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Uvod

Analiza osjetljivosti

@ Analiza osjetljivosti je prouavanje varijabilnosti izlaznih rezultata matemati¢kog
modela u ovisnosti o varijacijama vrijednosti ulaznih veli¢ina u modelu.

@ Drugatije iskazano, to je tehnika sistematske promjene vrijednosti ulaznih
veli¢ina modela da bi se analizirale posljedice takvih promjena.
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Matemati¢ki model Primjena analize u viSekriterijskom odlu&ivanju
Matemati¢ki model je niz jednadzbi s ulaznim faktorima, parametrima, varijablama Ponekad analiza osjetljivosti moZe pruZiti i novi pogled na podrugje interesa. U
kojima se istraZuje neki proces. podrudju visekriterijskog odlu&ivanja treba odrediti najbolju alternativu u skupu
w

dostupnih. Kod takvog odluéivanja koristi se niz kriterija za vrednovanje. Kriterijima

Modeli, analiza pouzdanosti i analiza osjetljivosti su pridruZene vaZnosti, odnosno teZine. Intuitivno, veéa teZina povla&i vecu vaznost
‘ kriterija. Analiza osjetljivosti otvara novu perspektivu u problemu odlu&ivanja, uvodedéi

@ Matematicki modeli u sociologiji, ekonomiji ili prirodnim znanostima ne pruZaju kriti€nost kriterija. Pod kriti¢noS¢u moZemo smatrati utjecaj promjene vaznosti ili
nuZno dobar uvid u veze izmedu ulaznih i izlaznih vrijednosti modela. vrijednosti kriterija na kona&ni ishod odlu¢ivanja. Moguce je dakle da oni kriteriji koji
Razumijevanje takvih veza nuZno je da bi model mogli ispravno koristiti. imaju malu vaZnost budu kriti¢ni u nekoj situaciji, tj. da budu presudni u procesu

@ Ulazne vrijednosti sadrZze mnogo nesigurnosti, ukljuujuci greske mjerenja, odlutivanja. Dakle, analiza osjetljivosti moZe nam dati pogled na situacije koje prije
odsustvo informacija, slabo ili djelomi¢no poznavanje veza s ostalim ulaznim ili nismo uotili. Sto nadalje moze rezultirati puno u&inkovitijom analizom i kona¢no
izlaznim veli¢inama. Takva nesigurnost povla&i i graniénu pouzdanost implementacijom boljeg konatnog rjeSenja. )

rezultata/izlaznih vrijednosti modela.

@ Dobro modeliranje zahtjeva i evaluaciju pouzdanosti modela. Pouzdanost
modela testira se pouzdanos¢u ulaznih varijabli.

@ Analiza osjetljivosti pruZa rangiranje ulaznih varijabli prema utjecaju na
varijaciju izlaznih varijabli.
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Provodenje analize osjetljivosti Greske u provodenju analize osjetljivosti

Jedna od metoda provodenja analize osjetljivosti je izrada uzorka izlaznih rezultata. Greske koje mogu biti u€injene koristenjem modela:
Uzorci se izrade u odnosu na razli¢ite vrijednosti ulaznih veli¢ina.

. . . S s @ Tipa | : vaznu varijablu proglasimo nevaznom.
Koraci provodenja takve analize su sljededi:

L . . L . R . = @ Tipa Il: nevaZnu varijablu proglasimo vaznom.
@ Odredivanje funkcije od interesa (povezivanje ulaznih varijabli da bi dobili

izlazne vrijednosti). @ Tipa Ill: Analiziramo krivi problem kroz krivo postavljene ulazne vrijednosti.

@ Odredivanje distribucije ulaznih varijabli (ukoliko je za odredivanje takve
distribucije potrebno misljenje eksperata postupak moZe biti skup i dugotrajan).

@ Potrebno je napraviti skup svih moguéih ulaznih vrijednosti za model.

Odredivanje distribucije izlaznih vrijednosti.

