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Apstrakt: Svrha istraZivanja u ovom radu je da se primenom racio analize utvrdi nivo efikasnosti preduzeca
koja se bave proizvodnjom tekstila u Republici Srbiji u periodu od 2017. do 2019. godine. IstraZivanje je spro-
vedeno na uzorku od tri preduzeca koja se bave proizvodnjom tekstila, a Cije su akcije listirane na Beogradskoj
berzi. U radu je posmatrana njihova efikasnost upravljanja: ukupnom imovinom, stalnom imovinom, obrtnom
imovinom, zalihama, potraZivanjima od kupaca i obavezama prema dobavljacima. Istrazivanjem je utvrdeno
da su tokom posmatranog perioda prisutne fluktuacije vrednosti koriscenih pokazatelja efikasnosti. Takode,
utvrdeno je da postoji znacajan prostor za unapredenje efikasnosti posmatranih tekstilnih preduzeca. Rezul-
tati istraZivanja mogu biti od znacaja za menadZment preduzeca, vlasnike (akcionare) preduzeca, investitore i
poverioce.

Kljuéne redi: tekstilna industrija, efikasnost, racio pokazatelji, Beogradska berza, Republika Srbija.

EFFICIENCY ANALYSIS OF TEXTILE
COMPANIES IN SERBIA

Abstract: The purpose of the research is to use the ratio analysis to determine the level of efficiency of companies
engaged in the production of textiles in the Republic of Serbia in the period from 2017 to 2019. The research was
conducted on a sample of three companies engaged in the production of textiles, whose shares are listed on the
Belgrade Stock Exchange. The paper observes their management efficiency: total assets, fixed assets, current as-
sets, inventories, trade receivables and trade payables. The research determined that fluctuations in the values of
the used efficiency indicators were present during the observed period. Further, it was determined that there is a
significant space for improving the efficiency of the observed textile companies. The results of the research can be
important for the management of the company, owners (shareholders) of the company, investors and creditors.
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1. UvVOD ni sektori industrije tekstila i odece specifi¢ni po tome

I " C $to zahtevaju obilje rad I lo kapital-
Tekstilna industrija kao grana preradivacke indu- >t0 zahtevaju obTje radne snage sa vrio malo kaprta

strije zaposljava veliki broj jeftine i niskokvalifikovane
radne snage, pri ¢emu nju najvise Cine Zene [1, p. 98].
Odevna industrija je radno intenzivna i nudi zanima-
nja na pocetnom nivou za nekvalifikovane radnike u  Nom rada) imaju apsolutnu prednost. Strani konku-
razvijenim zemljama i zemljama u razvoju [2, p. 292].  rentiu takozvanim,zemljama s niskim platama”imaju
Zemlje koje su u procesu razvoja svojih ekonomija, fo-  niZe trodkove rada sa slicnim kvalitetom snadbevanja
kusirane su na industriju tekstilai odece jer suodrede-  uslugama a, pored toga, imaju i apsolutne i relativne

nih investicija, a to je vrsta industrije koja je potrebna
zemljama u razvoju i ekonomijama [3, p. 302]. U pro-
izvodnji odece pruzaoci usluga s niskim platama (ce-
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ekonomske prednosti [3, p. 302]. Globalna konkuren-
cija je povecala pritisak na proizvodne organizacije da
se poboljsaju njihove aktivnosti [4]. Preduzeca koja
pripadaju tekstilnoj i odevnoj industriji usko su medu-
sobno povezana, ali svaka industrija pokazuje razlike
u poslovhom okruzenju, proizvodima, proizvodnji i
sklonosti kupaca [5, p. 132].

Tekstilna i odevna industrija bile su medu voded¢im
izvoznim industrijama u Srbiji duzi vremenski period i
zaposljavale su veliki broj radnika. Tekstilna industrija
Srbije ima dugu tradiciju i bila je jedna od najuspes-
nijih grana preradivacke industrije, nezavisno od toga
$to nije imala status prioritetne privredne grane [1, p.
102]. Danas je situacija mnogo drugacija, primarna
proizvodnja jo$ nije revitalizovana, veliki deo sirovina
se uvozi, $to sve zajedno ima negativne implikacije na
konkurentnost domacdih preduzeca u okviru tekstil-
ne i odevne industrije. Naglasava se da ima dovoljno
uslova i prostora za podsticanje oZivljavanja tekstilne
industrije u Srbiji uprkos sporom oporavku nastalom
usled zastoja u privredi i nestasice kapitala [6, p. 138].
Imajudi u vidu da je tekstilna industrija i dalje vazna
u smislu zaposljavanja i shodno tome uravnoteZzenog
regionalnog razvoja, istice se da postoji potreba za re-
strukturisanjem ove grane iz radno intenzivne u kapi-
talno intenzivnu [7, p. 7].

