bi analiza financijskih izvjeStaja bila kvalitetna financijski izvjestaji trebaju biti prikazani
fer i istinito. Ako financijski izvjestaji nisu prikazani fer i istinito rezultati financijske analize
nece biti objektivni i realni. Fer i istinito prikazani financijski izvjeStaji su jedini temelj ispravne
informacije za interne i eksterne korisnike financijskih izvjestaja. Korisnici takvih financijskih
izvjestaja mogu donositi kvalitetne odluke. Interni korisnici financijskih izvjestaja su ¢lanovi
nekog trgovackog drustva (vlasnici, ¢lanovi uprave i zaposlenici). Eksterni korisnici su u prvom
redu vjerovnici (kreditori, kupci, dobavljaci), potencijalni ulagaci, te drzavne institucije

(Porezna uprava, regulatori i dr.).

Svrha ovog diplomskog rada je analiza financijskih izvjeStaja drustva OTP leasing d.d. (dalje u
tekstu: Drustvo) u razdoblju od 2016. godine do 2018. godine. Predmetna analiza ukljucuje
horizontalnu 1 vertikalnu analizu bilance 1 racuna dobiti i gubitka, analizu pomocu financijskih
pokazatelja te analizu putem sustava pokazatelja. Vertikalna analiza ukljucuje strukturu
pojedinih stavki unutar izvjestaja dok horizontalna analiza daje pregled u dinamike promjena
pojedinih stavki. Izraunom financijskih pokazatelja u promatranom razdoblju daje se uvid u

dinamiku promjena.

Cilj ovog diplomskog rada je pojasniti temeljne financijske izvjestaje, postupke i tehnike

financijske analize, ocijeniti i1 analizirati uspjesnost poslovanja i financijski polozaj Drustva.



1.2  Struktura rada

Rad se sastoji od osam poglavlja. Prvo poglavlje je uvod. U drugom poglavlju dan je pregled
pojma leasing: povijest, zakonodavni okvir u Republici Hrvatskoj, te leasing trzista u Republici
Hrvatskoj. U trecem poglavlju prikazane su informacije o Drustvu: rast, razvoj, djelatnost te
polozaj Drustva na trzistu Republike Hrvatske. U ¢etvrtom poglavlju detaljnije je prikazana
struktura i vrste financijskih izvjeStaja za leasing drustva u Republici Hrvatskoj. Takoder su
teorijski objasnjeni pojmovi temeljnih financijskih izvjestaja, te vrste financijskih izvjestaja.
Temeljni financijski izvjestaji su bilanca odnosno izvjestaj o novéanom polozaju, ra¢un dobiti i
gubitka odnosno izvjeStaj o sveobuhvatnoj dobiti, izvjestaj o novéanom toku, izvjestaj o
promjenama kapitala te biljeSke uz financijske izvjeStaje. U petom poglavlju teorijski su
pojasSnjene horizontalna i vertikalna analiza, te je prikazana horizontalna 1 vertikalna analiza
Drustva. U Sestom poglavlju teorijski su objaSnjeni financijski pokazatelji likvidnosti,
zaduzenosti, aktivnosti, ekonomicnosti 1 profitabilnosti. Takoder je prikazana analiza Drustva
pomocu tih financijskih pokazatelja te usporedna analiza financijskih pokazatelja za vodeca
Cetiri leasing drustva na trziStu Republike Hrvatske. U sedmom dijelu teorijski su objasnjeni
sustavi pokazatelja DuPont, Altman Z-score, Kralicekov DF pokazatelj i Bex model, te je
provedena financijska analiza Drustva pomocu tih pokazatelja. U osmom, posljednjem dijelu,

iznesen je zakljucak uzimajuéi u obzir sve elemente financijske analize.



2. LEASING
2.1 Pojam, povijest i definicija leasinga

Rije¢ leasing dolazi od engleskog glagola ,.to lease™ Sto znaci iznajmiti odnosno dati nesto u
najam. “Leasing opreme je jedan od najstarijih profesija na svijetu. Cini se da su drevni
Sumerani davali zakupe na glinenim plo¢ama za poljoprivredni alat, prava na zemlju i vodu,
volove 1 druge Zivotinje. Glinene plo¢e Grada Ur datiraju od prije 2000 godina prije nove ere.
Iako je moguce da je zakup mogao biti i ranije izvrSen, ovo su najstariji “¢vrsti dokazi” koji su
nadeni. Prema istrazivanju, postoji zapis o babilonskom zakonu o najmu kralja Hammurabija iz
1700 godine prije Krista (Hammurabijski zakonik). Mnoge drevne civilizacije Kkoristile su
leasing kao alat za financiranje, ukljucuju¢i Grke, Rimljane, Egip¢ane i1 Feniane. Prema
rukopisima 1 povijesnim podacima, ta su drustva ustanovila da je zakup jedini odrziv i

pristupadan nadin financiranja opreme, zemlje i stoke.”

Povjesnicari su takoder raspravljali oko Aristotelove izjave interpretacije najma u kojoj navodi

da je bogatstvo u najmu a ne vlasnistvu.

“U modernija vremena - 1880-ih - telefonska kompanija Bell uvela je koncept leasinga umjesto
prodaje telefona. Ta odluka se pokazala vaznom za uspjeh kompanije. No tek je 1952. godine
osnovano prvo industrijsko udruzenje: 'Americka leasing kompanija'. U ranim 60-ima americka
se poslovna praksa proSirila preko oceana u Europu. Prva europska leasing kompanija -
'‘Deutsche Leasing GMBH' pojavila se 1962. godine u Dusseldorfu a sredinom 60-tih leasing
transakcija u SAD-u ve¢ je iznosila milijardu dolara. U zapadnoj Europi prve tvrtke za
financijski leasing pojavile su se kasnih 50-ih - ranih 60-ih. U Engleskoj je ‘Mercantile Leasing
Corporation' osnovana 1960. godine, a nakon izmjena poreznog zakonodavstva i pojasnjenja
pravnog statusa ugovora o leasingu, broj leasing ugovora poceo je brzo rasti. WestWon-ova

zakupska bastina datira iz 1976. godine kupnjom Power Leasing Limited-a, jednog od prvih

! Leaseworld.org. Raspolozivo na URL: https:/leaseworld.org (pristupljeno 06.05.2020.)
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leasing posrednika koji se uklju¢io u Velikoj Britaniji. Danas, u 21. stoljecu, leasing je Siroko
prepoznat kao jedan od najucinkovitijih nac¢ina za kupnju skupih postrojenja I opreme te

nadogradnju postojeée kapitalne imovine.”?

Leasing se u Republici Hrvatskoj pojavljuje 1998. godine, a prvi Zakon o leasingu (Nar. nov.,
br. 135/06.) stupio je na snagu 21. prosinca 2006. godine te se primjenjivao do 4. prosinca 2013.
godine. Nakon toga donesen je novi Zakon o leasingu (Nar. nov., br. 141/13., dalje: ZOL) koji
je i danas na snazi. Broj registriranih leasinga drustva mijenjao se kroz godine. Trenutno se na

trziStu Republike Hrvatske 14 drustava bavi poslovima leasinga.

ZOL definira posao leasinga kao pravni posao u kojem davatelj leasinga pribavlja objekt
leasinga na nacin da od dobavljaca objekta leasinga kupnjom stekne pravo vlasniStva na objektu
leasinga, te primatelju leasinga odobrava koristenje tog objekta leasinga kroz odredeno vrijeme,

a primatelj leasinga se obvezuje za to placati naknadu.

Ako promatramo posao leasinga s obzirom na sadrZaj 1 obiljeZja, leasing moze biti financijski
ili operativni. Financijski leasing je pravni posao u kojem primatelj leasinga u razdoblju
koristenja objekta leasinga plac¢a leasing druStvu naknadu koja uzima u obzir cjelokupnu
vrijednost objekta leasinga. Primatelj leasinga snosi troskove amortizacije tog objekta leasinga
1 opcijom kupnje moze steci pravo vlasniStva nad tim objektom leasinga. Opcija kupnje ugovara
se po odredenoj cijeni koja je u trenutku izvrSenja te opcije manja od stvarne vrijednosti objekta
leasinga u tom trenutku, dok se rizici i Koristi povezani s vlasnistvom nad objektom leasinga

vecim dijelom prenose na primatelja leasinga.

Operativni leasing je pravni posao u kojem primatelj leasinga u razdoblju koriStenja objekta
leasinga placa leasing drustvu odredenu naknadu koja ne mora uzimati u obzir cjelokupnu
vrijednost objekta leasinga. Leasing drustvo snosi troskove amortizacije tog objekta leasinga 1

primatelj leasinga nema ugovorenu opciju kupnje. Rizici 1 koristi povezani s vlasniStvom na

2 WestWon Limited. RaspoloZivo na URL: https://westwon.co.uk/ (pristupljeno 06.05.2020.)
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objektu leasinga ve¢im dijelom ostaju na leasing drustvu, odnosno ne prenose se na primatelja

leasinga.

Promatrajuéi leasing posao s obzirom na poloZzaj i broj subjekata u poslu leasinga, leasing moze
biti izravni leasing, neizravni leasing i povratni leasing (sale and lease back). “Izravni leasing
je dvostrani pravni posao u kojem sudjeluju samo dva subjekta, davatelj leasinga koji je ujedno
i dobavlja¢ objekta leasinga i primatelj leasinga. Neizravni leasing je viSestrani pravni posao u
kojem sudjeluju tri subjekta, dobavljac¢ objekta leasinga, davatelj leasinga i primatelj leasinga.
Povratni leasing (sale and lease back) je pravni posao u kojem sudjeluju samo primatelj leasinga
1 davatelj leasinga, pri Cemu primatelj leasinga prethodno u svojstvu dobavljaca objekta leasinga
prodaje objekt leasinga davatelju leasinga kojeg potom davatelj leasinga predaje na koristenje

primatelju leasinga, uz obvezu primatelja leasinga na pla¢anje naknade.”®

Kako se u operativnom leasingu radi o koriStenju objekta leasinga bez namjere stjecanja
vlasni§tva uz mogucénost zamjene za novi objekt po isteku ugovora, operativni leasinga ima

obiljezja poslovnog najma. Osnovne karakteristike operativnog leasinga su:

- objekt leasinga vodi se 1 amortizira u poslovnim knjigama leasing drustva

- leasing naknada ulazi u trosak poslovanja primatelja leasinga i PDV po ra¢unima za
rate/najamnine moze biti porezno priznat (ovisno o objektu leasinga 1 njegovoj
namjeni)

- bilanca primatelja leasinga (koji ne sastavlja financijska izvje$¢a sukladno
Medunarodnim standardima financijskoj izvjeStavanja 16 (dalje u tekstu: MSFI 16)
nije dodatno optereCena, jer se operativni leasing ne iskazuje kao dugorocno

zaduZenje.

8 Zakon o leasingu. Narodne novine [online], RaspoloZivo na URL: http://www.zakon.hr (pristupljeno 05.02.2020.)

5



0d 01.01.2019. godine na snagu je stupio novi MSFI 16 koji se odnosi na velike poduzetnike
I subjekte od javnog interesa u Republici Hrvatskoj. Velikim poduzetnicima u Republici

Hrvatskoj smatraju se ona drustva koja zadovoljavaju dva od tri uvjeta:

- ukupni prihodi veéi od 300 mil/kn
- ukupna aktiva ve¢a od 150 mil/kn

- broj zaposlenih veéi od 250.

Velikim drustvima smatraju se i financijske institucije, te druStva koja kotiraju na burzi. S
obzirom nato, sva drustva koja sastavljaju financijske izvjestaje sukladno MSFI 16 u obvezi
su operativni leasing prikazivati kao i financijski odnosno evidentirati ga u poslovnim

knjigama kao nematerijalnu imovinu (pravo koriStenja).

Nadalje, glavno obiljezje financijskog leasinga je stjecanje vlasniStva nad objektom leasinga

po isteku ugovora o leasingu. Ostala obiljezja su:

objekt leasinga vodi se i amortizira u poslovnim knjigama primatelja leasinga

- kamata 1 amortizacija ulaze u troSak poslovanja primatelja leasinga

- primatelj leasinga ostvaruje pravo povrata PDV-a (ovisno o objektu leasinga i
njegovoj namjeni)

- uces¢e umanjuje iznos financiranja te se na njega ne obracunava kamata.

Pla¢anjem zadnje (otkupne) rate primatelj leasinga stjeCe pravo na prijenos vlasniStva nad

objektom leasinga.

“Glavna razlika lizinga u odnosu na klasi¢ni najam je u tome Sto kod lizinga davatelj lizinga
kupuje upravo ono investicijsko dobro (predmet lizinga) koje je odabrao primatelj lizinga.
Zauzvrat primatelj lizinga preuzima vise rizika nego kod obi¢nog najma, a ti se rizici odnose na
troskove odrZavanja, popravaka i opcenito na koriStenje predmeta lizinga. Predmet lizinga,
odnosno njegova vrijednost predstavlja glavno sredstvo osiguranja pla¢anja u poslu lizinga. Na
taj je nacin potrebno manje drugih sredstava osiguranja placanja te drustvu primatelju lizinga

ostaje viSe prostora za druga zaduzenja. Dodatnu prednost kod lizinga predstavlja ostatak



vrijednosti, odnosno trziSna vrijednost predmeta lizinga po isteku ugovorenog trajanja ugovora
o lizingu, koja se moze uzeti u obzir kod izracuna lizinskih rata (najamnina) te su one manje i

¢ine ovakvu vrstu lizinga povoljnijom u odnosu na druge oblike financiranja.”*
2.2 Zakonodavni okvir za leasing drustva u Republici Hrvatskoj

Nadzor nad leasing drustvima provodi Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (dalje:
HANFA) §to podrazumijeva provjeru posluje li leasing drustvo sukladno ZOL-u, propisima
donesenim na temelju ZOL-a, te drugim propisima. Takoder provjerava posluje li drustvo u
skladu s propisima o upravljanju rizicima, u skladu s vlastitim pravilima i standardima, te
pravilima struke i provodi li mjere i aktivnosti u cilju otklanjanja utvrdenih nezakonitosti i

nepravilnosti.

»Zahtjev za izdavanje odobrenja za obavljanje poslova leasinga podnose osnivaci leasing-

drustva, a odobrenje izdaje Agencija. Zahtjevu za izdavanje odobrenja potrebno je priloziti:

1. osnivacki akt

2. poslovni plan za prve tri poslovne godine koji sadrzi predvidenu bilancu i racun dobiti 1
gubitka

3. popis osnivaca leasing-drustva u kojem su navedeni svi identifikacijski podaci osnivaca

4. ukupan nominalni iznos dionica, odnosno poslovnih udjela svakoga od osnivaca i njihov
postotni udjel u temeljnom kapitalu leasing-drustva

5. dokaz o osiguranim sredstvima za osnivanje drustva i uplati temeljnog kapitala

6. za osnivate — pravne osobe koji su imatelji kvalificiranih udjela izvod iz sudskog
registra, odnosno drugog odgovarajuceg javnog registra i revidirane financijske
izvjestaje za posljednje dvije poslovne godine, a ako osniva¢ kao poduzetnik u smislu

propisa kojima se ureduje racunovodstvo posluje kra¢e od dvije poslovne godine, tada

4 Brkani¢ Pongra¢i¢, S. (2020) Izbor lizinga kao na¢ina financiranja. Radunovodstvo, revizija i financije [Online],
Travanj 2020, str. 174. Raspolozivo na: URL: http://www.rrif.hr (pristupljeno 06.05.2020.)
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je potrebno priloziti revidirane financijske izvjeStaje veéinskog ¢lana drustva ili
veéinskog dionicara osnivaca

7. ako je osnivac dionicko drustvo, ispis iz registra dionicara, ako je osniva¢ drustvo s
ograni¢enom odgovornoséu, popis ¢lanova drustva

8. prijedlog ¢lanova uprave i sastav nadzornog odbora

9. izjavu o ispunjavanju organizacijskih i drugih zahtjeva ukljucujuci opis informacijskog

sustava leasing-drustva.*®
Sukladno ¢l. 2. st. 6. ZOL-a sudionici leasing posla su:

- najmodavac (davatelj leasinga, leasing drustvo)
- najmoprimac (primatelj leasinga) i

- vlasnik, prodavac objekta leasinga (dobavljac).

Najmodavac je leasing drustvo, ¢ije je sjediSte u Republici Hrvatskoj, koje ima odobrenje za
obavljanje poslova leasinga koje izdaje HANFA. Takvo drustvo mora biti registrirano u
sudskom registru kao drustvo s ogranicenom odgovornoscu ili kao dioni¢ko drustvo. Medutim
temeljni kapital ne moze biti manji od jedan milijun kuna. Davatelj leasinga moze biti i leasing
drustvo iz drzave ¢lanice EU (putem podruznice ili neposredno na podru¢ju Republike
Hrvatske), podruznica leasing drusStva iz trec¢e drzave ili kreditna institucija (iskljucivo daje
financijski leasing u skladu s propisima). Namoprimac moze biti svaka fizicka ili pravna osoba
koja prihvaca uvjete iz ugovora o leasingu, odnosno pristaje koristiti objekt leasinga uz placanje
odredene naknade. Dobavlja¢ moze biti svaka fizicka 1 pravna osoba koja je ujedno i vlasnik

objekta te pristaje da najmodavac postaje vlasnikom objekta leasinga.

5 Zakon o leasingu. Narodne novine [online], RaspoloZivo na URL: http://www.zakon.hr (pristupljeno 05.02.2020.)



Objekt leasinga najc¢esce su oprema, strojevi, sve vrste vozila, plovila te nekretnine. Da bi se
leasing posao realizirao potrebno je sklopiti ugovor o leasingu u kojem se definiraju sve

relevantne Cinjenice (vrsta leasing posla, kamata, naknada, dospijeée placanja obveza i sli¢no).

Ugovor o leasingu treba biti slopljen u pisanom obliku. ZOL propisuje sadrzaj i oblik Ugovora

0 leasingu: “Ugovor o leasingu obvezno mora sadrzavati sljede¢e odredbe, odnosno podatke:

naziv »ugovor o operativnom leasingu« ili »ugovor o financijskom leasingu«
datum sklapanja ugovora o leasingu

tvrtku 1 sjedisSte davatelja leasinga

tvrtku 1 sjediSte, odnosno ime, prezime i adresu primatelja leasinga

tvrtku 1 sjediSte, odnosno ime, prezime 1 adresu dobavljaca objekta leasinga
detaljno odredenje objekta leasinga

vrijednost objekta leasinga

ukupni iznos naknada (zbroj iznosa pojedinih naknada)

© © N o g b~ wbhPE

iznos pojedine naknade

[N
©

vrijeme trajanja ugovora

11. razloge i uvjete prijevremenog prestanka ugovora.

Ugovor o financijskom leasingu, osim odredbi iz stavka 1. ovoga ¢lanka, obvezno sadrzi |

sljedece odredbe:
1. iznos ucesca u ukupnoj vrijednosti objekta leasinga
2. iznos, broj 1 rokove plac¢anja pojedinih rata (otplatna tablica)
3. nominalnu kamatnu stopu i efektivnu kamatnu stopu.

Ugovor o operativhom leasingu, osim odredbi iz stavka 1. ovoga c¢lanka, obvezno sadrZi i

sljede¢e odredbe:

1. iznos, broj i rokove placanja pojedinih obroka



2. ostatak vrijednosti objekta leasinga.” ®

Osim navedenog sadrzaja ugovor o leasingu moze sadrzavati i druge odredbe kojima se ureduju
odnosi izmedu ugovornih strana vezani na posao leasinga. Ugovor mora biti sklopljen na nacin

da ga primatelj leasinga razumije.

Sukladno ZOL-u leasing drustva u Republici Hrvatskoj duzna su (u skladu s vrstom, opsegom
i slozenosti svog poslovanja) uspostaviti, provoditi, procjenjivati i nadzirati, te redovito azurirati

ucinkovite i primjerene mjere i postupke koje se odnose na:

- organizacijsku strukturu unutar drustava (odgovornosti i dodjeljivanje funkcija i
odgovornosti)

- mehanizme unutarnje kontrole, namijenjene osiguranju uskladenosti sa ZOL-om

- interno izvjeS¢ivanje 1 dostavu informacija na svim relevantnim razinama

- evidenciju svoga poslovanja i unutarnje organizacije

- evidencije svih internih akata, kao i njihovih izmjena

- politike i procedure kontinuiranog stru¢nog osposobljavanja radnika, primjerenog
opisu poslova koje radnik obavlja

- administrativne 1 raunovodstvene procedure i postupke te sustav izrade poslovnih
knjiga 1 financijskih izvjeStaja, kao i procedure i postupke vodenja i Cuvanja
poslovne dokumentacije koje ¢e osigurati istinit i vjeran prikaz financijskog polozaja
leasing drustava u skladu sa svim vaze¢im raCunovodstvenim propisima

- mjere i postupke za ispravan rad, nadzor i zastitu informacijskog sustava leasing
drustva

- mjere 1 postupke za ouvanje cjelovitosti, dostupnosti i povjerljivosti informacija

- politike, mjere 1 postupke za ocuvanje neprekinutosti poslovanja.

6 Zakon o leasingu. Narodne novine [online], RaspoloZivo na URL http://www.zakon.hr (pristupljeno 05.02.2020.)
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Sukladno tome, svako leasing drustva je obvezno uspostaviti sustav upravljanja rizicima i

funkciju interne revizije.

