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1. Finansijska analiza

Za uspeSno poslovanje preduzeca 1 uspeSno obavljanje revizije neophodno je poznavati
osnovne postavke analize finansijskih izveStaja. SuStina definisanja pojma analize
finansijskih izveStaja nalazi se u shvatanju da analiza treba da podvrgne posmatranju,
ispitivanju, oceni i formulisanju dijagnoze onih procesa koji su se desili u kompaniji
i koji se kao takvi nalaze sazeti i opredmeceni u okviru finansijskih izvestaja.
Finansijska analiza predstavlja iscrpno “istrazivanje, kvantificiranje, deskripciju i ocenu
finansijskog statusa i uspesnosti poslovanja preduzeéa.’lz prethodne definicije proizlazi da
su predmet analize finansijski izvesStaji, konkretno, godis$nji izvestaj kompanije, koji
sadrzi bilans stanja, bilans uspeha, izvestaj o tokovima gotovine, izvestaj o promenama na
kapitalu, napomene i izvestaj revizora. Uz pomenute, obavezne elemente  godiSnjeg
izvestaja, predmet analize su i svi drugi segmenti godiSnjeg izvestaja, koji nisu
obavezni, kao S§to su pismo menadzmenta upucéeno akcionarima kompanije (Letter to
shareholder) i dodatne diskusije i analize menadzmenta (Management Discussion and
Analysis). PoSto  dobro  organizovano racunovodstvo obezbeduje sistematsku i
hronolosku evidenciju poslovnih transakcija i drugih dogadaja, to ono obezbeduje i
zaokruzenu sliku efekata poslovnih transakcija u obliku godiSnjeg izveStaja. Godisnji
izvestaj je stoga postao zakonom i regulativom propisana obaveza za kompanije, a samim
tim i predmet ekonomsko- finansijske analize.

1.1. Horizontalna analiza

Horizontalna analiza predstavlja poredenje bilansnih pozicija u bilansu stanja tekuce i
prethodne godine, kao i pozicija bilansu uspeha tekuce i prethodne godine. Re¢ je,
prakti¢no, o komparativnoj (uporednoj) analizi promena izmedu tekuce 1 prethodne godine.
Prvi korak u ovoj analizi je da se izracuna razlika izmedu tekuce 1 prethodne godine, na
slede¢i nacin:

RAZLIKA (U APSOLUTNOM IZNOSU) = TEKUCA GODINA — PRETHODNA GODINA

Drugi korak ove analize je izraZzavanje te razlike u % na slede¢i nacin:

(RAZLIKA /PRETHODNA GODINA) X 100

1Stojiljkovi¢, dr Milorad, Krsti¢, dr Jovan. Finansijska analiza, Ekonomski fakultet, Ni§, 2000.g., str.
12.



1.1.1. Horizontalna analiza bilansa stanja preduzeca atlantic Stark d.o.o. Beograd

POZICIJA 2019.god.  2018. god. Promena Promena u
%
| AKTIVA 10.581.713 10.444.346 137.367 1,31
. Stalna imovina 3.699.991 3.263.525 436.466 13,37
. Obrtna 6.787.674 7.132.488 -344.814 -4.83
Imovina
. OdloZena
poreska 94.048 48.333 45.715 94,58
sredstva
11 PASIVA 10.581.713 10.444.346 137.367 1,31
1. Kapital 6.063.398 5.352.814 710.584 13,27
. Kratkoro¢ne 4.036.210 4.632.003 -595.793 -12,86
obaveze
. Dugorocne 101.741 74.049 27.692 37,39
obaveze
. Dugoro¢na 380.364 385.480 -5.116 -1,32
rezervisanja
. Odlozene
poreske obaveze 0 0 0 0

Tabela 1: Horizontalna analiza bilansa stanja preduzeca atlantic Stark d.o.o. Beograd

Izvor: Bilans stanja preduzeca atlantic stark d.0.0. Beograd
Iz datog primera se moze uociti da je doslo do povecanja aktive, odnosno pasive u 20109.
godini u odnosu na 2018. godinu za 1,31% tj. 137.367 dinara.



Takode mozemo primetiti da je u okviru aktive doslo do poveéanja stalne imovine u 2019.
godini za 13,37% odnosno 436.466 dinara u odnosu na 2018. godinu 1 do povecanja
odlozenih poreskih sredstava za 94,58% tj. 45.715 dinara. Medutim doslo je do pada obrtne
imovine u 2019. godini za 4,83%, odnosno 344.814 dinara u odnosu na 2018. godinu.

