\ 'FIA.A \"' V

UNIVERZITET SINGIDUNUM

POSLOVNI FAKULTET
DEPARTMAN ZA POSLOVNU EKONOMIJU

MASTER RAD

-Upravljanje zalihama i njihov ra ¢unovodstveni
tretman-

Mentor Student

Prof. dr Goranka Knezevi lva Kusakéva00310/2012

Beograd, 2013.



SADRZAJ

UV OD .ttt ettt et bt et e bt s he et e s bt et e b e e at e besheea b e bt s at et e e ae et e sbeeate b 4
UPRAVLIANJIE ZALIHAMA ettt sttt st 9
1. ZNACAJ ZALIHA U POSLOVANJIU PREDUZEA .......ovoevereeeeeeeseeerereseesseenaensnnann. 9
1.1, Vrste zalina U PredUZE ........cc.oceeiiiieececeee ettt st 10
1.2. Osnovne odluke u upravljanju zalinama...........c.ccceeceeverieveerineeceseeeese e, 14
1.3.  Stratedka uloga Zalifa..........c.ccceevviiieieiiciee e 17
2. SISTEM UPRAVLIANJIA ZALIHAMA ...ttt ettt st 20
2.1. Faktori upravljanja zalihama............cccceeiieeiinieeeeceee e 20
2.2.  Ciljevi upravljanja zalinamav.............ccccveviieecinieeseceee e 22
3. OSNOVNI PROBLEMI U UPRAVLJIANJU ZALIHAMA.......cootrieinteienteteeeeee, 26
3.1. Efekat postoj@ih zalina...........ccoeeiiiieiiice e 26
3.2.  Potreba za stalnim zalihama...........cccoconiiiiiiiinic e 27
3.3, Metoda JIT — JUSELIN tIME...cceooiiieeeieete e e 29
4. ODLUKE MARKETING MENADZMENTA U UPRAVLJANJU ZALIHAMA ......... 30
4.1. Zna&aj menadZzmenta asortimana i zaliha u lancu snabfieva......................... 30
4.2. Dimenzije asortimana proizovda ili Usluga...........ccceeveviirievieneceece e 32

T T I A 1~ = [0 o 1S 1] VSR 33
4.4,  FiziCKa diStrIDUCIA.....ceecveriieieieceeteste ettt st e 34
5. MEDUNARODNI RACUNOVODSTVENI STANDARD 2.......ccocevviiuneeeeeerneeerenreenen. 36
5.1. MRS 2 — Meunarodni rduovodstveni standard 2 —Zalihe..........c.cccccecevenenene. 36
5.2.  Metode vrednovanja ZaliDa.............cceecveviiieeienieeeseceee e 37
5.2.1. Metoda specifine identifikacije............cceeveeeveriecenicee e 39
5.2.2.  Metoda prva ulazna cena jednaka je prvoj izlazeoj € FIFO metoda..... 39

5.2.3.  Metoda poslednja ulazna cena jednaka je prvojridipzeni — LIFO metodal

5.2.4. Metoda ponderisanog praseg troSka (metoda praseh cena)................. 42



UTICAJ RACIA LIKVIDNOSTI NA ZALIHE KOMPANIJA | KOEFICIJENT OBRTA

ZALIHA ettt et ettt e e bt e sh e e sttt e bt e bt e bt e sat e et eteete s 45
1. Racio pokazatelji IKVIANOSLI.........ccccoeeieiiiieere e 45
1.1.  OpSti raCio KVIANSOLi......cccviiriirieieieieieee e 45
1.2.  Rigorozni racio lIKVIANOSEL........ccecviririeieieeceeee e 46
2. Uticaj racia likvidnosti na zalihe kompanija i kagjent obrta zaliha......................... 46
2.1 MELAIAC A.D....neeeee e 46
P2 T =Y N 5 T TR 49
2.3, GAlENIKE A.Di....eeeees et 51
2.4, SUNCE A.D e e 53
2.5. SOJAPIOLEIN A.Du...eiiieeeeeesest ettt sttt 55
2.6, IMIEK ALD - ettt 58
PV - | I TSP 60
2.8. DIAMANT ALD ...ttt 62
2.9. Veterinarski zavod SUDOLICA A.D........ccoceririreneieieieeeesese e 63
P2 O T [T o] o] F= Vg 7= N I3 T 66
ZAKLIUCAK .oooveoreiteeise e esse st ss sttt 68
LI ERATUR A e e e e e e e e e e 70



UuvoD

Zalihe predstavljaju jedan od glavnih izvora trogkaunutar logistikog sastava i
osnovni faktor odgovornosti logigkog sastava. U skladu sa tim, osnovna misija
upravljanja zalihama je da one budu Sto manjeuedk dovoljne za podmirenje
potreba kupaca, potra&a korisnika. Prevelike kdiine zaliha utiu na neopravdano
visoke troSkove drzanja zaliha, a nedovoljna dwoél zaliha implicira brojne
probleme, poteSke i negativne posledice u proizvodniji, trgovinistdbuciji.

Gubici na zalihama kogine do 1% od prodaje u maloprodaji ocenjuju se dalori,
dok u brojnim maloprodajnim objektima oni iznoseide od 3% od prodajePrema
nekim istrazivanjima voda preduzéa u oblasti maloprodaje gube od 10% do 25%
dobiti upravo zbog neprimerenog upravljanja zalindm

Upravljanje zalihama predstavlja jedan od néjveizazova u poslovanju svakog
preduzéa. Poslovanje preduéa odvija se u dinaminom okruzenju, velike Eeste
promene utiu na to da je jako teSko efikasno upravljati zatiha

Predmet istrazivanja

Predmet ovog istrazivanja je upravljanje zaliharaapssebnim osvrtom na njihov
ratunovodstveni tretman. Naime, kako menadZment uuyzeéd da donese ispravne
poslovne odluke kako bi troSkove zaliha sveo nanikajnivo i primenom kojih
metodace to najlakSe diniti.

Detaljnoce biti izloZena najbitnija pitanja i dileme u vesa upravljanjem zalha:
* Koju koli¢cinu pojedinih vrsta roba treba drzati na zalihama?
« Koju koli¢inu treba naréivati?
» Kada je momenat za plasiranje porudzbine?

Ciljevi istrazivanja

Nawni cilj istrazivanja jeste nawma deskripcija svih ili skoro svih elemenata
upravljanja zalihama uz poseban osvrt na njihédumavodstveni tretman.

DrusStveni cilj odnosi se na ukazivanje Zag koje zalihe imaju u jednom preddae
koliko je bitno ispravno upravljati njima kako ke spréilo nepotrebno zadrzavanje
nowanih sredstava odnosno njihovo vezivanje u zalihama

' Heizer J., Render B., Operations Management, seventh edition, Prentice Hall, (2004), str. 456
2 Raman A., DeHoratius N., Ton Z., Execution: The Missing Link in Retail Operations, California
Management Review, 43 (3), (2001), str. 137



Metodi i tehnike istrazivanja

Prema nalazima filozofije nauke, odnosno naukeusm@m saznanju, sistem nanuog
saznanja o prirod&oveku i drustvu zasniva se na slégléetiri osnovna konstitutivna
metodoloska principa ili postulata: objektivnosizganost, opstost i sistenidst?

Radi ostvarivanja definisanog cilja i razmatranjadmeta istrazivanja u master radu
bice kori€eni razltiti metodi i tehnike istrazivanja.

U istrazivanju su primenjene osnovne angtei metode:
* metoda analize;
* metoda apstrakcije;
* metoda specijalizacije;
* dedukcija.

Primenjene su taki® i osnovne sintetke metode:

sinteza;

konkretizacija;

generalizacija;

indukcija.

Od opsStenatnih metoda primenjene su:
* hipotettko-deduktivna i
e komparativna.

Za prikupljanje podataka primenjene su:
» statisttka metoda i

* analiza sadrzaja.

* prof.dr. Miljevi¢ M., Metodologija naucnog rada, Univerzitet u Istocnom Sarajevu, Filozofski fakultet,
(2007), str.30
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IstraZzivanjace se zasnivati na informacijama i podacima kojpskupljeni iz brojnih
izvora domée i strane literature (knjige, udZbenici, publifacistri&ni i nawni
¢asopisi) kao i podacima dobijenim sa interneta.

Primenom odabranih metoda postize secnaudrustveni cilj predmeta istrazivanja
rada.

Hipoteze

Kako bi rad bio prezentiran u skladu sa ¢rauzasnovanim standardima, sadra;
biti utemeljen na sledem hipotezama:

Generalna hipoteza:

Odrzavanje povoljne finansijske strukture predaze zadovoljavajéeg stepena
njegove likvidnosti u velikoj meri zavisi od pravdg raspolaganja zalihama u tom
preduzéu. Iz tog razloga, za svako predéede od velike vaznosti da adekvatno
upravlja zalihama i time odrzava optimalan nivoilml Takae se treba utvrditi
njihov rafunovodstveni tretman prema MRS 2.

Posebne hipoteze:

* Neophodno je aktivnije upravljanje zalihama u pmx®u u savremenim
uslovima poslovanja.

* Neophodno je kvalitativho unaprediti koordinacijuniegraciju svih aktivnosti
od zn&aja za proces upravljanja zalihama.

» Adekvatno upravljanje zalihama podrazumeva nizgkwge poslovanja, ve
produktivnost, vée profite i samim tim w&u lojalnost kupaca.

* Treba biti oprezan kod vélne zaliha iz razloga Sto zalihe vezuju kapital,
zauzimaju prostor, traze ulaganja u odrzavanjgamasju i gube na kvalitetu.

» Potrebno je proréa ravnotezu izméu troSkova drzanja zaliha i troSkova
nedostatka zaliha.

* U zavisnosti od procentualnogtaga pojedinih grupa zaliha u ukupnim
zalihama one dobijaju i razlt tretman.

» Ra&unovodstvene politike utii na vrednost zaliha u bilansu stanja i troSkove u
bilansu uspeha.

Struktura rada

Prvi deo rada govori o teorijskom aspektu éaja zaliha u poslovanju predudzei
ukazuje na osnovne vrste, osnovne odlike i stratefibgu zaliha. Sistem upravljanja



zalihama hie obralen kroz svoje osnovne modalitete, i to kroz faktoreljeve
upravljanja zalihama.

Ekonomski motivisan i kontrolisan proces upravigaaplihama predstavlja nuznost,
kako bi se izbegao neZeljeni negativan uticaj nslqumi rezultat. Zalihe, kao deo
obrtnih sredstava, neophodne su za nesmetano abjgylkako procesa proizvodnje,
tako i procesa prodaje, odnosno, predstavljaju inedpost u svakom preduzekako

bi se svi procesi odvijali sa minimalnim poreiagma.

Osnovni izazov poslovanja preddaeu savremenim uslovima pridiganja je
snizavanje troSkova. Upravljanje zalihama predgavzh&ajan segment procesa
smanjenja troskova, pge u ovom delu biti @ o faktorima koji utéu na upravljanje
zalihama, ali i 0 osnovnim ciljevima. Pri analizija, kao i predikciji rada poslovnih
subjekata, u zavisnosti od vrste i oblika zalihapphodno je koristiti adekvatne
metode i modele, koji bi trebalo da doprinesu opauiji nivoa zaliha u preduza.

Za obezbéenje i drzanje zaliha neophodno je angazovanjeéagmix i finansijskih
sredstava. Vetina finansijskih sredstava zavisi, pre svega, adevr veltine zaliha,
od velcine preduzéa i privredne grane u kojoj posluje. Imé&jw vidu napred
navedeno, neophodno je ukazati na osnovne prohleapgavljanju zalihama: efekat
postoje&ih i potreba za stalnim zalihama.

Drugi deo rada je zapravo studijsko istrazivaclo,decijem fokusu su preduza iz
oblasti proizvodnje i oblasti trgovine. Analizomméinsijskih izveStaja ovih preduze
prikazane su njihove zalihe, metode @hbrsza troSkova koje primenjuju, uticaj racia
livkidnosti i koeficijent obrta zaliha.
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UPRAVLJANJE ZALIHAMA

1. ZNACAJ ZALIHA U POSLOVANJU PREDUZE CA

Upravljanje zalihama svakako je jedan od najvalinggistickin zadataka, izazov za
preduzéa u savremenim uslovima poslovanja. Mnoga prethuzeusréu se sa
problemima koji otezavaju pronalazenje optimalné€litige upravljanja zaliha:
nepredvidivodu traznje, dugim vremenima isporuke, nepouzdaninocgsom

nabavke, velikim brojem artikala, kratkim vremenotraznje za odrenim

proizvodom, i sl.

Optimalno upravljanje poslovnim procesom zahtevakladssranje sa svim
proizvodnim, nabavnim i distribucijskim aktivhostmunutar logistikog lanca.
Samim tim, upravljanje zalihama nije jednostavasbpgm pojedinog ¢esnika mreze,
ve¢ problem koji za svako pojedi&iao reSenje trazi informacije na nivou svih
ucesnika.

U eknomskoj teoriji i praksi postoje radta misljenja o tome da li su zalihe dobra ili
loSa karakteristika preduze Kao pozitivne karakteristike postojanja zaliha u
preduzéu, mogu se navesti:

* Predstavljaju sigurnost izrie kolicina koje se ispofwju i potrebnih
koli¢ina;

«  OmoguKuju ekonomtnu proizvodnju i nabavku;
* Predstavljaju sigurnost u shju ne@ekivanog porem&ja ponude i potraznje;
« Omogu«avaju rad u skkaju kasnjenja u procesu snabdevanja.
Kao loSe karakteristike zaliha, mogu se navestiesk
e Zauzimaju prostor;
» Zahtevaju kapitalna ulaganja, odnosno vezani kiapita
» DeSava se da budu izgubljene/ukradene/uprljanefg@oe;
» Ukoliko se radi o gotovim proizvodima, mogu postimodirani;
* Mogu se pokvariti (prehrambeni proizvodi);

e Mora se njima rukovati.



U praksi, neophodno je uzeti u obzir sve navedesiwedi loSe osobine zaliha i na
osnovu njih se opredeliti za optimalnu Koliu zaliha. Upravljanje zalihama se u
osnovi svodi na tzv.cost benefit analizu, tj.nali@anatroskova i koristi od drzanja
zaliha. Zapravo, utdivanje optimalne kotiine zaliha zahteva balansiranje iziue

troSkova drzanja zaliha i korisnosti koja se osty@araspolaganjem tim zalihama.
Osnovna funkcija zaliha je ublazavanje ili otklangavremenskih i prostornih razlika
proizvodnje i potrosnje.

1.1. Vrste zaliha u preduz

Zalihe predstavljaju deo obrtnih sredstava neoptoda nesmetano obavljanje
procesa proizvodnje i prodaje. MoZe séi ia zalihe omogtavaju da se navedeni
procesi odvijaju sa minimalnim poreta@ma. Veomacesto angazuju se zfgna
finansijska sredstva za njihovo drzanje. Kolikaafisijska sredstvée biti potrebna
kako bi se obezbedio povoljan nivo zaliha u preduzzavisi, pre svega, od vrste i
velicine zaliha, zatim od veline preduzéa i delatnosti kojom se bavi, odnosno
privredne grane u kojoj posluje.

U literaturi postoji viSe definicija zaliha. Prenfemeru (Ammer, 1984) zalihe su
sopstveni materijali koji se koriste u poslovanpdnosno koji su namenjeni
unutrasnjoj potrosniji ili prodaji, a ukfuju sirovine (raw material), poluproizvode
(intermediate products), materijal u radu (work n- process — WIP) i gotove
proizvode (final products). Shu definiciju nalazimo i u nasoj literaturi (Majstwic,
2001), gde se navodi da se pod zalihama podrazymesidadiSteni materijali koji se
koriste u cilju osiguranja normalne proizvodnje admvoljavanja potreba kupaca.
MozZze se ré da zalihe predstavljaju sredstva koje predez@oseduje u svom
redovnom procesu poslovanja, pa se iz tog razlogdraju likvidnom imovinom.

Zalihe predstavljaju zr@ajan deo ukupnihh poslovnih sredstava, koje zafieva
srazmerno velika n@ana ulaganja. Neophodnost postojanja zaliha paaizik tri
osnovna razloga:

e Zato Sto je potrebno vreme da bi ekonomska dobodlgrkroz proces
proizvodnje i distribucije;

* Zbog diskontinuiteta koji postoji izmde pojedinih procesa, jer u
pojedinim fazama dolazi do zastoja u kretanju ekastoh dobara; i

* Zbog neizvesnosti i nesigurnosti, prisutnih u grdmom zivotu, a natdo
u savremenim uslovima poslovanja.

Kada je ré o vrstama zaliha, pola&geod cinjenice da je prisutno kruzno kretanje
sredstava u procesu reprodukcije, osnovni pojawdiciozaliha, odnosno stanja
angazovanih sredstava su:

» Zalihe sirovina (repromaterijala);
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» Zalihe nedovrSene proizvodnje (materijali unutariprodnog procesa); i
« Zalihe gotovih proizvoda.

Zalihe repromaterijala predstavljaju dobra kojanakaze u skladiStu, odnosno koja jos
nisu predata u proizvodni proces. To su npr.u aatoiskoj industriji razne vrste
limova, plastike, boja ili v gotovi delovi i sklopovi nabavljeni od kooperanalth
konfekciji u ovu grupu zaliha spadaju Stofovi, [@ost, konac, i sl.