Glavni razlog za merenje poslovnih performansi
je podrska donosiocima odluka na razli¢itim hijerar-
hijskim nivoima [8]. Evaluacija performansi preduze-
¢a sastavni je deo upravljanja svakom kompanijom,
$to omogucava utvrdivanje uticaja odluka poslovnog
upravljanja na ostvarene performanse, kao i smer re-
zultata i odluka koji su potrebni da bi ih poboljsali.
Analiza finansijskih izvestaja primenjuje analiticke ala-
te i tehnike koriste¢i podatke iz finansijskih izvestaja
radi izvodenja merenja i racija koji su znacajni i kori-
sni za dono3enje odluka [9]. Finansijska analiza koja
obuhvata horizontalnu, vertikalnu i racio analizu, pre
svega sluzi u dve svrhe: (a) za uporedivanje sa stan-
dardom, i (b) da predvidi buduce perspektive posma-
tranog preduzeca, ¢ime bi se zadovoljili informacioni
zahtevi raznih adresata. Tradicionalno, performanse
preduzeca se ocenjuju primenom finansijske racio
analize, ali se primecuje da je u danasnjem dinamic-
nom i veoma konkurentnom poslovhom okruzenju
pravovremena kontrola performansi od klju¢ne vaz-
nosti za odrzivo poslovanje, te stoga postoji sve veca
paznja posvecena pokazateljima nefinansijskog ucin-
ka [10, pp. 125-160].

Akcionari, poverioci i druge zainteresovane strane
evaluiraju finansijski polozaj preduzeca radi procene
njegove sposobnosti za efikasno obavljanje poslovne
aktivnosti. Povezan s tim, vazan deo poslovanja je onaj

koji se odnosi na kapacitet preduzeca da obezbedi
adekvatan novcani tok koji je namenjen azurnom iz-
mirenju njegovih tekudih (kratkoro¢nih) i dugorocnih
obaveza [11, p. 117]. Evaluacija performansi kompani-
je je primarni cilj analize finansijskih izvestaja [12, p.
252]. Merenje performansi moze biti definisano kao
proces kvantifikovanja poslovnih aktivnosti [13]. Racio
analiza je verovatno jedna od najpoznatijih i najsire
koriscenih alata u analizi finansijskih izvestaja i ima
vaznu ulogu u proceni ucinka preduzeca i njegovog
polozaja [14, p. 20].

Klju¢ni proizvod racunovodstvenih informacija
i sistema izvestavanja su finansijski izvestaji, a medu
njima kao bazi¢ni izdvajaju se bilans stanja i bilans
uspeha, a pored njih, radi integrisanog pogleda na
finansijske performanse preduzeca, vazno je pazljivo
sagledati i izveStaj o nov¢anim tokovima za ocenu
kvaliteta zarade preduzeca [15, p. 14]. Kao znacajan
izvor finansijskih informacija o poslovanju preduzeca
javljaju se finansijski izvestaji, koji su namenjeni kako
eksternim, tako i internim korisnicima [16], [17]. Kako
isti sadrze veliki broj podataka, potrebno je ista¢i ne-
ophodnost primene neke od tehnika finansijske anali-
ze (horizontalne, vertikalne i racio analize) radi sticanja
korisnih informacija za finansijske odluke [18]. Kvalitet
ra¢unovodstvenih informacija preduze¢a moze uticati
na efikasnost njegovog odlucivanja po pitanju investi-
cija [19]. Prevarno finansijsko izvestavanje je ve¢ dugo
prisutno u racunovodstvenoj praksi [20, p. 262], i takva
vrsta izvestavanja ogranicava upotrebljivost finansij-
skih informacija za poslovno odlucivanje [21]. Finansij-
ska racija se koriste za komparaciju finansijskih perfor-
mansi preduzeda za posmatrani period, komparaciju
izmedu preduzeca, fokusirajudi se na slicnosti, razlike i
trendove [22], a Siroko ih koriste menadzZeri, kreditori,
regulatori i investitori. Ovi pokazatelji mogu da budu
koristan analiticki alat za razne interesne grupe [23, p.
54]. Finansijska racija su se dugo analizirala kao mere
finansijskog stanja preduzeca za predvidanje korpora-
tivhog neuspeha [24, p. 306].