Sto se ti¢e elemenata pasive, mozemo primetiti da je doslo do rasta kapitala za 13,27%,
odnosno 710.584 dinara u 2019. godini u odnosu na prethodnu godinu i do rasta dugoro¢nih
obaveza za 37,39%, tj. 27.692 dinara. Pad je prisutan kod kratkoro¢nih obaveza i to za
12,86%, odnosno 595.793 dinara i kod dugoro¢nih rezervisanja za 1,32% tj. 5.116 dinara.

1.1.2. Horizontalna analiza bilansa uspeha preduzeca atlantic Stark d.o.o. Beograd

Pozicija 2019. 2018. Promena Promena
god. god. u %
| PRIHODI 11.335.726 11.433.454 -97.728 0,85
1. Poslovni
prihodi 11.005.000 11.269.505 -264.505 2,35
2. Finansijski 122.994 105.386 17.608 16,71
prihodi
3. Ostali prihodi 206.257 56.809 149.448 263,07
4. Prihodi od
uskladivanja
vrednosti ostale 1.475 1.754 -279 -15,90

imovine koji se
iskazuju po fer

vrednosti

11 RASHODI 10.501.907 10.334.885 167.022 1,61
1. Poslovni

rashodi 10.273.563 9.970.172  303.391 3,04

2. Finansijski 112.945 226.667 -113.722 -50,17
rashodi

3. Ostali rashodi 114.918 137.060 -22.142 -16,15

4. Rashodi od

uskladivanja
vrednosti ostale 481 986 -505 -51,21
imovine koju se
iskazuju po fer
vrednosti

1

DOBITAK/GUBITAK 833.819  1.098.569 -264.750 -24,10



1. Poslovni p/r 731.437  1.299.333 -567.896 -43,70
2. Finansijski p/r 10.049 -121.281  131.330 108,28
3. Ostali p/r 91.339 -80.251 171.590 213,81

4. Rashodi od
uskladivanja
vrednosti ostale 994 768 226 29,42
imovine po fer
vrednosti

Tabela 2: Horizontalna analiza bilansa uspeha preduzeca atlantic Stark d.o.o. Beograd

Izvor: Bilans uspeha preduzeca atlantic Stark d.o.o. Beograd

Iz prethodne tabele mozemo da vidimo da je dosSlo do smanjenja prihoda u 2019. godini za
97.728 dinara ili 0,85% u odnosu na 2018. godinu, a to je posledica smanjenja poslovnih
prihoda, koji su se smanjili za 264.505 dinara ( 2,35% ). Dok ostali elementi ukupnih prihoda
beleze rast u 2019. godini.

Ukupni rashodi beleze rast od 167.022 dinara, odnosno 1,61% u 2019. godini u odnosu na
2018. godinu. Rast ukupnih rashoda je uzrokovan rastom poslovnih rashoda koji iznosi
3,04%, tj. 303.391 dinara. Ostali elementi rashoda beleze padove u 2019. godini.

Zbog povecanih rashoda ukupan dobitak belezi pad u 2019. godini za 264.750 dinara
(24,10%).
Uzrok ovog pada je svakako poslovni gubitak koji iznosi 567.896 dinara (43,70%)

1.2. Vertikalna analiza

Vertikalna analiza bilansa stanja i bilansa uspeha je znaajna zato $to se u ovoj analizi
odredene bilansne pozicije iskazuju kao 100% , a onda se sve ostale pozicije iskazuju kao %
od te osnovne pozicije. Ovde je re€ o strukturnoj analizi fi nansijskih izveStaja, odnosno o
sagledavanju odnosa viSe pozicija u odnosu na jednu koja se tretira kao 100%. NajceSce se
kao 100% tretiraju ukupna aktiva i pasiva u bilansu stanja i prihodi od prodaje u bilansu
uspeha. Ovako iskazani fi nansijski izvestaji nazivaju se common size.



| AKTIVA 10.581.713 10.444.346 100 100
4. Stalnaimovina | 3.699.991 3.263.525 34,96 31,25
5. Obrtna 6.787.674 7.132.488 64,15 68,29

Imovina
6. Odlozena

poreska 94.048 48.333 0,89 0,46
sredstva
11 PASIVA 10.581.713 10.444.346 100 100
6. Kapital 6.063.398 5.352.814 57,30 51,25
7. Kratkoro¢ne 4.036.210 4.632.003 38,14 44 35
obaveze

8. Dugoroc¢ne 101.741 74.049 0,96 0,71
obaveze

9. Dugoroc¢na 380.364 385.480 3,59 3,69

rezervisanja

10. Odlozene
poreske 0 0 0 0
obaveze

Tabela 3: Vertikalna analiza bilansa stanja preduzeca atlantic Stark d.o.o. Beograd