,Upravljanje rizicima je sveobuhvatan proces, odnosno skup postupaka, metoda i tehnika za
identificiranje, mjerenje i procjenu te upravljanje i ovladavanje rizicima kojima je leasing
drustvo izlozeno ili bi moglo biti izloZeno u svom poslovanju, ukljucujuéi i izvjeStavanje o istim.
Leasing drustvo duzno je uspostaviti sveobuhvatan i u¢inkovit sustav upravljanja rizicima u

skladu s vrstom, opsegom 1 sloZzenosti svoga poslovanja, koji mora ukljucivati najmanje:

1. strategije, politike, postupke i mjere upravljanja rizicima
2. tehnike mjerenja rizika

3. podjelu odgovornosti u vezi s upravljanjem rizicima.

Leasing drustvo duzno je propisati, primjenjivati, dokumentirati i redovito azurirati
odgovarajuce, ucinkovite 1 sveobuhvatne strategije 1 politike upravljanja rizicima u svrhu
utvrdivanja rizika povezanih s poslovanjem leasing drustva, poslovnim procesima i sustavima,
doprinose tih pojedinih rizika cjelokupnom profilu rizi¢nosti i utvrdivanja prihvatljivog stupnja

rizika.*’

,Leasing drustvo duzno je ustrojiti internu reviziju koja neovisno i objektivno procjenjuje sustav
unutarnjih kontrola, daje neovisno i objektivno struéno misljenje i savjete za unapredenje
poslovanja s ciljem poboljSanja poslovanja leasing drustva, uvodeci sustavan, discipliniran
pristup procjenjivanju 1 poboljSanju djelotvornosti upravljanja rizicima, kontrole i
korporativnog upravljanja. Agencija ¢e pravilnikom detaljnije propisati na¢in obavljanja

poslova interne revizije.*®

Uz ZOL, Drustvo mora postivati svu ostalu zakonsku regulativu koja se odnosi na poslovanje s

pravnim 1 fizickim osobama te posebne pravinike donesene od strane HANFA-e. Takoder,

7 Zakon o leasingu. Narodne novine [online]. Raspolozivo na URL: http://www.zakon.hr (pristupljeno 05.02.2020.)

8 ibid
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obveznik je Zakona o sprije¢avanju pranja novca i financiranja terorizma (Nar. Nov. br. 108/17,

39/19; dalje u tekstu: ZSPNFT).
2.3 Poslovanje leasing drustava u Republici Hrvatskoj

Leasing trziste u Republici Hrvatskoj znacajnije se mijenjalo kroz godine. Po donosenju
prvog Zakona o leasingu u Republici Hrvatskoj je bilo registrirano za poslove leasinga 66

drustava, dok je na kraju 2019. godine broj registrirarinih leasinga drustava iznosio 14.

Tablica 1. Pregled registriranih leasing drustava po godinama

2005. 66
2006. 66
2007. 25
2008. 26
20009. 26
2010. 26
2011. 25
2012. 25
2013. 23
2014. 23
2015. 21
2016. 17
2017. 17
2018. 17
2019. 14

Izvor: HANFA. URL.: https://www.hanfa.hr (pristupljeno 05.02.2020.)

Uzrok znacajnog pada broja leasing drustava u 2007. godini je stupanje na snagu ZOL-a Koji je
uveo zahtjevnu regulativu u poslovanje leasing drustava, a kojoj se jedan veci dio drustava nije

prilagodio.

Unazad nekoliko godina, odredeni broj leasing drustava, koja su imala zna¢ajnu ulogu na leasing
trziStu, donijela su odluku o povlacenju s leasing trziSta. Razlozi su uglavnom ili u velikim
gubicima hrvatskih leasing druStava uzrokovanih loSim investicijama u nekretnine, plovila 1
ostale objekte vecih vrijednosti ili u financijskim problemima mati¢nih drustava (vlasnika) zbog

kojih su se povukli i sa hrvatskog trzista.
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S obzirom da zakonska regulativa postaje sve zahtjevnija za poslovanje leasing drustava u
Republici Hrvatskoj, te direktno utjece na povecanje troskova poslovanja, a s druge strane dolazi
do znacajnijeg pada kamatnih marzi (prihoda), isto uzrokuje konsolidaciju na leasing trzistu,

odnosno koncentraciju veceg volumena prodaje na manji broj leasing drustava.

13



3. POSLOVANJE DRUSTVA OTP LEASING D.D.

3.1 Rastirazvoj drustva OTP LEASING d.d.

“OTP Leasing osnovan je 2006. godine od strane Merkantil banke iz Budimpeste koja je
specijalizirana za poslove leasinga unutar OTP Grupe. Ujedno, OTP Grupa djeluje diljem

srednje i isto¢ne Europe gdje je jedna od dominantnih financijskih grupacija.”®

HANFA je dana 18.10.2007. godine donijela rjeSenje kojim se Drustvu daje odobrenje za
obavljanje poslova financjskog i poslovnog najma.

“MISIJA OTP Leasinga:

OTP Leasing je poluga u druStvu koja potiCe gospodarski rast te svojom izvrsnoscu i

personaliziranim pristupom stvara novu vrijednost svojim klijentima.
VIZIJA OTP Leasinga:

OTP Leasing predvodi leasing industriju; izvrsno$¢u osigurava cjelovita, integrirana rjesenja za

svoje klijente.”*°

Kako je ve¢ ranije navedeno zakonska regulativa Republike Hrvatske u leasing sektoru vrlo je
kompleksna, pa se mali broj leasing drustava odrzao na trziStu. Unato¢ takvom okruZenju
Drustvo uspijeva zadrzati zavidnu razinu poslovanja te zadrzati ¢vrstu poziciju medu Cetiri

vodeca leasing drustva na trzistu.

Najveci konkurenti leasing poslovanju su banke, iako je veéina leasing drustava u ve¢inskom

vlasniStvu upravo tih istih banaka. No, klju¢na prednost leasing poslovanja je joS uvijek brzina

® OTP leasing d.d.. URL: http://www.otpleasing.hr (pristupljeno: 05.02.2020.)
19 1bid
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usluge i fleksibilnost same ponude te ¢injenica da je glavni kolateral u tom poslu vrijednost

samog objekta leasinga koji je predmet financiranja.
3.2 Djelatnost drustva OTP LEASING d.d.

Drustvo obavlja djelatnost financijskog i operativnog davanja u zakup (leasing) sa sjediStem u
Zagrebu te kroz 45 podruznica. Podruznice koje imaju ured sa zaposlenicima nalaze se u Puli,
Rijeci, Zadru, Splitu, Dubrovniku, Varazdinu, Osijeku i Slavonskom Brodu. Ostale podruznice
osnovane su kako bi se omogucilo registriranje vozila na registarsku oznaku po Zelji 1 potrebi

klijenata u cijeloj zemlji.
Sjediste drustva je u Zagrebu, Petrovaradinska 1.

Clanove Nadzornog odbora ¢&ine: Zsolt Bonyhadi (Predsjednik Nadzornog odbora od
15.07.2015. godine), Kristian Selmeczy (zamjenik predsjednika Nadzornog odbora od
15.07.2015. godine) i Balazs Bekeffy (¢lan Nadzornog odbora od 15.07.2015. godine).

Upravu Drustva ¢ine: Renata Pondeljak (predsjednica Uprave) i Klaudija Karabuva Vidas
(¢lanica Uprave), koje te duznosti obnasaju od samog pocetka djelovanja Drustva. Mandat
¢lanovima leasing drustava u Republici Hrvatskoj odobrava se na tri godine. Zadnji (trogodisnji)

mandat ¢lanicama Uprave Drustva je odobren 12.06.2018. godine.

Upisani kapital drustva iznosi 8.212.000,00 kuna. Broj izdanih dionica je 82.120 svaka u

nominalnoj vrijednosti od 100 kuna.

Od samog osnivanja pa do travnja 2019. godine vlasnicka struktura bila je: Merkantil bank Zrt.
90% i OTP banka Hrvatska d.d. 10%. U travnju 2019. godine OTP banka Hrvatska kupuje 50%
udjela od Merkantil bank Zrt te postaje 60% vlasnik. Vlasni¢ka struktura danas je: OTP banka
Hrvatska d.d. 60% i Merkantil bank Zrt. 40%.

Sjediste OTP banke je u Splitu. Dio centralnih i poslovnih funkcija nalazi se u Zadru i Zagrebu,
kao i poslovnim centrima u Varazdinu, Puli, Dubrovniku i Osijeku. Cetvrta je banka po veli¢ini

na hrvatskom bankarskom trziStu, s ukupnom aktivom od 43 milijarde kuna. Preko 2.000
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zaposlenika banke putem razgranate mreze od preko 130 poslovnica diljem cijele Hrvatske

posluje s vise od 600.000 klijenata u sektoru gradanstva te u sektoru gospodarstva.

Merkantil Bank Zrt. osnovan je 1990. godine u Budimpesti, bavi se kreditiranjem te leasing
poslom.

3.3 Polozaj drustva OTP LEASING d.d. na trzistu

Drustvo se nalazi medu Cetiri najveca leasing drustva na leasing trzistu u Republici Hrvatskoyj.
U nastavku se nalazi pregled leasing drustava po veli€ini aktive, po broju novosklopljenih
ugovora i po vrijednosti novosklopljenih ugovora. Radi se o privremenim nerevidiranim

podacima na dan 31.12.2019. godine koje je objavila HANFA. Podaci su u kunama i postocima.

Tablica 2: Leasing drustva u Republici Hrvatskoj po visini imovine na dan 31.12.2019. godine

. . . ) e Udjelu.
Redni broj Naziv drustva aktiva ukup.n'OJ
aktivi

1 UniCredit Leasing Croatia d.o.o. 4.573.886.795 21,2%
2 PORSCHE LEASING d.o.0. 3.194.851.868 14,8%
3 Erste & Steiermarkische S-Leasing d.o.o. 2.906.953.095 13,4%
4 OTP Leasing d.d. 2.858.968.534 13,2%
5 IMPULS-LEASING d.o.o. 1.424.540.921 6,6%
6 Raiffeisen Leasing d.o.o. 1.383.792.946 6,4%
7 PBZ-LEASING d.o.o0. 1.224.775.099 5,7%
8 Mercedes-Benz Leasing Hrvatska d.o.o. 987.561.319 4,6%
9 ALD Automotive d.o.o. 818.812.065 3,8%
10 EUROLEASING d.o.0. 621.858.897 2,9%
11 HETA Asset Resolution Hrvatska d.o.o. 578.331.563 2,7%
12 BKS - leasing Croatia d.o.0. 574.150.816 2,7%
13 SCANIA CREDIT HRVATSKA d.o.o. 377.595.899 1,7%
14 iAnext leasing Croatia d.o.o. 90.191.147 0,4%
Ukupno 21.616.270.961 100%

Izvor: Prilagodeno prema www.hanfa.hr (pristupljeno dana 25.02.2020.)

Drustvo se nalazi na ¢etvrtom mjestu po veli¢ini imovine na leasing trZistu.
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Tablica 3: Leasing drustva u Republici Hrvatskoj po broju novozakljuéenih ugovora o leasingu na dan 31.12.2019.
godine

Broj novozakljuc¢enih | Broj novozakljuéenih
Redni broj Naziv drustva ugovora - operativni ugovora - financijski Ukupno
leasing leasing

1 UniCredit Leasing Croatia d.o. 2.452 12.440 14.892
2 PORSCHE LEASING d.o.0. 6.207 6.531 12.738
3 OTP Leasing d.d. 568 8.915 9.483
4 Erste & Steiermarkische S-Le 576 6.764 7.340
5 Raiffeisen Leasing d.o.o. 458 3.934 4.392
6 IMPULS-LEASING d.o.0. 1.199 3.003 4.202
7 PBZ-LEASING d.o.0. 89 2.991 3.080
8 EUROLEASING d.o.0. 266 2.650 2.916
9 ALD Automotive d.o.o0. 2.632 0 2.632
10 Mercedes-Benz Leasing Hrva 57 2.333 2.390
11 BKS - leasing Croatia d.o.o. 345 516 861
12 SCANIA CREDIT HRVATSKA 4 384 388
13 i4next leasing Croatia d.o.o. 0 138 138
14 HETA Asset Resolution Hrvat 0 0 0

Ukupno 14.853 50.599 65.452

Izvor: Prilagodeno prema www.hanfa.hr (pristupljeno dana 25.02.2020.)

Drustvo se nalazi na tre¢em mjestu po broju novozakljuc¢enih ugovora unutar leasing djelatnosti.
Kod vecine leasing drustava veci udio u zaklju¢enim ugovorima imaju oni koji se odnose na

financijski leasing.
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Tablica 4: Leasing drustva po vrijednosti novozaklju¢enih ugovora o leasingu na dan 31.12.2019. godine

V”Jed_nO,St i Vrijednost
novozakljuéenih Lo
ugovora novozakljuéenih
Redni broj Naziv drustva g ugovora (financirana Ukupno
(ugovorena .
" vrijednost)
vrijednost) . L .
o . - financijski leasing
- operativni leasing
1 UniCredit Leasing Croatia d.o.o. 189.116.766 1.674.213.681| 1.863.330.447
2 OTP Leasing d.d. 71.525.655 1.616.804.417| 1.688.330.072
3 Erste & Steiermarkische S-Leasing d 84.149.334 1.466.742.425( 1.550.891.759
4 PORSCHE LEASING d.o.0. 548.263.380 857.196.831| 1.405.460.211
5 Raiffeisen Leasing d.o.o. 73.840.353 680.663.699 754.504.052
6 IMPULS-LEASING d.o.o. 139.929.698 509.915.197 649.844.896
7 Mercedes-Benz Leasing Hrvatska d. 15.176.028 555.729.463 570.905.491
8 PBZ-LEASING d.o.0. 87.243.302 399.041.096 486.284.398
9 ALD Automotive d.o.o. 369.838.532 0 369.838.532
10 EUROLEASING d.o.0. 9.120.757 286.800.821 295.921.578
11 BKS - leasing Croatia d.o.o. 50.442.927 220.269.001 270.711.928
12 SCANIA CREDIT HRVATSKA d.o.0. 1.761.059 214.261.165 216.022.223
13 i4next leasing Croatia d.o.o. 0 61.791.821 61.791.821
14 HETA Asset Resolution Hrvatska d.o| 0 0 0
Ukupno 1.640.407.791 8.543.429.617| 10.183.837.408

Izvor: Prilagodeno prema www.hanfa.hr (pristupljeno dana 25.02.2020.)

Drustvo se nalazi na drugom mjestu po vrijednosti novozaklju¢enih ugovora unutar leasing
djelatnosti. I kod vrijednosti novozaklju¢enih ugovora vec¢i udio imaju ugovori koji se odnose

na financijski leasing.

Zadnjih pet godina leasing trZiSte znacajno raste. U nastavku je prikazan trend vrijednosti
novozakljucenih ugovora (financijski 1 operativni leasing) rasta vodeca Cetiri leasing drustva na

trziStu Republike Hrvatske:
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Grafikon 1: Vrijednost novozaklju¢enih ugovora u razdoblju od 2015. - 2019. godine

Vrijednost novozaklju¢enih ugovora (OL&FL)
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e PORSCHE LEASING d.0.0. = niCredit Leasing Croatia d.o.o.

Izvor: Izradio autor na temelju podataka objevljenih na na www.hanfa.hr

Sva promatrana leasing drustva ostvaruju rast u zadnjih pet godina, medutim treba izdvojiti
Unicredit leasing kao najvece leasing drustvo na trziStu leasing posla u Republici Hrvatskoj koji

ostvaruje stabilan rast kroz promatrano razdoblje.

Drustvo je postiglo najveci rast u 2017. godini 1 u 2018. godini. U 2017. godini druStvo Vantage
leasing d.o.o. u likvidaciji (bivsi VB leasing d.o.0.) prestalo je s aktivnim poslovanjem te je
otpustilo sve zaposlenike koji su bili zaduzeni za prodaju. Veliki dio tih zaposlenika akviziralo
je Drustvo S$to je sigurno doprinjelo rastu prodajnog rezultata. U 2018. godini OTP grupa je
akvizirala Splitsku banku te njihovo leasing drustvo SG leasing d.o.0. (danas SB leasing d.o.o.
u likvidaciji). Drustvo je tada preuzelo veci dio zaposlenika SB leasinga. Kako je SB leasing
bio aktivan u velikim korporativnim poslovima (javna nabava, rent a car djelatnost) tako je i

Drustvo nastavilo poslovati i u tom sektoru i time dodatno povecao trzisni udio.
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4. STRUKTURA 1 SADRZAJ FINANCIJSKIH 1ZVJESTAJA LEASING
DRUSTAVA U REPUBLICI HRVATSKOJ

Financijski izvjestaji su izvjestaji o financijskom polozaju i prometu nekog trgovackog drustva.
,Prema Zakonu o racunovodstvu (Nar. nov., br. od 78/15. do 116/18., dalje u tekstu: ZOR)
Prema odredbama ¢l. 19. stavka 2. ZOR-a, godiSnji financijski izvjestaj Cini sljedeca

dokumentacija:

- Izvjestaj o financijskom polozaju (bilanca)
- [zvjestaj o nov€anim tokovima

- Racun dobiti 1 gubitka

- Izvjestaj o promjenama kapitala

- Izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti

- Biljeske uz financijske izvjestaje.

Navedena se dokumentacija odnosi na pojedinacne 1 konsolidirane godiSnje financijske

izvjestaje, a obveza konsolidacije propisana je ¢l. 23. ZOR-a.*!!

Sastavljanje financijskih izvjeStaja glavni je zadatak racunovodstva. Cilj sastavljanja

financijskih izvjestaja je prenoSenje informacija zainteresiranim korisnicima.

,Korisnici financijskih izvjestaja su svi oni koji na temelju informacija iz financijskih izvjestaja
donose poslovne odluke ili informacije iz financijskih izvjestaja koriste za obradu. Korisnici
financijskih izvjestaja mogu biti: postojeci 1 potencijalni ulagaci, menadzeri, kreditori, brokeri,
radnici, drzava, kupci, dobavljaci, te ostala drustvena zajednica. Interesi korisnika financijskih

izvjestaja mogu biti razligiti.«!?

1 Kovacié, D. (2020) Predaja godisnjih financijskih izvjestaja za 2019. godinu u FINA-u. Racunovodstvo, revizija
i financije [Online], OZujak 2020, str. 64. Raspolozivo na: URL: http://www.rrif.hr (pristupljeno 06.05.2020.)
12 Begvir, B. (2008) Kako ¢itati i analizirati financijske izvjestaje. Zagreb: RRIF plus, str. 13
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Financijski izvjestaji medusobno su povezani i upucuju jedni na druge. Ukoliko ih promatramo
kao cjelinu mozemo dobiti informacije u financijskom polozaju nekog trgovackog drustva sto

je kljuéno kod donosenja poslovnih odluka.

,Financijska izvjes¢a potpisuje uprava drustva, a njezina je i odgovornost za iskazane podatke
u tim izvje$¢ima, njihov posteni (fer) prikaz, potpunost, tocnost, znacajnost i dosljednost
prikaza. Pri sastavljanju financijskih izvjeS¢a moraju primjenjivati interne akte drustva
(racunovodstvene politike) 1 odgovaraju¢e racunovodstvene standarde. Primijenjene
racunovodstvene politike u skracenom se obliku na pogodan nacin 1 objavljuju u biljeSkama uz
financijska izvjeS¢a svakog obveznika poreza na dobitak koji ima obvezu javne objave
financijskih izvjes¢a. Financijska izvje$¢a ponajprije trebaju sadrzavati istinit i vjerodostojan
prikaz stvarnog stanja imovine, obveza i kapitala drustva te njegovih financijskih rezultata i
novcanih tijekova. Tako izrada financijskih izvje$¢a pocCinje godisnjim popisom imovine i
obveza, a zavrSava javnom objavom financijskih izvje$¢a. Financijska izvjeS¢a imaju brojne
sadrzajne elemente Cije vrijednosti treba odrediti u skladu s rac¢unovodstvenim standardima,
procjenjivati odgovarajuéim priznatim i poznatim ra¢unovodstvenim metodama i u skladu s

ugovorima i propisima.*

Financijski izvjeStaji kod leasing drustava u Republici Hrvatskoj nesto se razlikuju od

financijskih izvjestaja ostalih poslovnih subjekata.
4.1 Vrste izvjeStaja za leasing drustva u Republici Hrvatskoj

Suklano ZOL-u leasing druStva u Republici Hrvatskoj duzna su voditi poslovne knjige,

sastavljati knjigovodstvene isprave te vrednovati imovinu i obveze. Takoder su u obvezi

13 Skupina autora. (2020) Sastavljanje godignjih financijskih i poreznih izvjedéa poduzetnika za 2019. godinu.
Racunovodstvo, revizija i financije [Online], Sije¢anj 2020, str. 1. RaspoloZivo na: URL: http://www.rrif.hr
(pristupljeno 06.05.2020.)
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sastavljati financijske i druge izvjestaje i pritom moraju postivati raCunovodstvene i financijske

standarde, nacela i raCunovodstvene pretpostavke.

Leasing drustva duzna su evidentirati poslovne dogadaje u svojim poslovnim knjigama i pri tom

su u obvezi koristiti konta sukladno propisanom kontnom planu.

Strukturu i sadrzaj te nacin i rokove dostave propisuje HANFA koja je donijela Pravilnik o

strukturi 1 sadrZaju te nacinu i1 rokovima dostave financijskih 1 dodatnih izvjeStaja leasing

druStava (Narodne novine br. 41/14 1 132/17; dalje u tekstu: Pravilnik).