Zalihe nedovrSene proizvodnje predstavijaju srexiskoja se nalaze u telqj
proizvodnji, na kojima se joS obavljaju proizvodmaeracije, kako bi se kompletirao
gotov proizvod. U spomenutoj automobilskoj indystautomobili koji se joS uvek
montiraju u proizvodnim pogonima, predstavljajuilzal nedovrSene proizvodnje.
NezavrSena od@ na kojoj su joS uvek pojedine radnje u toku, pt@dja zalihe
nedovrSene proizvodnje u konfekciji.

Zalihe gotovih proizvoda predstavljaju zavrsenardob proizvodnom preduze,
spremna za prodaju. To su npr.automobili i skrojedaa koja se odmah mogu
isporeiti kupcima. Kada je e o trgovinskom preduze, radi se o zalihama robe
namenjene prodaji kupcima.

Osim navedenih vrsta zaliha, postoje i stedipovi zaliha:

* Privremene zalihe (buffer inventory), kompenzujuwdskivanu traznju ili
neizvesnost u snabdevanju. Kao primer mogu se tiauggermarketi.

» Cikli¢ne zalihe, javljaju se kada neke operacije u pwoesmogu da ispote
sve proizvode simultano. Kao primer mogu se nayestare i razliita peciva
koje nude.

e Zalihe u procesu (de-coupling inventory), predgégul privremene zalihe
nezavrSene proizvodnje u delovima procesa proizeo#njim se posebno
upravlja (lokalno optimizovano) i koji rade posemnbrzinama.

* Planirane zalihe (anticipation inventory), podraewvaju predvidivu sezonsku
traznju, a kontinualnu godisSnju proizvodnju.

« Zalihe u cevovodima (pipline inventory), podrazumev slitaj kada se
materijal ne moze trentuno prebaciti iz proizvodkigcu. Kao primer moze
se navesti roba u transportu i u priviemenim sKtirdia u toku isporuk@.

* lvanigevi¢ M., Poslovne finansije, Ekonomski fakultet, Beograd, (2009), str. 143
> http://www.referenceforbusiness.com/management/Int-Loc/Inventory-Types.html| datum pristupa
14.03.2013.
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Za prikaz zaliha n&g&e se koristi model levka (Wiendahl, 1995), kojppkazan na
sled€em grafiku.

Slika 1. Konstrukcija dijagrama prolaska pamanodela levka

r
Pan

Tox ynasa
YnasHe HapyybuHe ¥

(¥nas (catw))

g
Tok nanasa

Huso gt | —
i Hapyy6une P
Banuxa i
(catw) e
i EEESEE., I

TModeTHa 3anuxa | Yna3 y pechepexTHom pa3jobsy

Wanaay pechepenTHOM panobioy  Komaua samua

PedepenTHo pasnobree

3aspiute HapylbuHe
(Manas (ca))

Izvor: Wiendahl, H. P., Load — Oriented Manufacturing CohtSpringer Verlag, Berlin, Heidelberg, New Y,ork
(1995)

Pretpostavka je da se analizira radno mesto kogerbdi jedno radno mesto, skup
radnih mesta, odeljenje ili celokupno prediezeNa slici se jasno moZe dib da
odreteni radni nalozi ulaze u sastav (ulaz), derg su u stanjdekanja (zaliha), dok
neki napustaju sastav (izlaz). Kada se radno npetmatra na duzi vremenski period
(referentno razdoblje), rezultati se mogu prikakatiim linijjama.

U desnom delu slike vidi se ulazni i izlazni toka Zlazni tok mora se odrediti
kolicina rada koju je potrebno obaviti na ¢ptku referentnog razdoblja, Sto
predstavlja pdetnu zalihu. Od ove &le, kriva je crtana sumirajuulazne naloge (sa
sadrzajem rada, u radnim satima) u odgovamawremenima ulaza, sve do kraja
referentnog razdoblja. Isto tako, odea je izlazni tok, na r&n da se sumiraju
zavrSene narudzbine sa njihovim sadrzajima u odgg¥am izlaznim vremenima,
pocevsi od ishodiSta koordinatnog qetka. S obzirom da obe krive opisuju prolaz
narudzbina kroz sastav, ovaj prikaz nazvan je dhjagm prolaska. Na kraju
referentnog razdoblja, take postoji odrdena zaliha, koja se naziva kéna zaliha.
Ako se ova, konma zaliha, prihvati kao getna za slede referentno razdoblje,
dijagram prolaska tada predstavlja kontinuiransapdnog mesta.

U principu, preduz&e mora imati na raspolaganju odieau koltinu zaliha kojom
osigurava normalno poslovanje. U &ju kada preduze ima velike zalihe,
povetavaju se troskovi, blokirana su obrtna sredstvérepoa su velika skladista i sl.
S druge strane, u slaju premalih zaliha, postoji opasnost od prekidazwodnje, a i
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time i poveanja troSkova. U smislu moguosti i prihvatljivosti odvijanja procesa
poslovanja u preduze, svrha zaliha je u sleéiem:

e Zastititi poslovanje i proizvodnju u uslovima nezsnosti;
* Omoguiti ekonominu nabavku i proizvodnju;
* Obezbediti sigurnost u slaju nepredvidivih promena u ponudi i trazniji;

 Omoguiti kretanje materijala unutar proizvodnog procesagdnosno
poslovnog procesa.

Kada bi postojala mogunost da se odstrani neizvesnost u poslovanju zpodnji,
zalihe bi bile nepotrebne. Matim, neizvesnost je prisutna u odee@oj meri, kako na
strani ponude i traznje, tako i u samom procesuopasja. S obzirom da je
nemogue da u potpunosti izostane pomenuta neizvesnogsiavima neizvesnosti
zalihe postoje sa zadatkom da Stetne uticaje smachajmanju moguw meru. Zalihe
koje se javljaju u takvoj ulozi nazivaju se sigusnon zalihama.

Efikansim upravljanjem zalihama i njihovim drzanjampreduzéu, ostvaruju se
odrelene koristi koje se ogledaju u slédm: izbegavanje gubitka na prodaji,
postizanje koliinskin popusta, smanjivanje troSkova porudZbine,vefanije
efikasnosti proizvodnje i sl.

Kako bi moglo da ponudi promptnu isporuku kupcirpegeduzée mora drzati na
zalihama gotove proizvode, odnosno zalihe robe.likilkone postoje zalihe gotovih
proizvoda ili robe u skladiStu, izogg@aekivana realizacija i zarada na prodaji,der
se potencijalni kupci snabdeti kod konkurentskibdoiz€a.

Moguce je ostvariti znéajne koltinske popuste od dobauwj@ kupovinom znazno
vecih koli¢ina sirovina, materijala ili robe od ud@hjenih koltina. Istovremeno,
poveanje zaliha dovodi do po¥anja troskova njihovog drzanja, pa je neophodno
utvrditi korist od uvéanja nabavki. Recimo, kéinski popust po jedinici nabavljenog
materijala iznosi 7 dinara, a troskovi drzanja hegferijala iznose 2 dinara po jedinici.
Pozitivha razlika od 5 dinara po jedinici mateajalkazuje da je potrebno pce#
nabavke kako bi se ostvario bolji finansijski efeka

U praksi,éesto se deSava da su troSkovi porudzbine, tj.tkodt@ji nastaju u vezi sa
nabavkom zaliha, z&ajno veliki. Kao reSenje ovog problema namee smanjenje
broja porudzbina, odnosno nabavku treba vrSiti atrem veéim porudzbinama.
Medutim, da bi se donela ovakva odluka, potrebno j@izinati i troSkove drzanja
zaliha.

TroSkovi pripremne proizvodnje mogu biti izuzetnaliki, a ukoliko se raspodeljuju
na manji broj jedinica proizvoda, to Zi@gno moZze uticati na po¥anje troSkova po
jedinici. Recimo, ukoliko troSkovi pripremne proanje iznose 5.000 dinara, i
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proizvede se 500 jedinica proizvoda, onda troSkmipreme po jedinici iznose 10
dinara, mdutim ukoliko date do povéanja proizvodnje na 1.000 jedinica proizvoda,
samim tim dolazi do smanjenja troSkova po jedinecisvega 5 dinara.

Treba nagalasiti da, ukoliko na zalihama nema ngkovoda, sadasnja, ali i bugu
prodaja kupcu bi mogla biti izgubljena. Otuda jeésptan podsticaj za odrzavanje
dovoljnog nivoa svih vrsta zaliha preddaeas savremenim usloviam poslovanja.

1.2. Osnovne odluke u upravljanju zalihama
Kada je ré o osnovnim odlukama o zalihama, treba imati u ddwisina zaliha treba
da obezbedi normalno odvijanje procesa reproduk€)sim toga, nesporna je i
¢injenica da raspolaganje odgovata zalihama prouzrokuje i odiene troSkove.
Ideal svakog preduZa je tzv.optimalni nivo zaliha, koji treba da omégnormalno
odvijanje, tj.tok reprodukcije, Sto za rezultatbaeda ima i najnizi nivo troSkova
zaliha.

U n&elu, postoje dve vrste odluka o zalihama:
* Koju koli¢inu zaliha nabavljati u jednoj porudzbini (seriji);
» U kojim vremenskim intervalima nabavljati zalihe.

Kada je ré o kolicini pribavljanja zaliha, optimalna visina zaliha ¢ma veléina
porudzbine koja prouzrokuje najnize ukupne troSkmweavljanja i drzanja zaliha.

Osim kolkine, zn&ajna odluka u zalihama odnosi se na vremenske vaiter
pribavljnja zaliha, koji zavise od odnosa troSkowvastalih po osnovuu drzanja zaliha
i troSkova koji bi nastali usled nedostatka zali@@atimalno reSenje za ovaj problem
je westalost pribavljanja zaliha, koja minimizira ukepmnoskove drzanja i nedostatka
zaliha.

Upravljanje zalihama treba da da odgovor na pitakgga kolkina zaliha je
neophodna kako bi se izbegla nepredvidivost u pdadyu potrebnih zaliha, kako bi
se odgovorilo na zahteve kupaca, ali i da bi séaglp nacin organizovale isporuke
dobavlja&a. Ono nije samo sebi cilj, &ge cilj smanjenje ukupnih troSkova. Uspesnim
upravljanjem zalihama postiZu se sléslprednosti:

* Smanjenjem zaliha smanjuju se i investicioni izdacizgradnju skladista;
* Smanjivanjem zaliha smanjuje se blokada finangijskedstava;

 Sto je koeficijent obrta &, efikasnost upravljanja zalihama jecae

* Smanjenjem zaliha smanjuje se broj osoba za uprgelgalihama;

« Smanjenjem zaliha smanjuje se rizik koji one don@sdime i eventualni
troSkovi njihovog unistenja.
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Na osnovu navedenog zakliyemo da je upravljanje zalihama vazan zadatak
upravljanja preduzem u savremenim uslovima poslovanja.

"Klju¢ni razlog upravljanja zalihama je da se pomire esliedotencijalno konfliktni
ciljevi:

* Maksimiziranje zadovoljstva potro&s

« Maksimiziranje efikasnosti nabavke i proizvodnje;
e Minimiziranje zaliha ulaganja;

« Maksimiziranje profitd

Ukoliko se upravljanje zalihama posmatra kao jegawezan sistem, tada bi se kao
podsistemi mogli izdvojiti: optimalna vélna porudzbine, optimalni momenat za
plasiranje porudzbine i evidencija nivoa zaliha.dMEavisnost ova tri podsistema
prikaza&emo na sled# nacin:

Slika 2. llustracija tri podsistema upravljanjaizama
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3anumxa
Izvor: Hampton, J. JFinancial Desicion MakingPrentice — Hall, New Jersey, (1989), str. 239
Graficki prikaz jasno omogiava da se u@ osnovni elementi svakog podsistema.

Recimo, za podsistem optimalne v&le porudzbine navode se potrebe informacije
za donoSenje odluka o optimalnoj el porudzbine (nabavna cena, pretbna

® David Viale J., Basic of Inventory Management — From Warehouse to Distribution Center, Axzo Press,
USA, (1996), str. 3
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prodaja, troSkovi porudzbine i troSkovi drzanjailza), kao i izvori iz kojih se te
informacije mogu dobiti (nabavka, marketing ¢waovodstvo troSkova). Take, i za
druga dva podsistema navode se neophodne infoenzaidonoSenje odluka, kao i
izovri iz kojih se te informacije mogu pribaviti.aNosnovu gratkog prikaza, moze se
sagledati i méuzavisnost, odnosno mhesobna uslovljenost ova tri podsistema i
njihovo povezivanje u jedan celovit sistem upraygazalihama.

Ipak, kao najbitnija odluka narée se optimalna velina porudzbine zaliha. Taije,
neophodno je utvrditi kolikate se jedinica sirovina, materijala ili robe prikdavi
plasiranjem jedne porudzbine, kako bi ukupni tre$kaaliha (troSkovi porudzbine i
troSkovi drzanaj zaliha) bili minimalni.

Ukoliko bi se nabavka vrSila na osnovu velikog Brpprudzbina, za rezultat bi imala
visoke troSkove pribavljanja zaliha, a na suprgfatomali broj porudzbina prilikom
nabavki uticala bi na visoke troskove drzanja zalih

ReSavanje problema optimalnog nivoa zaliha prefatawrateSku odluku u svakom
preduzéu. Ovaj problem reSava na osnovu matetkatj modeld, odnosno formula
za optimalnu vetiinu porudzbine je sleda:

’ N Cx , gde je:
S — ukupna godisnja upotreba materijala u jedinagam
O — troSkovi jedne porudzbine, odnosno troSkovadjd zaliha po jednoj porudzbini,
C — nabavna cena po jedinici materijala,

I — troSkovi drzanja zaliha materijala u procentunabavne vrednosti.

Osim matematkog modela, problem optimalne w@tie porudzbina mode je resiti
i graficki. Veli¢ina porudZbine I8e prikazana na x osi, a troSkovi zaliha na y osi.

7 lvanigevi¢ M., Poslovne finansije, Ekonomski fakultet, Beograd, (2009), str. 148-151
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Grafik 1. llustracija optimalne velne porudzbine
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Izvor: IvaniSewvé M., Poslovne finansijeEkonomski fakultet, Beograd, (2009), str. 148

Na osnovu gratkog prikaza, moze se zakijti da se optimalna velina porudzbine
nalazi na preseku linija troSkova proudzbine ikoy@ drzanja zaliha. Moze seréa
u preseku ove dve linije funkcija ukupnih troskaaiha dostize minimum.

1.3. StrateSka uloga zaliha
Nekadasnji n&n poslovanja omogiavao je preduzema da posluju profitabilno
uprkos neefikasnoj kontroli zaliha. Savremeni usl@oslovanja nametnuli su
promenu odnosa prema zalihama.

Mnostvo preduz& posluje sa niskom stopom dobiti, koja bi lako raadp i€ezne
ukoliko se zalihama ne posveti odgovaéajipaznja. LoSe upravljanje zalihama za
posledicu ima zn@jno smanjenje dobiti, p&ak i ekonomsko samoubistvo. Izbor
filozofije zaliha je od velikog zr@ja za efikasno poslovanje predéaea imajdi u
vidu negativne efekte zaliha, neophodna je strogjatrkla poslovanja kako bi se
minimizirao nivo zaliha.
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StrateSka uloga zaliha ®fna je u podrSci unaptenja pet ciljnin performansi
poslovanja:

* Kuvalitet;

* Brzina;

» Zavisnost;

* Fleksibilnost; i

«  Troskovi®
Podrska kvalitetu

Konjak, viski, vino: dobijaju na kvalitetu kada sskladisteniCelik — treba da odleZi
jedno vreme. Kupovina najboljih materijala kadagemogue (kafa, koza, visnje...).
Roba na zalihama se bolje kontroliSe.

Podrska brzini poslovanja

Potrebni materijali su odmah raspolozivi, a kaongr mogu se navesti: benzinske
pumpe, bolnice, radnje.

PodrSka zavisnostima u poslovanju

Ulazne zalihe su za neke poslove neophodne. Priawo: servis, aerodromi. Osim
toga, zalihe predstavljaju osiguranje od iznenddmaije.

Podrska fleksibilnosti poslovanja

Zalihe povéavaju obim, meSavinu ili raznolikost isporuke kpjeces proizvodnje ne
moze da obezbedi. Primer: roba se priprema zacBeziraznike, sklapanje modula
ratunara po dobijanju zahteva, hrana.

Podrska snizavanju troSkova poslovanja

Kupovina materijala na veliko radi postizanja n§paene, ili kupovina kada je
najeftinije.

Kako smo mogli videti, zalihe imaju strateSku ulogu poslovanju preduza,
medutim prisutni su i nedostaci drzanja zaliha. Zalvezuju novac, tj.operativni

kapital koji se ne moze koristiti za druge namen&gkaie zalihe ne dodaju vrednsot
proizvodu.

Kao klju¢ne nedostatke drzanja zaliha, moZemo navesti&@éde

® Schroeder, R. G., Upravljanje proizvodnjom, MATE, Zagreb, (1999), str. 46
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* Roba na zalihama moze da zastari;

* Moze biti ostéena ili da se pokvari;

* Moze da se izgubi i da se zagubi;

* Moze biti rizikno da se uskladisti;

* Moze zahtevati puno prostora;

* Duplira se uskladiStenje na viSe mesta,

* Poveava troSkove administriranja i osiguranja.

StrateSka uloga zaliha u zamoj meri zavisi od upravljanja zalihama od strane
preduzéa. Upravljanje zalihama, ukoliko se radi pravilnmpze da smanji troskove i
pove&a prihod firme.

S razlogom se moze postaviti pitanje: Koliko treldagati u upravljanje zalihama?

