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Sazetak

Zavrsni rad fokus stavlja na pojam jednoroga, u vidu novog trenda poduzeca na trzistu. Rad
se najprije bavi pojmom jednoroga i njegovim karakteristikama te prelazi na financijske
aspekte poslovanja jednoroga i izazovima s kojima se jednorozi susre¢u u poslovanju.
Teorijski dio rada o jednorozima podijeljen je u dva djela; pojam jednoroga i poslovanje
jednoroga. Prije obrade hrvatskih jednoroga izradena je analiza jednoroga u svijetu na
osnovu liste najuspjednijih jednoroga prema njihovim mati¢nim zemljama i djelatnostima.
Rad takoder obraduje trendove u poslovanju jednoroga u Hrvatskoj. IstraZuju se njihovi
izazovi, prilike, uspjesi i perspektive. Konkretno, najviSe ¢e se fokusirati na dva poduzeca,
Infobip i Rimac Grupu. Cilj zavrSnog rada je dati pregled stanja i trendova u podrucju
jednoroga u svijetu i Republici Hrvatskoj te identificirati najznacajnije faktore uspjeha i
izazove s kojima se jednorozi susrec¢u u razvoju svojih poslovnih ideja. Na kraju se iznose

zaklju€ci na temelju teorijskog aspekta rada i vlastite analize hrvatskih poduzeca.

Kljuéne rije€i: jednorozi, poduzeéa, poslovanje u Hrvatskoj, start-up, trendovi
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1.Uvod

poduzeca koja su postala poznatija pod nazivom ,jednorog®. Za uspjeh poduzeéa jednoroga
zasluzne su inovativne ideje, uspjeSan poslovni model te tehnoloski napredak. U uvodnom
dijelu zavrSnog rada prikazuje se pregled teme istrazivanja koja u fokus stavlja jednoroge kao
novi trend u poslovhom svijetu, s posebnim naglaskom na hrvatska poduze¢a. U ovom

poglavlju definirat Ce se predmet istrazivanja i postaviti ciljevi istrazivanja.

1.1. Predmet istrazivanja

Predmet istrazivanja zavrSnog rada jest sama analiza pojma jednoroga kao novog
poslovnog trenda na trzistu s posebnim osvrtom na hrvatska poduzec¢a Rimac Grupa i Infobip.
Jednorog se odnosi na start-up poduzeca koja su postigla vrijednost od milijardu americkih
dolara ili viSe u relativno kratkom vremenskom razdoblju (Crunchbase, 2023). Rad se fokusira
na razumijevanje karakteristika jednoroga, njihovog poslovanja, financijskih aspekata i izazova

s kojima se sama poduzeca susrecu.

1.2. Ciljevi istrazivanja

Ciljevi istrazivanja ovog zavrdnog rada jesu prikazati karakteristike i pojmovne okvire
jednoroga kao novog trenda na poslovnom trziStu. Takoder, ostali ciljevi istrazivanja bili bi
istrazivanje financijskih aspekata poslovanja jednoroga, identificiranje klju¢nih izazova s
kojima se susrecu, analiziranje stanja jednoroga u svijetu i prou¢avanje pravne regulative koje
utje€u na njihovo poslovanje, provodenje analize poduze¢a u Hrvatskoj i identificiranje

najznacajnijih faktora uspjeha i izazova s kojima se susrecu u razvoju svojih poslovnih ideja.



2. Metode i tehnike rada

U ovom poglavlju opisane su metode i tehnike koje su koriStene u provedbi istrazivanja za
ovaj zavréni rad. Cilj je osigurati valjane i pouzdane rezultate te pruziti temelje za pojam
jednoroga i njihovo poslovanje, kako u svijetu tako i u Hrvatskoj. Za prikupljanje relevantnih
informacija, koriStena je kombinacija literature koja uklju€uje znanstvene radove, stru¢ne
Clanke i istrazivanja koja su izravno pridonijela razumijevanju pojma jednoroga te dostupnih
podataka poput poslovnih ¢asopisa, financijskih izvjestaja hrvatskih jednoroga Infobip i Rimac
Grupa te relevantnih istraZzivanja koja su ve¢ provedena u tom podrucju. Zavrsni rad sastoji se
od teoretskog obrazloZenja pojma jednorog kao i analititkog dijela financijskih izvjestaja
poduzeca Infobip i Rimac Grupa. Metodom deskripcije opisuju se istraZivane pojave odnosno
temeljni pojmovi, a metodom komparacije promatraju se sliCnosti i razlicitosti navedenih

poduzeca.



3.Pojam jednoroga

Pojam ,jednorog“ predstavlja relativno novi trend u podrucju poduzetnistva koji je dobio
na znacaju posliednje desetliece. U ovom poglavlju poblize se objasnjava sto to¢no

podrazumijeva pojam jednoroga, kako se definira te koji su njegovi primarni elementi.

3.1. Start-up poduzeca

Start-up poduzetnicki projekt je poduzece koje se nalazi u fazi razvoja i istrazivanja trzista.
U vecini slu€ajeva start-upom se podrazumijevaju visokotehnolo$ki projekti kojima je potencijal

za rast i uspjeh iznimno velik (Kladmer-Calopa, Horvat i Lalié, 2014).

~otart-up poduzece je priviemena organizacija osmisljena za trazenje ponovljivog i skalabilnog
poslovnog modela“ (Blank, 2012). Start-up poduzecéa su nastala u uvjetima nesigurnosti kako
bi pronasla rieSenja za odredene probleme. Inovacija je sredidnji dio svakog uspjesnog star-
up-a te ih to €ini prepoznatljivima (Ries, 2011). Za uspjesna start-up poduzeca zaduzeni su
prilagodljivi poduzetnici i njihove motivacije Cije inicijative se temelje na trzidnim prilikama
(Smith i Miner, 1983).

Jo$ jedna specifiCnost star-up poduzeéa jest Cinjenica da se njihov opstanak ocituje u

neizvjesnosti i konkurenciji koja kupcima u kratkom roku moze omoguciti druge alternative.

3.2. Scale-up poduzeca

Za razliku od start-up poduzeéa, scale-up su poduzeca koja su ve¢ dosegla svoju fazu
razvoja i nalaze se u poziciji izmedu start-up poduzeca i poduzecéa koja su u svojoj starijoj
,2ivotnoj dobi“. Ovakva poduzeca provode strategije koje teZze ostvarivanju ekonomije obujma.
Nakon Sto produ svoju pocletnu fazu razvoja, scale-up poduzec¢a se odlu€uju na odrzivi
poslovni model (Cesto digitaliziran i tehnoloSki unaprjeden) te su u fazi skaliranja spremne su

za rapidni rast (Durufle, Hellmann, Wilson, 2017).

3.3. Prednosti i nedostaci jednoroga

U ovom dijelu razmatraju se neke prednosti i nedostaci jednoroga kao novog trenda na
trzistu.

3.3.1. Prednosti jednoroga



Prednosti jednoroga u vecini sluCajeva su te Sto jednorog poduzeca dozivljavaju
potpunu digitalnu transformaciju koja ih uvelike razdvaja od konkurencije i ,zastarjelih®
poduzeca. ,Digitalna transformacija poslovanja odnosi se na intenzivnu primjenu digitalne
tehnologije i digitalnih resursa u svrhu stvaranja novih izvora prihoda, novih poslovnih modela

i, op¢enito, novih nacina poslovanja (Spremic, 2017).

S obzirom da su inovacije jedan od klju¢nih elemenata jednoroga, smatraju se jednim od
prednosti ovih poduzeca jer upravo one su temelj uspjeSnog poslovanja. Jako vazna stavka

dobrog poslovanja poduzeca je ta da one uvijek imaju nove i ,zdrave® ideje (Funda, 1999).

Inovacije su najzasluznije za uspjeh jednoroga te njihovim KkoriStenjem ova poduzeca
povecéavaju svoje trziSne vrijednosti i pretvaraju dinamiéne promjene u produktivnost

iskoriStavajuci njihov potencijal.

Prepoznatljivost jednoroga igra bitnu ulogu u njihovom poslovanju. Jako je vazna medijska
izloZzenost koja prati njihov rast §to u sustini dovodi do podizanja svijesti o njihovim proizvodima
ili uslugama koje nude. Prepoznatljivost jednoroga takoder omogucéava privliaéenje novih

vrhunskih talenata koji pridonose cjelokupnom imidzu poduzeéa (FasterCapital, 2023).