,Financijske izvjestaje ¢ine:

o &~ w0 N oE

Izvjestaj o financijskom poloZaju (FP),
Izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti (SD),
Izvjestaj o nov€anim tokovima (NT),
Izvjestaj o promjenama kapitala (PK),

Biljeske uz financijske izvjestaje. 14

Struktura i sadrzaj financijskih izvjeStaja propisani su obrascima koji su sastavni dio Pravilnika.

Biljeske uz financijske izvjestaje leasing drustva sastavljaju sukladno odredbama MSFI-a.

,Dodatne izvjestaje ¢ine:

o M w0 oPE

Izvjestaj o strukturi portfelja — operativni leasing (SP-OL),

Izvjestaj o strukturi portfelja — financijski leasing (SP-FL),

Izvjestaj o strukturi portfelja — zajmovi (SP-2),

Izvjestaj o promjenama ispravka vrijednosti (IV),

Izvjestaj o neto knjigovodstvenoj vrijednosti imovine u operativnom leasingu (NKV-

OL),

14 Pravilnik o strurturi i sadrZaju te na¢inu i rokovima dostave financijskih i dodatnih izvjestaja leasing drustava
(Narodne novine 41/16 i 132/17). Raspolozivo na www.hanfa.hr (pristupljeno 07.02.2020.)
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6. Izvjestaj o starosnoj strukturi dospjele neplac¢ene financijske imovine (SFI),
7. Izvjestaj o valutnoj strukturi imovine i obveza (VS-10),

8. Izvjestaj o ro¢noj strukturi imovine i obveza (RS-10),

9. Izvjestaj o minimalnim pla¢anjima leasinga (MP),

10. Izvjestaj o preuzetoj imovini (PI),

11. Izvjestaj 0 objektima danim u zakup i najam (Z-N),

12. Izvjestaj o velikim izlozenostima (VI),

13. Izvjestaj o kreditorima (KR),

14. 1zvjestaj o kvaliteti portfelja (KP).<?®

Struktura 1 sadrzaj dodatnih izvjeStaja takoder su propisani obrascima koji su sastavni dio

Pravilnika.

Leasing drusStva duzna su sastavljati godiSnje 1 tromjesecne financijske 1 dodatne izvjestaje a
nacin popunjavanja propisala je HANFA. U tu svrhu HANFA je izdala uputu o popunjavanju
predmetnih izvjestaja. Za poslovnu godinu sa stanjem na 31. prosinca leasing drustva sastavljaju
godisnje financijske 1 dodatne izvjesStaje. Sa stanjem na 31. ozujka, 30. lipnja, 30. rujna 1 31.

prosinca tekuce godine leasing drustva sastavljaju slijedece izvjestaje:

- Financijski izvjestaji: Izvjestaj o financijskom poloZaju i lzvjestaj o sveobuhvatnoj
dobiti,

- Dodatni izvjestaji: IzvjeStaj o strukturi portfelja — operativni leasing, Izvjestaj o
strukturi portfelja — financijski leasing, IzvjeStaj o strukturi portfelja — zajmovi,
Izvjestaj o promjenama ispravka vrijednosti, [zvjestaj o preuzetoj imovini i [zvjestaj

o kvaliteti portfelja.

Pravilnik o strurturi i sadrzaju te nadinu i rokovima dostave financijskih i dodatnih izvjeitaja leasing drustava
(Narodne novine 41/16 i 132/17). Raspolozivo na www.hanfa.hr (pristupljeno 07.02.2020.)
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S obzirom da su leasing drustva obveznici revizije godi$nji financijski izvjesStaji moraju biti

revidirani od strane neovisnog ovlastenog revizora.

Sukladno ¢lanku 20. ZOR-a obveznici revizije godiSnjih financijskih izvjeStaja su godisnji
financijski izvjestaji i godisnji konsolidirani izvjestaji subjekata od javnog interesa i velikih 1

srednjih poduzetnika koji nisu subjekti od javnog interesa.

,Pod revizijom financijskih izvjeS¢a razumijeva se provjera i ocjenjivanje godisnjih financijskih
1zvjesc¢a i godisnjih konsolidiranih financijskih izvjes¢a, drugih financijskih izvje$ca te podataka
i metoda primijenjenih prilikom njihova sastavljanja te na temelju toga, oblikovanje neovisnoga
strunog misljenja o tome prikazuju li financijska izvjes¢a u svim znacajnim elementima istinit
i fer prikaz financijskog polozaja i uspjesnosti poslovanja te nov¢anih tijekova u skladu s
relevantnim standardima financijskog izvjes¢ivanja 1 s bitnim propisima. Revizija financijskih

izvjestaja obuhvaca zakonsku reviziju i druge revizije financijskih izvjeséa.*®

4.1.1 Bilanca - Izvjestaj o financijskom poloZaju

Bilanca je jedan od temeljnih financijskih izvjestaja koje su trgovacka drustva duzna sastavljati.
Taj izvjestaj prikazuje financijski polozaj drustva na odredeni dan, odnosno prikazuje koja je to
imovina kojom neko drustvo raspolaze, koje je obveze to druStvo preuzelo te daje podatak o
vlasnic¢koj glavnici. Bilanca se sastoji od aktive (imovine) i pasive (obveze i kapital). Osnovno
pravilo nalaze da pasiva i aktiva moraju biti uravnoteZene odnosno iznos imovine mora
odgovarati zbroju obveza i kapitala. Jedno od zlatnih pravila financiranja govori da dugotrajna
imovina treba biti financirana iz dugoro¢nih izvora, dok kratkotrajna imovina treba biti
financirana iz kratkotrajnih izvora. Takoder je pozeljno da se dio kratkoro¢ne imovine financira

iz dugoro¢nih izvora.

16 Guzi¢, S. (2019) Obveza revizije za 2019. godinu i izbor revizora. Ra¢unovodstvo, revizija i financije [Online],
Rujan 2019, str. 27. Raspolozivo na: URL: http://www.rrif.hr (pristupljeno 06.05.2020.)
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,,U razmatranju financijskog polozaja posebno je vazna struktura imovine, struktura obveza i
kapitala, kao i njihova medusobna povezanost i uvjetovanost. Stoga bilanca, izmedu ostalog,

mora dati odgovore i na sljedeca pitanja:

1. Kakva je financijska snaga poduzeca?

2. Kakva je likvidnost?

3. Kakva je zaduzenost poduzecéa?

4. Kakva je horizontalna financijska struktura, tj. u kojem je omjeru imovina financirana
iz vlastitih 1 tudih izvora?

5. Kakav je polozaj promatranog poduzec¢a u odnosu na prethodno razdoblje, u odnosu

prema poduzecima slicne djelatnosti itd.

Shodno nevedenom, moze se zakljuciti da bilanca predstavlja osnovnu podlogu za analizu
financijskog polozaja, za utvrdivanje slabosti i nedostataka u poslovanju te za predvidanje
buduceg poslovanja. U razmatranju financijskog polozaja posebno znacajnu ulogu imaju veze i
meduodnosi koji postoje izmedu osnovnih elemenata bilance. Pri tome je osobito vaZna
struktura imovine, obveza i kapitala, kao i medusobna povezanost i uvjetovanost pojedinih
dijelova imovine i izvora imovine. To znaci da je za kvalitetnu ocjenu financijskog polozaja

nuzno poznavati osnovne oblike imovine i osnovne oblike izvora te imovine.*!’

Izvjestaj o financijskom polozaju (bilanca) kod leasing drusStava nesto se razlikuje od one koju
koriste ostala trgovacka drustva u Republici Hrvatskoj. Elemente bilance za leasing drustva
propisuje HANFA, te ujedno daje uputu za popunjavanje iste. Postoji znacajnija razlika u
odnosu na bilancu ostalih trgovackih drustava i to u nekoliko elemenata. Materijalnu imovinu
leasing drustva ¢ini imovina koja je dana u operativni leasing primateljima leasinga te je
strukturirana po objektima leasinga koja se mogu dati u operativni leasing. To su: nekretnine,

osobna vozila, gospodarska vozila, plovila, letjelice, postrojenja, strojevi, transportni uredaji i

17 Zager, K. et. al. (2017) Analiza financijskih izvjeStaja Zagreb. Zagreb: Hrvatska zajednica radunovoda i
financijskih djelatnika, str. 93.-94.
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oprema te neka ostala potencijalna imovina. Leasing druStva u Republici Hrvatskoj najcesce
financiraju nabavu osobnih i gospodarskih vozila, te postrojenja i opremu. Dugotrajna
potrazivanja nekog leasing drustva ¢ine, u najve¢em dijelu, potrazivanja po osnovi financijskog
leasinga. Kod kratkotrajne imovine najznacajnija je razlika u potrazivanjima koja se odnose na

kratkotrajna potrazivanja s osnova operativnog i financijskog leasinga.

Kod kapitala nema znacajnijih odstupanja u odnosu na bilancu ostalih trgovackih drustava. Kod
dugoro¢nih 1 kratkoro¢nih obveza leasing drustva prikazuju, pored standardnih pozicija, jos 1

obveze za predujmove, depozite i jamstva po osnovi leasinga.
4.1.2 Racun dobiti i gubitka - Izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti

Izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti odnosno racun dobiti 1 gubitka takoder je jedan od temeljnih
financijskih izvjestaja. Taj izvjestaj prikazuje sve prihode i1 sve rashode koje je neko trgovacko
drusStvo ostvarilo u nekom razdoblju. Razlika prihoda i rashoda predstavlja dobitak odnosno
gubitak razdoblja. Osnovna razlika izmedu bilance i ra¢una dobiti i gubitka je u tome $to bilanca
daje pregled imovine, obveza 1 kapitala na odredeni dan dok ra¢un dobiti i gubitka prikazuje
financijski rezultat poslovanja nekog trgovac¢kog drustva u jednoj poslovnoj godini koja je u

najcesce jednaka onoj kalendarskoj.

I kod ovog izvjestaja imamo razliku u sadrzaju odnosno elementima koje ovaj izvjestaj sadrzi
u odnosu na ostala trgovacka druStva u Republici Hrvatskoj. Sukladno Medunarodnom
racunovodstvenom standardu 1 (Prezentiranje financijskih izvjestaja; dalje u tekstu: MRS 1),
obveznici primjene MRS/MSFI-a, u obvezi su sve stavke prihoda i rashoda iskazivati u
Izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti za razdoblje kao jedinstvenom izvjestaju. Takoder imaju
mogucnost voditi dva odvojena izvjestaja: IzvjeStaj o sveobuhvatnoj dobiti 1 Racun dobiti i
gubitka. I u tom sluc¢aju oba izvjeStaja moraju biti izradena sukladno propisanoj strukturi i

sadrzaju navedenim u Pravilniku.

Izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti sastoji se od dva dijela: racuna dobiti 1 gubitka i ostale

sveobuhvatne dobiti.
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Tablica 5: Izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti

DIJELOVI IZVIESTAJA ELEMENTI IZVIESTAJA PRIKAZUJE UTJECAJ

1. Dio—racun dobiti i gubitka | Redovne aktivnosti koje utjeCu na | Utjecaj menadZmenta (sposobnost
stvaranje dobiti (prodaja proizvoda, | menadZmenta)

prihod/rashod od kamata....)

2. Dio ostala sveobuhvatna | Specifiéne naknadne procjene pozicija | Utjecaj vanjskog okruzenja (burze,
dobit financijskih izvjeStaja (kao Sto su | inflacija...)

nerealizirani dobitci i gubitci zbog

promjena  vrijedosti financijske

imovine...)

Izvor: Zager, K. et. al. (2017) Analiza financijskih izvjetaja Zagreb. Zagreb: Hrvatska zajednica ra¢unovoda i
financijskih djelatnika, str. 93.-94.

,,Temeljem ovako strukturiranog izvjestaja moguce je utvrditi na¢in nastajanja i kvalitetu dobiti
Sto je 1 temeljna pretpostavka za ocjenu uspjesSnosti 1 donosenje ispravnih odluka na temelju
iskazane dobiti. Ovaj izvjeStaj uobiCajeno sastavljaju velik poduzeca koja imaju slozene

transakcije, i u pravily, velik udio financijske imovine.*8

Najznacajnija razlika raCuna dobiti i gubitka za leasing drustva i onog za trgovacka drustva koja
posluju u realnom sektoru je u dijelu strukture prihoda i rashoda. Ovaj izvjestaj kod leasing

drustava daje pregled prihoda, rashoda i rezultata po vrsti prihoda odnosno rashoda.

18 Zager, K. et. al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja Zagreb. Zagreb: Hrvatska zajednica raunovoda i
financijskih djelatnika, str. 93.-94.
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Slika 1: Izvjestaj o sevobuhvatnoj dobiti za leasing drustva u Republici Hrvatskoj

RACUN DOBITI | GUBITKA
A. PRIHODI OD KAMATA

B. RASHODI PO OSNOVI KAMATA

C. DOBIT / GUBITAK OD KAMATA

D. DOBIT / GUBITAK OD PROVIZIJA | NAKNADA

E. OSTALI POSLOVNI PRIHODI

F. OSTALI POSLOVNI RASHODI

G. DOBIT / GUBITAK IZ OSTALIH PRIHODA | RASHODA

H. DOBIT/ GUBITAK PRIJE TROSKOVA ISPRAVKA VRIJEDNOSTI ZA
GUBITKE OD UMANJENJA

Troskovi ispravka vrijednosti za gubitke od umanjenja (troSkovi
vrijednosnog uskladenja)

|. DOBIT / GUBITAK PRIJE POREZA NA DOBIT
Porez na dobit
J. DOBIT / GUBITAK NAKON POREZA NA DOBIT

Izvor: FINA. URL.: http://www.fina.hr (pristupljeno 13.02.2020.)

S obzirom da je prihod od kamata glavni (poslovni) prihod leasing drustva taj podatak (rezultat
tog segmenta) se nalazi u prvom dijelu izvjeStaja. Taj prihod je ostvaren s osnova kamata na
financiranja putem financijskog leasinga. Rashodi od kamata se odnose na troSkove financiranja

koje ima leasing drustvo na izvore financiranja (krediti kod tre¢ih osoba).

Drugi dio izvjeStaja odnosi se na rezultat s osnova prihoda i rashoda od provizija i naknada.
Treci dio izvjestaja prikazuje prihode odnosno rashode ostvarene s osnova operativnog leasinga.
U zadnjem dijelu prikazani su troSkovi ispravka vrijednosti, porez na dobit te ukupna dobit ili

gubitak razdoblja.
4.1.3 lzvjestaj o novéanim tokovima

Izvjestaj o nov€anim tokovima, kao jedan od temeljnih financijskih izvjestaja, daje informaciju
na koji nacin neko trgovacko drustvo stvara novac i onda s njime raspolaZe. Ovaj izvjestaj koristi

se 1 kod procjene solventnosti 1 likvidnosti nekog trgovackog drustva.
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“Osnovna karakteristika Izvjestaja o novcanim tokovima je da daje prikaz priljeva i odljeva
novca i novCanih ekvivalenata tijekom jednoga obracunskog razdoblja odnosno izvjestaj o
novéanim tokovima pruza informacije o tome na koji nacin drustvo stvara novac i kako ga trosi,

te podatke nije moguée saznati iz drugih financijskih izvjestaja.”*°

Izvjestaj o novéanim tokovima daje podatke o primicima (priljevima) i izdacima (odljevima).

Razlika izmedu primitaka i izdataka naziva se nov€ani tok.

Kad govorimo o novcu govorimo o sredstvima koja se nalaze na svim racunima nekog
trgovackog drustva u banci (ukljucujuci i depozite), te u blagajni tog istog trgovackog drustva.
Nov¢€ani ekvivalenti su kratkoro¢na visoko likvidna ulaganja koja se mogu u roku kra¢em od tri
mjeseca od datuma sastavljanja bilance pretvoriti u svote novca, a da je pri tom rizik te promjene

minimalan.
Tri su vrste nov¢anog toka:

1. Novc¢ani tok iz poslovnih aktivnosti —odnosi se na aktivnosti vezane uz glavnu djelatnost
1 druge aktivnosti (koje nisu investicijske ili financijske) nekog trgovackog drustva. To
mogu biti proizvodnja dobara, pruzanje usluga ili trgovina. “Svota novc¢anih tokova koji
su rezultat poslovnih aktivnosti klju¢ni je pokazatelj razmjera u kojem je poslovanje
subjekta stvorilo dostatne nov¢ane tokove za otplatu zajmova, odrZzavanje poslovne
sposobnosti subjekta, placanje dividendi odnosno isplate udijela u dobitku te
ostvarivanje novih ulaganja bez uporabe vanjskih izvora financiranja. S obzirom na to
da su nov¢ani tokovi od poslovnih aktivnosti nastali prvenstveno kao rezultat glavnih

prihodovno-proizvodnih djelatnosti drustva, oni najve¢im dijelom nastaju u okviru

19 Vuk, J. (2019) Izvjestaj o novéanim tokovima za 2019. godinu. Racunovodstvo, revizija i financije [Online],
Sije¢anj 2020, str. 157. RaspoloZivo na: URL: http://www.rrif.hr (pristupljeno 13.02.2020.)
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transakcija i drugih poslovnih dogadaja koji se uzimaju u obzir pri utvrdivanju

financijskog rezultata drustva”?

2. Novcani tok iz investicijskih aktivnosti — 0dnosi se na aktivnosti vezane uz investicijske
i ulagacke aktivnosti nekog trgovackog drustva, a vezane su uz stjecanje ili otudenje
dugotrajne imovine (materijalna, nematerijalna i financijska imovina te dugotrajna
potrazivanja). “Ove je novCane tokove bitno izdvojeno objaviti, jer oni prikazuju
veli¢inu nastalih izdataka za sredstva koja su namijenjena stvaranju buduéeg prihoda i
novCanih tokova jer dugotrajna imovina poduzetnika nije nabavljena za trgovanje nego
za obavljanje djelatnosti. Stoga se u investicijske aktivnosti mogu klasificirati samo
1zdaci koji rezultiraju dugotrajnom imovinom u bilanci (izvjestaju o nov€anom poloZaju)
drustva.”?

3. Novcani tok iz financijskih aktivnosti — odnosi se na aktivnosti vezane uz financijske
aktivnosti koje za posljedicu imaju promjenu u strukturi kapitala, te obveza nekog
trgovackog drustva. “Financijske aktivnosti koje ne zahtijevaju uporabu novca ili
novCanih ekvivalenata ne trebaju se ukljuciti u izvjestaj o novcanim tokovima i treba ih
objaviti u drugim financijskim izvjeStajima na nacin koji pruza sve relevantne
informacije o tim aktivnostima. To se pravilo primjenjuje i na investicijske aktivnosti
koje ne uzrokuju novcani tok.

Isplac¢ene dividende klasificiraju se kao financijski nov¢ani tok s obzirom na to da
predstavljaju troSak dobivanja financijskih resursa (zajmova i kredita). No, isplacene
dividende mogu se Klasificirati kao poslovna aktivnost. Poduzetnik sam donosi odluku

o nac¢inu klasifikacije i pri tome treba biti dosljedan.”??

Trgovacko drustvo moze sastavljati izvjeStaj o nov€anim tokovima putem direktne ili indirektne

metode.

20 \uk, J. (2019) Izvjestaj o novéanim tokovima za 2019. godinu. Radunovodstvo, revizija i financije [Online],
Sije¢anj 2020, str. 157. RaspoloZivo na: URL: http://www.rrif.hr (pristupljeno 13.02.2020.)

21 1bid, str. 158.

22 1pid, str. 159.
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Ove dvije metode razlikuju se jedino u dijelu koji se odnosi na prikaz poslovnih aktivnosti nekog
trgovackog drustva. Sukladno MRS-u 7 trgovackim drustvima se sugerira sastavljanje ovog
izvjestaja putem direktne metode, jer ta metoda pruza informacije koje su korisne kod

procjenjivanja buducih novcanih tokova, dok indirektna metoda ne pruza te informacije.
4.1.4 IzvjeStaj o promjenama kapitala

Izvjestaj o promjenama kapitala duzni su sastavljati srednji i veliki poduzetnici, te subjekti od
javnog interesa. Ovo je izvjesStaj u kojem se prikazuju promjene u kapitalu koje su nastale unutar
dva obracunska razdoblja. Pod kapitalom se pri tom misli na sve stavke unutar pozicije kapitala
te njihove promjene unutar dva obraunska razdoblja. Pod promjenom se misli na promjene

izmedu uloZenog i zaradenog kapitala te izravne promjene u kapitalu.
Promjene koje izravno utjecu na vrijednost kapitala su:

- “revalorizacija dugotrajne nematerijalne imovine,

- revalorizacija dugotrajne materijalne imovine,

- rezerve fer vrijednosti financijske imovine raspolozive za prodaju,
- tekuci 1 odgodeni porezi (dio)

- ucinkovita zastita nov€anog toka

- promjene racunovodstvenih politika

- ispravak znacajnih pogresaka prethodnog razdoblja

- teCajna razlika s naslova neto ulaganja u inozemno poslovanje

- ostale promjene kapitala.”?®

23 Cirkveni Filipovié, T. (2020) Izvjestaj o promjenama kapitala. Ragunovodstvo, revizija i financije [Online],
Sije¢anj 2020, str. 165. RaspoloZivo na: URL: http://www.rrif.hr (pristupljeno 17.02.2020.)
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“Zasigurno najznacajnija i najpozeljnija promjena na kapitalu vezana je uz nastanak zarade.
Pored toga, na smanjenje mogu znacajno utjecati i dividende koje se izglasavaju vlasnicima.

Stoga se u izvjestaju najéesce i prikazuju upravo ove najéesce i najznacajnije promjene.”?

