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SazZetak

U ovom zavr$snom radu autor je analizirao poslovanje poduzeca Kostwein Porizvodnja
Strojeva d.o.0.,jednog od poduzeca kceri Kostwein Gruppe, kroz dvije kalendarske godine,
2015. 1 .2016. godinu. Osnovna djelatnost navedenog poduzeca je proizvodnja strojeva i
sastavljanje strojeva. Usporedbom podataka iz financijskih izvjestaja bilance i racuna dobiti i
gubitka pomoc¢u horizontalne i vertikalne analize, te pomocu financijskih pokazatelja

analizirano je poslovanje Kostwein Proizvodnje Strojeva d.0.0. u te dvije godine

Kljucne rijeci: vertikalna analiza, horizontalna analiza, poduzeée za proizvodnju strojeva



Summary

In this final paper, the author analyzed business and management of company Kostwein
proizvodnja strojeva d.o.0., one of company daughters of Kostwein Gruppe, through two
calendar years 2015 and 2016. Prime business of this company is production and assembly of
machines. Comparison of data from financial statements with help of vertical and horizontal

analysis is used to review managment of Kostwein Proizvodnje Strojeva d.0.0. in two

calendar years.

Keywords: vertical analysis, horizontal analysis, machine manufacturing company



1. Uvod

U ovom radu razmatrat ¢e se analiza financijskih izvjeStaja poduzeca Kostwien
Proizvodnja Strojeva d.o.o0. te ocjena ukupnog poslovanja na temelju analiziranih temeljnih
financijskih izvjestaja. Temeljni financijski izvjeStaji analizirat ¢e se putem vertikalne i
horizontalne analize te pomocu financijskih pokazatelja kojima ¢e se ocjenjivati sigurnost i
uspjesnost poslovanja poduzeca Kostwien Proizvodnja Strojeva d.0.0. Cilj rada je pomocu
analize financijskih izvjestaja prikazati naCin na koji posluje odabrano poduzece, u ovom
slu¢aju Kostwien Proizvodnja Strojeva d.0.0.. Predmet analize su financijski izvjeStaji za
2015. i 2016. godinu, a to su bilanca te racun dobitka i gubitka poduzeéa Kostwien
Proizvodnja Strojeva d.0.0. za navedena razdoblja. Za izradu zavr$nog rada koriStena je
strucna literatura koja je usko povezana s analizom financijskih izvjeStaja te znanje steceno
na kolegiju Rac¢unovodstvo i MenadZersko racunovodstvo. Za izracun financijskih izvjeStaja
koriSteni su podatci koji su javno dostupni i objavljeni u Registru godisnjih financijskih
izvjestaja, ali je autor ovog rada dodatne podatke dobio u racunovodstvenom uredu FiS d.o.0.
intervjuomsa osobom koja je zaduzena za vodenje poslovnih knjiga poduzeca Kostwein

Proizvodnja Strojeva d.o.0.

Zavr$ni rad podijeljen je u 6 cjelina od kojih neke imaju svoje podcjeline. U prvoj
cjelini, tj. uvodu, kratko se opisuju predmet i cilj rada te izvori podataka. Druga cjelina rada
obuhvaca temeljne financijske izvjeStaje te teorijski prolazi kroz svaki od njih. U trecoj
cjelini pod nazivom Postupci i instrumenti analize financijskih pokazatelja, kroz vertikalnu i
horizontalnu analizu te analizu putem financijskih pokazatelja opisane su tehnike financijske
analize. Cetvrta cjelina opisuje poslovni profil odabranog poduzeéa dok u petoj
cjelini,odnosno u empirijskom dijelu, napravljeno je istrazivanje koje se sastoji od
horizontalne i vertikalne analize financijskih izvje$¢a odabranog poduzeca. Takoder je
izradena analiza pomocu financijskih pokazatelja. Zadnja cjelina je zaklju€ak gdje su izneseni
najvazniji rezultati istraZivanja autora. Takoder u radu se nalazi popis korisStene literature i

popis prikazanih tablica.



2. Temeljni financijski izvjeStaj

Poslovni subjekti u cijelom svijetu moraju voditi poslovne knjige kako bi opravdali
svoja poslovanja i poslovne poteze. Tako je i u Hrvatskoj. Zakon o ra¢unovodstvu(Narodne
novine,120/16) je taj koji propisuje da se poslovne knjige poput dnevnika, glavne knjige i
pomocne knjige moraju voditi. To je dokaz poslovnih subjekta da su se poslovi koje su oni
izvrsili stvarno 1 dogodili. Pomo¢u podataka iz poslovnih knjiga u racunovodstvu se
sastavljaju temeljni financijski izvjeStaji, a sastavljaju se za razdoblje poslovanja, a to je
kalendarska godina. Temeljni financijski izvjestaji su: bilanca, racun dobitka i gubitka,
izvjeS¢e o svim promjenama glavnice, izvjeSée o novcanom toku te biljeske uz financijska

izvjesca.

2.1. Bilanca

Bilanca je sistematizirani prikaz imovine, obveza i kapitala poduzeca na odredeni dan.
Bilanca je ujedno i najvazniji dokument poduzeca pa je u slucaju njezine netocnosti Cijelo
poduzece dovedeno u opasnost pred zakonom i poreznim inspektorima. Bilanca se sastoji od
dvije "strane". Prva "strana" bilance je aktiva u koju ulaze kratkotrajna i dugotrajna imovina
te novac poduzeca, bio on u banci ili na ra¢unu. Druga "strana" je pasiva, a u nju ulaze kapital
poduzeca, kratkoro¢ne i dugoro¢ne obveze. Te dvije "strane" bilance moraju biti u ravnotezi
inace bilanca sama po sebi nije pravovaljana. Bilanca ujedno ukazuje i na financijski polozaj

poduzeca te sigurnost njegovog poslovanja.