3.3.2.Nedostaci jednoroga

Nedostataka jednorog poduzeca je €injenica da su ovakva poduzeca jo$ uvijek mlada
u svom razvoju $to znacdi da mogu biti poprili€no nestabilna. Pod nestabilnos¢u, ne misli se
nuzno na financijsku nestabilnost, nego neiskusne upravljatke kadrove i timove koji mogu biti

pod prevelikim pritiskom upravljanja poduzeca (FasterCapital, 2023).

TrziSte jednoroga takoder moze biti surovo jer mnoga start-up poduzecéa nikada nece doZivjeti
takvu razinu uspjeha. Jednorozi se suo€avaju s problemom kada sami sebi stvore previsoka

oCekivanja nakon razdoblja rapidnog uspjeha. (Trigma, 2023).



4. Poslovanje jednoroga

U ovom poglavlju fokusira se na poslovanije jednoroga i istrazuju se razliciti aspekti s kojima
se jednorozi suoCavaju u svojoj operativnoj i financijskoj djelatnosti. Takoder prou€avaju se
izazovi s kojima se jednorozi susrec¢u te identificiraju trendovi koji oblikuju njihov nadin

poslovanja.

4.1. lzazovi u poslovanju

lako poduzeca jednorozi imaju trziSnu vrijednost od jednu ili vise milijardi americkih dolara,
iznenadujuca Cinjenica je ta da velika vecina dolazi u period steCaja. Ovakve situacije izrazito
su nepogodne za investitore, ali s druge strane postoje razna objasnjenja zasto dolazi do

ovakvih izazovnih situacija (Management Study Guide, 2015):

1. Previsoka vrijednost: ova znacajka je broj jedan kada je rije¢ o izazovnim situacijama
jednoroga. Pod previsokom vrijednoS¢u podrazumijeva se naglaSavanje njegove
vrijednosti u najranijim fazama poslovanja. Upravo zbog ovoga dogada se da investitori
uloze velike koli€¢ine novca u start-up poduzeéa koja jo$ uvijek nisu pokazala nikakav

napredak.

2. Povecani trosak stjecanja: mnoge start-up tvrtke rade tako $to svoje proizvode cijene
neobicno nisko kako bi stekle kupce. Medutim nakon odredenog vremena nastoje
povecati cijene svojih proizvoda kako bi nadoknadile nastale gubitke. Ovakve oscilacije

u poslovanju jednoroga mogu dovesti do financijskih problema u kasnijim fazama.

3. Razlika u nacinu razmisljanja investitora: mnogo jednoroga propada iz razloga $to nisu
bili u moguénosti prijeci s privatne vlasni¢ke strukture na javnu viasni¢ku strukturu. Jako
je puno primjera poduzec¢a koja nisu uspjela prodati svoje dionice nakon njihovog
javnog kotiranja, a ovo se dogada jer javni investitori drukCije percipiraju ulaganja u

usporedbi s privatnim investitorima (Management Study Guide, 2015).

Takoder, joS neki oblici izazova s kojima se suoCavaju jednorozi jesu visoka konkurencija
od koje se moraju isticati inovacijama, previsoka ocekivanja koja mogu dovesti do
financijskih gubitaka, formiranje adekvatnog tima &ije se vjestine nadopunjavaju, potrebna

infrastruktura za obavljanje posla itd. (Trigma, 2023).

4.2. Trendovi u poslovanju



Poslovanje jednoroga podlozno je raznim trendovima koji utje€u na oblikovanje njihovog
rada i naCin na koji obavljaju svoje djelatnosti. Razumijevanje tih trendova omogucuje
jednorozima da se uspjesno prilagode tim promjenama te iskoriste nove prilike, a samim time

ostanu konkurentni. Prema Huff Eckert (2022) ovo su neki od trendova:

1. Platformizacija potroSackih usluga: porast e-kupovine zahtijevala je potrebu za
besprijekornim i neometanim digitalnim placanjem, §to je navelo neke jednoroge u
fintech sektoru za rjeSavanjem ovog problema. Njihov broj porastao je od 2016. sa 36
na 159 2021. godine. Nama mozda najpoznatije platforme za pla¢anje su Stripe i
Revolut.

2. Od elektriénih vozila do transformacije energije: kroz protekle godine doSlo je do
povecanja koriStenja elektriCnih vozila koji imaju velike benefite za o€uvanje okoliSa
kao i uStede energije. U nastavku rada bit ¢e vide rijeCi o samim elektricnim
automobilima u vidu Rimac Automobili poduzeca.

3. Susret s generacijom Z u metaverzumu: ovo podrazumijeva jednoroge koji posluju u
edtech-u, ,gejmanju” i ,streamanju®. Metaverzum je pojam koji se Koristi za virtualni
svijet igara, druStvenih platformi i aplikacija. MoZda jedan od najpoznatijih trenutno
streaming jednoroga jest drustvena mreza Tik Tok koja biljeZi rapidni rast kroz jako
kratak period.

4. Mobilna poduzeéa Cine genijalan zaokret: ovaj trend znadi veliki napredak za jednoroge
koji rade dostavljanje primjerice hrane, kuénih potrepstina itd.

5. Zdravlje i wellnes prelaze na digitalno: pandemija je omogucila ljudima da nadziru svoje

fiziCko i mentalno zdravlje od kojih su mnogi jednorozi profitirali.

4.3. Financijski aspekti poslovanja jednoroga

Kada je rije¢ o prikazivanju financijskog stanja i ,zdravlja“ poduzeca, najbolji pokazatelji
toga jesu financijska izvjeS¢a. Pod temeljna financijska izvje§¢a podrazumijevamo bilancu,
raCun dobiti i gubitka, izvjeStaj o nov€anom toku, izvjestaj o promjenama kapitala i biljieSke uz
financijske izvjeStaje. Bilanca najbolje prikazuje financijsko stanje poduzeca, racun dobiti i
gubitka prikazuje financijski uspjeh tvrtke u odredenom razdoblju, a izvjeStaj o nov€anim
tokovima odgovoran je za informacije o izvorima i upotrebi gotovine tijekom izvjeStajnog
razdoblja (Viduci¢, 2000). ,Cilj temeljnih financijskih izvjeStaja je zadovoljiti informacijske
potrebe svih zainteresiranih korisnika bilo da se radi o sada$njim ili budu¢im ulagacima
(vlasnicima), kreditorima, poslovnim partnerima (kupcima, dobavlja¢ima), drzavnim

institucijama ili pak javnosti (Brekalo, 2004). Nadalje, financijski omjeri su vazan dio planiranja,



kontrole i donoSenja odluka u poduzecu. Analiza omjera pomaZze u odredivanju optimalnih

strategija kojima u najveéoj mjeri pristupaju menadzeri (Vukasovi¢ i Vojnovi¢, 2010).

Pokazatelji likvidnosti govore nam o sposobnosti poduze¢a da otplacuje svoje kratkorocne i
dugorocne obveze. Ukoliko poduzece nije likvidno, odnosno ne moze otplacivati svoje dugove,

u vecini slu€ajeva dolazi do njezinog stecaja.

Pokazatelji zaduzenosti su financijski omjeri strukture kapitala i izvora financiranja. ,Pokazatelji
zaduzenosti su posebno znacajni za sagledavanje analize financijske situacije, i da s njima
ispitujemo strukturu izvora imovine od koje ¢e zavisiti financijska stabilnost poduzec¢a i

dugoroc¢na solventnost® (Brekalo, 2004).

Pokazatelji aktivhosti nam pokazuju brzinu obrtaja imovine te se jo§ nazivaju koeficijenti
obrtaja. Brekalo (2004) navodi da pokazatelji aktivhosti pokazuju brzinu pretvaranja imovine u

novac te da je za njih opéenito pozZeljno da budu §to veci.

Pokazatelji ekonomi€nosti se u potpunosti raCunaju iz racuna dobiti i gubitka, a pokazuju nam

omjere prihoda i rashode.

Pokazatelji profitabilnosti jesu ti koji se koriste kao mjera sposobnosti poduzec¢a da generira

dobit u odnosu na prihode te predstavljaju ucinkovitost tvrtke.



5.Analiza stanja jednoroga u svijetu

U ovom poglavlju obraduju se podaci o rasporedu jednorog poduzeéa po sektorima, kao i
njihovoj velicini i financijskom stanju. Uz to se daje pregled trendova u poslovanju te se havode
kompanije koje su postigle izvrsne performanse. Naglasak se stavlja i na izazove i prilike u
buduc¢nosti, kao i moguénosti za ulaganja u jednoroge. Takoder se daje pregled pravnih

regulativa vezanih za jednorog poduzeca.

