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Kada je M.Marković pre dve godine preuzeo dužnost pomoćnika direktora kompanije Signal, ta kompanija mogla je da se pohvali solidnim rezultatima. Kompanija se nalazila u fazi ubrzanog rasta koji je obuhvatio i osvajanje proizvodnje optičkih kablova. Poslovne perspektive Signal-a izledale su vrlo dobro, konkurencija nije bila izražena, a takodje je i opšte ekonomsko okruženje bilo povoljno. Na osnovu projekcija o očekivanom naglom porastu tražnje za optičkim kablovima, kompanija je proširlia obim proizvodnje što je rezultiralo povećanim saldom zaliha. Analiza rentabilnosti pokazuje da kompanija Signal poslednjih godina pokazuje porast neto dobiti. Medjutim, prilikom sastavljanja finansijskih izveštaja za 2005.god., došlo se do informacija o padu stope neto dobiti. Takodje, došlo je i do pada salda gotovine i pada tržišne cene akcija sa 7 na 5.5$. MM je znao da će akcionari biti zabrinuti kada dobiju ove informacije. Takodje je mogao da nasluti da ce generalni direktor tražiti od njega zadovoljavajuća objašnjenja za nastale probleme i predloge za načine izlaska iz njih, tim pre što je preduzeće bilo pred sklapanjem ugovora o kratkoročnom zaduživanju u bliskoj budućnosti. Markovićeve slutnje pokazale su se kao tačne kada je dobio poziv od direktora da dodje na razgovor i pri tom sastavi izveštaj u kome će prikazati finansijski položaj firme. U Tabeli 1 i 2 dati su komparativni bilasni stanja i uspeha kompanije Signal.

Tabela 1. Komparativni BILANSI USPEHA za 2004 i 2005. god.

	Pozicija
	2005.god.
	2004.god

	Neto prihodi od realizacije
	2.050.000
	1.678.894

	Cena koštanja realizovanih proizvoda
	1.537.500
	1.343.115

	Amortizacija
	79.000
	51.000

	Troškovi prodaje i administracije
	40.000
	32.945

	Poslovna dobit
	393.500
	251.833

	Rashodi kamate
	155.000
	44.000

	Dobit pre oporezivanja
	238.500
	207.833

	Porez (40%)
	95.400
	83.133

	Neto dobit
	143.100
	124.700

	Dividende
	42.930
	37.410

	Akumulirana dobit
	100.170
	87.290


Tabela 2. Komaparativni BILANSI STANJA

	Pozicija
	2005.god.
	2004.god.

	Gotovina
	5.000
	40.000

	Potraživanja od kupaca
	540.000
	200.000

	Zalihe
	1.300.450
	650.000

	Ukupno obrtna sredstva:
	1.845.450
	890.000

	Osnovna sredstva (NV)
	1.300.000
	510.000

	Ispravka vrednosti osnovnih sredstava
	232.000
	153.000

	Osnovna sredstva (SV)
	1.068.000
	357.000

	Ukupna aktiva:
	2.913.450
	1.247.000

	Obaveze prema dobavljačima
	145.000
	55.000

	Ukalkulisane obaveze
	750.000
	300.000

	Ukupno kratkoročne obaveze:
	895.000
	355.000

	Dugoročni dug
	1.226.280
	200.000

	Akcijski kapital (200.000 običnih akcija)
	600.000
	600.000

	Kapitalni dobitak
	192.172
	92.000

	Ukupna pasiva
	2.913.450
	1.247.000


Pitanja: 

1. Kako bi M.M. mogao da objasni zašto je cena akcija kompanije Signal pala, iako je došlo do povećanja neto dobiti firme u analiziranom periodu? 
2. Uporediti racio tržišna cena po akciji/neto dobit po akciji u 2004 i 2005.god i dati odgovor na pitanje da li poverenje investitora u kompaniju Signal raste ili opada.
3. Analizirati likvidnost i rentabilnost kompanije u dvogodišnjem periodu. 

4. Članovima upravnog odbora nije jasno zašto je došlo do naglog pada salda gotovine uprkos činjenici da je ostvaren rast neto prihoda od realizacije. Kako bi M. Marković mogao to da objasni ?
5. Ukoliko ukupni godišnji izdaci gotovine u 2005.god. iznose 1.000.000$, izračunati finansijske efekte eventualnog skraćenja gotovinskog ciklusa za 20 dana efikasnijim upravljanjem zalihama. 

6. Izračunati optimalnu veličinu transfera gotovine u kratkoročne hartije od vrednosti i ukupne troškove gotovine po Baumol-ovom modelu, ako fiksni troškovi po transakciji iznose 60$, a oportunitetni troškovi držanja gotovine 10% na godišnjem nivou. Uporediti optimalni saldo gotovine izračunat po Baumol-ovom modelu i po tradicionalnom-finansijskom metodu.