Aktiva opisuje i doCarava Sto poduzece posjeduje, to jest koja je njegova imovina, dok
pasiva docarava kako smo dosli do te imovine i koji su izvori imovine. Imovina se pak
opisuje kao resurs koji je pod kontrolom poduzeca kao rezultat proslih investicija te se od nje
oc¢ekuje neka buduca ekonomska korist. Imovina poduzeéa moZe biti dugotrajna i
kratkotrajna. Dugotrajna imovina sastoji se od nematerijalne i materijalne imovine,
financijske imovine te dugoro¢nih potrazivanja. U nematerijalnu imovinu ubrajaju se patenti,
licence, koncesije, franSize, softveri, goodwill te ostala prava koja poduzefe moze
posjedovati, dok se materijalnom imovinom smatraju prirodna bogatstva, gradevinski objekti,
oprema, postrojenja, alati, transportna sredstva i sl. U financijsku imovinu ubrajaju se
ulaganja poduzeca u vrijednosne papire (dionice, obveznice...), dani dugoro¢ni krediti te

depoziti i jamc¢evine.



Kratkotrajna imovina sastoji se od zaliha, kratkoro¢nih potrazivanja, financijske
imovine te novca poduzeca. U zalihe se ubrajaju sirovine i materijali, ambalaza, gotovi
proizvodi te trgovacka roba. Od kratkoro¢nih potrazivanja moguéa su potrazivanja od
kupaca, zaposlenih, kamata i drzave te potrazivanja za dividende i udjele u dobiti. Financijska
imovina kratkotrajne imovine sastoji se od kupljenih kratkoro¢nih vrijednosnih papira
(mjenice, ¢ekovi, dionice...), danih kratkoro¢nih kredita te danih depozita i jamcevina.

Novac aktive dijeli se na novac u banci i novac u blagajni.

Pasiva predstavlja sve izvore imovine poduzeca te pravne i fizicke osobe od kojih je
poduzeée nabavilo svoje resurse. Pasiva se sastoji od kapitala, kratkoro¢nih i dugoroc¢nih
obveza. Kapital je glavnica te pocetni resurs kojim poduzeée krece u poslovni ciklus. On je
dio imovine poduzeéa koje pripada vlasniku poduzeca te se na njega gleda kao na trajnu
obvezu prema vlasniku poduzeca. Obveze su dugovi poduzeta prema nekim drugim
stranama, a proizisli su iz proslih dogadanja i koriStenja tudih resursa. Obveze se takoder
dijele na kratkoro¢ne i dugoro¢ne. Kratkoro¢ne obveze su obveze stare maksimalno do 12
mjeseci, a sve ostale pripadaju dugoro¢nim obvezama. Na kraju opisa o bilanci moze se
zakljuciti da je aktiva jednaka imovini, a pasiva je jednaka izvorima imovine. Sve navedeno
na kraju dovodi do zakljucka kako je imovina jednaka izvorima imovine, $to znaci da je

aktiva jednaka pasivi.

Tablica 2.1. Primjer bilance

Aktiva Pasiva

Imovina Obveze
(kratkotrajna, dugotrajna) (kratkoro¢ne, dugorocne)

Kapital

Izvor: Rad autora




2.2. Racun dobiti i gubitka

Racun dobiti i gubitka jedan je od temeljnih financijskih izvjestaja koji prikazuje
prihode, rashode i financijski rezultat u odredenom vremenskom periodu u kojem se vrsio
obracun te ukazuje na uspjesnost poslovanja poduzeca. Racun dobiti i gubitka funkcionira na
principu da se rashodi poduzec¢a oduzmu od prihoda poduzeéa te se dobiva financijski
rezultat koji moze biti dobit ili gubitak. Prihodi i rashodi mogu biti poslovni, financijski i
izvanredni. Poslovni prihodi nastaju prodajom proizvoda ili usluge, financijski nastaju kao
posljedica ulaganja poduzeca u financijsku imovinu, dok izvanredni prihodi nisu povezani s
redovnim poslovanjem te se ne mogu planirati jer se pojavljuju tek povremeno. Poslovni
rashodi nastaju prodajom proizvoda, financijski nastaju kao posljedica koristenja tudih
novCanih sredstava, a izvanredni rashodi, kao i izvanredni prihodi, nisu povezani s
poslovanjem poduzeca te se isto tako ne mogu planirati jer se pojavljuju tek povremeno u

poslovanju poduzeca.

Tablica 2.2. Primjer utvrdivanja dobiti i raspodjela dobiti

Prihodi

- Rashodi

= Dobit prije poreza

- Porez na dobit

= Dobit nakon poreza

Izvor: Rad autora



2.3. lzvjestaj o novéanom toku

Izvjestaj o nov€anom toku je izvjestaj koji pokazuje primitke i izdatke novca i
novCanih ekvivalenta u nekom odredenom vremenu, a njegova je svrha da nam prikaze
promjene financijskog polozaja te izvore i upotrebu novca. Osnovni elementi izvjeStaja o
novéanom toku su primitci, izdaci i neto novcani tok. Primitci i izdaci novca dijele se u tri
vrste aktivnosti: poslovne, investicijske i financijske aktivnosti. Primitci poslovnih aktivnosti
dolaze od prodaje robe, provizije te primljenih kamata. Primitci investicijskih aktivnosti
dolaze od prodaje dugotrajne imovine, prodaje drugih dionica te povrata danih kredita, a
primitci financijskih aktivnosti dolaze od emisije dionica te primljenih kredita. lzdatci za
poslovne aktivnosti su isplate dobavljac¢ima, zaposlenicima te placeni porez, za investicijske
aktivnosti to su kupnja dugotrajne imovine, kupnja dionica te dani krediti, a za financijske
aktivnosti otkup vlastitih dionica, otplata kredita i isplata dividendi. Postoje i dvije vrste

metoda sastavljanja izvjeStaja o novéanom toku: direktna i indirektna.

Tablica 2.3. I1zvjestaj o novéanim tokovima

1.Ukupno povecanje nov¢éanog toka od poslovnih aktivnosti

2.Ukupno smanjenje nov¢anog toka od poslovnih aktivnosti
POVECANIJE ILI SMANJENJE NOVCANOG TOKA OD POSLOVNIH AKTIVNOSTI

1.Ukupno povecanje nov¢anog toka od investicijskih aktivnosti

2.Ukupno smanjenje nov¢anog toka od investicijskih aktivnosti
POVECANIJE ILI SMANJENJE NOVCANOG TOKA OD INVESTICIJSKIH AKTIVNOSTI

1.Ukupno povecanje nov¢anog toka od financijskih aktivnosti

2.Ukupno smanjenje nov¢anog toka od financijskih aktivnosti
POVECANJE ILI SMANJENJE NOVCANOG TOKA OD FINANCIJSKIH AKTIVNOSTI

lzvor: Rad autora



2.4. lzvjeStaj o promjeni glavnice

Jos jedan sastavni dio temeljnih financijskih izvjeSca je izvjeStaj o promjeni glavnice.
To je dokument koji pokazuje promjene koje su se dogodile na glavnici izmedu dva
obracunska razdoblja, odnosno ukazuje na promjene kapitala tekuce i prethodne godine u
vidu povecanja ili smanjenja kapitala u ve¢ navedenom razdoblju, $to ga ¢ini usko povezanim
s bilancom i racunom dobiti i gubitka. Na visinu glavnice utjecu: rezultat poslovanja (dobit ili
gubitak), sve transakcije koje su primije¢ene direktno u korist ili na teret vlastitog kapitala te

kapitalne transakcije (povecanje ili smanjenje vlastitog kapitala na Trgovackom sudu).