5.1. Op¢i pregled stanja jednoroga u svijetu

Opéi pregled stanja jednoroga u svijetu predstavlja globalnu sliku analizirajuéi njihovu
rasprostranjenost, utjecaj na globalno trziste te u kojim sektorima najvide djeluju. Fokus se
stavlja na kljuéne regije i zemlje koje najviSse pomazu rastu i razvoju jednoroga, samim time
kakav utjecaj njihova prisutnost ima na odrzavanje svjetskog gospodarstva. Na svijetu danas
djeluje vide od 1400 jednorog poduzeca, a ova poduzeca pripadaju raznim industrijama poput
financijskih usluga, zdravstva, transporta, internet kupovine itd. Ova poduzeca su kolektivno
zaradila vise od 800 milijardi ameri¢kih dolara od 8000 razli€itih investitora, a investitori koji su
imali najviSe utjecaja na rast jednoroga jesu Tiger Global Management, Accel, Andreessen

Horowitz i Sequoia Capital (Crunchbase, 2023).

5.2. Usporedba s naglaskom na mati¢éne zemlje jednoroga

Pod mati¢ne zemlje jednoroga podrazumijevaju se zemlje u kojima su osnovana
mnogobrojna start-up poduzec¢a s naglaskom na ostvarenje prihoda od barem milijardu
americkih dolara. U nastavku se navodi nekoliko primjera takvih drzava i poduzeca te njihova

medusobna usporedba (Crunchbase, 2023):

Sjedinjene Ameri¢ke Drzave: Silicijska dolina u Kaliforniji se smatra jezgrom mnogih
jednoroga. Najbolji primjeri americkih start-up poduzeca koji danas broje prihode u milijjardama
dolara jesu Apple, Amazon, Facebook, Google itd. Trenutno najviSe mjesto na listi americkih
jednoroga zauzima organizacija SpaceX koja je nakon investiranja od 9 milijardi ameri¢kih

dolara ostvarila trzinu vrijednost od 125 milijardi ameri¢kih dolara.

Kina: nakon SAD-a, Kina broji najvise jednoroga (njih 261). Kinesko poduzece ByteDance je
tehnoloSka tvrtka koja se bavi upravljanjem platformama za kreativni sadrzaj koja nakon

investiranja ostvaruje trziSnu vrijednost od 220 milijardi ameri¢kih dolara i time zauzima prvo



mjesto na listi najvrjednijih jednoroga. Jos neke od kineskih poduzeca jesu: Ant Group (treCe

mjesto na listi), Shein, Xiaohongshu, JD Digits itd.

Indija: Indija je takoder na$la svoje mjesto na trziStu jednoroga koji su najzastupljeniji u
sektorima digitalnih pla¢anja, e-trgovine i dostave hrane. Najprofitabilnija indijska poduzeca su
Reliance Retail s trziSnom vrijednoS¢u od 63 milijarde ameri¢kih dolara i Reliance Jio s

trziSnom vrijedno$¢u od 58 milijardi americkih dolara.

Europske zemlje: Sto se tiCe Europe, brojimo velik broj start-up poduzeéa koja se najveéim
dijelom nalaze u Londonu, Stockholmu i Berlinu. Trenutno najprofitabilnije poduzeée iz
Ujedinjenog Kraljevstva jest Checkout.com s trziSnom vrijedno$¢u od 40 milijardi americkih
dolara. Jo$ neka europska poduzeca jesu: Revolut, Trendyol Group, Celonis, Northvolt, Bolt,
Infobip itd.

Jo$ neke drZzave koje su sudjelovale u nastanku i razvitku jednoroga diliem svijeta jesu
Kanada, Francuska, Juzna Koreja, Izrael, Brazil, Singapur, Japan, Meksiko itd. (Crunchbase,
2023).

Grafikon 1. Drzave s najviSe jednoroga u svijetu u 2023. godini
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5.3. Analiza djelatnosti jednoroga

Kako je ve¢ prethodno navedeno, poslovanja jednoroga djeluju u raznim industrijama i
djelatnosti kojima donose visoke prihode i stabilizaciju ekonomske slike. Svaki jednorog se

fokusira na razli¢ite izazove u kojima nastoji do¢i do kvalitetnog rjeSenja problema.

TehnoloSki sektor bazira se na visokim tehnologijama koje sluze kao podrSka poslovnim
procesima, telekomunikacijskim i internetskim tehnologijama i upravo zbog svojeg sve vecéeg
stupnja integriranosti postaje glavna poluga gospodarskog rasta i zapoSljavanja. (Novotny,
2006). Upravo organizacija koja danas slovi za jednoroga s najvec¢om trziSnom vrijedno$¢u na
svijetu ByteDance pripada ovom sektoru, a izmedu ostalog postoje jo§ mnoge druge poput
Airbnb-a, Uber-a itd. (Crunchbase, 2023).

Financijski sektor ili Fintech jesu jednorog poduzeéa koja se bave financijskim uslugama koje
se temelje na tehnoloSkim inovacijama te povezuju digitalno trziSte sa financijskim uslugama
(Europska komisija, 2018). Prema World Bank (2022), iznenadni razvoj fintech-a omogucio je
mobilni internet kao i jeftina racunalna snaga koju pruzaju pametni telefoni. Mozda najpoznatiji

jednorog koji je iskoristio ovu priliku jest Revolut.

Sto se tite zdravstva, ima mnogo jednoroga koja se bave istraZivanjem i proizvodnjom
inovativnih vrsta terapija, lijekova itd. Primjerice, americko poduzece Resilience pruza
sveobuhvatna rjeSenja za proizvodnju i razvoj biofarmaceutskih proizvoda (Crunchbase,
2023).

InZenjerstvo takoder igra vaznu ulogu u jednorog poduzec¢ima. Najbolji primjer toga bila bi
tehnoloSka firma Elona Maska SpaceX koja se bavi proizvodnjom zrakoplova, dizajn raketa i
svemirskih letjelica. Sama €injenica o tome da je u ovaj program investirano 383,02 milijarde

americkih dolara, govori nam koliku vaznost cijeli projekt ima (Failory, 2023).

Postoje joS mnogi drugi sektori u kojima su jednorozi pronasli svoj dom te u potpunosti
mijenjaju nacin poslovanja ,tradicionalnih® industrija donoseci inovacije kojima rjeSavaju

odredene izazove na trzistu.
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Grafikon 2. Ucestalost jednoroga prema sektoru 2023. godine
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(Izvor: izrada autora prema Crunchbase, 2023)

5.4. Pregled pravnih regulativa jednoroga

Pravni izazovi za jednoroga mogu ukljucivati razliite stavke poput pravne regulacije
vlasniStva, sigurnost, zastitu korisni¢kih podataka itd. TehnoloSki star-upovi uglavhom se
suoCavaju sa problemom patentne zastite, dok se fintech jednorozi nalaze u situacijama

kompliciranih financijskih regulacija.

Unato€ svojoj velicini i utjecaju na cjelokupno drustvo, mnoga poduzeca jednorozi ostaju u
privatnom vlasniStvu i ne izdaju svoje dionice u javnost. S obzirom na njihovu poziciju, one
nisu obligatorne da otkrivaju svoje financije Siroj javnosti, $to dovodi do toga da neiskusni
ulagadi i zaposlenici (za razliku od vecih ulagaca) nemaju kapital za pregovaranje o otkrivanju

informacija (The Regulatory Review, 2016).

Prema profesorici Pravnog fakulteta SveuciliSta Washington Jennifer S. Fan (2015) privatne
tvrtke koje postignu status jednoroga (definirano kao posjedovanije vrijednosti ve¢e od milijardu
ameriCkih dolara) trebale bi biti podlozne za objavljivanjem informacija kao i javne tvrtke.
Javnim otkrivanjem informacija Stite se maniji ulagaci osvjetljivanjem rizika i koristi ulaganja u

jednoroge.
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Jo$ jedan konkretan primjer pravnih regulativa koji se javlja jest iskoristavanje punog
potencijala fintech drustava u Europskoj Uniji. Naime, fintech drustva u Europskoj Uniji jos
uvijek posluju u okviru svojih nacionalnih pravnih sustava, a prekograni¢ne usluge jo$ uvijek
su slabo razvijene. Primjerice, austrijska fintech drustva i njihovi poslovni modeli orijentirani su
isklju€¢ivo na nacionalno trziSte Austrije i Njemacke. Ipak, iako su poslovni modeli fintech
drustva orijentirani na nacionalna trzista, uvodenje jedinstvenih uvjeta rada omogucilo bi
fintech drustvima u Europskoj Uniji da proSire svoje djelatnosti i izvan nacionalnih okvira te

time postignu visoku konkurentnost (Tomi¢, 2019).

