FINANSIJSKI PLAN – 4 i 5 DEO

	IZVORI FINANSIRANJA
	 
	 

	
	
	

	 Vrsta ulaganja 
	 Iznos u EUR 
	 Izvor finansiranja 

	 Objekat 
	1,000,000.00    
	 sopstvena sredstva 

	 Tehnološka oprema 
	1,000,000.00    
	 kredit 

	 Tehnološka oprema 
	24,404.42    
	 kredit 

	 Elektro oprema 
	50,000.00    
	 sopstvena sredstva 

	 Transportna sredstva 
	30,000.00    
	 sopstvena sredstva 

	 Trajna obrtna sredstva 
	651,594.11    
	 sopstvena sredstva 

	 Ukupno sopstvena sredstva 
	1,731,594.11    
	62.83%

	 Ukupno kredit 
	1,024,404.42    
	37.17%

	 Ukupna ulaganja 
	2,755,998.54    
	100.00%


	BILANS USPEHA
	2006.
	2007.
	2008.
	2009. u EUR

	 Ukupan prihod 
	3,280,000.00    
	3,690,000.00    
	4,100,000.00    
	4,100,000.00    

	 Prihod od prodaje proizvoda 
	3,280,000.00    
	3,690,000.00    
	4,100,000.00    
	4,100,000.00    

	 UKUPNI RASHODI 
	2,986,620.44    
	3,264,114.61    
	3,515,508.78    
	3,482,175.44    

	 Troškovi sirovina 
	1,860,000.00    
	2,092,500.00    
	2,325,000.00    
	2,325,000.00    

	 Troškovi ambalaže 
	105,600.00    
	118,800.00    
	132,000.00    
	132,000.00    

	 Zavisni troškovi nabavke 
	244,300.00    
	275,250.00    
	305,100.00    
	305,100.00    

	 Troškovi plata 
	243,600.00    
	243,600.00    
	243,600.00    
	243,600.00    

	 Amortizacija 
	132,940.44    
	132,940.44    
	132,940.44    
	132,940.44    

	 Troškovi energenata 
	56,000.00    
	61,500.00    
	67,000.00    
	67,000.00    

	 Investiciono održavanje 
	16,400.00    
	16,400.00    
	16,400.00    
	16,400.00    

	 Troškovi osiguranja 
	10,360.00    
	10,360.00    
	10,360.00    
	10,360.00    

	 Troškovi marketinga 
	120,000.00    
	120,000.00    
	120,000.00    
	120,000.00    

	 Troškovi platnog prometa 
	29,420.00    
	33,097.50    
	36,775.00    
	36,775.00    

	 Troškovi poreza  
	8,000.00    
	8,000.00    
	8,000.00    
	8,000.00    

	 Ostali troškovi 
	60,000.00    
	60,000.00    
	60,000.00    
	60,000.00    

	 Kamata  
	100,000.00    
	91,666.67    
	58,333.33    
	25,000.00    

	 BRUTO DOBITAK = UP - UR
	293,379.56    
	425,885.39    
	584,491.22    
	617,824.56    

	 Porez na dobitak 10%      BD * 10/100   
	29,337.96    
	42,588.54    
	58,449.12    
	61,782.46    

	 NETO DOBITAK = BD - porez
	264,041.60    
	383,296.85    
	526,042.10    
	556,042.10    

	 KUMULATIVNI NETO DOBITAK 
	264,041.60    
	647,338.45    
	1,173,380.56    
	1,729,422.66    

	2010.
	2011.
	2012.
	2013.
	2014.
	2015.

	4,100,000.00    
	4,100,000.00    
	4,100,000.00    
	4,100,000.00    
	4,100,000.00    
	4,100,000.00    

	4,100,000.00    
	4,100,000.00    
	4,100,000.00    
	4,100,000.00    
	4,100,000.00    
	4,100,000.00    

	3,457,175.44    
	3,457,175.44    
	3,457,175.44    
	3,457,175.44    
	3,457,175.44    
	3,457,175.44    

	2,325,000.00    
	2,325,000.00    
	2,325,000.00    
	2,325,000.00    
	2,325,000.00    
	2,325,000.00    

	132,000.00    
	132,000.00    
	132,000.00    
	132,000.00    
	132,000.00    
	132,000.00    

	305,100.00    
	305,100.00    
	305,100.00    
	305,100.00    
	305,100.00    
	305,100.00    

	243,600.00    
	243,600.00    
	243,600.00    
	243,600.00    
	243,600.00    
	243,600.00    

	132,940.44    
	132,940.44    
	132,940.44    
	132,940.44    
	132,940.44    
	132,940.44    

	67,000.00    
	67,000.00    
	67,000.00    
	67,000.00    
	67,000.00    
	67,000.00    

	16,400.00    
	16,400.00    
	16,400.00    
	16,400.00    
	16,400.00    
	16,400.00    

	10,360.00    
	10,360.00    
	10,360.00    
	10,360.00    
	10,360.00    
	10,360.00    

	120,000.00    
	120,000.00    
	120,000.00    
	120,000.00    
	120,000.00    
	120,000.00    

	36,775.00    
	36,775.00    
	36,775.00    
	36,775.00    
	36,775.00    
	36,775.00    

	8,000.00    
	8,000.00    
	8,000.00    
	8,000.00    
	8,000.00    
	8,000.00    

	60,000.00    
	60,000.00    
	60,000.00    
	60,000.00    
	60,000.00    
	60,000.00    

	0.00    
	0.00    
	0.00    
	0.00    
	0.00    
	0.00    

	642,824.56    
	642,824.56    
	642,824.56    
	642,824.56    
	642,824.56    
	642,824.56    

	64,282.46    
	64,282.46    
	64,282.46    
	64,282.46    
	64,282.46    
	64,282.46    

	578,542.10    
	578,542.10    
	578,542.10    
	578,542.10    
	578,542.10    
	578,542.10    

	2,307,964.76    
	2,886,506.86    
	3,465,048.96    
	4,043,591.06    
	4,622,133.17    
	5,200,675.27    

	
	
	
	
	

	IZVEŠTAJ O NOVAČNOM TOKU
IZVEŠTAJ O NOVČANOM TOKU
	2006.
	2007.
	2008.
	2009. u EUR

	 UKUPNI PRILIVI 
	3,280,000.00    
	3,690,000.00    
	4,100,000.00    
	4,100,000.00    

	 Prihod od prodaje proizvoda 
	3,280,000.00    
	3,690,000.00    
	4,100,000.00    
	4,100,000.00    

	 Neto rezidualna vrednost projekta 
	 
	 
	 
	 

	 UKUPNI ODLIVI 
	2,883,017.96    
	3,515,230.85    
	3,782,485.60    
	3,752,485.60    

	 Troškovi sirovina 
	1,860,000.00    
	2,092,500.00    
	2,325,000.00    
	2,325,000.00    