Sadrzaj izvjeStaja o promjeni glavnice ima dva temeljna oblika: izvjestaj 0 svim
promjenama glavnice te izvjestaj 0 dobitcima i gubitcima koji nisu priznati u raCunu dobiti i
gubitka. Kako god bilo, oblik izvjestaja o promjeni glavnice sastoji se od tri osnovna dijela:
kapitalne transakcije poduzeéa s vlasnicima, povecanja i smanjenja glavnice na temelju

uspjesnosti poduzeca te korekcije glavnice za nerealizirane i nepriznate dobitke i gubitke.

2.5. BiljeSke uz poslovne izvjeStaje

Biljeske uz financijske izvjestaje detaljnije opisuju informacije koje se nalaze i koje su
prezentirane u financijskim izvjeStajima. Prikazuju koje su racunovodstvene politike
primijenjene na vaznije poslovne transakcije 1 dogadaje. One informacije koje su prikazane u
biljeSkama financijskih izvjeS$c¢a nisu prikazane ni u jednom od ostalih financijskih izvjesca, a

njihova je svrha omoguc¢avanje dodatne analize poslovanja potrebne za posteno izvjeséivanje.

Biljeske bi trebale biti postavljene nekim redoslijedom, prema strukturi financijskih
izvjestaja koje objasnjavaju. Svaka Cinjenica i stavka iz bilance, racuna dobiti i gubitka te
izvjestaja o nov€anim tokovima mora biti detaljno objasnjena te bi trebala imati oznaku koja

ju povezuje s odgovaraju¢om biljeskom.



3. Postupci i instrumenti analize financijskih izvjeStaja

Analiza financijskih izvjesStaja opisuje Se kao proces u kojem se primjenjuju razlicita
analiticka sredstva i tehnike pomocu kojih se podatci izvuceni iz financijskih izvjeStaja
preoblikuju u korisne informacije potrebne za upravljanje. Financijska analiza radi se kao
analiza bilance i racuna dobiti i gubitka. Bilanca, sama po sebi, predstavlja stanje imovine,
kapitala i obveza na odredeni dan, dok rac¢un dobiti i gubitka predstavlja rezultat poslovanja u
ve¢ odredenom periodu (naj¢e$ée kalendarskoj godini). Pomocu, i na temelju, bilance te
racuna dobiti i gubitka izvode se novi izvjesStaji kao Sto su: izvjeStaj o zadrzanoj dobiti,
izvjestaj o izvorima i upotrebi sredstava te izvjestaj o nov€anom toku. Pomocu razlicitih
instrumenata i postupaka vrSi se analiza financijskih izvjeStaja, najéesée je to putem
ras¢lanjivanja i usporedivanja dobivenih rezultata. Vecina stavaka financijskih izvjestaja nije
u potpunosti mjerljiva pa se mogu samo procijeniti. To procjene svrstava u vazan dio
sastavljanja financijskih izvje$c¢a i mora se paziti na davanje to¢ne informacije o koriStenim

znacajnim procjenama.

3.1. Horizontalna analiza

Analize financijskih izvjeStaja su najéeS¢e usporedba pokazatelja u brojkama
dobivenih na kraju odredenog razdoblja (poslovne godine). Pomoc¢u toga moguca je
usporedba izmedu odredenih razdoblja. Horizontalna analiza ukazuje na promjene izmedu
dva razdoblja. Mnogo je bolje usporedivati pozicije na primjeru veceg broja godina jer se

tada dobiju precizniji podaci o poslovanju.

Bilanéne pozicije i pozicije racuna dobiti i gubitka glavni su predmet horizontalne
analize u ovom radu. Kod izracunavanja promjena u pozicijama financijskog izvjesca, jedna
godina uzima se kao bazna godina, dok se druge godine onda usporeduju s njom. U ovom
zavrSnom radu autor je kao baznu godinu uzeo 2015. godinu, dok se 2016. godina usporeduje
s njom. Neki od glavnih problema horizontalne analize su: neke znacajne promjene u politici
bilanciranja, promjene kod izrade financijskih izvjestaja te inflacija. Kod tih primjera vazno

je uskladiti bitne stavke kako bi analiza imala smisla.



3.2. Vertikalna analiza

Vertikalna analiza provodi se tako da se aktiva i pasiva u bilanci oznacavaju sa 100, a
druge pozicije stavljaju se u odnos s njima kako bi se dobila njihova struktura. Ukupan prihod
ili prihod od prodaje isto se tako oznacava sa 100, a ostale pozicije naknadno se usporeduju s
njim. Vertikalna analiza posebno se isti¢e u slu¢ajevima inflacije zato $to onda apsolutni

brojevi ne odaju previse podataka sami o sebi.

3.3. Analiza putem financijskih pokazatelja

Financijski pokazatelji su pokazatelji rezultata poslovanja nekog poduzeéa, a dobivaju
se stavljanjem u odnos dviju ekonomskih veli¢ina. Pomoc¢u dobivenih rezultata prave se
planovi i donose odluke o budu¢em poslovanju. Svaki od financijskih pokazatelja ima
drugaciju svrhu i koristi drugom subjektu. Dugoro¢nim investitorima vazna je efikasnost

poslovanja, a bankama je vazna likvidnost poduzeéa zbog odobravanja kratkoro¢nih kredita.

Pokazatelji likvidnosti

Mjere sposobnost poduzeca da podmiri svoje kratkoro¢ne obveze.

