[lpojekTOBatbe NOCIOBHUX Moaena y
UHayctpuju 4.0

[lochoBHe
nepPopmaHce
OPraHM3aLMoOHUX
CUCTEeMA - YMNPaB/batbe

npod. ap BecHa Cnacojesuh bpkuh



YINPABJbAFE MNOCNOBHUM
[NEPOGOPMAHCAMA

* MEPEHHE NEPPOPMAHCH
* USBELWUTABAHE O NEPOOPMAHCAMA

* AOHOWEHKE OANYKA HA TEME/bY UHOOPMALMUIA O
NEP®POPMAHCAMA

* MPOTHO3UPAHE HA TEMEJ/bY NEP®OPMAHCU
* YHANPEBEHE MNEPOOPMAHCHU
* YIPAB/bAHGE NEPOOPMAHCAMA



[MPOLEHA BYOYRE NOCNOBHE
YCHNEWHOCTN NN HEYCHEXA NMOMORY
[MPOIHOCTUYKNX MOAENA

* Altmanov Z-Score NnporHoCTMYKU moaen N3BPCHOCTU Unun
Heycnexa (ctapu moaen)

* HOBU AATMAHOB EMC MOAEN

* ApreHTUjeB moaen nporHo3npama Heycnexa
* BUSINESS EXCELLENCE MHAEKC

* Kpannuekos mogen/tect



Altmanov Z-Score NnporHoCTUYKM Moaen N3BPCHOCTU
MAn Heycnexa (ctapu moaen)

* MPBM CTaTUCTUYKM CKOPUHT MmoAen 3a npeasunharbe prMHaAHCHjCKOr Heycrnexa y Kom ce
KOPUCTU MYATMBApPUjaTHa CTaTUCTUKA - BULLECTPYKA AUCKPUMUHALMOHA aHa1n3a

N\

* AntmaHoB Mmoaen Z-Score je HamereH NpUBpeaHMM APYLWITBMMA YNJUM Ce aKupjama He
Tpryje Ha bep3un

Z=12X,+1.4X,+3,3X,+0,6X, +1,0X.

X1  06pTHM KanuTan /yKynHa umoBuHa (aKTuBa)

X2= 3agp)KaHa gobuT / yKynHa MMoBUHaA

X3= E B UT -p06utnpe onopesmsBarba/ yKynHa UMOBUHA

X4= Tp)KULWHA BPUjeaHOCT KanuTana / KibUroBoAcTBEHa BpeAHOCT nacuse
X5= yKynaH npuxon, / yKynHa MMOBMHaA

[T1POrHO3E

Z-Score eehu 00 2,67: KomnaHuja uma 0o6py 6ydyhHocm HajMaks€e Yy KpamKOpOYHOM U CPeOH>ePOYHOM
pa3dobiby

Z-Score usmehy 1,81 u 2,67: Tpeba nojayaHo padumu Ha No6osbUWaHy NOCJI08HE U38PCHOCMU

Z-Score marnsu o0 1,81: Moayha nojaea 036urbHux npobnema u nponacmu



STRUKTURA NOVOG ALTMANOVOG EMS MODELA
(EMS = EMERGING MARKET SCORING MODEL)

EMS = 3,25 + 6,56 x, + 3,26 X, + 6,72 X, + 1,05 X,

RADNI KAPITAL ZADRZANA DOBIT
D, @ [T =
UKUPNA IMOVINA UKUPNA IMOVINA
EBIT KAPITAL T REZERVE
N3 = oo XA = oo
UKUPNA IMOVINA UKUPNE OBVEZE

EMS 5,85 i viSe — mala verovatnocda bankrota
EMS od 4,35 do 5,85 —siva zona (neprotumaceno)
EMS do 4,35 — velika verovatnoca bankrota




1,25096164

1,024365661 1,030632649

0,916481591

0,641535457
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e 7-score Jadran ~ esss=7 -score zdravog poduzeca

0,594425986




Argentijev
model
prognoziranja
heuspeha

* Prognozira _
stepen opasnosti
od neuspeha u
buducnosti na_
temelju sledecih
leading indikatora

Argentijev model
u stupac ‘C' upBite y za svaku kategoriju u kojoj se nalaz vasa tvrka

Bodovi vase firme

Argentijevi negafivni bodovi
/

1. NEDOSTACI

Menadzment

Direkior je autokrata, odluke donosi samostalno, bez djjdoga i uvazavanja drugh

lasnicii upravjjati su iste osobe

UpravijaCi ne posjeduje adekvatna menadZerskaznanja i vestine

Upravijati nemaju osobine lidera (pasivni su, reaktivni, poslovanje temelje na povijesnimrezultatimai ¢injenicama ...

