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SREDSTVA I IZVORI SREDSTAVA U PREDUZECU

Imovina preduzeca predstavlja skup razli¢itih sredstava angazovanih za potrebe obavljanja
poslovnih zadataka preduzeca. Prilikom upotrebe termina imovina preduzeca treba Dbiti
oprezan, budué¢i da se termin dvojako Koristi: sa jedne strane da opise ukupnu imovinu
preduzeca; kao sumu svih sredstva sa kojima raspolaze preduzeca, a sa druge strane se odnosi
na imovinu prema poreklu tj. u ¢ijem je vlasniStu ta imovina i kome bi ona treba da pripadne
nakon prestanka rada preduzeca. U prvom slucaju termin se odnosi na ukupnu aktivu, a u
drugom sluc¢aju misli se na kapital.

Za efikasno obavljanje zadataka preduzece mora da raspolaze odredenom imovinom, odnosno
sredstvima. Vrsta, obim i kvalitet sredstava uslovljeni su zadacima koje preduzece treba da
obavi 1 na taj nacin ostvari svoj osnovni cilj postojanja. Drugim re¢ima, kvalitet 1 kvantitet
sredstva treba da odgovara zahtevima zadataka preduzeca. Nezavisno od prirode delatnosti i
vrste zadataka koje preduzece treba da obavi, te prema tome kvaliteta i kvantiteta sredstava sa
kojima preduzece raspolaze, ona se definiSu sa dva aspekta: a) namene i b) porekla (izvora),
kao §to je predstavljeno na sl. X.

ASPEKTI DEFINISANJA IMOVINE PREDUZECA

........................ ; » STALNA IMOVINA PREDUZECA
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= OBAVEZE

SI. X Aspekti definisanja sredstava preduzeca

Bez obzira na oblik ili funkciju sva sredstva prema nameni tretiraju se kao poslovna sredstva.
Poslovna sredstva predstavljaju sredstva koja su neophodna za obavljanje poslovnih zadataka
preduzeca i dele se u dve kategorije:
+ STALNA SREDSTVA — predstavljaju sredstva koja se prilikom kori§¢enja postepeno
prose (amortizuju) i svoju vrednost postepeno prenose na vrednost novog proizvoda.
+ OBRTA SREDSTVA — predstavljaju sredstva koja se u potpunosti troSe u toku jednog
reprodukcionog ciklusa i u celini prenose svoju vrednost na sledeci oblik sredstva. U
toku jednog reprodukcionog ciklusa obrta sredstva dozivaljvaju metamorfozu tj.



transformaciju iz jednog pojavnog oblika u drugi, ali zadrzavaju¢i pocetnu
kvantitativnu vrednost.

Struktura psolvonih sredstava predstavljena je na slici XX.
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SI. XXX Poslovna sredstva preduzecéa

Stalna i obrtna sredstva predstavljaju poslovnu celinu koja je povezana procesima rada
(ET,122). Drugim re¢ima, stalna sredstva ne mogu da funkcioniSu bez obrdnih sredstva i
obratno vazi — obrtna sredstva u obliku predmeta rada (inputa u procesu transformacije)
predstavljaju ,,hranu® stalnim sredstvima. Iz tog razloga za obavljanje svoje osnovne
delatnosti, odnosno procesa proizvodnje neophodno je da struktura i obim ovih sredstava
bude uskladena, uz napomenu da optimalna struktura poslovnih sredstava za preduzece iz
jedne privredne delatnosti ne znac¢ni i optimlanu strukturu za preduzeca iz drugih delatnosti.
Nesklad u strukturu poslovnih sredstva uti¢e na njihovo kori$¢enje u smislu da nedovoljna
obrtna sredstva ograni¢avaju koriséenje instaliranih proizvodnih kapaciteta (stalnih sredstva)
u preduzecu, dok sa druge strane predimenzionirani kapaciteti stalnih sredstva u odnosu na
mogucnost trziSta da apsorbuje plasmane preduzeca uti¢e da njihovo racionalno iskoricenje,
Sto se negativno odrazava na rentabilnost poslovanja preduzeca.

Izvori sredstava preuzeca predstvaljaju poreklo, odnosno nacCin na koji su sredstva
pribavljena. Izvori sredstva su:
e SOPSTVENI KAPITAL



e DUGOROCNE I KRATKOROCNE OBAVEZE (prema kreditorima, dobavlja¢ima,
zaposlenima i dr.)

Sredstva pribavljena prilikom osnivanja preduzeca ili koja su rezultat poslovanja samog
preduzeca, predstvljaju sopstvena sredstva tzv. sopstveni ili trajni kapital. Ukupna sredstva
preduzeca predstvaljaju njegovu bruto imovinu i zajedni¢kim imenom nazivaju se aktiva.
Razlika izmedu aktive i ukupnih obaveza je neto imovina preduzeca. Sa druge strane, izvori
sredstva zajedniCkim imenom nazivaju se pasiva. Sredstva i izvori sredstva se iskazuju u
bilansu stanja, pri ¢emu ukupna aktiva treba da bude jednaka ukupnoj pasivi preduzeca.

9.0 STALNA SREDSTVA PREDUZECA

9.1. Pojam i vrsta stalnih sredstva

CranHa cpelncTBa NPEICTaBJbajy CBa OHA CPEJACTBA KOja Yy MPOIEC MPOU3BOAKE jSTHOT
npejy3ena yja3e CBOjoM ILEIIOKYITHOM BpeIHOIINy, ajli ce MPH jeIHOM MOCIOBHOM LUKIYCY
HE yTpOIIe Yy MEJOCTH Beh ce BUXOBa BPEIHOCT yciea (GU3NYKOT Kao U MOpPAITHOT pabahema
MOCTETICHO CMambyje W 10 Kpaja MPOM3BOIHOT IMKIIyCa 3aJp>KaBajy CBOj MPBOOUTHU OOJIHIK.
Jpyrum peurma, moJi MojMOM CTAJIHUX CPEIICTaBa MOAPA3yMEBajy Ce OHa CPEICTBa Koja ce
npu KopuIIhewy MOCTENEeHO Tpolle, He Memajyhu cBOj (GU3NYKK (KOHKPETHH) OOJIUK, JOK
CBOjY BpPEIHOCT IPEHOCE - CPa3MEPHO TPOIICHY - HAa YYMHKE (FOTOBE MPOM3BOJC WU
yenyre).!Ona ce Mory jaBuTH y 06IMKY: CTBapH , IpaBa M HOBIA. IIpennsHuje peueHo, stalna
sredstva Cine slozenu klasu sredstva vrlo razli¢itog konkretnog oblika i funkcije koju imaju u
poslovanju (S,184), sto se moze videti sa slike S1.XXX. ITomena OCHOBHHX CpejicTaBa MOXKeE
ce M3BPLIMTH MpeMa pPa3IHMYUTUM KPHTEPUjyMHMa Y 3aBUCHOCTH O TOTpebe mpemyseha.
Mebhyrum, obuhvatnost, klasifikovanje, razvstavnje i evidentiranje ovih sredstava je
regulisano zakonskim propisima.

VY HammMM 3aKOHCKHMM IpONMCHMa Hajuyemhe Kao KPUTEpUjyM 3a IMOJENy OBHX Cpe/cTaBa
KOPHUCTH ce TPOLEC MIPOU3BOE:E, TAKO 114 PA3THKYjeMO:?

1. cpencrBa y npunpemu:
2. cpenctBay QyHKIM]jH;
3. cpencTBa BaH (yHKIIH]E.

Beoma je OuTHO mpenu3upaTH Koje CTBapH WM Koja mpaBa TpeGa Ha0aBUTH Kao U U3 KOJUX
n3Bopa he Outm m3BpHIIeHO (DUHAHCHpame Te UcTe HabOaBke. Koa oBHX cpejcTaBa BHCHHA
noTpeOHMX HOBLIAHUX CPEZCTaBa 3a BHUXOBY HA0ABKY ce 0O/ipelyje Ha OCHOBY HMHBECTHUIIMOHUX
nporpama Kao U TEXHHUIIKE JOKYMEHTaIuje (MpeapalyHcka BpeTHOCT TPaIeBHHCKUX o0jeKaTa,
olrpeMe, BUCHHE TPOILIKOBA MOHTAXKE M APYT'H M3AAIM BE3aHU 3a M3TPajiiby U MyIITambe y paj
JaToT 00jeKTa Kao M U3BOPH U3 KOjHX ce 00e30e/1yjy cpeacTBa 3a (UHAHCHUPAHE U3TPAIHE ).

Viarame y craqHa CpeICcTBa MOTY C€ BPIIMTH ca IUJBEM Ja C€ M3TPaJN: HOBH KallaluTeT,
npomupu Beh IMOCTojeny KamamuTeT, MOAEPHH3Yje WM THaK M3BpIIM 3aMeHa mocrojeher

1 Dr Vera Poznani¢ — Leko: RACUNOVODSTVO za treéi razred ekonomske $kole, Zavod za udzbenike i
nastavna sredstva, Beograd,1998. god, ctp. 12.
2 T'pyna ayropa: [Ipumena konTHor oksupa, Case3 pauyHoBoha u pesuzopa Cp6uje, Beorpan, 2007. ctp. 56.



kanarurera. CpefcTBa y MPHUIIPEMH Cy MpeMa TOME OHa CPEeACTBa IMja M3rpajiiba jOlI YBEK
HUj€ 3aBplICHa, Ka0 U OHA CPEICTBA KOja JOII YBEK HHCY CIpeMHa 3a JaTy IOCIOBHY
akTUBHOCT. OBa CpeIcTBA CE MOTY JaBUTH Y CIIEICLUM OOIUINMA :

1. noTpaxuBama 3a aBaHCe;
2. TOTpaKWBama [0 OCHOBY 33jCHHIIKE U3TPahe OCHOBHHX CPE/ICTaBa,
3. WHBECTHIIH]jE Y TOKY.

CBa OCHOBHa cpeicTBa jemHOr mpemny3eha koja ce kopucre 3a o0aBJbambe JCNATHOCTU
KojoM ce mpenysehe GaBM mpencTaBibajy OCHOBHA cpeacTBa y ¢yHkimjn.® Y oBa cpeacTsa
Cmazajy ciejaene CTBAapW M TpaBa: 3€MJBUINTA KOja CIYy)XXe Yy NPHUBPEIHE CBpXE, LIyMe,
IpaJIcBUHCKUA 00jEKTH, OmpeMa, TyrorOJUIIbU 3acaid, OCHOBHO CTajl0, MaTepHjajiHa Mpasa,
OCHUBAIIKA yJlarama AaTor Ipeay3ela U 0cTaia OCHOBHA CPE/ICTBA.

CBe o0OycTaBibeHE MHBECTHLHMjE jeHOTr npeny3eha, ka0 U OCHOBHA CPEJCTBa KOja ce He
MOTYy BHIIIE KOPHCTUTH 300T CBOje (M3HIKE MOXa0aHCTH, WIH je MaK HBHXOBO KOPHIIICHE
IOCTAJ0 EKOHOMCKHM HEIEIHCXOAHO 300r CBOI MOpPAJHOT 3acTapeBama Kao M CBa OHA
cpeacTBa 300r KOjUX MpPU W3MEHH MPOU3BOAHOT Mporpama ryoe CBOjy ymoTpeOHY BpEIHOCT
Ipe/ICTaB/bajy OCHOBHA CpEACTBAa BaH (YHKIHje Iaror mpexysena. 300r Tora ITO HE
YUECTBYjy y 00aBJbarmy IMOCIOBHUX aKTUBHOCTH jeTHOT mpemay3eha oBa cpecTBa ce OTIucyjy
( oBa cpexcTBa MOTY HM3a3BaTd JOJATHE TPOIIKOBE M HA Taj HAlMH CMABUTH (PMHAHCH]CKU
pe3yaTar moyioBama aaTor npeaysena ). OBa cpeacTsa BaH (yHKIH]jE OTIIHACY]Y c€ OTyhemeM
yTeM Npojaje, MPUBPEMEHUM WM TPajHUM YCTyINamkeM HEKOM JIpyroM mpeaysehy kome cy
OoBa cpeiacTBa moTpeOHAa 3a TOCIOBakbEe WM CE€ TMPHUCTYNa HUXOBOM ITOHOBHOM
ocroco0JbaBamy pajy MOHOBHE yHOTpebe 3a MoclioBHE GYyHKIHje y mpeay3ehy.

IocTojehu KOHTHH OKBUp KJIacH(UKyje OCHOBHA cpe/cTBa y cnenehe rpyme’:

- 3eMJBUIIITE,
- ITyM€ ¥ BUIICTOHIIHH 3acaIH,

- rpal)eBUHCKH 00jeKTH,

- IOCTPOj€Hha U OlIpeMa,

- UHBECTUIIMOHE HEKPETHUHE,

- OCHOBHO CTaJI0

- OCTaJIe HeKPETHHUHE, OCTPOjeha U OIpeMa,
- OCHOBHA CPEJICTBA Y MPHUIIPEMH,

- aBaHCH 32 OCHOBHA CPEJICTBA.

Cesto se stlana sredstva poistoveéuju sa osnovnim sredstvima, §to je i normalno buduéi da
vizure proizvodnog menadzmenta. Otuda se Cesto o karakteristikama stalnih sredstva najcesce
govori na osnovu karakteristika osnovnih sredstva, i to pre svega opreme i postrojenja, koja s
aspekta faktora proizvdnje se jednim imenom nazivaju sredstva za rad. Y HacTtaky oBe KibuTe
he ce ocHOBHA cpe/IcTBa KOPUCTH Ka0 CHHOHKM 3a cTajia CpejcTBa npeay3eha.

3 Maksimovi¢ B., lzvori finansiranja poslovanja preduzeca, Vesnik, Beograd, novembar — decembar, 1994. godi.
cTp. 67-68.

4 Tpyna ayrtopa: IIpumena kouTHOT oKkBUpa, CaBe3 pauyHosoha u pesusopa Cpouje, beorpan, 2007. ctp. 69..



Kada se govori o osnovnim sredstvima potrebno je imati na umu da su za njih karakteristi¢ne
sledece vrednosti:
1. trzisna vrednost — predstavlja vrednost osnvnog sredstva po kojoj se ono moze
prodati na trzistu,
2. fakturna vrednost — predstavlja vrednost osnovnog sredstva koja je iskazana na
fakturi dobavljaca;
3. nabavna vrednost — predstvlja zbir fakturne vrednosti i zavisnih troskova nabavke.
Zavisni troSkovi nabavke su troskovi utovora, istovara, montaze, carine, transporta i sl.
Mogu se klasifikovati u direktne i indirektne zavisne troSkove nabavke.
4. revolarizovana vrednost je vrednost ponovo procenjenog osnovnog sredstva.

Sadasnja vrednost osnovngog sredstva predstvlja razliku izmedu navabe vrednosti i
amortizacije. Amortizacija predstvlja postupno otpisivanje vrednosti osnovnog sredstva. U
knjigovodstvu se izrazava preko racuna ispravke vrednosti osnovnog sredstva (IOVS).
Vrednovanje osnovnih sredstva Sematski se moZze predstaviti na slede¢i nacin:

Fakturna vrednost (prema ragunu)

+ Zavisni troSkovi nabavke (prevoz,
montaza itd.)

=Nabavna vrednost
- IVOS
= Sadasnja vrednost

Za potrebe utvrdivanja amortizacije koriste se brojne metode. Izbor metode zavisi pre svega o
karaktera osnovnog sredstva i proizvodnje, kao i od poslovne politike preduzeca (0 metodama
amortizacije osnovnih sredstava pogledati u nastavku knjige).

9.2. METODE AMORTIZACIJE OSNOVNIH SREDSTAVA

Osnovna sredstva ne utro$e jednokratnom upotrebom. Pri upotrebi ne menjaju fizicki
oblik ako se koriste u vise reprodukcionih ciklusa dok se ne pretvore u svoj prvobitni oblik -
novac, ulaganja u njih su pod posebnim rezimom. Ova svojstva osnovnih sredstava da geriusu
problem kako utvrditi onu njihovu vrednost koja je prenesena na proizvode i usluge tokom
perioda koris¢enja. Univerzalan metod za davanje odgovora na ovo pitanje ne postoji, vec se
na bazi osnovnih ekonomskih i iskustvenih kriterijuma ta vrednost procenjuje.

Amortizacija je postupak kojim se na temelju utvrdenih kriterijuma i pravila
obrac¢unava i nadoknaduje prenesena ili umanjena vrednost stvari ili ne-materijalnih prava
koja ¢ine osnovna sredstva, u skladu sa njihovim fizickim, odnosno moralnim rabaéenjem.®
Za vrednost te obracunate amortizacije treba ispraviti prvobitnu nabavnu vrednost osnovnih
sredstava, kako bi se o¢uvao integritet vrednosti sredstava.

5 Dr Kata Skari¢ — Jovanovié, Dr Radiga Radovanovié¢: FINANSIISKO RACUNOVODSTVO, Ekonomski
fakultet, Beograd, 1999. god, ctp. 44.



Integritet i kontinuitet u koriS¢enju osnovnih sredstava obezbeduje se obuhvatanjem svih
osnovnih sredstava obavezom obra¢unavanja amortizacije i obezbedenjem sredstava za
njihovo stalno obnavljanje. Ovom obavezom su obuhvaceni svi korisnici osnovnih sredstava.
Realnost osnovice za amortizaciju predstavlja jedan od osnovnih uslova realnog utvrdivanja
amortizacije. Osnovicu za amortizaciju u nacelu predstavlja trziSna cena pribavljenog,
odnosno izgradenog osnovnog sredstva u trenutku nabavke ili dovrSene izgradnje, uvecana za
troSkove dopreme. montaze, tj. za sve troskove potrebne da se sredstvo osposobi za svoju
funkciju.