4.1.5 BiljeSke uz financijske izvjestaje

Iako se sastavljanju ovog financijskog izvjestaja posvecuje najmanje vremena, on je uz bilancu,
racun dobiti 1 gubitka, izvjestaj o nov€anom toku i izvjestaj o promjenama kapitala, peti temljeni

financijski izvjestaj.
Sukladno MSFI-u biljeske uz financijske izvjesStaje moraju:

(a) prezentirati informacije o osnovi za sastavljanje financijskih izvjestaja i odredenim
racunovodstvenim politikama

(b) objavljivati informacije koje nalazu MSFI a koje nisu prikazane drugdje u financijskim
1zvjestajima 1

(c) pruzati dodatne informacije koje nisu prezentirane drugdje u financijskim izvjestajima, ali

su vazne za razumijevanje bilo kojeg sastavnog dijela financijskih izvjestaja.

Biljeske uz financijske izvjestaje daju dodatnu informaciju o strukturi, iznosima i obiljezjima
odredenih pozicija u preostala Cetiri temeljna izvjestaja. Stoga je ovaj izvjeStaj vrlo koristan
vanjskim korisnicima te treba biti napisan jasno, pregledno, stru¢no i kvalitetno. Kako nije
posebno propisana forma ovog izvjeStaja, u praksi ima puno razli¢ito napisanih biljeski. Neki
od njih daju i tabelarne i grafi¢ke prikaze $to dodatno pridonosi kvaliteti samih biljeski. Ukoliko

su biljeske kvalitetno pripremljene i sama analiza nekog trgovackog drustva je kvalitetnija.

24 7ager, K. et. al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja Zagreb. Zagreb: Hrvatska zajednica radunovoda i
financijskih djelatnika, str. 131.
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4.2 Rokovi i na¢in dostave izvjeStaja za leasing drustva u Republici Hrvatskoj

Godisnje financijske i dodatne izvjestaje za tekucu godinu leasing drustva duzna su dostaviti

HANFA-i najkasnije do 30. travnja idu¢e godine.

Tromjese¢ne financijske i dodatne izvjestaje, koji su navedeni u ¢lanku 4. tocci 1. stavku 6.
Pravilnika, leasing drustva su duzna dostaviti najkasnije kako slijedi: sa stanjem 31.03. tekuce
godine najkasnije do 20.04. tekuce godine, sa stanjem 30.06. teku¢e godine najkasnije do 31.07.
tekuce godine, sa stanjem 30.09. tekuce godine najkasnije do 31.10. tekuce godine i sa stanjem

31.12. tekuce godine najkasnije do 31.01. sljede¢e godine.

Svi izvjestaji dostavljaju se u elektronickom obliku te moraju biti potpisani naprednim

elektroni¢kim potpisom u skladu s tehnickom uputom koju je izdala HANFA.
4.3 Objava izvjeStaja za leasing drustva u Republici Hrvatskoj

Sva leasing drustva duzna su na svojoj internet stranici objaviti revidirane godisnje financijske
izvjestaje najmanje za zadnjih pet godina ili kra¢e ukoliko leasing drustvo posluje krace od pet

godina. Rok za objavu izvjestaja je Sest mjeseci od isteka godine na koju se izvjestaj odnosi.
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5. ANALIZA FINANCIJSKIH I1ZVJESTAJA DRUSTVA OTP LEASING
D.D.

Analiza financijskih izvjeStaja odnosno financijska analiza provodi se na financijskim
izvjestajima a prvenstveno na bilanci i raunu dobiti i gubitka. Financijska analiza govori je li
neko trgovacko drustvo profitabilno, likvidno, koliko je zaduzeno, posluje li ekonomicno i
rentabilno. Nakon $§to menagement dobije odgovore na ta pitanja moze kvalitetno upravljati i
donositi odluke koje su potrebne da bi neko trgovacko drustvo ostvarivalo pozitivan trend u

poslovanju.

,UobiCajena analiticka sredstva 1 postupci koji se koriste pri provedbi analize financijskih

1zvjestaja jesu:

- Komparativni financijski izvjeStaji koji omoguéuju uocavanje promjena tijekom
vremena (viSe obracunskih razdoblja) te uo€avanje tendencija promjena pomocu
serije indeksa

- Strukturni financijski izvjestaji koji omogucuju uvid u strukturu

- Analiza pomoc¢u pokazatelja

- Specijalizirane analize.“®

5.1 Horizontalna analiza financijskih izvjeStaja drustva OTP LEASING d.d.

Horizontalnom analizom nazivamo onu analizu koja omogucava usporedivanje podataka kroz
duze vremensko razdoblje (najmanje tri godine) kako bi se utvrdio razvoj i dinamika pojedinih
pozicija u bilanci i ra¢unu dobiti i gubitka. Za prikaz dinamike koristi se bazni indeks odnosno
odreduje se jedna godina kao bazna. Ostale godine se usporeduju s njom. Usporedbom

dobivenih rezultata uocavaju se stavke u kojima su se dogodile znacajnije promjene. Ukoliko je

%5 7ager, K. et. al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja Zagreb. Zagreb: Hrvatska zajednica ra¢unovoda i
financijskih djelatnika, str. 37.
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ta promjena u negativnom smislu isto upuéuje na probleme te daje signal da bismo trebali nesto

poduzeli kako se drustvo ne bi naslo pred bankrotom.

“Horizontalna analiza je usporedni prikaz apsolutnih svota najvaznijih pozicija bilanca i racuna

dobiti i gubitka i promjena tih svota tijekom vremena (za vise uzastopnih godisnjih izvjescéa).

Predmet horizontalne analize, pored toga, mogu biti 1 odnosi bilan¢nih pozicija i racuna dobiti 1
gubitka. Naime, ako se Zeli analizirati poslovanje s dinami¢nog aspekta, tada pojedina¢ni podaci
iz financijskih izvjeS¢a najceSce nisu dostatno informativni sve dok se ne usporede s
odgovaraju¢im podacima iz proteklih razdoblja. Na primjer, neka performanca usporedena s
odredenom kontrolnom mjerom ili s drugim tvrtkama moze izgledati sasvim dobra ali
promatrana u duljem razdoblju moze pokazivati stalni trend nepovoljnog kretanja, §to moze
znaciti da bi za koju godinu mogla nastupiti kriza. Predvidanje moguce krize u poslovanju tesko
je, dakle, ostvariti ako se ne promatraju kretanja performanci u duzem razdoblju (za vise

uzastopnih godina).””?8

Financijske izvjestaje Drustva koji su predmet ove analize revidirao je ovlasteni revizor Deloitte
d.o.o. Zagreb (dalje u tekstu: Revizor Drustva). Revizorsko misljenje je pozitivno jer financijski
izvjestaji fer prezentiraju financijski polozaj Drustva, financijsku uspjeSnost Drustva, te

novcane tokove Drustva sukladno MSFI.

Podloga za analizu su financijski izvjestaju koje je Drustvo predalo Financijskoj agenciji (dalje
u tekstu: FINA) te su dostupni na portalu www.fina.hr. Navedeni financijski izvjestaji su ujedno

i predmet revizije koju je proveo Revizor Drustva.
5.1.1 Horizontalna analiza izvjestaja o sveobuhvatnoj dobiti

U nastavku se nalazi IzvjeStaj o sveobuhvatnoj dobiti Drustva na kojem je provedena

horizontalna analiza, te rezultat provedene analize.

26 Belak, V. (1995) MenadZersko ra¢unovodstvo. Zagreb: RRIF plus d.o.o., str. 93
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Tablica 6: Horizontalna analiza Izvjestaja o sveobuhvatnoj dobiti Drustva

RACUN DOBITI I GUBITKA 2016 2016/2015 2017 2017/2016 2018 2018/2017
A. PRIHODI OD KAMATA 36.672.500 n/a 55.022.900 50% 83.261.100 51%
1. Prihodi od kamata - financijski leasing 34.657.700 n/a 53.120.700 53% 81.451.900 53%
2. Prihodi od kamata - dani zajmovi - n/a - 0% - 0%
3. Ostali prihodi od kamata 2.014.800 n/a 1.902.200 -6% 1.809.200 -5%
B. RASHODI PO OSNOVI KAMATA 18.415.900 n/a 19.215.100 4% 23.477.400 22%
L. Kamatni rashod za redite primljene od 100 Wa 340.400 | 349300% | 1.654.200 | 373%
domacdih banaka i financiiskih institucija
2. Kamatni rashodi za kredite primljene od ino | ;g 4 g wa 18.843300 | 2% 21692900 | 15%
banaka i financijskih instituciia
3. Ostali kamatni rashodi 0 n/a 22.400 100% 130.300 482%
C. DOBIT / GUBITAK OD KAMATA 18.256.600 n/a 35.807.800 96% 59.783.700 67%
1. Prihodi od provizije i naknada 2.511.100 n/a 2.804.200 12% 5.035.500 80%
2. Rashodi za provizije i naknade 1.004.300 n/a 1.030.800 3% 1.206.600 17%
EA?(ONiII-DrA/\ GUBITAKOD PROVIZUAI 1.506.800 na 1.773.400 18% 3.828.900 116%
E. OSTALI POSLOVNI PRIHODI 120.805.900 n/a 119.784.000 -1% 106.391.000 -11%
1. Prihod ostvaren po osnovi operativnog leasinga 115.358.500 n/a 110.594.200 -4% 99.941.800 -10%
2. Dobit od prodaje imovine — operativni leasing 0 n/a 0 0% 0 0%
3. Dobit od prodaje imovine — financijski leasing 0 n/a 0 0% 0 0%
4. Dobit od nadoknadivih tro§kova vezanih uz 0 n/a 17.000 100% 27.700 63%
5. Dobit od te¢ajnih razlika 2.959.900 n/a 1.769.400 -40% 172.300 -90%
6. Ostali prihodi 2.487.500 n/a 7.403.400 198% 6.249.200 -16%
F. OSTALI POSLOVNI RASHODI 123.432.300 n/a 137.180.000 11% 130.450.500 -5%
1. Gubitak od prodaje imovine — operativni leasing 1.969.500 n/a 1.395.500 -29% 2.998.200 115%
2. Gubitak od prodaje imovine — financijski leasing 500 n/a 173.500 34600% 129.100 -26%
3. G_ubltak od nadoknadivih troskova vezanih uz 1.876.200 Wa 0 -100% 0 0%
leasing
4. Gubitak od teCajnih razlika 0 n/a 0 0% 0 0%
5. TroSak amortizacije imovine u operativhom 91.625.700 n/a 90.784.000 -1% 83.220.200 -8%
6. Troskovi amortizacije ostale imovine 484.800 n/a 649.000 34% 893.200 38%
7. Troskovi osoblja 18.718.100 n/a 20.324.200 9% 24.535.400 21%
8. Op¢i i administrativni trogkovi poslovanja 8.433.200 n/a 9.770.100 16% 12.851.000 32%
9. Ostali rashodi 324.300 n/a 14.083.700 4243% 5.823.400 -59%
G. DOBIT / GUBITAK IZ OSTALIH
PRIHODA | RASHODA - 2.626.400 na -17.396.000 562% |-24.059.500 38%
H. DOBIT/ GUBITAK PRIJE TROSKOVA
ISPRAVKA VRIJEDNOSTI ZA GUBITKE 17.137.000 n/a 20.185.200 18% 39.553.100 96%
OD UMANJENJA
Troskovi ispravka vrdjednosti za gubitke od 1604500- | na | 1575500- | -2% | 6594.400 | -519%
umanjenja (tro§kovi vrijednosnog uskladenja)
IID.ODBPI'II?IT / GUBITAKPRIJE POREZA NA 18.741.500 n/a 21.760.700 16% 32.958.700 51%
Porez na dobit 4.704.200 n/a 3.994.700 -15% 5.973.300 50%
&I)D;_?_IT/ GUBITAK NAKON POREZA NA 14.037.300 na 17.766.000 27% 26.985.400 52%

Izvor: Prilagodeno prema: www.fina.hr (pristupljeno 25.01.2020.)

Drustvo ostvaruje konstantan rast ukupnih prihoda u zadnje tri godine. Rast ukupnih prihoda u
2017. godini iznosio je 11%, a u 2018. godini 10%. Primjecuje se da Drustvo ostvaruje rast

prihoda od kamata (u 2017. godini 50%, a u 2018. godini 51%), dok ostali prihodi iz poslovanja
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(u glavnini prihod od poslovnog najma) padaju (pad u 2017. godini iznosio je 1% a u 2018.
godini 11%). Rashodi od kamata prate trend prihoda od kamata. Rast rashoda od kamata u 2017.
godini iznosi 4%, a u 2018. godini 22%. Bez obzira na rast ovih rashoda, ukoliko u odnos
stavimo prihode i rashode s osnova kamata, Drustvo je ostvarilo pozitivan rezultat u tom dijelu.
Rast dobiti od kamata u 2017. godini bio je 96% a u 2018. godini 67%.

Ostali poslovni rashodi (u glavnini rashod od poslovnog najma) u 2017. godini biljeze rast od
11%, dok je u 2018. godini ostvaren pad od 5%. Ukoliko stavimo u odnos ostale prihode i
rashode (odnose se na poslovni (operativni) najam) Drustvo je ovdje ostvarilo negativan rezultat
koji se pogorsava u zadnje dvije godine. U 2017. godini znacajnije je porasao, dok je u 2018.

godini taj rast iznosio 38%.

Iz gore navedenog mozemo zakljuciti da Drustvo povecava realizaciju financijskog leasinga u

odnosu na operativni. Isti trend primjecuje se 1 na cjelokupnom leasing trziStu.

Ukoliko promatramo ukupnu dobit ona raste u zadnje dvije godine. U 2017. godini porasla je
za 27% a u 2018. godini za 52%.

Tecajne razlike posljedica su ugovaranja poslova uz valutnu klauzulu vezanu uz euro (u
pocetnim godinama i uz CHF) te svodenja obveza 1 potrazivanja u kune za obracunski period.
Drustvo u zadnje tri godine ne ostvaruje gubitak od tecajnih razlika. S druge strane prihod od

teCajnih razlika je u padu. Pad u 2017. godini iznosio je 40%, a u 2018. godini 90%.

S obzirom da iste mogu imati veliki utjecaj na konac¢ni rezultat poslovanja, odnosno rac¢un dobiti
1 gubitka, DrusStvo koristi hedge racunovodstvenu zastitu. Naime Drustvo plasira operativni
(poslovni) najam u kunama te onda ta zaduzenja pretvara u EUR. Da bi moglo plasirati
operativni leasing Drustvo se zaduzuje u EUR (krediti u EUR). Kako drustvo operativni leasing
vodi u svojim knjigama kao materijalnu imovinu (ne kao financijsku) dolazi do razlike izmedu
stvarne ekonomske pozicije drustva i financijskih izvjestaja. Razlog tome je u Cinjenici da je
nerealizirani dobitak/gubitak koji nastaje zbog revalorizacije kredita za financiranje operativnog
leasinga u stvari zasti¢en buduc¢im otplatama glavnice operativnog leasinga od strane primatelja

leasinga. Kako bi Drustvo bolje upravljalo rizikom od te¢ajnih razlika, a koji rizik nastaje iz
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ugovora o operativnom leasingu (te najamnine su preracunate u EUR sukladno ugovorenoj
valutnoj klauzuli), Drustvo primjenjuje racunovodstvo zastite (hedge) prema EUR za
refinanciranje iz primljenih kredita. Ovakav nacin primjene racunovodstvene zastite u skladu je

s MSFI 9. Visina racunovodstvene zastite je 40%.

Drustvo ovu racunovodstvenu zastitu koristi od 01.01.2010. godine, a Revizor Drustva smatra

da je raCunovodstvo zastite uc¢inkovito.
5.1.2 Horizontalna analiza izvjestaja o financijskom poloZaju

U nastavku se nalazi IzvjeStaj o financijskom polozaju DruStva na kojem je provedena

horizontalna analiza, te rezultat provedene analize.

Tablica 7: Horizontalna analiza Izvjestaja o financijskom poloZaju Drustva

AKTIVA 2016 2016/2015 2017 2017/2016 2018 2018/2017
A. DUGOTRAJNA IMOVINA 922.735.000 n/a 1.196.129.700f 30% |1.570.746.300| 31%
I. NEMATERIJALNA IMOVINA 647.500 n/a 1.113.000 72% 2.663.300 139%
1. MATERIJALNA IMOVINA 414.383.000 n/a 354.586.500| -14% [301.713.100| -15%
1. Materijaina imovina u pripremi 2483500 | n/a -100% | 792100 | 100%
gnl\\//llaasé[elzcrliﬁlﬁatllgﬁwlg\]/)i na dana u
operativni leasing 411.080.100 na 353.740.000| 440, [299.439.800| 15%
2.1. Nekretnine n/a 0% 0%
2.2. Osobna vozila 251.177.600 n/a 227.780.000| -9% 223.415.300 -2%
2.3. Gospodarska vozila 56.417.700 n/a 48.629.300 -14% 35.676.600 -27%
2.4, Plovila 57.976.600 n/a 54.808.800 -5% 28.671.900 -48%
2.5. Letjelice n/a 0% 0%
2.6. Postrojenja, strojevi, transportni
uredaji i oprema 45.508.200 Wa 22.521.900 51% 11.676.000 -48%
2.7. Ostalo n/a 0% 0%
3. Ostala materijalna imovina 819.400 n/a 846.500 3% 1.481.200 75%
4. Imovina dana u najam i zakup n/a 0% 0%
11l. DUGOTRAJNA FINANCIJSKA 0 n/a 29.380.000 | 100% | 64.139.700 | 118%
1. Ulaganja u podruznice, pridruzena
drustva i zajedni¢ke pothvate n/a 0% 33.096.000 100%
2. Ulaganja u dugotrajne vrijednosne
papire n/a 0% 0%
3. Dani dugotrajni zajmovi n/a 0% 0%
4. Dani dugotrajni depoziti n/a 0% 10.600 100%
5. Ostala dugotrajna financijska imovina n/a 29.380.000 | 100% 31.033.100 6%
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IV. DUGOTRAJNA POTRAZIVANJA 499.891.900 n/a 801.496.000| 60%  (1.189.360.000| 48%
1. Potrazivanja po osnovi financijskog
leasinga 474.431.200 na 761.586.600 61% 1.136.333.300 49%
2. Ostala dugotrajna potraZivanja 25.460.700 n/a 39.909.400 57% 53.026.700 33%
V. ODGODENA POREZNA IMOVINA 7.812.600 n/a 9.554.200 22% 12.870.200 35%
B. KRATKOTRAJNA IMOVINA 283.450.000 n/a 413.445.300 46% 766.506.900| 85%
I. ZALIHE 9.444.000 n/a 8.000.800 -15% 25.290.800 | 216%
II. KRATKOTRAINA POTRAZIVANJA 258.110.900 n/a 403.152.800( 56% 635.623.900| 58%
1. Potrazivanja po osnovi operativhog
leasinga 7.208.400 wa 4.464.700 -38% 2.768.400 -38%
2. Potrazivanja po osnovi financijskog
. 236.404.100 380.752.400 604.704.000
leasinga n/a 61% 59%
3. Potrazivanja od drzave 1 drugih
instituciia 3.161.500 na 36.400 -99% 24.600 -32%
4. Ostala kratkotrajna potrazivanja 11.336.900 n/a 17.899.300 58% 28.126.900 57%
11l. KRATKOTRAJNA FINANCIJSKA 11.700 n/a 231.300 1877% 179.700 -22%
1. Ulaganja u podruznice, pridruzena
drustva i zajednicke pothvate n/a 0% 0%
2. Ulaganja u kratkotrajne vrijednosne
papire n/a 0% 0%
3. Dani kratkotrajni zajmovi 11.700 n/a -100% 0%
4. Dani kratkotrajni depoziti n/a 0% 0%
5. Ostala kratkotrajna financijska imovina n/a 231.300 100% 179.700 -22%
IV. NOVAC NA RACUNU I BLAGAINI 15.883.400 n/a 2.060.400 -87% [105.412.500| 5016%
C. PLACENI TROSKOVI BUDUCEG
RAZDOBLJA | NEDOSPJELA 5-160.100 n/a 5-965.300 16% 8.185.600 37%
UKUPNA AKTIVA 1.211.345.100 n/a 1.615.540.300 33% 2.345.438.800 45%
Aktivni izvanbilan¢ni zapisi 452.812.400 n/a 5.441.576.900] 1102% [7.737.573.500| 42%
PASIVA 2016 2016/2015 2017 2017/2016 2018 2018/2017
A. KAPITAL | REZERVE 58.004.400 n/a 75.770.400 31% 99.200.600 31%
1. Temeljni kapital 8.212.000 n/a 8.212.000 0% 8.212.000 0%
1.1 U tome: u vlasnistvu nerezidenata 7.390.900 n/a 7.390.900 0% 7.390.900 0%
2. Revalorizacijska rezerva 21.800 n/a 21.800 0% 21.800 0%
3. Ostale rezerve n/a 0% 0%
4. Zadrzana dobit / preneseni gubitak 35.733.300 n/a 49.770.600 39% 63.981.400 29%
5. Dobit / gubitak tekuée godine 14.037.300 n/a 17.766.000 27% 26.985.400 52%
B. REZERVIRANJA 338.600 n/a 807.100 138% 901.800 12%
C. DUGOROCNE OBVEZE 943.666.200 n/a 860.384.300 -9%  |1.510.774.500| 76%
1. Obveze za dugorocne kredite i zajmove
ino banaka i financijskih institucija 916.572.100 n/a 781.204.500 -15% 1.370.238.000 75%
2. Obveze za dugoroéne kredite i zajmove
domacih banaka i financijskih institucija 0 n/a 26.455.500 100% 94.061.000 256%
3. Obveze za predujmove po osnovi leasinga 0 n/a 0 0% 0 0%
4. Obveze za depozite i jamstva po osnovi
leasinga 27.094.100 na 25.327.100 7% 16.717.300 -34%
5. Obveze za izdane vrijednosne papire n/a 0% 0%
6. Ostale dugoro¢ne obveze n/a 27.397.200 100% 29.758.200 9%
7. Odgodena porezna obveza n/a 0% 0%
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D. KRATKOROCNE OBVEZE 171.736.700 n/a 642.357.300| 274% |695.223.900 8%

1. Obveze za kredite i zajmove ino banaka i

) o 149.635.400 615.164.400 641.011.500
financijskih institucija na 311% 4%
2. Obveze za kredite i zajmove domadih
banaka i financijskih institucija 0 wa | 30992001 a0, | 11693400 | 5500
3. Obveze za kratkoro¢ne vrijednosne papire n/a 0% 0%

4. Obveze za predujmove po osnovi leasinga | 6.976.900 n/a 7.699.700 10% 12.327.100 60%
5. Obveze za depozite i jamstva po osnovi

. 6.053.700 5.172.300 11.199.900
leasinga n/a -15% 117%
6. Ostale kratkoro¢ne obveze 9.070.700 n/a 10.661.700 18% 18.992.000 78%
E. ODGODENO PLACANJE TROSKOVA
I PRIHOD BUDUCEG RAZDOBLIJA 37.599.200 a 36.221.200 4% 39.338.000 9%
UKUPNO PASIVA 1.211.345.100 n/a 1.615.540.300 33% 2.345.438.800 45%
Pasivni izvanbilanéni zapisi 452.812.400 n/a 5.441.576.900| 1102% [7.737.573.500| 42%

Izvor: Prilagodeno prema: www.fina.hr (pristupljeno 25.01.2020.)