INekompetentan fnancijski direktor

Manjak kompetentnih i mativiranih fjud u srednjem menadzmentu

INeadekvatan racunovodstveni sistem

INema ili je neadekvatan sistem kortrole (PDCA ciklus)

INovcani tjekovi se ne planiraju, ili neadekvatno planiraju

2. GRESKE

ITrzisna ekspanzija kojom se pove¢avau finansijski rizici, nelikvidnost i nenaplativost potraZivanja

Prekomemo zaduzivanje

Izvestan neuspeh velikih projekata (finansiski gubitak, gubitak kupca, dobavijaca, investitora ...)

Nema ili je neadekvatan sustav upravijanja troskovima 0 3
Spora inefleksibilna organizacionastruktur,a |
INespos dbnost prepoznavanja okolnosti iz okruZenija i brzih prilagodbi i mijenjanja poslovnog modela, portfelja proizvoda i usluga u skladus njima 0 15

ukupno prema nedostacimg 0 43

niska razina slabosti

ukupno prema greskamg

0

niska razina slabosti

3. SIMPTOMI
Pad boniteta (ocjene finansijskog retinga) na nezadovoljavguéu razinu 0 3
Pretjerivanje ukaoristenju tehnika i alata kreativnog racunovodstva 0 3
(Opadanie kvalitete isporuka; zadovoljstva, lojalnosti i interesa kupaca i dobavijaca i investitora; povecani broj odlazaka kijucnih fjudi 0 3
Organizacijska lefargija, rezignacija, pad moraa zaposlenih; sve lo$ija intema komunikacija 0 3
ukupno prema si 0 12
Ukupan brojbodova 0 100

male Sanse zastecaj

100 bodova: negativni maksimum
5-18 bodova: ostvaruju najus pe$nije kompanije
do 25 bodova: prihvatijiv rezultat

vise od 25 bodova: opasnost od neuspeha unutar sledecih 5 gadina (rizik raste i vrijeme se skracuje veéim brgjem negativnin bodova)
35-70 bodova: kompanijaje u azbilinim problemima



BUSINESS EXCELLENCE INDEKS
BEX = 0,388 ex, + 0,579 ex, + 0,153 ex, + 0,316 X,

BEX — ukupniindeks

ex1 — EBIT/ukupna aktiva

ex2 - neto dobit/(osnovnikapital x stopa troska kapitala koja iznosi 0.04)
ex3 - obrtni kapital/ukupna aktiva

ex4 - 5*(neto dobit + amortizacija + depresijacija) / ukupne obaveze

Bex vece od 6,011 to 3 godine uzastopno — preduzeca svetske klase
« D+A: amortizacija za nematerijalna

Bex vece od — preduzeca kandidati svetske klase ulaganja, a depresijacija za materijalna

Bex 4.01 do 6 — izvrsna preduzeca ulaganja _

) « Na engleskom postoje dva
Bex 2.01do 4 — vrlo dobra preduzeca termina Depreciation 1 Amortization 7a
Bex 1.01 do 2 — dobra preduzeéa ono sto se u srpskom jeziku jednim

imenom zove amortizacija
Bex manje od 1 —losa preduzeca
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Rpanndyekos 1P moaen

* [lo y3opy Ha AnmmaHo8 mooen Koju ce bazupa
Ha y30pKy amepu4kux rnpedyseha, Kpanuyek je
pa3suo ceoj /1® nokazamesro HA Y30PKYy €8POrCKUX
npeoy3eha 3a udeHmugukosare Kpuse y
npeoysehy. JeOHayuHa [P nokazamerva je
cnedeha:

DF =1,5X1 +0,08X2 + 10X3 +5X4 +0,3X5 +0,1X6
DF - Bpe AHOCT ANCKPUMUHAHTHE PYHKLUMUjE;

X1 - ynctn HoBYyaHu Tok (EBUT + amopTmsaumja)/
YKynHe obaBe3se;

X2 - yKynHa MMoBMHa/yKynHe obaBese;

X3 - obuT Npe KamaTta ¥ nopes3a/yKynHa UMOBUHaA;
X4 - nobuT npe KamaTta 1 nopesa/ykynaH

npuxoAa;