	 Troškovi ambalaže 
	105,600.00    
	118,800.00    
	132,000.00    
	132,000.00    

	 Zavisni troškovi nabavke 
	244,300.00    
	275,250.00    
	305,100.00    
	305,100.00    

	 Troškovi plata 
	243,600.00    
	243,600.00    
	243,600.00    
	243,600.00    

	 Troškovi energenata 
	56,000.00    
	61,500.00    
	67,000.00    
	67,000.00    

	 Investiciono održavanje 
	16,400.00    
	16,400.00    
	16,400.00    
	16,400.00    

	 Troškovi osiguranja 
	10,360.00    
	10,360.00    
	10,360.00    
	10,360.00    

	 Troškovi marketinga 
	120,000.00    
	120,000.00    
	120,000.00    
	120,000.00    

	 Troškovi platnog prometa 
	29,420.00    
	33,097.50    
	36,775.00    
	36,775.00    

	 Troškovi poreza  
	8,000.00    
	8,000.00    
	8,000.00    
	8,000.00    

	 Ostali troškovi 
	60,000.00    
	60,000.00    
	60,000.00    
	60,000.00    

	 Kamata  
	100,000.00    
	91,666.67    
	58,333.33    
	25,000.00    

	 Otplata kredita 
	0.00    
	341,468.14    
	341,468.14    
	341,468.14    

	 Porez na dobitak  
	29,337.96    
	42,588.54    
	58,449.12    
	61,782.46    

	 NETO PRILIV = UP-UO
	396,982.04    
	174,769.15    
	317,514.40    
	347,514.40    

	 KUMULATIVNI NETO PRILIV 
	396,982.04    
	571,751.20    
	889,265.60    
	1,236,780.00    

	2010.
	2011.
	2012.
	2013.
	2014.
	2015.

	4,100,000.00    
	4,100,000.00    
	4,100,000.00    
	4,100,000.00    
	4,100,000.00    
	5,526,594.11    

	4,100,000.00    
	4,100,000.00    
	4,100,000.00    
	4,100,000.00    
	4,100,000.00    
	4,100,000.00    

	 
	 
	 
	 
	 
	1,426,594.11    

	3,388,517.46    
	3,388,517.46    
	3,388,517.46    
	3,388,517.46    
	3,388,517.46    
	3,388,517.46    

	2,325,000.00    
	2,325,000.00    
	2,325,000.00    
	2,325,000.00    
	2,325,000.00    
	2,325,000.00    

	132,000.00    
	132,000.00    
	132,000.00    
	132,000.00    
	132,000.00    
	132,000.00    

	305,100.00    
	305,100.00    
	305,100.00    
	305,100.00    
	305,100.00    
	305,100.00    

	243,600.00    
	243,600.00    
	243,600.00    
	243,600.00    
	243,600.00    
	243,600.00    

	67,000.00    
	67,000.00    
	67,000.00    
	67,000.00    
	67,000.00    
	67,000.00    

	16,400.00    
	16,400.00    
	16,400.00    
	16,400.00    
	16,400.00    
	16,400.00    

	10,360.00    
	10,360.00    
	10,360.00    
	10,360.00    
	10,360.00    
	10,360.00    

	120,000.00    
	120,000.00    
	120,000.00    
	120,000.00    
	120,000.00    
	120,000.00    

	36,775.00    
	36,775.00    
	36,775.00    
	36,775.00    
	36,775.00    
	36,775.00    

	8,000.00    
	8,000.00    
	8,000.00    
	8,000.00    
	8,000.00    
	8,000.00    

	60,000.00    
	60,000.00    
	60,000.00    
	60,000.00    
	60,000.00    
	60,000.00    

	0.00    
	0.00    
	0.00    
	0.00    
	0.00    
	0.00    

	0.00    
	0.00    
	0.00    
	0.00    
	0.00    
	0.00    

	64,282.46    
	64,282.46    
	64,282.46    
	64,282.46    
	64,282.46    
	64,282.46    

	711,482.54    
	711,482.54    
	711,482.54    
	711,482.54    
	711,482.54    
	2,138,076.66    

	1,948,262.55    
	2,659,745.09    
	3,371,227.64    
	4,082,710.18    
	4,794,192.72    
	6,932,269.38    

	
	
	
	
	

	BILANS STANJA

BILANS STANJA
	31- 12- 2006
	31- 12- 2007
	31- 12- 2008
	31- 12- 2009

	AKTIVA (A+B)
	2,920,266.49
	3,028,589.94
	3,279,576.14
	3,494,150.10

	A Stalna imovina
	1,971,463.98
	1,838,523.54
	1,705,583.10
	1,572,642.65

	Objekat
	975,000.00
	950,000.00
	925,000.00
	900,000.00

	Tehnološka oprema
	921,963.98
	819,523.54
	717,083.10
	614,642.65

	Elektro oprema
	47,500.00
	45,000.00
	42,500.00
	40,000.00

	Transportna sredstva
	27,000.00
	24,000.00
	21,000.00
	18,000.00

	B Obrtna imovina
	948,802.50
	1,190,066.40
	1,573,993.05
	1,921,507.45

	Zalihe
	187,376.01
	208,315.20
	229,171.89
	229,171.89

	Potraživanja
	273,333.33
	307,500.00
	341,666.67
	341,666.67

	Gotovina u trajnim obrtnih sredstvima
	91,111.11
	102,500.00
	113,888.89
	113,888.89

	Gotovina iz neto priliva (kum.NP)
	396,982.04
	571,751.20
	889,265.60
	1,236,780.00

	PASIVA (C + D + E)
	2,920,266.49
	3,028,589.94
	3,279,576.14
	3,494,150.10

	C Kapital
	1,865,295.39
	2,313,803.66
	2,904,974.67
	3,461,016.77

	D Kratkoročne obaveze
	372,034.81
	373,318.14
	374,601.47
	33,133.33

	Dobavljači
	10,266.67
	11,550.00
	12,833.33
	12,833.33

	Obaveze po osnovu plate
	20,300.00
	20,300.00
	20,300.00
	20,300.00

	Deo kredita koji dospeva naredne godine
	341,468.14
	341,468.14
	341,468.14
	-

	E Deo kredita koji dospeva za više od godinu dana (dug.obav.)
	682,936.28
	341,468.14
	-
	-

	31- 12- 2010
	31- 12- 2011
	31- 12- 2012
	31- 12- 2013
	31- 12- 2014
	31- 12- 2015

	4,072,692.20
	4,651,234.31
	5,229,776.41
	5,808,318.51
	6,386,860.61
	6,932,269.38