Predmet ovog rada je efikasnost proizvodaca tek-
stila u Republici Srbiji. Cilj rada je da se sagleda dali su
posmatrana tekstilna preduzeca efikasno upravljalala
svojim resursima u periodu od 2017. do 2019. godi-
ne. Efikasnost je merena koeficijentom obrta ukupne
imovine, koeficijentom obrta stalne imovine, koefici-
jentom obrta obrtne imovine, koeficijentom obrta ku-
paca, koeficijentom obrta zaliha i koeficijentom obrta
dobavljaca.

Razvijeno je nekoliko pitanja koja se odnose na
tretiranu problematiku. IstraZivacka pitanja su:
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IP1. Kako bi pokazatelji efikasnosti mogli uticati
na finansijske performanse kompanija?

IP2. Koji su klju¢ni aspekti koji se odnose na efika-
snost a ukazuju na negativne tendencije kompanija?

Rad je podeljen u pet delova. Nakon uvodnog
dela sledi prikaz najcesc¢e koris¢enih pokazatelja efika-
snosti (finansijskih racija) koji se javljaju u akademskoj
i stru¢noj literaturi. Slede podaci o uzorku u trecem
delu. Rezultati istrazivanja prikazani su u &etvrtom
delu. U poslednjem delu izneta su zaklju¢na razmatra-
nja, kao i ograni¢enja u sprovedenom istrazivanju iz
kojih proistic¢u dalji pravci istrazivanja.

2. MERE EFIKASNOSTI POSLOVANJA
PREDUZECA

Pokazatelji efikasnosti mere uspesnost upravlja-
nja razlic¢itim poslovnim resursima preduzeca [25],
odnosno mere sposobnost preduzeéa da konvertu-
je sopstvena sredstva u gotovinu ili prihode [26]. Za
ovu grupu pokazatelja nisu zainteresovani samo me-
nadzeri preduzeca, kao lica kojima je povereno uprav-
ljanje sredstvima, vec i poverioci (kreditori, dobavljaci
i dr.); [27]. Ova grupa racija omogucava sagledavanje
broja obrta pojedinih kategorija (sredstava) u poslov-
nom ciklusu, odnosno podataka o vremenu njihovog
vezivanja [28]. Pokazatelji efikasnosti povezani su sa
pokazateljima profitabilnosti, odnosno ukoliko je pre-
duzece efikasnije u koris¢enju sredstava, ono postaje
profitabilno [26]. Prilikom utvrdivanja racio pokaza-
telja efikasnosti, koriste se podaci iz bilansa stanja i
bilansa uspeha. Kao naj¢esce koris¢eni pokazatelji efi-
kasnosti javljaju se:

e Koeficijent obrta ukupne imovine.

e Koeficijent obrta stalne imovine.

¢ Koeficijent obrta obrtne imovine.

e Koeficijent obrta kupaca.

e Koeficijent obrta zaliha.

e Koeficijent obrta dobavljaca.

Koeficijent obrta ukupne poslovne imovine pred-
stavlja najuopsteniji pokazatelj aktivnosti preduzeca,
bududi da predstavlja odnos prihoda od prodaje i
prose¢nog stanja ukupnih poslovnih sredstava [29].
On pokazuje koliko se puta u toku godine vrednost
ukupno angaZovane poslovne imovine preduzeca ge-
nerisala u prodaji. Na njegovu visinu se moze uticati
povecanjem koeficijenta obrta pojedinih sredstava
(npr. stalnih sredstava, obrtnih sredstva i njenih obli-
ka). Sto je vrednost ovog koeficijneta visa, to je i veca
sposobnost preduzeca da koristi svoju ukupnu imovi-
nu u stvaranju prihoda od prodaje [26].