X5 - 3anmnxe/yKynHu npuxoam; u

X6 - nocnoBHM Npuxoaun/yKyrnHa MMOBMHaA

Vrednost DF
pokazatel ja

Finansijska stabilnost

> 3.0

Izvrsna

22,2

Vrlo dobra

>1,5

Dobra

Srednja

20,3

Loga

<0, 3

Potetak insolventnosti

<0,0

Umerena insolventnost

<-1,0

Izrazita insolventnost




Rpannye

KoB [1® moaen

Pokazatelji Kralicekovog DF pokazatelja

R.br. Preduzece _
Kralicekov DF

1. AIK banka a.d., Nis 0,05448 0,11887| 0,23112 1,17508 0,00 0,00983 1,58938

2. Imlek a.d., Beograd 0,70824 0,08530| 3,07451 0,54579 0,02512 0,28165 4,72061

3. NIS a.d., Novi Sad 0,48483 0,12932 1,70593 1,03149 0,05519 0,08269 3,48944

4. Bambi Banat a.d. Beograd 0,58994 017142 1,40044 0,60406 0,00004 0,11592 2,88181

5. Komercijalna banka a.d., 0,03000 0,09532]  0,14346 0,54186 0,00000 0,00845 0,81908
Beograd

6. Energoprojekt holding a.d., 0,62390 0,82774]  0,37607 1,86035 0,00000 0,00473 3,69279
Beograd

7. Aerodrom Nikola Tesla a.d., 1,89119 1,08324 0,66531 1,31779 0,00000 0,02390 498143
Beograd

8. Soja protein a.d. Becej 0,35514 0,2456 0,69682 0,46574 0,17001 0,07048 1,93275

9. Jubmes banka a.d., Beograd 0,10487 0,17916] 0,26282 0,82857 0,00000 0,01525 1,39067

10. Metalac a.d., Gornji 1,46600 0,49654 1,23127 1,96116 0,00129 0,01990 517617
Milanovac




KpannyeKkos bp3un TecT

K1- Kanutan/ykynHa nacusa. OBaj NoKasaTes/b NOKasyje yaeo KanuTana y
YKYNHUM n3popuma. lNpenopyyyje ce aa je BpeaHOCT OBOr rnokasaresba 10%
nnn Beha.

K2 - (ykynHe obaBese - rotoBuHa)/(HeTo 4obuT + amopTmnsaumja). OBaj
NOKa3aTe/b NOKa3yje Bpeme oTnaate Ayra o4HOCHO NOKa3yje Kakas

je ogHoc namehy ykynHux obaBesa ymartbeHMX 33 rOTOBUHY M A0OUTU HAaKOH
onope3unBatba yBehaHoj 3a amopTM3aumjy. AKO je BpeHOCT OBOT NOKa3aTe/ba
nsHag 30 (rogmHa), cmaTpa ce aa npeaysehe nma ogpeherHe Tewkohe ca
conseHTHowhy. CaBeTyje ce Aa BpeAHOCT OBOr NoKa3aTtesba byae 12 rogmHa
WU MaHba.

K3 - EBUAT/yKynHa aktuBa. OBaj NoKa3aTesb NOKasyje peHTabuaHOCT YKynHe
MMOBWUHE Yy OAHOCY

Ha onepaTuBHY AOOUT. YKONUKO je BpeAHOCT OBOr NOKa3aTe/ba HeraTuBHa,
npeay3ehe nma oapeheHe Tewkohe ca conseHTHowhy. MNpenopyuyje ce aa
BPEAHOCT OBOr NOKa3aTesba byae 8% mnnum seha.

K4 - (HeTo gobUT + amopTmM3aumja)/nocnoBHU Npuxoan. YKONUKO je BpeaHOCT
OBOT NOKa3aTesba HeratmBHa, npeay3ehe nma oapeherHe nortewkohe

ca conBeHTHowhy. Mpenopyuyyje ce Aa BpeaHOCT OBOT NOKasaTtesba byae 5%
nnn seha.

. Vrlo Opasnost od

Pokazatelj | Izvrsno | dobro | Dobro | Lose | insolventnost
(D (2) (3 (4) i(5)

Koeficijent Negativan
vlastitog >30 220 210 <10 rezultat
finansiranja
Vreme
otplativosti | <3 5 | <12 | <30 >30
dugau
godinama
Procenat
rentabilnost| >15 >12 28 <8 | Negativan
i ukupnog rezultat
kapitala
Udeo
gotovinskog| >10 8 25 <5 | Negativan

tokau
poslovnom
prihodu

rezultat
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