U zadnje tri godine Drustvo biljezi rast ukupne imovine. U 2017. godini rast je iznosio 33%, a

u 2018. godini 45%.

Ukupna dugotrajna imovina raste oko 30% zadnje tri godine (u 2017. godini rast iznosi 30%, a
u 2018. godini 31%). Dugotrajna materijalna imovina u 2017. godini biljezi pad od 14%
odnosno 15% u 2018. godini. Najveci dio te imovine odnosi se na imovinu financiranu putem
operativnog leasinga. Rast dugotrajne financijske imovine u 2017. godini iznosio je 100% a u
2018. godini 118%. U obje promatrane godine Drustvo biljezi ostalu dugotrajnu financijsku
imovinu koja se odnosi na potrazivanja temeljem primjene racunovodstvene zastite (hedge).
Rast u prosloj godini (118%) odnosi se na stjecanje 100%-tnog udjela u druStvu SB leasing

d.o.o0. u likvidaciji.

Dugotrajna potrazivanja su u 2017. godini porasla za 60% a u 2018. godini za 48%. Najveci dio

tih potrazivanja odnosi se na potrazivanja po osnovi financijskog leasinga.

Kratkotrajna imovina porasla je za 46% u 2017. godini odnosno za 85% u 2018. godini. U 2017.
godini zalihe su smanjene za 15% dok su u 2018. godini porasle za 216%. Zalihe se odnose na

objekte leasinga koji su oduzeta primateljima leasinga zbog neplaéanja.

Ukupna kratkotrajna potrazivanja biljeze rast u 2017. godini za 56% a u 2018. godini za 58%.

Kratkotrajna potraZivanja s osnova operativnog leasinga biljeZe pad od 38% i u 2017. godini 1
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u 2018. godini, dok potrazivanja s osnova financijskog leasinga biljeze rast od 61% (u 2017.
godini) odnosno 59% (u 2018. godini). Ostala kratkotrajna potrazivanja su u 2017. godini
porasla za 58% a u 2018. godini za 57%. Ostala potrazivanja se najve¢im dijelom odnose na

potrazivanja za nabavu imovine, potrazivanja od osiguravaju¢ih drustava te ostala potrazivanja.

U 2017. godini pozicija plaéeni troskovi buduc¢eg razdoblja i nedospjela naplata potrazivanja
biljezi rast od 16% au 2018. godini 37%. Ova pozicija odnosi se na unaprijed plaéene troskove
odrzavanja koji su ukljuCeni u leasing naknadu, unaprijed placene troskove provizija
posredovanja dobavljacima, unaprijed placeni troskovi auto osiguranja ukljuceni u leasing

naknadu te prihod buduc¢eg razdoblja.

Kapital je porasao za 31% u obje promatrane godine. Povecanje se odnosi na zadrzavanje dobiti

u Drustvu.

Dugoro¢ne obveze su porasle za 76% u 2018. godini (u 2017. godini pad od 9%) jer se Drustvo
dodatno zaduzilo kako bi moglo plasirati svoje proizvode. Radi se o zaduzenju kod OTP grupe

(u Hrvatskoj i Madarskoj).

Kratkoro¢ne obveze su u 2017. godini povecane za 274%, dok su u 2018. godini porasle za

svega 8%. Najveci dio kratkoro€nih obveza odnosi se na kredite kod OTP grupe.

Pozicija odgodeno placanje troSkova i prihod buduceg razdoblja u 2017. godini biljezi pad od
4% dok u 2018. godini raste za 9%. Ova pozicija odnosi se na odgodeni prihod s osnova
poslovnog najma, prihoda s osnova naknada za troSkove obrade zahtjeva, te obracunate troskove

godisnjih premija 1 bonusa zaposlenicima 1 Upravi.

Aktivni 1 pasivni izvanbilanéni zapisi ve¢inom se odnose na primljene instrumente osiguranja i
police osiguranja objekata leasinga po ugovorima o leasingu koji su sklopljeni s primateljima
leasinga. Radi se o zaduznicama i policama osiguranja koje glase na vrijednost sklopljenog

ugovora (nabavna vrijednost).
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5.2 Vertikalna analiza financijskih izvjesStaja drustva OTP LEASING d.d.
5.2.1 Vertikalna analiza izvjestaja o sveobuhvatnoj dobiti

Vertikalna analiza bavi se promatranjem strukture financijskih izvjestaja u jednoj godini. Ova
analiza provodi se temeljem strukturnih financijskih izvjestaja na nacin da se ukupna aktiva i
pasiva odnosno ukupni prihodi izvjednace sa 100 te se pojedine pozicije iskazuju kao udio

(postotak) u ukupnoj aktivi i pasivi odnosno ukupnim prihodom.

,Pri provedbi vertikalne analize bilance 1 interpretaciji rezultata, potrebno je obratiti pozornost
na izvore financiranja (udio kapitala, kratkoro¢nih i dugoro¢nih obveza u ukupnoj pasivi) i na
strukturu imovine (udio kratkotrajne 1 dugotrajne imovine u ukupnoj aktivi). U ra¢unu dobiti 1
gubitka najcesce se ukupni prihodi izjednacavaju sa 100, a kod izvjestaja o nov€anom toku se

kao usporedna veli¢ina uzima visina ostvarenih ukupnih primitaka u promatranom razdoblju.*?’

U nastavku se nalazi [zvjeStaj o sveobuhvatnoj dobiti na temelju kojeg je prikazana vertikalna

analiza:

27 De¢man, N. (2012). Financijski izvjestaji kao podloga za ocjenu sigurnosti i uspjesnosti poslovanja malih i
srednjih poduzec¢a u Republici Hrvatskoj. Ekonomski pregled, 63(7-8), str.450.-451. Raspolozivo na URL
https://hrcak.srce.hr/86495 (pristupljeno 06.05.2020. godine)
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Tablica 8: Vertikalna analiza Izvjestaja o sveobuhvatnoj dobiti Drustva

RACUN DOBITI [ GUBITKA 2016 2016/2015 2017 2017/2016 2018 2018/2017
A. PRIHODI OD KAMATA 36.672.500 23% 55.022.900 31% 83.261.100 43%
1. Prihodi od kamata - financijski leasing 34.657.700 22% 53.120.700 30% 81.451.900 42%
2. Prihodi od kamata - dani zajmovi - 0% - 0% - 0%
3. Ostali prihodi od kamata 2.014.800 1% 1.902.200 1% 1.809.200 1%
B. RASHODI PO OSNOVI KAMATA 18.415.900 12% 19.215.100 11% 23.477.400 12%
1. Kamatni rashodi za kredite primljene od domacih
banaka i financijskih institucija 100 0% 349.400 0% 1654.200 1%
2. Kamatni rashodi za kredite primljene od ino
banaka i financijskih institu(;iiap J 18.415.800 12% 18.843.300 11% 21.692.900 11%
3. Ostali kamatni rashodi 0 0% 22.400 0% 130.300 0%
C. DOBIT / GUBITAK OD KAMATA 18.256.600 11% 35.807.800 20% 59.783.700 31%
1. Prihodi od provizije i naknada 2.511.100 2% 2.804.200 2% 5.035.500 3%
2. Rashodi za provizije i naknade 1.004.300 1% 1.030.800 1% 1.206.600 1%
D. DOBIT / GUBITAK OD PROVIZIJA | NAKNADA 1.506.800 1% 1.773.400 1% 3.828.900 2%
E. OSTALI POSLOVNI PRIHODI 120.805.900 76% 119.784.000 67% 106.391.000 55%
1. Prihod ostvaren po osnovi operativnog leasinga 115.358.500 2% 110.594.200 62% 99.941.800 51%
2. Dobit od prodaje imovine — operativni leasing 0 0% 0 0% 0 0%
3. Dobit od prodaje imovine — financijski leasing 0 0% 0 0% 0 0%
4. Dobit od nadoknadivih tro§kova vezanih uz leasing 0 0% 17.000 0% 27.700 0%
5. Dobit od tedajnih razlika 2.959.900 2% 1.769.400 1% 172.300 0%
6. Ostali prihodi 2.487.500 2% 7.403.400 4% 6.249.200 3%
F. OSTALI POSLOVNI RASHODI 123.432.300 7% 137.180.000 7% 130.450.500 67%
1. Gubitak od prodaje imovine — operativni leasing 1.969.500 1% 1.395.500 1% 2.998.200 2%
2. Gubitak od prodaje imovine — financijski leasing 500 0% 173.500 0% 129.100 0%
3. Gubitak od nadoknadivih tro§kova vezanih uz leasing 1.876.200 1% 0 0% 0 0%
4. Gubitak od te€ajnih razlika 0 0% 0 0% 0 0%
5. Tro§ak amortizacije imovine u operativnom leasingu 91.625.700 57% 90.784.000 51% 83.220.200 43%
6. Troskovi amortizacije ostale imovine 484.800 0% 649.000 0% 893.200 0%
7. Troskovi osoblja 18.718.100 12% 20.324.200 11% 24.535.400 13%
8. Op¢i i administrativni tro§kovi poslovanja 8.433.200 5% 9.770.100 6% 12.851.000 %
9. Ostali rashodi 324.300 0% 14.083.700 8% 5.823.400 3%
G. DOBIT /GUBITAK IZ OSTALIH PRIHODA |
RASHODA - 2.626.400 2% - 17.396.000 10% - 24.059.500 12%
H. DOBIT/ GUBITAK PRIJE TROSKOVA
ISPRAVKA VRIJEDNOSTI ZA GUBITKE OD 17.137.000 20.185.200 39.553.100
UMANJENJA 11% 11% 20%
Troskovi ispravka vrijednosti za gubitke od
umanjenja 1.604.500- 1% 1.575.500- 1% 6.594.400 3%
. DOBIT /GUBITAK PRIJE POREZA NA DOBIT 18.741.500 12% 21.760.700 12% 32.958.700 1%
Porez na dobit 4.704.200 3% 3.994.700 2% 5.973.300 3%
J. DOBIT / GUBITAK NAKON POREZA NA DOBIT 14.037.300 9% 17.766.000 10% 26.985.400 14%
UKUPNI PRIHODI 159.989.500 100% 177.611.100 100% 194.687.600 100%
UKUPNI RASHODI 142.852.500 89% 157.425.900 89% 155.134.500 80%

Izvor: Prilagodeno prema: www.fina.hr (pristupljeno 25.01.2020.)

Ve¢i dio prihoda ostvaren je s osnova prihoda od poslovnog najma: u 2016. godini 76%, u 2017.
godini 67% i u 2018. godini 55%. Kako je ve¢ ranije navedeno prihod od kamata raste kroz
godine. U 2016. godini 22% prihoda se odnosilo na prihod od kamata, u 2017. godini 31% a u
2018. godini 42%.
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Najveéi dio poslovnih rashoda odnosi se na trosak amortizacije imovine u poslovnom najmu, u
2016. godini 57%, u 2017. godini 51%, a u 2018. godini 41%. Razlog smanjenja troskova
amortizacije takoder je povezan sa Cinjenicom da se povecava udio financiranja putem

financijskog leasinga.

U 2016. godini troskovi osoblja predstavljali su 12% ukupnih prihoda, u 2017. godini 11%, a u
2018. godini 13%. Troskovi osoblja odnose se na neto place, poreze i doprinose na place, te
bonuse/stimulacije zaposlenika. Na kraju 2018. godine u Drustvu je bilo 105 zaposlenih (na
kraju 2017. godine 87 zaposlenih). Povecanje broja zaposlenih u najve¢em dijelu je rezultat

akvizicije drustva SB leasing d.o.o. u likvidaciji.

Op¢i 1 administrativni troskovi poslovanja u 2016. godini predstavljali su 5% ukupnih prihoda,
u 2017. godini 6% a u 2018. godini 7%. Blago povecanje ovih troSkova odnosi se na troskove
intelektualnih usluga $to se odnosi na troSkove dodatnih poslova revizije koje je zahtijevao
vlasnik (dogovoreni postupci s ciljem provjere uskladenosti s financijskim, racunovodstvenim i

regulatornim pitanjima).

Drustvo je u 2016. godini ostvarilo neto dobit od 12%, u 2017. godini od 12% dok je u 2018.

godini neto dobit iznosila 17%.

Troskovi ispravka vrijednosti odnose se ve¢inom na dobitak/gubitak od umanjenja vrijednosti
potrazivanja po financijskom leasingu, te dobitak/gubitak od ukidanja od umanjenja vrijednosti

vozila i opreme u sklopu poslovnog najma.
Stopa poreza na dobit iznosi 18%.

Bruto dobit raste kroz godine, u 2016. godini bila je 9%, u 2017. godini 10% i u 2018. godini
14%.

5.2.2 Vertikalna analiza izvjeStaja o financijskom poloZaju

U nastavku se nalazi Izvjestaj o financijskom polozaju Drustva na kojem je provedena vertikalna

analiza, te rezultat provedene vertikalne analize.
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Tablica 9: Vertikalna analiza Izvjestaja o financijskom polozaju

AKTIVA 2016 2016/2015 2017 2017/2016 2018 2018/2017
A. DUGOTRAJNA IMOVINA 922.735.000 76% |1.196.129.700| 74% |1.570.746.300| 67%
1. NEMATERIJALNA IMOVINA 647.500 0% 1.113.000 0% 2.663.300 0%
1. MATERIJALNA IMOVINA 414.383.000 34% 354.586.500 22% 301.713.100 13%
1. Materijalna imovina u pripremi 2.483.500 0% 0% 792.100 0%
2. Materijalna imovina dana u
operativni leasing 411.080.100 34% 353.740.000 220 299.439.800 13%
2.1. Nekretnine 0% 0% 0%
2.2. Osobna vozila 251.177.600 21% 227.780.000 14% 223.415.300 10%
2.3. Gospodarska vozila 56.417.700 5% 48.629.300 3% 35.676.600 2%
2.4. Plovila 57.976.600 5% 54.808.800 3% 28.671.900 1%
2.5. Letjelice 0% 0% 0%
2.6. I?qstrOJenja, strojevi, transportni 45.508.200 22,521,900 11.676.000
uredaji i oprema 4% 1% 0%
2.7. Ostalo 0% 0% 0%
3. Ostala materijalna imovina 819.400 0% 846.500 0% 1.481.200 0%
4. Imovina dana u najam i zakup 0% 0% 0%
11l. DUGOTRAJNA FINANCIJSKA 0 0% 29.380.000 2% 64.139.700 3%
1. Ulaganja u podruznice, pridruzena
drasiva | siednicke pothate 0% 0% | 3309000 ) 196
2. Ulaganja u dugotrajne vrijednosne papire 0% 0% 0%
3. Dani dugotrajni zajmovi 0% 0% 0%
4. Dani dugotrajni depoziti 0% 0% 10.600 0%
5. Ostala dugotrajna financijska imovina 0% 29.380.000 2% 31.033.100 1%
IV. DUGOTRAINA POTRAZIVANJA 499.891.900 41% 801.496.000 50% |1.189.360.000| 51%
1. Potrazivanja po osnovi financijskog 474.431.200 39% 761.586.600 47% 1.136.333.300| 48%
2. Ostala dugotrajna potraZivanja 25.460.700 2% 39.909.400 2% 53.026.700 2%
V. ODGODENA POREZNA IMOVINA 7.812.600 1% 9.554.200 1% 12.870.200 1%
B. KRATKOTRAJNA IMOVINA 283.450.000 23% 413.445.300 26% 766.506.900 33%
I. ZALIHE 9.444.000 1% 8.000.800 0% 25.290.800 1%
II. KRATKOTRAINA POTRAZIVANJA 258.110.900 21% 403.152.800 25% 635.623.900 27%
1. Potrazivanja po osnovi operativnog 7.208.400 1% 4.464.700 0% 2.768.400 0%
2. Potrazivanja po osnovi financijskog 236.404.100 20% 380.752.400 24% 604.704.000 26%
3. Potrazivanja od drzave i drugih institucija 3.161.500 0% 36.400 0% 24.600 0%
4. Ostala kratkotrajna potrazivanja 11.336.900 1% 17.899.300 1% 28.126.900 1%
11l. KRATKOTRAJINA FINANCIJSKA 11.700 0% 231.300 0% 179.700 0%
1. Ulaganja u podruznice, pridruzena drustva
i zajednicke pothvate 0% 0% 0%
2. Ulaganja u kratkotrajne vrijednosne papire 0% 0% 0%
3. Dani kratkotrajni zajmovi 11.700 0% 0% 0%
4. Dani kratkotrajni depoziti 0% 0% 0%
5. Ostala kratkotrajna financijska imovina 0% 231.300 0% 179.700 0%
IV. NOVAC NA RACUNU I BLAGAJINI 15.883.400 1% 2.060.400 0% 105.412.500 4%
C. PLACENI TROSKOVI BUDUCEG
RAZDOBLJA | NEDOSPJELA NAPLATA 5.160.100 5.965.300 8.185.600
PRIHODA 0% 0% 0%
UKUPNA AKTIVA 1.211.345.100f 100% |1.615.540.300( 100% |2.345.438.800| 100%
Aktivni izvanbilan¢ni zapisi 452.812.400 37% [5.441.576.900] 337% |7.737.573.500| 330%
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PASIVA 2016 2016/2015 2017 2017/2016 2018 2018/2017

A. KAPITAL | REZERVE 58.004.400 5% 75.770.400 5% 99.200.600 4%

1. Temeljni kapital 8.212.000 1% 8.212.000 1% 8.212.000 0%

1.1 U tome: u vlasnistvu nerezidenata 7.390.900 1% 7.390.900 0% 7.390.900 0%

2. Revalorizacijska rezerva 21.800 0% 21.800 0% 21.800 0%

3. Ostale rezerve 0% 0% 0%

4. Zadrzana dobit / preneseni gubitak 35.733.300 3% 49.770.600 3% 63.981.400 3%

5. Dobit / gubitak tekuc¢e godine 14.037.300 1% 17.766.000 1% 26.985.400 1%
B. REZERVIRANJA 338.600 0% 807.100 0% 901.800 0%
C. DUGOROCNE OBVEZE 943.666.200 78% 860.384.300 53% 1.510.774.500] 64%

1. Obveze za dugoroéne kredite i zajmove ino

ga'gtl)(a : finangi'skih institlgrci('ia 916.572.100 76% 781.204.500 48% 1.370.238.000 58%

. Obveze za dugorocne kredite 1 zajmove
26.455. 4.061.

domacih banaka i financiiskih instituciia 0 0% 6.455.500 2% 94.061.000 4%

3. Obveze za predujmove po osnovi leasinga 0 0% 0 0% 0 0%

4. vaeze za depozite i jamstva po osnovi 27.094.100 25,327 100 16.717.300

leasinga 2% 2% 1%

5. Obveze za izdane vrijednosne papire 0% 0% 0%

6. Ostale dugoro¢ne obveze 0% 27.397.200 2% 29.758.200 1%

7. Odgodena porezna obveza 0% 0% 0%
D. KRATKOROCNE OBVEZE 171.736.700 14% 642.357.300 40% 695.223.900 30%

1. Obveze za kredite i zajmove ino banaka i

financiiskih instituciia 149.635.400 12% 615.164.400 38% 641.011.500 27%

2. Obveze za kredite i zajmove domacih

.659.2 11.693.4

banaka i financijskih institucija 0 0% 3.659.200 0% 693.400 0%

3. Obveze za kratkoro¢ne vrijednosne papire 0% 0% 0%

4. Obveze za predujmove po osnovi leasinga 6.976.900 1% 7.699.700 0% 12.327.100 1%

5. Obveze za depozite i jamstva po osnovi

leasinga 6.053.700 0% 5.172.300 0% 11.199.900 0%

6. Ostale kratkoro¢ne obveze 9.070.700 1% 10.661.700 1% 18.992.000 1%
E. ODGODENO PLACANJE TROSKOVA 1
PRIHOD BUDUCEG RAZDOBLJA 37.599.200 3% 36.221.200 2% 39.338.000 2%
UKUPNO PASIVA 1.211.345.100| 100% |1.615.540.300f 100% |[2.345.438.800| 100%
Pasivni izvanbilan¢ni zapisi 452.812.400 37% 5.441.576.900f 337% |[7.737.573.500| 330%

Izvor: Prilagodeno prema: www.fina.hr (pristupljeno 25.01.2020.)

