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ANALIZA FINANSIJSKIH POKAZATELJA KAO KORAK U FINANSIJSKOM
PLANIRANJU

ANALYSIS OF FINANCIAL INDICATORS AS ASTEP IN FINANCE PLANNING
Igor Milosevi¢, Fakultet tehnickih nauka, Novi Sad

Oblast — INZENJERSKI MENADZMENT

Kratak sadrZaj — Tema rada jeste analiza finansijskih
pokazatelja na specificnom primeru kompanije AD
Jedinstvo Sevojno. Teorijski i prakticni deo su prikazani
kroz kalkulaciju finansijskih pokazatelja i analizu

dobijenih rezultata u cilju uspesnijeg finansijskog
planiranja.
Kljuéne rei: Finansijski pokazatelji, Finansijsko
planiranje

Abstract — The subject of this paper is the analysis of
financial indicators on a specific example of the one Joint
Stock company Jedinstvo Sevojno. Theoretical and
research parts are presented through the calculation of
financial indicators and analysis of the results obtained in
order to identify existing shortcomings in financial
planning.
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1. UvOD

Planiranje predstavlja svakodnevne aktivnosti kako u
zivotu pojedinca tako i u poslovnim aktivnostima jednog
privrednog subjekta. U zavisnosti od lica koje se bavi
planiranjem, ono moZe biti definisano u razli¢itim
pravcima. U poslovnom svetu razlikujemo nekoliko
osnovnih grupa planiranja, fokus ovog master rada bice
na finansijskom planiranju kao i na koris¢enju odredenih
alata koji mogu pomoc¢i prilikom obavljanja ove slozene
aktivnosti. U okviru ovog master rada konkretan primer
analize finansijskih pokazatelja bi¢e prikazan na primeru
Akcionarskog drustva Jedinstvo iz Sevojna, u daljem
tekstu AD Jedinstvo Sevojno. Rad se sastoji od ukupno
15 celina.

2. PLANIRANJE U POSLOVNOM SVETU

Planiranje prestavlja svakodnevni proces u ljudskim
zivotima, kako u privatnom, tako i u poslovnom svetu
jednostavno je nemoguce izbeéi ovu aktivnost. Ljudi
planiraju redovno neke odredene bitne momente u Zzivotu,
kao Sto i privredni subjekti moraju da planiraju odredene
aktivnosti kako bi uspe$no poslovali i zadovoljavali
potrebe svojih potrosada. Siroko prihvacena podela
okruzenja privrednih subjekata jeste na makro (opste)
okruzenje, potom Operativno (trzi$no) okruzenje i samo
Interno (mikro) okruZenje privrednog subjekta.
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3. FINANSIJSKO PLANIRANJE

Postoje razlic¢ite podele planova, ali kada govorimo o
planiranju u finansijama tu se izdvajaju sledeca dva tipa
planiranja, to su:

a) Strategijsko planiranje

b) operativno (poslovno) budzZetiranje planiranje
Prema ustaljenom pravilu preduzeca ne prate samo jedan
cilj, ve¢ Citavu lepezu razlicitih ciljeva od kojih neki nisu
u moguénosti da budu prikazani nov€anom vrednoscu.
Stoga postoje odredeni ciljevi koje nazivamo opstim,
primer za te ciljeve bi bio zadatak ouvanja i rasta neto
imovine privrednog entiteta. Zadatak vrha preduzeca koji
je zaduzen za upravljanje jeste da ove ciljeve ugraduje u
strategijske planove koji se smatra dugoro¢nim planom
preduzeca.
Pored definisanja ciljeva i nacina kako ¢e ti ciljevi biti i
ostvareni, strategijsko planiranje ima i zadatak da obrati
posebnu paznju na rezultate iz proslosti, analizira ih i
uvrsti  dobijene rezultate u projektovanje buducih
dogadaja, odnosno da projektuje prihode i rashode tog
privrednog entiteta. S obzirom da je poslovanje na trzistu
dosta neizvesno i Cesto se deSavaju razne nepredvidene
okolnosti, donosenjem ovakvih planova i projekcija
privredni entiteti se lakSe fokusiraju na krajnji rezultat i
na taj nadin znaju ¢emu ¢e da teze u toku poslovne
godine.