Koeficijent ubrzane likvidnosti

Ovaj koeficijent rezultat je odnosa sume novca i potrazivanja s kratkoro¢nim
obvezama. Ovaj koeficijent pomaze da se zakljuci koliko novca u kratkom roku poduzece
stigne osigurati. U nenadanim situacijama, poput iznenadne potrebe za novcem, ovaj
koeficijent moze biti od velike vaZznosti. (Zalihe nisu uracunate jer za njihovo pretvaranje u

novac treba duze vrijeme.)

Koeficijent tekuce likvidnosti

Koeficijent tekuce likvidnosti je rezultat odnosa izmedu tekuce aktive i tekuce pasive.
Pri tome se u tekucu aktivu ubrajaju novac u blagajni i banci te ostala kratkotrajna imovina,
dok se u tekuéu pasivu ubrajaju obveze koje se moraju podmiriti unutar roka od godine dana.
Njegovo pravo znacenje je da otkriva je li poduzeée sposobno pokriti obveze tekuce pasive

novcem tekuce aktive. Oznacava se decimalnim brojem ve¢im, manjim ili jednakim broju 1.



Ako je koeficijent manji od 1, poduzece ne pokriva teku¢om aktivom tekucu pasivu. Ako je

veci od 1, onda tekuca aktiva poduzeca pokriva tekucu pasivu.

Koeficijent financijske stabilnosti

Koeficijent financijske stabilnosti je pokazatelj koji se dobije usporedbom dugotrajne
imovine s glavnicom i dugoro¢nim obvezama. Posebnost povezana s ovim koeficijentom je

da je kod njega bolje ako je rezultat manji od 1 nego da je veci od 1.

Pokazatelji zaduZenosti

Mjere koliko se poduzece financira iz tudih izvora sredstava.

Koeficijent zaduzenosti

Najvazniji je od svih pokazatelja zaduzenosti. Koeficijent zaduZzenosti dobije se kao
omjer ukupnih obveza i ukupne imovine. On nam docarava koliko se imovine poduzeéa
financira iz tudih financijskih izvora, a koliko iz vlastitih. Smatra se da je posljednja granica
zaduzenosti 50 %. Ako je zaduzenost poduzecéa veéa od 50 %, to poduzece nije isplativo za

ulaganje i investiranje.

Koeficijent vlastitog financiranja

Sljede¢i koeficijent koji se koristi poslije koeficijenta zaduzivanja je koeficijent
vlastitog financiranja. Ovaj koeficijent je omjer vlasni¢kog kapitala i ukupne imovine. Kod
ovog koeficijenta vrijedi suprotno od onoga sto vrijedi za koeficijent zaduzenosti te je za

poduzece bolje ako je koeficijent vlastitog financiranja vec¢i od 50 %.

Koeficijent financiranja

Koeficijent financiranja kao rezultat daje omjer ukupnih obveza i glavnice. Podatci za
ovaj pokazatelj dobivaju se iz rac¢una dobiti i gubitka. Svrha ovog koeficijenta je da pokaze
koliko je poduzeée zaduzeno u odnosu na vrijednost pocetnog kapitala, odnosno glavnice.

Idealan omjer za ovaj koeficijent je 1 : 1.



Pokrice troskova kredita

Ovo je jo§ jedan koeficijent koji se dobiva koriStenjem podataka iz rauna dobiti i
gubitka. Rezultat je omjer dobiti prije poreza i kamata. Ovaj pokazatelj jako je vaZzan za
zainteresirane kreditore. Ovaj podatak daje im do znanja hoce li poduzeée biti u stanju vratiti
glavnicu duga te im platiti dogovorene kamate. Laicki objasnjeno, pokazuje hoce li ostvarena
bruto dobit biti dovoljna da se vrati dug. Bilo bi poZeljno da rezultat bude veci od 1 jer ako je
rezultat jednak ili manji od 1, on Salje upozorenje kreditorima da mozda ne¢e moci naplatiti

dug.

Pokazatelji aktivnosti

Mjere koliko efikasno poduzece koristi vlastite resurse.

Koeficijent obrta ukupne imovine

Ovaj koeficijent prikazuje koliko jedna nov€ana jedinica aktive stvara novc€anih
jedinica prihoda, a izra¢unava se kao omjer ukupnog prihoda poduzeca i ukupne imovine.

Dokument iz kojeg se uzimaju ovi podatci je bilanca tekuée godine.

Koeficijent obrta kratkotrajne imovine

Ovaj koeficijent rezultat je odnosa ukupnih prihoda i kratkotrajne imovine.

Koeficijent obrta potrazivanja

Koeficijent obrta potrazivanja rezultat je stavljanja u odnos prihoda od prodaje

poduzeca i potrazivanja koje poduzeée posjeduje.

Trajanje naplate potrazivanja u danima

Za izraun ovog pokazatelja vazno je imati koeficijent obrta potrazivanja. Da bi se
izraCunali dani trajanja naplate potrazivanja, potrebno je broj dana u godini podijeliti s

koeficijentom obrta potrazivanja.
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Pokazatelji ekonomicnosti

Mijere odnos prihoda i rashoda te pokazuju koliko je prihoda po jedinici rashoda.

Ekonomicnost ukupnog poslovanja

Sve pokazatelje ekonomi¢nosti dobivamo iz podataka racuna dobiti i gubitka. Ovaj
pokazatelj je rezultat koliko poduzece ostvaruje prihoda po jedinici rashoda, a dobiva se

omjerom ukupnih prihoda i ukupnih rashoda.

Ekonomicnost poslovanja

Odnos je ukupnog prihoda od prodaje i ukupnih rashoda od prodaje.

Ekonomicnost financiranja

Odnos je financijskih prihoda i financijskih rashoda.

Pokazatelji profitabilnosti

Mjere povrat ulozenog kapitala.

Marza profita

Da bi se izratunao ovaj pokazatelj, Koriste se podatci iz bilance i rauna dobiti i
gubitka. Ovaj pokazatelj je mjera profitabilnosti koja se najceSc¢e koristi. Ra¢una se kao omjer
dobiti prije poreza i prihoda. Rezultat koji se dobije ovim izra¢unom pokazuje postotak

ostvarenog profita prema ostvarenom prihodu u obracunskom razdoblju.

Rentabilnost imovine

Odnos je operativne dobiti (suma neto dobiti plus kamate) i imovine. Govori nam

koliko poduzece ostvaruje jedinica operativnog dobitka na 100 investiranih jedinica u aktivu.