Udio dugotrajne materijalne imovine u ukupnoj imovini smanjuje se zadnje tri godine, medutim

ne znacajno. Taj udio je u2016. godini iznosio 76%, u 2017. godini 74%, au 2018. godini 67%.

Smanjenje je uzrokovano smanjenjem udjela imovine dane u operativni leasing. U 2016. godini

udio imovine dane u operativni leasing bila je 34%, u 2017. godini 22%, a u 2018. godini 13%.

Dugotrajna potrazivanja ve¢inom se odnose na potrazivanja po osnovi financijskog leasinga (u

2016. godini 41% ukupne imovine, u 2017. godini 50%, a u 2018. godini 51%).

46


http://www.fina.hr/

Kratkotrajna imovina ¢ini 33% ukupne imovine. U 2018. godini najve¢i udio u kratkotrajnoj
imovini imaju potrazivanja po osnovi financijskog leasinga (u 2016. godini 20%, u 2017. godini

24%).

U 2018. godini udio kapitala u ukupnoj imovini iznosio je 4% (u 2016. godini i 2017. godini
bio je 5%). Temeljni upisani kapital iznosi 8.212.000,00 kuna od ¢ega je 90% (u bilanci knjiZzeno
na poziciji u vlasniStvu nerezidenta) u vlasnistvu Merkantil bank Zrt, a 10% je u vlasnistvu OTP

banke.

Dugorocne obveze predstavljaju 64% ukupne imovine (u 2016. godini 78% a u 2017. godini
53%). Najveci dio dugoroénih obveza, 58%, odnosi se na dugoro¢ne kredite (u 2016. godini
76%, u 2017. godini 48%). Radi se o kreditima koje Drustvo koristi kod tri banke unutar OTP
grupe (OTP Banka Hrvatska d.d., OTP Financing Malta Company LTD. i Merkantil bank Zrt).

Kratkoro¢ne obveze ¢ine 30% ukupne imovine (u 2016. godini 78% a u 2017. godini 53%).
Najveci dio kratkoro¢nih obveza, 27%, odnosi se na kratkoro¢ne kredite (u 2016. godini 12%,
u 2017. godini 38%). Radi se o kreditima koje Drustvo koristi kod tri banke unutar OTP grupe
(OTP Banka Hrvatska d.d., OTP Financing Malta Company LTD. i Merkantil bank Zrt).
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6. ANALIZA FINANCIJSKIH IZVJESTAJA NA TEMELJU
POKAZATELJA ZA DRUSTVO OTP LEASING D.D.

Financijski pokazatelji su racionalni brojevi koji su rezultat odnosa dvije ili viSe ekonomskih
veli¢ina koje se uglavnom dijele jedna sa drugom. Izracuni se provode radi jednostavnijeg
pregleda informacija o poslovanju trgovackih drustava. Informacije za izracun se dobivaju iz

financijskih izvjestaja trgovackih drustava i cijena dionica na trziStima kapitala.

“Pokazatelji su omjeri izmedu dvije stavke iz istog ili razliitih financijskih izvjesStaja (npr.
bilance i raCuna dobitka i gubitka) te njihove vrijednosti predstavljaju indikatore tj. “detektore”
loSeg ili dobrog stanja u raznim kategorijama poslovanja. Skup vrijednosti indikatora proizvodi
“dijagnostiku” poslovanja drustva kao informacijsku podlogu potrebnu za donosenje odredenih
menadzerskih odluka. Osim interne upotrebe, dijagnostika je korisna i za ostale (eksterne)
korisnike financijskih izvjestaja, kao Sto su kreditori, sadasnji 1 potencijalni investitori, ali 1 svi
ostali poslovni partneri koji sudjeluju i ovise o0 poslovnom i financijskom stanju drustva (kupci
1 dobavljaci). Osim upotrebe pokazatelja za “dijagnozu’ uspjesnosti poslovanja, vrlo je vazna
njihova upotreba za procjenu kreditnog rizika ili rizika insolventnosti. U tom kontekstu
pokazatelji predstavljaju faktore rizika odnosno financijske ili raunovodstvene omjere (engl.
financial or accounting ratios) koji razli¢itom snagom utjeCu na vjerojatnost insolventnosti.
Metode ocjene kreditnog rizika naj¢esce se zasnivaju na metodi scoringa koja odabranim
pokazateljima dodjeljuje odredenu ocjenu (score), a njihov zbroj predstavlja ukupnu kreditnu

ocjenu na definiranoj skali razreda rizika.”?®

Uzimajuéi u obzir vremensku dimenziju, postoje dvije skupine pokazatelja. Jedna skupina
obuhvaca razmatranje poslovanja unutar odredenog vremenskog razdoblja razdoblja (1 godine)

1 temelji se na podacima iz ra¢una dobiti 1 gubitka. Druga skupina odnosi se na to¢no odredeni

28 Jagi¢, T. (2017) Analiza poslovanja i kreditne sposobnosti drustva putem financijskih pokazatelja.
Racunovodstvo, revizija i financije [Online], Listopad 2017, str. 134. Raspolozivo na: URL: http://www.rrif.hr
(pristupljeno 14.02.2020.)
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trenutak koji se podudara s trenutkom sastavljanja bilance i ukazuje na financijski polozaj

trgovackog drustva u tom trenutku.

“Financijske pokazatelje potrebno je utvrditi, odnosno izracunati kako bi se dobila
informacijska podloga potrebna za donosenje odredenih odluka. Sami za sebe ne govore mnogo,
veé je, da bi se donio kvalitetan sud o veli¢ini pokazatelja, potrebno usporediti te pokazatelje s

odredenim standardnim veli¢inama.”?°

6.1 Pokazatelji likvidnosti

Najcesce se likvidnost definira kao sposobnost da se kratkoro¢no sredstvo iz nekog oblika
pretvori u novac. Prema drugoj definiciji likvidnost je u novcu iskazana snaga raspolaganja
dobrima 1 uslugama. Moze se opcenito zakljuciti da je likvidnost svojstvo sredstava
(kratkotrajne imovine) koji se mogu pretvoriti u gotovinu dostatnu za pokri¢e preuzetih
kratkoro¢nih obveza. Ako trgovacko drustvo nije likvidno ono posluje sa poteskocama 1 nema

dovoljno sredstava za nabavu sirovina, materijala, za isplatu placa i pokrivanje drugih obveza.

Tablica 10: Pokazatelji likvidnosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
koeficijent trenutne likvidnosti  [novac kratkorocne obveze

koeficijent ubrzane likvidnosti  |novac + potrazivanja |kratkoro¢ne obveze

koeficijent tekuce likvidnosti kratkotrajna imovina |kratkoroéne obveze

koeficijent financijske stabilnosti |dugotrajnaimovina |kapital + dugoroéne obveze

Izvor: Zager, K. et. al. (2017) Analiza financijskih izvjeStaja Zagreb. Zagreb: Hrvatska zajednica ra¢unovoda i

financijskih djelatnika, str. 46.

29 Horvat Jurec, K. (2011) Analiza financijskih izvjestaja pomoéu financijskih pokazatelja. Ra¢unovodstvo, revizija
i financije [Online], Srpanj 2011, str. 17. RaspoloZivo na: URL: http://www.rrif.hr (pristupljeno 09.05.2020.)
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Pokazatelje likvidnosti kod leasing drustava moguce je izracunati na isti nacin kao i kod bilo
kojeg drugog trgovackog drustva. Kod djelatnosti leasinga postoji specifi¢nost u dijelu da se
posao leasinga gotovo u potpunosti oslanja na tude izvore financiranje, a §to onda znaci da
leasing drustva imaju relativno visok udio kratkoro¢nih obveza. Rjetka su leasing drustva koja

imaju pokazatelje likvidnosti unutar preporucenih vrijednosti.

Tablica 11: Pokazatelji likvidnosti Drustva za razdoblje od 2016.-2018.

2016 2017 2018
koeficijent trenutne likvidnosti 0,09 0,00 0,15
koeficijent ubrzane likvidnosti 1,51 0,60 1,03
koeficijent tekuce likvidnosti 1,65 0,64 1,10
koeficijent financijske stabilnosti 0,92 1,28 0,98

Izvor: Izradio autor na temelju financijskih izvjestaja Drustva koji su objavljeni na www.fina.hr

Koeficijent trenutne likvidnosti raste zadnje tri godine te je u 2018. godini na zadovoljavajucoj

razini.

Koeficijent ubrzane likvidnosti pao je u 2017. godini, medutim u 2018. godini biljeZi rast. Iako

je na donjoj granici prihvatljivosti.

Koeficijent tekuce likvidnosti trebao bi biti bar dva, medutim ukoliko je ve¢i od jedan ne bi
trebalo biti problema s podmirivanjem obveza. Sto je ovaj pokazatelj ve¢i to je veéa sigurnost
da ¢e neko drustvo moci izvrsiti sve svoje tekuce obveze. Koeficijent tekuce likvidnosti Drustva
nije na zadovoljavajuc¢oj razini u 2017. godini, medutim u 2018. godini zabiljeZen je rast ovog

pokazatelja, Sto znac¢i da DruStvo moZze podmirivati svoje kratkoro¢ne obveze.

Koeficijent financijske stabilnosti trebao bi biti manji od jedan. U 2016. godini i 2017. godini
ovaj pokazatelj nije bio zadovoljavaju¢i. Medutim u 2018. godini iznosi 0,98 S$to je

zadovoljavajuce.

50


http://www.fina.hr/

Grafikon 2: Kretanje pokazatelja likvidnosti za Drustvo
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Izvor: Izradio autor na temelju financijskih izvjestaja Drustva koji su objavljeni na www.fina.hr
6.2 Pokazatelji zaduZenosti

Pokazatelji zaduzenosti mjere razinu do koje drustvo financira svoju imovinu iz tudih izvora.
Pokazateljem zaduZenosti pokazuje se u kojoj se mjeri jedno trgovacko drustvo zaduzilo kod

tre¢ih osoba.

Faktor zaduZenosti uvjetno odrazava broj godina potrebnih za pokrice postoje¢ih obveza ako se
poslovanje nastavi s jednakim pozitivnim rezultatima. Njegova gornja granica je 5 godina, §to

znaci da ukoliko je ovaj pokazatelj veci od pet isto ukazuje da je neko drustvo prezaduZzeno.

Stupanj pokri¢a I 1 II ukazuju na pokri¢e dugotrajne imovine kapitalom (stupanj pokrica I)
odnosno kapitalom uve¢anom za dugoro¢ne obveze (stupanj pokri¢a II). Ukoliko je vrijednost
pokazatelja stupanj pokri¢a II ve¢a od 1 znaci da je dio dugoro¢nih izvora iskoriSten za

financiranje kratkotrajne imovine.

51


http://www.fina.hr/

Tablica 12: Pokazatelji zaduZenosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
koeficijent zaduZenosti ukupne obveze ukupna imovina
koeficijent vlastitog financiranja kapital ukupna imovina
koeficijent financiranja ukupne obveze kapital
pokri¢e troSkova kamata dobit prije poreza i kamata kamate
faktor zaduzenosti ukupne obveze zadrzana dobit + amortizacija
stupanj pokrica I kapital dugotrajna imovina
stupanj pokri¢a II kapital + dugoro¢ne obveze dugotrajna imovina

Izvor: Zager, K. et. al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja Zagreb. Zagreb: Hrvatska zajednica ra¢unovoda i
financijskih djelatnika, str. 49.

Pokazatelje zaduzenosti takoder je moguce izracunati 1 kod drustava koje posluju unutar leasing
sektora. Kod leasing drustava glavna djelatnost je davanje u najam pa je razina tudih sredstava
visoka. Stoga su pokazatelji zaduzenosti visoki 1 kod Drustva. Medutim moZemo reci da je to u

skladu s prirodom djelatnosti leasinga.

Tablica 13: Pokazatelji zaduZenosti Drustva

2016 2017 2018
koeficijent zaduzenosti 0,92 0,93 0,94
koeficijent vlastitog financiranja 0,05 0,05 0,04
koeficijent financiranja 19,23 19,83 22,24
pokri¢e trosSkova kamata -0,97 -1,73 -2,14
faktor zaduZenosti 8,72 10,64 14,90
stupanj pokric¢a I 0,06 0,06 0,06
stupanj pokrica II 1,09 0,78 1,02

Izvor: Izradio autor na temelju financijskih izvje$taja Drustva koji su objavljeni na www.fina.hr

Kao §to je ve¢ navedeno koeficijent zaduzenosti nije na zadovoljavajué¢em nivou. Udio vlastitog

financiranja je minimalan. Ostali pokazatelji u ovoj kategoriji prate navedeni trend.
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Grafikon 3: Kretanje pokazatelja zaduzenosti za Drustvo
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Izvor: Izradio autor na temelju financijskih izvje$taja Drustva koji su objavljeni na www.fina.hr
6.3 Pokazatelji aktivnosti

Koeficijenti obrtaja ili pokazatelji aktivnosti pruzaju informacije o brzini cirkulacije imovine u

poslovanju nekog trgovackog drustva. Sto je veéa dobivena vrijednost to je bolje za poslovanie.

Tablica 14: Pokazatelji aktivnosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
koeficijent obrta ukupne imovine ukupni prihod ukupna imovina
koeficijent obrta kratkotrajne imovine ukupni prihod kratkotrajna imovina
koeficijent obrta potraZivanja prihodi od prodaje potraZivanja
koeficijent naplate potrazivanja u danima broj dana u godini (365) koeficijent obrta potraZivanja

Izvor: Zager, K. et. al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja Zagreb. Zagreb: Hrvatska zajednica raunovoda i

financijskih djelatnika, str. 51.
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Kad govorimo o pokazateljima aktivnosti za leasing drustva, mozemo izracunati koeficijente

obrtaja ukupne imovine i kratkotrajne imovine. Zbog specificnosti djelatnosti unutar koje

posluju leasing drustva pokazatelji koji se odnose na koeficijent obrtaja potrazivanja i

koeficijent obrtaja zaliha nisu primjenjivi.

Tablica 15: Pokazatelji aktivnosti Drustva

NAZIV POKAZATELJA 2016 2017 2018
koeficijent obrta ukupne imovine 0,11 0,11 0,08
koeficijent obrta kratkotrajne imovine 0,56 0,43 0,25

Izvor: Izradio autor na temelju financijskih izvje$taja Drustva koji su objavljeni na www.fina.hr

Koeficijent obrtaja ukupne imovine manji je od jedan Sto znaci da na jednu kunu imovine dolazi

manje od jedne kune prihoda. Isto je sluéaj i sa koeficijentom obrtaja kratkotrajne imovine.

Manji je od jedan Sto znaci da na jednu kunu kratkotrajne imovine dolazi manje od jedne kune

prihoda.

Grafikon 4: Kretanje pokazatelja aktivnosti za Drustvo
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Izvor: Izradio autor na temelju financijskih izvje$taja Drustva koji su objavljeni na www.fina.hr
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6.4 Pokazatelji ekonomic¢nosti

Pokazatelji ekonomicnosti mjere odnos rashoda i prihoda, odnosno mjere koliko prihoda se
ostvaruje po jedinici rashoda. Da bi poduzecée poslovalo uspjesno vrijednost ovog pokazatelja

mora pokazivati vrijednost vecu od 1.

Tablica 16: Pokazatelji ekonomi¢nosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
ekonomi¢nost ukupnog poslovanja ukupni prihodi ukupni rashodi
ekonomi¢nost poslovanja (prodaje) prihodi od prodaje rashodi prodaje
ekonomi¢nost financiranja financijski prihodi financijski rashodi

Izvor: Zager, K. et. al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja Zagreb. Zagreb: Hrvatska zajednica ra¢unovoda i

financijskih djelatnika, str. 52.

Kod leasing djelatnosti, osim pokazatelja ekonomicnosti ukupnog poslovanja moramo
promatrati i odnos prihoda i rashoda od kamata (ekonomiénost financiranja) jer je prihod s
osnova kamata praktic¢ki glavni prihod koje ostvaruje neko leasing drustvo. Kod ekonomic¢nosti
poslovanja promatramo odnos ostalih prihoda i rashoda koji se odnose na prihod od operativnog

leasinga odnosno rashod od operativnog leasinga te amortizaciju.

Tablica 17: Pokazatelji ekonomiénosti Drustva

2016 2017 2018
ekonomi¢nost ukupnog poslovanja 1,12 1,13 1,25
ekonomic¢nost poslovanja (prodaje) 111 1,12 1,23
ekonomi¢nost financiranja 2,50 2,72 417

Izvor: Izradio autor na temelju financijskih izvje$taja Drustva koji su objavljeni na www.fina.hr

Ekonomiénost ukupnog poslovanja je zadovoljavajuca. Kod izratuna ekonomic¢nosti poslovanja
u obzir su uzeti prihodi i rashodi vezani na plasiranje operativnog i financijskog leasinga.
Ekonomiénost poslovanja je na potrebnom nivou. Kod ekonomic¢nosti financiranja u obzir su
uzeti prihodi i rashodi s osnova provizija i naknada. Ekonomi¢nost financiranja znacajnije raste

kroz zadnje tri godine, te u 2018. godini iznosi 4,17.
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Grafikon 5: Kretanje pokazatelja ekonomi¢nosti za Drustvo
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Izvor: Izradio autor na temelju financijskih izvjestaja Drustva koji su objavljeni na www.fina.hr

6.5 Pokazatelji profitabilnosti

Pokazatelji profitabilnosti pokazuju koliko uspjesno trgovacko drustvo pretvara prihod u profit,

te prikazuju ucinkovitost poslovanja trgovackog drustva. Ovi pokazatelji trebaju biti Sto veci.

Tablica 18: Pokazatelji profitabilnosti

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
neto marza profita neto dobit + kamate ukupni prihod
bruto marza profita dobit prije poreza + kamate ukupni prihod
neto rentabilnost imovine neto dobit + kamate ukupna imovina
bruto rentabilnost imovine dobit prije poreza + kamate ukupna imovina
rentabilnost vlastitog kapitala (glavnice) neto dobit vlastiti kapital (glavnica)

Izvor: Zager, K. et. al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja Zagreb. Zagreb: Hrvatska zajednica raunovoda i
financijskih djelatnika, str. 53.
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Pokazatelje profitabilnosti za leasing drustva izraCunavamo kao i za ostala trgovacka drustva

koja posluju unutar realnog sektora.

Tablica 19: Pokazatelji profitabilnosti Drustva

NAZIV POKAZATELJA 2016 2017 2018
neto marza profita 20,28% 20,82% 25,92%
bruto marza profita 31,70% 40,98% 56,63%
neto rentabilnost imovine 2,65% 2,54% 2,41%
bruto rentabilnost imovine 2,31% 2,29% 2,15%
rentabilnost vlastitog kapitala (glavnice) 32,31% 28,72% 33,22%

Izvor: Izradio autor na temelju financijskih izvje$taja Drustva koji su objavljeni na www.fina.hr

Marza profita raste kroz zadnje tri godine te je na zadovoljavajuéem nivou. Rentabilnost
vlastitoga kapitala veca je od rentabilnosti imovine §to je kod djelatnosti leasinga uobicajeno

(leasing drusStva imaju mali udio kapitala u ukupnoj pasivi).

Grafikon 6: Kretanje pokazatelja profitabilnosti
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Izvor: Izradio autor na temelju financijskih izvje$taja Drustva koji su objavljeni na www.fina.hr

57


http://www.fina.hr/
http://www.fina.hr/

6.6 Usporedba financijskih pokazatelja za ¢etiri vodeca leasing drustva u Republici

Hrvatskoj

Vodeca cetiri leasing drustva na leasing trzistu u Republici Hrvatskoj (prema podacima

HANFA-e na dan 31.12.2019. godine) su: Unicredit leasing, Erste leasing, Porsche leasing i

Drustvo. U nastavku se nalazi pregled njihovih financijskih pokazatelja.