U okviru kreiranja operativnih planova jeste prevodenje
opSte definisanih ciljeva iz strategijskih planova u
konkretne dnevne zadatke i ciljeve. Dolazi do pretvaranja
opstih ciljeva u konkretno odredene specificne ciljeve
koje imaju ta¢no odredeni vremenski rok i kvantitativan
prikaz. Mozemo da zaklju¢imo da ovo pretvaranje koje
nazivamo raCunovodstveno  planiranje  predstavlja
izuzetno bitnu i zna¢ajnu aktivnost privrednog entiteta. U
praksi se racunovodstveno planiranje cCesto naziva
budzetiranje i pod tim pojmom ga je mogucée pronaci i u
struénim literaturama. BudZetiranje ima zadatak da
planira tokove rentabiliteta, tokove likvidnosti da vodi
racuna o kapitalnim ulaganjima i tokovima finansijske
strukture. Na budZetiranje pada ni malo lak zadatak
pretvaranja ciljeva koji nisu kvantitativno prikazani u
kvantitativne.

4. CILJEVI U POSLOVNIM AKTIVNOSTIMA

Postoje razliCite podele planova, ali kada govorimo o
planiranju u finansijama tu se izdvajaju sledea dva tipa
planiranja, to su:
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a) Strategijsko planiranje
b) operativno (poslovno) budzetiranje planiranje.

Prema ustaljenom pravilu preduze¢a ne prate samo jedan
cilj, ve¢ Citavu lepezu razlicitih ciljeva od kojih neki nisu
u mogucnosti da budu prikazani novéanom vrednoscu.
Stoga postoje odredeni ciljevi koje nazivamo opstim,
primer za te ciljeve bi bio zadatak oCuvanja i rasta neto
imovine privrednog entiteta. Zadatak vrha preduzeca koji
je zaduzen za upravljanje jeste da ove ciljeve ugraduje u
strategijske planove koji se smatra dugorocnim planom
preduzeca.

Pored definisanja ciljeva i nacina kako ¢e ti ciljevi biti i
ostvareni, strategijsko planiranje ima i zadatak da obrati
posebnu paznju na rezultate iz proSlosti, analizira ih i
uvrsti dobijene rezultate u projektovanje buducih
dogadaja, odnosno da projektuje prihode i rashode tog
privrednog entiteta. S obzirom da je poslovanje na trzi§tu
dosta neizvesno i Cesto se deSavaju razne nepredvidene
okolnosti, donosSenjem ovakvih planova i projekcija
privredni entiteti se lakSe fokusiraju na krajnji rezultat i
na taj nacin znaju ¢emu ¢e da teze u toku poslovne
godine.

U okviru kreiranja operativnih planova jeste prevodenje
opSte definisanih ciljeva iz strategijskih planova u
konkretne dnevne zadatke i ciljeve. Dolazi do pretvaranja
opstih ciljeva u konkretno odredene specificne ciljeve
koje imaju ta¢no odredeni vremenski rok i kvantitativan
prikaz. Mozemo da zaklju¢imo da ovo pretvaranje koje
nazivamo raunovodstveno  planiranje  predstavlja
izuzetno bitnu i znacajnu aktivnost privrednog entiteta. U
praksi se racunovodstveno planiranje cesto naziva
budzetiranje i pod tim pojmom ga je moguée pronadi i u
struénim literaturama. BudZetiranje ima zadatak da
planira tokove rentabiliteta, tokove likvidnosti da vodi
racuna o kapitalnim ulaganjima i tokovima finansijske
strukture. Na budzetiranje pada ni malo lak zadatak
pretvaranja ciljeva koji nisu kvantitativno prikazani u
kvantitativne.