Izvor: Bilans stanja preduzeca atlantic stark d.o.o. Beograd

Iz date tabele vidimo da u ukupnoj aktivi najveéi deo zauzima obrtna imovina sa 64,15%
udela u 2019, odnosno 68,29% u 2018. godini. Na drugom mestu su stalna imovina sa
udelom od 34,96% u 2019, 131,25% u 2018. godini. Sto se ti¢e pasive, najveéi deo zauzima
capital sa preko 50% udela. Dok su kratkoro¢me obaveze odmah posle kapitala sa udelom od



38% za 2019 godinu I 44,35% za 2018. godinu. Dugorocna rezervisanja I dugoro¢ne obaveze
zauzimaju manje od 4% za obe godine.

| PRIHODI 11.335.726 11.433.454 100 100
5. Poslovni 11.005.000 11.269.505 97,08 98,56
prihodi
6. Finansijski 122.994 105.386 1,08 0,92
prihodi
7. Ostali prihodi 206.257 56.809 1,82 0,50
8. Prihodi od
uskladivanja
vrednosti ostale
imovine koji se 1.475 1.754 0,01 0,01
iskazuju po fer
vrednosti
11 RASHODI 10.501.907 10.334.885 100 100
5. Poslovni
R 10273563 9.970.172 97,83 96,47
6. Finansijski 112.945 226.667 1,07 2,19
rashodi
7. Ostali rashodi 114.918 137.060 1,09 1,32
8. Rashodi od

uskladivanja



vrednosti ostale
imovine koju se

. . 481 986 0,005 0,01
iskazuju po fer
vrednosti
]
DOBITAK/GUBITAK 833.819  1.098.569 100 100
5. Poslovni p/r 731.437 1.299.333 87,72 118,28
6. Finansijski p/r 10.049 -121.281 1,21 -11,04
7. Ostali p/r
91.339 -80.251 10,95 -7,31
8. Rashodi od
uskladivanja 994 768 0,12 0,07

vrednosti ostale
imovine po fer
vrednosti

Tabela 4: Vertikalna analiza bilansa uspeha preduzeca atlantic stark d.o.o. Beograd

Izvor: Bilans uspeha preduzeca atlantic stark d.o.o. Beograd

Iz tabele moZemo zakljuciti da u strukturi ukupnih prihoda dominiraju poslovni prihodi sa
preko 97% udela za obe godine, Sto je tipicno za ovakvo preduzece. Finansijski prihodi su
oko 1%, dok ostali prihodi su oko 2% za 2019. godinu | 0,5% za 2018. godinu.

Sto se ti¢e rashoda najveéi deo prihoda odlazi na pokriée poslovnih rashoda koji iznose oko
97% za obe posmatrane godine. Svi ostali rashodi trose oko 2% ukupnih prihoda.

U strukturi dobitka dominantnan je poslovni dobitak koji iznosi 87,7% za 2019. godinu |
118,3% za 2018. godinu neto dobitka. Ovakav procenat za 2018. godinu je normalan jer je
prisutan finansijski gubitak koji iznosi 11,04%. Dok je finansijski prihod za 2019. godinu
1,21% neto dobitka. Ostali prihodi iznose 11% za 2019. godinu, odnosno gubitak od 7,31%
za 2018. godinu.



2. Analiza pomocu finansijskih racio brojeva

Kada govorimo o analizi finansijskih izves$taja, ona se, u sustini, poistovecuje sa analizom
pomocu finansijskih pokazatelja (koeficijenata, indikatora). U analizi finansijskih izvestaja,
primarno u analizi pomoc¢u pokazatelja koriste se sledec¢i standardi za poredenje i
interpretaciju:

- mentalni standardi samog analiticara koji odrazavaju njegovo iskustvo o tome §ta se
smatra normalnim pokazateljem, a $ta ne,

- poredenje sa prosekom grane u kojoj kompanija posluje,
- poredenje sa istorijskim pokazateljima iste kompanije (prethodna godina),
- poredenje sa pokazateljima koji su uneti u planove kompanije,

- utvrdeni standardi (uobicajeni u literaturi).

Sa analiticke tacke gledista klasifikacija pokazatelja obavlja se prema relevantnim aspektima
poslovanja koji interesuje analiticara:

2.1.

a) pokazatelji likvidnosti,

b) pokazatelji poslovne aktivnosti,
C) pokazatelji rentabilnosti,

d) pokazatelji finansijske strukture i

e) pokazatelji trziSne vrednosti.