Metodi koje se primenjuju pri obra¢unavanju amortizacije, mogu biti vremenski i
funkcionalni, a u okviru njih moze se koristiti proporcionalno, degresivno ili progresivno
otpisivanje. Prema Zakonu o ra¢unovodstvu i reviziji Srbije preduzec¢e samo odreduje koji ¢e
metod upotrebiti. Cak §ta vise Medunarodnim radunovodstvenim standardima preporucuje se
da preduzeée samo izabere stope amortizacije u zavisnosti od procenjenog korisnog veka
koriS¢enja osnovnog sredstva. Stope amortizacije primenjuju se na utvrdenu osnovicu
(vrednost) za amortizaciju i tako se dobija godi$nji iznos amortizacije. Da bi se utvrdile stope
amortizacije, potrebno je prethodno utvrditi za svako osnovno sredstvo preostali vek
koriS¢enja. To procenjivanje preostalog veka koriSéenja treba vrsiti redovno, naroCito za
sredstva znacajnijih vrednosti, po pravilu svake godine prilikom bilansiranja sredstava. Stanje
se utvrduje racunskim putem, tako $to se 100 podeli sa vekom trajanja. Amortizacija je prema
MRS definisana kao sistematsko otpisivanje osnovice za amortizaciju jednog sredstva, tokom
njegovog korisnog veka trajanja. Ispravka vrednosti je akumulirana amortizacija. Za sredstva
koja se fizi¢ki ne troSe 1 vremenom ne gube na vrednosti, kao Sto su zemljiSte, umetnicke
slike, skulpture, spomenici kulture, arhivska grada, knjige u biblioteci, muzejski predmeti, ne
obracunava se amortizacija.

e Metode vremenske amortizacije
Postupcima obracuna vremenske amortizacije uzima se u obzir isklju¢ivo, funkcija vremena

bez obzira na intenzitet troSenja osnovnih sredstava. Kako je ova grupa metoda (sl.35)
dominantna u praksi, ilustrovace se njihova primena na slede¢im test primerima.

e Metode proporcionalne (linearne) amortizacije

Proporcionalna amortizacija predstavlja postepeno smanjenje vrednosti sredstava
za odredenu vrednost, npr., ako je:

e Nabavna vrednost opreme : V (0) =1000 /nj/;
e Amortizacioni vek opreme: T =5 /god/.

Resenje 17.
Na osnovu prethodnog, dobijamo godiSnju stopu (troskove) amortizacije kao:

Sa= \@ = @ =200 /nj/god/



Sadas$nja vrednost V(t) sredstava, nakon diskretnih vremenskih perioda (t), obracunava se na
veoma jednostavan nacin, preko linearne funkcije:

_vo)_t. O _ _t
VO =V -t V(O)(l Tj

konkretne sadasnje vrednosti slede:

* posle prve godine: V(1) =800 /nj/
* posle druge godine: V(2) =600 /nj/
* posle tre¢e godine: V(3) =400 /nj/
* posle Cetvrte godine: V(4) =200 /nj/
* posle pete godine: V(B)=0 /njl

Sadasnja vrednost sredstava u (t +1)-0j godini iznosice, u odnosu na t -tu godinu:

V(t+1) =V(0)(1—tTi1) _V(1)-Sa

gde je: t= 0,T - indeksna vrednost godina amortizacionog veka.

e Metoda kumulativne (modifikovano proporcionalne) amortizacije

Kumulativna amortizacija predstavlja progresivno otpisivanje vrednosti, u
diskretnim vremenskim periodima (T, T-1, T-2, ..., 1). Ako su polazni podaci, za obra¢un
amortizacije, isti kao i u prethodnom primeru, tada se postupak svodi na:

Resenje 18.

e IznalaZenje vrednosti otpisa:

T-VO) (T-1D-V() (T-2)-V(0) V(0)
>t >t Dt BN

.
gde je Zt = Zt =1+2+3+4+5=15 /god - zbir godina u predvidenom zivotnom veku
t=1

osnovnog sredstva.

Sada$nja vrednost, obraunata na osnovu ove metode, iznosila bi:

T-V(0)

Dt

* posle 2. godine:  V(2) =V (1) _% _

* posle 1. godine: V(1) =V(0)- =1000 — 333,33 = 666,7 /nj/

666,7 —266,7 = 400 /nj/



2)-V(0)

* posle 3. godine: V(3):V(2)—(T_Zt = 400 — 200 = 200 /nj/

* posle 4. godine:  V (4) =V (3) _(T_?’Z):—'tv(o) _

V(0)
t

200-133,33 =66,66 /nj/

* posle 5. godine:  V(5) =V (0) —% = 66,66 66,66 =0 /nj/

e Esplicitni oblik funkcije kumulativne amortizacije, glasi:

2 t-1
V(t) :V(O)(l—_l_ 0D ;a —1))

e Metoda opadajuceg ostatka

Primer 19. Metodom opadajucéeg ostatka otpisuje se u svakom obracunskom periodu
odredena procentna vrednost od sadasnje vrednosti, tako da ¢e posle (t) godina trenutna
vrednost sredstva iznositi:

V() =V(0)(1-p)t

Ocigledno da se ovakva funkcija, sadaSnje vrednosti — V(t) asimptotski priblizava nuli, kada (t
— o0 ), $to nije bio sluc¢aj kod prethodna dva modela. Po ovom modelu, u kasnijim fazama
amortizacionog veka, dolazi do degresivnosti funkcije vremenske amortizacije. Visine stope
amortizacije (p) su zakonski regulisane i razlikuju se u zavisnostti od vrste i namene osnovnih
sredstava, tako da je za odredene opreme propisana slede¢a vrednost (p) (T-27):

T-27

NAZIV OSNOVNOG SREDSTVA GodiSnja stopa
amortizacije /%/

Kompjuteri 12,5

Univerzalni strugovi 20,0

Putni¢ki automobili 15,5

Putevi: - sa kolovozom od betona 3,0

- sa kolovozom od asvalta 4,0

Namestaj u kuéi: - od drveta 12,5

- sa metala 11,0

Ako je nabavna vrednost osnovnog sredstva-racunara: V(0)=1000 /nj/, predstaviti tok
postupka odredivanja sadasnje vrednosti raunara za period od t = (1.-10.) /god/. Stopa
amortizacije tokom perioda amortizacije je nepromenjena i iznosi p = 20%.



Resenje 19.

e Sadasnja vrednost osnovnog sredstva iznosi:

* posle 1. godine:
* posle 2. godine:
* posle 3. godine:
* posle 4. godine:
* posle 5. godine:

* posle 10. godine:

V(1) =1000- (1—0,2)-1=800 /nj/
V(2) =1000- (1—0,2) - 2 = 640 /nj/
V(3) =1000- (1-0,2) -3 =512 /nj/
V (4) =1000- (1—0,2) - 4 = 409,6 /nj/
V(5) =1000- (1-0,2) -5 = 327,7 Inj/

V (10) =1000- (1 0,2) -10 =107,7 /nj/.

Sada$nje vrednosti posle t-e godine mogu se dobiti na osnovu vrednosti sredstava, od
prethodne, (t —1)-e godine na osnovu relacije:

V() = (- p)-V(t-1).

e Grafik funkcija vremenskih amortizacija

Uslovi eksploatacije neminovno zahtevaju da se sadasnja vrednost osnovnih sredstava
povremeno procenjuje odn. revalorizuje, kako bi vrednost tih sredstava §to pribliZznije
odgovarala trzi$noj vrednosti. Jasno je da u tom slucaju troSkovi amortizacije rastu. Grafici
prezentiranih funkcija vremenske amortizacije predstavljeni su komparativno na (sl. 35), na
osnovu numeri¢kih vrednosti dobijenih u prethodnim primerima.

Injl

V(©

----- — Proporcionalni metod obracuna
— — — — Kumulativni metod obrac¢una

Metod opadajuceg ostatka

Vreme

3 4 5 6 7 8 10 11 12

Sl. 35 Vrednost osnovnih sredstava u funkciji primenjenih metoda obracuna amortizacije



e Metod funkcionalne amortizacije

Kod ove vrste metoda obracun amortizacije se vrSi na osnovu ucinka, koji se realizuju
upotrebom sredstava, sagledavaju¢i ga preko: koliCine proizvoda, transporta tereta, stepena
iskoriS¢enja kapaciteta i sl. Baza za odredivanje funkcionalne amortizacije je aktivni
(eksploatacioni) vek sredstava za rad. Amortizacija po jedinici proizvoda (TQ) utvrduje se kao
koli¢nik nabavne vrednossti sredstava za rad V(0) i moguceg obima uc¢inka (Q) tog sredstva u
eksploatacionom veku:

T

o =m Inj/kom/.
Q

Troskovi sredstava za rad, u odredenom vremenskom periodu (mese¢nom, godiSnjem itd.),
utvrduju se preko proizvoda: osvarenog obima proizvodnje (q) i specifi¢ne amortizacije (Tq):

T(q) =Tq-q /njl.

Primer 20. Nabavna vrednost osnovnog sredstva-transportnog vozila iznosi V(0)=150000 /nj/.
Vozilo moze da se eksploatise, maksimalno, Q=60000 /tona/km/ ($to se uzima kao ekvivalent:
da vozilo prede 60000 /km/ nose¢i 1 /t/ ili 30000 /km/ noseci 2 /t/ ,..., 1000 /km/ noseéi 6 /t/
,eeery 1 /km/ nose¢i 60000 /t/). IzvrSiti obratun amortizacije vozila ako se ono eksploatise
g=21000 /t/km/,

Resenje 20.
Amortizacija po jedinici transporta.

_V(0) 150000 nj

T =2, .
Q 6000 t/km

U slucaju da je transportno vozilo prenelo ¢=21000 /t/km/ za godinu dana, ukupna
amortizacija, po ovoj metodi Ce iznositi:

T(q) =T, - =2,5-21000 = 52500 /nj/.

0 V@) v(©)
: I :

Sl. 36 Uz objasnjenje metode funkcionalne amortizacije

U tom slucaju, sadasnja vrednost V(q) osnovnog sredstva ¢e iznostiti:

V(q) =V (0) — T (q) = 150000 — 52500 = 97500 /nj/.



10.0 OBRTNA SREDSTVA PREDUZECA

10.1 Pojam i vrsta obrtnih sredstava

Kako $to je istaknuto na prethodnim stranama, obrtna sredstva predstavljaju sredstva koja se u
potpunosti troSe u toku jednog reprodukcionog ciklusa i koja u celini prenose svoju vrednost
na slede¢i oblik sredstva u procesu transformacije inputa u outpute (rezultate procesa
proizvodnje/poslovanja). Posmatrano s aspekta faktora proizvodnje obrtna sredstva
predstavljaju predmete rada tj. inpute u procesu transformacije. Kao takva obrtna sredstva
mogu biti materijalna i nematerijalna. Struktura obrtnih sredstava prikazana je na slici XX.

OBRTNA SREDSTVA U PREDUZECU

» FALIHE
materijala
nedovriene proizvodnjae
gotovib proizveda
odredena sredsiva za rad

» POTRAZIVANIA
- avansi
potragvanja od kupaca
depozifi i kaucije
ostala krathorodna
potrazdvanja

o COTOVINATGOTOVINSEI
EEKVIVALENTI
Bovac na tekucim raunima
gotivina u blazajni
bartije od vrednosti
kratkorodni finansijski
plazmamni

OBRTNA SREDSTVA

Slika XX. Struktura obrnih sredstava u preduzecu

Kao $to se moze videti sa slike obrtna sredstva mogu uzimati brojne pojavne oblike, od
materijala za reprodukciju, oruda za rad, gotivih proizvoda, nedovrSene proizvodnje, razli¢itih
oblika potrazivanja pa sve do gotovine i gotovinskih ekvialenata. U cilju efikasnijeg
manipulisanja obrtnim sredstvima, u smislu utvrdivanja njihovog optimalnog obima i
strukture, koriste se brojni kriterijume za njihovu klasifikaciju, kao §to su:
e angazovanje u procesu reprodukcije:
- u fazi nabavke — novc¢ana sredstva, avansi i materijal;
- u fazi proizvodnje — prelazni tehnoloski oblici;
- u fazi realizacije — gotovi proizvodi, potrazivanja za prodatu robu, novac.
e Kkarakter obrtnih sredstva:

- nov¢anom obliku — gotovina 1 ostali nov€ana sredstva 1 potrazivanja u novcanom
obliku;



- robnom obliku — zalihe materijali i gotovih proizvoda;
- prelaznom tehnoloskom obliku — poluproizvodi.
e izvor iz kojih poticu obrtna sredstava
- sopstvena i
- tuda.

Obim i struktura obrtnih sredstva uslovljeni su karakteristikama preduzeca i karakterom
njegovog poslovanja. Sve faktore koji uti€u na obim i strukturu obrtnih sredstava mogu se
svrstati u dve grupe:

1. objektivni faktori i

2. subjektini faktori

U objektivne faktore spadaju obim i asortiman proizvoda i proizvodnje, tehnicko-tehnoloske
karakteristike proizvonje, uslovi nabavke i prodaje. U subjektivne faktore spadaju sposobnost
preduze¢a da obezbedi optimalan ritam cirkulacije sredstava, a to pre svega zavisi od
sinhronizacije nabavke predmeta rada i proizvodnje, ritma prodaje gotovih proizvoda i naplate
potrazivanja. Za svako preduzeée vazno je da obezbedi adekvatan izvor finansiranja obrtnih
sredstva. Nacin finansiranja, pre svega zavisi od polsovne politike preduzeéa, ali uobicajeno
je da se trajna obrtna sredstva finansiraju iz dugoro¢nih, a povremena obrtna sredstva iz
kratkoro¢nih izvora finansiranja. Deo obrtnih sredstva koji se finansira iz dugoro¢nih izvora
su tzv. neto obrtna sredstva.

14.0. STRUKTURA TROSKOVA PREDUZECA
14.1. POJAM UTROSAKA, TROSKOVA, RASHODA | IZDATKA

Kreiranje novih vrednosti nezamislivo je bez troSenja i troskova kao kvantifikatvnog izraza
tog procesa jer bez ulaganja 1 Zrtvovanja postoje¢ih vrednosti nema ni kreiranje novih.
TroSkovi kao efekat procesa troSenja postojec¢ih vrednosti u preduzeéu determiniSu sve
osnovne fenomene preduzeéa®:

1. aktivnosti kojima preduzece ostvaruje ciljeve;

2. angaZovanje elementa koji su neophodni za ostvarivanje egzistencijalnih ciljeva

preduzeca;

3. rezultat koji proizilazi iz tih aktivnosti;

4. stepen zadovoljenja osnovnih ekonomskih principa i

5. mogucénost 1 stepen ostvarivanja odnosa sa okruzenjem.

Postoje brojne definicije troSkova, a neke od najznacajnijih su:
e TroSkovi predstavljaju nov€ani izraz materijalnih dobara, rada, usluga 1 javnih
izdataka, koji su potrebni za ostvarivanje zadatka preduzeca.
e Troskovi su u vrednosti izrazen utroSak elemenata proizvodnje u procesu reprodukcije.

6 Kosti¢, Z., Milojevié, M., (1998), Ekonomika preduzeéa, Institut za ekonomiku i finansije, Beograd.



e Troskovi su u vrednosti izrazena, pogonski neophodna normalna potrosnja dobara ili
usluga za proizvodnju proizvoda ili u najkrac¢oj formulaciji-troSkovi su proizvodnjom
uslovljena potro$na dobra.

e Troskovi su suma vrednosti utroSenih u realizaciji odredenog ekonomskog zadatka.

e Troskovi su ekonomska snaga koja se zrtvuje rezultatima.

Za odredivanje troSkova bitna su dva obeleZzja:

e da su vezani za proces kreiranja vrednosti ( u troSkove spada samo potrosnja koja je
uslovljena proizvodnjom proizvoda. Ako preduzecée ¢ini prekomerne izdatke oni ne
predstavljaju troskove);

e njihovo kvantitativno odredivanje (T=UxCu, pri ¢emu su T — ukupni troskovi; U —
ukupni utroSci; Cu —cena po jedinici utroska)

Imajuéi u vidu prethodno receno uocava se dinstinkcija izmedu troskova i utrosaka. Utrosci
su vezani za fizicki obim utoSenih elemenata u procesima reprodukciije, dok troskovi

predstavljaju novcani izraz tih utroSka. Komparacijom uto$aka sa tro$kovima mogu se
konstatovati sledece razlike:

Tabela 1. Komparacija utroSaka i troSkova

Utrosci Troskovi
fizicki karakter vrednosni karakter
vezani za materijalni tok vezeni za nematerijalne materijalne
ukazuju na vrstu i obim materije koja se trosi | faktore
izrazava se u naturalnom obliku na vrednost materije koja se trosi
meri se u fizickim jedinicama 1zraZava se u vrednosnom obliku
jasna supstancijalna diferenciranost u nov¢anim jedinicama
elemenata utrosaka (prirodu i kvalitet) vredno-tehnsna utopljenost ovih
uzi obuhvat ekonomskih pojava elementata u troSkovima

Siri obuhvat ekonomskih pojava

Vazno je namomenuti da su troSkovi, odnosno utroSci uslovljeni tehnicko-tehnoloSkim
karakteristikama proizvodnje. Preciznije, samo ona zrtvovanja koja su normativom odnosno
planom proizvodnje definisana smatraju se troS§kovima, odnosno utro$cima. Svako zrtvovanje
vredosti preko odredenih normativom odnosno planom oizvodnje predstavljaju rashode.
Preciznije, rashodi predstavljaju vrednost koju preduzeée izgubi kroz proces svog
egzistencijalnog delovanja, bez obzira da li je planirano ili sucajno, da li je u funkciji
stvaranja rezultata ili nezavisno od njega. Sli¢nosti i razlike izmedu rashoda i troskova
prikazani su tabeli 2 i 3.