5. ANALIZA FINANSIJSKIH POKAZATELJA
RACIO ANALIZA

Postoji veci broj analiza koje se primenjuju prilikom
finansijske analize, neke od njih su: horizontalna analiza,
vertikalna analiza, metoda trenda i druge. Svaka od ovih
analiza sluzi da donosiocu odluke, odnosno
zainteresovanom licu za odredeni privredni subjekat ili
njegov deo, pomogne i razjasni realnu ekonomsku
situaciju privrednog subjekta.

Verovatno jedne od najée$¢e primenjivanih finansijskih
analiza, kako kod nas tako i u inostranstvu, jesu racio
analiza odnosno analiza finansijskih pokazatelja. Ovaj tip
analize moze biti koristan razli¢itim grupama ljudi Kkoji
imaju direktne ili indirektne dodirne tacke sa preduze¢em
za koje se analiza finansijskih pokazatelja izracunava.
Racio analiza je korisna za nekoliko grupa internih i
eksternih korisnika finansijskih izvestaja [1]:

a) Menadzeri- kojima racio analiza pomaZe u planiranju,
odlucivanju, analizi, kontroli i unapredenju poslovanja
preduzeca.

b) Bankarski i kreditni analiti¢ari — kojima racio analiza
ukazuje na sposobnost i sigurnost preduzeca u vracanju
kredita.

C) Berzanski analitiCari — koji pomazu investitorima u
proceni performansi preduzeca, rizika i projekcija rasta.

Racio analiza bazira se na odredenim komponentama
bilansa stanja i bilansa uspeha i sracunata je na identi-
fikovanje i ocenu finansijskog polozaja(likvidnosti, sigur-
nosti i aktivnosti) i rentabiliteta poslovanja preduzeca [2].

6. RACIO LIKVIDNOSTI NA PRIMERU AD
JEDINSTVO SEVOJNO

IzraCunate racio pokazatelje neophodno je tumaditi u
okviru poslovanja preduzeéa u odredenoj grani industrije,
pritom uzimaju¢i u obzir i ostale elemente iz makro
ekonomskog okruZenja koji deluju na poslovanje
preduzeca, pritom uporedujuéi vrednosti racio pokazatelja
u prethodnim periodima. Najce$¢e se vrsi komparacija
pokazatelja u roku od 3 do 5 prethodnih godina.

Najpozeljnija vrednost koeficijenta trenutne likvidnosti
iznosi vrednost 1 ili vec¢e vrednosti od 1. Ovaj koeficjent
se odnosi na sposobnost podmirenja dospelih obaveze
pomoc¢u najlikvidnije imovine. Na osnovu proracunatih
koeficijenata moze se zaklju¢iti da kompanija nije bilo
sposobna da podmiri dospele obaveze ni u jednoj od
posmatranih godina.

Racio ubrzane likvidnosti — idealna vrednost ovog
pokazatelja iznosi 1 ili vrednosti koje su vece od 1, ovo je
rigorozniji pokazatelj likvidnosti od koeficijenta tekuce
likvidnosti. Odnosi se na sposobnost da se podmire
dospele obaveze upotrebom likvidnih sredstava poput
gotovine, gotovinskih ekvivalenata 1 kratkoro¢nih
potrazivanja. Iz tabele se moze uvideti da kompanija nije
bilo sposobno da podmiri dospele obaveze na vreme ni u
jednom od prethodnih posmatranih perioda.