	1,439,702.21
	1,306,761.77
	1,173,821.33
	1,040,880.88
	907,940.44
	-

	875,000.00
	850,000.00
	825,000.00
	800,000.00
	775,000.00
	

	512,202.21
	409,761.77
	307,321.33
	204,880.88
	102,440.44
	

	37,500.00
	35,000.00
	32,500.00
	30,000.00
	27,500.00
	

	15,000.00
	12,000.00
	9,000.00
	6,000.00
	3,000.00
	

	2,632,989.99
	3,344,472.54
	4,055,955.08
	4,767,437.63
	5,478,920.17
	6,932,269.38

	229,171.89
	229,171.89
	229,171.89
	229,171.89
	229,171.89
	

	341,666.67
	341,666.67
	341,666.67
	341,666.67
	341,666.67
	

	113,888.89
	113,888.89
	113,888.89
	113,888.89
	113,888.89
	

	1,948,262.55
	2,659,745.09
	3,371,227.64
	4,082,710.18
	4,794,192.72
	6,932,269.38

	4,072,692.20
	4,651,234.31
	5,229,776.41
	5,808,318.51
	6,386,860.61
	6,932,269.38

	4,039,558.87
	4,618,100.97
	5,196,643.07
	5,775,185.18
	6,353,727.28
	6,932,269.38

	33,133.33
	33,133.33
	33,133.33
	33,133.33
	33,133.33
	-

	12,833.33
	12,833.33
	12,833.33
	12,833.33
	12,833.33
	

	20,300.00
	20,300.00
	20,300.00
	20,300.00
	20,300.00
	


RACIO ANALIZA
FINANSIJSKA ANALIZA predstavlja kvantifikovanje i ocenjivanje funkcionalnih odnosa koji postoje između različitih bilansnih pozicija.
RACIO ANALIZA - Racio brojevi predstavljaju odnos između dve funkcionalno povezane bilansne pozicije. Svrha im je da omoguće ocenu finansijskog stanja preduzeća i tendencija u promeni finansijskog stanja preduzeća. Za različitu analitičku interpretaciju racio analize mogu se koristiti neki od sledećih standarda: Racio brojevi iz prethodnih godina, Racio brojevi iz planskih veličina, Poželjni racio brojevi, Racio brojevi drugih preduzeća iz grane, Prosečni racio brojevi privredne grane i dr.
Racio brojeve možemo svrstati u sledeće grupe:

· Pokazatelji likvidnosti,

· Aktivnosti,

· Finansijske strukture,

· Rentabilnosti,

· Tržišne vrednosti.

1. POKAZATELJI LIKVIDNOSTI
OPŠTI RACIO LIKVIDNOSTI = OBRTNA SREDSTVA / KRATKOROČNE OBAVEZE

(minimum 1, poželjno da je veći od 2)

RIGOROZNI RACIO LIKVIDNOSTI = LIKVIDNA SREDSTVA (ob.sred.-zalihe)/ KRATKOROČNE OBAVEZE       (1 zadovoljavajući)

NETO OBRTNA SREDSTVA = OBRTNA SREDSTVA – KRATKOROČNE OBAVEZE

ili   NOS = DUGOROČNI IZVORI FINANSIRANJA – STALNA IMOVINA

2. POKAZATELJI AKTIVNOSTI

KOEFICIJENT OBRTA KUPACA = UKUPAN PRIHOD / POTRAŽIVANJA OD KUPACA NA KRAJU GODINE

PROSEČNO VREME NAPLATE = 360 DANA / KOEFICIJENT OBRTA KUPACA

KOEFICIJENT OBRTA DOBAVLJAČA = VREDNOST NABAVKE NA ODLOŽENO PLAĆANJE / DOBAVLJAČI NA KRAJU GODINE 

**U primeru se sirovine plaćaju promptno, a ambalaža se plaća na odloženo: kesice sa rokom 30 dana, a kutije za kafu sa rokom 60 dana odloženog plaćanja, pa se za izračunavanje uzimaju troškovi ambalaže iz bilansa uspeha i dobavljači iz bilansa stanja.

PROSEČNO VREME PLAĆANJA = 360 DANA / KOEFICIJENT OBRTA DOBAVLJAČA

3. POKAZATELJI FINANSIJSKE STRUKTURE
ODNOS POZAJMLJENIH I UKUPNIH IZVORA SREDSTAVA = UKUPNE OBAVEZE (KRAT. + DUG. OBAV.) /UKUPNI IZVORI SREDSTAVA (PASIVA) x100

ODNOS DUGOROČNIH I UKUPNIH IZVORA SREDSTAVA = (SOPSTVENI KAPITAL + DUGOROČNI KREDIT) / UKUPNI IZVORI SREDSTAVA (PASIVA) x100

KOEFICIJENT POKRIĆA RASHODA NA IME KAMATE = (BRUTO DOBITAK + RASHODI KAMATE) / RASHODI KAMATE 
4. POKAZATELJI RENTABILNOSTI

Prvu grupu čine pokazatelji koji izražavaju parcijalnu rentabilnost:

STOPA POSLOVNOG DOBITKA =POSL.DOBITAK(BRUTO DOBITAK + RASHODI KAMATE) / UKUPAN PRIHOD x100

STOPA NETO DOBITKA = NETO DOBITAK / UKUPAN PRIHOD x100

KOEFICIJENT EFIKASNOSTI = UKUPAN PRIHOD / UKUPAN RASHOD x100 (veći od 100)

Drugu grupu pokazatelja čine indikatori globalne rentabilnosti:

STOPA PRINOSA NA UKUPNA SREDSTVA = NETO DOBITAK / PROSEČNA UKUPNA SREDSTVA x 100

· PROSEČNA SREDSTVA za prvu god.projekta= (Ukupna ulaganja iz Izvora finansiranja + Pasiva iz bilansa stanja za tekuću godinu) / 2

· PROSEČNA SREDSTVA za sve sl.god.projekta = (Pasiva preth.god. + Pasiva tek.god.) / 2

STOPA PRINOSA NA SOPSTVENA SREDSTVA = NETO DOBITAK / PROSEČNA SOPSTVENA SREDSTVA x100

· PROSEČNA SOPSTVENA SREDSTVA za prvu god.projekta = (Ukupna sopstvena sredstva iz Izvora finansiranja + Kapital iz bilansa stanja za tekuću godinu) / 2

· PROSEČNA SOPSTVENA SREDSTVA za sve sl.god.projekta = (Kapital preth.godine + Kapital tekuće godine iz bilansa stanja) / 2
5. POKAZATELJI TRŽIŠNE VREDNOSTI
NETO DOBITAK PO AKCIJI = NETO DOBITAK / BROJ AKCIJA

KNJIGOVODSTVENA VREDNOST PO AKCIJI = SOPSTVENI KAPITAL / BROJ AKCIJA
	RACIO ANALIZA
	2006.
	2007.
	2008.
	2009.