@ Odabir metode za odredivanje kriti¢nosti pojedinog kriterija na kona&ni rezultat
modela.
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Neki problemi u koristenju analize osjetljivosti u poslovanju Primjena analize osjetljivosti u poslovanju
@ Varijable su vrlo &este medusobno zavisne, $to znadi sa ukoliko ih prou¢avamo U problemu odlucivanja, analiti¢ar Zeli odrediti klju¢ne nositelje troskova i odrediti
odvojeno dobijemo nerealne rezultate (npr. promjena cijene utjee i na veli¢ine o kojima se zahtjeva bolje znanje kako bi se donijele informiranije odluke. S
promjenu koli¢ine prodane robe). druge strane neke veli¢ine ne utje¢u znacajno na rezultate tako da je na njima moguce
@ Odabir optimisti¢nih i pesimisti¢nih vrijednosti je podloZan subjektivnoj uStedjeti. Analizom osjetljivosti moZe se:
interpretaciji. Optimisti¢na procjena neke osobe moZe biti znagajno @ odrediti zna&aj pretpostavki na poslovanje,
ko.nz-er\{atlvn!Ja od optlmls.tléne procjene ne.ke druge qsobe. Ukolllko su oba @ odrediti vaznost skupljanja pojedinih podataka o poslovanju,
mi$ljenja ukljuéena u analizu mogu utjecati na objektivnost analize. (Potrebno ° o lokach
je definirati $to se smatra optimisti&¢nim, odnosno pesimisti¢nim). CPEIRIED EUSIEAEN (EEIEE: - - J
”
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Uzimate kredit u iznosu od 100 000 na deset godina uz mjese¢nu otplatu i kamatnu
stopu od 10%.

(a) Odredite anuitet za navedeni kredit i izradite otplatnu osnovicu.
(b) Ukoliko Vam je trenutna pla¢a 4000 koliko dio plade trebate odvajati za anuitet?

(c) Ukoliko o&ekujete rast plade u iznosu od 2% godisnje (jednom godisnje na kraju
godine) odredite koliko dio vasih prihoda ée &initi anuitet u 10. godini otplate
kredita.

(d) Ukoliko je prosje€na stopa inflacije 1,5% odredite realnu vrijednost vase plaée u
10. godini otplate kredita.

Analiza osjetljivosti

Zadatak

Razmisljate o investiranju u projekt s neto nov&anim tokovima novca danima u tablici

t | 0 |1

2|3 ]4|5]|6 |
Fy | =50 [ 27

13 [ 18 | 30 | 20 |

(a) [Izradunajte neto sadadnju vrijednost projekta ukoliko je cijena kapitala 10% 7

(b) Odredite uz koliku bi kamatnu stopu neto sadasnja vrijednost projekta bila
jednaka nuli?

(c) Ukoliko jos niste ispregovarali trosak kapitala (p), ali je poznato da bi mogao
biti izmedu 8% i 10%. Odredite koliko je vjerojatno da neto sadasnja vrijednost

(e) Ukoliko ste kredit uzeli u CHF i preuzeli valutni rizik procjenite koliko bi mogao projekta bude strogo veca od 137 (p=8,8.2,...,10)

iznositi anuitet ukoliko je te¢aj izmedu 5 i 8 HRK/CHF (lzra&unajte za
vrijednosti 5,5.25,...,8).

(f) Grafigki prikaZite ovisnost iznosa anuiteta o te&aju i odredite koliko je vjerojatno
da anuitet bude manji od 1400 HRK.

(g) Uzevsi pretpostavke o rastu plade i promjeni te¢aja odredite koliko dio realne
vrijednosti vase place bi za 10 godina mogao ¢initi anuitet kredita?

(d) Grafi¢ki prikaZite ovisnost vrijednosti NPV-a o kamatnoj stopi.

PITUP: Kvantitativni menadZment PITUP: Kvantitativni menadZment

Analiza osjetljivosti Analiza osjetljivosti
Zadatak

Usporedite dva kredita na 10 godina uz godisnju otplatu:

Zadatak 3

Zadatak

Kredit u iznosu od 110000 uz depozit 10000 (isplata se umanjuje za iznos
depozita) uz kamatnu stopu 5,5%. Depozit se vraéa po otplati kredita.
Kamatna stopa na depozit je 2%.

Razmisljate o ulasku u proizvodnju na deset godina od koje ove godine moZete o
ostvariti prodaju robe u iznosu od 100 000. Ukoliko ukupni troskovi (nakon pokrivanja
operativnih troskova i poreza) &ine 95% ukupnih prihoda. Na razliku prihoda i

troskova plaéa se porez u iznosu od 20%. @ Kredit u iznosu od 100000 uz kamatnu stopu 6% bez depozita.

(a) Odredite neto sadasnju vrijednost takvog projekta. (p = 10%) Odredite IRR (efekti K ba kredi
t t t t ta.
(b) Ukoliko procjenjujete da bi prodaja mogla rasti 5% godiSnje, a troskovi i dalje (a) reatte (efektivnu kamatnu stopu) za oba kredita

&initi 95% ukupnih prihoda, odredite neto sadasnju vrijednost takvog projekta. (b) Funkcijom TraZenja rjeSenja u MS-Excel-u odredite kolika kamatna stopa bi

trebala biti kredita kako bi IRR oba kredita bio jednak.
(c) Analizirajte osjetljivost NPV -a o ovisnosti o stopi rasta prodaje SIS (S oS PSSR e SR R D el 4

(—2%, —1,75%. . . 15%).