Koeficijent obrta stalne imovine meri efikasnost
koris¢enja stalne imovine preduzeca u generisanju
prihoda od prodaje [30]. Usled ¢injenice da su stalna
sredstva skupa za kupovinu i odrzavanje, neophodno
je da budu sto efikasnija u generisanju prodaje [26].
Vrednost ovog pokazatelja u velikoj meri zavisi i od in-
dustrije kojoj preduzece pripada [31]. Niska vrednost
ovog pokazatelja ukazuje da preduzece nedovoljno
koristi svoje kapacitete ili da su oni predimenzionirani.

Koeficijent obrta obrtne imovine, kao odnos pri-
hoda od prodaje i prosecne obrtne imovine, pokazu-
je koliko se puta, u proseku, obrtna imovine obrne u
toku godine kroz prihode od prodaje [26]. Drugim re-
¢ima, ovaj pokazatelj meri sposobnost preduzeca da
generiSe prihode od prodaje kroz svoja obrtna sred-
stva. Preduzece treba nastojati da ovaj pokazatelj ima
visu vrednost, uz trend rasta, jer to znaci da preduzece
radi na doslednom poboljsanju svojih politika u obla-
sti zaliha, potrazivanja, gotovine i drugih obrtnih sred-
stava [26].

Koeficijent obrta potraZivanja od kupaca, kao od-
nos prihoda od prodaje i prose¢nih potrazivanja od
kupaca, meri efikasnost kojom preduzece naplacuje
svoja potrazivanja od kupaca [32]. Ovaj pokazatelj
ukazuje koliko je puta preduzece bilo u moguénosti
da pretvori potrazivanja od kupaca u gotovinu [32].
Za preduzece je bolje da vrednost ovog pokazatelja
bude visa, jer to ukazuje da brze naplacuje svoja po-
trazivanja a, samim tim, brze dolazi do gotovine (kao
najlikvidnijeg oblika sredstava preduzeca). Adekvatna
naplata potrazivanja je, pored profitabilnosti, druga
najznacajnija mera uspesnosti poslovanja preduzeca
[33]. U situacija kada preduzece vodi izuzetno strogu
kreditnu politiku, vrednost ovog pokazatelja ¢e biti
izuzetno visoka [34]. Preterana prodaja na kredit, ne-
mogucnost kupaca da plate obaveze ili slaba naplata
potrazivanja imace za posledicu nisku vrednost koe-
ficijenta.

Koeficijent obrta zaliha ukazuje koliko efikasno
preduzece upravlja zalihama, odnosno koliko se puta
u toku godine, u proseku, zalihe obrnu [32]. Za razliku
od prethodno koris¢enih pokazatelja aktivnosti, kod
kojih se u brojiocu nalaze prihodi od prodaje, kod ko-
eficijenta obrta zaliha u brojiocu se nalazi cena kosta-
nja prodatih proizvoda. Konkretno, ovaj pokazatelj se
utvrduje stavljanjem u odnos cene kostanja prodatih
proizvoda i prose¢ne vrednosti zaliha [32]. Zbog ne-
mogucnosti da se iz bilansa uspeha utvrdi cena kosta-
nja prodatih proizvoda, u brojiocu se nalaze troskovi
proizvodnje uvecani za povecanje vrednosti zaliha,
odnosno umanjeni za smanjenje vrednosti zaliha [35].
Visa vrednost koeficijenta znaci efikasnije upravljanje
zalihama u preduzecu, odnosno zalihe se krace zadr-
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Zavaju u skladistu. To moze ukazivati da preduzece
manje ulaze u zalihe, kao i na postojanje ubrzanog
poslovnog ciklusa pretvaranja zaliha u gotovinu i po-
stojanje manje verovatnoce nestanka zaliha [36]. Kako
Mitrovi¢ & Knezevi¢ [37, p. 64] isticu, niska vrednost
koeficijenta obrta zaliha moze se javiti kao rezultat
niskog kvaliteta proizvodnje, vrednovanja zaliha po
visokim cenama, ukljucivanja bezvrednih i starih proi-
zvoda u zalihe i drugo.