	 1) Pokazatelji likvidnosti 
	 
	 
	 
	 

	 Opšti racio likvidnosti 
	2.55    
	3.19    
	4.20    
	57.99    

	 Rigorozni racio likvidnosti 
	2.05    
	2.63    
	3.59    
	51.08    

	 Neto obrtna sredstva (u EUR) 
	576,767.70    
	816,748.26    
	1,199,391.57    
	1,888,374.11    

	2) Pokazatelji aktivnosti
	 
	 
	 
	 

	 Koeficijent obrta kupaca 
	12.00    
	12.00    
	12.00    
	12.00    

	 Prosečna odložena naplata u danima 
	30.00    
	30.00    
	30.00    
	30.00    

	 Koeficijent obrta dobavljača 
	10.29    
	10.29    
	10.29    
	10.29    

	 Prosečno odloženo plaćanje u danima 
	35.00    
	35.00    
	35.00    
	35.00    

	 3) Pokazatelji finansijske strukture 
	 
	 
	 
	 

	 Udeo pozajmljenih izvora u ukupnim izvorima 
	36.13%
	23.60%
	11.42%
	0.95%

	 Udeo dugoročnih izvora u ukupnih izvorima 
	87.26%
	87.67%
	88.58%
	99.05%

	 Koeficijent pokrića fiksnih rashoda na ime kamate (u EUR) 
	3.93    
	5.65    
	11.02    
	25.71    

	 4) Pokazatelji rentabilnosti 
	 
	 
	 
	 

	 Stopa poslovnog dobitka 
	11.99%
	14.03%
	15.68%
	15.68%

	 Stopa neto dobitka 
	8.05%
	10.39%
	12.83%
	13.56%

	 Koeficijent efikasnosti 
	109.82%
	113.05%
	116.63%
	117.74%

	 Stopa prinosa na ukupna sredstva 
	9.30%
	12.89%
	16.68%
	16.42%

	 Stopa prinosa na sopstvena sredstva 
	14.68%
	18.34%
	20.16%
	17.47%

	2010.
	2011.
	2012.
	2013.
	2014.
	2015.

	 
	 
	 
	 
	 
	 

	79.47    
	100.94    
	122.41    
	143.89    
	165.36    
	 

	72.55    
	94.02    
	115.50    
	136.97    
	158.44    
	 

	2,599,856.66    
	3,311,339.20    
	4,022,821.75    
	4,734,304.29    
	5,445,786.84    
	6,932,269.38    

	 
	 
	 
	 
	 
	 

	12.00    
	12.00    
	12.00    
	12.00    
	12.00    
	 

	30.00    
	30.00    
	30.00    
	30.00    
	30.00    
	 

	10.29    
	10.29    
	10.29    
	10.29    
	10.29    
	 

	35.00    
	35.00    
	35.00    
	35.00    
	35.00    
	 

	 
	 
	 
	 
	 
	 

	0.81%
	0.71%
	0.63%
	0.57%
	0.52%
	0.00%

	99.19%
	99.29%
	99.37%
	99.43%
	99.48%
	100.00%

	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	 
	 
	 
	 
	 

	15.68%
	15.68%
	15.68%
	15.68%
	15.68%
	15.68%

	14.11%
	14.11%
	14.11%
	14.11%
	14.11%
	14.11%

	118.59%
	118.59%
	118.59%
	118.59%
	118.59%
	118.59%

	15.29%
	13.26%
	11.71%
	10.48%
	9.49%
	8.69%

	15.43%
	13.36%
	11.79%
	10.55%
	9.54%
	8.71%


Z TEST

Za ocenu stanja određenog preduzeća često se koristi Z test, koji se još naziva „predskazivač bankrotstva“, jer se ovim testom procenjuje finansijsko stanje preduzeća i verovatnoća likvidacije. Z test analizira sve značajne aspekte finansijske situacije preduzeća: likvidnost, rentabilnost, aktivnost i finansijsku strukturu, tako da omogućava ocenu sadašnjeg i procenu budućeg finansijskog stanja preduzeća. Z test nije najprikladniji za analizu novih preduzeća jer ona obično nemaju neraspoređenu dobit. Ovaj test je najbolje koristiti za brzu ocenu finansijskog stanja preduzeća i ako test ukaže na potencijalne teškoće u poslovanju preduzeća, poželjno je izvršiti detaljniju finansijsku analizu.
Z test se vrši u sledeća 4 koraka:

1) Izračunavanje 5 racio brojeva

2) Množimo racio brojeve sa unapred određenim multiplikatorima

3) Sabiramo multiplikovane racio brojeve

4) Upoređujemo dobijeni zbir multiplikovanih racio brojeva sa unapred određenim standardom.

	Racio brojevi
	Multiplikator za privatna preduzeća
	Multiplikator za javna preduzeća

	NOS/Uk.sred.
	0,71
	1,20

	Nerasp.dob./Uk.sred.
	0,84
	1,40

	Posl.rez./Uk.sred.
	3,10
	3,30

	Trž.vred.kapitala/Uk.obav.
	0,42
	0,60

	Prih.od prod./Uk.sred.
	1,00
	1,00


Dobijeni rezultati se upoređuju sa unapred postavljenim standardom koji ocenjuje stanje preduzeća.

	Rezultat testa
	Ocena

	Z>2,99
	Sigurnost

	1,81<Z<2,99
	Znak opasnosti

	Z<1,81
	Preduzeće sa velikim problemima – moguće bankrotstvo


	 Racio brojevi
	2006
	2007
	2008

	 I = NOS/ UK.SRED * 0,71
	0,14
	0,19
	0,26

	 II = NETO DOBIT/ UK.SRED. * 0,84
	0,08
	0,11
	0,13

	 III = POSL.REZ./ UK.SRED. *3,10
	0,42
	0,53
	0,61

	 IV = KAPITAL/ UK.OBAV. *0,42
	0,74
	1,36
	3,26

	 V = UK.PRIH./ UK.SRED. *1,00
	1,12
	1,22
	1,25

	 Z TEST = I+II+III+IV+V
	2,50
	3,41
	5,51


EKONOMSKI TOK
Ekonomski tok je pomoćni izveštaj koji predstavlja osnovu za izračunavanje pokazatelja efikasnosti ulaganja. Ekonomski tok ima sličnu strukturu priliva i odliva kao i novčani tok, s tim što određene razlike nastaju u zavisnosti od toga ko su korisnici informacija,odnosno za čije potrebe se priprema poslovni plan.
Ukoliko se poslovni plan priprema za eksterne korisnike radi odobravanja kredita u fokusu posmatranja je preduzeće i tada se izrađuje ekonomski tok sa aspekta preduzeća. Njegova izrada zahteva da se iz odliva novčanih sredstava isključi iznos otplate kredita prikazan u novčanom toku i taj iznos otplate se zajedno sa sopstvenim ulaganjima grupno prikazuje u okviru investicionih ulaganja. Zvanična metodologija izrade poslovnih planova poznaje samo ekonomski tok sa aspekta preduzeća.
Postoje samo dve razlike između ekonomskog toka sa aspekta preduzeća i novčanog toka, a to su da se iz odliva ekonomskog toka isključuje otplata kredita i da se u ekonomskom toku uključuje investiciono ulaganje. Prilikom praktične izrade poslovnih planova, svi pokazatelji efikasnosti ulaganja prikazuju se u tabeli ekonomskog toka. 