5.5. Prilike jednoroga

Zbog prirode svog posla, jednorozi se Cesto suoCavaju s dinamiénim promjenama u
poslovnom okruzenju koji ih formiraju za buduce prilike. U nastavku se navodi primjer prilika

koje omogucuju jednorozima da ostanu relevantni, inovativni i konkurentni. ,

Bez obzira na probleme i izazove s kojima se jednorozi ili start-up poduzec¢a suoavaju, svaki

problem iziskuje rjeSenje koje u konacnici dovodi do novih poslovnih prilika.

Konkretan primjer od kojeg mogu nastati jednorozi jest porast indijske populacije te nekoliko
problema s kojima se ona suoava. Dakle, Indija se nosi s velikim brojem problema poput
siromastva, upravljanja otpadnim vodama, prekomjernog koristenja plastike itd. $to zapravo

stvara prilike za poduzeca s kreativnim rieSenjima koja ¢e dovesti do dobrobiti opée populacije.

Jednorozi mogu stvarati prilike i od strane svoje konkurencije. ,Zdrava“ konkurencija potice
kreativan rast uz u€enje razlicitih vjestina. Utjecajem konkurencije generiraju se novi talenti
koji pomazu pri inovacijama koji u sustini odvajaju odredeno poduzece od ostalih (Trigma,
2023).
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6. Analiza poduzeé¢a u Hrvatskoj

Ovo poglavlje bazira se isklju€ivo na konkretnu primjenu koncepta jednoroga na hrvatska
poduzeca. Nabrojat ¢e se nekoliko hrvatskih jednoroga ili onih koji to tek trebaju postati. Bavit
¢e se detaljnijom analizom dva hrvatska jednoroga Infobip i Rimac Grupa te kako su se razvili,

s kojim izazovima se suoc€avaju i prilike koje im se stvaraju.

Kako je vec¢ prethodno navedeno, trenutno jedina dva hrvatska jednoroga jesu Infobip i Rimac
Grupa, ali u Republici Hrvatskoj postoje jo§ mnoga druga poduzecéa koja su na dobrom putu

da postanu jednorozi. U nastavku ¢e biti nabrojani neki sa njihovim opéim informacijama.

Gideon Brothers d.o.0. bavi se rjeSavanjem industrijskih izazova pomoc¢u autonomnih robota
koje pokre¢e umjetna inteligencija i vizualna percepcija. Poduzece je nastalo 2017. godine te
prema posljednjim podacima iz 2022. broji 122 zaposlenika. Tri najvaznija investitora od njih
17 jesu Taavet Hinrikus, Koch Disruptive Technologies i Pentland Ventures (Crunchbase,
2023).

Photomath je poduzeée koje se bavi raCunalnim programiranjem i pronalazenjem
matematickih rieSenja. Nastalo je 2016. godine te u 2022. godini ima 123 zaposlenika. Njegovi
investitori su GSV Ventures, Cherubic Ventures, Learn Capital, Goodwater Capital i Menlo
Ventures (Crunchbase, 2023).

Microblink poduzece je platforma umjetne inteligencije koja koristi strojno ucenje kako bi
omogucila koriStenje i prednosti umjetne inteligencije svima na Zemlji. Microblink je nastao
2013. godine, a njegova dva investitora su Silversmith Capital Partners i Cherubic Ventures.

Poduzece je u 2022. imalo 145 zaposlenika (Crunchbase, 2023).

Bellabeat proizvodi inovativhe proizvode koji pomazu osobama Zenskog spola u praéenju
cjelokupnog zdravlja. Bellabeat poduzece je osnovano 2013. godine i ima Cak 22 investitora
od kojih su najpoznatiji Y Combinator, Aol Ventures i Nordic Eye Venture Capital (Crunchbase,
2023).

ReversinglLabs jest poduzeée koje sluzi za raCunalno programiranje detektirajuci prijetnje.
Poduzece je osnovano 2009. godine i broji oko stotinjak zaposlenih. Investitori ovog poduzeca
su Crosspoint Capital Partners, Prelude Fund, Forgepoint Capital, JP Morgan Chase i In-Q-
Tel (Crunchbase, 2023).

Aircash je digitalna platforma koja se bavi platnim prometom koja omogucéava Kkorisnicima
plac¢anje racuna, kao i slanje i primanje novca. Aircash je osnovan 2015. godine te ima 35

zaposlenika. Investitori Aircash poduzeca nisu poznati (Crunchbase, 2023).
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Kako je ve¢ prethodno navedeno, investitori imaju vaznu ulogu u poslovanju buducih
jednoroga u Republici Hrvatskoj. Neki od najvaznijih su FilRouge Capital koji osigurava
financiranje rizicnog kapitala u ranim fazama razvoja (FilRouge Capital, 2023), Enterprise
Investors, South Central Ventures, Provectus Capital Partners, Invera Equity Partners itd.
(Poslovni dnevnik, 2022).

6.1. Infobip

Ovo potpoglavlje bavi se analizom poduzeca Infobip tako $to se navode njegove opce
informacije, opisuje temeljno podrudje poslovanja te vrsi analiza financijskih izvjesStaja iz 2020.,

2021. i 2022. godine koje ¢e omoguciti bolji uvid u njegove pokazatelje uspjeSnosti.

6.1.1. Informacije o poduzecéu

Telekomunikacijska i IT tvrtka iz Republike Hrvatske koja nudi mobilne usluge jest
poduzece Infobip. Poduzeée Infobip osnovano je 2006. godine u Puli kao pruzatelj usluga
poslovne komunikacije. Poduzeée je postiglo rast kroz bliske veze s inkubatorom za podrSku
poduzetnicima te se zbog toga pocinje Siriti i van Pule. Izvorni cilj osnivanja ovog poduzeca
bila je sinergija korisnika mobilnih uredaja i besprijekorne komunikacije. Osnivac¢i poduzeca
bili su Silvio Kuti¢, Roberto Kuti¢ i Izabel Jelini¢, a ideja o Infobipu rodila se u Vodnjanu 2002.
godine gdje im se danas nalazi jedno od sjedista. Tek sedam godina kasnije poduzece
zapo&inje svoju sada$nju putanju. Slijedi globalno S$irenje. Sto se tie globalne
rasprostranjenosti, svoj prvi ured otvaraju u Londonu, a zatim nastavljaju diljem svijeta medu
kojima su sjedista u Sao Paulu, New Yorku, Tokiju, Buenos Airesu, Istambulu, Meksiko Cityju,
Dubaiju, Beogradu te mnogim drugim. lako rasprostranjeni diliem svijeta, njihova glavna
sjediSta ostala su u Republici Hrvatskoj u Vodnjanu i Zagrebu te Londonu. Infobip u svom
poslovanju trenutno ima vise od tri tisu¢e zaposlenih, od kojih je samo u Hrvatskoj tristo. Svojim
rapidnim rastom, poduzecée nastoji u sljedecih nekoliko godina imati ¢ak i vise od deset tisuéa
zaposlenih (Infobip, 2023).

6.1.2. Podrugéje poslovanja

Infobip u svom poslovanju nudi Sirok asortiman proizvoda i usluga kojima su temelj
mobilne usluge u oblaku. Podrucje poslovanja bazira se na tehnoloskim rieSenjima za slanje i
obradu SMS poruka, telefonskih poziva, glasovnih poruka, slanje e-poste i poruka putem

mobilnih aplikacija za razmjenjivanje poruka. Infobip je zasluzan za izgradnju vlastite
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komunikacijske platforme za obradu i automatsko slanje SMS poruka te putem svoje platforme

povezana je satelekomima diljem svijeta kako bi njezini korisnici bili lak§e povezani s mobilnim

korisnicima. U sustini, poslovanje Infobipa povezano je sa A2P slanjem poruka, A2P RCS,

A2P glas, razmjenu poruka, obavijest aplikacija na mobilnom uredaju i izvrSavanje naplate uz

pomoc¢ mobilnog operatera. A2P kratica predstavlja application-to-person $to u prijevodu znadi

komunikaciju izmedu uredaja i osobe. Osim usluga velik dio ulaganja usmjerava se i na

istrazivanje i razvoj koje je zapravo temelj ovog poduzeca te omogucuje njegovo konstantno

inoviranje (Infobip, 2023).

