Zadatak 7.
Preduzece planira godiSnje izdatke gotovine od 1.200.000 din. Finansijska analiza
pokazuje da je:

- koeficijent obrta njegovih dobavljaca 6,

- koeficijent obrta ukupnih zaliha 4,

- koeficijent obrta kupaca 8.

Pod pretpostavkom da oportunitetni troskovi drzanja gotovine iznose 8% godiSnje,
projektujte i objasnite:

a) Prose¢nu duzinu gotovinskog ciklusa

b) Koeficijent obrta gotovine

c) Proseéno potreban saldo gotovine

d) Oportunitetne troSkove drzanja gotovine

e) Efekat povecanja koeficijenta obrta zaliha sa 4 na 5 na prethodno utvrdene

velic¢ine.

ResSenje:

a) Gotovinski ciklus je broj dana u godini koji protekne od trenutka izdavanja
gotovine za nabavljanje sirovina i materijala, do trenutka naplate prihoda od prodaje
gotovog proizvoda.

Prosec¢no vreme isplate obaveza prema dobavlja¢ima

360 360 _ 60 dana

"~ koef .obrta dobavljaco 6
Obaveze dospevaju svakog Sesdesetog dana.

Prosec¢no vreme obrta zaliha

360 _ 360 _ 90 dana

- koef .obrta zaliha 4

Nabavljene sirovine i materijal idu u skladiste, odatle se sukcesivno izdavaju u
proizvodnju, gde se transformiSu u proizvode, koji se zatim transportuju u magacin
gotoui proizvoda, da bi po isteku 90 dana, prosecno godisnje bili isporuceni kupcima.

Prosec¢no vreme naplate potrazivanja od kupaca

_ 360 _ 360 _ 45 dana
koef .obrta kupaca 8

Posto vezivanje gotovine u zalihama i potrazivanjima od kupaca traje prose¢no 135
dana (90 dana +45 dana), a obaveze prema dobavlja¢ima se izmiruju svakog 60
dana, to duzina gotovinskog ciklusa (prosec¢no vreme trajanja jednog obrta
gotovine) iznosi (90+45)-60=75 dana.

75 dana protekne od trenutka izdavanja gotovine za nabavljanje sirovina i materijala,
do momenta naplate prihoda od prodaje proizvoda.

b) Koeficijent obrta gotovine

360
vreme trajanja obrta
360 360

koef .obrta gotovine 75

Gotovina prode ceo tok od izdavanja do naplate potrazZivanja prosecno 4,8 puta
godisnje. Smisao upravljanja gotovinom jeste da se prosecno vreme njenog obrta
skrati, odnosno , koeficijent obrta gotovine“ poveca, jer to pretpostavlja poslovanje sa
srazmerno nizim saldom gotovine.

koeficijent obrta gotovine =

=48

vreme trajanja obrta =



c) Proseéno potreban saldo gotovine (optimalni saldo) je onaj iznos gotovine koji
minimizira ukupne tro§kove gotovine, i to:

- tro§kove izdavanja gotovine

- tro§kove drzanja gotovine

- tro§kove nedostatka gotovine

- tro§kove transakcija gotovinom

Utvrdivanje optimalnog salda je teSko zbog nemogucnosti preciznog predvidanja
buducih primanja i izdavanja gotovine.

Najjednostavniji fin.metod polazi od premise da minimalno potreban saldo gotovine
treba da bude jednak prose¢nom godiSnjem saldu, koji je neophodan za obavljanje
poslovanja. Zato treba poznavati ukupne godiSnje potrebe za gotovinom.

" godisnji izdaci gotovine
prosecan saldo gotovine
1.200.000

Koeficijent obrta gotovine =

= 250.000din.