Provera da nije došlo do greške:

Kumulativni neto priliv na kraju roka trajanja projekta (ekonomski tok) = Kumulativni neto priliv na kraju roka trajanja projekta (novčani tok) + Kumulativna otplata kredita (novčani tok)

	EKONOMSKI TOK
	31.12.2005.
	2006.
	2007.

	 UKUPNI PRILIVI 
	 
	3,280,000.00    
	3,690,000.00    

	 Prihod od prodaje proizvoda 
	 
	3,280,000.00    
	3,690,000.00    

	 Neto rezidualna vrednost projekta 
	 
	 
	 

	 UKUPNI ODLIVI 
	 
	2,883,017.96    
	3,173,762.71    

	 Troškovi sirovina 
	 
	1,860,000.00    
	2,092,500.00    

	 Troškovi ambalaže 
	 
	105,600.00    
	118,800.00    

	 Zavisni troškovi nabavke 
	 
	244,300.00    
	275,250.00    

	 Troškovi plata 
	 
	243,600.00    
	243,600.00    

	 Troškovi energenata 
	 
	56,000.00    
	61,500.00    

	 Investiciono održavanje 
	 
	16,400.00    
	16,400.00    

	 Troškovi osiguranja 
	 
	10,360.00    
	10,360.00    

	 Troškovi marketinga 
	 
	120,000.00    
	120,000.00    

	 Troškovi platnog prometa 
	 
	29,420.00    
	33,097.50    

	 Troškovi poreza  
	 
	8,000.00    
	8,000.00    

	 Ostali troškovi 
	 
	60,000.00    
	60,000.00    

	 Kamata  
	 
	100,000.00    
	91,666.67    

	 Porez na dobitak  
	 
	29,337.96    
	42,588.54    

	 NETO PRILIV = UP-UO
	         (2,755,998.54)
	396,982.04    
	516,237.29    

	 Investiciona ulaganja (apsolutni iznos) 
	2,755,998.54
	
	

	 KUMULATIVNI NETO PRILIV 
	-(2,755,998.54)
	-2,359,016.49
	-1,842,779.20

	 Period povraćaja – 4 god.i 254 dana
	
	
	

	 Faktor akumulacije 
	1,00
	1,10
	1,21

	  DISKONTOVANI NETO PRILIV 
	(2,534,792.99)
	360,892.77
	426,642.39

	 Investiciona ulaganja (diskontovani iznos) 
	2,534,792.99
	
	

	 DISKONTOVANI  KUMULATIVNI  NETO PRILIV 
	-(2,534,792.99)
	-2,173,900.22
	-1,747,257.83

	 NETO SADAŠNJA VREDOST 
	1,884,891.95
	
	

	 Diskontovani period povraćaja – 5 god.i 309 dana
	
	
	

	 Red za izračunavanje interne stope rentabilnosti 
	(2,534,792.99)
	396,982.04    
	516,237.29    

	 INTERNA STOPA RENTABILNOSTI 
	22,24%
	
	

	 INDEKS RENTABILNOSTI 
	74,36%
	STOPA DISKONTA 10%
	

	
	
	
	


POKAZATELJI EFIKASNOSTI:
· Dinamički i

· Statički pokazatelji efikasnosti.
Podela je izvršena u zavisnosti od toga da li pokazatelji uvažavaju vremensku dimenziju novca. Vremenska vrednost novca uslovljena je propuštenim prinosom (oportunitetni trošak) koji bi se mogao ostvariti ulaganjem raspoloživog novca u najbolju mogućnost u koju je mogao biti uložen kapital da nije uložen u izabrani projekat. Inflacija se u poslovnim planovima zanemaruje jer se obračun vrši u stalnim cenama.
Diskontna stopa definiše se kao stopa prinosa koja se može ostvariti u najboljoj mogućoj alternativi. To je stopa po kojoj se diskontuje budući prihodi i troškovi usled vremenske preferencije ili postojanja pozitivne kamatne stope. Sadašnja vrednost neto priliva podrazumeva korigovanje priliva iz ekonomskog toka putem diskontnog faktora 1/(1+d)n i svođenje navedenih priliva na sadašnju vrednost. Koristićemo diskontnu stopu 10%.

Prilikom izračunavanja SV ulaganja apsolutne vrednosti ulaganja ćemo množiti faktorom akumulacije (1+d)n, gde je d diskontna stopa, a n vremenski period. Podatke o iznosu ulaganja po datumu preuzimamo iz tabele Dinamika ulaganja sa aspekta preduzeća.

SADAŠNJA VREDNOST ULAGANJA

	Datum ulaganja 
	 Iznos ulaganja u EUR (1)
	 Faktor akumulacije (2) = (1+d)n
	 Sadašnja vrednost ulaganja
na dan 31.12.2005. = 1*2

	30/06/2005
	500,000.00     *
	1.048809  =  (1,1) 6/12
	= 524,404.42     

	31/10/2005
	325,000.00     
	1.016012   = (1,1)2/12  
	330,203.86     

	31/12/2005
	776,253.79     
	1.000000  =   (1,1)0/12
	776,253.79     

	31/12/2006
	65,211.41     
	0.909091  =  (1,1)-12/12 
	59,283.10     

	30/06/2007
	170,734.07     
	0.866784 =  (1,1)-18/12  
	147,989.59     

	31/12/2007
	235,862.98     
	0.826446 =  (1,1)-24/12  
	194,928.08     

	30/06/2008
	170,734.07     
	0.787986     
	134,535.99     

	31/12/2008
	170,734.07     
	0.751315     
	128,275.03     

	30/06/2009
	170,734.07     
	0.716351     
	122,305.45     

	31/12/2009
	170,734.07     
	0.683013     
	116,613.67     

	 UKUPNO 
	2,755,998.54     
	 
	2,534,792.99     


SADAŠNJA VREDNOST NETO PRILIVA
Ulazni podaci za izračunavanje sadašnje vrednosti neto priliva se dobijaju iz ekonomskog toka ili korekcijom neto priliva iz novčanog toka za iznos godišnjih otplata kredita.