347892

g? ElectriCity Shop

Hi Nick, make one more
stop before you dash off :)

sase rate your recent
shopping experience

L 8 & &

Slika 1. Operacijski sustav Infobip-a (izvor: Infobip, 2023)

6.1.3. Financijski pokazatelji uspjesnosti

Hello Nick!

Likvidnost pokazuje sposobnost poduzeca da otplacuje svoje kratkoroCne i dugorocne

obveze. Likvidnost proizlazi iz njene kratkotrajne imovine. U nastavku se prikazuju: koeficijent

trenutne likvidnosti, koeficijent ubrzane likvidnosti, koeficijent tekuce likvidnosti i koeficijent

financijske stabilnosti.
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POKAZATELUI LIKVIDNOSTI 2020. 2021. 2022.
Koeficijent trenutne likvidnosti 0,01 0,01 0
Koeficijent ubrzane likvidnosti 0,07 0,04 0,25

Koeficijent tekuce likvidnosti 0,08 0,05 0,30
Koeficijent financijske stabilnosti 1,29 2,87 1,23

Tablica 1. Pokazatelji likvidnosti drustva Infobip

Koeficijent trenutne likvidnosti rauna se omjerom novca i kratkoro¢nih obveza, Sto govori
koliki postotak kratkoro€nih obveza Infobip moze podmiriti. 1z tablice (tablica 1) se moze iS€itati
kako je u promatranim periodima ova vrijednost relativno niska, a idealna vrijednost bi bila da

je omjer veciod 1.

Koeficijent ubrzane likvidnosti je adekvatniji pokazatelj likvidnosti te pokazuje udio kratkorocnih
obveza koje poduzeée moze brzo platiti. Vrijednost ovog koeficijenta trebao bi biti 1 ili viSe od
1, a iz tablice (tablica 1) se moze vidjeti kako promatrani periodi nemaju takve vrijednosti. 1z
tog razloga moze se dogoditi da poduzeée nece moci podmiriti kratkoro¢ne obveze kada dodu

na naplatu.

Koeficijent tekuce likvidnosti je omjer kratkotrajne imovine i kratkoro¢nih obveza, a njegova
vrijednost trebala bi biti ve¢a od 2. U ovom slu€aju moze se primijetiti (tablica 1) kako ovi
koeficijenti imaju jako nisku vrijednost, ali s obzirom da se radi o pruzanju usluga, zalihe

nemaju veliku vrijednost u odnosu na imovinu.

Koeficijent financijske stabilnosti, za razliku od ostalih koeficijenata, u svojoj strukturi sadrzi
dugotrajnu imovinu, kapital te dugoro&ne obveze. Vrijednost koeficijenta ne bi trebala prelaziti
1, a u Infobip-u (tablica 1) najvecu vrijednost dostize 2021. godine. Ovo se dogada iz razloga
Sto je poduzece u promatranim periodima poveéavalo dugoro¢ne obveze kako bi investiralo u

gradevinske objekte.

POKAZATELJI ZADUZENOSTI 2020. 2021. 2022.

Koeficijent zaduZzenosti 0,81 0,71 0,73
Koeficijent vlastitog financiranja 0,30 0,33 0,63
Koeficijent financiranja 2,72 2,17 1,16
Faktor zaduZenosti 6,04 7,28 7,78
Stupanj pokrica | 0,31 0,34 0,80
Stupanj pokrica Il 0,77 0,35 0,81

Tablica 2. Pokazatelji zaduzZenosti druStva Infobip
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U pokazateljima zaduzZenosti prikazuju se koeficijent zaduZenosti, koeficijent vlastitog

financiranja, koeficijent financiranja, faktor zaduzenosti te stupanj pokri¢a | i Il.

Koeficijent zaduzenosti je vrijednost koja nam govori kolika je zaduzenost odredenog
poduzeca. Pozeljno bi bilo da ovaj broj ne prelazi 0,50, ali u slu¢aju Infobip-a (tablica 2) kroz
sve tri godine vide se oscilacije kojima se moze zakljuciti da poduzece vedi dio svoje imovine

financira iz vanjskih izvora (zaduzivanjem).

Koeficijent vlastitog financiranja znaci koliki udio imovine se financira iz vlastitih izvora, a
racuna se omjerom kapitala i ukupne imovine. U ovom slu€aju pozeljno je da vrijednost prelazi
0,50, pa s toga mozemo zakljuditi (tablica 2) kako se kroz 2020. i 2021. godinu Infobip nije

financirao iz vlastitih izvora, dok se u 2022. taj broj povec¢ava za 30%.

Nadalje, koeficijent financiranja koristi se za procjenu izmedu ukupnih obveza i vlastitog
kapitala. Kroz sve tri promatrane godine (tablica 2) vrijednost je ve¢a od 1 §to znaci da Infobip

ima viSe zaduZenja u odnosu na kapital $to mozZe ukazivati na financijski rizik.

Faktor zaduZenosti predstavlja vrijednost godina koje su potrebne da se iz zadrzane dobiti i
troSkova amortizacije podmire ukupne obveze, odnosno koliko je godina potrebno da
poduzece tude izvore financiranja zamijeni viastitim. Faktor zaduZenosti trebao bi biti maniji od
5, a kroz promatrane godine (tablica 2) vidljivo je kako se taj broj povecéava (daljnji rast ovog

broja moze promijeniti solventnost poduzeca).

Stupanj pokri¢a | jest pokri¢e dugotrajne imovine kapitalom, a stupanj pokri¢a Il je pokri¢e
dugotrajne imovine kapitalom uve¢anim za dugorone obveze. U slu€aju Infobip-a stupan;
pokriéa | u svim promatranim godinama (tablica 2) ne prelazi 1 §to znaci da se vecina
dugotrajne imovine financira iz tudih izvora. Stupanj pokri¢a Il kao i stupanj pokri¢a | treba
prelaziti vrijednost od 1, a ni u ovom slu€aju taj kriterij nije zadovoljen, iako se moze vidjeti da

je s 2021. na 2022. (tablica 2) taj broj ponovno poceo rasti.

POKAZATELI AKTIVNOSTI 2020. 2021. 2022.

Koeficijent obrtaja ukupne imovine 1,54 1,51 1,79
Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine 51,11 42,76 8,26
Koeficijent obrtaja kratkorocnih potraZivanja 72,23 71,87 10,06
Trajanje naplate potraZivanja u danima 5,05 5,08 36,3

Tablica 3. Pokazatelji aktivnosti drustva Infobip
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Pokazatelje aktivnosti predstavljaju koeficijent obrtaja ukupne imovine, koeficijent obrtaja
kratkotrajne imovine, koeficijent obrtaja kratkoroCnih potrazivanja i trajanje naplate

potrazivanja u danima.

Koeficijent obrtaja ukupne imovine nam govori koliko puta je poduzeée u jednoj godini obrnulo
svoju ukupnu imovinu odnosno koliko je kuna prihoda ostvarilo na kunu ukupne imovine.
Vidljivo je (tablica 3) da je Infobip u posljednje tri godine najvecu vrijednost doseglo u 2022.

kada je na 1 kunu ukupne imovine ostvarilo prihoda od 1,79 kn.

Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine pokazuje koliko je poduzece u jednoj godini obrnulo
kratkotrajne imovine te se iz tablice (tablica 3) moze zakljuditi da je najveéi povrat prihoda
ostvaren u 2020. godini, dok se do 2022. godine taj broj znatno smanijivao iako se 8,26 jos

uvijek smatra prihvatljivom vrijedno$cu.

Koeficijent obrtaja kratkoroénih potraZivanja je omjer prihoda od prodaje i potrazivanja
odnosno koliko puta poduzece naplati potrazivanja u razdoblju od godine dana. Ova vrijednost
trebala bi biti $to vecéa, a kao i kod koeficijenta obrtaja kratkotrajne imovine (tablica 3) zaklju€uje
se kako se koeficijent obrtaja kratkoro€nih potraZivanja smanjivao kroz godine iako je u 2020.

i 2021. bio na visokim razinama.