Tablica 20: Usporedba pokazatelja za Cetiri leasing drustva u razdoblju od 2016.-2018. Godine

POKAZATELJI LIKVIDNOSTI

2016 2017 2018 2016 2017 2018
koeficijent trenutne likvidnosti 0,09 0,00 0,15 0,11 0,09 0,18 0,01 0,01 0,02 0,17 0,20 0,02
koeficijent ubrzane likvidnosti 1,51 0,60 1,03 1,66 0,47 0,96 1,17 1,01 0,87 4,97 5,82 0,62
koeficijent tekuce likvidnosti 1,65 0,64 1,10 1,99 0,56 1,12 1,24 1,12 0,96 5,56 6,68 0,72
koeficijent financijske stabilnosti 0,92 1,28 0,98 0,88 1,45 0,96 0,97 0,99 1,05 0,89 0,86 1,18
POKAZATELJI ZADUZENOSTI
2016 2017 2018 2016 2017 2018
koeficijent zaduZenosti 0,92 0,93 0,94 0,85 0,87 0,87 0,85 0,84 0,85 0,84 0,85 0,85
koeficijent vlastitog financiranja 0,05 0,05 0,04 0,13 0,11 0,11 0,12 0,13 0,13 0,12 0,11 0,11
koeficijent financiranja 19,23 | 19,83 | 22,24 | 6,73 7,65 7,89 6,83 6,53 6,41 7,24 7,96 7,88
pokrice troskova kamata -0,97 -1,73 -2,14 -1,46 -1,15 -1,24 -0,52 -1,50 -1,30 1,12 -1,25 -0,20
faktor zaduZenosti 8,72 | 10,64 | 1490 | 6,14 6,74 6,53 5,05 5,23 5,79 5,18 5,66 6,09
stupanj pokrica 0,06 0,06 0,06 0,17 0,16 0,18 0,16 0,18 0,19 0,14 0,13 0,14
stupanj pokrica I1 1,09 0,78 1,02 1,14 0,69 1,04 1,03 1,01 0,95 1,12 1,16 0,85
POKAZATELJI AKTIVNOSTI
NAZIV POKAZATELJA 2016 2017 2018 2016 2017 2018
koeficijent obrta ukupne imovine 0,13 0,11 0,08 0,11 0,11 0,09 0,13 0,11 0,09 0,16 0,14 0,15
koeficijent obrta kratkotrajne imovine 0,56 0,43 0,25 0,45 0,39 0,25 0,53 0,38 0,29 0,98 0,72 0,71
POKAZATELJI EKONOMICNOSTI
NAZIV POKAZATELJA 2016 2017 2018 2016 2017 2018
ekonomi¢nost ukupnog poslovanja 1,12 1,13 1,25 1,20 1,24 1,28 1,28 1,22 1,30 1,19 1,04 1,21
ekonomi¢nost poslovanja (prodaje) 1,11 1,12 1,23 1,20 1,24 1,27 1,27 1,20 1,28 1,22 1,07 1,24
ekonomicnost financiranja 2,50 2,72 4,17 0,86 1,39 2,33 4,39 5,91 7,74 0,24 0,18 0,22
POKAZATELJI PROFITABILNOSTI
NAZIV POKAZATELJA 2016 2017 2018 2016 2017 2018
neto mara profita 20,28% | 20,82% | 25,92% | 15,59% | 12,89% | 12,48% | 18,80% | 15,59% | 18,04% [ 10,07% | 9,12% |10,90%
bruto marza profita 34,64% |43,23% [59,70% | 27,07% | 28,13% | 30,62% | 33,36% | 30,58% | 36,73% | 22,14% | 11,99% | 24,89%
neto rentabilnost imovine 3,07% | 2,54% | 2,41% | 1,66% | 1,36% | 1,15% | 2,42% | 1,69% | 1,66% | 1,65% | 1,26% | 1,62%
bruto rentabilnost imovine 2,68% | 2,29% | 2,15% | 2,89% | 2,97% | 2,82% | 4,30% | 3,31% | 3,39% | 3,62% | 1,65% | 3,70%
rentabilnost vastitog kapitala (glavnice) |32,31% |28,72% |33,22%|10,43%|14,18%13,90% [ 13,16% |10,62%|13,33%17,21% | 3,32% |16,18%

Izvor: Izradio autor na temelju financijskih izvje$taja koji su objavljeni na www.fina.hr
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6.6.1 Usporedba — pokazatelji likvidnosti

Koeficijent trenutne likvidnosti kod Unicredit leasinga je zadovoljavaju¢i u 2016. godini i u
2018. godini, dok u 2017. godini nije bio na potrebnom nivou. Erste leasing ima vrlo nizak
koeficijent trenutne likvidnosti, iznosi svega 0,02 u 2018. godini (u 2016. godini i 2017 godini
0,01). Porsche leasing biljezi zna¢ajan pad ovog koeficijenta u 2018. godini i iznosi svega 0,02,

dok je u 2016. godini i 2017. godini bio na zadovoljavajuéem nivou.

Koeficijent ubrzane likvidnosti kod Unicredit leasinga bio je na zadovoljavaju¢em nivouu 2016.
godini, dok je u 2017. godini znacajnije pao. U 2018. godini biljeZi rast te iako nije ve¢i od jedan
(0,96) moze se re¢i da je na donjoj granciji prihvatljivosti. Erste leasing biljezi pad ovog
pokazatelja te u 2018. godini nije na zadovoljavaju¢em nivou. Kod Porsche leasinga ovaj
pokazatelj je u 2016. godini i 2017. godini bio je bio na vrlo visokom nivou (2017. —4,97; 2018.
—5,82). Medutim u 2018. godini zabiljezen je pad te pokazatelj nije na potrebnom nivou (0,62).

Koeficijent tekuce likvidnosti kod Unicredit leasinga i Erste leasinga pada kroz promatrano
razdoblje te u 2018. godini nije na zadovoljavaju¢em nivou. Kod Porsche leasinga ovaj
pokazatelj nije na potrebnom nivou. Isto kao i kod koeficijenta ubrzane likvidnosti ovaj
pokazatelj je u 2016. godini i 2017. godini bio je bio na vrlo visokom nivou (2017. —5,56; 2018.
— 6,68). Razlog tome je znacajnije povecanje kratkoro¢nih obveza kroz dodatno zaduzenje kod

ino banaka.

Kao §to je vec ranije spomenuto koeficijent financijske stabilnosti trebao bi biti manji od jedan.
Kod Unicredit leasinga jedino je u 2017. godini bio zadovoljavaju¢i. Kod Erste leasinga ovaj
pokazatelj raste te je u 2018. godini na potrebnom nivou (1,05). Porsche leasinga ima

zadovoljavajuéi koeficijent tekuce likvidnosti u 2018. godini (1,18).
6.6.2 Usporedba — pokazatelji zaduZenosti

Koeficijent zaduZenosti kod svih leasing druStava nije na zadovoljavaju¢em nivou. Udio
vlastitog financiranja nije na potrebnom nivou. Medutim ukoliko usporedujemo ovaj pokazatelj

kod ostalih leasing drustava u odnosu na Drustvo, ostala leasing drustva imaju malo bolju

59



situaciju iako 1 dalje to nije na potrebnom nivou. Kod Drustva se ovaj pokazatelj u promatranom
razdolju krece od 0,04-0,05, dok se kod ostalih leasing drustava ona kre¢e od 0,11-0,13.
Koeficijent financiranja nije zadovoljavajuéi. I ovdje je situacija sli¢na kao i kod koeficijenta
vlastitog financiranja. Kod Drustva se on kre¢e od 19,23 u2016. godini do 22,24 u 2018. godini,
dok je kod ostalih drustava ipak nesto manji i kreée se u rasponu od 6,41 do 7,96. Razlog tome
je znacajniji udio tudih sredstava u poslovanju leasing drustava $to je u skladu s prirodom
leasing posla. Sva promatrana leasing drustva nemaju pokriée troskova kamata odnosno ovaj
pokazatelj je negativan. Isto je uzrokovano veé¢ navedenim znacajnijim udjelom tudih izvora
financiranja kod leasing drustava. Stoga mozemo zakljuciti da su promatrana leasing drustva
prezaduZena, medutim opet imamo situaciju u kojoj treba gledati Siru sliku te reci da je ovakva
situacija u skladu s prirodom poslovanja unutar leasing sektora. Ovaj pokazatelj je kod Drustva
lo8iji u promatranom razdoblju odnosno Drustvu treba 14,9 godina (u 2018. godini) dok kod
ostalih leasing drusStava se ovaj pokazatelj kre¢e izmedu 5-7 godina. Stupanj pokrica II veci je
od I §to znaci da leasing drustva dio dugoro¢nih izvora koriste za financiranje kratkotrajne

imovine. Ovdje takoder dolazi do izrazaja udio tudih izvora u financiraju.
6.6.3 Usporedba — Pokazatelji aktivnosti

Kod koeficijenta obrtaja ukupne imovine sva promatrana leasing drustva ostvaruju manje od
jedne kune prihoda na jednu kunu imovine $to nije zadovoljavajuce. Isto je slucaj i sa
koeficijentom obrtaja kratkotrajne imovine. Kod svih drustava je manji od jedan $§to znaci da na

jednu kunu kratkotrajne imovine dolazi manje od jedne kune prihoda.
6.6.4 Usporedba — pokazatelji ekonomicnosti

Pokazatelji ekonomic¢nosti su zadovoljavaju¢i kod svih promatranih drustava. Ekonomic¢nost
financiranja (prihodi i rashodi s osnova provizija i naknada) raste kod Unicredit leasinga i u
2018. godini iznosi 2,33 (kod Drustva je to 4,17). Kod Erste leasinga znacajnije raste i u 2018.
godini iznosi 7,74. Porsche leasing ovdje najlosije stoji odnosno ovaj pokazatelj je u padu i u

2018. godini iznosi 0,22.
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6.6.5 Usporedba — pokazatelji profitabilnosti

Kod neto marze profita Drustvo je najprofitabilnije dok je Porsche leasing najlosiji s 10% neto
marze profita. Bruto marza profita ovisi o obvezi za porez pa je tu situacija malo drugacija.
Ukoliko promatramo 2018. godinu Drustvo ima bruto marzu profita od 29%, dok Erste leasing
najbolje stoji s 37%. Unicredit leasing ima 31% a Porsche leasing 25% bruto marze profita.
Rentabilnost vlastitoga kapitala kod svih promatranih drustava je veéa od rentabilnosti imovine
Sto je kod djelatnosti leasinga uobicajeno (leasing druStva imaju mali udio kapitala u ukupnoj

pasivi).
6.6.6 Usporedba — zakljucak

Moze se zakljuciti da su financijski pokazatelji preostala tri leasing drustva vrlo sli¢ni onima
koje ima i Drustvo. Drustva koja posluju unutar leasing sektora imaju slabije pokazatelje
likvidnosti te visoku zaduzenost, odnosno snaznu ovisnost 0 tudim izvorima financiranja, $to je
i vidljivo iz gornjeg prikaza. Medutim to ne mora nuzno znaciti da imaju problema u poslovanju
ili da nisu u mogucnosti podmirivati preuzete obveze, jer iza tih drustava uglavnom stoje banke

kao vlasnici i time garantiraju dostupnost kapitala i kreditnih linija.
S druge strane imaju zadovoljavajucu profitabilnost, $to je vlasnicima i najbitnije.

Medutim za ocjenu dugoro¢no odrzivog poslovanja nekog leasing drustva bilo bi potrebno
sagledati i strukturu portfelja i disperziranost istog i to po vrstama klijenata, djelatnostima u

kojima ti klijenti djeluju te objektim leasinga.

Naime, kod leasing financiranja kljuéni kolateral je sam objekt leasinga, a mogucnost povrata
leasing obveze ovisi o kvaliteti poslovanja primatelja leasinga. U slu¢aju bilo kakvih poremeéaja
na trziStu bitno je da portfelj leasing druStva nije previSe koncentriran niti po jednom od gore
navedenih elemenata. Ukoliko bi doSlo do krize na trzistu u nekoj gospodarskoj grani,
poduzetnici koji djeluju u tom sektoru nasli bi se u situaciji nemoguénosti izvrSavanja obveza
prema leasing drustvu. Leasing druStvo bilo bi prisiljeno raskidati leasing ugovore i svoje

potraZivanje namirivati prodajom vracenih objekata leasinga. Ukoliko je koncentracija (ponuda)
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takvih objekata izrazito velika, isti ¢e se prodavati ispod cijene i leasing drustvo nece uspjeti

namiriti svoja potrazivanja, osnosno ostvarit ¢e gubitak iz tog posla.

Redovni rizik poslovanja nekog leasing drustva ukljucuje i odredene gubitke koji su prihvatljivi
ukoliko su unutar planiranih rezervacija. Stoga leasing drustvo treba posebnu paznju usmjeriti
na upravljanje kreditnim rizikom koji se ocjenjuje prilikom odobravanja leasing plasmana, a
kroz analizu financijskih izvjestaja potencijalnog primatelja leasinga i samog objekta leasinga
koji je predmet financiranja. Uz kreditni rizik leasing drustvo treba dobro upravljati i ostalim
rizicima poslovanja, paziti na uravnotezenost bilance (valutnu, ro¢nu i kamatnu) te posebnu

paznju usmjeriti na uskladenost sa zakonskim i regulatornim propisima.

lako je, kako je ranije navedeno, profitabilnost analiziranih leasing druStava na
zadovoljavajuéem nivou, najveci izazov svakog leasing drustva je upravo zadrzati tu razinu
profitabilnosti. Naime, u okolnostima pada kamatnih stopa na trziStu, leasing drustvo treba
osigurati sve veci portfelj s ciljem pokrivanja svih troSkova poslovanja, a s druge strane veci

portfelj trazi i ve¢e ulaganje u resurse nuzne za pruzanje kvalitetne usluge.

Uzimajuéi u obzir sve navedeno, analiza financijskih izvjeStaja temeljem standardno definiranih
alata osnova je utvrdivanja financijske stabilnosti i uspjesnosti nekog drustva. Medutim klju¢no
je razumijeti zakonitosti sektora u kojem neko drustvo djeluje kako bi se kvalitetno sagledali
dobiveni pokazatelji te uzeti u obzir i sve ostale klju¢ne faktore uspjesnosti i osiguravanja

dugoro¢no odrzivog poslovanja.
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7. SUSTAVI POKAZATELJA 1 SINTETICKI POKAZATELJI ZA
DRUSTVO OTP LEASING D.D.

Sustav ili sistem pokazatelja podrazumijeva kombinaciju pojedinacnih pokazatelja Cija
povezanost odnosno odgovarajuc¢a zavisnost omogucuje sagledavanje segmenata poslovanja
nekog trgovackog drustva koji su klju¢éni kod donosenja odluka odnosno upravljanja nekim
drustvom. ,,Sasvim opcenito uzevsi, moze se reci da su sustavi pokazatelja nastali kao posljedica
teznje da se obuhvati cjelina poslovanja koja se sastoji od razli¢itih segmenata. Pojedinacni
pokazatelji upravo se odnose na pojedine segmente poslovanja i bez obzira na to koliko ih ima,
otezano je obuhvacanje cjeline poslovanja. Zbog toga se Cesto isti¢e da pojedinacni pokazatelji

imaju ograni¢enu moguénost izvjestavanja.*°

Sustave pokazatelja mozemo podijeliti na deduktivne i induktivne. Deduktivni sustavi
pokazatelja polaze od vrSnog pokazatelja odnosno najviSeg cilja poslovanja. Najpoznatiji

deduktivni sustav pokazatelja je Du Pontov sustav.

Induktivni sustavi pokazatelja polaze od viSegodiSnjih pokazatelja i za cilj imaju otkriti
financijsu krizu. Najpoznatiji induktivni sustavi pokazatelja su Altmanov pokazatelj i
Kralicekov DF pokazatelj. Ova dva modela su standard u financijskoj industriji jer su prakticni 1

primjenjivi.
7.1 Du pontov sustav pokazatelja

DuPont sustav pokazatelja razvijen je 1991. godine u ameri¢kom drustvu Du Pont de Neumours
& Co. “U to vrijeme je ovaj kemijski div bio poznat kao jedna od financijski najsofisticiranijih,
najinovativnijih korporacija bilo gdje na planeti. DuPont je znacajnije doprinio modernizaciji
razvijenog svijeta donosec¢i nove tehnike, razumijevanja i uvide u upravljanje. Kako su se te

moderne ideje i tehnike prilagodile u ostalim sektorima i industrijama, produktivnost se

30 Zager, K. et. al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja Zagreb. Zagreb: Hrvatska zajednica radunovoda i
financijskih djelatnika, str. 57. i 58.
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povecéavala kao i zivotni standard svim Amerikance koji nisu imali pojma da prikupljaju
neizmjerne dividende na racun ovog otkri¢a nakon industrijske revolucije. DuPontov model je
toliko vrijedan jer ne govori samo Sto znaci povrat na kapital, ve¢, prije svega, omogucava
saznanja o tome koje konkretne varijable uzrokuju povrat na kapital. Mjerenjem i isticanjem
temeljnih varijabli postaje lakSe uocavati ih i razvijati korporativne politike za poboljSanje ili
izmjenu onih varijabli koje se mogu optimizirati. Na taj nacin se preuzima kontrola

inteligentnim, svrhovitim, odluénim akcijama.”3!

Ovaj alat upucuje nas na oblike imovine na koje treba obratiti pozirnost prilikom donoSenja
odluka odnosno upravljanja nekim trgovackim druStvom. Podloga za analizu pomoc¢u ovog
sustava su dva temeljna financijska izvjesca: bilanca i racun dobiti i gubitka. Primjenom DuPont
sustava pokazatelja provodi se analiza podataka iz navedena dva financijska izvjestaja putem
koje dobivamo stvarne podatke o rentabilnost imovine (ROA) i kapitala (ROE) nekog
trgovackog drustva. Rentabilnost imovine je vazna jer daje informaciju o tome koliko se
efikasno i efektivno koristi imovina nekog trgovackog drustva u svakodnevnom poslovanju, te
jos bitnije, dobivamo informaciju Koji je njen potencijal. Provedenom analizom mozemo utvrditi
kakvo je stvarno stanje imovine, te mozemo donositi kvalitetnije odluke i u¢inkovitije upravljati

drustvom prvenstveno stavljajuci naglasak na upravljanje imovinom 1 ostvarenje profita.

31 The balance RaspoloZivo na https://www.thebalance.com/ (pristupljeno dana 11.06.2020.)
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Slika 2: Du Pontov sustav pokazatelja
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Izvor: Zager, K. et. al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja Zagreb. Zagreb: Hrvatska zajednica ra¢unovoda i
financijskih djelatnika, str. 57

Na lijevoj strani slike nalaze se podaci koji proizlaze iz podataka koje dobivamo iz racuna dobiti
i gubitka. Na desnoj strani slike nalaze se podaci koje dobivamo iz bilance (osim podatka o neto
prodaji). Kroz ovakav sustav pokazatelja mozemo promatrati kako ¢e promjena bilo kojeg od
ovih elemenata utjecati na promjenu rentabilnosti kapitala. Prednost ovakvog sustava je u
¢injenici da on izvjestaja o poslovanju u cjelini §to nije slucaj kada promatramo pojedinacne

pokazatelje.

U nastavku se nalazi analiza Drustva pomoc¢u DuPont sustava pokazatelja na temelju bilance i
racuna dobiti i gubitka za razdoblje od 2016.-2018. godine.
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Slika 3: Du pont sustav pokazatelja za Drustvo u razdoblju od 2016.-2018. godine
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Izvor: Izradio autor na temelju financijskih izvje$taja koji su objavljeni na www.fina.hr

Analiza pokazuje da se rentabilnost ukupne imovine u promatranom razdoblju krece oko 2,5%.

Drustvo je u2017. godini ostvarilo 178 mil/kn prihoda (11% viSe nego u 2016. godini). U 2018.
godini ostvarilo 195 mil/kn prihoda (10% viSe nego u 2017. godini). Neto dobit (+kamate) raste
u promatranom razdoblju: u 2017. godini 14% a u 2018. godini 36%. Mozemo re¢i da neto dobit
(+kamate) raste vise od prihoda $to ukazuje na smanjenje rashoda poslovanja (smanjenje

troskova ispravka vrijednosti za gubitke od umanjenja).

U promatranom razdoblju dugotrajna imovina povecava se za oko 30% dok je porast
kratkotrajne imovine u 2017. godini bio 46% a u 2018. godini 85%. Koeficijent obrtaja ukupne
imovine pao sa 0,11 u 2017. godini na 0,08. Rast ukupne imovine je znacajnije veéi od rasta
ukupnih prihoda. Pad koeficijenta ukupne imovine upozorava na ¢injenicu da se sredstva sporije
obr¢u u odnosu na godinu prije. Istovremeno se vidi da ROA raste sa 9.6% na 24.9% §to je

rezultat povecanja dobiti 1 smanjenja troSkova.
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Mozemo re¢i da Drustvo posluje rentabilno, medutim ima prostora za poboljSanje posebno u

dijelu povecanja prihoda, te smanjenju rashoda.
7.2 Altmanov Z-score model
Altmanov Z-score model koristi se za predvidanje bankrota nekog trgovackog drustva.

“Edward I. Altman proveoje prvo multivarijantno istrazivanje odnosa financijskih pokazatelja i
vjerojatnosti za steCaj kojim je nastao model koji je nazvan Altmanov Z-score. Z-score je
sintetiCki pokazatelj koji predvida stecaj poduzeca u roku od jedne ili dvije godine. Razvijen je
na temelju ameri¢ke privrede prouc¢avanjem podataka 66 proizvodnih poduzeca od kojih su
formirane dvije jednake grupe: zdrava poduzeca i ona poduzeca koja su bankrotirala u razdoblju
od 1945. do 1965. godine.”*?