Odgovor na ovo pitanje zavisi od obima i vrednasiiha, u smislu procentualnog

uce&a zaliha u ukupnoj vrednosti imovine firme. £apupravljanja zalihama varira

u zavisnosti od industrije. Na primer, prediezdoja se bave prodajom automobila
imaju veoma visoke zalihe, a ponekad i do 50% ukugktive, dok je u hotelskoj

industriji recimo niska, i ke se od 2 do 5%.

o Callioni, G., de Montgros, X., Slagmulder, R., Van Wassenhove, L.N., Wright, L., Inventory-Driven
Costs, Harvard Business Review, (2005), str. 135-141
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2. SISTEM UPRAVLJANJA ZALIHAMA
Savremeni uslovi poslovanja pridaju veliki Zapsistemu upravljanja zalihama, jer
sluzi kao osnova u odiwanju uspesnosti poslovanja. Upravljanje zalihama
podrazumeva odrzavanje zadovolja¥ag nivoa zaliha, za kojima postoji traznja,
kao 1 smanjenje nivoa zaliha proizvoda za kojimapostoji zadovoljavajti nivo
traznje. Klju& upravljanja zalihama je da se utvrdi ravnotezaetamproizvoda za
kojima postoji traznja i proizvoda za kojima ne fpgisraznja.

Upravljanje zalihama je vazan segment poslovarngayméa, i neophodno je da se
ovaj zahtev poslovanja preddaeostvari na odgovarajunatin kako bi kao rezultat
imali visok nivo kvaliteta robe i usluga za kupodnosno visok profit. U savremenim
uslovima poslovanja, kada su sva predazea priblizno istom nivou tehnoloSke
opremljenosti (jer inge ne bi mogli opstati), upravljanje zalihama posedgedan od
najvaznijih zadataka upravljanja poslovanjem i osagja dobiti.

Trenutna proizvodna paradigma zahteva visoku pridcubst, kao i sposobnost
preduzéa da odgovori na izazove prisutne na trziStu. Zénweindustrije, velika

konkurenciaj doprinela je optimizovanju procesaizwodnje, i strukture planova
upravljanja zalihama u skaldu sa tim. Upravljargélmma je upravljanje delovima ili
zalihama materijala u bilo kom obliku unutar falerikpredstavlja stabilizaciju toka
materijala s obzirom na varijabilnost u trazniji.

Veoma je vazno da planovi zaliha budu struktuirsitakav n&n da mogu smanijiti
uticaj promena u traznji, posebno kada se preduzeavi proizvodnjom viSe
proizvoda. Upravljanje zalihama §nje od nabavke materijala za proizvodnju ili
preradu, pa sve dok ne stigne do pottas&ao gotov proizvod.

2.1. Faktori upravljanja zalihama
Oblast upravljanja zalihama najmanje je transpaegentako su odnosi i relacije
izmeiu navedenih varijabli sasvim jasni. Smanjenje fpansntnosti smanjuje
preciznost u odrdvanju optimalnih zaliha.

Menadzment kompanija nikada nije siguran gde jenigeaizmeiu optimalnih i
prekomernih, kao i optimalnih i minimalnih zalihato je veoma bitno, jer ako
potrosSnja i proizvodnja determiniSu zalihe, ondéheapovratno determiniSu dalju
proizvodnju i potroSnju.

Najmanje negativna posledica je izgubljen prihodramhiute prodaje da je proizvoda
bilo na zalihi. Gubitak potroga moZe dovesti do trajnije preorijentacije trzigta
konkurentske proizvode, a daleko je skuplje stvordve potroS& nego odrzati
postojée. Upravo je ovo razlog da je upravljanje zalihapwdrwje najranijin
istraZivanja u oblasti upravljanja organizacionistemima.

Sva preduzé&a nemaju jednaku potrebu za zalihama (obrtnim 8rieda). Visina
ukupnih zaliha zavisi od sleéid faktora:
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« Obima, vrednosti i asortimana proizvodnje i usluga;

» Dostignutog nivoa tehnoloSkog procesa proizvodpjeizanja usluga;
* Uslova snabdevanja sirovinama i materijalima;

e Uslova naplate prodatih proizvoda ili usluga; i

* Uslova podmirivanja obaveza prema drugima (doprinpkte radnika) i
drugim.

Kada je ré o uspesnom upravljanju zalihama, moze geda ono zavisi od sleddn
faktora®®

* Nivo zaliha treba da bude adekvatno procenjen. £wisi od mnogih faktora
kao Sto su prodaja, likvidnost, magsti za finansiranje zaliha, proizvodnje,
pouzdanosti dobavia, kao i kaSnjenja u dobijanju novih porudzbina.
Ukoliko preduzée utvrdi da se neki od proizvoda sporije prodajestgji
moguenost da se prodaja izvrSi po snizenoj ceni.

* Glavno vreme u preduze, tj.vreme u nabavci, proizvodnji i distributniyno
funkciji je potrebno svesti na minimum. Glavno veeonnabavci odnosi se na
vreme potrebno da se primi roba od dob&ajaakon Sto se jedna isporuka
uskladisti.

* Prilikom izra&unavanja Zeljenog nivoa zaliha, rizik zastarevanjvarenja
zaliha mora se uzeti u obzir. Primeri takvih zakduatehnoloSke zalihe, modne
zalihe, zapaljiva roba, itd.

e Upravljanje zalihama podrazumeva kompromis idmeroskova cuvanja
zaliha i koristi od njihovoguvanja.

* Nivo zaliha zavisi i od kratkotme kamatne stope. Kada se kratkoeo
kamatne stope pov¥aju, optimalni nivo drzanja zaliha se smanjuje.

e Upravljanje zalihama taki® ukljuCuje odluku prodaje proizvoda u sadasnjoj
fazi, ili prodaju radi dalje prerade.

Primer: pretpostavimo da je prodajan cena proizvoda 4dd@éra, ako se prodaje
u trenutnoj fazi popisa. Ukoliko se vrSi preradapdajna cena postaje 7.000
dinara. Troskovi dalje prerade iznose 1.000 dinBxakle, odluka bi trebalo da
zavisi od toga da li je korist stena preradom proizvoda ége od troSkova same
prerade. Ali, vazan faktor koji treba razmotritiawvom pogledu je traznja za

% valero G., Minimize Inventory for Maximum Success, U.S. Distribution Journal, (1997)
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proizvodom u oba stiaja. Ako dalje nema traznje, ili je veoma malapgaizvod
koji nastaje daljom preradom, nije profitabilno gadvati postoj€i proizvod.

* Prilikom kupovine neophodno je uzeti u obzir karikbje se ostvaruju
dobijanjem popusta prilikom kupovine na veliko. Uko su troskovi drzanja
zaliha nizi od ostvarenog popusta, takav popustbilo da se iskoristi.

Upravljanje zalihama trebalo bi da obezbedi Zeljgmgaj i na profitabilnost, ali i na
likvidnost. Efikasno upravljanje prvenstveno podnaeva odréivanje optimalnog

iznosa i strukture zaliha i kratkanwh izvora, za oddeni nivo proizvodnje i prodaje.
Vodedi racuna i o likvidnosti i profitabilnosti, preduze treba da odredi optimalni
nivo zaliha, a zatim da ova obrtna sredstva firrangi najjeftinijin izvora. Postizanje
ravnoteze izmdu profitabilnosti i likvidnosti podrazumeva donofendluka koje se
odnose na duzi rok.

2.2. Ciljevi upravljanja zalihama
Uprkos¢injenici da se problematika upravljanja zalihameadbje v& dugo vremena,
svakodnevno se pojavljuju nove ideje vezane zaNgdramaitinije promene u ovoj
oblasti su se dogodile u poslednjin desetako godKambinacija savremenih
tehnologija i poboljSanih r&ma poslovanja je omogia razvoj novih metoda
upravljanja zalihama, a njihovoj pojavi su dodatdoprineli i novi pristupi
problematici upravljanja zalihama.

Potreba za prikupljanjem hrane u trenucima kadange raspoloziva i njenéuvanje
za situacije u kojimace nedostajati, verovatno, predstavlja najstarijobbem
upravljanja zalihama sa kojim se susrelo gotov&kae\vavo bice. Implicitni cilj ovog
pristupa bio je da se @&aa Sto je véa moguda kolicina hrane, poSto su oni sa
najveim zalihama hrane imali najée verovatnéu prezivljavanja. Ovaj pogled, da
su velike zalihe dobre, je bio dominantan kro& deo istorijecoveianstva.

Osnovni zadatak zaliha, ipak, nije da demonstriraptije bogatstvo, vé da

organizacijama pruze moguwst da premoste vreme izdoe nabavke oddenog

proizvoda i vremena kada se pojavi traznja za istitalihe spréavaju potrebu
nabavljanja nekog proizvoda uvek kada se za njinazek potreba. Zalihe
omoguiavaju ekonontiniju nabavku. Ovo se najbolje moze videti u supeketama

gde zalihe predstavljaju tampon zonu izdmemalih, ¢estih "porudzbina™ brojnih
kupaca i velike, rée, isporuke kamionima.

KoriS¢enje zaliha kao tampon zone izine nabavke i traznje omogava
organizacijama da nastave sa svojim normalnim pasiem u situacijama u kojima
postoji promenljivost traznje ili neizvesnost. Rean koji mora da zadovolji traznju
koja nije unapred poznata mora da drzi dovoljnuckal zaliha potrebnih namirnica.
Ukoliko isporuka materijala zakasni, fabrika mozeiskoristi sirovine sa zaliha kako
bi nastavila svoje normalno poslovanje.
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S obzirom da su neizvesnost i promenljivost trazngizbeZzni u skoro svim
operacijama, ste se utisak da je visok nivo zaliha neizbeZan,rdatak predstavlja i
prednost u poslovanju. One sigurno pruZaju deine prednosti, omogavajui:**

* Nepodudaranje izndg@ nivoa nabavke i traznje u odenom trenutku;

» Pokrivanja traznje @@ od @ekivane, ili traznje u néekivanim trenucima;
e Odlaganje isporuka i izbegavanje premalih isporuka;

» Ostvarivanje povoljnijih cena zbogdéegy obima nabavke;

* Nabavku vée kolicine proizvoda kod kojih setekuje rast cena;

e Nabavku proizvoda koji se viSe dee proizvoditi ili ih je teSko proréa na
trzistu;

e Smanjivanje transportnih troskova; i
e Obezbédenje u sldaju vandrednih situacija.

Patetkom proslog veka organizacije gigu da postavljaju pitanje da li su velike
kolicine zaliha zaista dobre za njihovo poslovanje. $tdjalizacija je inila
proizvodnju i distribuciju roba mnogo pouzdanijesmanjujii pritom neizvesnost na
strani nabavke. Sa druge strane, doSlo se do Zk&ljda drzanje zaliha stvara
troSkove u iznosu od 25% do 30% njihove vrednoatigndiSnjem nivou. Drugim
recima, politika visokih zaliha je péana i izuzetno visokim troSkovima.

U ovom trenutku paznja pmje da se posvelje balansu izmiu koristi nastalih od
velikih zaliha i njihovih trodkovaCesto se u predugena dolazilo do zakljtka da
plataju isuviSe za koristi koje nastaju, tako da bi sj@ajem zaliha ostvarili vrlo
slicne rezultate uz zkajno niZze troskove. Uprkos tome Sto bi se povrendesila
nestasica oddenih sirovina ili proizvoda, Sto traznja ponekadondila u potpunosti
zadovoljena ili bi morao da se menja plan proizyedrbog zakasnele isporuke
materijala, koristi nastale smanjenjem troskovaestinile izuzetno privianim.

Na ovaj ndin je nastao dominantni pogled na zalihe — onekapes, ali i neophodne.
Danas se naj¥eakcenat stavlja na odnos izdwedrzanja zaliha i negativnih efekata
koji nastaju zbog manjih nivoa zaliha, uz pokuSdgese ostvare najmanji magu
ukupni troSkovi zaliha. Predugo stajanje robe n#ihama povéava troSkove
poslovanja i govori o tome da se te robe trebgaesiti (popusti, akcijska prodaja).
Prekratko stajanje robe moze gmiagubitak zarade jer nema dovoljno robe za
prodaju u datom trenutku.

" http://www.link-elearning.com/linkdl/elearning/pregled)edinice.php?IDJedinice=4967 datum
pristupa 15.03.2013.
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Za veliki broj preduzéa zalihe predstavljaju izuzetno Za@u kategoriju poslovnih
ulaganja. Mdu pokazateljima uspesSnosti upravljanja zaliham@asprostranjeniji i
ujedno najznéajniji pokazatelj jeste koeficijent obrta zalihalju¢ni cilj je pratiti i
ubrzati koeficijent obrta obrtnih sredstava u sviazama ciklusa reprodukcije.
Koeficijent obrta zaliha pokazuje koliko puta sega/okrene pe&etna zaliha u toku
perioda.

C

1) K==,
1) 9

Gde je:

K — koeficijent obrta zaliha,

C — cena kostanja relizovanih proizvoda,
Q — proséan saldo zalih&

Ukoliko bi vrednost ovog koeficijenta bila 4, to bn&ilo da se zalihe obrnu —
realizuju i reprodukuju 4 puta godiSnje. Tdko prethodno zra i da rashodi
realizovanih proizvoda u toku godine iznose 400%dmosu na pgetnu vrednost
zaliha.

Medutim, ukoliko bismo broj dana u godini podelili &aeficijentom obrta zaliha,
dobili bismo pokazatelj pod nazivom Prése vreme trajanja jednog obrta zaliha
(prose€an period prodaje zaliha ili praseu starost zaliha):

T
@ E=—

Gde je:

E — proséno vreme trajanja jednog obrta zaliha,
T- broj dana u godini,

K — koeficijent obrta zaliha.

Ukoliko bi vrednost prethodnog racia bila 100, t@h&ilo da je proséna starost zaliha 100
dana, odnosno to je vreme koje pkose protekne od nabavke materijala za proces
proizvodnje do konime prodaje gotovih proizvoda krajnjim kupcima.

Znxajan pokazatelj za ut@ivanje perioda konverzije zaliha u gotovinu je pdriprodaje
zaliha.

2 Krasulja D., lvaniSevi¢ M., Poslovne finansije, Ekonomski fakultet, Beograd, (2007), str. 251
24



Period prodaje zaliha = saldo zaliha po zavr§enitandu/proséni troSkovi dnevne prodajfé.
Period konverzije zaliha u gotovinu = period predagliha + period naplate potrazivatia.

Samo po sebi, razumljivo je da skiranje i jednog i drugog perioda, istovremeno&rna
jacanje likvidnosne pozicije preduge jer ubrzava cirkulaciju novca kroz poslovni gkl
Takade, skrdivanje oba perioda zoa i jacanje rentabilnosti preduga, buddi da
pretpostavlja srazmerno manje angaZzovanje sredstagtati obim poslovne aktivnosti.

B www.ratko.biz/blog/wp-content/uploads/poslovne-finansije.pdf, cTp. 6

“ www.ratko.biz/blog/wp-content/uploads/poslovne-finansije.pdf, ctp. 7
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3. OSNOVNI PROBLEMI U UPRAVLJANJU ZALIHAMA

Upravljanje zalihama veoma je vazno za funkciorjsavakog preduze, zbog sledgh
razloga:

« Osnovna svrha zaliha je amortizacija neravnomernospotrebama materijala,
odnosno zalihe su nuZzne za neometano odvijanjeoyahl procesa. Upravo zbog
ovog razloga, $to su ¥e zalihe, véa je i sigurnost za neometano odvijanje poslovnih
procesa, pa iz ovog razloga zalihe treba da buluese.

» Postojanjem zaliha u predéze angaZzuju se ztajna finansijska sredstva, pa zbog
toga, zalihe treba da budu Sto manje.

Kao Sto moZzemo videti, prisutna su dva suprotnaexahi problem upravljanja zalihama
svodi se na iznalaZenje takve politike upravljaghhama, koja&e na najbolji n&in uskladiti
oba zahteva.

3.1. Efekat postojéih zaliha

Efekat postojéih zaliha, predstavlja staj kada preduze ima proslogodiSnje zalihe robe, a
za istu takvu robu planira proizvodnju odnosno piodi novoj sezoni. Jasno je da ucaju
kada su te zalihe ve od serije koja daje najéiepros&no a:ekivani profit, najbolje ne
pokretati proizvodnju. M&utim, kada su zalihe manje od tog iznosa, postadjaitanje da li
se isplati finansirati novu proizvodnju, a ako d&om obliku.

Ukoliko se proizvda¢ ne odlgi na novu proizvodnju, mozZe ispditi samo kolEinu
postojeih proizvoda. Mdutim, ako se pak odéiina proizvodnju, treba imati u vidu da mora
pokriti fiksne troSkove njenog pokretanja, kojirsezavisni u odnosu na vé@hu serije.

Prikazg&emo graftki efekat postoj@h zaliha. Isprekidana crna linija predstavlja pideni
prose&ni profit, u zavisnosti od valine proizvodnje. Puna crna linija pokazuje ista, za
nepostojanje fiksnih troSkova proizvodnje. Ukolikdreteni broj proizvoda we postoji na
zalihama, tada se ukuparesivan profit uvéava za troSak njihove izrade. Plava linija
predstavlja troSkove izrade odgovaragg broja proizvoda.

U slwaju donoSenja odluke da se niSta ne proizvodi, ostope fiksni troSkovi pokretanja
proizvodnje, niti trosSkovi izrade proizvoda. Zaw® proséni ocekivani profit jednak sumi
profita koji se moZe videti na punoj crnoj linigg proizvodnju bez fiksnih troSkova) i cene
proizvodnje postoj@h proizvoda, Sto se moZe videti na plavoj linfpvu sumu pokazuje
crvena linija.