Tabela 2. Sli¢nosti izmedu troskova i1 rashoda
Rashodi

Troskovi

kategorija ulganja | kategorija ulganja

obe kategorije ukazuju na Zrtvovanje,
odliv vrednosti radi kreiranja  novih
vrednosti

Tabela 3. Razlika izmedu troSkova i rashoda

Troskovi Rashodi

e realna kategorija
e odliv vrednosti vezan za troSenje
elementata u procesu reprodukcije

finansijska kategorija

racunovodstvna kategorija

odliv vrednosti koji moze ali 1 ne mora da
bude posledica troSenja elemenata u
procesu reprodukcije (slucaj kada
rashodi nisu troskovi)

Postoje troskovi koji ne predstavljaju rashode (trosenje materijala koji nisu kupljeni ili

koji su dobijeni po osnovama koje ne podrazumevaju plac¢anja)

Jo$ jedna kategorija koja je bilsko povezna sa shvatanjem pojma troskova jesu izdaci. Izdaci
predstavljaju novcéani iznos koji preduzeée placa. Razlika i sli¢nosti izmedu troskova i

izadakta prikazana je u tabeli 6.

Tabela 6. Razlika i uslovljenost tro§vkoa i izdataka

TrosSkovi

lzdaci

e ekonomska kategorija
e vezani za realan marerijalni tok
odvijanja repordukcije

finansijska kategorija

ukazuje na na smer kretanja novaca
vezani za finansijksi tok, pokazuje
odliv novca koji ne mora da odrazava
promene u materialnom toku

Bitni elementi odnosa troskova i izdataka jeset
istovemeno 1 nezavisnost. Vremenska uslovljenost troSkova 1 izdataka ogleda se u slede¢em

odnosu:
e izdaci prethode troskovima;
e istovremeno nastaju;
e izdaci slede troSkove

medusobna uslovljenost 1 zavisnost i

Dakle, sustinska razlika izmedu izdataka i troskova u slede¢em:
1. Troskovi su utroSene vrednosti, a izdaci su nov¢ana placanja. TroSkovi 1 izdaci se ne
poklapaju, ni vremenski ni po obimu, ali, u izuzetnim slucajevima, poklapanja su

moguca.

2. lzdaci koji se transformi$u u troskove posle izvesnog vremena mogu se transformisati

u nove izdatke.

3. Neki izdaci se nikada ne transformiSu u troskove, a to su izdaci kojima se podmiruju
obaveze preduzeca prema drustvenoj zajednici.




14.2. KLASIFIKACIJA I VRSTE TROSKOVA

Znacaj klasifikacije troSkova se ogleda u izdvajanju sustinskih i metodoloskih kategorija
troskova, Sto omogucava sagledavanje svih mogucih troSkova i njihovo rangiranje prema
stepenu njihove znacajnosti, ¢ime se obezbeduje osnova za njihovu efikasnu kontrolu i
upravljanje’.
e Pod sustinskim kategorijama troskova podrazumevaju se sadrzajno oznaceni
troskovi (troskovi rada, materijala itd.).
¢ Pod metodoloskim kategorijama troskova podrazumevaju se troSkovi koji se
dobijaju aspekti ili glediSta vazna za reSavanje odgovarajucih problema trokova
(grani¢nim, alternativni, itd.).

Postoje brojni kriterijumi, a time 1 podela troskova. Sumarni pregled najznacajnije
klasifikacija troSkova dat je u tabeli 7.

Kriterijumi Vrste troskova
Elementi Rada, materijala, sredstava za rad
Vezanost za funkciju Nabavke, proizvodnje
prodaje itd.
Moguénost vezivanja za jedinicu Pojedinacni , zajednicki
proizvoda
Nacin obracuna troskova Direktni, indirektni
Uslovljenost promenama obima Varijabilni, fikasni
proizvodnje
Moguénost otklanjanja Otklonjivi, neotklonjivi
Aktuelsnost Aktuelni,
istorijski,

prospektivni

Potreba upravljanja Planski, standardni

T 7. Najznacajnije klasifikacije troskova®

Najces¢e koriSena, a mozda s aspekta proizvodog menadZmenta i najznacajnija podela
troskova jeste prema uslovljenosti troskova od promene obima proizvodnje: na fiksne i
varijabilne troskove. Zbog svog znacaja ovi troSkovi su predmet posebne analize U 0VOj
knjizi.

7 Kostié, Z., Milojevié, M., (1998), Ekonomika preduzeéa, Institut za ekonomiku i finansije, Beograd.

Nic¢i¢, M., (2008), Upravljanje i kontrola troskova, Alfa-graf NS, Novi Sad.

Markovski. S., (1991), Troskovi u poslovnom odlu¢ivanju, IDP-Naué¢na knjiga, Beograd.

Perovi¢-Jovanovi¢, M., Kisi¢, S., (1995), Ekonomika preduzec¢a, Savremena administracija, Beograd.
Pokrajéié, D., (2002), Ekonomika preduzeéa Cigoja, Beograd.

Varijan., (2003), Intermediate Microeconomics, A Modern Approach, W.W. Norton & Company, New York.

8 Kosti¢, 7., Milojevi¢, M., (1998), Ekonomika preduzeéa, Institut za ekonomiku i finansije, Beograd, str. 99.



14.2.1. Ttoskovi u zavisnosti od promene obima proizvodnje: fikni i varijabilni

Prema stepenu reagovanja na promene obima proizvodnje troSkovi se dele na fiksne i
varijabilne.

TROSKOVI
I | 1
APSOLUTNO INTERVALNO PROPORCIJALNI PODPROPRCIJALNI NADPROPORCI
FIKSNI FIKSNI VARIJABILNI VARIJABILNI ONALNI
TROSKOVI TROSKOVI TROSKOVI VARIJABILNI
TROSKOVI S

SL.VI. Podela troskova prema njihovoj zavisnosti od stepena koriséenja kapaciteta®

U principu fiksni ili stalni troskovi su troSkovi koji ostaju isti bez obzira obim proizvodnje
odnosno stepen kori$éenja kapaciteta. Drugim re¢ima, oni se ne manjaju sa promenom obima
proizvodnje. Otuda, po svojoj prirodi predstavjaju troSkove pripravnosti. To znaci da ih
preduzece podnosi bez obzira da li posluje ili ne. Medutim, ne ponasaju se svi fiksni troskovi
na isti nacin uzavisnosti od stepena koris¢enja kapaciteta. Neki su apsolutno nepromenljivi
bilo da se kapaciteti koriste 100% ili da se uopste ne koriste, dok drugi ostaju nepromenljivi
samo u okviru odredene zone proizvodnje. Imajuci u vidu ove karakteristike fiksnih troskova
oni se mogu dalje podeliti na apsolutno fiksne troSkove 1 intervalno fiksne troSkove.

Apsolutno fiksni troSkovi su apsolutno ne promenljivi bez ozbira na stepen Kkoris¢enja
kapaciteta. U ove troSkove ubrajaju se troskvi obezbedenja, odredeni troSkovi amortizacije,
osiguranja, najamnine, zakupnine, grejanja, osvetljenja, kamata, odrZzavanja zgrada i sl.
Graficki oni se prikazuju se kao prava linija koja ima jednaku udaljenost od apcise u svim
tackama koje reprezentuju njihovu vrednost u zavisnosti od obima proizvidnje.
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50 p
40
I
20 p
10 F
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® Vidi, Perovié-Jovanovié¢,M.i Kisi¢,S.(1995.), Ekonomika preduzeéa,Savremena
administracija,Beograd,str.108



SI. VIl Aposlutno fiksni troskovi

Kao S$to se vidi sa slike vrednost ovih troSkova ostaje konstantna bez obzira na obim
proizvdnje, a postoje i kada je vredost proizvodnje jednaka nuli. Karakteristicno za ove
troskove jeste da opaju sa povecanjem obima proizvodnje, kada se posmatraju po jedinici
proizvoda. Tako da o ovim troSkovima mozemo goviriti i u kontekstu prosecnih (jedini¢nih)
aposlutno fiksnih troskova. S obzirom na to da se iznos ovih troskova ne povecava sa
povecanjem obima proizvidnje, to usled povecanja proizvodnje isti iznos se raspodeljuje na
veéi broj proizvodnih jedinica tako da iznost ovih troskova po jedinici proizvoda opada. To
znaCi da se minimiziranje ovih troSkova postize maksimiziranjem stepena KkoriS¢enja
kapaciteta. Graficki se prikazuju kao na slici VIII.

Obim

SI. VIl Prosecni (jedinicni) apsolutno fiksni troskovi

Po jedinici oni su najveéi kada se proizvodi samo jedna jedinica proizvoda. Sa svakom
narednom oni opdaju, uz napomenu da oni nikada ne mogu da dostignu nulu. Graficki
posmatrano sa svakom novom jedinicom proizvoda kriva prose¢nih (jedini¢nih) aposolutno
fiksnih troskva se priblizava apcisi, ali je nikada ne moZe dotaci.

Intervalno fiksni troskovi imaju karakter fiksnih troSkova u okviru odredene zone proizvodnje
(ne menjaju se po jedinici proizvoda), dok prelaskom u drugu zonu oni poprimaju promenljiv
karakter.’® Zbog svoje vezanosti za odredenu zonu proizvodnje nazivaju se jo§ i zonalnim
troskovima (pojedini autori ove troskove nazivaju realtivno fiksnim tro§kovima). Najveci deo
ovih troskova ¢ine tro§kovi organizacije proizvodnje, zarade radnika zaposlenih u pripremnoj
fazi, tehni¢koj kontroli, odrZavanju, zarade rukovodilaca proizvodnje i sl. 1z tog razloga oni se
naivaju jos i troskovima organizacione strukture.!

Graficki ovi troSkovi se prikazuju pomocu prave izlomljene linije na kojoj se obelezava
stepen koriS¢enja kapaciteta. Interval, odnosno zona obima proizvodnje je raspodn izmedu
dva stepena kori$¢enja kapaciteta, unutar koje se ovi troskovi ponadaju kao apsolutno fiksni
troskovi. Graficki ovi troskovi se prikazuju kao na slici IX.

10 Ni¢i¢,M.(2008.),Upravljanje i kontrola tro$kova,Alfa-graf NS, Novi Sad,str 64
11 Perovi¢-Jovanovié,M.i Kisi¢,S.(1995.),Ekonomika preduzeéa,Savremena administracija,Beograd,str 112
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Sl. IX. Intervalno fiksni troskovi

Posmatrana s aspetka ovih troskova ima svaki interval obima proizviodnje ima svoju gornju i
donju granicu, uz napomenu da iznos troSkova koji se dadaju da se moZze povecati stepen
koriS¢enja kapaciteta nije isti za svaki interval, ve¢ zavisi od karakteristicnih zahteva za
dodatnim ulaganjim, obima dopunskog prosirenja postojecih kapaciteta i sl. Donja granica je
ona ispod koje obim proizvodnje ne moze da se spusti a da to ne izazove smanjenje intervalno
fiksnih troskova, a gornja granica je ona iznad koje obim proizvodnje ne moZe da se poveca, a
da to ne izazove povecéanje ovih troskova.

Postojanje intervalno fiksnih trokova uslovljeno je nuznos¢u postojanja nekog minimuma
organizacije tj. minimuma opreme koja odrazava spremnost preduzeca za proizvodnju
odredenog obima. Dok se ne postigne odredeni obim proizvodnje u tom intervalu ti troSkovi
su fiksni. Ukoliko se zeli da se dodatno poveca obim proizvodnje neophodno je uéiniti nove
organizacione napore S$to prouzrokuje dodatne troSkove. Medutim, kako je nemoguce
nabavljati opremu i angaZovati ljude u beskrajno malim veli¢inama, nova ulaganja izazivaju
nagli rast troSkova 1 omogucavaju proSirenje proizvodnje u odredenom vecem rasponu u
novoj zoni poslovanja

Kretanje intervalno fiksnih troSkova po jedinici proizvoda (prosecni intervalni fiskni troskovi)
u okviru svakod intervala je identi¢no sa kretanjem prose¢nih apsolutno fiksnih troSkova. Ovi
toSkovi opdaju $to se povecava obim proizvodnje u okviru datok intervala. Svoj minimu
dostizu kada obim proizvodnje dostigne svoj maksimum u okviru datog intervala obima
proizvodnje.

Varijabilni troskovi su troskovi Koji variraju u zavisnosti od promene obima proizvodnje.
Otuda se nazivaju promenljivim troSkovima. U ove troskove spadaju one kategorije troSkova
¢ije nastajanje je vezano za same aktvnosti proizvodnje. radi se o troSkovima rada, materijala,
kao i pojedine troskove koji nastaju izvan procesa proizvodnje, kao Sto su troskovi
makovanja, ambalazem ekspedicije 1 sl.

Dakle, varijabilni troSkovi su troSkovi koji su vezani dinamiku kori$¢enja kapacitet. Kada
preduzece ne proizvodi njihova vrednost je jednaka nuli, ali sa povecanjem stepena koriS¢enja



kapaciteta oni rastu. U zavisnosti od stepena (intenziteta i dinamike) promene ovih troSkova
od stepena promene obima proizvodnje razliku se tri vrste varijabilnih troskova:

e proporcijalni varijabilni troskovi — menjaju se u istom smeru i intenzitetu sa kojim se
menja i obim proizvodnije;

e nadproporcionalni varijabilni troskovi — manjaju se brze od promene obima
proizvodnje. Drugim rec¢ima, procenat promene ovih troskova je veci od procenta
promene kod obima proizvodnje.

e podproporcionalni varijabilni troskovi — menjaju se sporije od promene obima
proizvodnje. Drugim re€ima, procenat promene ovih troskova je manji od procenata
promene obima proizvdnje.

Graficki ovi troSkovi se prikazuju kao na slici X.

T+ progresivni

pro;}orcionalni
5 regresivni

s degresivni

SI. X Varijabilni troskovi

14.3. OSNOVNA OBELEZJA I KARAKTERISTIKE TROSKOVA

Osnovno obelezje troSkova jeste njhova promenljivost ili kako pojedini autori isticu dinamika
troskova. Brojni endogeni i egzogeni faktori utiu na veli€inu, strukturu i smer i strukturu
menjanja troSkova. U zavisnosti od promene u ovim faktorima i njhove korelacije dolazi do
promene u veli€ini i strukturi troSkova u preduzecu. Najznacajniji faktor promene troskova u
proizvodnom preduzecu jeste promena obima proizvodnje.

Naime, time Sto preduzece raspolaze odredenim proizvodnim kapacitetima, ono ima odredene
fiksne troSkove. Proizvode¢i na odredenom stpenu iskoriS¢enja tih kapaciteta, ono pored
fiksnih troskova, uzrokuje i nove troSkove. Tako da kako se stepen iskoriS¢enosti kapaciteta
menja (obim proizvodnje), tako se manjaju 1 troSkovi preduzeca, kako na ukupnom nivou,
tako 1 na nivou pojedina¢nih troskova. Analiticka aparatura dinamike troSkova obuhvata:
ukupe troskove, jedini¢ne i marginalne troSkove.



Ukupni troSkovi predsavalju zbir svih troSkova u preduzecu. Njihova dinamika je
prevashodno odredena stepenom koris¢enja kapaciteta. Sa povecanjem stepena koriS¢enja
kapaciteta, oni rastu, dok sa smanjenjem kori$¢enja oni opadaju. Naravno ove promene nisu
prost odraz promena u stepenu koriScenja. Isti stepeni promena u koris¢enju kapaciteta u
razli¢itim odsecima moguceg njihovog koriS¢enja ne dovodi do promene troskova u istom
obliku (o dinamicinih ukupnih troskova videti u [*?]).

Jedini¢ni troskovi predstavljaju prosene troSkove po jedinici proizvoda. Dobijaju se
stavljanjem u odnos ukupnih troskova sa ukupnim brojem proizvedenih jedinica proizvoda.
Njihova vrednost se menja u zavisnosti od obima proizvodnje, ali i pod uticajem drugih
faktora.

Znacdjano pritanje za menadzment preduzeca jeste kako ¢e se troSkovi promeniti, pri
odredenom obimu proizvodnje, ako se obim proizvodnje promeni za odredenu koli¢inu
proizvoda AQ . Ogovor na ovo pitanje pruzaju margialni troSkovi. Pod pretpostavkom da AQ

predstavja promenu obima proizvodnje za jednu jedinicu proizvoda, marginalni troskovi
predstavljaju trosak proizvodnje jo$ jedne, dodatne, jedinice proizvoda. Predstvalju razliku
izmedu ukupnih troskova obima poizvodnje sa i bez jo$ jedne dodatne jedinice proizvoda.
Preciznije receno, marginalni troSak izrazava promenu u ukunim troSkovima koja nastane
usled proizvodnje jo$ jedne dodatne jedinice proizvoda. Matematicki se moze izraziti na
slede¢i na¢in®®:

AT

MC = —
AQ

MC — marginalni troSak

AT - promena troSkova

AQ - promena obima proivzodnje

Za proizvodni menadzment koncept marginalnog troSka kao analiticke aparature ima veoma
znacajnu ulogu pri donosenju odluke o povecanju ili smanjenju obima proizvodnje, ta¢nije
utvrzivanju optimlanog obima proizvodnje i kori$¢enja kapaciteta. Naime, svaki put kada se
proizvede jo$ jedna dodatna jedinica proizvoda ukupni troSak se menja jer je za proizvodnju
dodatne jedinice proizvoda potrebno angazovanje novih inputa, Sto uzrokuje (pod
pretpostavkom da se ne zahtevaju dodatni kapaciteti) dodatne varijabilne troskoveuz
napomenu da je za prvu jedinicu proizvoda marginalni troSak je jednak prose¢nom
varijabilnom trosku jedne jedinice proizvoda. Medutim, s aspekta prose¢nih troskova (ukupni
troskovi podeljeni sa proizvedenom koli¢inom proizvoda) i proseénih (jedini¢nih) varijabilnih
troskova, povecanje obima proizvodnje moze dovesti do njihovog smanjenja. Ovo se deSava
sve dok su marginani troSkovi manji od prose¢nih varijabilnih troSkova. Ovo je slucaj kada
menadzment donese odluku o povecanju obima proizvodnje u rasponu u kojem prosecni
varijabilni troSkovi opadaju. Dakle, sve dok su marginalni troSkovi manje od prosecnih
varijabilnih troskova, s apsekta ekonomicnosti proizvodnje, razumno je povecavati obim

12 Kosti¢, Z., Milojevi¢, M., (1998), Ekonomika preduzeéa, Institut za ekonomiku i finansije, Beograd.
13 Hoag, A., Hoag J., (2006). Introductory in Ecomomics, Prentice Hall, p. 140.



proizvodnje. Obratno vazi ukolio se proizvodnja krece u rasponu u kojem prosecéni varijabilni
troskovi rastu.