Diskontovani neto priliv = neto priliv iz ek.toka / faktor akumulacije
	Datum ulaganja 
	(1) Neto priliv u EUR (ekon.tok)
	(2) Faktor akumulacije (1+d)n
	 Diskontovani neto priliv u EUR = 1:2 

	31/12/2005
	- 2,534,792.99  (-SV ulaganja)
	1.000000     
	- 2,534,792.99

	31/12/2006
	396,982.04  (ek.tok) :   
	1.100000     
	= 360,892.77     

	31/12/2007
	516,237.29     
	1.210000     
	426,642.39     

	31/12/2008
	658,982.54     
	1.331000     
	495,103.34     

	31/12/2009
	688,982.54     
	1.464100     
	470,584.35     

	31/12/2010
	711,482.54     
	1.610510     
	441,774.68     

	31/12/2011
	711,482.54     
	1.771561     
	401,613.35     

	31/12/2012
	711,482.54     
	1.948717     
	365,103.04     

	31/12/2013
	711,482.54     
	2.143589     
	331,911.86     

	31/12/2014
	711,482.54     
	2.357948     
	301,738.05     

	31/12/2015
	2,138,076.66     
	2.593742     
	824,321.11     

	 UKUPNO 
	 
	 
	4.419.684.94-2.534.792.99 =1.884.891.98 NSV projekta     


DINAMIČKI POKAZATELJI EFIKASNOSTI uvažavaju koncept vremenske vrednosti novca i tu spadaju:   1. NSV neto sadašnja vrednost,
1. Indeks rentabilnosti

2. IRR interna stopa rentabilnosti,

3. Diskontovani period povraćaja.

NSV neto sadašnja vrednost je razlika sadašnje vrednosti neto priliva i sadašnje vrednosti investicionih ulaganja.
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NPR –neto priliv iz ekonomskog toka u n-toj godini
n – rok trajanja projekta

d – diskontna stopa

SC-sadašnja vrednost ulaganja.

Osnovni kritetijum za prihvatanje nezavisnih investicionih projekata je da je njihova neto sadašnja vrednost veća od nule. Ako se radi o međusobno isključivim projektima, onda je po kriterijumu NSV prihvatljiv onaj projektat koji ima najveću NSV.

Indeks rentabilnosti IR pokazuje koliki procenat od investicionog ulaganja u razmatrani projekat bi mogao da se uloži u finansiranje drugog projekta korišćenjem sredstava ostvarenim na kraju veka trajanja projekta.
Indeks rentabilnosti predstavlja odnos neto sadašnje vrednosti projekta i sadašnje vrednosti ulaganja u projekat.
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Interna stopa rentabilnosti IRR ili interna stopa prinosa je diskontna stopa koja sadašnju vrednost očekivanog neto novčanog toka od eksploatacije projekta u veku njegovog trajanja izjednačava sa sadašnjom vrednošću ulaganja. Možemo zaključiti da je interna stopa rentabilnosti ona diskontna stopa koja izjednačava neto sadašnju vrednost projekta sa nulom.
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 NSV=0, IRR > d, u graničnom slučaju IRR = d
IRR pokazuje prosečnu stopu godišnjeg prinosa na angažovani kapital koji se u toku trajanja projekta ostvaruje na sadašnju vrednost ulaganja. Osnovni kriterijum za prihvatanje nezavisnih investicionih projekata jeste da je njihova interna stopa rentabilnosti veća od diskontne stope ili je njoj jednaka. Ako se radi o međusobno isključivim projektima prihvatljiv je onaj projekat čija je interna stopa rentabilnosti veća.
NSV>0   →   IRR>d;     NSV=0    →  IRR=d;      NSV<0   →   IRR<d;
Diskontovani period povraćaja pokazuje vreme neophodno da sadašnja vrednost neto priliva iz ekonomskog toka nadoknadi sadašnju vrednost investicionog ulaganja.
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Osnovni nedostatak ovog pokazatelja je što se ne računa sa novčanim tokom u celom veku trajanja projekta, već samo do momenta povraćaja sadašnje vrednosti investicionih ulaganja. Stoga se na osnovu ovog pokazatelja ne može ustanoviti stvarna rentabilnost ulaganja.
NETO SADAŠNJA VREDNOST
	Datum ulaganja 
	 Neto priliv u EUR 
	 Faktor akumulacije 
	 Diskontovani neto priliv u EUR 
	 Kumulativni diskontovani neto priliv u EUR 

	31/12/2005
	-2,534,792.95     
	1.000000     
	-2,534,792.95     
	-2,534,792.95     

	31/12/2006
	396,982.04     
	1.100000     
	360,892.77     
	-2,173,900.19     

	31/12/2007
	516,237.29     
	1.210000     
	426,642.39     
	-1,747,257.80     

	31/12/2008
	658,982.54     
	1.331000     
	495,103.34     
	-1,252,154.46     

	31/12/2009
	688,982.54     
	1.464100     
	470,584.35     
	-781,570.11     

	31/12/2010
	711,482.54     
	1.610510     
	441,774.68     
	-339,795.43     

	31/12/2011
	711,482.54     
	1.771561     
	401,613.35     
	61,817.92     

	31/12/2012
	711,482.54     
	1.948717     
	365,103.04     
	426,920.97     

	31/12/2013
	711,482.54     
	2.143589     
	331,911.86     
	758,832.82     

	31/12/2014
	711,482.54     
	2.357948     
	301,738.05     
	1,060,570.88     

	31/12/2015
	2,138,076.66     
	2.593742     
	824,321.11     
	1,884,891.98     


NSV=1,884,891.98     
INDEKS RENTABILNOSTI = NSV / SADASNJA VREDNOST ULAGANJA = 74,36%
	1,884,891.98     
	=74.36%

	2,534,792.95     
	


Na kraju veka trajanja projekta ostvarenim prinosom moze se finansirati 74.36% projekata koji zahtevaju isti iznos ulaganja kao analizirani projekat.

INTERNA STOPA RENTABILNOSTI= Excel formula, selektuje se SV ulaganja i neto priliv iz ek.toka IRR(D35:N35,0.1)=22.24%

	
	
	
	

	DISK.PERIOD POVRAĆAJA = 5 GODINA + 339.795,46                    =5.846076026
	

	
	
	                      (339.795,46+61.817,89)
	

	Prebrojimo godine u kojima je kum.dis.priliv

	negativan (5 godina) i izračunamo koliko dana nam je u 6 godini potrebno.

	 365* 0.846=309 DANA

	DISKONTOVANI PERIOD POVRAĆAJA je 5 godine i 309 dana
	


STATIČKI POKAZATELJI EFIKASNOSTI - zanemaruju vremensku vrednost novca, najznačajniji pokazatelji iz ove grupe su: Period povraćaja, Prosečan period povraćaja, Recipročni period povraćaja.