Prosecan saldo gotovine =
Ukoliko preduzece zapocéne poslovnu godinu sa 250.000 din. gotovine i obrne istu
4,8 puta godiSnje trebalo bi da bude sposobno da podmiri sve gotovinske troSkove,
placa dospele obaveze bez angazovanja dodatnih izvora.

d) Oportunitetni tro§kovi drzanja gotovine
Oportunitetni tro§kovi drzanja gotovine = prosec¢an saldo gotovine * oport.tros
Ukupni oportunitetni tro§kovi drzanja gotovine = 250.000 * 0,08 = 20.000 din.

komentar:

To je propusteni prinos koji be se mogao ostvariti ulaganjem minimalno potrebnog
salda gotovine u plasmane sa najmanje rizika, odnosno otplatom duga cija je cena 8%
godisnje. Metod je dobar u preduzeéima koja imaju neujednacen obim nabavke,
proizvodnje i prodaje.

U preduzeé¢ima u kojima o nije slucaj minimalni saldo gotovine treba bazirati na
iskustvu i opservacijama.

e) efekat povecanja koeficijent obrta zaliha sa 4 na 5 na prethodne veli¢ine

vreme trajanja obrta zaliha = ? =72dana

gotovinski ciklus = (45+72)-60=57 dana
360

koeficijent obrta gotovine =E =6,3

1200000 _ 190.476din

prosecan saldo gotovine =
oportunitetni troSkovi drzanja gotovine = 190.476*0,08=15.288 din.
Zadatak 8.

Date su potrebe preduzece za stalnim i povremenim obrtnim sredstvima:

Ukupna poslovna

Stalna potrebna

Povremena potrebna

Mesec sredstva sredstva sredstva
I 2.200.000 2.000.000 200.000
II 2.140.000 2.000.000 140.000
III 2.100.000 2.000.000 100.000
v 2.050.000 2.000.000 50.000
\Y 2.050.000 2.000.000 50.000




VI 2.000.000 2.000.000 -
VII 2.180.000 2.000.000 180.000
VIII 2.190.000 2.000.000 190.000
IX 2.200.000 2.000.000 200.000
X 2.150.000 2.000.000 150.000
XI 2.100.000 2.000.000 100.000
XII 2.040.000 2.000.000 40.000

Od ukupnih stalno potrebnih sredstava na osnovna sredstva se odnosi 1.500.000, a
na obrtna sredstva 500.000 din. Kamata na sredstva pribavljena iz dugoro¢nih
izvora placa se po stopi od 12%, a na sredstva iz kratkoroénih izvora po stopi od
10%.
Koliko bi iznosili ukupni troskovi finansiranja prema:

a) metodi finansiranja prema ro¢nosti vezivanja sredstava

b) konzervativnom metodu finansiranja

¢) kompromisnom metodu finansiranja

ResSenje:
DonoSenje odluke o fin.obr.sredstava iz kratkoro¢nih izvora je jedan od najslozenijih
problema fin.upravljanja zbog ogranic¢enih kratkoroc¢nih izvora.

a) Metod vezivanja prema ro¢nosti

Povremene ili sezonske potrebe za obrtnim sredstvima se finansiraju iz kratkoro¢nih
izvora a permanentna obrtna sredstva se moraju finansirati iz dugoro¢nih izvora.
Permanentna obrtna sredstva — sredstva u gotovini, potrazivanjima i zalihama ¢ije je
postojanje uslovljeno normalnim obimom poslovnih aktivnosti.

Normalan nivo poslovnih aktivnosti je onaj nivo koji podrazumeva minimalno
vezivanje finansijskih sredstava u onim oblicima obrtnih sredstava na duzi rok.
Godi$nji troSkovi finansiranja iz kratkoro¢nih izvora mogu se aproksimirati kao
proizvod prosecnih godiSnjih potreba za povremenim obrtnim sredstvima i prose¢ne
kamatne stope po kojoj odnosna sredstva treba da budu pribavljena.