Pokazatelji likvidnosti

Pokazatelji likvidnosti ocenjuju sposobnost preduzeca da izmiruje svoje dospele kratkoro¢ne
obaveze, a da pri tome odrzava obim I strukturu obrtnih sredstava I da ocuva kreditni bonitet.
Neki od pokazatelja su:

Pokazatelj opste (tekucée) likvidnost. se dobija delenjem ukupne obrtne imovine i
kratkorocnih obaveza preduzeca i pokazuje sa koliko dinara obrtne imovine je
pokriven svaki dinar kratkorocnih obaveza. Ovaj racio je moguce dobiti preko sledece
formule:

Pokazatelj opste likvidnosti = Obrtna sredstva / Kratkorocne obaveze

Pokazatelj redukovane likvidnosti (Brzi racio) respektuje heterogenost obrtne imovine
sa aspekta konvertibilnosti u gotovinu i po¢iva na podeli ukupne obrtne imovine
preduzeca na dve kategorije: 1. likvidna sredstvai 2. manje likvidna sredstva.
Stavljanjem u odnos likvidne obrtne imovinei kratkoro¢nih obaveza preduzeca dobija
se znatno rigorozniji test likvidnosti u odnosu na racio opste likvidnosti.



Pokazatelj redukovane likvidnosti = Likvidna sredstva (Obrtna imovina — Zalihe)/
Kratkorocne obaveze

o Pokazatelj novéane likvidnostipokazuje moguénost privrednog subjekta da izmiri
novCane obaveze, te meri raspolozive nov¢ane resurse za blagovremeno izmirenje
dospelih kratkoroc¢nih obaveza.

Pokazatelj novéane likvidnosti = Gotovina / Kratkorocne obaveze

Redni broj Pozicija Struktura

2019 2018
Racio opste

1. likvidnosti 1,68 1,54

Racio

2. redukovane 1,65 1,51
likvidnosti

3. Racio novc¢ane 0,08 0,10
likvidnosti

Tabela 5. Analiza pokazatelja likvidnosti preduzeca atlantic stark d.o.o. Beograd

e Pokazatelj opste ( tekuce) likvidnosti izraunava se na slede¢i nacin:

2019.godina: 6.787.674 / 4.036.210 = 1,68
2018. godina: 7.132.488 / 4.632.003 = 1,54

Na osnovu dobijenih rezultata zaklju¢ujemo da je preduzece Stark d.o.o. likvidno, jer opsta
likvidnost iznosi 1,68 u 2019. i 1,51 u 2018. Stark d.o.o. sa 1,68 obrtnih sredstava pokriva 1
dinat kratkoro¢nih obaveza, u 2019. godini, u 2018. godini preduzece sa 1,54 obrtnih
sredstava pokriva 1 dinar kratkoro¢nih obaveza.

e Racio redukovane likvidnosti izraGunava se na slede¢i naéin:

2019.godina : 6.787.674 — 131.354 / 4.036.210 = 1,65
2018. godina : 7.132.488 — 131.354 /4.632.003 = 1,51

Reducirani  racio  likvidnosti ukazuje nam da likvidnost Stark d.o.o. nije ba§
zadovoljavaju¢a. Na jedan dinar kratkoro¢nih obaveza u 2019. godini dolazi 1,65, dok se u
2018.godini belezi pad i na jedan dinar kratkoro¢nih obaveza dolazi 1,51 dinara likvidnih
sredstava.



e Racio novéane likvidnosti izracunava se na sledeci nacin:

2019.godina : 338.629 / 4.036.210 = 0,08
2018. godina : 490.224 / 4.632.003 = 0,10

Kako je pozeljno da pokazatelj racia novCane likvidnosti bude veci od 1, a dobijeni rezultati
daju drugaciju sliku, mozemo zakljuciti da raspoloziva gotovina nije dovoljna da se izmire
kratkoro¢ne obaveze, te da iz godine u godinu varira.

2.2. Pokazatelji finansijske structure

Kada govorimo o finansijskoj strukturi preduzeca, posmatramo pasivu bilansa stanja. Rec je o
relativnom odnosu izmedu dugova i sopstvenog kapitala. Za potrebe predmeta Poslovne
strategije, objasnicemo dva pokazatelja finansijske strukture: racio zaduzenostileverage racio

Racio zaduzenosti — predstavlja odnos pozajemljenih prema ukupnim izvorima finansiranja,
koji nije isti za sve kompanije, pa je za njega tesko utvrditi jasno odredeni standard. Ovaj
pokazatelj potrebno je uporedivati sa vrednostuma iz prethodnih godina ili sa vrednostima
ostvarenih u kompanijama iz iste privredne delatnosti, kako bi se mogla dobiti realnija slika.
Koeficijent zaduzenosti moguce je dobiti na sledeé¢i nacin:

Racio zaduzenosti= Pozajmljeni izvori (kratkorocne i dugorocne obaveze) / Ukupna pasiva