Prethondo re¢eno implicira kriva marginalnog troska mora da lezi ispod krive prose¢nog
varijablinog troska ulevo od njenog minimuma i iznad nje udesno. To znaci da kriva
marginalnog troska sece krivu prosecnog varijailnog troska u tacki njenog minimuma.

Sve prethodno apostrofirano za odnos izmedu marginalnih i1 prosecnih varijabilnih troskova
vazi i za odnos izmedu marginalnih i prose¢nih troskova. Ove opservacije omogucavju da se
krivu marginalnog troska predstavi kao na slici V.

Slika V. Krive prosecnog troska, prosecnog varijabilnog troska i marginalnog troska

Cest problem sa kojim se suofava proizvodni menadzment je kako raspodeliti obim
proizvodnje po postrojenjima da bi se proizvela jedinica proizvoda na najjeftiniji nacin.
Upavo odgovor na ovo pitanje pruza marginalni trosak. Pod pretpostavkom da preduzece
raspolaZze sa dva pogona sa razli¢itim funkcijama troSkova proizvodnje, optimalna podela se
ostvaruje kada se izjednace marginalni troSkovi prvog sa marginalnim troskovima drugog
pogona.

Stepen promene troskova u zavisnosti od stepena promena obima proizvodnje, odnosno
stepena koriS¢enja kapaciteta, izrazava se kao reagibilnost troSkova. Preciznije, reagibilnost
predstavlja odnosi izmedu stope (procenta) promene troskova u odnosu na stopu (procenat)
promne obima proizvodnje. Matematicki moze se iskazati na slede¢i nacin:

AT . AQ _AT Q
T Q AQT
pri ¢emu je:
r - koeficijent reagibilnosti

Koeficijent reagiblnosti jednak nuli ukazuje da se troSkovi ne manjaju u zavisnosti od
promene obima proizvodnje. Dakle, promena stepena koriS¢enja kapaciteta ne uti€e na
promenu troSkova. Ova situacija je karakteristiCna za apsolutne fiksne troSkove. Sa druge



strane, koeficijent reagibilnosti jednak jedinici ukazuje da se troSkovi menjaju u istom
procentu kao i obim proizvdnje, Sto je karakteristi¢no za proporcijlane varijabilne troskove.
Koeficijent reagibilnosti veci od jedinice ukazuje da promena u obimu proizvodnje od jednog
procenta dovodi da se troSkovi promene za viSe od jednog procenta, i obratno vazi kada je
koeficijent reagibilosti manji od jedan. Ove situacije su karakteristicne za nadproporcijalne
odnosno podproporcionalne varijabline troskove.

Jos jedno obelezje troskova jeste remanentnost. To je pojava koja ukazuje na nepodudarnost
linije kretanja troSkova u situaciji kada se smanjuje stepen koris¢enja kapaciteta sa linijom
kretanja troskova u situacije kada se povecava stepen koris¢enja kapaciteta. Naime, kada se
povecava stepen koriS¢enja kapaciteta troSkovi se povecavju po jednoj stopi, a smanjuju se po
drugoj stopi, uvek manjoj, kada se smanjuje stepen koriS¢enja kapaciteta, $to se negativno
odrazava na renbilnost poslovanja preduzeca. Jednostavnije receno, iznos troSkova neophodan
za povecanje stepena koriS¢enja kapaciteta nije isti kao iznos kada se ide u suprotnom smeru —
smanjenja stepena koris¢enja kapaciteta. To za¢i da se troSkovi u sluCau smanjenja stepena
koriSéenja kapaciteta zadrzavaju na visem nivou od neophodnog.



15.0. REZULTATI FUNKCIONISANJA I POSLOVANJA PREDUZECA

Osnovni motiv za osnovanje i postojanje preduzeca jeste ostvarivanje pozitivnih rezultata,
koji mu omoguéavaju dalju egzistenciju. Otuda, teznja da stalno uvecava i maksimizira
rezultate svog funkcionisanja i poslovanja, uz minimalna ulaganja i troSenja, je ugradena u
koncepciju preduzeca. Rezultati funkcionisanja 1 poslovanja su odredeni materijalni,
finansijski i drugi efekti, odnosno ucinci koje preduzece ostvari u odredenom vremenskom
periodu. Njihova raspodela predstavlja odredivanje i usmeravanje njihove namene i trosenja
za odredene ekonomske potrebe i funkcije preduzeéa. Medutim, rezultate poslovanja nije
jednostavno zbirno kvantitativno izraziti uporedivim pokazateljima. U praksi se najéeSce
izrazavaju slede¢im merilima 1 pokazateljima:
1. Fizi¢ki obim proizvodnje, kao izraz ukupno proizvedenih upotrebnih vrednosti;

2. Ukupan prihod, kao izraz realizovane i ostvarene vrednosti,
3. Dobitak (profit) — kao konac¢ni, finansijski rezultat poslovanja preduzeca i
4. Gubitak.

15.1. FIZICKI OBIM PROIZVODNJE

Fizicki obim proizvodnje kao suma ukupno proizvdenih proizvda predstavlja prvi oblik
izrazavanja rezultata funkcionisanja i poslovanja preduzeca. Buduci da je proizvod merljiv jer
ima jedinicu koja je opisiva, to se na najednostavniiji nacin kvanititet proivedenih jedinica
datog proizvoda, kao rezultata proizvodnje i u krajnoj istanci, funkionisanja i poslovanja
preduze¢a moze predstaviti brojem tih jedinica. Ovakav nadin izraZzvanja rezultata
proizvodnje je najadekvatniji jer govori o fizickoj masi proizovoda. Inace, proizvod
predstvalja rezultat rada uobliCen u upotrebnoj vrednosti. Drugim re¢ima, proizvod
predstavlja skup osobina koje ga ¢ine pogodnim za zadovoljavanje odredenih potreba. Otuda,
bitno svojstvo proizvoda jeste njegova upotebna vrednost (sposobnost proizvoda da zadovolji
odredenu potrebu. Jedino ukoliko poseduje upotrebnu vrednost proizvod ¢e imati i vrednost,
pri ¢emu se pod vrednoS¢u proizvoda podrazumeva izraz koli¢ine druStveno priznatog rada
neophodan za njegovu proizvodnju.

Koli¢ina proizvoda odnosno upotrebnih vrednosti koje preduzece ostvari u odredenom
vremenskom periodu (obi¢no taj period obuhvata vreme u toku jedne kalendarske godine)
predstvalja fizi€ki obim proizvodnje. Fizicki obim proizvodnje predstavlja naturalnim
jedinicama izrazenu masu proizvedenih upotebnih vrednosti. Naturalne ili fizicke jedinice
mere odgovaraju priprodi proizvoda. Primera radi, kada se radi o proizvodu definisanih
jednorodnih kvaliteta fizicki obim proizvodnje se iskazuje najces¢e u komadima. Medutim,
nije redak slucaj da se izrazava i u fizickim jedinicama mere, kao $to su tona, litri, duzni ili
kvadratni metar i sl. Ovakav nacin izraZzavanja rezultata proizvodnje je pogodan kada
preduzece proizvodi jednostavn odnosno homogen proizvod. Medutim, problem izrazavanja
obima proizvodnje u fizickim jedinicama se javlja kada preduzeée proizvodi veéi broj
razli¢itih proizvoda ili kada proizvodi jednu vrstu proizvoda ali u razli¢itim kvalitetima. U
tom slucaju fizickim jedinicama mere se ne moze na jedinstven nacin iskazati masa fizi¢kih



proizvoda, tako je neophodna upotreba ekonomskih veli¢ina koje razlike u proizvodima
prevode na jedinstvene kvalitativne izraze, kao $to su ukupan prihod, dobit ili gubitak.

15.2. UKUPAN PRIHOD

Realnost je biliza ¢injenici da preduzece proizvodi asortiman nego homogeni proizvoda. Pod
asortimanom se podrazumeva skup proizvoda koje proizvodi jedno preduzece koji se
medusobno razlikuju po veli¢inim, obliku, kvalitetu, upotrebnoj vrednosti i sl. Asortiman
moze biti jednostavan i slozen, odnosno sastavljen od prostih i sloZzenih proizvoda. Kada
preduzece proizvodi proizvode koji su komponovani od istog materijala ili viSe razlicitih
materijala koji ¢ine jednu neodoljivu celinu, re¢ je jednostavnoj proizvodnji, odnosno o
jednostavnom asortimanu. U suprotnom, kada se proizvod sastoji od vise samostalnih delova
koji se montazom spajaju u celinu radi se o sloZzenoj proizvodnji.

S obzirom na to da se u tom slu¢aju izmedu proizvoda javaljaju razlike u kavalitetu, te razlike
u fizickim jedinicama mere, neophodno je da se rezultati proizvodnje iskazu jednim
pokazateljem. Drugim re¢ima, kada se ukupna onim proizvodnje ne moZze iskazati pomocu
fizickih jedinica mere zbog raznovrsnosti proizvoda (u slucaju postojanja asortimana), jedna
od alternativa za njegovo iskazivanje jeste ukupna prihod.

Ukupan prihod, kao izraz rezultata proizvodnje, odnosno funkcionisanja preduzeca,
predstavalja proizvod izmedu broja proizvedenih jedinica proizvoda i njihove cene, §to se
matematicki izrazava na sledeci nacCin:

C =Zn:Qi.Pqi

pri ¢emu su:

C — ukupan prihod

Qi— koi¢ina i-tog proizvoda

Pqi — cena po jedinici i-tog proizvoda

Ovaj izraz nije nepossredni fizicki izraz koli¢ine proizvoda ve¢ njeno nov€anog iznosa, S$to
zna¢i da se ukupan prihod se izrazava u nov¢anim jedinicama. Stoga se moze reci da ukupn
prihod predstavlja nov€anu protivvrednost koju predezece (moze da) ostvari ako proda svoje
proizvode. Sa svakom promenom u koli¢ini proizvodnje doc¢i ¢e i do promene u ukupnom
prihodu. Medutim, do promene ukupnog prihoda moZze da dode i usled promene cena
proizvoda. U tom kontesktu ukupna prihod treba shatiti kao funkciju promena u koli€ini
proizvdenih jedinica proizvoda i cena (P):

C=f(AQ, AP)

Imajuéi u vidu prethodno re¢eno ukupn prihod treba shvatiti kao nov¢anu protivvrednost koju
predezece ostvari od prodaje svojih proizvoda ili pruzenih usluga. Drugim re¢ima, ukupna
prihod oznacava definitivno zavrSenu prodajnu tranakciju. Sa njom je gotov proizvod



preobracen u novcani oblik, ¢ime se zatvara ciklus reprodukcije proizvoda i ¢ime se potvrduje
celishodnost proizvodnje.*

15.3. DOBITAK I GUBITAK KAO IZRAZI POSLOVANJA PREDUZECA

Dobitak predstavlja najznacajnije merilo, odnosno izraz rezultata funkcionisanja i poslovanja
preduzec¢a. Ovakav dobitak se utvrduje kao razlika izmedu ukupnog prihoda i ukupnih
rashoda preduzeca u datom vremenskom periodu (najéesée godinu dana) i predstavlja neto
ekonomski rezultat funkcionisanja i poslovanja preduzeca. Dobitak utvrden na ovaj nacin
predstavlja bruto dobitak preduzeéa, iz kojeg se izdvajaju sredstva za placanje poreza na
dobitat. Deo koji ostane nakon izmirenja poreza na dobit predstavlja neto dobit ili profit
preduzeca.

Ukoliko se kategorija dobitka posmatra sa stanovista opsSte ekonomske teorije (politicke
ekonomije) moze se poistovetiti sa viSkom vrednosti, 0odnosno njegovim pojavnim oblikom —
profitom. Ova veli¢ina rezultata poslovanja kvantitativno se izrazava kao razlika izmedu
proizvedene i utroSene vrednosti. Naime , kada se iz ukupnog prihoda podmire svi troSkovi
materijalnog poslovanja i zarade radnika za izvrSeni rad, preduzeCu kao organizacionom
sistemu ostaje dobitak, kao pozitivna razlika u poslovanju.

Ukoliko su prihodi manji od ukupnih rashoda preduzece tada ostvaruje gubitake. U takvu
poziciju upada kada trziste ne prihvata proizvode ili nije spremno da za njih plati cenu kojom
se pokrivaju troSkovi elemenata reprodukcije.

Poslovanje sa gubitkom znaci da preduzece ne ostvaruje ni prostu reprodukciju. Gubitkom se
smanjuje imovina preduzeca, a time ugrozava njegova likvidnost (plateZzna sposobnost). Stoga
se tako nastala situacija (pojava gubitka) mora brzo sanirati, preduzimanjem razli¢itih mera
od strane organa upravljanja i rukovodenja, usmerenih na pokri¢e gubitka. Ostvareni gubitak
preduzeca se moze pokriti :

1) otpisom potrazivanja od strane poverilaca (dobavljaca i kreditora),

2) dotacijama drugih pravnih lica ili drustvene zajednice,

3) smanjenjem (koriS¢enjem) sopstvenih sredstava rezervi i zajednicke potrosnje,

4) prodajom dela sopstvene imovine i sl.

1 Kosti¢, Z., Milojevi¢, M., (1998), Ekonomika preduzeéa, Institut za ekonomiku i finansije, Beograd, str. 257.



15.4. RASPODELA REZULTATA POSLOVANJA PREDUZECA

Raspodela rezultata u poslovanju preduzecéa se prvenstveno posmatra sa stanovista raspodele
ukupnog prihoda i dobitka, odnosno utvrdivanja kategorije: ukupnog prihoda, ukupnih

rashoda, bruto i neto dobitika, kao i visine sredstava za akumulaciju i potro$nju.

Navedena raspodela se iskazuje u bilansu uspeha preduzeca. Bilans uspeha predastavlja
finansijski izvesStaj koji se sastvaljva u cilju iskazivanja rezultata poslovanja (ostvarene
dobitka ili gubitka) u odredenom vremenskom periodu, za razliku od bilansa stanja koji
predstavlja finasijski izvestaj koji se sastavlja u cilju sagledavanja imovine (aktive) sa kojom

preduzece raspolaze na odredeni dan.
U skladu sa vaze¢im zankonskim propisima struktura bilansa uspeha je sledeca:

BILANS USPEHA

PRIHODI | RASHODI IZ REDOVNOG POSLOVANJA AOP
I. POSLOVNI PRIHODI (202 + 203 + 204 - 205 + 206) 201
Prihodi od prodaje 202
Prihodi od aktiviranja u¢inaka i robe 203
Povecanje vrednosti zaliha u¢inaka 204
Smanjenje vrednosti zaliha u¢inaka 205
Ostali poslovni prihodi 206
I1. POSLOVNI RASHODI (208 do 212) 207
Nabavna vrednost prodate robe 208
Troskovi materijala 209
TroSkovi zarada, naknada zarada i ostali li¢ni rashodi 210
TroSkovi amortizacije i rezervisanja 211
Ostali poslovni rashodi 212
I11. POSLOVNI DOBITAK (201 - 207) 213
IV. POSLOVNI GUBITAK (207 - 201) 214
V. FINANSIJSKI PRIHODI — prihodi ostvareni po osnovu kamta i dividendi 215
V1. FINANSIJSKI RASHODI - uglavhom su to rashodi po osnovu kamata ili negativnih
kursnih razlika. 216
VIl. OSTALI PRIHODI - prihodi ostvareni po osno prodaje hartija od vrednosti, osnovnih
sredstava za rad privrednog drustva, smanjenja obaveza i sl 217
VIII. OSTALI RASHODI - nastaju kao posledica nepredvidenih poslovih dogadaja na koje
privredno dru$tvo ne moze da utice 218
IX. DOBITAK 1Z REDOVNOG POSLOVANJA PRE OPOREZIVANJA (213 - 214 + 215 -

216 + 217 - 218) 219
X. GUBITAK 1Z REDOVNOG POSLOVANJA PRE OPOREZIVANJA (214 - 213 - 215 +

216 - 217 + 218) 220
XI. NETO DOBITAK POSLOVANJA KOJE SE OBUSTAVLJA 221
XII. NETO GUBITAK POSLOVANJA KOJE SE OBUSTAVLIJA 222
B. DOBITAK PRE OPOREZIVANJA (219 - 220 + 221 - 222) 223
V. GUBITAK PRE OPOREZIVANJA (220 - 219 + 222 - 221) 224
G. POREZ NA DOBITAK

Poreski rashod perioda 225
Odlozeni poreski rashodi perioda 226




Odlozeni poreski prihodi perioda 227
D. ISPLACENA LICNA PRIMANJA POSLODAVCU 228
b. NETO DOBITAK (223 - 224 - 225 - 226 + 227 - 228) 229
E. NETO GUBITAK (224 - 223 + 225 + 226 - 227 + 228) 230
7. NETO DOBITAK KOJI PRIPADA MANJINSKIM ULAG:ACIMA ] 231
Z.NETO DOBITAK KOJI PRIPADA VLASNICIMA MATICNOG PREDUZECA 232
I. ZARADA PO AKCUJI

1. Osnovna zarada po akciji 233
2. Umanjena (razvodnjena) zarada po akciji 234

Iz ostvarenih rezultata preduzece prvenstveno izdvaja deo dobiti:
1) za pokriée gubitaka iz ranijih godina i
2) ucesce u zajednickom dohotku drugih pravnih lica.