Koeficijent obrta dobavljaca predstavlja odnos
nabavki na kredit i prose¢nih obaveza prema dobav-
ljacima [34]. Usled nedostatka podataka o nabavkama
na kredit u finansijskim izvestajima, prilikom utvrdi-
vanja ovog pokazatelja vrsi se aproksimacija nabavki
na kredit sa vredno$¢u cene kostanja prodatih goto-
vih proizvoda, uvecane za povecanje vrednosti zaliha,
odnosno umanjene za smanjenje zaliha [34]. Pokazuje
koliko se puta prose¢no u toku godine izvrsi isplata
obaveza prema dobavlja¢ima. Niza vrednost pokaza-
telja ukazuje na postojanje duzeg perioda izmedu dve
isplate dobavlja¢ima. Stavljaju¢i u odnos broj dana
u godini i koeficijent obrta dobavljaca dobija se pro-
secno vreme placanja obaveza prema dobavljacima.
Pokazuje koliko u proseku protekne dana od trenutka
nabavke sirovina, materijala i usluga od dobavljaca na
kredit do trenutka isplate tih obaveza. U sluc¢aju da se
uporedivanjem utvrdi visa vrednost pokazatelja u od-
nosu na ugovoreni rok pla¢anja prema dobavlja¢ima,
to moze ukazivati da preduzece ima problem s nedo-
statkom gotovine [38].

3. PODACI O UZORKU

Istrazivanje u radu je sprovedeno na uzorku pre-
duzeda cije su akcije listirane na Beogradskoj berzi u
okviru Sektora C-Preradivacka industrija [39], koja se
bave proizvodnjom tekstila (odnosno preduzeca cija
je Sifra oblasti prema Uredbi o sektorskoj klasifikaciji

13 - Proizvodnja tekstila), a analizom je obuhvaceno
njihovo poslovanje od 2017. do 2019. godine na osno-
vu javno dostupnih finansijskih izvestaja [40]. Od pet
preduzeca, koja pripadaju pomenutoj oblasti a cije
su akcije na dan 14. 07. 2021. godine listirane na Beo-
gradskoj berzi, iz daljeg istrazivanja isklju¢ena su dva
preduzeca [39]. Razlog njihovog iskljucivanja nalazi se
u ¢injenici da se jedno preduzece nalazi u stecaju, dok
drugo preduzece nema javno dostupne finansijske
izvestaje [40]. Na problem javne nedostupnosti finan-
sijskih izveStaja preduzeca koja su listirana na Beo-
gradskoj berzi ukazuju i [41], [42]. Tri posmatrana pre-
duzeca u daljem tekstu su oznacena kao preduzece A
(Dunav A.D. Grocka), B (Kluz Padobrani A.D. Beograd) i
C (Yumco, A.D.Vranje).

4. REZULTATI ISTRAZIVANJA

Radi odgovora na definisana istrazivacka pitanja,
primenjena su selektovana finansijska racija za testira-
nje efikasnosti preduzeca. U nastavku su predstavljeni
dobijeni rezultati. Vrednost navedenih pokazatelja efi-
kasnosti posmatranih tekstilnih preduzeéa u periodu
od 2017. do 2019. godine prikazana je u sledecoj ta-
beli.

Tokom posmatranog perioda prisutne su fluktu-
acije vrednosti svih Sest koris¢enih pokazatelja efika-
snosti. Tako je kod preduzeca A, tokom posmatranog
perioda, doslo do pada vrednosti koeficijenta obrta
ukupne imovine. U prvoj posmatranoj godini, predu-
zece A je na svaki dinar prosecno angazovane imovi-
ne ostvarilo 0,55 dinara prihoda od prodaje, da bi u
poslednoj posmatranoj godini ostvarivalo 0,45 dinara.
Pad vrednosti ovog pokazatelja efikasnosti kod pre-
duzeda A javlja se usled veceg pada vrednosti prihoda
od prodaje, u odnosu na zabeleZzeno smanjenje vred-
nosti ukupne imovine. Medutim, i pored navedenih
oscilacija, preduzece A je u sve tri posmatrane godine

