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Sadrzaj

Uvod

Savremeno shvatanje finansijskog polozaja polazi od pretpostavke da se ocena finansijskog
poloZaja mora zasnivati na organskoj povezanosti bilansa stanja i bilansa uspeha (klasi¢no
shvatanje tretira samo bilans stanja). Neophodnost kori$¢enja bilansa stanja i bilansa uspeha,
sa stanoviSta ocene finansijskog poloZaja, proizilazi iz karaktera komplementarnosti ova dva
izvestaja, koji predstavljaju organski povezane delove jedne celine. Bilansu uspeha koji pruza
podatke o rezultatima poslovanja tj. zaradivackoj sposobnosti, prikljucio se bilans stanja, kao
neophodan izvestaj za ocenu finansijskog polozaja, tek onda kada je princip rentabilnosti
postao prihvacen od strane kreditora, odnosno poverilaca, kao kriterijum primarne sigurnosti
za obezbedenje njihovih potrazivanja. Ovakvim stavom, pri analizi preduzeca, u prvi red se
stavlja zaradivacka sposobnost duznika (da li ostvaruje prihode), a kakva je njegova
imovinska situacija - pitanje je od sekundarnog znacaja. Za obezbedenje dugoroc¢ne
egzistencije 1 nesmetanog razvoja preduzeca, neophodno je podjednako zadovoljenje svih
principa finansijke politike u odredenoj meri. To podrazumeva odredeni kompromis izmedu
pojedinacnih kriterijuma za izbor finansijske strukture. Takav kompromis bi trebalo da
rezultira onom kombinacijom izvora finansiranja koja ¢e davati najbolje rezultate.

S obzirom da nije pronaden jedinstveni sinteticki indikator uspes$nosti poslovanja, najcesce se
koristi analiza indikatora po pojedinim podrucjima, za koja se smatra da uticu na uspesnost
poslovanja. Informaciona podloga za ovu analizu su:

finansijski izvestaj,

opsti iskustveni podaci i

externi podaci (iz srodne grupacije).

Strukturu analize ovih odnosa tj. indikatora uspesnosti ¢ine:

analiza obrta imovine,

analiza solventnosti i likvidnosti,

analiza investicionog potencijala,

izraCunavanje ukupnog izraza uspesnosti (Zeta Score) i

analiza dodatne vrednosti.

Pozitivne karakteristike racio analize jesu u tome Sto ona sluzi menadzmentu za planiranje,
kontrolu i donoSenje odluka, kao i za definisanje smerova aktivnosti i izbor optimalnih
strategija poslovanja u buduénosti; sumira klju¢ne odnose i rezultate koji govore o
finansijskim performansama preduzeca i pomaze u definisanju indikatora uspesnosti.
Analiza obrta aktive predstavlja analizu odnosa izmedu prihoda i aktive, odnosno koliko jedna
novcana jedinica imovine stvara novc¢anih jedinica prihoda, a moZe se izraCunavati i za svaki
pojedinacni deo aktive. U analizi razlikujemo sledece indikatore:

koeficijent obrta ukupne aktive (prihod / ukupna aktiva);

koeficijent obrta tekuce aktive (prihod od prodaje / tekuca aktiva);
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koeficijent obrta fixne aktive (prihod od prodaje / fixna aktiva);

koeficijent unovcivosti zaliha (prihod od prodaje / zalihe) 1

koeficijent obrta neto potrazivanja (prihod od prodaje/potrazivanja od kupaca umanjena za
obaveze prema dobavljacima).

1. Finansijsko izveStavanje

Tradicionalan pristup upravljanju finansijama preduzeca bavi se problemima finansiranja,
odnosno pribavljanja kapitala iz razli¢itih izvora. Po zavrSetku poslovne godine preduzeca su
u obavezi da posle knjiZenja svih poslovnih promena zakljucuju poslovne knjige, kako bi se
utvrdilo konacno stanje koje sluzi za sastavljanje finansijskih izveStaja. Finansijski izvestaji
pruzaju informacije o finansijskom poloZaju, uspesnosti i promenama u finansijskom poloZaju
preduzeca. Da bi se ispunio ovaj cilj, finansijski izveStaji moraju obezbediti informacije o
slede¢im aspektima rezultata preduzeca:
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