Merilo ostvarenih rezultata poslovanja se ispoljava preko reprodukcione i akumulacione
sposobnosti preduzeca. Reprodukcionu i akumulacionu sposobnost preduzeca treba shvatiti
kao njegovu sposobnost da u odredenom vremenskom period nadoknadi i prosiri svoja
sredstva , odnosno materijalne elemente reprodukcije. Reprodukciona sposobnost se ispoljava
kao izraz finansijske snage preduzeca, da putem reinvestiranja nadoknadi i pro§iri materijalnu
osnovu rada, $to znaci da nju opredeljuju stepen i intenzitet reprodukovanja sredstava,
odnosno efikasnost koris¢enja i funkcionisanja sredstava. Reprodukciona sposobnost je,
zapravo, sposobnost preduzeca da iz sopstvenih sredstava finansira reprodukciju,
sposobnostpri ¢emu treba razlikovati sposobnost preduzeca da iz sopstvenih sredstava
finansira prostu reprodukciju, obnavljanje osnovnih sredstava i stalnh zaliha na
nepromenjenom fizickom nivou, sto obezbedjuje poslovanje u nesmanjenom fizickom obimu,
1 sposobnost preduzecca da iz sopstvenih sredstava finansira i proSirenju reprodukciju, §to
podrazumeva ne samo obnavljanje osnovnih sredstava i stalnih zaliha na nepromenjom
fizickom nivou ve¢ i nabavku novih osnovnih sredstava i stalnih zaliha sto povecava fizicki
obim poslovanja. Ona je pre svega uslovljena je strukturom osnovnih sredstava sa stanovista
roka trajanja, duzinom amortizaciong perioda osnovnih sredstava, racionalnosti upravljanja
zalihama, visinom finansijskog rezultata, visinom osnivackog sopstvenog kapitala i
odrzavanjem realne vrednosti sopstvenog kapitala u uslovima inflacije. Nesposobnost
preduzeca da iz sopstvenoh sredstava finansira prostu reprodukciju upucuje na zakljucak da
cu ulozena sredstva toliko nisko rentabilna da sama sebe ne mogu obnoviti i otplatu
dugoro¢ne obaveze iz kojih su nabavljena.

Generalno govoreéi, izvori reprodukcione sposobnosti preduzeéa nalaze se u finansijski
izrazenim rezultatima: ukupnom prihodu i dobitku, odnosno konkretnije posmatrana u
akumulaciji i amortizaciji. Reprodukciona sposobnost (Res) se izrazava koja predstavlja
odnosi izmedu ruto akumulacije (Ak + Am) i angazovanih sredstava (As) odnosno:

Ak + Am
As

Res =

Akumulativnu sposobnost preduzeca treba shvatiti kao njegovu sposobnost da proSiri svoje
materijalne potencijale. Preduzece je akumulativno ako moze izdvojiti sredstva za proSirenje
svoje materijalne osnove iz ostvarenog dobitka. lzdvajanjem dela profita u akumulacioni
fond, ili zadrzani profit (retained profit) ujedno se povecava i osnovni kapital preduzeca.



Sredstva iz akumulacionog fonda se investiraju u poslovanje pa se tako postize povecanje
obima poslovanja. Investiranje iz akumulacije se jo§ naziva i neto investiranje. Ovakva
akumulacija kapitala je jedan od osnovnih izvora kratkoro¢nog i srednjero¢nog ekonomskog
rasta. S obzirom na veli¢inu dela dobitka koji se izdvaja za proSirenje materijalnih potencijala
moze se govoriti o:

e niskoj,

e srednjoj i

¢ visokoj akumulativnoj sposobnosti konkretnog preduzeca.

Izvor akumulacione sposobnosti (Aks) se moze izjednaciti sa neto novéanom akumulacijom,
odnosno sa sredstvima koja se iz dobitka izdvajaju kao izvori akumulacione sposobnosti.
Akumulaciona sposobnost preduzeca se izrazava stopom koja predstavlja odnosa izmedu
akumulacije 1 bruto i neto dobitka za odredeni vremenski period. Matematicki se moze
predstaviti slede¢im obrascem:

Ak

Aks = —
BD
ND

pri ¢emu su:
BD — bruto dobitak preduzeca u odredenom vremenskom periodu
ND — neto dobitak preduzeca u odredenom vremenskom periodu

Na reprodukcionu i akumulativhu sposobnost uti¢u brojni faktori ¢iji intenzitet i Smer
delovanja, u razli¢itim vremenskim periodima, moze biti veoma razlicit.

16.0 METODI ZA KVANTIFIKOVANJE | ANALIZU ELEMENATA
KVALITETA EKONOMIJE PROIZVODNJE | POSLOVANJA

16.1. OSNOVNI EKONOMSKI PRINCIP REPRODUKCIJE

Kao ekonomski sistem preduzece ima svoje, pre svega, ekonomske cilje koje tezi da ostvari.
Ma kakvi oni bili, konkretni 1 pojedina¢ni, zajednicki im je zahtev da se ostvare na ekonomski
najbolji nacih. Ostvariti ciljeve na najbolji ekonomski nadin znaci da se postigne najbolji
odnos izmedu rezultata funkcionisanja i poslovanja preduzeca, sa jedne i ulaganja koja je
neophodno Zrtvovati zarad tih rezultata, sa druge srane. Ova teznja da se pri realizaciji ciljeva
preduzeca postigne najbolji odnos izmedu rezultata i ulaganja u ekonomici preduzeca,
poznata je kao osnovni ekonomski princip reprodukcije.

Dakle, osnovni ekonomski princip reprodukcije predstvalja zahtev da se ostvare maksimalni
rezultati u minimalne troskove, odnosno makimiziranje rezultata uz minimiziranje ulaganja.
Budu¢i da sva tri elementa procesa rada, radna snaga, predmeti rada i sredstva za rad
predstvaljaju elemente koji se zrtvuju (u procesu rada se manifestuju kaotroSci radne snage,
predmeta rada i sredstava za rad) radi ostvarivanja nekog rezultata, to se konkretna
manifestacije osnovnog ekonosmkog principa reprodukcije manifestuje kroz tri parcijalna
ekonomska principa reprodukcije: produktivnost — kao zahteva da se sa §to madnje; njim
utroScima radne snage ostvari $to veéi obim proizvo ekonomicnost — kao zahtev da se sa §to



manjim troSenjem svih elemenata procesa rada ostvari Sto veca vrednost proizvodnje i
rentabilnost — kao zahtev da se §to manjim agaZovanjem sredstva ostvari $to veci dobitak
preduzeca.

Ova tri parcijalna ekonomska principa reprodukcije reguliSu i usmeravaju ekonomsko
funkcionisanje preduzeca ka ostvarivanju najviSeg moguceg ekonomskog kvaliteta u
poslovnim rezultatima preduzeéa.™®

16.1.1. Princip produktivnosti

Produktivnost predstavlja merilo uspeha poslovanja izrazen kroz odnos izmedu
proizvdene koli¢ine autputa sa stepenom angazovane radne snage. Jednostvno re¢eno
produktivnost treba svatiti kao:

- zahtev da se ostvari Sto veci fizicki obim proizvodnje (Q), sa §to manjim utroScima

radne snhage (L);

- teznja da se ostvari objektivno mogu¢ fizi¢ki obim proizvodnje uz objektivno nuzne
utroske radne snage;

- 0dnos izmedu ostvarenog obima proizvodnje i stvarnih utrosaka radne snage;
- naturalni oblik izrazavanja usp$nosti poslovanja preduzeca,;
- merilo efikasnosti ljudskog rada.

Kada se govori o produktivnosti treba praviti razliku izmedu objektivno uslovljene i stvarne
produktivnosti. Objektivno uslovljena produktivnost je produktivnost koju bi preduzece
moglo da ostvari ukoliko bi se eliminisali subjektivni faktori produktivnosti, pri ¢emu se pod
subjektivnim faktorima podarazumeva ljudski faktor koji svojim delovanjem, koje po pravilu
nije ni na maksimalnom niti na optimalnom nivou, dovodi do odstupanja realne od objektivno
uslovljene produktivnosti. To je maksimalno moguca produktivnost koju preduzeée moze da
ostvari na postoje¢em tehni¢ko-tehnoloskom nivou uslovljenosti opreme i radne snage.
Matematicki izrazava se stavljanjem u odnos objektivno moguceg obima proizvodnje (Qo) i
objektivno uslovljenih utrosaka radne snage (Lo)

-3
L,

P, —objektivno uslovljena produktivnost
Q, —objektivno mogu¢ obim proizvodnje
L, —objektivno uslovljeni utrosciradnesnage

Stvarna produktivnost se izrazava na slede¢i nacin:

)
L,

Ostvarena produktivnost na kraju odredenog perioda jeste tzv. stvarna produktivnost i ona je
ostvarana pod uticajem objektivnih i subjektivnih faktora. Drugim rec¢ima, stvarna ili realna
produktivnost je objektivno uslovljena produktivnost umanjena za dejstvo subjektivno
uslovljenog trosenja radne snage po jedinici proizvoda ili za odredeni obim proizvodnje.

15 Kosti¢, Z., Milojevi¢, M., (1998), Ekonomika preduzeéa, Institut za ekonomiku i finansije, Beograd, str. 303.



Dakle, subjektivni faktor utice na pojavu i veli¢inu odstupanja realne od objektivn uslovljene

-----

ili moralno nije kompatibilan sa zahtevima zadataka koje treba da obave.

Primer: Za jedan kg hleba potrebno je 0,8kg brasna, ako preduzece ima 800 kg brasna,
koliko je objektivno moguh¢ fizi¢ki bim proizvdinje hleba?
Resenje:
1000kg hleba
800kg/0,8kg= 1000kg
Stvarna produktivnost jednaka je objektino uslovljenoj produktivnosti kada je:
1. stvarni obim proizvodnje jednak objektivno uslovljenom i stvarni utrosci radne snage
jednaki objektivno moguéim utro$cima rada;
2. eliminisano dejstvo subjektivnih faktora.

Ako se u analizi produktivnosti ukljue i razni pokazatelji utroSaka rada: izvrSilaca i
tehnologije, dolazi se do kompleksnijeg pojma produktivnosti. Da bi se teskoce prevazisle,
pogotovo u pogledu definisanja fizickog obima proizvodnje heterogenog sastava (uz
zanemarivanje njegove kvalitativne strane), moze se takav obim supstituisati, u oblikovanju
izraza za produktivnost, odredenim elementima koji na specifi¢an nacin odrazavaju promene
obima i strukture proizvodnje u vremenu. Pokazatelji obima proizvodnje, u kvantifikovanju
produktivnosti, mogu se izraziti preko slede¢ih modela, uz napomeu da ima svoje prednosti i
nedostatke. S obzirom na to da produktivnost zavisi, s jedne strane od proizvedene koli¢ine, a
s druge strane, od utroska radne snage pri toj proizvodnji, razlike u modelima se svode na
razlike u nacinu izraZavanja proizvoda i obrascima produktivnosti.

e Produktivnost izraZena fizickim jedinicama

Fizicke jedinice nedovoljno realno izrazavaju obim proizvodnje vise razli¢itih proizvoda (ili
jednog slozenijeg proizvoda sastavljenog od vise delova). Iz tih razloga mora se za svaki
period odredenih promena asortimana ponovo racunati produktivnost.

U narednim tabelama (T-32/a/b), dati su podaci o proizvodnji vise proizvoda u
planu koji obuhvata dva operativna perioda. Potrebno je izra¢unati produktivnost na osnovu
fizi€kih jedinica obima proizvodnje i dati komentar dobijenog resenja.

T-32/a T-32/b
PERIOD I PERIOD Il
' Koli¢ina | Angazova | Norma . Koli¢ina | Angazova | Norma
| Tt | @) | noradnika | () ||| PECY @) | no radnika | (T

/kom/ (L) dasova /kom/ (L) Casova




1 P1 120 20 1 P1 120 20
2 - 0 - 2 P2 260 18
3 P3 80 5 3 P3 80 5
4 P4 260 2 4 P4 0 -

suma: 460 60 27 suma: 460 60 43
Resenje 28.

Produktivnost prvog i drugog operativnog perioda iznosi:

P :&:@:7,66 /kom /ur/, P, _Qu _ 460

=7,66 /kom /ur/.
L, 60 L, 60

U prethodnom primeru jasno se uocava nedostatak kori$¢enja fizickih jedinica u modeliranju
produktivnosti. Medutim, ako se obim proizvodnje izrazi preko norme casova (objektivho
uslovljenim utro$cima rada izvrSilaca) onda ¢e produktivnost iznositi:

2.0, 3320 2.0,
= = =553 /tjlur/, P, =-
L, 60 L,

7480

P =124,6 tjlurl,

Indeks produktivnosti (Ip), u tom slucaju je:

l, = Po 1248 5 55 (225%)
P 553

Sto nismo mogli dobiti prvim izrazom za produktivnost.

e Produktivnost izraZena trziSnom cenom kostanja
Trzisno priznatom vrednoS¢u proizvoda reSava se, u principu, problem izraZzavanja obima

proizvodnje razli¢itih proizvoda, koji je postojao kod prve metode (tacka .1). U tom smislu,
produktivnost izraZena trziSnom cenom-bruto prihodom proizvoda, ¢e iznositi:

ZQJTJ' Z BP]

L L

P

Kvantifikovati produktivnost, za dva operativna perioda, na osnovu trZiSne cene
proizvoda i broja angazovanih ucesnika u konvertovanju tih proizvoda P; (j=13) (T-
33/a/b).

T-33/a T-33/b

PERIOD | PERIOD II




Proizvod Koli¢ina Cena Bruto Proizvod Kolic¢ina Cena Bruto
Pi) Q) (Co) prihod Pi) (Qi) (Co) | prihod (BPj)

/kom/ In.j/lkom/ | (BPj) /n.j/ /kom/ n.j/lkom/ n.j/

P1 30 5,0 150 P1 30 6,5 195

P2 15 8,0 120 P2 15 9,0 135

P3 95 6,0 570 P3 95 8,0 760
ukupno: 840 ukupno. 1090

Broj izvrsilaca:  L;=100 Broj izvr§ilaca : L =100
Resenje 29.

Produktivnost prvog i drugog operativnog perioda iznosi:

Z BP. Z BP.
- ] - ]

= _ 840 8,4 Injlur/, P, = _ 1090
L, 100 L, 100

Indeks produktivnost je u tom slucaju:

P, =10,9 /njlurl,

I, =§—'=1£—f=1,3o
1 !

Kako je do promene trzisne cene, odnosno bruto prihoda, doslo bez promene obima proizvoda
ovim se modelom nedovoljno realno izrazava produktivnost odn. indeks produktivnosti, koji
govori da se u teku¢em periodu produktivnost povecala za 30% u odnosu na produktivnost
prvog perioda.

¢ Produktivnost izraZzena preko objektivno uslovljene cene kostanja
Cinjenica je da postoji direktna srazmera izmedu obima proizvodnije i objektivno uslovljenih
utroSaka elemenata proizvodnje, izrazenih preko objektivno uslovljene cene koStanja

(proizvod cene i odgovaraju¢ih utroSaka). Time se dolazi do realnijeg pokazatelja obima
proizvodnje, a samim tim pretpostavljeni izraz za produktivnost glasi:

P= K Injlur/
L

gde je: K -objektivno uslovljena cena kostanja obima proizvodnje.

Resiti model produktivnosti 1 uracunati dinamicki koeficijent produktivnosti na
osnovu podataka datih u (T-34/a/b).

T-34/a T-34/b
PRETHODNI PERIOD NAREDNI PERIOD




Broj (L1) | Objektivno uslovljena cena Broj (L2) | Objektivno uslovljena cena
radnika proizvodnje (K1) /nj/ radnika proizvodnje (K2) /nj/
150 165000 600 180000
Resenje 30.

e Produktivnost prvog i drugog operativnog perioda iznosi:

K, 165000

| L|

=366,6 /nj/ur/,

K, 180000

p, =1
I} L”

=300 /njlur/

Izrazavanje dinamike produktivnosti preko indeksa produktivnosti:

P, _ 300

== 2N _082 (82%).

|
" P 3666

Dakle, produktivnost u dugom periodu je pala za 18 indeksnih poena (18%) u odnosu na
prethodni period.

e Produktivnost izraZena objektivno uslovljenim troSkovima rada

Trosak rada (Tr), kvantitativno, predstavlja zbir umnonzaka rada (Li) i zarade po jedinici

rada (Cri),

odnosno:

Tr=>)Cri-Li /nj/

Kako iskustvo pokazuje [20], objektivno uslovljeni troskovi rada predstavljaju verodostojniji
izraz za obim proizvodnje. U tom smislu model za produktivnost je :

P= s Injlur/
L

M ERE® Resiti model produktivnosti i izraziti promenu ovog pokazatelja na osnovu
indeksa produktivnosti, uvazavajuci parametre date u (T-35/a/b).

T-35/a

T-35/b

PRETHODNI PERIOD

NAREDNI PERIOD

Broj (L1)
radnika

Objektivno uslovljeni
troskovi rada (Trz) /nj/

Broj (L2)
radnika

Objektivno uslovljeni
troskovi rada (Trz) /nj/




220 1200000 240 1450000

Resenje 31.