Tabela: Efikasnost tekstilnih preduzeéa u periodu od 2017. do 2019. godine

A B C

2017 2018 2019 | 2017 | 2018 | 2019 | 2017 | 2018 | 2019
5‘;323‘{;‘3& g\'j’l[]t: 0,5538 | 0,4938 | 0,4503 | 0,0085 | 0,0027 | 0,0000 | 0,2263 | 0,3697 | 0,3366
g'ft‘;‘frﬁg'fﬁ{gv?r?éta 08227 | 0,7177 | 0,6723 | 0,0113 | 0,0036 | 0,0000 | 0,3776 | 0,4831 | 0,4654
ggffnﬂjiergggma 16,942 | 15823 | 13,639 | 0,0350 | 0,0107 | 0,0000 | 0,5657 | 15,745 | 12,166
Eg;‘;gge ntobrta | 135906 | 171,546 | 160,754 | 0,4326 | 0,1376 | 0,0000 | 26,212 | 239,944 | 60,827
Koeficiientobrta | 14751 | 13748 | 11,090 | 00381 | 0,017 | 00003 | 11,247 | 24651 | 22,895
Sgebgf,'dgrc‘; obrta | »6648 | 37,247 | 44,919 | 0,078 | 0,2538 | 0,2807 | 0,4396 | 0,9316 | 10,210
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zabelezilo najvisu vrednost ovog pokazatelja. Sma-
njenje vrednosti koeficijenta obrta ukupne imovine
zabeleZeno je i kod preduzeca B, da bi u poslednjoj
posmatranoj godini usled neostvarivanja prihoda od
prodaje, vrednost ovog pokazatelja bila 0. Preduzecée
C je u 2018. godini, usled rasta prihoda od prodaje
i smanjenja vrednosti prose¢ne imovine u odnosu
na 2017. godinu, ostvarilo rast koeficijenta ukupne
imovine, odnosno na svaki dinar prose¢no ulozene
imovine ostvarilo je 0,37 dinara prihoda od prodaje.
Medutim, u 2019. godini je usledio pad vrednosti koe-
ficijenta obrta ukupne imovine u odnosu na 2018. go-
dinu.Tako je preduzeée Cu 2019. godini ostvarilo 0,34
dinara prihoda od prodaje na svaki dinar prose¢no
angazovane ukupne imovine. Razlog za smanjenje se
nalazi u ¢injenici da je zabeleZzeno povecanje vredno-
sti ukupne imovine, ali i smanjenje vrednosti prihoda
od prodaje. U sve tri posmatrane godine, preduzece A
je ostvarilo najvisu vrednost efikasnosti ukupne imo-
vine.

Preduzece A usled smanjena vrednosti prihoda
od prodaje i smanjenja vrednosti prosecne stalne
imovine belezi smanjenje vrednosti koeficijenta obrta
stalne imovine tokom posmatranog perioda. Tako je
preduzece A u 2017. godini na svaki dinar prose¢no
angazovane stalne imovine stvorilo 0,82 dinara priho-
da od prodaje, da bi u 2019. godini, stvorilo 0,67 di-
nara. Preduzece B takode belezZi trend smanjenja efi-
kasnosti stalne imovine u periodu od 2017. do 2019.
godine. Ovo preduzece je u 2017. godini na svaki
dinar prose¢no angazovane stalne imovine ostvarilo
0,01 dinara prihoda od prodaje. U poslednjoj posma-
tranoj godini, usled nepostojanja prihoda od prodaje,
vrednost koeficijenta obrta stalne imovine iznosi 0.
Usled rasta vrednosti prihoda od prodaje i smanjenja
prosec¢ne vrednosti stalne imovine, preduzeée C je u
2018. godini ostvarilo visu vrednost efikasnosti stalne
imovine u odnosu na 2017. godinu. Preduzece C je u
2018. godini na svaki dinar prose¢no uloZene stalne
imovine ostvarilo 0,48 dinara, dok je u 2017. godini to
bilo 0,38 dinara. U 2019. godini je usledio pad efika-
snosti stalne imovine preduzeca C. Tako je, na kraju
poslednje posmatrane godine, preduzeée C na svaki
dinar prose¢no angaZovane stalne imovine ostvarilo
0,46 dinara prihoda od prodaje. Kako je preduzeé¢e A u
sve tri posmatrane godine zabeleZilo najvisu vrednost
koeficijenta stalne imovine, moze se reci da je najefi-
kasnije koristilo stalnu imovinu u generisanju prihoda
od prodaje.