Rentabilnost vlastitog kapitala

Odnos je neto dobiti i glavnice.
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4. Poslovni profil odabranog poduzeca

Poduzeée Kostwein Proizvodnja Strojeva d.o.o. je poduzece k¢i velike austrijske
grupacije pod imenom Kostwein Gruppe, a osnovna djelatnost poduzecéa je proizvodnja i
sastavljanje strojeva. Pocetci Kostwein Gruppe sezu u daleku 1921. godinu kada u
austrijskom gradu Klagenfurtu Johann i Adolfine Kostwein osnivaju malenu bravariju.
Bravarija radi sve do kraja 2. svjetskog rata kada 1946. godine poduzece kreée s
proizvodnjom drvopreradivackih strojeva. Nakon smrti osnivaca Johanna Kostweina, 1948.
godine, posao preuzimaju njegovi sinovi te ga, uz pomo¢ majke Adolfine, nastavljaju
uspjesno voditi sve do 1968. godine kada poduzece pocinje s proizvodnjom strojeva za
pakiranje mlijeka. Tada zapocinje veliki uspon Kostwein Gruppe. Godine 1970. u
Klagenfurtu se otvara HQ Kostwein Gruppe koji se i dan danas nalazi na istom mjestu. Dok
je 1970. brojao 80 zaposlenika, danas tamo radi 422 zaposlenika. Razdoblje od 1970. pa do
1992. godine ispunjeno je akvizicijom brojnih manjih poduzeca sli¢ne ili iste djelatnosti, §to
doprinosi Sirenju posla I na geografskom planu. Kostwein Proizvodnja Strojeva d.o.o.
osnovana je 2000. godine s lokacijom u Varazdinu. No s proizvodnjom kreée tek sljedece
godine. Kostwein Gruppe je u ovom stolje¢u osvaja¢ mnogobrojnih nagrada koje bi svako
poduzece ili grupacija moglo samo pozeljeti. Iste godine kad je osnovan pogon u Varazdinu,
Kostwein Gruppe dobiva nagradu i priznanje za Najbolje obiteljsko vodeno poduzece u
Austriji. Ta nagrada tek je pocetni pokazatelj i jedna od prvih u nizu. Godine 2008. Kostwein
Gruppe osvaja nagradu za Poduzece s najboljim osposobljavanjem vjeZbenika u Austriji, a
vec sljedece godine rade dotad nezamisliv pothvat i otvaraju pogon u Indiji, u Ahmedabadu.
Jo§ neke od mnogih nagrada koje je Kostwein Gruppe dobio su: Najbolje obiteljsko
poduzece, Najefikasnija tvornica u Austriji, Best place to work winner u 2014. godini, a
proSle su godine u poznatom ekonomskom magazinu Trend osvojili visoko 6. mjesto kao
jedan od najboljih austrijskih poslodavaca. Kostwein Gruppe trenutno broji 1100 zaposlenika,
na svojem kontu imaju 78 vjezbenika s tendencijom ostanka u poduzecu, 250 CNC stojeva,
45 000 metara kvadratnih proizvodnih pogona te 146 000 metara kvadratnih ukupne
povrsine. Trenutno su u vlasni§tvu 5 proizvodnih pogona na podrucju Austrije, Hrvatske 1
Indije. Kostwein Proizvodnja Strojeva d.o.o. s lokacijom u Varazdinu trenutno broji 400
zaposlenih, na 15000 metra kvadratnih proizvodnih pogona te 72000 metra kvadratnih
ukupne povrSine zemljista. Na pocetku poslovanja u Hrvatskoj uzeli su poduzec¢e BHS kao
partnera, ali su 2017. godine kupili poduzece i spojili ga s Kostwein Proizvodnjom Strojeva

d.0.0. Podaci su pretrazeni na internet stranici poduzeéa,www.kostwein.at.
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5. Analiza poslovanja odabranog poduzeca

Kako bi bilo mogucée provesti horizontalnu i vertikalnu analizu, potrebno je imati uvid
u bilancu poduzeca Kostwein Proizvodnja Strojeva d.o.o.. Da bi dao bolji uvid u podatke u
ovom poglavlju, prije iznosenja horizontalne i vertikalne analize, autor je izradio tablice

bilance poduzeca Kostwein Proizvodnja Strojeva d.o.o. te racun dobiti i gubitka.

Tablica 5.1. Aktiva poduzeéa Kostwein Proizvodnja Strojeva d.o.o.

A) DUGOTRAJINA 14.194.767 24.416.833
1. Nematerijalna imovina 126.490 492.595
2. Materijalna imovina 14.086.277 22.688.933
Zemljiste 2.208.871 2.208.871
Gradevinski objekti 4.726.229 4.578.998
Postrojenje i oprema 5.263.649 13.734.378
Alati i pogonski inventar 1.144.873 909.295
Materijalna imovina u pripremi 206.253 197.940
Ostala mat. imovina 518.402 1.058.451
3. Odgodena porezna imovina 0 1.235.305
B) KRATKOTRAJINA IMOVINA | 81.359.136 104.192.284
1. Zalihe 34.195.771 44.626.398
Sirovine i materijal 2.305.815 2.945.003
Proizvodnja u tijeku 31.598.924 41.399.138
Predujmovi za zalihe 291.032 282.257
2. Potrazivanja 43.411.293 55.582.891
3. Kratkotrajna financijska imovina 349.532 345.995
4. Novac u blagajni 3.402.540 3.637.000
C) PLACENI TROSKOVI 12.464 93.521

Izvor: Rad autora na temelju poslovnih podataka poduzeca Kostwein Proizvodnja Strojeva

d.o.o.
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Tablica 5.2. Pasiva poduze¢a Kostwein Proizvodnja Strojeva d.o.o.

A) KAPITAL | REZERVE 8.734.026 12.220.482
1. Temeljni kapital 14.917.800 14.917.800
2. Rezerve iz dobiti 3.116 3.116
3. ZadrzZana dobit ili prenesenigubitak 2.386.236 -6.186.891
4. Dobit ili gubitak poslovne godine -8.573.126 3.486.457
B) DUGOROCNE OBVEZE(prema 47.444.025 45.346.722
poduzetnicima unutar grupe)
C) KRATKOROCNE OBVEZE 39.349.316 71.095.734
D) ODGODENO PLACANJE TROSKOVA 39.000 39.700

Izvor: Rad autora na temelju poslovnih podataka poduzeéa Kostwein Proizvodnja strojeva

d.o.o.