Produktivnost prethodnog i narednog operativnog perioda iznosi:

P :T_GZM = 5454 [njlur/, P, :E:M:6041 Injlurl,
L, 220 L, 240

Indeks produktivnosti:

_ P, 6041 _

110

"~ Tsasd
(Ip) pokazuje da se (P2) povecalo u odnosu na (P1) za (10%).

e Produktivnost zavisna od organizaciono uslovljenih utrosaka rada
izvrsilaca

Utrosci rada (r,) nastaju pod dejstvom organizacionih faktora koji sa objektivno uslovljenim

troSkom (R) predstavljaju stvaran utroSak (L) ucesnika u radu [20]. Koli¢nikom objektivnih i
stvarnih utroSaka dolazi se do izraza (stvarne produktivnosti) koji u razvijenom obliku
izgleda:

p_R__ R4
L R+>L

gde masu organizaciono uslovljenih utrosaka r, (i = 1,_4) saCinjavaju slede¢e komponente:

e I, - organizaciono uslovljeni utroSak rada, nastao pri radu, zbog odstupanja od
standardne

e kvalifikovanosti standardnog intenziteta rada,

e 1, - organizaciono uslovljeni utroSak rada, nastao u intervalima nerada (¢ekanje,
zastoj i sl.)

e I, - organizaciono uslovljeni utroSak rada, nastao dodatnim angaZzovanjem
(plac¢anjem)

e izvrSilaca rada

e 1, - organizaciono uslovljeni utroSak rada, nastao dejstvom ostalih faktora (npr.pri
delimi¢nom koris¢enju kapaciteta).

Ml @RPA 1zracunati stvarnu, u odnosu na objektivnu produktivnost, kao i organizacionu
uslovljenu produktivnost, ako su stvarni utroSci rada za prethodnu proizvodnju od: 84500



/kom/god/ odredenog proizvoda, iznosili R =1650000 /sati/, a organizaciono uslovljeni
utroSci rada (r = 22%R ) od stvarnih.

Resenje 32.

e Objektivno uslovljena produktivnost iznosi:

,_R_1287000 _,
R 1287000

e Objektivno uslovljeni utrosci rada.
R =M -r =165000 — 3630000 =1287000 /sati/
gde su organizaciono uslovljeni utroSci:

r=0,22-R =0,22-1650000 = 363000 /sati/.
e Stvarna produktivnost iznosi:

R 1287000 N
" R+r 1287000 + 363000

Ps

Ocigledno da stvarna produktivnost (Ps) mora biti manja od objektivno uslovljene
produktivnosti (Po) zbog pojave organizaciono uslovljenih utrosaka rada.

e Organizaciona produktivnost (Porg), predstavlja razliku izmedu objektivne i stvarne
produktivnosti i iznosi:

Porg =Po—-Ps =1-0,78 =0,22

Uzrok pojave ovakve produktivnosti je prisustvo organizaciono uslovljenih utrosaka tekuceg
reda. Iz prezentovanih primera vidi se da postoje razliCite metode za reSavanje modela
produktivnosti rada, od jednostavnijih pa do vrlo slozenih, koje ovde nismo ilustrovali
primerom, a koji se mogu nadi u referenci [20]. Izneti modeli produktivnosti zasnovani su na
razli¢itim koncepcijama, pa reSenja nisu jednoznacna, a samim tim ni jednako verodostojna.
Iz tih razloga, postoji potreba za uvodenjem jo$ nekih principa ekonomije proizvodnje i
poslovanja.

16.1.2. Princip ekonomic¢nosti

Elementi procesa rada koji se ulaZzu u proces proizvodnje troSe se i na taj nac¢in omogucuju
stvaranje odredene koli¢ine proizvoda. Za isti proizvod ili za istu koliinu proizvoda moze se
utrositi veca ili manja koli¢ina sredstva. Za proizvodni menadzment od sustinskog znacaja je
kolika je ta koli¢ina. U procesu kreiranja novih vrednosti odnosno u proizvodnji, troSenje, u
smislu Zrtvovanja elemenata procesa rada radi proizvdnje novih proizvoda, je neminovna



pojava. Medutim, ukoliko je to troSenje manje, to ¢e viSe od ukupne vrednosti ostati na
raspolagaju. Parcijalni ekonomski princip koji govori o tome jeste ekonomicnost.
Ekonomic¢nosti izrazava stepen racionalnosti troSenja elemenata u procesu kreiranja vrednosti.
Sus$tina ovog principa se najbolje moze predstaviti slede¢im iskazom: ostvariti oredene
vrednosti uz minimalna troSenja vrednosti u kreiranju te vrednosti. Drugim recima,
ekomomicnost izrazava stepen korisnog dejstva ulaganja u proizvodnju u vidu trosenja. Kako
stepen trosenja elemenata rada u procesu proizvodnje zavisi od tehnickih 1 organizacionih
faktora proizvodnje, to od stpena njihove prilagodenosti potrebama minimalnog troSenja,
ukupni troskovi ¢e biti na nizem nivou.

Ekonomicnost je kompleksniji pokazatelj od produktivnosti jer obuhvata racionalnije
koriStenje ne samo zivog rada ve¢ i minulog rada koji ulazi u proces reprodukcije u obliku
sredstava za rad i predmeta rada'®. Kompleks ekonomié¢nosti, kao manifestacija osnovnog
ekonomskog principa reprodukcije, sadrzi u sebi odnos izmedu rezultata funkcionisanja
preduzeca u procesu reprodukcije i svih ulaganja, odnosno troSenja, elementa proizvodnje, da
bi se rezultat ostvario.!” Drugim re¢ima, ovaj odnos u sebi sadrzi meru $tednje odnosno
ekonomisanja elementa proizvodnje u procesima rada u preduze¢u. Kompleks ekonomi¢nosti
sadrzi odnos izmedu dve takode kompleksne veli¢ine: veli¢ine rezultata i veli¢ine ulaganja
elemenata proizvodnje koja se ulaze radi ostvarivanja tog rezultata. Otuda, ekonomi¢nost je
pod dejstvom s jedne strane fakotora koji utiu na veli¢inu rezultata, i sa druge strane koji
uti¢u na veli¢inu ulaganja. Razlika izmedu vrednosti rezultata i vrednosti ulaganja zrtovanih
zarad njihovog ostvarenja upravo je smisao i cilj funkcionisanje preduzeta u procesu
reprodukcije.

Smisao kontrole putem ekonomicnosti jeste identifikovanje mesta u preduzecu u kojima se
dolazi do povecanih troSkova, nesprovodenja propisanih principa poslovanja, kao 1
neefikasnosti poslovanja. Znacaj ekonomicnosti ogleda se u smanjivanju troskova preduzeca.
Time se smanjuje 1 cena koStanja proizvoda ili usluga, ¢ime se povecava konkuretnost
preduzece jer se proizvod trziStu moZze ponuditi po niZoj ceni.

Takode, kao i u slucaju principa produktivnosti, i u slucaju ekonomiénosti moze se goviriti u
terminima objektivno uslovljene i1 stvarne (realne) ekonomicnosti. Objektivno uslovljena
ekonomicnost je ona koja se postoze se kao maksimalna moguc¢a ekonomicnost u odredenom
vremenu pod optimalnim uticajem faktora koji je determiniS$u, odnosno koji objektivno
uslovljavaju najnize moguce toSkove elemenata proizvodnje po jedinici proizvoda. Kao i u
slucaju produktivnosti i ovde je re¢ o internim 1 eksternim faktorima koji su podlozni
promenama tokom vremena, te otuda kada se govori o objektivno uslovljenoj ekonomicnosti
treba imati u vidu njenu dinamiku, tj. da je podlozna promenama. Subjektivno uslovljena
ekonimi¢nost jeste u stvari stvarna ekonomicnost koji preduzece dostize u odredenim
trenutku. Ona se javlja kao posledica dejstva subjektivnih faktora u preduzecu. Otuda je treba
shvatiti kao objektivno uslovljena ekonim¢nost umanjena za dejstvo subjektivnih faktora.

16 Grupa autora (2002). Ekonomika i organizacija preduzeéa, Valjevo.
17 Kosti¢, Z., Milojevi¢, M., (1998), Ekonomika preduzeca, Institut za ekonomiku i finansije, Beograd



Imajuci u vidu prethodno re¢eno o produktivnosti lako se moze zakljuciti da se ona moze
dvojako iskazati: naturalno, kao odnos u izmedu rezultata (ostvarenog obima proizvodnje) i
ulaganja (utrosaka) iskazanih u fizickim jedinicama i vrednosno, kao odnos izmedu rezultata i
ulganja isakzanih vrednosno. Dakle moze se govoriti od dva nacina iskazivanja
ekonomicnosti:

e Vrednosno iskazana ekonomic¢nost

Vrednosno prikazana ekonomic¢nost je ekonomicnost koja se meri veli¢inom ostvarene
proizvodnje izrazene u novCanim jedinicama i veli¢inom troSkova. Radi se o derivaciji
odredene vrednosti obima proizvodnje (V) po vrednosti utrodenih elemenata proizvodnje
(troskova proizvodnje) (ZT):

_v__ Vv
T T +T,+T,,

gdesu: T, — utroScirada;

T,, — utroSci materijala;

T, — utroSci sredstava za rad;
U slucaju da proizvodacu nisu poznate vrednosti proizvodnje (V), nego trzi$na cena i troSkovi
proizvodnje, ekonomi¢nost se moze izraziti i kao:

2T 2T
gdesu: C, — trZiSna cena po jedinici proizvoda,

Q - obim proizvodnje;

BP — bruto prihod.

MR [zracunati stepen ekonominosti i dinamike eekonomicnosti za posmatrane
poslovne periode, prema (T-36/a/b).

T-36/a T-36/b
PRETHODNI PERIOD NAREDNI PERIOD
Bruto prihod Stvarni troskovi Bruto prihod Stvarni troskovi
(BP1) /n.j./ (ZT1) Inj./ (BP2) /n.j./ (XT2) In.j./
2400000 1850000 3200000 2100000

Resenje 33.

Ekonomic¢nost prethodnog i1 narednog operativnog perioda iznosi:



BP, 3200000

BP, 2400000
ST, 2100000

' XT, 1850000

1,52 Inj/njl,

=130 /nj/njl, E,=

S D2 17

Indeks ekonomicnosti: le=—2
E, 130

Ekonomicnost je, dakle, u drugom periodu poveéana na (17%) u odnosu na ekonomic¢nost u
prvom. Analiza ekonomic¢nosti se usloznjava u slucaju posmatranja visSe vremenskih perioda
proizvodnje (poslovanja) sa obuhvatom joS nekih parametara, sagledavajuc¢i ih preko
organizaciono uslovljenih faktora rada.

e Naturalna ekonomic¢nost

Naturalno izrazena ekonomic¢nost dobija se stavljanjem u odnos fizicke koliine ostvarene
proizvodnje sa fizicki utroSenim koli¢inama elemenata proizvodnje (utroScima):

E =

Ako se koli¢ina proizvoda za istu potro$nju elementa iz perioda u period poveéava, onda to
znaci da je ,korisno dejstvo ulaganja u vidu troSkova“ sve veée, odnono da ekonomicnost
raste i obrnuto vazi. Dakle, ekonomi¢nost proizvodnje se menja srazmerno sa menjanjem
koli¢ine ostvarene proizvodnnje, a obrnuto sa menjanjem koli¢ine utroSenih elementa procesa
rada. Karakteristicno je da se ekonomi€nost moze naturalno iraZavati samo po pojedinim
proizvodima. Ne moze se sabirati, ukoliko preduzece proizvodi vise proizvoda. U tom slucaju
mora se iskazati za svaki proizvod razliCito. Razlog za to se nalazi u Cinjenici da svaki
proizvodnja svakog proizvoda je specificna. Zahtevaju se razli€iti tehnic¢ko-tehnoloski
postupci, modeli organizacije, elementi rada i drugo.

16.1.3. Princip rentabilnosti

Rentabilnost kao jedan od osnovnih ekonomskih principa reprodukcije podrazumeva
sposobnost preduzeca da sa ulozenim sredstvima ostvari maksimalan profit, pre ¢emu se
profit posmatra kao indikator efikasnosti i deluje kao povratna snaga izmedu kompanije
eduzeca i trziSta. Ona je ujedno i pokazatelj da li je preduzeée sposobno da svoje obaveze i
potrebe zadovolji na efikasan nacin. 1z tog razloga jeste veoma bitno pratiti i analizirati
rentabilnost polovanja preduzeca. Analiza se bazira na konceptu ekonomskog profita koji
pretstavlja razliku izmedu ostvarenog prihoda i troskova svih uloZenih resursa. Rentabilnost
ne se samo da omogucava da se odredi kako da se maksimira profit, ve¢ pretstavlja osnov za
donoSenje odluke o obimu proizvodnje 1 prodaje gde se sa ulozenim resursima ostvaruje
najveéi profit, odluke o nastavku, ili prestanku poslovanja kao 1 odluka o prelomnoj tacki
poslovanja, odnosno obimu proizvodnje i prodaje, na kome poslovna aktivnost postaje
rentabilna.



Dakle, jednostavno re¢eno rentabilnost treba shvatiti kao:
- zahtev da se ostvari makisimalni prinos po jedinici ulozenog kapitala;
- odnos izmedu dobitka i angazovanih sredstava u procesu reprodukcije;
- manifestaciju osnovnog ekonomskog principa reprodukcije;

- univerzalni izraz uspesnosti funkcionisanja i poslovanja preduzeca, koja se izrazava u
nov¢anom, tj. finansijskom obliku.

Matematicki izrazava se stavljanjem u odnos ostvarenog dobitka i angazovanih sredstva

R=2

S
S —angazovana sredstva
D —dobit

Kada se govori o rentabilnosti, takode kao i u slucaju prethodna dva principa, treba
praviti razliku izmedu objektivno uslovljene i stvarne rentabilnosti. Objektivno uslovljena
rentabilnost je ona koju bi preduzec¢e moglo da ostvari ukoliko bi se eliminisali subjektivni
faktori. Drugim re¢ima, to je maksimalno moguca rentabilnost koju preduze¢e moze da
ostvari na postoje¢em tehnicko-tehnoloskom nivou uslovljenosti opreme i radne snage.

Znacajan pokazatelj efekta poslovanja jeste analiza prelomne tacke ili kako se joS$
naziva analiza praga rentabilnosti poslovanja preduzeca, kao i analiza kontriobucionog
dobitka. Analiza prelomne tacke pokazuje koliko preduzece jedinica proizvoda treba da
proizvde 1 da proda da ukupni troskovi vezani za tu proizvodnju bili pokriveni. Drugim
re¢ima, analitza prelomne tacke pokazuje koliko jedinica nekog proizvoda treba proizvesti i
prodati da bi ste bili na nuli. Prelomna tacka se moZze izraziti vrednosno (predstavlja tacku
preseka ukupnih prihoda i ukupnih troskova), i u fizi€kim jedinicama proizvodnje (stepen

koriS¢enja kapaciteta u kojem se prihodi i troskovi izjednacuju).

Za izraCunavanje prelomne tacke (break-even point-BEP) ili tacke (praga) rentabilnosti,
neophodno je poznavati sledece veli€ine:

¢ prodajnu cenu po jedinici proizvoda;
¢ nivo fiksnih troskova i
+ varijabilne troskove po jedinici proizvodnje.

Analiz prelomne tacke zasnivan se na konceptu kontribucionog dobitka. Kontriobucioni
dobitak predstavlja dobitak preduzece po izmirenju svi varijabilnih troskova. Ovo je veoma

vazan podatak jer u suprotnom za preduzece je bolje da ne radi, nego da radi a da ne pokriva



sve varijabilne troskove. Ako preduzece ima kontribucioni dobitak jednak nuli, odna c¢e
gubitak tog preduzeéa je u visini njegovih fiksnih troskova. U tom slucaju, terijski
posmatrano sa aspekta ekonomike proizvodnje za preduzece je sve jedno da li ¢e da posluje ili
nece jer ¢e ostvarenim prihodima uspeti da pokrije varijabilne troSkove, tako da ¢e gubitak da
bude u visini fiksnih troskova, koji uzgred re€eno postoje bez obzira na to da 1i preduzece
proizvodi ili ne. S aspekta, strategijskog menadzmenta, konkurentnosti i prisustva na trzistu i
u svesti potroSaca za preduzece je bolje 1 u takvoj situaciji da proizvodi nego da ne radi.
Medutim, ukoliko preduzeca nije u stanju da pokrije varijabilne troS§kove, tj ima negativan
kontribucioni dobitak, u tom slucaju gubitak preduzeca bi¢e jedna zbiru fiksnih troskova i
dela varijabilnih troSkova koji nisu pokriveni prihodom od prodaje, tj. visini kontribucionog
gubitka. Otuda je za preduzeca u tom slu¢aju bolje da ne proizvodi nista, nego da proizvodi i
da ima negativan kontribucioni dobitak. Primer izracunavanja kontribucionog dobitka

predstavljen je u tabeli 2.4.

Tabela 2.4. Kontribucioni dobitak za period 01.01.2014. do 31.12.2014. godine

Kontribucioni dobitak

~ 1 Ukupnaposlovni priod [#7,58.00 Din,

2 Varijabilni roskovi 52,331.09 Din.
2.1. | Troskovi nabavke sirovina | 34,530.00 Din.
2.2. Indirektni troskovi | 13,517.00 Din.
2.3. Troskovi radne snage | 4,284.09 Din.
5 Kontribucioni dobitak |3525791Din.|
4 Fiksni troskovi 29,465.30 Din.
4.1. Troskovi amoratizacije | 18,921.00 Din.
4.2. Troskovi uprave | 5,965.00 Din.

Dobit pre oporezivanja| 4,163.00 Din.
Porez 416.30 Din.