Preduzec¢a A i B su zabelezila trend smanjenja
efikasnosti obrtne imovine u generisanju prihoda
od prodaje. Na svaki dinar prose¢no ulozene obrtne
imovine, preduzece A je u 2017. godini ostvarilo 1,69

dinara prihoda od prodaje. U 2018. godini ta vrednost
iznosi 1,58, odnosno 1,36 u 2019. godini. Preduzece
B je u 2017. godini na svaki dinar prose¢no ulozene
obrtne imovine ostvarilo 0,03 dinara prihoda od pro-
daje, da bi u 2018. godini, ostvarilo 0,01 dinar. Usled
ve¢ navedenih ¢injenica (da preduzeée B u 2019. go-
dini nije imalo prihode od prodaje), u poslednjoj po-
smatranoj godini vrednost koeficijenta obrta obrtne
imovine iznosio je 0. Usled rasta prihoda od prodaje i
smanjenja vrednosti prosec¢nih potrazivanja, preduze-
¢e Cjeu 2018. godini zabelezilo rast koeficijenta obrta
obrtne imovine u odnosu na 2017. godinu. Medutim,
u 2019. godini zabelezeno je smanjenje efikasnosti
obrtne imovine. Kao i u slu¢aju prethodna dva kori-
$¢ena pokazatelja, preduzede A je u sve tri posmatra-
ne godine ostvarilo najvise vrednosti koeficijenta obr-
ta obrtne imovine.

Iz tabele se moze videti da je tokom posmatranog
perioda vrednost koeficijenta obrta kupaca zabelezila
fluktuacije. Preduzeca A i C su u 2018. godini zabele-
zila rast vrednosti ovog pokazatelja efikasnosti u od-
nosu na 2017. godinu, da bi u 2019. godini usledilo
smanjenje vrednosti (pri ¢emu je ta vrednost visa u
odnosu na 2017. godinu). Dakle, u 2018. godini pre-
duzeca A i C su skratila period naplate potrazivanja
od kupaca u odnosu na 2017. godinu, da bi u 2019.
godini doslo do duzeg perioda naplate potrazivanja
od kupaca. Preduzece A je u 2017. godini 13,29 puta
naplacivalo prosec¢na potrazivanja od kupaca, u 2018.
godini 17,15 puta, a 16,07 puta u 2019. godini. Predu-
zece B belezi trend konstantnog smanjenja vrednosti
koeficijenta obrta kupaca, da bi u poslednjoj posma-
tranoj godini ta vrednost bila 0 (usled odsustva priho-
da od prodaje). To ukazuje da preduzece ima velikih
problema sa prodajom i naplatom svojih potraZivanja.
Kao $to je navedeno, preduzece C je u 2018. godini
(vrednost koeficijent obrta kupaca iznosi 23,99) pove-
¢alo svoju efikasnost naplate potrazivanja od kupaca
u odnosu na 2017. godinu (kada je vrednost koefici-
jenta iznosila 2,62), da bi u 2019. godini usledilo sma-
njenje efikasnosti. U 2017.i2019. godini, preduzece A
je zabeleZilo najvisu vrednost koeficijenta obrta kupa-
ca, dok je u 2018. godini to bilo preduzece C.

U posmatranom periodu preduzeda A i B su sma-
njila efikasnost upravljanja zalihama, odnosno prisu-
tan je trend smanjenja vrednosti koeficijenta obrta
zaliha. U preduzec¢u A, zalihe se obrnu 1,47 puta u
2017.godini, 1,37 puta u 2018.i 1,11 puta u 2019. Pre-
duzece Cje u 2018. godini povecalo efikasnost zaliha
u odnosu na 2017. godinu, da bi u 2019. godini doslo
do pada efikasnosti zaliha. U 2017. godini preduzece
A je najefikasnije upravljalo zalihama, dok je u 2018. i
2019. godini to Cinilo preduzece C.
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Koeficijent obrta dobavlja¢a preduzeca A u 2017.
godini iznosio je 2,66, $to znadi da se 2,66 puta godis-
nje isplate prose¢ne obaveze prema dobavlja¢ima. U
2018. godini vrednost ovog pokazatelja je porasla na
3,72, da bi trend rasta bio nastavljen i 2019. godine
(kada je koeficijent obrta dobavljaca 4,49). Vrednost
koeficijenta obrta dobavljac¢a kod preduzeca B u sve
tri posmatrane godine, kao i kod preduzeca C u prve
dve posmatrane godine, niza je od 1. To ukazuje da iz-
medu dve isplate obaveza prema dobavlja¢ima prode
vise od godinu dana, $to moze biti jedan od signala
da je sposobnost preduzeca za izvrienje obaveza do-
vedena u pitanje. U sve tri posmatrane godine, predu-
zece A je ostvarilo najvisu vrednost koeficijenta obrta
dobavljaca.