Ukoliko se proizvda¢ odlwi na pokretanje proizvodnje radi dopunjavanja zalio 12 000
proizvoda, tad&e aekivani ukupni profit biti sumad@kivanog profita za 12 000 proizvoda
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(isprekidana crna linija iznad 12 000) i cene izrgstojéeg broja proizvoda (plava linija).
Ovu sumu pokazuje zelena linija.

Naredna pretpostavka je da postejealiha iznosi 5 000 proizvoda, pa se efekat psisko
zaliha moZe prikazati na sled@in:

Grafik 2 Efekat postojgh zaliha
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Izvor: Lee H., Bilington C.Mananing supplaz chain inventory: pitfalls and oppaities Sloan Management Review, vol. 33,
num. 3, (1992)

3.2. Potreba za stalnim zalihama

U vecini slucajeva odluka o nabavci robe, odnosno planiranja&igta proiyvodnje,
donosi se samo jednom u jednom poslovnom razdoaljaye aktivnosti mogu se
razdeliti na viSe faza u toku tog razdoblja (godlinga razliku od idealnog staja, u
realnoj situaciji svaki €esnik distribucijskog lanca (u principu) ima potietia u
svakom trenutku poseduje odeme zalihe robe. Razlozi za to su lako shvatlpvi,
mogu se objasniti na primeru distributera.

Distributer prosléuje svoje narudzbine proizéatu. Proizv@a ne moZze trenutno
iIspuniti postavljene zahteve, &epostoji odrdeno vreme za realizaciju svake
narudzbine. Pored toga, procena traznje koju ims&ibuter nije apsolutno sigurna,
ve¢ sadrzi odréenu nepouzdanost. Na osnovu toga, moze se Ziakifla postoje
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barem tri razloga zaSto dobawljanora osigurati zalihe u periodu realizacije
narudzbine:

« Kako bi zadovoljio preddienu traznju u periodu dok n&eana roba joS nije
stigla do proizvdaca.

» Kako bi pokrio nesigurnost procene traznje, i

* Zbog optimizacije odnosa troSkova posedovanja aalitfiksnih troSkova
realizacije nove narudzbire.

Ista se situacija ponavlja kretanjem po razin nivoima u distribucijskom lancu, pa
tako proizva@ac mora osigurati svoje zalihe ugenih delova i materijala, njegovi
dobavlj&i svoje itd. Razlozi drZzanja zaliha su pnilb jasni. Méutim, koja je
optimalna strategija za upravljanje zalihama, odoosplaniranje kapaciteta
proizvodnje?

Odgovor na ovo pitanje ukuje dva sldaja. Prvi je kada ne postoje fiksni troSkovi,
nezavisni o novoj narudzbini ili proizvodnji, &g¢e ukupan troSak jednak umnoSku
jedinicne cene i zahtevane kahe robe. Drugi sléaj ukljucuje fiksne troskove, koji
su jednaki za svaki zahtev nezavisno o njegovoicvmel Ovde je ukupan troSak
jednak sumi fiksnih troSkova i produkta jedine cene i kotiine.

Slwaj bez fiksnih trodkova, pretpostavlja sléete®

* Dnevni zahtev je sliajna varijabla, te sledi pravila normalne distriipeic
Takva se traznja opisuje srednjom vredmiaSstandardnom devijacijom.

* Nema fisknih troSkova narudzbine.
» Cena skaldiStenja izraZzena je u novcu po jedinigizpoda i vremena.

* Preduzée odreluje nivo raspolozivosti proizvoda, Sto podrazumeva
verovatn@u da née dai u situaciju da trenutno ostane bez robe.

 Kilibarda M., Definisanje kljucnih inikatora logistickih performansi, Tehnika, vol. 6, Beograd, (2007),
str.15-21

¢ Chen X., Simchi-Levi D., Coordinating Inventory Control and Pricing Strategies with Random Demand
and Fixed Ordering Cost, Manufacturing & Service Operations Management, vol. 5, num. 1, (2003),

str.59-62
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3.3. Metoda JIT —just in time

Just in time sistem zasniva se na ideji da kompamgbavlja zalihe tmo u onim
koli¢cinama i vremenu prema potrebama proizvodnje{@mu se obim proizvodnje
usklatuje sa ranije ugovorenom prodajom. Ideja da sénealobavljaju i ubacuju u
proizvodnju t&no u momentu kada su potrebne zahteva vrlo predrdnemacije o
proizvodnji i zalihama, visoko efikasnu nabavkulowouzdane dobavke, dok se
sirovine i zalihe nikada ne mogu smanjiti na nutieja zaliha just in time zahteva
vrlo strogu kontrolu kako bi se smanjile zalihe.rdtb smanjenja zaliha, cilj ovog
sistema je konstantno poboljSanje produktivnostgliketa proizvoda i proizvodne
fleksibilnosti.

Dakle, realizacija just in time sistema Znaa su zalihe na nivou koji odgovara
teoretskom minimumu. Zia moraju postojati precizne informacije o nabavkama
produkciji i prodaji i iz tog razloga, zbog te piawsti koja je neophodna, tesko je
primeniti ovaj sistem wistom obliku. Meutim, mnoge kompanije danas sprovode
politiku zaliha koja se priblizava JIT sistemu. aje britanski lanac supermarketa
Tesco ulozio dosta novca u novu tehnologiju radirpke JIT sistema i drugih sistema
upravljanja zalihama. Koristi se laserska tehngéogi cilju ubrzavanja distribucije
robe. Na bazi ove tehnologije upravljanaj zalihaimesco drzi zalihe u proseku manje
od dve nedelje, a skoro polovina robe isgene od dobavlga odmah odlazi u
prodajne rafove, a ne u magacine. Ubrzavanje aaitha doprinelo je da kompanija
drzi pove&anu listu proizvoda u prodaji. Deo magacinskog fomas pretvoren je u
prodajni prostor.

Medutim, kako primena ovog sistema ima svoje prednost ima i svoje nedostatke.
Ukoliko se prekine kontinuitet snabdevanja od srastobavljga ili dode do
odstupanja u kvalitetu isparenih sirovina i materijala, @0 ¢e do prekida procesa
proizvodnje i ovaj sistem upravljanja zalihama sezen pokazati apsolutno
neuspesnim. S druge strane ovaj sistem pretpastdaljne sme dolaziti do rastura
materijala i Skarta proizvoda, ptiemu sistem taki® uslovljava i veliki porast
produktivnosti rada®

Y Cirovi¢ M., Finansijski menadZmeniiatino drustvo Srbije, Beograd, (2008), str.41
¥ Doc.dr Ivanig M., Upravljanje finansijama, Univerzitet Singidunum, Beograd, (2009), str.349
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4. ODLUKE MARKETING MENADZMENTA U
UPRAVLJANJU ZALIHAMA

4.1. Znac¢aj menadzmenta asortimana i zaliha u lancu
shabdevanja

Sta proizvoditi, saime trgovati, od koga nabavljati i sa kim disati u procesu
shabdevanja? Kako da asortiman bude pridagaealnim zahtevima trziSta i kako da
se izbegne nedostatak robe? Ovo su samo neka odilmpitanja koja menadzeri
svakog dana postavljaju sebi, ali tdka svom timu.

Klju¢no i osnovno polaziSte poslovanja svake firme j&sieo postaviti asortiman i
adekvatan nivo i strukturu zaliha. Od strukturertis@na zavisi nivo svih troskova u
firmi — od nabavke masina ili opreme u trgovinigko operativnih troSkova svih
vrsta, do naravno troSkova rada. S druge straneo@i wese na trziStu ne dolaze
sami od sebe, ¥esu oni pre svega posledica usidaog asortimana i optimalnog
nivoa zaliha sa realnim zahtevima traznje.

Postavka adekvatne strukture asortimana i nivaha# sinonim za kreiranje paketa
ponude svake firme. To predstavlja problem, na kawakodnevno treba raditi,
analizirati ga i unapdvati.

Asortiman proizvoda ili usluga jednog predéaéini skup svih artikala i robe ili set

usluga koji su predmet trgovanja, odnosno servigraOvde se radi o vrsti, tipu i

kvalitetu proizvoda, dizajnu, pakovanju, w&hi pakovanja, brendu i dopunskim

sadrzajima ponude kao Sto su transportne, findesigervisne, savetodavne i druge
usluge®®

Prvi bitan stub menadzmenta asortimana i zalihakesvArme odnosi se na
komplementarnost komercijalnih aspekata upravljaagartimanom i zalihama sa
logistickim menadZerskim postulatima:

9 Golijanin D., MenadZment u trgovini, Univerzitet Singidunum, Beograd, (2010)
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Homercijalme aktivreosti Logisticke aktivmosti
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Saradnja raztitih funkcija u preduzéu na polju upravljanja asortimanom i zalihama
bi trebalo da bude multifunkcionalna i interdisaigkna:

e U proizvodnji bi trebalo da sataju inzinjeri koji vode proces proizvodnje sa
ljudima koji efektivho nabavljaju i prodaju robukbji bi trebalo da budu
ekonomski obrazovani;

» U zavisnosti od toga&ime se trgovina bavi saradnja bi trebalo da bude
ostvarena izm#u inzinjera i ekonomista koji rade u nabavci, pjgdagistici.

Veoma pozitivan primer kvalitetne saradnje izimeazIcitih organizacionih funkcija
se moze videti u praksi svetskih trgokidn kompanija koje se bave distribucijom robe
Siroke potroSnje, gde se za projekat upravljang@atssanom i zalihama, uspostavlja
timsko odlgivanje izmeu menadZera kategorije proizvoda, koji po pravitwaylja
komercijalnim segmentom neke grupe roba i menadbgiatike, koji opet analizira
"logisti ¢ko nalje” upravljanja kategorijama proizvoda.

Drugi bitan stub menadZmenta asortimana i zalihak®y preduz&a u lancu
snabdevanja jeste pitanje odnosa koji treba bpostavljen izméu finansijskog i
kvantitativnog aspekta upravljanja:

KOLIKO [ KOJE STRUKTURE KOLIKI JE BUDZET
ZALIHA MAM TREBA ? NAMEMIEN ZA SVE VRSTE

ZALIHA 7

- 2

STRUKTURALNI I FINANSTISKET PLAN ZALTHA

Za normalno funkcionisanje proizvodne ili trgovieskrme su podjednako bitna oba
klju¢na aspekta upravljanja zalihama:
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« Kvantitativni — satime se upravlja (Staini asortiman), koliko treba da bude
robe (svih artikala na lageru) i sa kojom kmlom obnoviti zalihe;

* Finansijski — on je posledica ¢iaa strukturiranja asortimana i modela za
upravljanje zalihama i predstavlja uklapanje stmkinog i kvantitativhog
plana zaliha u racionalno finansijsko upravljargéirmma.

Problemi u upravljanju zalihama nastaju kada seememi finansijski ili logisiki
aspekt upravljanja zalihama. Iskustva iz déengoslovne prakse nam govore da
firme veu paznju posvaiju finansijskom aspektu upravljanja zalihama, o
donekle i razumljiva strategija ima&u u vidu hronéne finansijske probleme
poslovanja véine preduzéa u domaim nestabilnim uslovima. Praksa modernih
kompanija pokazuje da je davno proSlo vreme odwkay, iskustvenog, netimskog i
svakog drugog individualnog rada u procesu upragjjasortimanom i zalihama.

Zalihe koStaju tj.cena angaZovanja kapitala u aatia se uvek mora platiti, Sto je
samo primena starog pravila da "nema besplatnokart Menadzeri koji se na bilo
koji n&tin bave upravljanjem asortimanom i zalihama u na&omlji bi trebali da
postepeno usvajaju nove komercijalno — logksi tehnike, metode i modele za
upravljanje zalihama, Sto je put za generalno @ogezefikasnosti donda privrede.

4.2. Dimenzije asortimana proizovda ili usluga
U dimenzije asortimana proizvoda ili usluga spadaju
« Sirina asortimana- zastupljenost razitih grupa proizvoda u ponudbenom

asortimanu trgow&kog preduzéa. Prodavnica sa veoma Sirokim ponudbenim
asortimanom se ozéava kao univerzalna.

» DuZina asortimana stanje zaliha pojedinih proizvoda, odnosno kwoligtih
komada artikla prodavnica ima na lageru. DuZinatesana je bitna jer ne
Zelite da ostanete bez robe. Prazno mesto na pwiecidva efekta: prvi je
kratkorani (niste probali, a mogli ste. Gubitak prihoda), agije dugordni
(izneverili ste kupca, koji se, ljut, mozda viSec¢amevratiti. Vas odnos i
lojalnost su poljuljani ili mozda unisteni).

e Gustina asortimana zastupljenost razitih artikala unutar odidene robne
grupe. Prodavnica koja ima odgovafajugustinu asortimana naziva se
specijalizovanom.

20 Golijanin D., Marketing u trgovini, Univerzitet Singidunum, Beograd, (2010)
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+ Dubina asortimana- zastupljenost razitih marki, modela, vedina, boja,
dezena istog ili sthog proizvoda.

» Konzistentnost asortimana usklatenost ponudbenog asortimana sa stvarnim

potrebama kupaca u vremenu i prostoru. Ovo je #ajyanarketinski aspekt
ponudbenog asortimana prodajnih artikala trgkeafirme ili pak odréenih
prodavnica, jer ne moraju (niti smeju) sve prodegninutar istog lanca da
imaju idnetéan asortiman. Konzistentnost ozaaa da li i u kom obimu i
strukturi pondeni asortiman odgovara stvarnim potrebama i Zeljlanpaca.

4.3. TrziSna logistika

Kompanijski cilj po pitanju trziSne logistike jestelobijanje prave robe na pravim
mestima u pravo vreme i uz najnize trokové”.

Na primerima iz prakse moZe se videti da je ovomedesko posti. Menadzer
transporta u zelji da smanji svoje troSkove izébrgftiniji prevoz za otpremanje ili
dopremanje robe, Sto samim tim Znasporiji prevoz. On je uStedeo novac u svom
segmentu posla, ali je pala® troSkove u drugim, jer ovim sporijim putem isjda
zadrzava se obrtni kapital, odlaze dalaje kupaca, a moze dovesti i do negativnog
marketinga i dovesti do toga da se izgubi pottos&bog velikih kasnjenja i
nemogunosti r&unanja na oddenu robu u Zeljenom trenutku obe otiéi kod
konkurencije kojate im sve to omogiiti. Takode da bi se uStedelo, roba moZe da se
pakuje u jeftinije kontejnere prilikom transporf&roskovi ¢e se smanijiti, ali Sto su
kontejneri jeftiniji ve&i je stepen ostenja robe, usledega dolazi do nezadovoljstva
kupaca.

Menadzer zaliha da bi smanjio svoje troskove teedda smaniji nivo zaliha kofe
drzati u skladiStu i samim tim smanji troSkove tdjenih obrtnih sredstava, troskove
skladiStenja. Méutim, ako ne Zeli da se kompanija &usa gubitkom potro$a zbog
nedostatka Zeljene robe méeada povéa troSkove ponovne narudzbine robe,
transporta i administracije.

Iz navedenog se moZe videti da sve aktivnosti u sazrziSnom logistikom jedne
kompanije podrazumevaju velika balansiranja i dadlake moraju donositi ha nivou
cele kompanije. Najpre treba da se ispita trzisaije potrebno je istraziti potrebe
kupaca i ponude konkurenata. Ukoliko Zelimo da pnazkvalitetniju uslugu treba

2 Philip Kotler, Kevin Lane Keller, Marketing MenadZment, Datastatus, Beograd, (2006), str.525
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povesti rguna pored véeg asortimana i 0 osoblju, delovima i lokacijamae g
prodajno objekti nalaze.

U skaldu sa ispunjavanjem ciljeva trziSne logisthk@mpanija mora da dizajnira
sistem kojim ¢e sve troSkove svesti na minimum. Svi sistemi m&idogistike
podrazumevaju slede troSkove:

M=T+FW+VW+S
M — ukupan troSak koji iziskuje trziSna logistikeegloZzenog sistema;
T — ukupan troSak prevoza;
FW — ukupan fiksni troSak skladista;
VW — ukupni varijabilni troSkovi skladista;
S — ukupan troSak izgubljene prodaje zbog piueg kadnjenja isporuke.

4.4. Fizi¢ka distribucija

Klju&ni elementi sistema fizke distribucije sif?
e Usluga kupcima;
* Obrada narudzbine;
» Kontrola zaliha;
« Skladistenje;
* Transporti
« Upravljanje materijalima.

Obrada narudZbine kako bi se pov@o profit mnoge kompanije danas pokuSavaju
da skrate ciklus od porudZbine dodalaja. Sto duZe traje ovaj ciklus, potréissu
nezadovoljniji. Ukoliko je osoblje neazurno u slapprudzbina ili koristi neefikasne
kanale komunikacije, ukoliko vreme prolazéekanju informacija da li robe ima na
zalihama upada se ucaaani krug iz kog kupci Zele da pobegnu. Zadowadjst
potroS&a treba da bude primarno i kako ne bi doSlo daorast nabavci robe
kompanije treba da pripreme kriterijume za "sawSenarudzbinu. Odlan primer za
to je kompanija "General Electric". Ova kompapijenenjuje informacioni sistem

%2 David Jobber, John Falry, Osnovi marketinga, |l izdanje, Data status, Beograd, (2006), str.325
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koji proverava kreditno stanje kupca po prijemuuddbine i utvduje da li se artikli
nalaze na lageru, kao i gde sénmnalaze. Rainar daje nalog za isporuku, fakturise
kupcu, azurira stanje zaliha, proizvodnji Saljeudbinu za nove zalihe, a
predstavniku prodaje Salje privatnu poruku da sad#bina tog kupca nalazi na putu,
i sve to za manje od 15 sekundi. Dakle, miagee ubrzati ciklus od porudzbine do
placanja, tj.ostvariti savrSenu porudzbinu.