5 MNewprofit | 374670Din.|

Na osnovu analize kontribucionog dobitka moZe se zakljuciti da preduze¢e moze

uredno da servisira varijabilne troSkove, odnosno troSkove koji se su srazmerni obimu

poslovanja preduzeca.

Prelomna tacka preduzeca je izraCunata primenom sledeceg obrasca:



Pt — FT
1-(Vt/ p)
pri ¢emu Su:

Pt- prelomana tacka

Ft-  ukupni fiknsi troSkovi

Vt- varijabilni troSkovi po jedinici proizvda (prosecna vrednost)
p - jedini¢na (prosecna) cena proizvoda

Graficki prelomna tacka se moze predstaviti kao na slici XII.

Slika br. 2.4. Prelomna tacka

A Prihod
Troskovi
PthOd ------------------------------- —
iUkupni tros i
87,589.00 Din. .
|
............. - i
73,198.79 Din. | !
. |
!ma[z"a Sigll[ﬂQSﬁ I
29,465.30 Din. / 1 IFiksni troSkovi
- : 4 >
87,589.00
prelomna tacka Din.

Ukupna prodaja iskazana u rsd
(000)
Sl. X1l Prelomna tacka

Kao §to se moZe videti sa slike XII prelomna tacka preduzeca iznosi oko 74 miliona
dinara. To znaci da preduzece mora da proda proizvode u vrednosti od oko 74 milina rsd, da
bi pokrilo sve svoje troSkove poslovanja.

Drugi nacin izracunavanja prelomne tacke je u naturalnom obliku, primenom sledeceg
obrasca:
. L Ukupni fiksni trofkovi
Prelomna tacka (u fiziékim

jedinicama , e .
- - ) prodajna cena varijabilnt trofkov

po jedinici pojedinici



Ovako iskazana prelomna tacka pokazuje koli¢inu proizvioda koja mora biti
proizvedena da bi ukupni troSkovi bili jednaki ukupnim prihodima. Drugim re¢ima, pokazuje
koliko preduzece treba da proizvde jedinica proizvoda da ne bi imalo gubitak, odnonso ovako
iskazana prelomna tacka nam ukazuje da svaki novi (dodatni) proizvod predstalja dobitak za

preduzece.

Sa slike XII se jasno uvida marza sigurnosti (zona sigurnosti), ona pokazuje razliku
izmedu obima proizvodnje na nivou prelomne tacke i stvarnog obima proizvodnje. Pokazuje
koliko preduzeée moze da smanji svoj obim proizvodnje ili prihod od prodaje (kao proizvoda
koli¢ine proizvdene robe i cene po jedinici proizdova), a da pri tome ne ude u zonu gubitka.
Ovo je veoma znacajan pokazatelj jer pokazuje koliko preduzeée mozZe da snizi cenu svog
proizvoda, i time postane konkurentnije na trziStu. Snize cene proizvoda moze da ima

pozitivan efekat na ukupno povecanje prodaje preko efekta ekonomije obima.

U analiziranom primeru preduzece je ostvarilo prihod u iznosu od oko 88 milina
dinara, $to znaci da se nalazi u zoni dobitka. U ovom sluc¢aju margina sigurnosti iznosi nesto
vise od 14 miliona dinara. Drugim recima, to znac¢i da preduzece moze sebi da dozvoli pad
prodaje ili povecanje troskova za taj iznos, a da pri tome ne dovede u pitanje svoje

poslovanje, dugoro¢no posmatrano.

16.2. RACIO ANALIZA

Pod racio analizom podrazumeva se odnos jedne veli¢ine naspram druge. Ove odnose Cesto se
koriste u svakodnevnom zivotu, kao §to su protro$nja beznina po preSenjom kilometru i sl.
Razlog za Siroku upotrebu odnosa dve veliCine jeste taj Sto jedna veli¢ina samo po sebi ima
mali ili skoro nikakvu vrednost. Slicno je i u anlizi kvaliteta elementata proizvodnje u
preduzecu.

Racio analiza zasniva se na analizi 1 stavljanju u odnos analiti¢ki interesantnih odnosa izmedu
pojedinih bilansnih i i finansijskih kategorija. Drugim recima, predstavlja pokusaj da se
standardizovanjem karakteristicnih odnosa obezbedi uporedivost finansijskih performansi
medu preduzecima koja inace ne bi bile uporedive zbog razlictih karakteristika (veliine,
tehni¢ko-tehnoloskih karakteristika proizvodnje, starosti preduzeca, delatnosti, pravne forme 1
sl.). Za sticanje kompletne slike o performansama preduzeca neophodno je poredenje
utvrdenih performansi sa odgovaraju¢im standardima i utvrdivanje odstupanja od njih. Kao
standardi se naj¢esc¢e koriste:

- metnalni standard (zasnovan na mentalnoj slici analitiara);

- 1storijski standard (zasnivan se na poredenju sa pokazateljima iz prethodnih perioda);

- racio brojevi izabranih preduzeca (kao standard uzima se preduzece koje je lider u

grani);
- racio privredne grane (kao standard se koristi prosek u grani);



- racio na bazi tekuceg operativnog finansijskog plana (zasniva se na iskustvu
korigovanom za ocekivane grane).

Postoji veliki broj mogucih realicija izmedu bilanskih i finansijskih kategorija. Teorijski
posmatrano moguce svaku kategoriju (poziciju) staviti u odnos sa svakom. Medutim, treba
istac¢i da nisu sve relacije znacajne, ne samo s aspekt ekonmike proizvodnje i proizvodnog
menadzmenta, ve¢ i uopste, s aspekta sagledavanje celokupne slike preduzeca. Iako ne postoji
univerzalna klasifikacija ovih donosa, tj. racio brojeva, obi¢no se klasifikuju u slede¢ih 5
kategrija: pokazatelji likvidnosti, pokazatelji aktivnosti, pokazatelji finansijske strukture
preduzeca, pokazatelji trzisne vrednosti preduzeca i pokazatelji rentabilnosti poslovanja. Za
potrebe ovog udzbenika u nastavku ¢e biti opisani samo najznacajniji racio projevi iz svake
od navedenih kategorija.

16.2.1. POKAZATELJI LIKVIDNOSTI PREDUZECA

Likvidnost predstavlja sposobnost preduzeca da svoje obaveze izmiruje u rokovima njihovg
dospeca, uz uslov da saduva obim i strukturu svojih obrtnih sredstava za nesmetano
obavljanje tekucée proizvodnje i o¢uvanje kreditne sposobnosti. Iz prethodno recenog jasno se
uvida da je ova sposobnost preduzeéa skopcana, pre svega, sa gotovinom sa kojom raspolaze,
odnosno sa usaglaseno$cu njenih novcanih tokova (usaglasenosti priliva i odliva novca).
Preciznije, ova sposobnost preduzeéa skopcana je sa njenim likvidnim sredstvima, pri ¢emu
se pod likvidnim sredstvima podrazumrva sva imovina preduzeca koju ono moze brzo i bez
vecih troskova da konvertuje u gotovinu po teku¢im trziSnim cenama. U likvidna sredstva se
ubrajaju zalihe, otrazivanja od kupaca i plasmani u kratkoro¢ne hartije od vrednosti.

Za utvrdivanje likvidnosti najéeS¢e se koriste dva pokazatelja likvidnosti: opSti racio
likvidnosti i rigorizni racio likvidnosti. Prvi pokazatelj se dobija stavljanjem u odnos dve
pozicije iz bilansa stanja, pozicije obrtnih sredstva 1 kratkori¢nih obaveza:

~ Obrtna sredstva
Kratkoricre obaveze

Ovaj racio pokazuje sa koliko obrtnih sredstva je poriven svaki deo kratkori¢nih obaveza, Sto
je indikator sigurnosti, u smislu da su pokriveni interesi kratkoro¢nih pverilaca preduzeca.
Standard za ovaj pokazatelj je 2:1, Sto znaci svaki dinar karatkori¢nih obaveza treba da bude
pokriven sa dva dinara koja su ulozena u obrtna sredstva. Medutim, prilikom interpretacije
ovog standarda treba biti oprezan je na ovaj odnos uti¢e veliki broj faktora, poc¢ev od veliCine
preduzeca, pa preko grane u kojoj posluje, preko vezivanja obrtnih sredstava u pojedinim
fazama reprodukcije, pa sve do uslova kreditiranja kupaca. Tako je moguca situacija da
preduzece u kome veliki deo ukupnih obrtnih sredstva ¢ine zalihe sa niski koeficijentom obrta
ima ORL 3:1 i da zapadne u problem nelikvinosti, ukoliko obaveze dospevaju u bliskoj
buduénosti, dok preduzeée koje ima ORL 1:1 bude likvidno ako mu veliki deo obrtnih
sredstva €ini gotovina 1 ima visok koeficijen obrta zaliha. Otuda, da bi se pravilno protumacio
ovaj pokazatelj neophodno je poznavati strukturu obrtnih sredstva preduzeca, tj. poznavati
ucesce pojedinih kategorija obrtnih sredstva u ukupnim obrtnim sreedstvima, kao i njihove
koeficijente obrta.



Kako bi se otklonili nedostacio prethodnog pokazatelja u analizu likvidnosti preduzeca
uveden je novi pokazatelj Rigorozni racio likvidnosti, koji predstvlja odnos izmedu likvidnih
sredstva (koja ¢ine gotovina, potrazivanja od kupaca i plasmani u kratkor¢ne hartije od
vrednosti) 1 kratkoro¢nih obaveza:

_Likvidna sredstva
Kratkoricre obaveze

Iz ovog pokazatelja su izuzete zalihe zbog vremena potrebnog da se one konvertuju u
gotovinu, kao i rizika da se to uradi po trziSno prihvatljivim troskovima. Standard za ovaj
pokazatelj je 1:1, mada i njega treba uzeti sa rezervom jer neka potrazivanja ne mogu biti
nikada napla¢ena. Testira se klasifikovanjem potrazivanja prema rokovima dospeca i
izraunavanjem koeficijenata obrta kupaca, koji pokazuje koliko se puta u toku godine
potrazivanja od kupaca konvertuju u gotovinu.

Pored ova dva pokazatelja Ceste se u analizi koristi i Neto obrtna sredsva (NOS) koja
predstvaljaju razliku izmedu obrtnih sredsta i kratkori¢nih obaveza. Ovaj pokazatelj pokazuje
koliki deo obrtnih sredstva je finansiran iz dugorocnih izvora. Smatra se da preduzece sa
vecim iznosom NOS, uz ostale jednake uslove (brzine konvertovanja potrazivanjai i zaliha u
gotovinu), biti likvidnije od preduzeca sa nizim iznosom NOS. Medutim, ¢injenice pokazuju
da NOS nije garant tekuce likvidnosti i da preduzeéa sa istim iznosima NOS-a imaju istu
likvidnost. Ovo se najbolje moZze videti na slede¢em primeru prikazanom u tabeli 12.

Preduzece A Preduzeée B

Obrtna sredstva 3.000 dinara 5.000 dinara

Kratkoréne obaveze 500 dinara 2.500 dinara

Neto obrtna sredstva 2.500 dinara 2.500 dinara
ORL 6:1 2:1

Iz avedenog primera moZe se videti da je ORL realniji pokazatelj tekuce likvidnosti, ali da je
NOS znacajan indikator perspektivne likvidnosti buduci da je realno ocekivati da preduzece
sa ve¢im iznosom NOS-a lakSe amortizovati nova kratkoro¢na zaduzenja. Ovo se moze
ilustrovati slede¢im primerom, pod pretpostavkom da oba preduzeca uzmu kratkori¢ni kredit
u iznosu od 500 dinara:

Preduzeée A

Preduzeée B

Obrtna sredstva 2.000 dinara 1.000 dinara

Kratkor¢ne 1.000 dinara 500 dinara
Neto obrtna sredstva 1.000 dinara 2.500 dinara
ORL 2:1 2:1

Polse uzimanja kratkorénog kredita u iznosu od 500 dinara:

Preduzeée A

Preduzeée B

Obrtna sredstva 2.500 dinara 1.500 dinara
Kratkoréne 1.500 dinara 1.000 dinara
uzimanja kredita
Neto obrtna sredstva 1.000 dinara 500 dinara
ORL 1,66:1 1,5:1




Iz analiziranog primera se vidi da je u slucaju preduzeca sa ve¢im iznosom NOS-a, posle
novog kratkro¢nog zaduzenja od 500 dinara, doSlo do manjeg smanjenja ORL sa 2:1, na
1,66:1, sto potvrduje malopredasnju tvrdnju da je preduzece sa ve€im iznosem NOS-a lakSe
moze da amortizuje nova kartkori¢na zaduzenja.

16.2.2. POKAZATELJI AKTIVNOSTI PREDUZECA

U procesu proizvodnje i uopse funkcionisanju i poslovanju, preduzece tezi da ostvari sto veci
obim proizvodnje, odnosno aktivnosti sa §to manjim angazovanjem raspolozivih sredstva.
Mera te efektivnosti se dobija iz odnosa ostvarenog obima aktivnosti (prihoda i rashoda kao
izraza koliine i asortimana proizvedenih i realizovanih proizvoda) i ulaganja u poslovna
sredstva. Tako dobijeni pokazatelji zajednickim imenom se nazivaju pokazatelji aktivnosti
preduzec¢a 1 pruzaju odgovor na pitanje koliko efektivno preduzece koristi raspoloZiva
sredstva. Ova grupa pokazatelja se moze definisati za sve kategorije poslovnih aktivnosti
preduzecéa, ali za potrebe ovog udzbenika bi¢e prikazani samo najznacajniji, kao Sto su:
koeficijent obrta kupaca, zaliha,obrtnih fiksnih sredstva i obrta ukupnih poslovnih sredstva.

Koeficijent obrta kupaca (KOK) se dobija stavljanjem u odnos neto prihoda od prodaje
proizvoda sa prose¢nim saldom kupaca, pri ¢emu prosecan saldo kupaca predstvalja prosek
stanja kupaca na pocetku i na kraju posmatranog perioda:

Neto Prihodi od prodaje
Prosecse saldo kupaca

KOK =

KOK pokazuje koliko se puta godi$nje naplate prosecan saldo potrazivanja od kupaca. Veéi
koeficijent znaci brzi obrt 1 bolju likvidnost preduzeca. Na osnovu ovog pokazatelja mogu se
izvesti jo§ neki veoma znacajni indikatori poslovanja kao S§to su prosecan period naplate
(PPN) koji se dobija stavljanjem u odnosu broj dana u godini sa KOK:

ony = 30
KOK
prosecan iznos dnevnih prodaja (PIDN):
PIDN = Ei
360

period naplate po zavr§nom racunu, koji pokazuje koliko je vremena potrebno da bi se
konacan iznos salda kupca konvertovao u gotivinu:
Period naplate po zavrsnom racunu = Saldo kupva po zavrsnom racunu/PIDN

Ove pokazatelje treba interpretirati u kontekstu grane, ali i ugovorenih rokova kreditiranja
kupaca, jer pokazuju brzinu konvertovanja potrazivanja u gotovinu. Kao takvi koriste se
zajedno sa ORL u cilju sagledavanja likvidne sposobnosti preduzeca. Veci koeficijent obrta
kupaca znac¢i kra¢i period naplate, Sto povoljno utiCe na rentabilnost poslovanja jer se sa
manjim ulaganjima ostvaruje ve¢i prihod.



Koeficijet obrta zaliha (KOZ) pokazuje brzinu konvertovanja zaliha u gotovinu. Dobja se

stavljanjem u odnos cene koStanja realizovanih proizvoda sa prosecnim saldnom zaliha:
koz = SKRP
PSZ
Povecanje ovog koeficijenta povoljno utice na likvidnost i rentabilnost preduzeca. Kao
standard za ovaj pokazatelj uzima se prosek u grani. Inace kao i u slu¢aju KOK i na osnovu
ovog pokazatelja mogu se utvrditi slede¢i pokazatelji: prosecan period prodaje:
PPP = 360 ,
KOZ
prosecni troSovi dnevnih prodaja:

PTDP = cena kostanja realizovanih prodizva /360
i perido prodaje po zavrSnom racunu:
PPZR = saldo kupava po zavrsnom racunu / prosecnim troskovima dnevnih prodaja.

Za upravljanje nov¢anim tokovima veoma je vazno utvrditi vreme kome kratkoro¢ne obaveze
dospevaju za placanje. To se utvrzuje preko koeficijenta obrta dobavljaca (KOD), koji se
dobija iz odnosa:

KOD = troskovi nabavke materijala i usluga na kredit /prosecni saldo dobavljaca

Buduéi da se troskovi nabveke materijala i usluga ne prikazuju u bilansu stanja niti uspeha,
ve¢ se samo mogu utvrditi na osnovu racunovodstvene dokumentacije, za izr€unavanje ovog
pokazatelja koristi se alternativna formula:

KOD = troskovi prodatih proizvoda +(povecanje zalihda) — (Smanjenj zaliha) / prosecni
saldo dobavljaca

Kao standard za ovaj pokazatelj koriste se ugovoreni rokovi. Za preduece je veoma vazno da
uskladi rokove placanja obaveza prema dobavlja¢ima sa rokovima naplate potrazivanja.

Koeficijent obrta fiksnih sredstva pokazuje efikasnost kori$¢enja fiksnih sredstva. Ovaj racio
se dobija iz odnosa neto prihoda od prodaje i nabvana vrednost fiksnih sredstva:

KOFS = NPP / nabavna vrednost fiksnih sredstva

Nizak koeficijent obrta fiksnih sredstva pokazuje nepovoljnu strukturu ulaganja u fiksna
sredstva, predimenzionisanost proizvodnih kapaciteta, previsoka ulaganja u objekte i sl. U
imeniocu se koristi nabavna vrednost, inako je logi¢no da se koristi prosecna vrednost fiksnih
sredstva jer ona generisu prihode, kako bi se obezbedila uporedivost ovog koeficijenta sa
preduze¢ima u grani, jer se kao standard se koristi prosek u grani, a razli¢ita preduzeca koriste
razli¢ite metode amortizacije i1 razli¢ite amortizacione stope, iako su za odredena stalna
sredstva ona zakonski propisana.