Trajanje naplate potraZivanja u danima nam govori koliko je dana potrebno da poduzece
naplati svoja potrazivanja. Kao i kod ostalih pokazatelja, 2020. i 2021. (tablica 3) daju
zadovoljavajuce vrijednosti (kriterij je da pokazatelj bude to nizi). Vrijednost 2022. godine je

puno veca u usporedbi s prethodnim godinama, ali mjesec dana je i dalje pozitivan pokazatelj.

POKAZATELJI EKONOMICNOSTI 2020. 2021. 2022.

Ekonomicnost ukupnog poslovanja 1,06 1,03 1,02
Ekonomiénost poslovnih aktivhosti 1,07 1,03 1,01
Ekonomiénost prodaje 1,18 2,30 1,29
Ekonomignost financiranja 0,47 1,28 10,43

Tablica 4. Pokazatelji ekonomicnosti drustva Infobip

Pokazatelji ekonomicnosti su ekonomi¢nost ukupnog poslovanja, ekonomi¢nost poslovnih
aktivnosti, ekonomi¢nost prodaje i ekonomicnost financiranja. U ovim vrijednostima vazno je

da su vece od 1 Sto znaci da tvrtka posluje s dobitkom.

Ekonomi¢nost ukupnog poslovanja racuna se omjerom ukupnih prihoda i ukupnih rashoda i
kroz sve tri godine (tablica 4) vrijednost je veca od 1 te kada se interpretira prema postocima,

znaci da od 2020. do 2022. ima od 6-2% vi$e prihoda nego rashoda.
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Ekonomicnost poslovnih aktivnosti je omjer poslovnih prihoda i poslovnih rashoda i kao i kod
ukupnog poslovanja (tablica 4) poslovni prihodi su vec¢i od poslovnih rashoda, ali u 2022. su

vecéi samo za 1%.

Ekonomignost prodaje je omjer prihoda i rashoda od prodaje te je iz tablice (tablica 4) vidljivo

da je kroz protekle 3 godine najvedi iznos bio u 2021. godini.

Ekonomi&nost financiranja nam govori koliko poduzecée ostvari financijskih prihoda po jedinici
financijskih rashoda. 1z tablice 4 vidljivo je da je 2020. godina generirala vise financijskih

rashoda nego prihoda, a s druge strane 2022. dozivljava drastiénu promjenu i skok na 10,43.

POKAZATELI PROFITABILNOSTI 2020. 2021. 2022,

Bruto marza u % 7,35% 3,42% 1,75%
Meto maria u % 7,35% 3,42% 1,75%
Bruto rentabilnost imovine % 11,34% 5,16% 3,12%
Meto rentabilnost imovine u % 11,34% 5,16% 3,12%
Rentabilnost vlastitog kapitala u % 28,94%| 13,65% 4,68%

Tablica 5. Pokazatelji profitabilnosti druStva Infobip

Pokazatelji profitabilnosti su bruto marza u postocima, neto marza u postocima, bruto
rentabilnost u postocima, neto rentabilnost u postocima i rentabilnost vlastitog kapitala u

postocima.

Kod bruto marze u postocima i neto marze u postocima ocjenjuje se uspjeSnost poduzeéa u
ostvarenim prihodima koje se zadrzavaju u obliku zarade uvec¢ane za rashode od kamata. Kod
bruto marze koristi se dobit prije oporezivanja (bruto dobit), a kod neto marze koristi se neto
dobit. Ovdje se radi o istom postotku kod oba pokazatelja iz razloga $to u financijskim
izvjeStajima nije bilo prikazanih poreza na dobit. S obzirom da se radi o poduzecu koji pruza

intelektualne usluge, ovaj postotak je prilicno malen (tablica 5), a posebno u 2022. godini.

Rentabilnost imovine nam pokazuje koliki povrat poduzece ostvaruje po jedinici ukupne
imovine te se racuna u bruto i neto iznosu kao i marza. Moze se uociti (tablica 5) da od 2020.
godine do 2022. godine ova vrijednost pada Sto znaci da je u 2022. bila najmanja stopa povrata

od ukupne imovine.

Rentabilnost vlastitog kapitala ocjenjuje sposobnost poduzeéa da generira povrat na ulozeni
kapital te je ovaj pokazatelj jedan od najvaznijih financijskih pokazatelja. U svim promatranim
razdobljima (tablica 5) najveci povrat bio je u 2020. godine a do 2022. zarada novca za vlasnike

se rapidno smanjuje na samo 4,68%.
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6.2. Rimac Grupa

U ovom poglavlju fokus je na opc¢im informacijama o samom poduze¢u Rimac Grupe i
podrucju poslovanja, radi se analiza pokazatelja poduzeéa te na osnovnu odradene analize

prikazani su potencijali i prilike koje se stvaraju za ovo poduzece, kao i za poduzece Infobip.

6.2.1. Informacije o poduzeéu

Rimac Grupa osnovana je od strane mladog poduzetnika Mate Rimca. Mate Rimac
zapocinje svoju karijeru vec u svojim srednjoSkolskim danima kada iskazivanjem svog talenta
i inovativnosti pocinje osvajati mnogobrojne nagrade. Od novca kojeg je zaradio osvajanjem
nagrada, kupuje rabljeni BTW E30 323i koji ¢e mu postati kamen temeljac poduzec¢a. U
automobil popularno nazvanim Green Monster odluCuje umjesto klasiCnog motora ugraditi
elektricni te s vremenom ovaj automobil postize ogroman tehnicki napredak. U 2009. godini
odluCuje osnovati drustvo Rimac Automobili d.o.o. sa sjediStem u Svetoj Nedelji. U po€etnim
fazama razvoja ovog poduzeca sudjelovala je samo mala skupina struénjaka koja je djelovala
na podrucju elektricne energije, baterija i automobila. Dvije godine nakon osnivanja, u
Frankfurtu je predstavljen prvi elektri¢ni automobil Rimac Grupe pod nazivom Concept One.
Automobil je imao pozitivne povratne informacije od publike u vidu svog aerodinami¢nog i
futuristi¢kog dizajna, a osim samog dizajna, ono $to ga €ini daleko posebnim i inovativnim bila
su Cetiri elektricna motora sa 1288 konjskih snaga. U daljnjem razvoju poduzeca predstavljen
je i Concept S, jo§ naprednija verzija Concept One, jednog od najbrzih automobila u
danasnjem svijetu. U novije vrijeme odnosno 2021. godine predstavljen je novi elektricni

automobil Concept Two koji tek naknadno mijenja ime u Nevera (InSOLVE, 2021).

Grafikon 3. Vlasni¢ka struktura Rimac Grupe u %

Vlasnicka struktura u %

%

= Mate Rimac Porsche = Hyundai m Ostali

(Izvor: izrada autora prema Lider, 2022)
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Slika 2. Rimac Grupa — Nevera (izvor: Rimac Automobili, 2021)

6.2.2. Financijski pokazatelji uspjesnosti

U ovom potpoglavlju analizirat ¢e se financijski pokazatelji uspje$nosti poduzeéa Rimac
Grupe kao Sto su pokazatelji likvidnosti, pokazatelji zaduZenosti, pokazatelji aktivnosti,

pokazatelji ekonomicnosti i pokazatelji profitabilnosti.

POKAZATELI LIKVIDNOSTI 2020. 2021. 2022,

Koeficijent trenutne likvidnosti 0,15 0,24 17,55
Koeficijent ubrzane likvidnosti 0,45 0,48 17,96
Koeficijent tekuce likvidnosti 2,92 1,07 18,70
Koeficijent financijske stabilnosti 0,86 0,99 0,60

Tablica 6. Pokazatelji likvidnosti Rimac Grupe

Kako je vec¢ prethodno navedeno, likvidnost predstavlja sposobnost poduzeca podmirenju

kratkoroénih obveza.

Koeficijent trenutne likvidnosti pokazuje dakle postotak kratkoro€nih obveza koje je poduzece
u mogucnosti podmiriti novcem koji posjeduje na datum sastavljanja bilance. Tablica 6
prikazuje da za razliku od 2020. i 2021., 2022. kod ovog koeficijenta ima visoku vrijednost Sto

predstavlja izrazito dobru situaciju za poduzece.
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Koeficijent ubrzane likvidnosti bolje predstavlja likvidnost poduzeéa jer u izraCunu sudjeluju i
kratkoro€na potrazivanja. Kriterij je da vrijednost bude 1 ili ve¢a od 1. U 2020. i 2021. godini

(tablica 6) ima samo 50% Zeljene vrijednosti.