Tablica 5.3. Racun dobiti i gubitka poduzec¢a Kostwein Proizvodnja strojeva d.o.o.

A) POSLOVNI PRIHODI 164.611.593 294.667.465
B) POSLOVNI RASHODI 172.813.729 291.065.594
C) FINANCIJSKI PRIHODI 1.080.437 2.433.324
D) FINANCIJSKI RASHODI 1.451.427 3.784.043
E) UKUPNIPRIHODI 165.692.030 297.100.789
F) UKUPNI RASHODI 174.265.156 294.849.637
G) DOBIT ILI GUBITAK PRIJE POREZA -8.573.126 2.251.152
G) POREZNADOBIT 0 -1.235.305
1) DOBIT ILI GUBITAK RAZDOBLJA -8.573.126 3.486.457

Izvor: Rad autora na temelju poslovnih podataka poduzecéa Kostwein Proizvodnja Strojeva

d.o.o.

5.1. Horizontalna analiza poduzeéa Kostwein Proizvodnja Strojeva

d.o.o.

Kako bi se izracunale ukupne postotne promjene u , promatrane su dvije godine.
Autor je kao baznu uzeo 2015. godinu te na temelju nje usporeduje postotne promjene 2016.
godine u odnosu na 2015. U tablici 5.4. Horizontalna analiza aktive poduzeéa Kostwein



Proizvodnja Strojeva d.0.0. prikazani su rezultati povecanja ili smanjenja pozicija aktive u

apsolutnom iznosu i u postotnom iznosu.

Tablica 5.4. Horizontalna analiza aktive poduzec¢a Kostwein Proizvodnja Strojeva d.o.o.

iz 2015. 1 2016. godine

Dugotrajna imovina

Koncesije, patenti, licence i sl. 126.490 492.595 366.105 289.43
Zemljiste 2.208.871 2.208.871

Gradevinski objekti 4.726.229 4.579.998 -146.231 -3.10
Postrojenje i oprema 5.263.649 13.734.378 8.470.729 160.91
Alati i pogonski materijal 1.144.873 909.295 -235.578 -20.58
Mat. imovina u pripremi 206.253 197.940 -8.313 -4.03
Ostala mat. imovina 518.402 1.058.451 540.049 104.18
Odgodena porezna imovina 0 1.235.305 1.235.305

Ukupna dugotrajna imovina 14.194.767 24.416.833 10.222.066 72.01
Kratkotrajna imovina

Sirovine i materijali 2.305.815 2.945.003 639.188 27.72
Proizvodnja u tijeku 31.598.924 41.399.138 9.800.214 31.01
Predujmovi za zalihe 291.032 282.257 -8.775 -3.02
Potrazivanja 43.411.293 55.582.891 12.171.598 28.04
Dani zajmovi 349.532 345.995 -3.537 -1.01
Novac u blagajni 3.402.540 3.637.000 234.460 6.89
Placeni troskovi buduceg razdoblja 12.464 93.521 81.057 650.33
Ukupna kratkotrajna imovina 81.359.136 104.192.284 22.833.148 28.07

Izvor: Rad autora na temelju poslovnih podataka poduzeéa Kostwein Proizvodnja Strojeva

d.o.o.

U tablici 5.5. Horizontalna analiza pasive poduzeéa Kostwein Proizvodnja Strojeva d.o.o.
prikazani su rezultati povecanja ili smanjenja pozicija pasive u apsolutnom iznosu i u
postotnom iznosu.
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Tablica 5.5. Horizontalna analiza pasive poduzeéa Kostwein Proizvodnja Strojeva d.o.o.
iz 2015. i 2016. godine

Kapital

Temeljni kapital 14.917.800 14.917.800

Rezerve iz dobiti 3.116 3.116

Zadrzana dobit ili preneseni gubitak -8.573.126 3.486.457 12.059.583 140.67
Ukupni kapital 8.734.026 12.220.482 3.486.456 39.92
UKkupne dugoro¢ne obveze 47.444.025 45.345.722 -2.097.303 -4.42

Kratkoro¢ne obveze

Prema poduzetnicima unutar grupe 22.216.248 51.039.377 28.823.129 129.74
Za predujmove 5.344.533 0 -5.344.533 -100
Prema dobavlja¢ima 9.263.244 16.987.161 7.723.917 83.38
Prema zaposlenicima 1.678.755 2.033.823 355.068 21.15
Za porez i doprinose 846.536 1.035.373 188.837 22.31
Ukupne kratkoroéne obveze 39.349.316 71.095.734 31.746.418 80.68
Odgodeno placanje troSkova 39.000 39.700 700 1.80

Izvor: Rad autora na temelju poslovnih podataka poduzeca Kostwein Proizvodnja Strojeva

d.o.o.
Na osnovu izrac¢una prikazanih u tablicama 5.4. 1 5.5. moze se zakljuciti:

1. Poduzece Kostwein Proizvodnja Strojeva d.o.o. biljezi rast ukupne aktive od 34,67 %
u 2016. godini, u odnosu na 2015. godinu, ponajvise zbog velikog povecanja
dugotrajne imovine u postotnom iznosu od ¢ak 72,01 %.

2. Dugotrajna imovina u 2016. godini ostvaruje rast od ogromnih 72,01 %, a to ukazuje
na velika ulaganja u opremu i postrojenje sto je vidljivo iz rasta vrijednosti od 160,91
%.

3. Kratkotrajna imovina u 2016. godini biljezi ne$to manji, ali isto stabilan rast od
28,07%, sto se vidi u povecanju proizvodnje od 31,01 % i povecanju potrazivanja od
28,04 %.

4. Kapital poduzeca Kostwein Proizvodnja Strojeva d.o.o. u 2016. godini raste za 39,92
% zbog prenesenog gubitka iz 2015. u 2016. godinu te zadrZane dobiti iz 2016.
godine.

5. Sdruge strane, dugoro¢ne obveze biljeze pad od 4,42 %.
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6.

Kratkoroéne obveze biljeze veliki rast od cak 80,68 %, a to se najbolje moze
primijetiti u obvezama prema poduzetnicima unutar grupe koje biljeze 129,74% rasta
I obveza prema dobavljac¢ima koje su narasle za 83,38 %.