SkladiStenje- odnosi se na broj skaldiSta na kojitease drzati zalihe. \éebroj
skladiSta zné i brze dopremanje robe do potrédaali zato vae i velike troSkove
(troSkove skladiStenja i drzanja zaliha). Da bizéegli veliki troSkovi, kompanija
moze da smaniji broj skladiSta tako &ocentralizovati svoje zalihe na jednom mestu,
i da koristi brz transport kako bi ispunila naruihb lakoé¢e se troSkovi transporta
mozda povéati, ukupni distributivni troSkovi IBe maniji.

Zalihe— cilj je da nivo zaliha uvek bude Sto viSi i d@dsnan robe bude Sto &e
kako bi u svakom momentu mogao da odgovori na zatgetroSéa sa kojima treba
da izgradi poverenje i natera ih da se iznovaavarvr&aju. Meiutim, visoki nivoi
zaliha predstavljaju i naj¢etroSak jer su tu utaunati troskovi skladistenja, trosSkovi
zadrzavanja kapitala, porezi i osiguranje, kaoasj@nje vrednosti i zastarevanje.
Troskovi drzanja zaliha mogu da izna@sé i do 30% ukupne vrednosti zaliha.
Kompanije smanjuju svoje troSkove zaliha tako awitito tretiraju artikle u
zalihama. Svrstavaju ih prema riziku i moégastima u: uske artikle (veliki rizik,
male mogunosti), kljuéne artikle (veliki rizik, velike mogénosti), osnovne artikle
(mali rizik, velike mogdnosti) i opteréujuce artikle (mali rizik, male mogunosti).
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5. MEPUNARODNI RA CUNOVODSTVENI STANDARD 2

Odbor za méunarodne réunovodstvene standarde (IASB) obrazovan je od estFamdacije
komiteta za mdéunarodne réunovodstvene standarde (IASCF). Osnovan je u Lamdon
poceo je sa radom 2001.godine. Cilj osnivanja je dgawnom interesu razvija skup
visokokvalitetnih globalnih rainovodstvenih standarda koji zahtevaju transpaeeritn
uporedive informacije o opSteprindenim finansijskim izveStajima. U ostvarivanju tih
cilieva, IASB sarduje sa nacionalnim kreatorima standarda kako postiglo ujedn&avanje
racunovodstvenih  standarda Sirom sveta. Fondacija teteni za meéunarodne
rasunovodstvene standarde (IASCF) vrsi izblanova, nadzire i finansira rad IASB.

5.1. MRS 2 — Meunarodni racuovodstveni standard 2 —
Zalihe
Medunarodni rdunovodstveni standard 2, Zalihe, odobren je odnstr&®dbora za
Medunarodne ré&unovodstvene standarde (IASB) u decembru 2003.godlipostao je
primenljiv za finansijske izveStaje koji pokrivajperiode koji zap&nju na dan
01.01.2005.godine, ili kasnifé.

Standard se ne bavi kriterijumima za priznavanjéhaakao sredstava, kao Sto to za
nekretnine, postrojenja i opremi reguliSe MRS 1&ndtine, postrojenja i oprema. Nidim,
shodno tom Standardu, kriterijumi za svrstavanjiaal sredstva privrednog subjekta bi bili:

e Privredni subjekt je stekao kontrolu nad zalihama;
» TroSak tih zaliha je moge pouzdano izmeriti;

e lzvesno je d&e ekonomske koristi povezane sa zalihama u ¢nahii pristizati
u privredni subjekt isl.

Cilj donoSenja ovog Standarda je propisivanjun@vodstvenih postupaka za priznavanje i
vrednovanje zaliha:

« Kod zaliha je primarno pitanje njihove vrednostj&kee u knjigovodstvu priznaje
(po kojima se one vrednuju) prilikom njihove nabawk proizvodnje;

3 mfp.gov.rs/pages/article.php?id=6548, datum pristupa: 20.03.2013.

% prof.dr Zoran Petrovi¢, Racunovodstvena regulativa, Univerzitet Singidunum, Beograd, (2009), str.
78
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e Standard pruza smernice i za vrednovanje troddnjaddaje) zaliha, ukoliko su
one nabavljane (ili stvorene) po r&#im cenama;

e« Sem ovoga, Standardom se reguliSe i naknadno wadj® zaliha koje nisu
utroSene ili prodate, koje su, dakle propisaneatard bilansa.

Standard se primenjuje zaumovodstveno obuhvatanje zaliha materijala, reibrdelova,
ambalaze, sitnog inventara, auto guma, robe, nédoer proizvodnje i gotovih proizvoda,
osim:

* Proizvodnje u toku koja se vrSi po ugovorima o d&ayiji, ukljutujuéi direktno
povezane ugovore o pruzanju usluga (ova mategjalisana je MRS 11 Ugovori
o izgradniji);

¢ Finansijskih instrumenata (obveznica, akcija i dnuwartija od vrednosti);

» BioloSkih sredstava koja su u vezi sa poljopriviadn delatno&u i
poljoprivrednih proizvoda u trenutku njihovog ubija (Zetve) — Sto reguliSe
MRS 41 Poljoprivrda (nakon njihovog ubiranja Stamdae primenjuje na
vrednovanje dela ovih zaliha).

5.2. Metode vrednovanja zaliha

S obzirom da finansijski analiir ne moZze imati potpuni uvid vrednosti po kojineazslihe
vode u bilansu stanja (strukturu nabavne vrednlosten kostanja) onda se analiza svodi na
prowavanje drugog problema, odnosno, koju metodu vreama utroSenih zaliha ili
prodatih zaliha primenjuje kompanija, da li je na&ajmetodu, i ako jeste da li za to postoje
konkretni i objektivni razlozi i prikaz promena rodd u napomenama uz finansijske
izvestaje”

MRS 2 — Zalihe propisuje sleé&metode:
* Metoda specifine identifikacije;
e Metoda prva ulazna cena jednaka je prvoj izlazeaj € FIFO (frist in, frist out);

¢ Metoda poslednja ulazna cena jednaka je prvojnnpeeni — LIFO (last in, first
out); i

* Metoda ponderisanog prasmg trosSka (weigheted avarege cost method).

% Doc.dr Goranka Knezevié, Analiza finansijskih izvestaja, Univerzitet Singidunum, Beograd, (2009),
str.72
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Svaka od ovih metoda polazi od ré&itk cene po kojoj se vrednuju troSkovi materijefa.
obzirom da MRS 2 pred#a primenu samo jedne od metoda, menadZment pre&jee
zaduzen da donosidanovodstvene politike o primeni odene metode kojée odgovarati
nainu i uslovima troSenja materijala u konkretnomdua£u. Odabrani metod obrana
troSkova materijala (ili nabavne vrednosti prodetbe u trgovinskim firmama) mora se
konzistentno primenjivati duzi vremenski period iragoredivosti perid@nih rezultata
preduzéa.

Vec¢ina kompanija u trziSno razvijenim zemljama svetaidti FIFO metodu za obtan
troSkova zaliha materijala, kao i obum troSkova ostalih zaliha. Sto se LIFO metode, tod
Ol.januara 2005.godine Odbor za MRS ukida njenmemu zato Sto ima efekte koji se
ogledaju u nerealnoj vrednosti zaliha materijalagfproizvoda u bilansu stanja. Naime,
dokazano je da primena LIFO metode u uslovima d@gl@v inflacije dovodi do kreiranja
LIFO rezervi (latentne rezerve koje su posledicacenjivanja troSkova materijala po
tekutim, aktuelnim cenama usletkga su vrednosti materijala na zalihama podcenjene)
Razlika izmeéu vrednosti zaliha po LIFO metodi i zaliha matdajarednovanih po tekim
troSkovima zamene naziva se LIFO rezerva. Ovu metatbranjuju Australija, Novi Zeland i
Svedska, dok ameki standardi (US GAAP) dozvoljavaju primenu ove atk, uz obavezno
obrazloZenje u napomenama o visini LIFO rezerve.

Sledé€a tabela pokazuje rasprostranjenost primene padfedietoda vrednovanja troSkova
zaliha u SAD-u.

Tabela 1° Primena metoda vrednovanja troskova zaliha u &kejrposlovnoj praksi

Metode vrednovanja Kompanije koje primenjuju metode %
troSkova zaliha od 500 velikih amgkih kompanija

FIFO 44%

LIFO 33%

Proséne cene 19 %

Ostale metode %4

*® Meigs, Robert F.et al., Financial Accounting, Wiley, (2000), str.306
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5.2.1. Metoda specifine identifikacije
Metoda specitine identifikacije primenjuje se kada su u pitanpedficne zalihe
visoke pojedinéne vrednosti. U tom séaju se svaka jedinica materijala obelezava
posebnim serijskim brojem i putem odgovaéajy softvera prati se njen put od ulaska
na zalihe (nabavka) pa do izlaska sa zaliha zalpetprocesa proizvodnje. Primena
metode zahteva da su zalihe materijala u magadaitkif odvojene po partijama
mateijala koji potte iz razltitih nabavki. Metoda je neprakhia za primenu u
preduzéima gde se vodi veliki broj vrsta zaliha materijalgde su pojedinane
nabavkeieste u toku obrainskog perioda.

U tim slwajevima kada su pojeditize nabavkeieste i kada su cene tih nabavki
promenljive, izbor materijala kojice se utroSiti postaje predmet arbitraze.
Menadzment preduza moze izabrati da utroSi onaj materijal koji imgnmzu cenu
Stocée dovesti do iskazivanja nizih troSkova, a timé&eg rezultata u bilansu uspeha.

U nastavku moze se videti primer koji ilustruje oukt specitne identifikacije:

Primer — zalihe materijala predudze "Alfa" na dan 30.06.sastoje se od sidde
nabavki:

- 60 jedinica materijala po ceni od 20 dinara (nalba2®.05.), i
- 20 jedinica materijala po ceni od 30 dinara (nalbal/k.06.).

Tokom perioda prema trebovanju br.125 utroSeno jeracesu proizvodnje 40
jedinica zaliha materiala i to: 10 jedinica kojetipo iz nabavke na dan 12.06.i 30
jedinica koje potiu iz nabavke na dan 20.05.

ReSenje: troSkovi materijala (10 jedinica x 30 diat+ (30 jedinica x 20 dinara) =
300+600 = 900dinara

5.2.2. Metoda prva ulazna cena jednaka je prvoj
izlaznoj ceni — FIFO metoda
FIFO metoda (frist in, first out) zteda ¢e zaliha koja je u fizkom toku nabavljena
prva, prva biti teréena i na troskove ili rashode.

Temelji se na fizikom toku ulaza tj.nabavke zaliha:

» Bez obzira na visinu cena tih zaliha;

» Bez obzira hée li zalihe stvarno biti utroSene po tom redosledu.
Osnovni obrasci za obfan zaliha po FIFO metodi su:
Nabavljene zalihe = kalina x cena (po redosledu)

Troskovi obrgunatih zaliha = Zalihe na petku + Nabavke — Zalihe na kraju
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Zalihe na kraju = Stanje na skladistu x zadnja edaza

Prema navedenom olitmavanje troSkova vrednosti robe koja izlazi sahaal
odnosno robe koja je prodata, vrSi se tako Stolesgagprva ulazna cena (nabavna
cena) robe sve dok se cela Kla robe koja je nabavljena po toj ceni ne proda, b
obzira Sto je nabavka u dg/remenu ponovljena po mozda promenjenoj ceni robe,
izlaz zaliha na stranu troSkova se @orzava po prvoj ulaznoj vrednosti robe.

Obraun vrednosti prodate robe koji se belezi na stiyatwoda razlikuje se od ovog
koji se belezi na stranu troSkova jer se gledautren prodajan vrednost te robe
odnosno cena po kojoj je ta roba prodata.

Prihod od prodaje robe = prodajna cena po jedprimizvoda x kokina prodate robe

U nastavku moZze se videti primer koji ilustruje Blmetodu:

Primer £’

Tabela 2

01.01.2011. Reetno 100 10,00 1.000,00
stanje

15.02.2011. Prodaja 50

20.03.2011. Nabavka 500 12,00 6.000,00

15.04.2011. Nabavka 100 13,00 1.300,00

25.04.2011. Prodaja 50

10.05.2011. Prodaja 20

25.05.2011. Nabavka 100 14,00 1.400,00

26.06.2011. Prodaja 300

30.06.2011. Svega 800 600 9.700,00

Ako pretpostavimo da je u navedenom periodu pr@agna po jedinici proizvoda
iznosila 16 dinara, u poslovnim knjigama po FIFQade(prva ulazna, prva izlazna),
obraun vrednosti prodate robe bi bio sléde

Tabela 3

1. Prodato 600 16,00 9.600,00
2. PDV po stopi od 18% 1.728,00
3. Za naplatu od kupca 11.328,00
4. Nabavna vrednost prodate robe po FIFO metodu 00700

ObjaSnjenje podataka iz tabele 6:

7 Tati¢ ., Petrovié¢ P., Stojanovi¢ R., Mitrovié-Vuceti¢ S., Nesi¢ V., mr Canak J., Prakti¢na primena MSFI
u Republici Srbiji, Racunovodstvo doo, Beograd, (2008), str.255
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Patetno stanje je bilo 100 komada, nabavna cena l&alinod toga se prodalo 50
komada, sled&a nabavka iznosila je 500 komada po 12 dinarajarmpdl00 komada
po 13 dinara. Naredna prodaja bila je 50 komadagtam 200. Obr&un izlaza sa
zaliha na troSkove po FIFO metodi, kao Sto jé @bjasSnjeno, zria da ¢e se prve
prodaje po 50 komada ganati na stranu troSkova po prvoj nabavnoj cenil@d
dinara, jer je prva nabavka iznosila 100 komaddorpotreééa prodaja 200 komada
proizvoda obréunava&e se po prvoj sledej nabavnoj vrednosti, a to je 12 dinara.
Cetvrta prodaja i poslednja u nasem primeru od 300adda hie zabeleZena na stranu
troSkova po nabavnoj vrednosti od 12 dinara jetoj&o ostalo na zalihama od te
nabavke (odnosno od nabavke po toj ulaznoj cestarge zaliha).

Dakle, nabavna vrednost prodate robe po FIFO métodsila bi 7 000 dinara, ona se
belezi na stranu troSkova.

5.2.3. Metoda poslednja ulazna cena jednaka je
prvoj izlaznoj ceni — LIFO metoda
Sustina ove metode oldtma troSkova je u pretpostavci da se prvi troSiemjat iz
poslednje nabavke, tako da se utroSen&likalimnozi sa poslednjom, aktuelnom
cenom materijala.

Od 1.jaunara 2005.godine primena LIFO metode zayzeta koja izveStavaju u
skladu sa MRS/MSFI osnovom se ukida.

LIFO zalihe se vode u posebnim evidencijama. Kadaasihe smanjuju zbog prodaje,
prihodima se steljavaju troSkovi obr&nati po najvisoj ceni (poslednja ulazna cena).
To zn&i da na zalihama u bilansu stanja ostaju zalihegnizoj ceni. Mdutim, ako
firma niSta viSe ne nabavlja i ako te zalihe dnzzidvremenski period, onda se javlja
moguenost uticaja na rezultat. Naime, u ovim zalihareasadrzana jedna vrsta
skrivene rezerve, jer su podcenjene. U pitanjaye skrivena rezerva (LIFO reserve)
koja je nastala podcenjivanjem pozicije zaliha enigtla. U nekom narednom
momentu, kada se zalihe utroSe, u proizvod sedugganaterijal po niskim cenama
Sto dovodi do toga da se prikazuju neralno nisk&kovi materijala, koji udiu i na
nerealno nisku cenu koStanja. Ovakva niska cenaahjas se onda suprostavija
visokim prihodima od prodaje i na tajda se periodini rezultat povéava. Ovo se
desava jedino u momentu kada se zalihe materiene po LIFO metodi potrogg.

Prer&un zaliha sa LIFO na FIFO metodu méguje obaviti koriSenjem sledée
formule:

ZALIHE PO LIFO + LIFO REZERVA = ZALIHE PO FIFO

%8 Doc. dr Goranka KneZevi¢, Ekonomsko-finansijska analiza, Univerzitet Singidunum, Beograd, (2007),
str.61
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5.2.4. Metoda ponderisanog prosénog troska
(metoda prosé€nih cena)
Obratun izlaza sa zaliha po metodi pr&seg ponderisanog troSka evidentria se po
pros€&noj nabavnoj ceni svih zaliha. Prosek se moZetiaravati periodino ili u
momentu prijema svake isporuke, u zavisnosti odikadlpreduzéa ili okolnosti u
njemu.