Koeficijent tekuce likvidnosti je najbitniji pokazatelj koji podrazumijeva svu kratkotrajnu imovinu
koju dijeli s ukupnim kratkoro¢nim obvezama. Vazan kriterij ovog koeficijenta je da bude veci
od 2 a iz tablice 6 moze se zakljuciti kako za razliku od 2021. kada taj koeficijent ima manju
vrijednost, u 2022. dolazi do povecanja na 18,7 $to znadi da je u situaciji da podmiruje svoje

kratkoro¢ne obveze.

Koeficijent financijske stabilnosti za razliku od ostalih koeficijenata prikazuje financijsko stanje
dugotrajne imovine koje se financira iz dugoroc¢nih izvora. Kako je ve¢ prethodno navedeno
bilo bi poZeljno da vrijednost ne prelazi 1. Pokazatelji (tablica 6) za 2020. i 2022. su manji od
1, a za 2021. jednaka 1.

POKAZATELJI ZADUZENOSTI 2020. 2021. 2022,

Koeficijent zaduZenosti 0,34 0,18 0,02
Koeficijent vlastitog financiranja 0,66 0,82 0,98
Koeficijent financiranja 0,52 0,21 0,02
Faktor zaduZenosti 25,40 0,83 1,11
Stupanj pokrica | 0,97 0,99 1,66
Stupanj pokrica 1,16 1,01 1,66

Tablica 7. Pokazatelji zaduzenosti Rimac Grupe

U pokazateljima zaduzZenosti prikazuju se koeficijent zaduzZenosti, koeficijent vlastitog
financiranja, koeficijent financiranja, faktor zaduzenosti, stupanj pokri¢a | i stupanj pokrica Il.
Pokazatelji zaduzenosti izraCunavaju se na temelju podataka iz racuna dobiti i gubitka i bilance

te nam predstavljaju koliko se poduzece financira iz vlastitih, a koliko iz tudih izvora.

Vrijednost koeficijenta zaduzZenosti kroz sve tri promatrane godine (tablica 7) manja je od
gornje granice od 0,50. NajveCu zadovoljavajucu vrijednost dakle ima 2022. godina od samo

2% zaduZenosti odnosno 2% financiranja iz tudih izvora.

Koeficijent vlastitog financiranja kako i samo ime kaze pokazuje koliko se imovine se financira
iz vlastitih izvora i prema podacima (tablica 7) mozZe se zakljuciti kako poduzec¢e Rimac Grupa

koristi veliki postotak vlastitog financiranja koji se kroz promatrani period povecavao.

Koeficijent financiranja je omjer ukupnih obveza i kapitala i s obzirom da sve tri godine (tablica

7) imaju vrijednost manju od 1, znaci da Rimac Grupa nema zaduzenja u odnosu na kapital.
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Faktor zaduzenosti u 2020. godini (tablica 7) prikazuje visoku vrijednost odnosno velik broj
godina koje su potrebne da se podmire sve obveze gdje prevladava niska dobit u odnosu nha
vrijednost zaduzenja. Ovo se pretezito dogadalo jer su se poduzec¢a u razvoju poput Rimac
Grupe zaduzivala radi financiranja razvojnih projekata. S druge strane dvije godine nakon
(tablica 7) faktor zaduzenosti zna¢ajno opada i vrijednost mu je manja od zahtijevanog kriterija

od 5 godina.

Stupanj pokric¢a | i Il prikazuju financiranje dugotrajne imovine iz dugotrajnih izvora. Vrijednost
stupnja pokri¢a Il i | trebala bi biti ve¢a od 1 i vidljivo je (tablica 7) da su sve tri vrijednosti veée
od 1, ali stupanj pokri¢a | u 2020. i 2021. godini je priblizno 1. Ukoliko je dakle u stupnju pokri¢a

Il vrijednost vec¢a od 1, taj ostatak vrijednosti financira kratkotrajnu imovinu.

POKAZATELJI AKTIVNOSTI 2020. 2021. 2022.

Koeficijent obrtaja ukupne imovine 0,17 0,46 0,01
Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine 0,17 2,75 0,02
Koeficijent obrtaja kratkoroénih potraZivanja 1,60 11,99 0,63
Koeficijent obrtaja potraZivanja od kupaca 1,81 13,88 2,29

Tablica 8. Pokazatelji aktivnosti Rimac Grupe

U pokazateljima aktivnosti prikazuju se koeficijent obrtaja ukupne imovine, koeficijent obrtaja
kratkotrajne imovine, koeficijent obrtaja kratkoroCnih potrazivanja i koeficijent obrtaja

potrazivanja od kupaca.

Koeficijent obrtaja ukupne imovine pokazuje koliko puta se imovina pretvara u prihode u
razdoblju od jedne godine. |z pokazatelja aktivnosti (tablica 8) zakljuCuje se da se u
promatranom periodu na 1 kunu ukupne imovine ostvario puno manji iznos od 1 kune, a najveci
je bio u 2021. godini.

Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine prikaz je koliko puta se kratkotrajna imovina obrne u

prihode. Veci povrat prihoda ostvaren je samo u 2021. godini (tablica 8).

Koeficijent obrtaja kratkoro¢nih potrazivanja i dani naplate potraZivanja od kupaca znaci koliko
¢e poduzeCe naplatiti svoja potrazivanja unutar jedne godine. Kao i kod svih ostalih
koeficijenata (tablica 8) 2021. godina imala je najvecu vrijednost naplate potrazivanja od 11,99

puta i 13,88 puta te se iducu godinu te vrijednosti drasti¢no smanjuju.
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POKAZATELI EKONOMICNOSTI 2020. 2021. 2022,

Ekonomicnost ukupnog poslovanja 0,81 2,05 0,82
Ekonomi&nost poslovnih aktivnosti 0,81 2,08 0,65
Ekonomiénost prodaje 1,20 0,76 0,01
Ekonomiénost financiranja 1,07 0,76 3,81

Tablica 9. Pokazatelji ekonomicnosti Rimac Grupe

Pokazatelji ekonomicnosti su ekonomic¢nost ukupnog poslovanja, ekonomi¢nost poslovnih

aktivnosti, ekonomi¢nost prodaje i ekonomic¢nost financiranja.

Ekonomignost ukupnog poslovanja prikazuje koliki je omjer ukupnih prihoda i ukupnih rashoda.
Vrijednosti ekonomi¢nosti ukupnog poslovanja trebale bi biti ve¢e od 1, a iz tablice 9 moze se
zaklju€iti kako poduzece posluje s dobiti samo u 2021. godini, dok u 2020. i 2022. godine
posluje s gubitkom.

Ekonomicnost poslovnih aktivnosti sluzi kao pokazatelj omjera ostvarenih poslovnih prihoda i
poslovnih rashoda, te kao i kod prethodnog pokazatelja, ekonomi¢nost poslovnih aktivnosti
pozitivha je samo 2021. godine dok se u 2022. ponovo smanjuje, odnosno poduzece posluje
s gubitkom.

Ekonomignost prodaje nam govori koliko prihoda ostvari poduzece po jedinici rashoda. U
tablici (tablica 9) vidljivo je da je 2020. ima najvecu vrijednost, odnosno poduzeée je na jedinici
rashoda ostvarilo 1,20 kn, a najmanju vrijednost ima u 2022. od sam 0,01 kn kada cjelokupno

poduzece posluje s gubitkom.

Ekonomicnost financiranja pokazuje koliko financijskih prihoda poduzece ostvaruje po jedinici
financijskih rashoda. 2021. godina jedina ima vrijednost manju od 1 $to znaci da je poduzece
generiralo viSe financijskih rashoda nego prihoda. Ove situacije dogadaju se poduzecima koja
ulazu u poslovanje i imovinu. S druge strane najvecu vrijednost od sve tri promatrane ima

2022. godina gdje je poduzece generiralo vise financijskih prihoda nego financijskih rashoda.

POKAZATELNI PROFITABILNOSTI 2020. 2021. 2022,

Bruto marzau % 5,58%| 44,78%| -267,98%
Meto maria u % 5,10%| 44,78%| -267,98%
Bruto rentabilnost imovine u % 0,97%| 2047% -2,03%
Neto rentabilnost imovine u % 0,89%| 20,47% -2,03%
Rentabilnost vlastitog kapitala % 0,12%| 24,19% -2,03%

Tablica 10. Pokazatelji profitabilnosti Rimac Grupe
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Pokazatelji profitabilnosti su bruto marza, neto marza, bruto rentabilnost imovine, neto
rentabilnost imovine i rentabilnost vlastitog kapitala. Svi pokazatelji raunaju se na osnovu

podataka iz racuna dobiti i gubitka i bilance.