Ukupna pasiva poduzeéa Kostwein Proizvodnja strojeva d.o.o. porasla je za 34,67 %,

vecinom zbog velikog rasta kratkorocnih obveza koje su narasle 80,68 %.

Tablica 5.6. Horizontalna analiza ra¢una dobiti i gubitka poduzec¢a Kostwein

Proizvodnja Strojeva d.o.0. iz 2015. i 2016. godine

Poslovni prihodi 164.611.593 294.667.465 130.055.872 79.01
Poslovni rashodi 172.813.729 291.065.594 118.251.865 68.43
Financijski prihodi 1.080.437 2.433.324 1.352.887 125.22
Financijski rashodi 1.451.427 3.784.043 2.332.616 160.71
Ukupni prihodi 165.692.030 297.100.789 131.408.759 73.31
Ukupni rashodi 174.265.156 294.849.637 120.584.481 69.20
Dobit ili gubitak prije poreza | -8.573.126 2.251.152 10.824.278 126.26
Porez na dobit 0 -1.235.305 -1.235.305 0
Dobit ili gubitak razdoblja -8.573.126 3.486.457 12.059.583 140.67

Izvor: Rad autora na temelju poslovnih podataka poduzeéa Kostwein Proizvodnja Strojeva

d.o.o.

Poslovni prihodi poduzeca Kostwein Proizvodnja Strojeva d.o.o. rastu u 2016. godini,
u odnosu na godinu prije, za 130.055.872 kune ili u postotku ¢ak 79,01 %.

Poslovni rashodi u 2016. godini isto biljeze rast od 68,43 % ili 118.251.865 kuna u
odnosu na 2015. godinu.

Financijski prihodi i rashodi u 2016. godini takoder biljeze rast, prihodi od 125,22 %,
a rashodi od ¢ak 160,71 %.

Ukupni prihodi u 2016. godini u odnosu na 2015. godinu narasli su za 131.408.759
kuna ili 73,31 %, dok su ukupni rashodi narasli za 120.584.481 kuna ili 69,20 %.

U 2015. godini prije oporezivanja poduzece Kostwein Proizvodnja Strojeva d.o.o.
biljezi gubitak od 8.573.126 kuna pa stoga nije obveznik plac¢anja poreza na dobit, a
ve¢ u sljede¢oj godini poduzeée biljezi dobit od 2.251.152 kuna te, prema tome,
placaju porez na dobit od 1.235.305 kuna.
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6. Poduzece Kostwein Proizvodnja Strojeva u 2015. godini biljezi gubitak razdoblja od
8.573.126 kuna, a ve¢ u 2016. godini biljezi dobit od 3.386.457 kuna, Sto daje
postotak rasta od 140,67 %.

5.2. Vertikalna analiza poduzec¢a Kostwein Proizvodnja Strojeva

d.o.o.

Vertikalna analiza bilance poduzeca vr$i se na nacin da aktiva 1 pasiva imaju
konstantnu vrijednost 100, a ostale se veli¢ine u tablici usporeduju s njima, dok se u
vertikalnoj analizi racuna dobiti i gubitka konstantnom veli¢inom 10 oznacuju ukupni prihodi

poduzeca te se s tom veli¢inom usporeduju ostale stavke u tablici racuna dobiti i1 gubitka.

Tablica 5.7. Vertikalna analiza bilance poduzeca Kostwein Proizvodnja Strojeva d.o.o.
za 2015. i 2016. godinu

Nemateriialna imovina 126.490 492.595 0.13 0.38
Materiialna imovina 14.086.277 22.688.933 14.74 17.63
Odgodena por. imovina 0 1.235.305 0 0.96
Ukupna dugotraina imovina 14.194.767 24.416.833 14.85 18.97
Zalihe 34.195.771 44.626.398 35.78 34.67
Potrazivania 43.411.293 55.582.891 45.43 43.19
Kratkotraina financijska imovina 349.532 345.995 0.37 0.27
Novac u blagaini 3.402.540 3.637.000 3.56 2.83
Ukupna kratkotraina imovina 81.359.136 104.192.284 85.13 80.96
Placeni troskovi bud. razdoblia 12.464 93.521

Temelini kapital 14.917.800 14.917.800 15.61 11.59
Rezerve iz dobiti 3.116 3.116 0.003 0.002
Zadrzana dobit/ preneseni gubitak 2.386.236 -6.186.891 2.50 -4.81
Dobit/qubitak poslovne aodine -8.573.126 3.486.457 -8.97 2.71
Ukupan kapital 8.734.026 12.220.482 9.14 9.50
Ukupne dugorocne obveze 47.444.025 45.346.722 49.65 35.23
Obveze prema poduzetnicima unutar arupe 22.216.248 51.039.377 23.25 39.66
Obveze za preduimove 5.344.533 0 5.59 0
Obveze prema dobavlia¢ima 9.263.244 16.987.161 9.69 13.20
Obveze prema zaposlenicima 1.678.755 2.033.823 1.76 1.58
Obveze za porez i doprinose 846.536 1.035.373 0.89 0.80
Ukupne kratkorocne obveze 39.349.316 71.095.734 41.18 55.24

Odiod‘eno ilaéanl‘e troskova 39.000 39.700 0.04 0.03

Izvor: Rad autora na temelju poslovnih podataka poduzecéa Kostwein Proizvodnja Strojeva

d.o.o.
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Na temelju podataka izracuna u tablici 5.6. moze se zakljuciti:

1. U aktivi poduzeéa Kostwein Proizvodnja Strojeva d.o.o. za 2015. godinu ukupna
dugotrajna imovina ¢ini 14,85 % aktive, dok kratkotrajna imovina sadrzava 85,13 %
aktive. NajizraZenija stavka u dugotrajnoj imovini je materijalna imovina koja ¢ini 14,74
% aktive, dok su u kratkotrajnoj imovini najizrazenije stavke zalihe koje ¢ine 35,78 %
aktive i potrazivanja koja ¢ine 45,43 % aktive.

2. U 2016. godini dugotrajna imovina biljeZi porast 1 sad iznosi 18,97% ukupne aktive,

dok kratkotrajna biljezi mali pad i sad iznosi 80,96% ukupne aktive.