Na primer, troSkovi robe dostupne za prodaju (#ldele se brojem jedinica da bi se
dobio proseéan troSak po jedinici. Po pras®j ceni se vrsi prodaja sve dok ne stigne
nova nabavka. Svaka nova nabavka zahtevdiuanmje nove cene, naravno ukoliko je
nabavna vrednost zaliha promenjena. Krajnje zatii@Skovi prodate robe procenjeni
su po tim pros&im troskovima’lzratunavanje prosse nabavne cene, kao 5to je
ve¢ receno, posle svake nabavke, &nda se sa svakom nabavkom, ukoliko su
promenjene nabavne cene menja i pfnaenabavna vrednost po kojoj se vrSi
procenjivanje zaliha i troSkova materijala:

Tabela 4

Nabavka 05.01. 100 1.000,00
UtroSak 10.01. 50

Nabavka 15.01. 150 1.100,00
UtroSak 20.01. 100

Obraun proséne nabavne cene izgledao bi ovako:

Nabavka 05.01. 100 1.000,00 100.000,00
UtroSak 10.01. 50 1.000,00 50.000,00
Zalihe 50 1.000,00 50.000,00
Nabavka 15.01. 150 1.100,00 165.000,00
Zalihe (po 200 1.075,00 215.000,00
prose&noj

novoj ceni)

UtroSak 20.01. 100 1.075,00 107.500,00
Zalihe (po 100 1.075,00 107.500,00
prose&noj

novoj ceni)

2Tati¢ I., Petrovié¢ P., Stojanovi¢ R., Mitrovié-Vuéeti¢ S., Nesi¢ V., mr Canak J., Prakti¢na primena MSFI
u Republici Srbiji, Racunovodstvo doo, Beograd, (2008), str.256
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U navedenom primeru mozemocitoda su zalihe i utroSak materijala procenjeni po
pros€noj nabavnoj ceni. Prema ovoj metodi, vrednost njale, robe i rezervnih
delova koji ostaju na zalihama se iskazuju po vi@nama od nabavnih odnosno po
onim cenama po kojima se ta roba u tom trenutkdgjeo Dakle, to moze biti i niza
cena od nabavne ukoliko u tom periodu cene imajderciju pada. Zalihe su tada
precenjene Sto izaziva pojavu skrivenog gubitka§kovi su takde tada precenjeni
Sto izaziva pojavu skrivenog dobitka.

Ako cene pokazuju tendenciju porasta tada su z@dueenjene Sto izaziva pojavu
skrivenog dobitka, a potcenjenost troskova u isthimaju izaziva pojavu skrivenog
gubitka.

Metod proséno ponderisanih troSkova ima svoje prednosti i seatke. Prednost je
to Sto kod velikog obrta zaliha, primenom ove metadednost zaliha na kraju
priblizno odgovara tekiim troSkovima nabavke zaliha, jer su one vrednovpoe
poslednjim (viSim) cenama. Osnovni nedostatak oe¢ode je taj Sto je, u uslovima
inflacije, finansijski rezultat previsoko tj. netea prikazan jer su tada trosSkovi znatno
potcenjeni.
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UTICAJ RACIA LIKVIDNOSTI NA ZALIHE KOMPANIJA |
KOEFICIJENT OBRTA ZALIHA

1. Racio pokazatelji likvidnosti

Racio analiza predstavlja srediSni deo finansighalize. U njenoj osnovi se nalazi
ispitivanje odnosa izna®l logicki povezanih delova finansijskih izveStaja sa ailjda se
istaknu i objasne kljgne relacije od kojih zavisi okean trenutnog i pkej@ buduéeg
finansijskog poloZaja i prinosne sposobnosti pre¢akoje je predmet analiZ&.

Racio pokazatelji likvidnosti — Likvidnost preduézejeste sposobnost predéaela u roku
placa svoje dospele obaveze.

Racio pkazatelji likvidnosti imaju za cilj da pokagposobnost preduzeda pléa dospele
obaveze, uz odrZzavanje potrebnog obima i struldhrmih sredstava icevanje dobrog
kreditnog boniteta NajvaZzniji od racio brojeva kaliazuju na stepen likvidnosti preddae
jesu:

» opéSti racio likvidnosti;
e rigorozni racio likvidnosti;
¢ racio trenutne likvidnosti.

1.1. Opsti racio likvidnsoti

Opsti racio likvidnosti dobija se podelom ukupnibrtnih sredstava sa ukupnim kratkémom
obavezama.

Opsti racio likvidnosti=ukupna obrtna sredstva/uk@ratkoréne obavezt

Pod ukupnim obrtnim sredstvima podrazumevamo zgtibgazZivanja i gotovinu.

3% Malini¢ D., Mili¢evi¢ V., Stevanovi¢ N., Upravljacko racunovodstvo, Ekonomski fakultet, Beograd,
(2012), str. 83
* Dr Ivani§ Marko: Uvod u korporativne finansije i tehnike upravljanja korporativnim finansijama,
Univerzitet Singidunum, Beograd
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Pod ukupnim kratkormim obavezama podrazumevamo obaviz@e rok dospéa do 12
meseci, a u koje spadaju: kratkéoe obaveze prema dobavij@a, kratkoréne obaveze
prema finansijskim institucijama kao i po osnovzg@mica od drugih poslovnih entiteta.

1.2. Rigorozni racio likvidnosti

Rigorozni racio likvidnosti sluZi sloZenijem testitju likvidnosne pozicije preduéa, te je
stoga i veoma koristan kao dopuna prethodno olgadgjracia, tj. opsteg racia likvidnoti.

Utvrdivanje rigoroznog racia likvidnosti pretpostavljadelu ukupnih obrtnih sredstava na
dve skupine:

1) gotovina i relativno likvidna sredstva (potraZivpod kupaca i krartkori plasmani
u HoV, sredstva koja neposredno stoje na raspdlagiaie biti raspoloZiva u
relativno kratkom roku za isplatu tekb obaveza preduze);

2) manije likvidna sredstva (zalihe, unparedpla troSkovi, sredstva koja zahtevaju
nesto duze vreme da bi se konvertovala u novac).

Rigorozni racio likvidnosti=Likvidna sredstva/Ukupkratkoréne obaveze

Zalihe preduzéa izuzimamo iz kratkormih lividnih sredstava, a usled vremena koje je
potrebno da se roba i gotovi proizvodi realizujdnasno da se materijal i nedovrSena
proizvodnja transformiSu u gotove proizvode, Td&anoramo napomenuti da postoji stepen
neizvesnosti da lie se zalieh uopste realizovati.

2. Uticaj racia likvidnosti na zalihe kompanija i koeficijent obrta
zaliha

Na primeru deset kompanija iz Srbije izvrSena jaliaa njihovih zaliha, strukture
zaliha, metode obtana troSkova koje primenjujuuticaj racia likvidnosti na zalihe i
koeficijent obrta zaliha. Podaci kojg tabelarno prikazati & izvwieni iz finansijskih

izveStaja sa zva#mog sajta APR-a za poslednje tri godine.

2.1. Metalac A.D.

Metalac A.D. Gornji Milanovac je decentralizovanalding kompanija, koja u svom sastavu
ima nekoliko proizvodnih i par trgovinskih preddae Preduzée ima 14 zavisnih druStava,

*pr Krasulja Dragan i Dr Ivanisevi¢ Milorad: Poslovne finansije, Ekonomski fakultet, Beograd, (2001)
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kao 5to su: Metalac posel D.O.O, Metalac bojler D.O.O, Metalac inko D.ONDetalac print
D.0.0, Metalac market D.O.O. i Metalac trade D.@dD”>

Sto se zaliha &e, preduzée se dobrim delom bavi proizvodnjom i prodajom andio
nazivamo “consumer goods” , pa su zalihe jakméiza njegovo poslovanje.

SANUXE
Y xursagama guHapa
31. neuembap 31. neuembap
2011. 2010.
Martepujan 491,812 408,295
PeaepsHun genosmn 39,590 38,690
Anat 1 uiBeHTap 1,015 367
Hepospliena nponssoamwa 85,862 68,891
"oToBu nponssoau 325,373 283,397
Poba 562,368 509,663
1,506,020 1,309,303
Hamu asarcu
- pobaBrbaunma y semroi 6,770 17,653
- AoBaBrbaunmma y MHOCTpaHCTBy 24,201 24,726
30,971 42,379
Munyc: Ucnpaska BpeaHocTu
- Mmatepujana (22,047) (20,577)
- pobe (13,364) (13,926)
- faTux aBaHca (343) (343)
(35,754) (34,846)
1,501,237 1,316,836

Sto se vrednovanja zaliha materijala i rob#e,tiz napomena saznajemo da predeze
primenjuje "lower-of-cost-or-market rule”. Dakleyzima nizu od dve vrednosti i otpisuje
zalihe koje po kvalitetu ne odgovaraju standardu.

Sto se metoda ohana zaliha tie, za zalihe materijala koriste se planske cenedg se po
metodi prosénih cena. Na ptetku odréene proséne cene svode se na stvarne na kraju
godine. Zalihe robe evidentiraju se tdkqo prosénim cenama izraunatim od nabavniff.

Tabela 1. Racia likvidnosti za kompaniju Metalac U hiljadama dinara

Opis 2010 2011 2012
Tekuta (obrtna) 752.833 730.605 601.052
sredstva a

Kratkoroine obaveze 281.589 377.438 268.523
b

| Opsti (tekudi) 2,67 1,94 2,24

racio likvidnosti a/b

3 www.metalac.com datum pristupa: 10.04.2013.

i www.apr.gov.rs datum pristupa: 10.04.2013.
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Likvidna sredstva c

747.982

726.186

595.936

Il Rigorozni racio
likvidnosti c/b

2,66

1,92

2,22

Kod kompanije Metalac se u posmatranom perioddav® pad tekie likvidnosti u

2011.godini u odnosu na 2010.godinu, a onda skeigb u 2012.godini.

Poreienjem sa generalnim pravilom télkulikvidnosti od 2:1 koje sgesto isticale banke, pa
je u literaturi poznato kao “"bankarsko” pravilanoZze se zakligiti da Metalac nema
zadovoljavajdu likvidnost u 2011.godini kada je racio ispod 2.

Naravno da ovaj racio ne moze sam po sebi datidanacenu o likvidnosti, zato u nasoj

tabeli imamo jo$ jedan test — rigorozni racio ldwosti, kao odnos likvidnih sredstava (iz

kojih su iskljutene zalihe) i kratkokmih obaveza. Iskljgivanje zaliha zasniva se dajenici
da su zalihe najsporiji deo obrtne imovine.

Ako vaZi generalno pravilo 1:1 za rigorozni radibanakri ga rado koriste kao orijentacionu

vrednost u odRivanju o kratkorénom kreditiranju preduze, mozemo r@ da je kod
Metalca zadovoljavajii u sve tri godine.

Tabela 2. Koeficijent obrta zaliha i Prése vreme trajanja obrta

U hiljadama din.

Opis 2010 2011 2012
TroSkovi prodatih 3.971.368. 4.527.130 5.498.300
proizvoda® a

Proséno stanje 1.316.836 1.501.237 1.826.117
zaliha b

Koeficijent obrta 3,02 3,02 3,01

zaliha ¢ (a/b)

Pros&no vreme 120 120 121

trajanja obrta *

Kao Sto mozemo da primetimo koeficijent obrta zalise nije zn&jno promenio za

poslednje tri godine i iznosi 3,02 u 2010.i 201k.dd?012.iznosi 3,01.

%> Kada se od obrtnih sredstava odbiju zalihe dobijamo likvidna sredstva
% posto se ovaj podatak ne mozZe direktno videti iz bilansa uspeha, izracunaé¢emo ga na slededi nacin:
poslovni rashodi-povecéanje vrednosti zaliha uc¢inaka+smanjenje vrednosti zaliha uc¢inaka — to vazi za

sve kompanije

%’ Prose&no vreme trajanja obrta=365/koeficijent obrta zaliha
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Pros€no vreme trajanja jednog obrta zaliha ili prose starost zaliha iznosi zaokruZzeno 120
dana za 2010.i 2011. i 121 dan za 2012. i pokadajeod trenutka nabavke sirovina i
materijala do trenutka prodaje gotovih proizvidatpkne u proseku 120 dana.

2.2. Tigar A.D.

Tigar A.D. Pirot je holding kompanija koja u svomastavu ima nekoliko porizvodnih
preduzéa, brojna komercijalna, kao i usluzna prediazeazItitih profila. Preduzéa koja su
100% u njegovom vlasnistvu su: Tigar 6buD.0.0O, Tigar hemijski proizvodi D.O.O, Tigar
tehnitka guma D.O.O, Tigar trade D.O.O, Tigar AmericagpCdligar poslovnih servis
D.O.0.itd. U okviru ove grupe posluju i druga predia ¢iji je Tigar veiinski vlasnik (50-
80%) koja se bave prodajom proizvoda na stranomtir{zemlje iz okruZenja, Evropa i
Severna Amerika’

3A/IMXE

Y xuibafgaMa JuHapa
31. peuemGap 31. nenembap
2011. 2010.
CuipoBHUHE H MaTepyjan 80.318 120.258
PesepBHH NENOBH 33.979 30.203
Aunat 1 vHBEHTap, amOaaxa 1 ayTo IryMme /

HenospiueHa Mpou3BoAmba 479.231 310.740
T'orosu npomssoan 450.754 407.796
Poba : 979.574 900.581
Jaru aBaHcu 51.229 64.564
2.075.085 1.834.142

Hcnpaska BpeIHOCTH 3aIHXa (1.798) (10.496)
2,073.287 1.823.646

Prema zahtevima standarda, zalihe materijala i rekezuju se po niZzoj od dve vrednosti,
nabavnoj vrednosti/ceni koStanja ili neto prodajwogdnosti. Na kraju perioda vrsi se
ispravka vrednosti ili potpuni otpis zaliha kojesmiodgovarajée po kvalitetu. Za obtan
zaliha koristi se metod praSee cene.

Tabela 3. Racia likvidnosti za kompaniju Tigar U hiljadama dinara
Opis 2010 2011 2012
Tekuta (obrtna) 9.741.141 11.170.294 12.969.378
sredstva a

Kratkoratne obaveze 5.666.440 4.773.310 4.958.165
b

® www.tigar.com datum pristupa: 10.04.2013.
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| Opsti (tekuéi) 1,72 2,34 2,62
racio likvidnosti a/b

Likvidna sredstva c 6.591.668 7.381.289 9.131.118
Il Rigorozni racio 1,16 1,55 1,84

likvidnosti c/b

Kod kompanije Tigar se u posmatranom perioddava porast telde likvidnosti u 2011.i
2012. godini u odnosu na 2010.godinu.

Poraienjem sa generalnim pravilom tekulikvidnosti od 2:1 koje sdesto isticale banke, pa
je u literaturi poznato kao “bankarsko” pravilanoZze se zakljiti da Tigar nema
zadovoljavajdu likvidnost samo u 2010.godini kada je racio isgod

Naravno da ovaj racio ne moze sam po sebi datidanacenu o likvidnosti, zato u nasoj
tabeli imamo jo$ jedan test — rigorozni racio ldkwdsti, kao odnos likvidnih sredstava (iz
kojih su iskljiiene zalihe) i kratkormih obaveza. Iskljgivanje zaliha zasniva se &mjenici
da su zalihe najsporiji deo obrtne imovine.

Ako vaZzi generalno pravilo 1:1 za rigorozni radibanakri ga rado koriste kao orijentacionu
vrednost u odlgivanju o kratkorénom kreditiranju preduz@, moZzemo r& da je kod Tigra
zadovoljavajdi u sve tri godine.

Tabela 4. Koeficijent obrta zaliha i Prése vreme trajanja obrta U hiljadama din.

Opis 2010 2011 2012
TroSkovi prodatih 16.655.963 21.134.797 22.568.005
proizvoda a

Prosé€no stanje 3.149.473 3.789.005 3.838.260
zaliha b

Koeficijent  obrta 5,29 5,58 5,89

zaliha c (a/b)

Pros&no vreme 69 65 62

trajanja obrta

MoZemo da primetimo da se efikasnost upravljanjgnaaa u preduzai Tigar poboljSavala
godinama, gde je iznosila 5,29 u 2010.dok je u 28d8sila 5,89.
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Pros€no vreme trajanja jednog obrta zaliha ili prose starost zaliha iznosi zaokruZzeno 69
dana za 2010, 65 za 2011. i 62 dana za 2012. izpgkala od trenutka nabavke sirovina i
materijala do trenutka prodaje gotovih proizvidatpkne u proseku za poslednje tri godine
65 dana.

2.3. Galenika A.D.

Galenika se bavi proizvodnjom Sirokog spektra biramih genegkih farmaceutskih
proizvoda (lekova, farmaceutskih sirovina, parafceutike i dentalnih prizvoda) i dobro je
integrisana sa najin iskustvom u farmacetuskom sektoru. Ona predstgaku i modernu
kompaniju koja je uvek u vrhu dod®@farmaceutske industrije i uspesSna na trzistimajiey
Azije i Afrike. Ima preko 2500 zaposlenih.

2011 2010
Bpyro Hcnpaska Hero Bpyro Hcnpaska Hero

Marepujan 1,603,746 1,603,746 1,953,442 1,953,442
CuTtaH UHBEHTap 53,172 (51,966) 1,206 52,496 (51,914) 582
Ipoussoatma y Toky 205,632 205,632 200,620 200,620
T'otoru npousBoau 2,169,422 2,169,422 1,481,312 1,481,312
Poba 157,828 157,828 45,999 45,999
JlaTi aBaHcCH 3a 3amxe: 762.059 (651,061) 110,998 769,694 (104,636) 665,058
-y 3eMJBH 217,981 (20,809) 197,171 110,813 (21,377) 89,437
-3 YBO3 50,712 (1,686) 49,025 25,122 (706) 24,416
-3a yB03 (zoMatiut 06aBIbatH) 324,154 (546,684)  (222,530) 551,163 551,163
-uHO n06asibavu mpe 2002. 81,881 (81,882) ) 82,596 (82,551) 45
IIaTH aBAHCH 16,103 16,103 0 0
- Knmupur 2,742 2,742 0
- lanuar 68,487 68,487

4,951,859 (703,028) 4,248,832 4,503,563 (156,550) 4,347,013

Vrednovanje zaliha sirovina i materijala prilikonabavke vrSi se po nabavnoj vrednosti.
Vrednovanje izlaza zaliha sirovina i materijalalipogm njihovog troSenja vrsi se po FIFO
metodi, koja podrazumeva da se prva nabavljenaisaoprva i utroSi (prva ulazna cena
jednaka je prvoj izlaznoj ceni).