Bruto marza u postocima i neto marza u postocima u godinama promatranim prije 2020. imala
je negativan predznak jer poduzece nije ostvarivalo dobit. U 2020. godini ovakav trend
poslovanja se popravljao do 2021. (tablica 10), dok 2022. godine poduzece ima pad vrijednosti

do &ak 267,98% kada ponovno dozivljava gubitak cjelokupnog poslovanja.

Bruto rentabilnost imovine u postocima i neto rentabilnost u postocima nam pokazuju koliki
povrat ima poduzece od jedinice ukupne imovine i raCuna se pomocu bruto dobiti i neto dobiti
(ili gubitka). Kao i kod prethodnog pokazatelja, za razliku od 2020. i 2021., 2022. godina na
100 kuna imovine ima gubitak od 2,03 kn. 2021. godina na 100 kuna imovine ostvaruje 20,47

kuna dobiti $to znaci da je najprofitabilnija od sve tri promatrane (tablica 10).

Iz tablice 10 moZe se zakljuCiti kako povrat na vlastiti kapital u 2022. ima negativan predznak
odnosno na 100 kuna vlastitog kapitala poduzeée ostvaruje gubitak od 2,03 kn. S druge strane
2021 godina na pokazuje da povrat na vlastiti kapital iznosi 24,19 kuna na 100 kuna vlastitog
kapitala.

6.3. Usporedba poduzeéa Infobip i Rimac Grupa

Infobip je poduzecée u Cijem su razvoju sudjelovali investitori poput BlackRock, Ares
Management i One Equity Partners koji su kroz dvije faze inestiranja skupili €ak 800 milijuna
ameri¢kih dolara (Crunchbase, 2023). Ono je registrirano kao drustvo s ograni¢enom
odgovornoS¢u za djelatnost Obrada podataka, usluge posluzitelja i djelatnosti povezane s
njima. Temeljni kapital Infobip-a 100% je financiram stranim kapitalom, a iznos temeljnog
kapitala povecao se u prethodnom razdoblju. U 2022. godini Infobip d.o.0. ostvario je ukupni
godisnji prihod od 88.435.177,52 € Sto predstavlja relativhu promjenu od prethodnog razdoblja
kada poduzece ostvaruje prihod od 60.566.619,95 €. Infobip je u posljednje dvije godine
poslovao sa dobiti i ostvario rezultat nakon oporezivanja u iznosu od 1.459.733,76 €. Poduzece

je u 2022. godini povecavalo zaposljavanje i imalo 1.080 zaposlenika (Poslovna.hr, 2023).

S druge strane, Rimac Grupa ima puno viSe investitora od Infobip-a. Investitore Rimac Grupe
Cine SoftBank Vision Fund, Goldman Sachs, Porsche, Investindustrial Holdings, Porsche
Ventures, Hyundai Motor Company, Kia Motors, Camel Group itd. Svi investitori kroz 9 faza
investiranja ulozili su zajedno 875,9 milijuna ameri¢kih dolara u Rimac Grupu (Crunchbase,

2023). Kao i Infobip, Rimac Grupa registrirana je kao drustvo s ograni¢enom odgovornoséu za
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Djelatnosti holding-drustava. Temeljni kapital Rimac Grupe financiran je stranim kapital 76%
te se u prethodnom razdoblju povecao kao i Infobip. GodiSnji prihod 2022. godine Rimac Grupe
iznosio je 12.519.345,94 € Sto predstavlja relativnu promjenu u odnosu na 2021. godini kada
je godisnji prihod iznosio 33.928.113,74 €. Poduzece Rimac Grupa je u posljednjoj godini
poslovalo s gubitkom i ostvarilo je neto rezultat od -17.998.980,29 €. Ovakva situacija u 2022.

smanijila je broj zaposlenih, a broj zaposlenih tada je iznosio 86 (Poslovna.hr, 2023).

Iz svih navedenih podataka vidljivo je kako poduzece Infobip posluje bolje nego Rimac Grupa

ostvarujuci vecu dobit od Rimac Grupe.

6.3.1.Potencijali i prilike

Ova dva hrvatska jednoroga jos$ uvijek imaju puno potencijala i prostora da se Sire i razvijaju.

S obzirom da oba poduzeéa tehnoloski napreduju, njihov potencijal uvida se u cijelom svijetu.
TehnoloSko poduzece kao $to je Infobip ima potencijal da mijenja nacin na koji druga poduzeca
diliem svijeta komuniciraju, a samim time ojaava ekonomsku sliku Hrvatske. S obzirom na
ulaganje u Infobip, stvara se jedan od rijetkih poslodavaca u Hrvatskoj koji moze konkurirati
drugim globalnim tehnoloSkim divovima. Trenutno glavni cilj Infobipa jest Sirenje na trZiste
SAD-a (Lider, 2020). Takoder osim S8irenja na ameriCko trziSte, Infobip se okrece i
supsaharskoj Africi koje im stvara prilike u brzorastu¢im gospodarstvima. U Infobipu tvrde kako
je velika koncentracija konkurencije na zapadu te se zbog toga odlu€uju na Sirenje u Africi
(Poslovni dnevnik, 2023).

Rimac Grupa na osnovu svoji konstantnih investiranja nastoji ,svjez“ kapital iskoristiti za rast
poduzeca, povecanje proizvodnog kapaciteta i zaposliti puno viSe radnika. Nastoje otvoriti
nove urede na viSe europskih lokacija te svoju proizvodnju Siriti na Kampusu (Index.hr, 2022).
Rimac Kampus bit ¢e ujedno i sjediSte poduzeca Bugatti Rimac koja upravlja proizvodnjom
Bugatti Automobiles i Rimac Automobili, ali i hiperautomobila Nevera koji se trenutno smatra

najsnaznijim serijskim automobilom na svijetu (Dnevnik.hr, 2022).
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7. Zaklju€ak

Jednorog poduzeca igraju veliku ulogu u cjelokupnom globalnom gospodarstvu generirajuci
inovacije i mijenjajuéi tradicionalne industrije te sluze za rjeSavanje trenutnih svjetskih
problema u svim industrijskim sektorima, a osim toga pruzaju i velik broj radnih mjesta koji
povecavaju BDP stanovnistva. Ovakva poduzec¢a prikupljaju kapital od mnogobrojnih
investitora koji vide veliki potencijal u njihovom razvijanju i napredovanju u buducénosti.
Takoder, jako je vazno njihovo analiziranje kako bi se pruZila vrijedna lekcija buduéim
investitorima i poduzetnicima koji se usuduju na taj korak. Republika Hrvatska je takoder
pronasla svoje mjesto na listi najuspjesnijih jednoroga sa svojim poduzec¢ima Infobip i Rimac
Grupa koji su tokom nekoliko godina svog poslovanja ostvarile visemilijunsku trziSnu
vrijednost. Oba poduzec¢a postavila su inspirativan primjer uspjeSnih poduzeca koja su
ostvarila svoju prepoznatljivost, iako dolaze iz male europske drzave od samo 4 milijuna
stanovnika. Kroz analiziranje financijskih izvjeStaja u vidu pokazatelja uspjeSnosti, moze se
zakljuditi kako je poduzece Infobip od 2020. do 2022. godine poslovalo uspjedno sa neto dobiti
kroz sve tri godine. S druge strane, poduze¢e Rimac Automobili za razliku od 2020. i 2021.
godine kada posluje sa dobiti, 2022. godina pokazala se neuspjeSnom i umjesto neto dobiti
ostvarila je gubitak. lako takva, oba poduzeca i dalje primaju velike investicije koje im pomazu
u globalnom S§irenju i stavljanju poduzec¢a na zavidnu svjetsku razinu. Investitori prepoznaju
napredak ovih poduzeca koja su odavno stekla svoj poslovni integritet. Osim toga, napredak
se vidi i kod ostalih hrvatskih poduzeca koja su takoder na dobrom putu da postanu jednorozi
i zabiljeze svoje mjesto na svjetskoj listi. Pracenje razvoja jednoroga, podrSka inovativnim
poduzecéima i digitalizacija u poslovanju bit ¢e u buduc¢nosti od presudne vaznosti za stvaranje

prosperitetnih gospodarstava diljem svijeta.
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