Period povraćaja pokazuje neophodno vreme da se iz neto priliva iz ekonomskog toka nadoknade sva investiciona ulaganja. To je vremenski period u kome se suma neto priliva izjednačava sa visinom ukupnih ulaganja.
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Npr-neto priliv iz ekoomskog toka, n – broj godina neophodan da se neto prilivi izjednače sa visinom ulaganja, C-ulaganje
Prosečan period povraćaja ne posmatra samo neto prilive iz ekonomskog toka do perioda povraćaja, već celokupne neto prilive u toku trajanja projekta. Izračunava se kao količnik sume neto priliva iz ekonomskog toka u celom veku trajanja projekta i visine investicionih ulaganja.
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Prosečan period povraćaja se zasniva na pretpostavci da je prosečan godišnji neto novčani tok zadovoljavajuća aproksimacija stvarno očekivanih neto novčanih tokova po pojedinim godinama. Izneta pretpostavka je nerealna.

Recipročni period povraćaja dovodi u vezu statičke i dinamičke pokazatelje efikasnosti. Izračunava se kao količnik prosečnog neto priliva i visine ulaganja.
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	PERIOD POVRAĆAJA

	 Datum ulaganja 
	 Neto priliv u EUR 
	 Kumulativni neto priliv u EUR 
	

	31/12/2005
	-2,755,998.54    (-inv.ulag.) 
	-2,755,998.54     
	

	31/12/2006
	396,982.04     
	-2,359,016.49     
	

	31/12/2007
	516,237.29     
	-1,842,779.20     
	

	31/12/2008
	658,982.54     
	-1,183,796.65     
	

	31/12/2009
	688,982.54     
	-494,814.11     
	

	31/12/2010
	711,482.54     
	216,668.44     
	

	
	
	
	

	4 godine + 494814.11 / (494.814,11+216.668,44)= 4,6955 godina

	365 * 0,6955 = 254 dana

PERIOD POVRAĆAJA 4 godine i 254 dana


	PROSEČNI PERIOD POVRAĆAJA

	=suma nediskontovanih kumulativnih neto priliva iz ek.toka 2015** / nediskontovani iznos ulaganja = 

=7.956.673,80/2.755.988,54 =

	=2,887 godine, tj. 2 godine i 325 dana (365*0,887)
	


**kumulat.neto priliv novčani tok 2015 6.932.269,38 + kumulat.otplata kredita 1.024.404,42= 7.956.673,8
	RECIPROCNI PERIOD POVRAĆAJA
	

	=7.956.673,80:10/2.755.988,54*100 ili 2,887/10*100=28.87%, n =br. godina 10
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	


OCENA U USLOVIMA NEIZVESNOSTI - koriste se različiti metodi koji se dele na:
· Statičke - se zasnivaju na podacima iz jedne godine u roku trajanja projekta, najpoznatiji metod iz ove grupe je metod prelomne tačke.
· Dinamičke - prate promene najvažnijih elemenata projekta po godinama veka trajanja, najpoznatiji metod iz ove grupe je metod analize osetljivosti.

METOD PRELOMNE TAČKE RENTABILITETA
PRELOMNA TAČKA RENTABILITETA pokazuje apsolutnim i relativnim brojevima iskazanu veličinu posmatranog elementa (vrednosti proizvodnje, obima proizvodnje i  sl.) pri kojoj se ukupni prihodi izjednačavaju sa ukupnim rashodima.

U poslovnim planovima posmatra se reprezentativna godina koja je po pravilu godina u kojoj je dostignut maksimalan stepen korišćenja kapaciteta. Kada su korisnici poslovnog plana banke, zbog troškova kamate, u skladu sa načelom restriktivnosti, posmatrana godina je prva godina u kojoj se postiže maksimalni stepen korišćenja kapaciteta (zbog najviših troškova kamate).
Neophodno je troškove razdvojiti na varijabilne i fiksne. Prilikom izrade poslovnih planova varijabilnim troškovima smatraju se samo oni troškovi koji se direktno proporcionalno menjaju sa promenama obima proizvodnje, a ostali troškovi se smatraju fiksnim. U direktne troškove proizvoda – varijabilne troš.spadaju:
· Troškovi sirovina i repromaterijala,

· Troškovi ambalaže i

· Zavisni troškovi nabavke i sl.

VREDNOSNA PRELOMNA TAČKA RENTABILITETA predstavlja visinu ukupnog prihoda kada se on izjednačava sa ukupnim troškovima.

VREDNOSNA PRELOMNA TAČKA = FIKSNI TROŠKOVI / STOPA KONTRIBUCIONE DOBITI

Kontribuciona dobit pokazuje ostatak prihoda za pokrivanje fiksnih troškova i za ostvarivanje bruto dobiti i predstavlja razliku između ukupnog prihoda i varijabilnih troškova.

STOPA KONTRIBUCIONE DOBITI = KONTRIBUCIONA DOBIT / UKUPAN PRIHOD

STOPA VARIJABILNOG TROŠKA = VARIJABILNI TROŠKOVI / UKUPNI PRIHOD

SKD = 1 – stopa varijabilnog troška SVT,      SVT = VT/UP

Parametri koji se posmatraju u sklopu analize praga rentabilnosti su:
· Stepen korišćenja predviđenog kapaciteta,

· Količina proizvoda i

· Cena proizvoda.

U zavisnosti od parametra koji se analiziraju vrednosna prelomna tačka rentabiliteta predstavlja osnovu za izračunavanje:
· Kapacitetne prelomne tačke rentabiliteta,

· Količinske prelomne tačke,

· Cenovne prelomne tačke.

· Kapacitetna prelomna tačka rentabiliteta pokazuje stepen korišćenja predviđenog kapaciteta pri kome se ukupni prihodi izjednačavaju sa ukupnim rashodima.

KAPACITETNA PRELOMNA TAČKA RENTABILITETA = VREDNOSNA PRELOMNA TAČKA RENTABILITETA / UKUPAN PRIHOD
· Količinska prelomna tačka rentabiliteta pokazuje fizički obim proizvodnje pri kome se ukupni prihodi izjednačavaju sa ukupnim rashodima.