Pokazatelj tekuée likvidnosti se koristi kao mera
izmirivanja kratkoro¢nih obaveza. Ako je pokazatelj
tekuce likvidnosti jednak vrednosti 2, likvidnost se tumaci
kao zadovoljavaju¢a. Vrednosti ispod 2 ukazuju na
probleme sa likvidno$éu, dok suvise visoka vrednost ovog
koeficijenta zbog drzanja rezerve likvidnosti umanjuje
profitabilnost. 1z tabele se moze zakljuditi da kompanija
nije bila sposobna da podmiri dospele obaveze ni u
jednom od prethodnih posmatranih perioda, u svakom od
njih vrednost pokazatelja je manja od 2.

Solventnost predstavlja odredjenu sposobnost izmirenja
svih obaveza poslovanja, ne mora biti u roku njihovog
dospeca, nego u bilo kom momentu, makar se obaveze
isplatile iz steCajne mase. Kompanija prema dobijenim
pokazateljima nije bila solventna u posmatranim
periodima.
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Kretanje pokazatelja likvidnosti
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SLIKA 1 Dijagram kretanja pokazatelja likvidnosti

Na prikazanom dijagramu kretanja pokazatelja likvidnosti
lako mozemo utvrditi da se koeficijenti koji se odnose na
tekucu 1 ubrzanu likvidnosti smanjuju iz godine u godinu.
Takode je primetno opadanje 1 ostalih pokazatelja
likvidnosti u posmatranom periodu.

izrade rada
aktivnosti,

Pored pokazatelja likvidnosti prilikom
koristeni su 1 pokazatelji zaduzenosti,
ekonomicnosti, profitabilnosti i rentabilnosti.

7. ZAKLJUCAK

Planiranje predstavlja klju¢nu aktivnost koju pojedinac
obavlja kako u privatnim tako i u poslovnim
aktivnostima. Za uspe$no izvodenje ove aktivnosti
neophodno je imati odredene podatke koji ¢e pomoéi da
se bolje planira, sastavi jasan plan i samim tim definisati
odredena strategija delovanja ka ostvarenju odredenih
aktivnosti koje pojedinac zeli.

Planiranje se razlikuje u odnosu na to ko obavlja ovu
aktivnost, kada govorimo o finansijskom planiranju ove
aktivnosti mogu obavljati menadZzeri, berzanski analiticari
investitori i drugi, kao i svi ostali ljudi koji Zele da ostvare
odredene finansijske ciljeve u buduénosti.

Cilj ovog rada jeste dobijanje odredenih informacija koje
mogu  Koristiti kako prilikom planiranja buduéih
poslovnih aktivnosti i finansijskih tokova, kao i sam
prikaz povoljne (nepovoljne) situacije za investiranje u
potencijalnu kompaniju na ¢ijem primeru je izvrSena
celokupna analiza.

Poznajemo nekoliko razli¢itih analiza koje mogu pomoci
pri procesu finansijskog planiranja.

Jedna od tih analiza jeste upravo analiza finansijskih
pokazatelja odnosno racio analiza koja je prikazana u
samom radu. Izraunavaju¢i odredene finansijske
pokazatelje dobijamo detaljniju i upro$céeniju sliku o
stanju i informacijama vezanim za likvidnost, zaduZenost,
ekonomi¢nost i1 profitabilnost odredene kompanije.
Kori$¢enjem ove analize pojedinac na jednostavan nacin
utvrduje odredene prednosti i nedostatke koje ima
posmatrani privredni subjekat i to na osnovu informacija
koje dobija iz finansijskih izveStaja.

Kako bi planiranje bilo §to uspesnije potrebno je ukljuciti
Sto viSe analiza koje ¢e pruziti razli€iti niz podataka i time
jasnije prikazati celokupno stanje jednog privrednog
subjekta odnosno kompanije.

Na kraju potrebno je naglasiti da ne postoji savrSeni
recept odnosno savrSena analiza koja moZe pomo¢i pri
analiziranju i kasnijem planiranju, ali da koriStenjem
veceg broja analiza svakako povecavamo mogucnost da
nase planiranje bude uspesnije a samim tim i nasi ciljevi
ekonomicnije i efikasnije dostignuti.
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