Za ovo istrazivanje koriStena su 22 pokazatelja koja su svedena na pet financijskih pokazatelja
postupkom multivarijantne analize. Tih pet pokazatelja najbolje su odrazavali financijsku

situaciju u nekom trgovackom drustvu. Formula za Altmanov Z-score model glasi:
Z=12X1+14X5+3.3X3+ 0.6X4+ 1.0Xs

Z je zbrojni pokazatelj, a ostale nepoznanice odnose se kako je navedeno u sljedecoj tablici:

32 7ager, K. et. al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja Zagreb. Zagreb: Hrvatska zajednica ra¢unovoda i
financijskih djelatnika, str. 64
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Tablica 21: Altmanov Z-score

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
X1 radni kapital ukupna imovina
X2 zadrzana dobit ukupna imovina
X3 dobit prije kamata i poreza (EBID) ukupna imovina
X4 trzi$na vrijednost glavnice ukupne obveze
X5 ukupni prihodi ukupna imovina

Izvor: Zager, K. et. al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja Zagreb. Zagreb: Hrvatska zajednica radunovoda i

financijskih djelatnika, str. 64

X1 je pokazatelj likvidnosti koji predstavlja udio radnoga kapitala u ukupnoj imovini. U ovaj
model je odabran jer istrazivanja pokazala da kod drustava koja posluju s operativnim gubicima
pada udio kratkotrajne imovine u ukupnoj imovini. Pokazatelj X: stavlja u odnos zadrzanu dobit
i ukupnu imovinu drustva. U model je odabran jer pokazuje udio reinvestiranih sredstava
tijekom godina poslovanja. Pokazatelj Xs prikazuje profitabilnost drustva. To je pokazatelj
profitabilnosti imovine koji je neovisan o stupnju financijske poluge i poreza. Pokazatelj X4
pokazuje koliko imovina nekog drustva moze izgubiti na vrijednosti prije nego §to to drustvo
postane insolventno. Pokazatelj Xs je pokazatelj aktivnosti drustva (koeficijent obrta ukupne

imovine).

Nedostatak ovog modela je u tome §to nije bio primjenjiv za trgovacka drustva koja nisu kotirala
na burzi, pa se ne moze odrediti njihova trzisSna vrijednost. Da bi se ovaj nedostatak uklonio,
Altman je na temelju multivarijantne diskriminantne analize postavio novi Z-score model: A
model Z. Ovaj model se primjenjuje za drustva koja ne kotiraju na burzi. Razlika u odnosu na
izvorni model je u pokazatelju X4 u kojem je trzi$na vrijednost zamijenjena knjigovodstvenom

vrijednoSc¢u drustva. Ovaj model glasi:
A model Z=0.717X1 + 0.847Xz + 3.107X3+ 0.42X4 + 0.988Xs

Kako je model predviden samo za drustva ¢ija je djelatnost proizvodnja, njegova primjena je

ograni¢ena samo na takva drusStva. Stoga je iz modela izbacen pokazatelj Xs jer su kod tog
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pokazatelja postojala znac¢ajnija odstupanja u odnosu na pojedine djelatnosti. Nastao je B model

Z Kkoji glasi:
B model Z = 6,56X1 + 3,26 X2+ 6.72X3+ 1.05X4

Skupni pokazatelj Z-score modela krece se u rasponu od -4 do 8. Razlika izmedu ova tri modela

je u granicama vjerojatnosti odlaska u stecaj.

Tablica 22: Determinirane granice ocjene Altmanovog Z-score modela

Raspon ocjene (0d-4,0 do + 8,0) - rizik stecaja
"sivo" podrucje

Z - score model | vrlo mali | zabrinutost | u roku 2. godine vrlo veliki 95%
Originalni >=3,0 2,99-2,79 2,78-1,81 1,8<=
Model A >=2,9 2,89-2,69 2,68-1,24 1,23<=
Model B >=2,6 2,59-2,39 2,38-1,11 1,10<=

Izvor: Zager, K. et. al. (2017) Analiza financijskih izvjetaja Zagreb. Zagreb: Hrvatska zajednica ra¢unovoda i

financijskih djelatnika, str. 66.

“Kao $to je vidljivo iz tablice, §to je vrijednost Z-score pokazatelja veca, to je manja vjerojatnost
odlaska u stecaj, pri cemu je referentna granica 3. Drugim rije¢ima, poduzeca ¢iji je Altmanov
pokazatelj ve¢i od 3 mogu se okarakterizirati kao financijski zdrava poduzeca. Poduzeca koja
se nalaze u ,,sivoj zoni“ podlozna su stecaju, medutim, moguce je da se steaj nece dogoditi
zbog mozebitne sumnje u klasifikacijsku pogresku. Stoga su ona okarakterizirana kao
financijski ugrozena poduzeca s potencijalom ozdravljenja. Poduzeca ¢iji je “Altman” u rasponu
1,10 do 1,80, ovisno o djelatnosti, vrlo vjerojatno ¢e u roku od godine dana otic¢i u bankrot. Valja

naglasiti da prognosticka vrijednost Altmana opada ako se poveéa broj godina.”*

Kako Drustvo posluje unutar leasing djelatnosti te dionice Drustva ne kotiraju na burzi koristen

je B model Z:

3 Zager, K. et. al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja Zagreb. Zagreb: Hrvatska zajednica ra¢unovoda i
financijskih djelatnika, str. 66.
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Tablica 23: Altmanov Z-score model za Drustvo

X1 0,09 -0,14 0,03
X2 0,03 0,03 0,03
X3 0,03 0,03 0,02
X4 0,05 0,05 0,04

Izvor: Izradio autor na temelju financijskih izvjestaja koji su objavljeni na www.fina.hr

Ukoliko uzmemo u obzir definirane granice ocjene za Altmanov Z-score model, koje su
prikazane u tablici 23, moZemo reéi da je rizik za stecaj Drustva u promatranom razdoblju vrlo
velik. Tako je koristen model B (namjenjen neproizvodnim drustvima) ovdje svakako treba uzeti
u obzir ¢injenicu da je Altman ovaj model temeljio na proizvodnim drustvima koja su poslovala

na americkom trzistu.
7.3 Kiralicekov DF pokazatelj

Altmanov Z-score nastao je na uzorku koji su ¢inila americka drustva. S obzirom na razli¢itost
gospodarskog okruzenja, takav model tesko je primjeniti na drustvima u Europi. Stoga je Peter
Kralicek po uzoru na Altmanov Z-score model razvio model za procjenu poslovne krize u
poduzecu. Kao uzorak uzeo je financijske izvjestaje (bilancu i racun dobiti i gubitka) njemackih,

Svicarskih 1 austrijskih drustava.

Kralicek je, po uzoru na Altmana, razdvajao “zdrava” od “nezdravih” poduzeca i na temelju

multivarijantne diskriminantne analize razvio sljede¢i model.
DF = 1.5X; + 0,08X; + 10X3 + 5X4 + 0,3X5 + 0,1Xe

pri ¢emu je DF Kralicekov DF pokazatelj, a ostale nepoznanice se nalaze u tablici:
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Tablica 24: Kralicekov DF pokazatelj

NAZIV POKAZATELJA BROJNIK NAZIVNIK
X1 ¢isti novéani tok ukupne obveze
X2 ukupna imovina ukupne obveze
X3 dobit prije kamata i poreza ukupna imovina
X4 dobit prije kamata i poreza ukupni prihodi
X5 zalihe ukupni prihodi
X6 poslovni prihodi ukupna imovina

Izvor: Zager, K. et. al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja Zagreb. Zagreb: Hrvatska zajednica radunovoda i

financijskih djelatnika, str. 75.

Ovaj model moZe poprimiti pozitivne 1 negativne vrijednosti, pri ¢emu negativne vrijednosti
ukazuju na insolventnost, a pozitivne na solventnost nekog drustva. Kriti¢ne vrijednosti DF

pokazatelja prikazane su u sljedecoj tablici:

Tablica 25: Vrijednosti DF pokazatelja s pripadaju¢om ocjenom stabilnosti

Vrijednost DF pokazatelja Financijska stabilnost
>3.0 IZVRSNA
>2.2 VRLO DOBRA
>1.5 DOBRA
>1.0 OSREDNJA
>0.3 LOSA
<0.3 POCETAK INSLOVENTNOSTI
<0.0 UMIJERENA INSOLVENTNOST
<-1.0 IZRAZITA INSOLVENTNOST

Izvor: Zager, K. et. al. (2017) Analiza financijskih izvjestaja Zagreb. Zagreb: Hrvatska zajednica ra¢unovoda i

financijskih djelatnika, str. 75.

Kao i kod Altmanovog modela, $to je vrijednost pokazatelja veca, to je poslovanje nekod drustva

bolje. Ukoliko je vrijednost pokazatelja veca od tri, drustvo ima izvrsnu financijsku stabilnost.
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Tablica 26: Kralicekov DF pokazatelj za Drustvo

X1 0,00 -0,01 0,05
X2 1,09 1,08 1,06
X3 0,03 0,03 0,02
X4 0,23 0,23 0,29
X5 0,06 0,05 0,13
X6 0,13 0,11 0,08

Izvor: Izradio autor na temelju financijskih izvje$taja koji su objavljeni na www.fina.hr

Uzimajuéi u obzir kriticne vrijednosti Kralicevog DF pokazatelja Drustvo ima izvrsnu

financijsku stabilnost.
7.4 Business excellence (BEX) model

Business Excellence ili Bex model (BEX-indeks) razvijen je u Republici Hrvatskoj 2007.
godine, a radi se o sintetickom pokazatelju za procjenu poslovne izvrsnosti na trzistu kapitala.
Autori ovog modela su Vinko Belak i Zeljana Aljinovié-Baraé. Svrha ovog modela je procjena
tekuce 1 buduce poslovne izvrsnosti drustava, te donoSenje ocjena o sadaSnjem i buduc¢em

financijskom polozaju drustava.

Temelj za BEX-indeks su podaci iz financijskih izvjestaja drustava koja su kotirala na trzi$tu
kapitala u Republici Hrvatskoj u razdoblju od 2000.-2008. godine. Bex-indeks se moze

primjenjivati 1 na sli¢nim trziStima.

“Business Excellence Index — BEX, omoguc¢ava brzu i jednostavnu procjenu poslovne izvrsnosti
tvrtki na trziStu kapitala pomocu financijskih pokazatelja, ali se univerzalno moze primijeniti 1
na ostale tvrtke Cije dionice ne kotiraju na trziStu kapitala jer ni jedan pokazatelj ne ovisi o
trzi$noj kapitalizaciji. To se pokazalo velikom prednos$¢u nakon pada trZiSta i nerealnih rezultata

nastalih pod tim utjecajem.

BEX-indeks pokazuje i mjeri poslovnu izvrsnost tvrtke u dvije dimenzije, i to:
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1. trenutacna poslovna izvrsnost (“lagging” dimenzija)

2. ocekivana poslovna izvrsnost (“leading” dimenzija).

Statistickim istrazivanjima uz primjenu suvremenih znanstvenih metoda dokazana je
prognosticka vrijednost BEX-a testiranjem stvarnih podataka tvrtki na trziStu kapitala u
Hrvatskoj. Realnost procjene poslovne izvrsnosti pomo¢u BEX-indeksa potvrdena je naknadno

kroz nekoliko doktorskih dizertacija koje su se oslanjale na njega u svojim istrazivanjima.

BEX model sadrzi jedan potpuno novi pokazatelj “financijske snage tvrtke” koji do sada nije

kori$ten u sli¢nim modelima u svijetu.””3

Formula za BEX model glasi:
BEX = 0.388 ex1 + 0.579ex2 + 0.153ex3 + 0.316eX4

Tablica 27: Bex model

NAZIV POKAZATELA BROJNIK NAZIVNIK
eX1=profitabilnost EBIT ukupna aktiva
eX2=stvaranje vrijednosti |neto poslovna dobit vlastiti kapital x cijena
eX3=likvidnost radni kapital ukupna aktiva
eX4=financijska snaga 5(dobit+amortizacija+deprecijacija) |ukupne obveze

Izvor: Belak, V. (2011) Poslovna forenzika i forenzi¢no ra¢unovodstvo Borba protiv prijevare. Zagreb: Belak

excellens d.o.o., str. 270

Ukoliko je BEX indeks veci od 1, radi se o dobrom drustvu. Ukoliko je BEX indeks pak izmedu

0 1 1 potrebno je brzo unapredenje druStva. Negativan BEX indeks znaci da je ekzistencija

drustva ugroZzena.

34 Belak, V. (2011) Poslovna forenzika i forenzi¢no ra¢unovodstvo Borba protiv prijevare. Zagreb: Belak excellens
d.o.o., str. 270.
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“Takva klasifikacija na dobre i lose tvrtke na osnovi BEX INDEKSA statisticki je potvrdena
empirijskim testiranjem povijesnih podataka. Detaljnije rangiranje poslovne izvrsnosti s

prognostickim ocekivanjima moze se izvesti ovako:

Tablica 28: Rangiranje poslovne izvrsnosti

Tvrtka posluje s vrhunskim rezultatima, $to se moze o¢ekivatiiu
vediod 6,01 svjetska klasa sliedece 4 godine ako menadZzment nastavi s unaprjedenjima.

Tvrtka posluje izvrsno, $to se moze ocekivatiiu sliedece 3 godine ako
4,01 - 6,00 izvrsno menadzment nastavi s unaprjedenjima.

Tvrtka posluje vrlo dobro, §to se moze ocekivati iu sliedece 2 godine
2,01 - 4,00 vrlo dobro ako menadzment nastavi s unaprjedenjima.

Tvrtka posluje dobro, ali se poboljSanje moze ocekivati ako se pristupi
1,01 - 2,00 dobro unaprjedenjima.

graniéno podrucje izmedu Poslovna izvrsnost je pozitivna, ali nije zadovoljavajuca. Potrebno je

0,00 - 1,00 dobrog i loseg pristupiti unaprjedenjima.

Ugrozena je egzistencija. Potrebno je zurno pristupiti restrukturiranju i
maniji od 0,00 unaprjedenjima, inace ¢e se loSe poslovanje nastavit, pa postoji opasnost
(negativan) lose od propasti (vjerojatnost je preko 90%)

Izvor: Belak V. i Aljinovié¢ Baraé, Z. (2007) Business excellence (BEX) indeks - za procjenu poslovne izvrsnosti
tvrtki na trziStu kapitala u tvrtki na trzi$tu kapitala u Republici Hrvatskoj. Rac¢unovodstvo, revizija i financije
[Online], Listopad 2007, str. 19. Raspolozivo na: URL: http:/www.rrif.hr (pristupljeno 03.03.2020.)

NAPOMENA: Rangovi poslovne izvrsnosti definirani su analiziranjem kretanja dosadasnjih
stvarnih rezultata. No, precizne prognoze nisu statisti€ki potvrdene jer jo§ nema dovoljno

dugackog vremenskog niza povijesnih podataka, zbog &ega prognoze treba uzeti s rezervom.”*

Financijski pokazatelji Drustva analizirani su pomoc¢u BEX modela za razdoblje od 2016.-2018.

godine.

% Belak V. i Aljinovi¢ Baraé, Z. (2007) Business excellence (BEX) indeks - za procjenu poslovne izvrsnosti tvrtki
na trzistu kapitala u tvrtki na trzistu kapitala u Republici Hrvatskoj. Ra¢unovodstvo, revizija i financije [Online],
Listopad 2007, str. 19. Raspolozivo na: URL: http://www.rrif.hr (pristupljeno 03.03.2020.)
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Tablica 29: Bex pokazatelj za Drustvo

eX1=profitabilnost 0,03 0,03 0,02
eX2=stvaranje

vrijednosti® 8,66 7,81 11,58
eX3=likvidnost 0,09 -0,14 0,03
eX4=financijska snaga 0,48 0,36 0,25

Izvor: Izradio autor na temelju financijskih izvjestaja koji su objavljeni na www.fina.hr

U 2016. godini i 2017. godini Bex pokazatelj kretao se izmedu 4,01 i 6,00 $to znaci da je Drustvo
u tom razdoblju poslovalo izvrsno. U 2018. godini Bex pokazatelj je veci od 6,01 $to govori da
je Drustvo svjetska klasa odnosno da posluje s vrhunskim rezultatima. Ukoliko Uprava Drustvo

nastavi s unaprjedenjima, vrhunski rezultat moze se o¢ekivati i u naredne Cetiri godine.

% Drustvo ne kotira na burzi stoga je kao cijena uzeta prosjena kamatna stopa na stanja kredita odobrenih na
razdoblje dulje od godine dana nefinancijskim trgovackim drustvima za razdoblje od 01. svibnja — 31. lipnja 2019.
godine koju je utvrdila Hrvatska narodna banka
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8. ZAKLJUCAK

Svaki temeljni financijski izvjestaj je razlicit te daje razli¢ite informacije. Ne mozemo svaki
izvjestaj promatrati zasebno vec je potrebno sagledati sve izvjestaje zajedno, kao cjelinu. Na taj
nacin mozemo do¢i do kvalitetne financijske analize nekog trgovackog drustva. Kvalitetnom
financijskom analizom mozemo dobiti informaciju o financijskoj stabilnosti nekog drustva,
njegovoj likvidnosti, zaduzenosti, ekonomicnosti ili profitabilnosti. Korisnici financijskih
izvjestaja na temelju takve analize mogu donositi poslovne odluke koje se neophodne za rast 1

razvoj nekog druStva.

U ovom radu prikazana je analiza financijskih izvjeStaja Drustva u razdoblju od 2016. godine
do 2018. godine. Iako Drustvo posluje unutar leasing sektora duzno je sastavljati temljene
financijske izvjestaje kao i svaki drugi srednji ili veliki poduzetnik koji posluje unutar realnog

sektora.

Horizontalna analiza financijskih izvjeStaja ukazuje na rast prihoda, te rast neto dobiti u
promatranom razdoblju. Drustvo povecava realizaciju financijskog leasinga u odnosu na
operativni leasing. Takav trend primjetan je na cijelom leasing trziStu. U zadnje tri godine
Drustvo biljezi rast ukupne imovine, dobit se zadrzava u drustvu $to je uzrok rasta kapitala,
obveze za kredite odnose se na one od financijskih institucija unutar OTP grupe. Vertikalnom
analizom utvrdeno je da je veéi dio prihoda ostvaren s osnova (poslovnog) operativnog najma.
Zabiljezen je rast prihoda od kamata zbog povecanja u plasiranju financijskog leasinga sto je
uzrokovalo 1 povecanje trosSakova amortizacije (ujedno i najvec¢i udio u ukupnim troskovima).
Najveci dio ukupne imovine odnosi se na dugotrajnu materijalnu imovinu. Udio kapitala je
minimalan jer se drustvo u najve¢em dijelu financira iz tudih izvora $to je uobicajeno za leasing

djelatnost.

Uzimaju¢i u obzir pokazatelje likvidnosti moZemo re¢i da nisu na potrebnom nivou. Medutim
ovdje treba istaknuti da se leasing druStva opcenito oslanjaju u najveée dijelu na tude
financiranje te je udio kratkoro¢nih obveza visok. Isto nikako ne mora znaciti da Drustvo nije u

mogucénosti izvrSavati preuzete obveze.

76



Isti problem je i kod pokazatelja zaduzenosti. Visok udio tudeg kapitala znacajno narusava
vrijednost ovog pokazatelja. Pokazatelji aktivnosti odnosno koeficijent obrta ukupne imovine i
koeficijent obrta kratkotrajne imovine manji su od jedan $to znac¢i da Drustvo na jednu kunu

imovine ostvaruje manje od jedne kune prihoda.

S obzirom da Drustvo posluje unutar leasing djelatnosti, osim pokazatelja ekonomi¢nosti
ukupnog poslovanja moraju se promatrati i odnos prihoda i rashoda od kamata (ekonomiénost
financiranja) jer je prihod s osnova kamata prakticki glavni prihod koje ostvaruje neko leasing
drustvo. Ekonomicnost poslovanja je takoder na zadovoljavaju¢em nivou (odnos ostalih prihoda

i rashoda koji se odnose na prihod od operativnog leasinga).

Profitabilnost Drustva je zadovoljavajuc¢a. Rentabilnost imovine je manja zbog ve¢ spomenutog

problema tudeg financiranja.

Prema Du pontovom sustavu pokazatelja Drustvo posluje rentabilno. Prema Altmanovom Z
score-u postoji vrlo veliki rizik za stecaj Drustva. Medutim svakako treba uzeti u obzir ¢injenicu
da je ovaj model temeljen na proizvodnim druStvima koja su poslovala na americkom trzistu.
Prema Kralicekovom DF pokazatelju Drustvo ima izvrsnu financijsku stabilnost. Prema BEX

modelu Drustvo je svjetska klasa odnosno posluje s vrhunskim rezultatima.

S obzirom na kompleksnu zakonsku regulativu u leasing sektoru, mali broj leasing drustava se
odrzao na trziStu Republike Hrvatske. Unato¢ takvom okruzenju Drustvo uspijeva zadrzati
zavidnu razinu poslovanja te zadrzati ¢vrstu poziciju medu Cetiri vodeca leasing drustva.
Pokazalo se da za opstanak nekog leasing druStva na trZiStu nije bitan samo dobar poslovni
rezultat tog drustva, vec 1 sigurno 1 stabilno poslovanje Grupe kojoj drusStvo pripada. Nastavno
na veliki broj akvizicija koje je OTP Grupa realizirala u zadnjih nekoliko godina, kako u
Republici Hrvatskoj, tako i u okruZzenju, moze se zakljuciti da ¢e Drustvo i dalje imati podrsku

vlasnika za daljnji rast na ovom podrudju.

Najveci konkurenti leasing poslovanju su banke, iako je vecina leasing drustava u ve¢inskom
vlasni$tvu upravo tih istih banaka. No, klju¢na prednost leasing poslovanja je jo$ uvijek brzina

usluge i fleksibilnost same ponude te ¢injenica da je glavni kolateral u tom poslu vrijednost
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samog objekta leasinga koji se financira kijentu. Naime, kroz leasing financiranje se poticu
investicije u fiksnu imovinu, koja omogucéava ostvarenje dodatnih prihoda realnom sektoru, a s
druge strane upravo ta potreba realnog sektora za kapitalom, utjee na povecéanje leasing

aktivnosti u nekoj zemlji.
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