5.ZAKLJUCAK

Kako se efikasnost pozitivho odrazava na profita-
bilnost preduzeca, neophodno je Pracenje efikasnosti
preduzeda predstavlja vazan zadatak koji se stavlja
pred menadZzment preduzeca, posebno kada se uzme
u obzir ¢injenica da efikasno koris¢enje sredstava do-
vodi i do profitabilnog poslovanja preduzeca. Spro-
vedenim istrazivanjem je utvrdeno da postoji znaca-
jan prostor za unapredenje efikasnosti posmatranih
tekstilnih preduzeca, sto je potvrdeno rezultatima
istraZivanja da odredena preduzeca nisu ostvarila pri-
hode od prodaje, ili su ih ostvarila na veoma niskom
nivou, ¢ime nastavak poslovanja moze biti doveden u
pitanje. Takode, utvrdeno je da odredena preduzeca
nemaju javno dostupne finansijske izvestaje, ¢ime je
blagovremeno donosenja poslovnih odluka dovede-
no u pitanje.

Koristedi informacije koje su predstavljene kao
rezultat primenjene finansijske analiize, mogu se dati
preporuke koje ¢e omoguciti preduze¢ima da poprave
(ili maksimizuju) svoje performanse u segmentu efika-
snosti. To je posebno korisno kao signal menadzerima
koje aktivnosti bi trebalo da preduzmu za efikasnije
upravljanje preduze¢em i maksimizaciju njegove za-
rade. Kako bi unapredila svoju efikasnost, posmatrana
preduzeca treba da pokrenu aktivnosti koje ¢e dovesti
do povecanja prihoda od prodaje kroz ulaska na nova
trzista ili unapredenja prodaje postoje¢im kupcima.
Takode, preduzeca treba da nastoje da se oslobode
“zarobljenog” kapitala u vidu zastarelih postrojenja
i opreme i ulazu u savremenu opremu. To se moze
odraziti na povecanje proizvodnje, kao i na snizenje
troskova iste (smanjenje troSkova amortizacije, sma-
njenje troskova radne snage, smanjenje Skartovai sl.).
Kada je rec o zalima, preduzeca treba da nastoje da
drZe optimalan nivo istih. Na taj nacin nece biti ugro-
zeno normalno odvijanje procesa proizvodnje i sma-

njice se troskovi skladistenja istih. Takode, preduzeca
na taj nacin slobodna nov¢ana sredstva (koja bi bila
“zarobljena” u zalihama) mogu uloziti u druge aktiv-
nosti koje ¢e doneti odredenu zaradu. Kroz adekvatnu
analizu poslovanja (postojecih i potencijalnih) kupa-
ca, preduzeca treba da sagledaju realne mogucénosti
za naplatu svojih potrazivanja kako bi uskladila prilive
(po osnovu naplate potrazivanja) sa odlivima gotovi-
ne (placanja prema dobavljac¢ima, kreditorima i dr.).

U radu se javlja nekoliko ogranicenja. Kako su po-
smatrana samo akcionarska tekstilna preduzeca sa
Beogradske berze, naredna istrazivanja treba usme-
riti i na tekstilna preduzeca koja nisu registrovana
kao akcionarska drustva. Takode, treba posmatrati
poslovanje tekstilnih preduze¢a u duzem vremen-
skom periodu. Povecanjem veli¢ine uzorka i vr.emena
posmatranja moze se stedi preciznija i potpunija sli-
ka o poslovanju preduzeca. Kako istrazivanjem nije
obuhvaceno poslovanje tekstilnih preduzeéa u 2020.
godini, godini pandemije COVID-19, u narednim istra-
Zivanjima treba sagledati i uticaj pandemije na efika-
snost tekstilnih preduzeca. Da bi se stekla potpuna
slika o poslovanju preduzeca, pored pokazatelja efi-
kasnosti, buducim istraZivanjima bi trebalo obuhvatiti
i pokazatelje likvidnosti, solventnosti i profitabilnosti
[43]. Kako se zadnjih godina znacajna paznja posve-
Cuje zastiti Zivotne sredine [44], [45], [46], naredna
istrazivanja treba usmeriti i na ispitivanje efikasnosti
tekstilnih preduzeca upravljanjem otpadom, kao ne-
finansijskom performansom u poslovanju preduzeca.
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