Udio kratkotrajne i dugotrajne imovine u bilanci 2015. godine prikazan je slikom 5.1., a udio

kratkotrajne i dugotrajne imovine u bilanci 2016. godine prikazan je slikom 5.2.

Slika 5.1. Udio kratkotrajne i dugotrajne imovine u aktivi bilance 2015. godine

B Kratkotrajna imovina

M Dugotrajna imovina

Izvor: Rad autora prema poslovnim podacima poduzeca Kostwein Proizvodnja Strojeva

d.o.o.
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Slika 5.2. Udio kratkotrajne i dugotrajne imovine u aktivi bilance 2016. godine

M Kratkotrajna imovina

m Dugotrajna imovina

Izvor: Rad autora prema poslovnim podacima poduzeéa Kostwein Proizvodnja Strojeva

d.o.o.

3. U pasivi poduzeca Kostwein Proizvodnja Strojeva d.o.o. za 2015. ukupan udio za

kapital iznosi 9,14 %, za dugoro¢ne obveze 49,65 %, a za kratkoro¢ne 41,18 %.

Udio kapitala, dugoro¢nih i kratkoro¢nih obveza u pasivi bilance 2015. godine prikazan je
slikom 5.3., a udio kapitala,dugorocnih 1 kratkoro¢nih obveza u pasivi bilance 2016. godine

slikom 5.4.

Slika 5.3. Udio kapitala, dugoro¢nih obveza i kratkoro¢nih obveza u pasivi bilance za
2015.godinu

B Kapital

B Dugorocne obveze

 Kratkorocne
obveze

Izvor: Rad autora prema poslovnim podacima poduzeca Kostwein Proizvodnja Strojeva

d.o.o.
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4. Pasiva u 2016. godini sa¢injena je 9,50 % od kapitala, 35,23 % od dugoro¢nih obveza
te 55,24 % od kratkoro¢nih obveza.

Slika 5.4. Udio kapitala, kratkoro¢nih obveza i dugoro¢nih obveza u pasivi bilance

za 2016. godinu

M Kapital

B Dugorocne obveze

m Kratkorocne
obveze

Izvor: Rad autora prema poslovnim podacima poduzeca Kostwein Proizvodnja Strojeva

d.o.o.
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Tablica 5.8. Vertikalna analiza ra¢una dobiti i gubitka poduzeéa Kostwein Proizvodnja
Strojeva d.o.0. za 2015. i 2016. godinu

Prihodi od prodaje s 85.154.452 95.647.071 51.39 32.19
Prihodi od prodaje 77.935.251 197.579.698 47.04 66.50
Prihodi od upotrebe vlastitih 498.945 559.103 0.30 0.19
Ostali poslovni prihodi 1.022.945 881.593 0.62 0.30

Promjene vrijednosti zaliha -15.116.599 -12.955.542 -9.12 -4.36
Materijalni troskovi 155.517.956 262.924.294 93.86 88.50
Troskovi osoblja 25.070.617 30.893.906 15.13 10.40
Amortizacija 2.837.856 4513.154 171 152
Ostali troskovi 4.344.118 5.547.994 2.62 1.87

Ostali poslovni rashodi 159.394 141.788 0.10 0.05

Dobit/gubitak redovnih -8.202.136 3.581.477 -4.95 1.21
Financijski prihodi 1.080.437 2.433.324 0.65 0.82
Financijski rashodi 1.451.427 3.784.043 0.88 1.27

Dobit/gubitak iz financijskih -370.990 -1.350.719 -0.22 -0.46

Ukupni rashodi 174.265.156 294.849.637 105.17 99.24
Dobit/gubitak prije poreza -8.573.126 2.251.152 -5.17 0.76
Porez na dobit 0 -1.235.305 0 -0.42
Dobit/gubitak razdoblja -8.573.126 3.486.457 -5.17 1.17

Izvor: Rad autora prema poslovnim podacima poduzeca Kostwein Proizvodnja Strojeva

d.o.o.

1. U 2015. godini ukupni poslovni prihodi iznose 164.611.593 kuna, odnosno 99,35 %
ukupnih prihoda, dok sljede¢e godine ukupni poslovni prihodi rastu na c¢ak
294.647.071 kuna, ali biljeze pad u udjelu ukupnih prihoda te iznose 99,17 %.

2. Ukupni poslovni rashodi u 2015. godini iznose 172.813.729 kuna ili ¢ak 104,30 % od
ukupnih prihoda poduzeca te godine, a sljede¢e godine ukupni poslovni rashodi rastu
na 291.065.594, ali poduzecée biljezi rast pa udio ukupnih poslovnih rashoda u
ukupnim prihodima pada na 97,97 %.

3. Financijski prihodi i financijski rashodi u 2016. godini biljeze rast u odnosu na 2015.
godinu pa financijski prihodi rastu s 0,65 % na 0,82 %, a financijski rashodi s 0,88 %
na 1,27 % udjela u ukupnim prihodima.
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6. Zakljucak

U ovom zavr$nom radu izradena je financijska analiza poduzeé¢a Kostwein Proizvodnja
Strojeva d.o.0. pomocu horizontalne i vertikalne analize poduzeca. Dobiveni rezultati
pojasnjavaju poslovanje poduzeca Kostwein Proizvodnja Strojeva d.o.o. Poduzeca Kostwein
Proizvodnja Strojeva d.o.0. u 2016. godini, u odnosu na 2015. godinu, biljezi veliki rast
proizvodnje i prodaje §to samo po sebi donosi i veée rashode poduzeca. Nakon poslovanja s
gubitkom u 2015. godini, poduzeée Kostwein Proizvodnja Strojeva d.o.0. povecava prihode
zahvaljujuéi povecanoj proizvodnji i prodaji te unatoC€ svim potesko¢ama iz prijasnjih godina
u 2016. godini ostvaruje viSemilijunsku dobit te ukazuje kako je moguce u samo jednoj
poslovnoj godini poboljsati rezultate poslovanja. Ukoliko poduzece nastavi s ovakvim
uspjeSnim poslovanjem 1 pretvori ga u trend, Kostwein Proizvodnju Strojeva d.o.o. ¢ekaju
mnogi uspjesi i nagrade u Republici Hrvatskoj kao S§to je majcinsko poduzeée Kostwein

Gruppe ve¢ mnogo puta uspjelo u Republici Austriji.
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