Zaliha robe iskazuje se po nabavnoj ceni. Zadetwr vrednost neispravnih zaliha sirovina,
gotovih proizvoda i robe vrsi se vrednosno udikianej zaliha na teret rashoda.

Tabela 5. Racia likvidnosti za kompaniju Galenika U hiljadama dinara

3 www.galenika.rs datum pristupa: 11.04.2013.
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Opis 2010 2011 2012
Tekwa (obrtna) 14.964.309 5.649.102 4.479.992
sredstva a

Kratkorane obaveze 9.187.781 13.774.452 10.296.978
b

| Opsti (tekuéi) 1,62 0,41 0,44

racio likvidnosti a/b

Likvidna sredstva c 10.715.280 1.467.728 2.033.093
Il Rigorozni racio 1,17 0,11 0,19

likvidnosti c/b

Kod kompanije Galenika se u posmatranom periodiave pad tekée likvidnosti u 2011.i
2012.godini u odnosu na 2010.godinu.

Poraienjem sa generalnim pravilom tekulikvidnosti od 2:1 koje sdesto isticale banke, pa
je u literaturi poznato kao “bankarsko” pravilanoZze se zaklititi da Galenika nema
zadovoljavajdu likvidnost u sve tri godine kada je racio ispod 2

Naravno da ovaj racio ne moze sam po sebi datidanacenu o likvidnosti, zato u nasoj
tabeli imamo jo$ jedan test — rigorozni racio ldwosti, kao odnos likvidnih sredstava (iz
kojih su iskljiiene zalihe) i kratkormih obaveza. Iskljgivanje zaliha zasniva se &mjenici
da su zalihe najsporiji deo obrtne imovine.

Ako vaZi generalno pravilo 1:1 za rigorozni radibanakri ga rado koriste kao orijentacionu

vrednost u odRivanju o kratkorénom kreditiranju preduz@, moZzemo r& da je kod
Galenike zadovoljavafiisamo u 2010.godini, $to nije povoljno.

Tabela 6. Koeficijent obrta zaliha i Prése vreme trajanja obrta

U hiljadama din.

Opis 2010 2011 2012
TroSkovi prodatih 9.168.073 7.765.782 7.526.030
proizvoda a

Prosé€no stanje 4.347.014 4.248.832 3.922.838
zaliha b

Koeficijent  obrta 2,11 1,83 1,92

zaliha ¢ (a/b)
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Pros&no vreme 173 199 190
trajanja obrta

MoZzemo da primetimo da je efikasnost upravljanjihama u preduzer Galenika bila
najbolja u 2010.gde je koeficijent obrta iznosi®12,dok se u naredne dve godine smanjila
efikasnost.

Pros€no vreme trajanja jednog obrta zaliha ili prose starost zaliha iznosi zaokruZzeno 173
dana za 2010, 199 za 2011. i 190 dana za 2012godin

2.4. Sunce A.D.

Sunce A.D. je fabrika biljnih ulja i masti, sa sg#dim u Somboru. Delatnost predéezge
prerada svih vrsta uljarica, proizvodnja jestivogovog ulja, proizvodnja i pakovanje
rafinisanog jestivog ulja, proizvodnja ambalaZe mdsttne mase za sopstvene potrebe,
sudenije industrijskog bilja za sopstvene potreh® it

Zalihe se iskazuju po ceni koStanja ili neto pradajprednosti, u zavisnosti od toga koja je
niza. Obraun izalaza zaliha vrSi se po metodi pkoseponderisane cene.

ZALIHE ‘
U hiljadama RSD 2011. 2010.
Materijal 300.223 168.765
Rezervni delovi 42.744 41.700
Alat i inventar 407 448
Minus: Ispravka vrednosti - -
Nedovriena proizvodnja 140.979 63.076
Gotovi proizvodi 247.431 349.758
Dati avansi za zalihe 57.179 78.836
Minus: Ispravka vrednosti (2.839)

Roba 15.995 73.722
Stalna sredstva namenjena prodaji 968 490.864
Stanje na dan 31. decembra 803.087 1.267.169

Stalna sredstva namenjena prodaji u iznosu od RSD 968 hiljada odnose se na teretna vozila
marke ,,Fiat“ koja je Drustvo kupilo od ,,Unicredit rent* sa namerom prodaje firmi ,,Monus®.
Vozila su fakturisana u januaru 2012. godine.

* www.sunce.co.rs datum pristupa: 11.04.2013.
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Tabela 7. Racia likvidnosti za kompaniju Sunce

U hiljadama dinara

Opis 2010 2011 2012
Tekuta (obrtna) 3.743.332 3.339.194 2.410.723
sredstva a

Kratkoraine obaveze 1.607.368 1.080.758 170.058
b

| Opsti (tekudi) 2,33 3,09 14,18
racio likvidnosti a/b

Likvidna sredstva c 2.967.02 2.537.075 2.107.015
Il Rigorozni racio 1,85 2,35 12,39

likvidnosti c/b

Kod kompanije Sunce se u posmatranom periodiavso porast telde likvidnosti u 2011.i
2012.godini u odnosu na 2010.godinu.

Poreienjem sa generalnim pravilom télkulikvidnosti od 2:1 koje sgesto isticale banke, pa
je u literaturi poznato kao "bankarsko” pravilonoze se zakliiti da Sunce ima
zadovoljavajdu likvidnost u sve tri godine.

Naravno da ovaj racio ne moze sam po sebi datidanacenu o likvidnosti, zato u nasoj
tabeli imamo jo$ jedan test — rigorozni racio ldwdsti, kao odnos likvidnih sredstava (iz
kojih su iskljutene zalihe) i kratkokmih obaveza. Iskljgivanje zaliha zasniva se dajenici
da su zalihe najsporiji deo obrtne imovine.

Ako vazi generalno pravilo 1:1 za rigorozni radibanakri ga rado koriste kao orijentacionu

vrednost u odlgéivanju o kratkorénom kreditiranju preduze, mozemo 1@ da je kod Sunca
zadovoljavajdi u sve tri godine.

Tabela 8. Koeficijent obrta zaliha i Prése vreme trajanja obrta

U hiljadama din.

Opis 2010 2011 2012
TroSkovi prodatih 2.786.710 2.486.130 1.511.241
proizvoda a

Proséno stanje 776.305 802.119 303.708
zaliha b
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Koeficijent  obrta 3,59 3,09 4,98
zaliha c (a/b)

Pros&no vreme 102 118 73
trajanja obrta

Iz ove tabele mozemo primetiti da su se u 201@galbrnule 3,59 puta, dok su se u
2012.obrnulefak 4,98 puta.

Pros€no vreme trajanja jednog obrta zaliha ili prose starost zaliha iznosi zaokruZzeno 102
dana za 2010, 118 za 2011. i 73 dana za 2012.godinu

2.5. Sojaprotein A.D.

Soja Protein A.D. Begj je jedno od preduze koja posluju u okviru zatvorenog akcionarskog
drustva Victoria Group A.D. Novi Sad, koje ima fuijk holding preduzéa za ovu grupu.
Sojaprotein je wv@nski vlasnik (59-85%) nekoliko preduse Veterinarski zavod Subotica
A.D, Acitvex D.0.0. Subotica i ZAO Vobex Intersoysloskva’* Osnovna delatnost
preduzéa je prerada sojinog zrna kojom se dobija niz mada u obliku bradna, grizeva,
teksturirane forme, sojinog ulja, lecitina icege. Dopunska aktivnost predidaeje pruzanje
usluga u poljoprivrednoj proizvodnji i kontroli khteta, promet na veliko i malo, i otkup
poljoprivrednih proizvoda.

U svim preduzéma dominantna je proizvodna delatnost sa velikoiicknama zaliha.

Zalihe ne samo da su najzagiji deo obrtne imovine, ¥ei ukupne aktive, u okviru koje
¢ine nesto manje od 40%. Dakle, moZemi da je u pitanju kapitalno intenzivno preddéeg
odnosno ono u kojem su sredstva najajdja, ali sa fokusom na zalihe.

“ www.soyaprotein.com datum pristupa: 11.04.2103.
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3AJIMXE

Marepujan

PesepBHHE nenosu
AnaTt v HHBEHTap

T"'oToewu nmponsroan

Heaxospmiena nponsgoama
Hartu aBaHcH

Pob6a:

- Y IpoMEeTY Ha BEIIHUKO
- ¥ CKilaaMuITHMa Koo APYTrHX IIpaBHUX JIHLIA

Munyc: Hcnpaeka BpeZJHOCTH 3aJIMXa MaTepHjana

Y xwepazama amuapa
31. nenemGap

31. nenemGap

2011. 2010.
2.140.423 4.854.582
140.999 125.456
43.201 37.030
678.331 362.178
69.397 30.897
1.684.789 317.828
2.274 13.129
3.638 3.420
4.763.052 5.744.520
(18.932) (17.432)
4.744.120 5.727.088

¥ 6unancy ctama npenysehe je uckazano zanuxe y u3sHocy ox 4.744.120 xumana
AvHapa.HajznauajHIje cTaBke Cy 3aiMXe CHPOBHHE U MaTepujaina Koje uzHoce 2.140.423 xumana
AMHAPa O ¥Iera 3aJ1MXe OCHOBHE CHPOBHHE ( COJHHO 3PHO ) H3HOCE BpeaHocHo 2.071.016 xuseana
JAVHApa padyHaro [0 MPoceYHoj HabaBHOj
HEeHH OAHOCHO KOJIMYHMHCKY Y U3HOCY oA 53.505.524 kr.JYC 3pua coje
JaTH aBaHCH Ce OJTHOCE Ha MCIIOPYKY COjHHOTr 3pHa.CojuHo 3pHO je y janyapy 2012.roguue
axrypucano oa crparne *Victoria Logistic* u nialieHo m3 HaBegeHnX aBaHca.

Kao metoda obtana zaliha koristi se metod proése cene. OStene, ili zalihe niZzeg
kvaliteta preduzie otpisuje prema proceni menadzmenta. Kod zalihinjsa koriste se
prose€ne cene izréunate od nabavnih (stvarnih) cena. Kod zaliha ialveste se planske cene
koje se na kraju perioda svode na stvarne.

Tabela 9. Racia likvidnosti za kompaniju Sojaprotei

U hiljadama dinara

Opis 2010 2011 2012
Tekuta (obrtna) 12.022.222 9.306.798 11.342.512
sredstva a

Kratkorane obaveze 5.004.382 2.952.947 5.685.847
b

| Opsti  (tekuéi) 2,40 3,15 1,99

racio likvidnosti a/b

Likvidna sredstva c 6.295.13 4 562.678 5.810.798
[l Rigorozni racio 1,26 1,55 1,02
likvidnosti c/b
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Kod kompanije Sojaprotein se u posmatranom perigoliava porast tekie likvidnosti u
2011.godini u odnosu na 2010.godinu, a onda skdiiu2012.godini.

Poraienjem sa generalnim pravilom tekulikvidnosti od 2:1 koje sdesto isticale banke, pa
je u literaturi poznato kao "bankarsko” pravilmozZe se zakliiti da Sojaprotein nema
zadovoljavajdu likvidnost u 2012.godini kada je racio ispod 2.

Naravno da ovaj racio ne moze sam po sebi datidanacenu o likvidnosti, zato u nasoj
tabeli imamo jo$ jedan test — rigorozni racio ldwosti, kao odnos likvidnih sredstava (iz
kojih su iskljiiene zalihe) i kratkormih obaveza. Iskljgivanje zaliha zasniva se &mjenici
da su zalihe najsporiji deo obrtne imovine.

Ako vaZi generalno pravilo 1:1 za rigorozni radibanakri ga rado koriste kao orijentacionu
vrednost u odRivanju o kratkoronom kreditiranju preduz@, moZzemo r@& da je kod
Sojaproteina zadovoljavajuu sve tri godine.

Tabela 10. Koeficijent obrta zaliha i Prése vreme trajanja obrta U hiljadama din.

Opis 2010 2011 2012
TroSkovi prodatih 15.222.964 13.314.867 15.743.658
proizvoda a

Proséno stanje 6.575.249 5.220.530 5.546.744
zaliha b

Koeficijent obrta 2,32 2,55 2,84

zaliha ¢ (a/b)

Proseino vreme 157 143 129
trajanja obrta

MoZemo da primetimo da je efikasnost upravljanjéhama u ovom preduza bila sve bolja
iz godine u godinu, u 2010.koeficijent obrta zalihaosio je 2,32, u 2011.iznosio je 2,55 i u
2012.godini iznosio je 2,84.

Pros€no vreme trajanja jednog obrta zaliha ili prose starost zaliha iznosi zaokruzeno 157
dana za 2010, 143 za 2011. i 129 dana za 2012godin
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2.6. Imlek A.D.

Indusrija mleka i mlénih proizvoda Imlek A.D. Beograd — Padinska Skeleakcionarsko
drudtvo. Osnovna delatnost je proizvodnja mlekaelénih proizvoda. U 100% vlasnistvu
kompanije Imlek nalaze se Imlek Boka D.O.0. PodgriMK trade D.O.0. Kumanovo
Makedonija, East Milk D.O.O. Sarajevo BiH, kao DA.IMB Mlekara Bitola Makedonija sa
75% we&a u kapitald? U okviru Imleka posluje i nekoliko ranije samosill a sada
pripojenih preduz& zn&ajnih u industriji mleka Republike Srbije.

Zalihe su jako bitan segment obrtnih sredstava tiyegpreduzéa.

U hiljadama RSD 2011. 2010.
Materijal ' 769.578 768.848
Rezervni delovi 227.903 216.668
Alat i inventar 19.613 19.532
Nedovr3ena proizvodnja 72.542 70.447
Gotovi proizvodi 586.570 267.967
Roba namenjena prodaji 84.817 80.962
Ispravka vrednosti zaliha (93.354) -
Dati avans Pink-u 333.032 403.010
Dati avansi 328.924 367.242

Metoda obrauna zaliha je metoda pr@se cene. Zalihe materijala procenjuju se po naljavno
vrednosti. Kod nedovrSene proizvodnje i gotovihiproda koriste se planske cene koje se
mese&no i godiSnje svode na stvarne.

Tabela 11. Racia likvidnosti za kompaniju Imlek U hiljadama dinara

Opis 2010 2011 2012
Tekuwa (obrtna) 7.394.561 6.885.373 7.512.409
sredstva a

Kratkoraine obaveze 5.219.390 4.681.040 11.655.38]
b

| Opsti  (tekuéi) 1,42 1,47 0,64

racio likvidnosti a/b

Likvidna sredstva c 5.806.834 5.260.930 6.248.523
[l Rigorozni racio 1,11 1,12 0,54

likvidnosti c/b

* www.imlek.rs datum pristupa: 12.04.2013.
58



Kod kompanije Imlek se u posmatranom perioddana blagi porast teke likvidnosti u
2011.godini u odnosu na 2010.godinu, a onda skdiiu2012.godini.

Poraienjem sa generalnim pravilom tekulikvidnosti od 2:1 koje sdesto isticale banke, pa
je u literaturi poznato kao “bankarsko” pravilanoZze se zakliti da Imlek nema
zadovoljavajdu likvidnost u sve tri godine.

Naravno da ovaj racio ne moze sam po sebi datidanacenu o likvidnosti, zato u nasoj
tabeli imamo jo$ jedan test — rigorozni racio ldwosti, kao odnos likvidnih sredstava (iz
kojih su iskljiiene zalihe) i kratkormih obaveza. Iskljgivanje zaliha zasniva se &mjenici
da su zalihe najsporiji deo obrtne imovine.

Ako vaZi generalno pravilo 1:1 za rigorozni radibanakri ga rado koriste kao orijentacionu
vrednost u odlgivanju o kratkorénom kreditiranju preduza, mozemo r& da je kod Imleka
nezadovoljavajéi samo u 2012.godini.

Tabela 12. Koeficijent obrta zaliha i Prése vreme trajanja obrta U hiljadama din.

Opis 2010 2011 2012
TroSkovi prodatih 19.239.945 22.437.320 26.717.006
proizvoda a

Proséno stanje 2.194.676 2.329.625 2.988.425
zaliha b

Koeficijent obrta 8,77 9,63 8,94

zaliha ¢ (a/b)

Proseino vreme 42 38 41

trajanja obrta

Kao Sto moZzemo da primetimo koeficijent obrta zalise nije zn&jno promenio za
poslednje tri godine i iznosi 8,77 u 2010, 9,634 2dok u 2012.iznosi 8,94.

Pros€no vreme trajanja jednog obrta zaliha ili prose starost zaliha iznosi zaokruzeno 42
dana za 2010, 38 dana za 2011. i 41 dan za 2@bRaruje da od trenutka nabavke sirovina i
materijala do trenutka prodaje gotovih proizvidatpkne u proseku 40 dana.
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2.7. Vital A.D.

Fabrika ulja i biljnih masti Vital A.D., sa sedifteu Vrbasu, bavi se proizvodnjom biljnih
ulja i masti, majoneza, kapa, margarina i srodnih proizvoda. U proseku irka 835

zaposlenih.

Sto se zalihade, iskazuju se po ceni kostanja ili po neto progjajnednosti u zavisnosti koja
je niza. Obraun izlaza zaliha vrSi se po metodi pr&xse ponderisane cene. Q&ee zalihe
robe i zalihe koje po kvalitetu ne odgovaraju staddna se u potpunosti otpisuju.