Leverage racio - Prevelik dug nesumljivo moze biti vrlo opasan za preduzece, ali i
potencijalne investitore. Nekontrolisani nivo duga moze dovesti do velikog pogorSanja
kreditne sposobnosti ili biti okidac i za neke daleko loSije procese. Ovaj koeficijent moguce
je dobiti na slede¢i nacin:

Leverage racio: Pozajmljeni izvori (dugorocne i kratkorocne obaveze) / ukupni capital

. v . 101.741 + 4.036.210
Racio zaduzenosti 2019 = =0,39
10.581.713

74.049 + 4.632.003
10.444.346

Racio zaduzenosti 2018 = =0,45

Kada je pokazatelj zaduZenosti u pitanju, dobijeni rezultati nam pokazuju da preduzeée Stark
d.0.0. nije previse zaduzeno i da u strukturi pasive dominiraju izvori sopstvenog kapitala u
odnosu na pozajmljeni kapital.



101.741 + 4.036.210
6.063.398

Leverage racio 2019 = =0,68

74.049 + 4.632.003
=0,88
5.352.814

Leverage racio 2018 =

Preduzeée Stark d.o.o. je u 2019. godini popravilo svoj koeficijent sa 0,88 na 0,68
pozajmljenih sredstava u odnosu na ukupni kapital $to je dobro.

Redni broj Pozicija Struktura

2019 2018

zaduzenosti

Leverage racio 0,68 0,88

Tabela 6. Analiza pokazatelja finansijske strukture preduzeca Stark d.o.o.

2.3. Pokazatelji rentabilnosti

Rentabilnost predstavlja sposobnost privrenog drustva da ostvari $to vecu dobiti uz §to manje
angazovanih sredstava. Poslovni dobitak, kao razlika poslovnih prihoda i rashoda, predstavlja
prirast ostvaren za angazovana sredstva za obaljanje delatnosti. Pokazatelji rentabilnosti jesu
relativni odnosi dve pozicije gde je u brojiocu dobitak, a u imeniocu neka forma kompanije.
Na ovaj nacin dobijamo nekoliko bitnih pokazatelja rentabilnosti:

o Koeficijenti efikasnotsi = Ukupni prihodi / Ukupni rashodi
e Stopa prinosa na poslovna sredstva (ROA) = Neto dobitak / Prosecna poslovna aktiva
« Stopa prinos na sopstveni kapital (ROE)= Neto dobitak / prose¢ni sopstvenikapital

Pokazatelji ROA pokazuje Koliko privredno drustvo koristi svoja sredstva u ostvarenju
poslovnog rezultata. Sto je visi ROA to je profitabilnost privrednog drustva veéa.

Pokazatelj ROE pokazuje koliko privredno drustvo koristi svij kapital u ostvarenju neto
rezultata. Sto je ROE visi i privredno druitvo je profitabilnije i vise uposljava kapital u
ostvarenju neto dobitka.

Struktura

Redni broj Pozicija

2019 2018

Koficijent
efikasnosti 1,08 1,10
Stopa prinosa na
poslovna sredstva 7% 9%
(ROA)
Stopa prinosa na
sopstveni kapital 19% 37%
(ROE)
Tabela 7. Analiza pokazatelja rentabilnosti



Koeficijent efikasnosti:
2019. godina: 11.335.726 / 10.501.907 = 1,08
2018. godina: 11.433.454 / 10.334.885 = 1,10

Koeficijent efikasnosti je vec¢i od 1 Sto znaci da kompanijau ostvaruje dobitak I u 2018. I
2019. godini.

Stopa prinosa na poslovna sredstva (ROA)

2019. godina: 726.906/ ((12381713+10444346) _ _ 726906 _ 3 07 *100%=7%
2 10.513.029,5
2018. godina: 1.040.669 /({LLLA48:559 +10444346) _ 1 40,669 / 10.946.452,5= 0,09%*100 =9%

2

Stopa prinosa na sopstveni kapital (ROE)

2019. godina: 726.906 / ((3Z3364643733646) _ 726906 _ (19 100% = 19%
2 3.733.646
2018. godina: 1.040.669 / ((3'733'646;1'%1'2%) = 1.040.669 / 2.847.471=0,37*100%=37%

Na svaki dinar prosecno koris¢enog sopstvenog kapitala ostvareno je 0,19 dinara neto dobiti
u 2019, odnosno 0,37 dinara u 2018. godini.