Takode znaCajni pokazatelji peformanisi poslovanja preduzeca jesu koeficijent obrtna
ukupnih obrtnih sredstva i koeficijent obrta ukupnih posovnih sredstva. Prvi se dobija
stavljanjem u odnos ukupnih rashoda iskazanih u bilansu uspeha sa prose¢no angazovanim
obrtnim sredstima:

KOUOS = Ukupni rashodi / prosecno angazoanim obrtnim sredstvima

Ovaj koeficijent pokazuje koliko puta se u oredenom periodu obrnu obrtna sredstva, tj. koliko
puta su obrtna sredstva angazovana za izmirenje obaveza. Drugim re¢ima, to znaci da ovaj
koeficijent izrazava efikasnost koriS¢enja obrtnih sredstva. Na osnovu ovog koeficijeta
izraCunava se prosecno vreme obrta obrtnih sredstva, stavljanjem u odnos broja da u godini sa
koeficijentom obrta ukupnih obrtnih sredstva. Drugi koeficijent izrazava efikasnost kori§¢enja
ukupnih poslovnih sredstva, odnosno pokazuje koliki se prihod ostvari na svaki dinar koji je
ulozen u poslovna sredstva. Matematicki izrazava se:

KOUPS = Neto prihod od prodaje / prosecnim ukupnim poslovnim sredstvima

Veci koeficijetn KOUPS-a znaci vecu efikasnost koris¢enja ukupnih poslovnih sredstva. To je
najuopseniji pokazatelj efikasnosti poslovanja poslovanja. Za ovaj racio ne postoji standard
vec je potrebno pratiti njegovu dugoroc¢nu tendenciju.

16.2.3. POKAZATELJI STRUKTURE FINANSIRANJA PREDUZECA

Izvori finansiranja preduze¢a mogu se podeliti sa stanoviSta vlasniStva, na sopstvene i
pozajmljene izvore i sa aspekta roka dospeca na dugoro¢ne, srenjerocne i kratkori¢ne izvore
finansiranja (ova podela uglavnom se odnosi na pozajmanjena sredstva). Kompozicija
razli¢itih izvora finansiranja shva¢ena kao odnos sopstvenih i pozajmljenih izvora naziva se
finansijska struktura preduzeca, dok dugorocna komponenta te strukture, shvac¢ena kao odnos
izmedu sopstvenih 1 pozajmljenih (dugoro¢nih i srednjero¢nih) izvora predstvlja struktura
kapitala preduzeca.

Analiza finansijske strukture treba da odgovori na dva pitanja: prvo, da li mode preduzece da
odgovori obavezama po sosnovu angazovanih izvora i drugo, kao prduzeca finansira svoja
sredstva. Odgovor na ovo pitanje pruzaju pokazatelji finansijske strukture i pokazatelji
pokrica.

Svoje aktivnosti preduzeée u vecoj ili manjoj meri finansiran iz pozajmljenih izvora
finansiranja. Po tom osnovu ono preuzima obavezu da pozajmenjena sredstva vrati u
odredenim fiksnim periodima zajedno sa odgovarajucom kamatom. Ta kamata predstvlja
fiksni rashod i ne zavisi od ostvarenih efekata poslovanja i ostvarenog obima proizvodnje
preduzeca. Sa druge strane, $to su ti rashodi veci, veci je 1 rizik kojem su kreditori izloZene t;.
rizik da preduzece nece biti u mogucénosti da svoje obaveze po osnovu ovih ozaveza iziruje



uredno ili uops$te. Pokazatelji finsijske strukture teba da ukazu na odnose u strukturi
finansiranja preduzeca se koriste slede¢i pokazateji:

e stopa zaducenosti — dobija se stavljanjem u odnos pozajmljenih sa ukupnim izvorima
finansiranja. Ovaj racio pokazuje koliko deo ukupnih izvora finansiranja ¢ine
pozajmljeni izvori;

e odnos ukupno pozajmljenih prema sopstvenim izvorima finansiranja — dobija se
stavljanjem u odnos pozajmeljenih sa sopstvenim izvorima finansriranja. Ovaj racio
pokazuje koliko dinara pozajmljenih sredstava dolazi na dinar angazovanih sopstvenih
sredstva,;

e pokazatelj strukture kapitala — predstvalja odnos izmedu dugoro¢nih dugova sa
dugoro¢nim izvorima finansiranja. Ovaj racio pokazuje koliko je ucesc¢e dugoro¢nih
dugova u strukturi dugoroc¢nih izvora finansiranja.

Za pokazatelje finansijske strukture preduzeca ne postoji standard, ve¢ se za njihovu ocenu
mogu Koristiti odnosi u grani, uz napomenu da nova zaduzenja mogu da dovedu do povecanja
rentabilnosti poslovanja preduzeca, ali 1 do povecavanja rizika od nelikvidnosti.

Drugu grupu pokazatelja strukture finansiranja preduzeca ¢ine pokazatelji pokri¢a. Oni mere
stepen optrecenja posovnih aktivnosti rashodima na ime duga. Najéesce koriS¢en racio iz ove
grupe pokazatelja jeste koeficijent pokri¢a rashoda za kamate. Ovaj racio se dobija stavlanjem
u odnos poslovnog dobitka sa kamatama. Koeficijent pokri¢a rashoda za kamate pokazuje
stepen optereéenosti poslovnig dobitka izdacima za kamatu, odnonso sa koliko dinara
ostvarenog poslovnog dobitka je pokriven svaki dinar koji se izdvaja za rashode po osnovu
kamata. Medutim, stepen finansijskog naprezanja na ime kamate, odnosno stepen zasticenosti
interesa poverilaca se ne moze utvrditi pomocu ovog koeficijenta samo u jednom trenutku,
ve¢ se on mora utvrdivati za ceo period na koji se dug odnosi. Ne postoji standrad za ovaj
racio, ve¢ se prilikom njegovog tumacenja moraju uzeti u obzir brojne okolnosti kao §to su
stabilnost proizvodnje i uopSte poslovanja preduzeca, perpsektiva buduc¢ih finansijskih
rezultata predueca, mogucénosti angazovanja novih izvora finansiranja, uslovi privredivanja 1
njegove tendencije i sl.

Pored ovog pokazatelja, Cesto koriS€en pokazatelj pokrica jeste 1 koeficijent pokri¢a ukupnog
duga (otpalate kamte i glavnice) koji se dobija:

PD
glavnica
1-stopa poreza

KPUD =

kamta'+

Neophodnost izdvajanja obaveza po osnovu otplate kredita proizilazi iz ¢einjenice da kamata
I otplata glavnice imaju razli¢it raCunovodstveni tretman. Naime, kamata se tretira kao
troSkom poslovanja koji se pokriva iz poslovnog dobitka. To znaci da su izdaci za otpaltu
kamate jednaki bilansno iskazanim rashodima za otpatu kamata. Sa druge strane, otplata



glavnice pada na teret neto dobitka, Sto znaci da su izdaci za otplatu glavnice vec¢i od
nominalnog iznosa glavnice, bar za visinu poreza koji se placa po osnovu dobitka.

Prethodno receno, najbolje se moze sagledati na slede¢em primeru. Pod pretpstavkom da
preduzece mora da otplati glavnicu od 20 dinara, a da je stopa poreza 40%, preduzece da bi
moglo da plati glavnicu iz neto dobitka mora da ostvari dobitak pre oporezivanja bar u visini
glavnica/l-stopa poreza, $to u konkretnom slucaju iznosi 33,3 dinara.

Za ocenu ovog koeficijenta ne postoji standard, ve¢ se on mora ocnjivati i kontekstu
ostvarenja potrebnog dobitka za izmirenje ukupnog duga. Posebno se mora voditi racuna o
ovom koeficijentu ukoliko potrebno angazovati dodatna sredstva iz tu nove tude izvore
fzajmljenih izvora, jer nizak koeficijent znaci napregnutu strukturu kapitala. Drugim recima,
to zna¢i da preduzeée ima lo§ kreditni bonitet, odnosno da ¢e poverioci biti izloZeni
velikimom riziku.

16.2.4. POKAZATELJI RENTABILNOSTI PREDUECA

Pokazatelji rentabolnosti predstvaljaju racio odnose izmedu efekta poslovanja preduzeca i
sredstava ulozenih u njihovo stvarenje. Oni odgovaraju na dva pitanja: prvo, koji deo svakg
dinara od ostvarenog prihoda predstalja dobitak, drugo, koliki je dobitak ostvaren na svaki
dinar raspolozivih poslovnih sredstava. Odgovor na ova dva pitanja pruzaju:

e pokazatelji stope dobitka

e pokazatelji stope prinosa.

Pokazatelji stope prinosa utvrduju se na osnovu podataka z bilansa uspeha, a pokazuju
efikasnost prodaje, tj. testiraju da li ostvareni prihod od prodaje proizvoda posle pokrica
troSkova realizacije proizvoda obezeduje odgovaraju¢i dobtak.  Drugim refima, ovi
pokazatelji predstavaljaju razliku izmedu prihoda 1 troSkova, a izrazvaju se u vidu stope. U
ekonomskoj literaturi Cesto se ovi pokazatelji mogu nac¢i pod naziv pokazatelji marze
sigurnosti.

Ovi pokazatelji su u stvari parcijalni pokazatelji rentabilnosti koji prikazuju odnose izmedu
pojedinih medufaznih rezultata poslovne aktivnosti preduzeca i neto prihode od prodaje.
Njihov znacaj se ogleda u tome da se sagleda kako se iz ukupnog prinoda pokrivaju odredeni
slojevi troskova. To omogucava da se sageda uceSce 1 doprinos svakog segmenta troSkova u
ostvarivanju rezultata poslovanja preduzec¢a. Odbijanjem svih rashoda od ukupnih prihoda
odjedanput bila bi nemoguca kontrola pojedina¢nih segmenata troSkova. Cilj ove kontrole
jeste da se fiksni troSkovi drze na konstantnom nivou ili dovedu u fazu opadanja, a da se
varijabilni kreéu srazmerno obimu proizvodnje, i uopste poslovanja preduzeca. Na bazi
bilansa uspeha moguce je strukruirati tri parcijalna pokazatelja rentabilnosti:
e stopa bruto dobitka — predstavlja odnos izemdu bruto dobitka i neto prihoda od
prodaje. Standard za ovaj pokazatelj jeste prosek u grani;
e stopa poslovnog dobitka - predstavlja odnos izemdu poslovnog dobitka i neto prihoda
od prodaje. Standard za ovaj pokazatelj jeste prosek u grani;



e stopa neto dobitka - predstavlja odnos izemdu neto dobitka i neto prihoda od prodaje.
Standard za ovaj pokazatelj jeste prosek u grani;
Svaki od ovih pokazatelja pokazuje koliki deo svakog dinara prihoda odlazi na pokrice
pojedinih troskova, a koji deo predstavalja dobitak.

Pokazatelji stope prinosa utvrduju se na osnovu podataka iz bilansa stanja i bilansa uspeha.
Cilj im je da prikazu efekte privredivanja u odnosu na angazovana srestva za njihovo sticanje.
Razlikuju se dva grupe pokazatelja stope prinosa:

e stopa prinosa na ukupna poslovna sredstva — pokazatelji iz ove grupe racia ukazuju na
efekte privredivanja u osnovu na ukupna posovna sredstva i zrazavaju se stavljanjem u
odnos poslovnog dobitka sa proseénim poslovnim sredstvima. Standard za ovaj
pokazatelj jeste prosek u grani. Na stopu prinosa na ukupna poslovna sredstva uticu

dva faktora:
1. stopa poslovnog dobitaka (SPD) = 2i
NPP
- . . NPP
2. koeficijent obrta ukupih poslovnih sredstva (KOUPS) = PUPS

pri ¢emu je PUPS — prosec¢na ukupna poslovna sredstva.

Ovo razdvajanje je vazno da bi se znalo kako da se deluje na povecanje stope prinosa na
ukuna psolvona sredstva. Odnos izmedu stope poslovnog dobitak, koeficijenta obrta ukupnih
poslovnih sredstva 1 stope prinosa na ukupna poslovna sredstva se moze graficki predstaviti:

PUPS "2 PUPS 2 NPP 3

PD_.1_NPP 3 PD 1

Ova meduzavisnost ukazuje da se stopa prinosa na ukupna poslovna sredstva moZze povecati
ili povecanjem stope poslovnog dobitaka ili povecanjem koeficijenta obrta ukupih poslovnih
sredstva ili povecanjem oba ova pokazatelja istovremeno.

e stopa prinosa na ukupna sopstvena sredstva (SPSPS). Ovaj pokazatelj izrazava
efiksnost poslovanja i privredivanja preduze¢a u odnosu na prosecna sopstvena
sredstva. Dobija se stavljanjem u odnos neto dobitka sa proseénim sopstvenim
sredstvima (PSS), odnosno:

SPSPS = ND
PSS
Na stopu prinosa na sopstevena sredstva uticu dva faktra:
1. stopa neto dobitka (SND) = Ei
NPP
NPP

2. koeficijenta obrta sopstvenih sredstva (KOSS) = PSS

MnoZenjem ova dva pokazatelja dobija se stopa prinosa na sopstvena sredstva. Drugim
re¢ima, to znaci da se na vrednost ovog pokazatelja moZe uticati ili povecanjem stope neto



dobitka ili ubrzavanjem koeficijenta obrta sopstvenih sredstva ili oba istovremeno.
Graficki ova meduzavisnost se moze predstvati na slede¢i nacin:

ND_E_NPPEX ND 1
PSS 2 PSS 2 NPP 3

16.2.5. POKAZATELJI TRZISNE VREDNOSTI PREDUZECA

U trzisnoj privredi uspeh poslvanja 1 privredivanja svakog trziSnog subjekta ogleda se u
njegovoj trzisSnoj vrednosti. TrziSna vrednost preduzeca, u slucaju da se radi o efikasnom
finansijskom trzistu, predstvalja proizvod izmedu broja akcija koje preduzece emitovalo i
njihove trziSne cene. Za akcionale, kao vlasnike preduzeca, veoma znacaj pokazatelj jeste
sopta dobitka po akciji. Ona im pokazuje koliki su dobitak ostvarili po jednoj akciji. Ovaj
pokazatelj se dobija stavljenjem u odnos neto dobtak sa brojem izdatih akcije, odnosno:
ND
broj emitovanih akcija

stopa dobitka po akciji=

Drugim re¢ima, ovaj pokazatelj meri rentabilnost po jednoj akciji.

Pored ovog pokazatelja trziSne vrednosti preduzeca, za njegove akcionare posebno su
znacajna sledeca dva pokazatelja:
1. racio trzi$ne i knjigovodstvene vrednosti (MB racio) — dobija se stavljanjem u odnos
trziSne cene po akciji sa knjigovodstvenom vredndcu preduzeca po akciji:
Trzisna cena po akciji
knjigovodstvena vrednost po akciji

MB racio =

Ovaj racio pokazuje trziSnu perspektivu preduzeca. Ako je MB racio ve¢i od 1, to znaci da
trZiSte veruje da je zaradivacka sposobnost preduzeca veca od vrednosti koja bi se moga dobit
njegovom likvidacijom.

2. racio placanja dividente — dobija se stavljanjem u odnos iznosa dividende po akciji sa
neto dobitkom po akcije, odnosno
dividenda po akciji
neto dobitak po akciji

racio plac¢anja dividente =

Ovaj pokazatelj pokazje koji deo svakog dinara neto dobitka se koristi za akumulaciju,
a koji deo se isplacuje u vidu dividende.



16.2.6. OGRANICENJA RACIO ANALIZE

Racio analizu odnosno njene pokazatelje koriste tri velike interesne grupe za donoSenja
odluka: menadzment preduzeca, za ocenu tekuce stanja preduzeca i njegovih performansi;
kreditori, za ocenu kreditne sposobnosti predueca i ostali korisnici, za ocenu buduéeg
finansijskog stanja preduzeca. Naravno, njihove potrebe za inforamcijama i podacima nisu
iste. Medutim, nezavisno od toga prilikom uportebe ovih informacija njihovi korisnici treba
da budu svesni odredenih ograni¢enja racio analize, koja se pre svega odnose na:

1. teSkoc¢a oko ocene izolovanog racioa na relaciji dobro-lose. Primera radi, visoko
rangirani racio likvidnosti pokazuje da je preduzeée likvidno, Sto je s aspekta
likvidnosti dobro, ali nepovoljno s aspekta rentabilnosti.

2. nepostojanje jedinstvenog i opSte prihvaéenog racia, posebno se ovo odnosi na
velika i diversifikovana preduzeca koja su lideri u svojim granama;

3. postojanje ralika u racunovodstvenim praksama razliitih preduzeca. Razlike su
naroCito evidentne prilikom razvrstvanja 1 alokacije prihoda 1 rashoda na
obracunske perioda, nac¢inima otpisa fiksnih sredstva, evidenciji zaliha i sl.

4. prilikom sastavljanja finansijskih izveStaja moraju se uvazavati efekti inflacije i
deflacije, kao i uticaji sezonskih i cikli¢nih kretanja na bilansne pozicije;

Korisnici ovih racioa posebno moraju da budu svesni ovih ograni¢enja, te izvrSavati
odgovarajuca prilagodavanja finansijskih izveStaja njihovim potrebama jer mehanicko
izraCunavanje i interpretacija moze dovesti do pogresnih zakljuc¢aka i odluka. Ova ogranicenja
se prevazilaze posmatranjem i ocenom svih racia u duzem vremenskom periodu i
posmatranjem njihovog kretanja toom tog perioda.