Y xusanama PCIT o 2011. 2010.
Poba = ‘ P 217 16.642
Marepmjan » - 258.639 191.100
Pe3epBHH {€IOBH 32.702 34.617
AnaT 1 HHBEHTap I 5.035 6.749

' Muryc: icnpaBka BpeIHOCTH .  (1.188) (6.125)

o . | 297.781 242.983
.Héjiloﬁpimené IPOU3BOMHA ;  836.054 491.582

- ToTOBH NIPOM3BONH - . 332349 281.157
Hatu apaHcH 3a 3aJHXe | ©17105.356 146.497
Muryc. cnpaBka BpeTHOCTH

: | 11.273.759 919.236
Cianna CpeficTBa HaMem-eHa IPOajH \ - ‘
TN i AR 11.571.540 1.162.219
Cifa}be Ha fian 31. fenemGpa
Tabela 13. Racia likvidnosti za kompaniju Vital U hiljadama dinara
Opis 2010 2011 2012
Tekuwa (obrtna) 5.227.493 6.513.378 5.805.911
sredstva a
Kratkoroaine obaveze 1.067.325 2.489.966 1.922.679
b
| Opsti (tekuéi) 4,89 2,64 3,02
racio likvidnosti a/b
Likvidna sredstva c 4.065.27 4.941.839 4.758.103
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Il Rigorozni racio 3,81 1,98 2,47
likvidnosti c/b

Kod kompanije Vital se u posmatranom perioddava pad tekée likvidnosti u 2011.godini
u odnosu na 2010.godinu, a onda sledi porast u.godi.

Poreienjem sa generalnim pravilom télkulikvidnosti od 2:1 koje sgesto isticale banke, pa
je u literaturi poznato kao "bankarsko” pravilonoZe se zakljgiti da Vital ima
zadovoljavajdu likvidnost u sve tri godine.

Naravno da ovaj racio ne mozZe sam po sebi datidenacenu o likvidnosti, zato u nasoj
tabeli imamo jo$ jedan test — rigorozni racio ldvdsti, kao odnos likvidnih sredstava (iz
kojih su iskljutene zalihe) i kratkokmih obaveza. Iskljgivanje zaliha zasniva se dajenici
da su zalihe najsporiji deo obrtne imovine.

Ako vazi generalno pravilo 1:1 za rigorozni radibanakri ga rado koriste kao orijentacionu
vrednost u odlgéivanju o kratkorénom kreditiranju preduze, mozemo r& da je kod Vitala
zadovoljavajdi u sve tri godine.

Tabelal4. Koeficijent obrta zaliha i Prése vreme trajanja obrta U hiljadama din.

Opis 2010 2011 2012
TroSkovi prodatih 3.833.739 4.065.037 5.394.169
proizvoda a

Proséno stanje 1.162.219 1.571.539 1.047.808
zaliha b

Koeficijent obrta 3,29 2,59 5,15

zaliha ¢ (a/b)

Proseino vreme 111 141 71

trajanja obrta

Kao Sto moZemo da primetimo koeficijent obrta zalie u 2011.smanjio u odnosu na
2010.godinu dok se u 2012.zantno p@megde je iznosio 5,15.

Pros€no vreme trajanja jednog obrta zaliha ili prose starost zaliha iznosi zaokruZzeno 111
dana za 2010, 141 dan za 2011. i 71 dan za 20##hgo
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2.8. Dijamant A.D.

Dijamant A.D. bavi se proizvodnjom ulja, biljnih sta i margarina. Preduze je
organizovano kao akcionarsko drustvo. Sedistejeenjaninu.

ZALIHE
u hiljadama RSD
2011. 2010.
Nedovrsena proizvodnja 5.384.917 4.548.976
Materijal 1.138.013 477.346
Dati avansi 80.216 336.838
Gotovi proizvodi 274.499 321.495
Roba 124.589 146.465
Rezervni delovi 100.609 91.745
Alat i inventar 9.445 12.344
7.112.288 5.935.209
Minus: ispravka vrednosti (3.366) (4.165)
7.108.922 5.931.044

Sto se zaliha e, iskazuju se po ceni kotanja ili po neto proojajnednosti u zavisnosti koja
je niza. Obraun izlaza zaliha vr3i se po metodi pré&rs@ ponderisane cene.

Tabela 15. Racia likvidnosti za kompaniju Dijamant U hiljadama dinara
Opis 2010 2011 2012
Tekuta (obrtna) 12.252.514 10.823.277 13.155.173
sredstva a

Kratkoraine obaveze 8.932.723 9.242.536 8.841.054
b

| Op3ti (tekuéi) 1,37 1,17 1,49

racio likvidnosti a/b

Likvidna sredstva c 6.321.470 3.714.355 5.760.706
Il Rigorozni racio 0,71 0,40 0,65

likvidnosti c/b

Kod kompanije Dijamant se u posmatranom periodéava blagi pad telde likvidnosti u
2011.godini u odnosu na 2010.godinu, a onda sladi porast u 2012.godini.
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Poreienjem sa generalnim pravilom télkulikvidnosti od 2:1 koje stesto isticale banke, pa
je u literaturi poznato kao "bankarsko” pravilonoZze se zakljititi da Dijamant nema
zadovoljavajdu likvidnost u sve tri godine.

Naravno da ovaj racio ne moze sam po sebi datidanacenu o likvidnosti, zato u nasoj
tabeli imamo jo$ jedan test — rigorozni racio ltkkwosti, kao odnos likvidnih sredstava (iz
kojih su iskljutene zalihe) i kratkokmih obaveza. Iskljgivanje zaliha zasniva se dajenici
da su zalihe najsporiji deo obrtne imovine.

Ako vaZi generalno pravilo 1:1 za rigorozni radibanakri ga rado koriste kao orijentacionu
vrednost u odRivanju o kratkorénom kreditiranju preduze, mozemo r@ da je kod
Dijamanta nezadovoljavajuu sve tri godine.

Tabela 16. Koeficijent obrta zaliha i Prése vreme trajanja obrta U hiljadama din.

Opis 2010 2011 2012
TroSkovi prodatih 11.012.166 14.182.157 16.062.864
proizvoda a

Proséno stanje 7.199.483 8.431.204 9.321.344
zaliha b

Koeficijent obrta 1,53 1,68 1,72

zaliha ¢ (a/b)

Proseno vreme 239 217 212
trajanja obrta

Kao Sto mozemo da primetimo koeficijent obrta zalise nije zn&jno promenio za
poslednje tri godine i iznosi 1,53 u 2010, 1,68a2dok u 2012.iznosi 1,72.

Pros€no vreme trajanja jednog obrta zaliha ili prose starost zaliha iznosi zaokruZzeno 239
dana za 2010, 217 za 2011. i 212 dana za 201%kaizpge da od trenutka nabavke sirovina i
materijala do trenutka prodaje gotovih proizvidatpkne u proseku za tri godine 220 dana.

2.9. Veterinarski zavod Subotica A.D.

Veterinarski zavod A.D. Subotica je predézéoje posluje u okviru zatvorenog
akcionarskog drustva Victoria Group A.D. Novi Skdie ¢ini holding preduzée za ovu

63



grupu?®® Osnovna delatnost predéasge proizvodnja gotove hrane za uzgoj Zivotinja,
farmaceutskih preparata u veterini, pesticida gdrinemikalija za poljoprivredu, uzgoj
goveda, kao i usluge deratizacije i dezinsekcije.

Jedna od dominantih stavki u aktivi predéezsu zalihe.

ZALIHE
U hiljadama dinara
31. decembar 31. decembar
2011. 2010.
Materijal 214,043 451,110
Rezervni delovi 5,073 5,470
Alat i inventar 29,137 27,437
Nedovr$ena proizvodnja 80,185 68,495
Gotovi proizvodi 100,259 82,731
Roba u prometu na veliko 33,185 202,854
Roba u prometu na malo 5,481 4,861
Dati avansi 2,876 1,315
470,239 844,273

Zalihe materijala i robe vrednuju se u skladu sawer-of-cost-or-market rule”. Zalihe loSeg
kvaliteta se otpisuju, prema proceni menadZzmeraan@tod obréuna zaliha koristi se
pros€na cena, koja daje srednje cene zaliha na stétédii uticaj na rezultat.

Tabela 17. Racia likvidnosti za Veterinarski za@&ubotica U hiljadama dinara

Opis 2010 2011 2012
Tekuta (obrtna) 2.325.850 1.595.268 2.692.105
sredstva a

Kratkoraine obaveze 1.262.331 587.478 1.181.237
b

| Opsti (tekudi) 1,84 2,72 2,28

racio likvidnosti a/b

* www.vetzavod.com datum pristupa: 13.04.2013.
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Likvidna sredstva c 1.481.577 1.125.029 2.082.135

Il Rigorozni racio 1,17 1,92 1,76
likvidnosti c/b

Kod Veterinarskog zavoda Subotica se u posmatrapenodu udava porast telde
likvidnosti u 2011.i 2012.godini u odnosu na 20Daligu.

Poraienjem sa generalnim pravilom tekulikvidnosti od 2:1 koje sdesto isticale banke, pa
je u literaturi poznato kao "bankarsko” pravilojoze se zakliiti da Veterinarski zavod
nema zadovoljavaju likvidnost u 2010.godini kada je racio ispod 2.

Naravno da ovaj racio ne moze sam po sebi datidenacenu o likvidnosti, zato u nasoj
tabeli imamo jo$ jedan test — rigorozni racio ldvdsti, kao odnos likvidnih sredstava (iz
kojih su iskljutene zalihe) i kratkokmih obaveza. Iskljgivanje zaliha zasniva se dajenici
da su zalihe najsporiji deo obrtne imovine.

Ako vazi generalno pravilo 1:1 za rigorozni radibanakri ga rado koriste kao orijentacionu
vrednost u odRivanju o kratkorénom kreditiranju preduze, mozemo r@ da je kod
Veterinarskog zavoda zadovoljavéju sve tri godine.

Tabela 18. Koeficijent obrta zaliha i Prése vreme trajanja obrta U hiljadama din.

Opis 2010 2011 2012

TroSkovi  prodatih 2.434.954 2.853.524 3.314.897
proizvoda a

Proséno stanje 844.273 470.239 696.362
zaliha b

Koeficijent obrta 2,88 6,07 4,76
zaliha ¢ (a/b)

Pros&no vreme 127 60 77
trajanja obrta

Kao 5to moZzemo da vidimo iz tabele, efikasnostwj@aja zalihama je bila na najnizem
nivou 2010.gde je koeficijent obrta iznosio san®B82ali vidimo da se stanje u 2011.i
2012.zn&ajno poboljSalo gde su se zalihe obnule 6,07 pdi@sno 4,76 puta.

Proséno vreme trajanja jednog obrta zaliha ili prose starost zaliha iznosi zaokruzeno 127
dana za 2010.60 dana za 2011. i 77 dan za 2012.

65



2.10. Neoplanta A.D.

Industrija mesa Neoplanta A.D. se bavi proizvodnj@reradom i distribucijom mesa za
ljudsku ishranu. U kompaniji Neoplanta radi bliZd07judi**

Zalihe

2011 2010
Sirovine i materijal 288.952 218.438
Rezervni delovi 21.533 18.866
Alat i inventar 4.576 2.918
Materijal na doradi 11.066
NedovrSena proizvodnja 10.415 21.775
Gotovi proizvodi 433.829 417.408
Roba 29.657 18.022
Dati avansi 38.850 37.816
Ispravka vrednosti materijala (15.790)

812.022 746.309

Zalihe se vrednuju po niZzoj od cene koStanja i netudajne vrednosti. Cena koStanja se
utvrduje primenom metoda ponderisanog poneg troska.

Tabela 19. Racia likvidnosti za kompaniju Neoplanta U hiljadama dinara

Opis 2010 2011 2012
Tekuta (obrtna) 1.927.508 1.814.054 2.677.702
sredstva a

Kratkoraine obaveze 1.252.900 1.104.539 2.071.248
b

| Opsti (tekuéi) 1,54 1,64 1,29

racio likvidnosti a/b

Likvidna sredstva c 1.181.199 1.002.032 1.411.212
[l Rigorozni racio 0,94 0,91 0,68

likvidnosti c/b

* www.neoplanta.co.rs datum pristupa: 13.04.2013.
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Kod kompanije Neoplanta se u posmatranom periodav#blagi porast teke likvidnosti u
2011.godini u odnosu na 2010.godinu, a onda skdiiu2012.godini.

Poraienjem sa generalnim pravilom tekulikvidnosti od 2:1 koje sdesto isticale banke, pa
je u literaturi poznato kao "bankarsko” pravilmozZe se zakliiti da Neoplanta nema
zadovoljavajdu likvidnost u sve tri godine.

Naravno da ovaj racio ne moze sam po sebi datidanacenu o likvidnosti, zato u nasoj
tabeli imamo jo$ jedan test — rigorozni racio ldwosti, kao odnos likvidnih sredstava (iz
kojih su iskljiiene zalihe) i kratkormih obaveza. Iskljgivanje zaliha zasniva se &mjenici
da su zalihe najsporiji deo obrtne imovine.

Ako vaZi generalno pravilo 1:1 za rigorozni radibanakri ga rado koriste kao orijentacionu
vrednost u odRivanju o kratkorénom kreditiranju preduz@, moZzemo r& da je kod
Neoplante nezadovoljavajuw sve tri godine.

Tabela 20. Koeficijent obrta zaliha i Prése vreme trajanja obrta U hiljadama din.

Opis 2010 2011 2012
TroSkovi prodatih 3.452.879 4.034.191 5.366.379
proizvoda a

Proséno stanje 751.564 816.366 1.271.241
zaliha b

Koeficijent  obrta 4,59 4,94 4,22

zaliha ¢ (a/b)

Proseino vreme 79 74 86

trajanja obrta

Kao Sto moZzemo da primetimo koeficijent obrta zalise nije zn&jno promenio za
poslednje tri godine i iznosi 4,59 u 2010., 4,92001.dok u 2012.iznosi 4,22.

Pros€no vreme trajanja jednog obrta zaliha ili prose starost zaliha iznosi zaokruzeno 79
dana za 2010, 74 dana za 2011. i 86 dana za 2pbRaruje da od trenutka nabavke sirovina
i materijala do trenutka prodaje gotovih proizvigtatekne u proseku 80 dana za poslednje tri
godine.
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ZAKLJU CAK

Optimalno upravljanje zalihama od velikog je &ma za efiksanost poslovanja
preduzéa u svim privrednim granama. Zalihe predstavljapnu od najskupljih vrsta
imovine preduzéa, ¢inedi vise od 50% ukupno investirnaog kapitala. Tearpaaksa
upravljanja zalihama, i danas né&ito u vreme privredne krize igti temeljnu vaznost
ovog segmenta za podizanje nivoa efikanosti radkaggtala, a time i konkurentnosti
preduzéa. Neefikasno upravljanje zalihama kao posledica msoke troSkove i
velike gubitke u dobiti preduza.

Tokom celog proSlog milenijuma, teroija zaliha kontrano se razvijala nudenova
reSenja i nove modele za efiksano upravljanje aaldn Savremeni pristupi
upravljanju zalihama posledica su Siroke kompjataije poslovanja. Miitim,
uprkos tome moze se zakijti da se njihova implementacija u poslovnoj praksi
srpskih preduze joS uvek nalazi u fazi rane primene.

Upravljanje zalihama u Srbiji nije na zadovoljav@m nivou.Vodéa preduzéa se
trude da odrze svoj obrt zaliha na konstantnomwnito predstavlja izuzetan uspeh u
periodu koji karakteriSe ztajno smanjena kupovna o likvidnost, kako privrede
tako i stanovniStva. Razlike mhe preduzéima razltitih sektora privrede su
najizrezenije zbog raziite prirode i namene njihovih zaliha.

Medu sektorima koji imaju zr@jnu vrednost zaliha i kod kojih adekvatno
upravljanje istim moze da doprinese efikasnijemaufpanju obrtnim kapitalom,
sektor veleprodaje je taj koji ima nagveobrt zaliha. Mdutim, preduzéa u sektoru
veleprodaje mokge u buddnosti da uloZze napore da ubrzaju obrt svojih zaldha
cilju poboljSanja performansi obrtnog kapitala i ppe svega kroz utdivanje
optimalne vekine porudzbina, ptenja trziSnih kretanja i troSkova drZzanja zaliha.

Sto se racia likvidnosti &, ne moZe se samo na osnovu generalnih pravilatidon
ocena o likvidnosti preduza i treba ih viSe posmatrati kao indikativhu negm k
reprezentativnu valinu. MozZe se desiti da neka predée@drzavaju svoju likvidnost

I sa koeficijentom tekie likvidnosti manjim od 2 ili pak da nemaju zadgawhjuiu
likvidnost sa koeficijentom tekie likvidnosti koji je preko 2.

Za donoSenje kotae ocene potrebno je sagledati i niz drugih fakkmjauti¢u i na
likvidnsot preduzéa i na neku optimalnu vrednost racia likvidnostiedd njima
najzandajniji su sledéi: vrsta delatnosti kojom se preddeebavi, struktura obrtne
imovine, struktura kratkogmih obaveza, aktivnost preddézeiskazana koeficijentima
obrta, granski standardi, pdenje sa ostalim konkurentima.
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Sto se koeficijenta obrta zalihadj cilj je da ovaj broj bude to diger govori o
brzini prodaje zaliha i samim tim dobroj politigbtavljanja istim. Sto preduze brze
prodaje zalihe, uz istovremeno brz obrt kupacapiata potraZivanja tée novac biti
krace "zadrzan" u robi i potrazivanjima od kupacaotinte da iz slobodnih n@anih
sredstava obezbedi redovno izmirenje dospelih azavekontinuitet u procesu
proizvodnje.
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