Zbirna povremena potrebna sredstva _
broj meseci

Prosecna godiSnja potreba za Ob.S. =

_1.400.000
12

GodiSnji troSkovi finan.iz kratk.izvora=prosec¢na godiSnja potreba za obr.sred *
kamatna stopa = 116.667 * 0,1 = 11.667 din

=116.667din.

Troskovi finansiranja iz dugoro¢nih izvora = stalno potrebna sredstva * kamatna
stopa = 2.000.000 * 0,12 = 240.000 din

Ukupni troskovi finansiranja = 11.667 + 240.000 = 251.667 din

Ovaj metod pogoduje teznji ka maksimizaciji rentabilnosti s obzirom da pretpostavlja
intenzivnije finansiranje obrtnim sredstvima iz kratkoroénih izvora.
Metod pretpostavlja i viSi rizik od nelikvidnosti budué¢i da NOS drzi na relativno
niskom nivou od 500.000 din. koliko iznose i potrebe za stalnim obrtnim
sredstvima.
Ograni¢enja metoda su:
1. preduzece ne moze ukupne povremene potrebe za Ob.sred. finansiranja iz
kratkoro¢nih izvora zbog oganicenih mogucnosti zaduzivanja
2. hitno potrebna sredstva iz dugoro¢nih izvora nije uvek moguce pribaviti zbog
vremena, koje je potrebno za angazovanje dugoroc¢nog duga Sto moze da
dovede preduzece do vrlo ozbiljnih finansijskih teskoca.



b) Ukupno procenjene potrebe za obrtnim sredstvima u toku godine treba da budu
pokrivene iz dugoro¢nih izvora. Funkcionisanje ovog metoda je nezamislivo u
realnom sistemu jer ignoriSe postojanje obaveza na teret tro§kova poslovanja, koje
nastaju spontano i automatski obavljenjem redovnog poslovanja.
Nemoguce je poslovanje preduzeé¢a u koliko ne raspolaze izvesnim saldom ovih
obaveza. Osobine metoda su:
- su aspekta rentabilnosti izaziva viSe troSkove finansiranja u odnosu na
pribavljanje sredstava prema roc¢nosti vezivanja,
- bududi da zahteva pretezno finansiranje obrtnih sredstava iz dugoroc¢nih
izvora

Troskovi finansiranja = 2.200.000 * 0,12 = 264.000
** 0,12 — kamatna stopa na pot.sred.
2.200.000 - u prvoj kolini trazimo najvisi iznos

Preduzece placa visu cenu za dugorocno pribavljena sredstva ¢ak i u mesecima kada
mu ona nisu potrebna — sa aspekta profita.

c) kompromisan metod finansiranja

Permanentno potrebna sredstva su jednaka srednjoj vezanosti izmedu minimalnih i
maksimalnih potreba za tim sredstvima u toku gotovine.

2.000.000-; 2.200.000 _ 2100.000 din

gde je 2.000.000 — najmanja moguca vrednost ukupna posl.sred
2.200.000 — max.poslovna sred
2.100.000 - treba finansirati iz dugoroénih izvora

Ostatak povremeno potrebnih obrtnih sredstava treba finansirati iz kratkoro¢nih
izvora.

Ukupna poslovna Sredstva iz

Mesec sredstva Dugoroéni dugovi kratkoro¢nih izvora
I 2.200.000 2.100.000 100.000
I 2.140.000 2.100.000 40.000
11 2.100.000 2.100.000 -
v 2.050.000 2.100.000 -
\Y% 2.050.000 2.100.000 -
VI 2.000.000 2.100.000 -

VII 2.180.000 2.100.000 80.000

VIII 2.190.000 2.100.000 90.000
IX 2.200.000 2.100.000 100.000
X 2.150.000 2.100.000 50.000
XI 2.100.000 2.100.000 -

XII 2.040.000 2.100.000 -

povremeno potrebna
sred.izkratk.izvora
broj meseci

Prose¢na godiSnja potreba za ObS iz kratkoro¢nih izvora =

_ 460.000 _ g 5334in
12

Troskovi finansiranja iz kratkoro¢nih izvora = prose¢na godiSnja potreba za ObS iz
kratk.izvora * kamatna stopa = 38.333*0,1=3833 din