2.4.  Pokazatelji poslovne aktivnosti

Ovi pokazatelji, poznati jo$ i kao pokazatelji poslovne aktivnosti, daju informacije o brzini
obrta imovine, odnosno njene transformacije iz jednog oblika u drugi i brzinu pretvaranja
obaveza u gotovinske izdatke. Ovi pokazatelji upucuju na efikasno koris¢enje aktive nekog
preduzeca, odnosno njenog stavljanja u sluzbu generisanja prihoda. U ovom primeru
koriS¢eni su sledeci pokazatelji:

e Koeficijent obrta kupca i prosecan period naplate potrazivanja
o Kaoeficijent obrta dobavljaca i prosecan period plac¢anja
e Koeficijent obrta zaliha i prose¢no vreme trajanja obrta zaliha

Koeficijent obrta kupca i proseCan period naplate potrazivanja — pokazuje efikasnost
preduzeca u naplati svojih potrzivanja. Koeficijent obrta kupca treba analizirati u
kontekstu kreditnih uslova odobrenih kupcima. Ako uobicajeni kreditni period iznosi 30
dana, proseCan period naplate treba da bude oko 30 dana. DuZzi period znaci
nezadovoljvaju¢u naplatu potrazivanja od kupaca u toku godine. Parametri vazni za ova
pokazatelj mogu se dobiti na slede¢i nacin:

Koeficijent obrta kupca = Prihodi od prodaje / Prose¢an saldo kupca



Dobijeni koeficijent pokazatelj pokazuje koliko se puta godiSnje u proseku naplacuju
potrazivanja od kupaca. Kada se broj dana u godini podeli za izraCunatim koeficijentom,
dobija se prosecno vreme trajanja jednog obrta, tj. procesan period naplate potrazivanja:

Prosecan period naplate potraZzivanja = 365 / koeficijent obrta kupca

Koeficijent obrta dobavljaca i prosefan period naplate jednak je odnosu
vrednosti godiSnjih nabavki robe i materijala na Kkredit i prosecnog salda
dobavljaca.

Prose¢no vreme naplacivanja dobavlja¢ima = 365 / koeicijent obrta dobavljaca

Koeficijent obrta zaliha i prosecno vreme trajanja obrta zaliha pokazuje koliko puta godi$nje
zalihe produ svoj kruzni tok kroz preduzeée. Parameti vazni za ovaj pokazatelj dobijaju se na
sledeéi nacin

Koeficijent obrta zaliha = Cena kosStanja realizovanih proizvoda/ prosecan saldo zaliha

Prose¢no vreme trajanja jednog obrta= 365/ Koeficijent obrta zaliha

11.005.000 11.005.000

Koeficijent obrta kupca 2019 =zs55735753357577 = YV 2,07
e, :
Koeficijent obrta kupca 2018 :6_22;%,'020635'_5323_221 = 5117325633(; = 1,90

2

Prosecan period naplate potraZivanja (2019) = 365/ 2,07 = 176 dana

Prosecan period naplate potraZivanja (2018) = 365/ 1,90 = 192 dana

Preduzece je 2019.godine, u proseku naplaéivalo svoja potrazivanja 2,07 puta godiSnje,
odnosno svakih 176 dana, dok je 2018.godine, u proseku naplacivalo svoja potrazivanja 1,90
puta godiSnje, odnosno svakih 192 dana.

Koeficijent obrta dobavljada 2019 = —rsooe = 10.273.563 / 1.428.698,5 = 7,19

2

Koeficijent obrta dobavlja&a 2018 = srmeereer= 9.970.172 / 2.294.069 = 4,35

2



Prosec¢an period pla¢anja dobavljaca (2019) = 365/7,19 =51

Prosecan period placanja dobavljaca (2018) = 365/ 4,35 = 84

Preduce je 2019. godine svoje obaveze izmirivalo 7,19 puta godis$nje, odnosno svaki 51 dan.
Preduzece je 2018.godine svoje obaveze izmirivalo 4,35 puta godis$nje, odnosno svakih 84
dana.

10.273.563

Koeficijent obrta zaliha 2019 =gz75575gs559= 10.273.563 / 847.792,5 = 11,19

2

9.970.172

Koeficijent obrta zaliha 2018 =+537575585559= 9.970.172 / 786.165,5 = 12,68

2

Prosecan period obrta zaliha (2019) = 365 /11,19 = 33
Prosecan period obrta zaliha (2019) = 365/ 12,68= 29

Preduzece u 2019. godini u proseku obrne zaliha 11,19 puta godi$nje, odnosno svakih 33

dana. Preduzece u 2018.godini u proseku obrne zaliha 12,68 puta godiSnje, odnosno svakih
29 dana.