KOLIČINSKA PRELOMNA TAČKA RENTABILITETA = KAPACITETNA PRELOMNA TAČKA * KOLIČINA PRODATIH PROIZVODA

KOLIČINSKA PRELOMNA TAČKA RENTABILITETA = FIKSNI TROŠKOVI / (PRODAJNA CENA PROIZVODA – VARIJABILNI TROŠKOVI PO JEDINICI PROIZVODA)

· Cenovna prelomna tačka rentabiliteta pokazuje cenu proizvoda pri kojoj se ukupni prihodi izjednačavaju sa ukupnim rashodima.
CENOVNA PRELOMNA TAČKA RENTABILITETA = UKUPNI RASHODI / KOLIČINA PRODATIH PROIZVODA

Cenovna prelomna tačka rentabiliteta = Prod.cena proizv./ (Uk.prih./Uk.rash)
Procentualna kapacitetna prelomna tačka rentabiliteta može se primeniti kod svih projekata, dok se količinska i cenovna tačka rentabiliteta mogu utvrditi samo kod preduzeća koja imaju homogen proizvodni asortiman. To međutim ne znači da se količinska i cenovna tačka rentabiliteta ne mogu utvrditi parcijalno za pojedinačne proizvode iz prodajnog asortimana.
PRIMER - Prikazujemo veličine iz reprezentativne godine

	
	2008

	 Troškovi sirovina 
	2,325,000.00     

	 Troškovi ambalaže 
	132,000.00     

	 Zavisni troškovi nabavke 
	305,100.00     

	 Varijabilni troškovi 
	2,762,100.00     

	 Troškovi plata 
	243,600.00     

	 Amortizacija 
	132,940.44     

	 Troškovi energenata 
	67,000.00     

	 Investiciono održavanje 
	16,400.00     

	 Troškovi osiguranja 
	10,360.00     

	 Troškovi marketinga 
	120,000.00     

	 Troškovi platnog prometa 
	36,775.00     

	 Troškovi poreza  
	8,000.00     

	 Ostali troškovi 
	60,000.00     

	 Kamata  
	58,333.33     

	 Fiksni troškovi 
	753,408.78     

	Ukupni rashodi
	3,515,508.78     


	Ukupan prihod
	4,100,000.00     

	 Varijabilni troškovi 
	2,762,100.00     

	Kontribuciona dobit KD=UP-VT
	1,337,900.00     

	Fiksni troškovi
	753,408.78     

	Bruto dobitak
	584,491.22     

	Stopa varijabilnog troška SVT=VT/UP
	67.37% (0,673682926)

	Stopa kontribucione dobiti SKD=KD/UP=1-SVT
	32.63%


	Vrednosna PTR =
	Fiksni troškovi                    
	         753,408.78 
	= 2.308.824,26 EUR

	
	SKD
	               0.3263 
	

	
	
	
	

	Kapacitetna PTR =
	vrednosna PTR
	2,308,824.26  

	
	UKUPAN PRIHOD
	
	4,100,000.00   =       0,563127868  ili 56,31%

	Količinska PTR=
	količina prod. proizvoda* PTR kapacitet
	  =1.100.000*0,563127868=        619,440.66 

	
	(iz tabela ukupnog prihoda)
	

	
	
	
	

	CENOVNA PRELOMNA TACKA=
	prodajna cena / (ukupan prihod/ukupan rash.)

	
	
	
	

	PTR vrednost =
	2,308,824.26     
	EUR
	

	PTR količina =
	619,440.66     
	kg
	

	PTR kapacitet =
	56.31%
	
	cena
	količina

	PTR količina za prženu kafu "A" =
	1.000.000*0,563127868 = 563.128     
	kg
	A     3.7
	1.000.000

	PTR količina za prženu kafu "B" =
	100.000*0,563127868= 56.313     
	kg
	B        4
	100.000

	PTR cenovno za prženu kafu "A" =
	3,7/(4.100.000/3.515.508,78)= 3.17     
	EUR
	                                 ukupno
	1.100.000

	PTR cenovno za prženu kafu "B" =
	4/(4.100.000/3.515.508,78)= 3.43     
	EUR
	


	% iskorišćenosti kapaciteta
	Ukupan prihod
	Fiksni trošak
	 Varijabilni trošak 
	 Ukupni trošak 

	0.00%
	0.00     
	753,408.78     
	0.00     
	753,408.78     

	25.00%
	1,025,000.00     
	
753,408.78


	690,525.00
	1,443,933.78     

	56.31%
	2,308,824,26     
	753,408.78     
	1,555,415,49    
	2,308,824,26   

	100.00%
	4,100,000.00     
	753,408.78     
	2,762,100.00     
	3,515,508.78     


	UKUPAN PRIHOD=UKUPAN PRIHOD (4.100.000,00) X % ISKORISĆENOST KAPACITETA



VARIJABILNI TROSAK=UKUPAN PRIHOD* STOPA VARIJABILNOG TROŠKA (0,673682926)

	

	UKUPNI TROSAK = FT + VT
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ANALIZA OSETLJIVOSTI

Analiza osetljivosti ima za cilj da pokaže kakvi će biti rezultati projekta (dinimički pokazatelji efikasnosti investicionog ulaganja) ako dođe do promene vrednosti kritičnih parametara (prodajne cene, obim prodaje, troškovi radne snage  i cene sirovina, ambalaže) u odnosu na vrednosti projektovane u poslovnom planu. Postoje 2 načina: parametar po parametar i scenario analiza (istovremena promena više parametara). Pored projektovanog novčanog toka pretpostavlja se i najpovoljniji i najnepovoljniji novčani tok koji projekat može da ostvari u veku njegovog trajanja, a zatim se izračunava efekat promene parametara na pokazatelje efikasnosti investicije u slučaju realizacije najverovatnijeg, optimističnog i pesimističnog scenarija. 
	ANALIZA OSETLJIVOSTI

	
	
	
	
	

	Parametar
	% promene parametra
	Interna stopa rentabilnosti
	Neto sadašnja vrednost u EUR
	Diskontovani period povraćaja

	Bazna vrednost
	0%
	22.24%
	1,884,891.95     
	 5 godina i 10 meseci 

	Prodajne cene
	-5%
	14.54%
	679,470.57     
	 9 godina i 4 meseca 

	 Prodajne cene 
	-10%
	6.36%
	-525,950.81     
	 Investicija se ne vraća 

	 Prodajne cene 
	+5%
	29.62%
	3,090,313.33     
	 4 godina i 4 meseca 

	 Prodajne cene 
	+10%
	36.79%
	4,295,734.71     
	 3 godine i 5 meseci 

	Cene sirovina
	-5%
	26.46%
	2,568,454.08     
	 4 godina i 10 meseci 

	 Cene sirovina 
	-10%
	30.59%
	3,252,016.20     
	 4 godina i 2 meseca 

	 Cene sirovina 
	+5%
	17.92%
	1,201,329.83     
	 7 godina i 5 meseci 

	 Cene sirovina 
	+10%
	13.47%
	517,767.70     
	 10 godina 

	Prodajne cene i
cene sirovina
	-5% i
-3%
	17.20%
	1,089,607.85     
	 7 godina i 8 meseci 

	Prodajne cene i
cene sirovina
	-10% i
-6%
	11.98%
	294,323.74     
	 10 godina 
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