TroSkovi fin.iz dugoroénih izvora = stalna sredstva * kamatna stopa = 2.100.000 *
0,12 = 252.000 din



Ukupni troskovi finansiranja = 252.000+3833=255.833 din

I kada bi se potrebe za ObS kretale na viSem nivou, preduzece bi najverovatnije bilo
u stanju da na vreme pribavi dovoljno sredstava iz kratkoro¢nih izvora, buduéi da
mu je deo povrenih ObS pokriven iz dugoroé¢nih izvora.

Nivo troSkova finansiranja kod ovog metoda je takav da onemogucava preduzecu da
ostvari zadovoljavajuéi neto dobitak.

Zadatak 9.

Preduzecde razmatra moguénost relaksacije kreditnih standarda. Pri postoje¢im
kreditnim standardima preduzece proizvede i proda 1.000 jedinica proizvoda.
Prodajna cena po jedinici proizvoda iznosi 400 din. Prosecni varijabilni troSkovi
iznose 200 din, a ukupni fiksni trosSkovi 170.000 din.
Relaksacijom kreditnih standarda obim proizvodnje i prodaje bi se povecao za 4%,
ali bi se prosecan period naplate potrazivanja produzZio sa 18 na 24 dana. Pored
toga, povecali bi se gubici zbog nenaplativih potrazivanja sa 0,4% na 0,6% od
prodajne vrednosti. Oportunitetni troskovi drzanja potrazivanja od kupaca bi ostali
nepromenjeni na nivou od 17%. Utvrditi:

a) diferencijalnu dobit na prodaju

b) diferencijalne tro§kove ulaganja u potrazivanja od kupaca

c¢) dodatni gubitak zbog nenaplativih potrazivanja

d) doprinos relaksaciji kreditnih standarda ukupnom finansijskom rezultatu

Resenje:

Kreditni standardi su minimalni kriterijum koji kupac mora da zadovolji da bi mu se
odobrio kredit, odnosno maksimalan rizik koji preduzece zeli da prihvati vezano za
kreditiranje kupaca.

a) diferencijalni dobitak na prodaju
I postojeci obim:

Prihod od prodaje (1.000*400) 400.000
Tro§kovi realizovanih proizvoda:
Varijabilni tro§kovi (1000*200) 200.000
Fiksni tro§kovi 170.000 370.000
Dobitak na prodaji 30.000
IT o¢ekivani obim:
Prihod od prodaje (1040*400) 416.000
Tro§kovi realizovanih proizvoda:
Varijabilni troS§kovi (1040*200) 208.000
Fiksni tro§kovi 170.000 378.000
Dobitak na prodaju 38.000
III Diferencijalni dobitak na prodaji (38.000-30.000)= 8.000

Na bazi poveéanja obima prodaje za 4% preduzeée bi moglo ostvariti dodatnu dobit od
8.000 din.

b) Diferencijalni troSkovi ulaganja u potrazivanja od kupaca — predstavljaju razliku
izmedu potrazivanja od kupaca pre i posle relakasacije kreditnih standarda.
Najpre se mora utvrditi:

360
prosecno vreme naplate

za postojeci obim: KOK = % =20dana; za o¢ekivani obim: KoK = % =15dana

koeficijent obrta kupaca =

Vidimo da se koeficijent obrta kupaca (KoK) smanjuje!



trosk.realiz. proizvoda
koef .obrt.kupaca

Ulaganja u potrazivanja od kupaca=

Postojeéa ulaganja u potrazivanja od kupaca = % =18.500
Ocekivana ulaganja u potrazivanja od kupaca = @ =25.200

Diferencijalna ulaganja u potrazivanja od kupaca = 25.200-18.500=6.700
Diferencijalna ulaganja u potrazivanja od kupaca (6.700) se moraju izvrsiti u slué¢aju
relaksacije standarda, odnosno poveéanja obima prodaje na kredit i produzenja

perioda naplate.