Redni broj Pozicija Struktura

2019 2018
Koeficijent obrta 2,07 1,90
kupca
Prosecan period 176 192
naplate
Koeficijent obrta 7,19 4,35
dobavljaca
Prosecno vreme
placanja 51 84
dobavljac¢ima
Koeficijent obrta 11,19 12,68
zaliha
Prosecno vreme
trajanja jednog 33 29
obrta

Tabela 8. Analiza pokazatelja poslovne aktivnosti



3. Izvestaj o tokovima gotovine

Izvestaj o nov€anim tokovima je izvedeni finansijski izvestaj, poSto nastaje rearanziranjem
pozicija bilansa stanja i bilansa uspeha. Izvestaj o nov€anim tokovima se, pored bilansa
uspeha i stanja, smatra jednim od vaznijih izveStaja koji je svoju punu afirmaciju stekao
pocetkom 90-tih godina 20. veka kada je veliki broj uspesnih preduzeca (preduzeca koja su
iskazala dobitak u bilansu uspeha) imala velikih problema sa solventno$¢u jer su ostvarivali
vecée odlive od priliva novca.

Novcani tokovi se smatraju krvotokom jednog preduzeca. Kompanija kojoj nedostaje novac
je ona koja na kratak rok nec¢e moc¢i odgovoriti svojim dospelim teku¢im obavezama, a na
dugi rok ovakvo stanje moze dovesti do nesolventnosti i konacno do stecaja takvog
preduzeca. Ovakva situacija u praksi nastala je zbog razlicitih pretpostavki od kojih se polazi
pri priznavanju prihoda i rashoda u odnosu na prilive i odlive novca. Obracun neto dobitka se
zasniva na tokovima rentabilnosti (prihodima i rashodima), dok je utvrdivanje neto nov¢anog
toka zasnovano na konceptu novéanih tokova (razlici primanja i izdavanja novca). 2

Metodoloski postupci izrade izvesStaja o novCanim tokovima bi¢e predmet razmatranja u
poslednjem delu ovog udzbenika, tako da ¢emo se sada zadrzati samo na osnovnim
definicijama i elementima nov¢anih tokova. Izvestaj o nov€anim tokovima je prikaz novéanih
priliva i odliva u obracunskom periodu po osnovu poslovnih, investicionih i1 finansijskih
aktivnosti.

Novcani tokovi koji su prikazani u ovom izvestaju odnose se na odreden vremenski period,
pa se ovaj izvestaj tretira kao periodicni izvestaj. Izvestaj o nov¢anim tokovima prikazuje
prilive 1 odlive gotovine koji su klasifikovani prema osnovnim aktivnostima u preduzecu -
poslovne, investicione i finansijske aktivnosti.

Poslovne aktivnosti su najvaznije za preduzeée. One su posledica delatnosti kojom se
preduzece bavi. Novc€ani tokovi ostvareni u ovoj aktivnosti pokazuju da se prilivi gotovine
ostvaruju po osnovama naplacenih prihoda, a odlivi gotovine po osnovu placanja poslovnih
rashoda. Neto novc¢ani tok iz poslovne aktivnosti je znac¢ajna informacija za korisnike, jer
pokazuje sposobnost i umesnost da se ostvari pozitivan neto novcani tok iz delatnosti kojom
se bavi.

Investicione aktivnosti prikazuju prilive i odlive gotovine koja nastaje u transakcijama
prodaje 1 nabavke dugoro¢nih sredstava (nekretnina, postrojenja, opreme 1 hartija od
vrednosti 1 dr.). Kada su vec¢i prilivi od odliva to znaci da preduzece prodaje svoju dugoro¢nu
imovinu, a kada su ve¢i odlivi, to znaci da je u pitanju preduzece koje raste, jer investiciona
ulaganja uvek ukazuju na rast preduzeca.

Aktivnosti finansiranja prikazuju prilive gotovine od emisije akcija, uzimanja kredita i odlive
gotovine po osnovu placanja glavnice kredita i dividendi akcionarima. Aktivnosti finansiranja
prikazuju vece prilive kada preduzece uzimanjem dodatnih kredita ili emisijom akcija nastoji
da finansira investicionu aktivnost (npr. nabavku dugoro¢nih sredstava) ili poslovnu aktivnost
u slucaju nedostatka gotovine za pokrice tekuéih rashoda.

2Tepsi¢ R., (1984). Re¢nik ratunovodstva i finansija, Zagreb



Ciljevi sastavljanja izveStaja o nov€anim tokovima sadrzani su u obezbedivanju informacija
koje sluze korisnicima da procene:

» sposobnost preduzea da generiSe dovoljno novca kojim ¢e finansirati
svakodnevne poslovne aktivnosti,

» sposobnost preduzeca da placa glavnicu i kamatu po osnovama uzetih kredita i
dividende akcionarima i

» sposobnost preduzeéa da raste i razvija se kroz dodatna ulaganja u nekretnine,
postrojenja i opremu ili da prodaje dugorocna sredstva kako bi generisalo
gotovinu.