Tro§kovi drzanja potrazivanja od kupaca = diferencijalna ulaganja u potrazivanja od
kupaca * oportunitetni troskovi = 6.700%*0,17=1.139

Preduzecde treba da ostvari barem toliki prinos ulaganjem 6.700 din, u neku drugu
alternativu.

c) dodatni gubitak zbog nenaplativih potrazivanja

gubici na bazi postojeceg standarda = prihod od prodaje * %gubitak =
400.000*0,004 = 1.600 din

gubici na bazi o¢ekivanog standarda = 416.000 * 0,006 = 2.496 din
diferencijalni gubitak zbog nenaplativih potrazivanja = 2.496-1.600 = 896 din
d) diferencijalni dobitak na prodaji = troSkovi dodatnog ulaganja u potrazivanja +
diferencijalni gubitak zbog nenaplativih potrazivanja =
= 8.000 - (1.139+896) = 5.965 din.

Odluku o relaksaciji kreditnih standarda treba usvojiti.

*** Produzenje diskontnog perioda ima smisla ako je diferencijalni dobitak na
prodaji veéi od diferencijalnih tro§kova drzanja potrazivanja.

U naSem primeru:
Difer.dobitak na prodaji = 8.000

T e 360
KoK (postojeéi obim) = —— =12; KoK (o¢ekivani obim) = —— =6
30 60
Postojeca ulaganja u potrazivanja = % =38.333
Ocekivana ulaganja u potrazivanja = &6000 =63.000

Diferencijalna ulaganja u potrazivanja = 63.000 — 38.333 = 24.667

Tro§kovi ulaganja u potrazivanja = 24.667*0,17=4.193

Difer.gubici zbog nenaplat.potrazivanja = 896

Doprinos produzenja kreditnog perioda fin.rezultata = 8.000-(4.193+896)=2.911

Treba produziti kreditni period.



Zadatak 10.

U vezi za nabavkom materijala A dati su sledeéi podaci:

- procenjena godiSnja upotreba materijala iznosi 8.000 kg (A)

- procenjeni tro§kovi pribavljanja zaliha po jednoj porudzbini iznose 10.000 din (S)
- procenjeni tro§kovi drzanja zaliha iznos 10% od njihove nabavne vrednosti (i)

- nabavna cena po kg. materijala je 400 dinara (e)

Na osnovu ovih podataka treba utvrditi i objasniti:
a) optimalnu veli¢inu porudzbine
b) ukupne troSkove drzanja zaliha ako se nabavke vrS§e u koli¢inama koje
odgovaraju optimalnoj veli¢ini porudzbine
c¢) ukupne troskove zaliha ako se nabavka vrsi odjednom

ResSenje:
a) optimalna veli¢ina porudzbine (EOQ)

EOQ= @ gde je:
IC

A - procenjena godiSnja upotreba date sirovine ili materijala

S — procenjeni troskovi pribavljanja zaliha po jednoj porudzbini

i — procenjeni tro§kovi drzanja zaliha u % od njihove nabavne vrednosti
¢ — nabavna cena zaliha po jed.

2[8.000[10.000 _ [160.000.000 .
EOQ = = =/4.000.000 = 2.000 jed.
? \/ 0,1[2100 \/ 40 :

Optimalna veli¢ina porudzbine je 2.000.000 jedinica
Delovi zadatka pod b) i c¢) ¢e biti objedinjene u jednu tabelu!!!

KOMPARACIJA RELEVANTNIH TROSKOVA ZA RAZLICITU VELICINU PORUDZBINE

veli¢ina porudzbine
2.000 jed. 8.000 jed.
troskovi drzanja zaliha (10%x400) 40*2.000 = |40 *8.000 =320.000
80.000
tro§kovi porudzbine 4 * 10.000 = 40.000 1 *10.000 = 10.000
Ukupni tro§.zaliha 120.000 330.000

*** kod troSkova porudzbine izvSena je proporcija 8000:2000=4:1

kom:

Ako se porudzbina izvrsSi odjednom ukupni troskovi zaliha se povecavaju za 275%.
Ukoliko su pogresno procenjeni troSkovi pribavljanja zaliha, ili troSkovi odrzavanja
zaliha, optimalna velicina porudzbine se menja.

Dodatak:

ZASG P

ir P-A
gde je: A — procenjena godiSnja prodaja proizvoda
S — procenjeni tro§kovi pripreme jedne serije
r — cena koStanja proizvoda
i — procenjeni troskovi drzanja zaliha u % od cene koStanja
P - max.godi$nji kapacitet proizvodnje
Momenat plasiranja porudzbine = Vreme izvr§enja porudz (x) Dnevna potreba

A(L) + F Q/AQ(L)

Optimalna veli¢ina serije (ELS) =




(<)

Zadaci za Il test iz Upravljacizeg racunovodstva sa vezbi. Qodina 200690/07

gde je: A — planirana upotreba zaliha
L - vreme izvrSenja porudzbine da bi se pribavile dodatne zalihe
Q - prosecan broj jedinica po porudzbini
F — faktor prihvatiljivosti nedostatka zaliha

Efikasnost upravljanja zalihama
Index efikasnosti upravljanja zalihama

manjak +visak raspolozivih zalihauodnosu nanormiranezalihe
normirane zalihe

Index =1-
Index moze da bude =1, >1 ili <1.
Zadatak 11.

Dugoro¢ni kapital preduzeca iznosi 370 miliona dinara. U strukturi tog kapitala
dugovi ucestvuju sa 30%, a ostatak se odnosi na sopstvene izvore finansiranja.
Preduzeée namerava da finansira tekudi plan kapitalnih ulaganja od 60 miliona
dinara u istoj proporciji, polazeéi od postojece strukture kao zadovoljavajuce.
Nominalna cena dugoro¢nog duga iznosi 16%, a stopa poreza na dobit 45%.
Oportunitetni tro§kovi sopstvenog kapitala su procenjeni na 13%.

Na osnovu ovih podataka utvrditi prosec¢nu cenu dodatnog duga.

ResSenje:

Tabela na strani broj 9.



Postojec¢a struktura Iznos % Dodatni kapital Cena dodatnog i kapitala Ponderisana tr.OSI.{OYl ﬁn.1z
posle poreza pros.cena dod.kap | pojedinih izvora
(1) (2) (3) (4) ) (6)=(3)*(5) (N=(DH*(S)

Dugoroé¢ni dugovi 111.000.000 | 30% | 18.000.000 0,088=8,8% 0,088*0,3=0,0264 | 1.584.000
Sopstveni izvori 259.000.000 | 70% | 42.000.000 0,0715=7,15% 0,0501 3.003.000
Ukupno: 370.000.000 100% | 60.000.000 0,0765=7,65 4.587.000

k =1y, {1-p)

gde je:

p — stopa poreza a
i1 — nominalna cena dugoro¢nog duga
iz — oportunitetni tro§ak sopstvenog kapitala

kq = 0,16%(1-0,45) = 0,088
ks = 0,13%(1-0,45) = 0,0715

komentar:

Sve dok struktura izvora finansiranja ostaje ista, cena svakog dodatnog dinara unutar ukupne sume dodatnog kapitala od 60.000.000 din bi
ostala ista (to je prosecna cena kapitala).

Kada je potreba za kapitalom iznas 60.000.000 din. marginalni troSkovi svakog dodatnog izvora rastu.