Korisnici racunovodstvenih izvestaja veoma pazljivo Citaju izvesStaj o nov€anim tokovima i
porede njegove vrednosti sa bilansom uspeha, jer izmedu neto dobitka i neto novcanih tokova
iz poslovne aktivnosti postoji odredena veza.

Tako je neto dobitak posledica razlike prihoda i rashoda, a neto novc¢ani tok iz poslovne
aktivnosti je posledica razlike prihoda koji su svedeni na primanja (prilive) novca i rashoda
koji su svedeni na placanja (odlive) novca. To znaci da prihod priznat u bilansu uspeha nije u
potpunosti pra¢en primanjem gotovine, niti je svaki rashod prac¢en odlivom gotovine.

Znacaj izvestaja o nov€anim tokovima je da utvrdi veli¢inu razlike izmedu neto dobitka u
bilansu uspeha i neto nov€anih tokova iz poslovne aktivnosti u izveStaju o nov€anim
tokovima, odnosno da utvrdi da li je osnovna delatnost preduzeca profitabilna (neto dobitak
je indikator uspesnosti) i da li ta delatnost moze da “proizvodi gotovinu” (neto novcani tok iz
poslovne aktivnosti je indikator “proizvodnje” gotovine).

Pozicija

1. Priliv gotovine iz 4.221.599 3.711.629
poslovnih aktivnosti
2. Odliv gotovine iz 3.381.751 3.306.916
poslovnih aktivnosti
3. Neto priliv gotovine iz
poslovnih aktivnosti (1- 839.848 404.713
2)
4, Neto odliv gotovine iz
poslovnih aktivnosti (2- / /
1)
1. Prilivi gotovine iz
aktivnosti investiranja 0 0
2. Odlivi gotovine iz 383.063 86.820



aktivnosti investiranja
Neto priliv gotovine iz
aktivnosti investiranja / /
(1-2)
Neto odliv gotovine iz
aktivnosti investiranja 383.063 86.820
(2-1)
Priliv gotovine iz 71.658 36.802
aktivnosti finansiranja
Odliv gotovine iz 510.967 365.539
aktivnosti finansiranja
Neto priliv gotovine iz

aktivnosti finansiranja / /
(1-2)
Neto odliv gotovine iz
aktivnosti finansiranja 439.309 328.737
(2-1)
Tabela 9: Izvestaji o tokovima gotovine preduzeca atlantic Stark d.o.o. Beograd za 2019. 1
2018. godinu

izvor : Izvestaj o novéanim tokovima preduzeca atlantic Stark d.o.o. Beograd

(HE/JOCTAJY CIHIEIIH®HYHHU ®UHAHCHJCKH
KOE®OHIIUWJEHTH JINKBH/THOCTH

1)Hemo noeéuanu mok u3 nocinosne akmusnocmu / Hemo oooumax
2)Hemo noseaunu mok u3 nocioene akmugrnocmu / Ilpuxoou 00
Ilpooaje

3)Hemo noséuanu mox / Ykynna akmuea

4) Cnobooan Hoeuanu mok

(OBE IIOKA3ATE/BE KOJIETHHHI]A ROCO HUJE PA/THIIA,
AJIH JE 3ATO PA/TUJIA AHAJTU3Y 34 TPU I'O/JTUHE, KAO H
MHOI'O TE’KH 3U-TECT, KOJH BH HE MOPATE )



Neto novéani tok Neto novéani tok Neto novéani tok

Investicione aktivnosti Finansijske aktivnosti

Poslovne aktivnosti

Tabela 10: Profil ostvarenih novéanih tokova Starka u 2019.godini

Neto novéani tok Neto novéani tok Neto novéani tok

Investicione aktivnosti Finansijske aktivnosti

Poslovne aktivnosti

Tabela 11: Profil ostvarenih novéanih tokova Starka u 2018.godini

Na osnovu profila ostvarenog novcanog toka preduzeca Atlantic Stark d.o.o. Beograd po
godinama mozemo konstatovati slede¢e: u 2019.i12018.godini se beleze pozitivni neto
novc€ani tokovi iz poslovne aktivnosti, jer su prilivi gotovine ve¢i od odliva gotovine iz
poslovne aktivnosti. Negativni su investicioni i finansijski nov€ani tokovi, S$to znaci da
preduzeée iz poslovne aktivnosti finansira rast (kupovina dugoro¢nih sredstava —

investiciona aktivnost) i finansira otplate dugova.
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