(d) Grafi¢ki prikaZite ovisnost vrijednosti NPV-a o stopi rasta.

(e) Pretpostavimo sada opet da je stopa rasta 5%, ali nismo sigurni o odrZavanju
razine troskova na 95% prihoda, veé bi se ta razina mogla mijenjati.
(90,90, 25%, ...,99%). Odredite ovisnost NPV-a o razini troskova.

(f) Napravite analizu osjetljivosti NPV-a na troskove i rast istovremeno.

(g) Odredite vjerojatnost da NPV projekta bude manji od 15000 te odredite od koje
razine ée NPV biti veéi sa 95%-tnom sigurno$éu?

v
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Zadatak 5 Zadatak 6
Trenutno ponuda robe na trZistu iznosi 1400000 proizvoda. Populacija iznosi 4,4 Rezerve nekog prirodnog resursa iznose 1500 000. Trenutna godiSnja potrosnja resursa
milijuna. Jje 10000 i godisnje raste po stopi od 4%.
(a) Ukoliko potraZnja za robom iznosi 0,3 proizvoda po stanovniku, odredite koliko (a) Koliko godina se potrebe za resursom mogu pokrivati iz prirodnih resursa.
proizvoda nedostaje na trZistu. (b) Koliki bi mogao biti godinji rast potrosnje da se potrebe mogu pokrivati iz
(b) Ukoliko je rast potraZznje za proizvodima 2% godisnje, a rast ponude 10% prirodnih resursa narednih 100 godina.
godlsvrye', I;"I’ko Je godina potrebno da da potraZnja ponuda postane veca od (c) Ukoliko se iz obnovljivih izvora energije trenutno dobiva 100 jedinica, koliko bi
potraznje: trebao biti rast obnovljivih izvora energije da uz rast potrosnje od 4% ukupna
(c) Posto ne moZemo sa sigurnoséu reci koliko ée biti rast ponude i potraZnje, ali koli¢ina bude dostatna za narednih 100 godina.
procjenjujemo da bi potraznja Pogla (ESH] (PO SECRENE Od‘ 1% do 5% godr§n_1e‘, a (d) Odredite ovisnost manjka/viska izvora za narednih 100 godina u ovisnosti o
Ponuda od 5% do 15% gOd.IS'IU?, odrefilte do koje bi godine ponuda mogla biti stopi rasta proizvodnje iz obnovijivih izvora(0,5% — 15%).
jednaka potraznji sa 90% vjerojatnosti. i ) i i i i 5 . .
. o . . . (e) Odredite ovisnost manjka/viska resursa u ovisnosti o proizvodnji iz obnovljivih
(d) Od;('edlte koliko je vjerojatno da ponuda bude veca od potraZnje u narednih 8 izvora i stopi rasta potraznje (2% — 6%).
godina. y
v
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Zadatak 7 Zadatak 8

Pretpostavimo da osoba zaraduje 4000 kn i da godi3nji rast place iznosi 2%. Pretpostavimo da planiramo proizvodnju od 2500 proizvoda. Cijena po kojoj
Potraznja za luksuznom robom iznosi 1000 te elasti¢nost potraZnje za luksuznom prodajemo robu je 1000. Svoje troskove dijelimo na fiksne i varijabilne. U varijabilne
robom iznosi 2, 4. ubrajamo materijal (300), cijenu rada (200), potrosnju ostalih resursa (100) po

proizvodu. U fiksne troskove ubrajamo stojeve i uredaje 500 000, fiksna zaposlenja

(a) Odredite za koliko godina e potraZnja za luksuznom robom biti 1 500. g g | : B
2-4000 - 12, ostale naknade za poslovanje 500 - 12. Na razliku prihoda i rashoda placa

(b) Napravite analizu osjetljivosti na stopu rasta plaée (1% — 5%). se porez (20%).
(c) Odredite osjetljivost na stopu elasti¢nosti (1,5 — 3). (a) Odredite koliko najmanje proizvoda trebate proizvesti kako ne bi poslovali s
(d) Odredite analizu osjetljivosti na obje varijable. gubitkom?

\

(b) Odredite osjetljivost dobiti na broj prodanih proizvoda.

A

PITUP: Kvantitativni menadZment PITUP: Kvantitativni menadZment



Analiza osjetljivosti Analiza osjetljivosti

(o] ] [ Je]
Zadatak 8 Zadatak 9
(c) Kako ne moZete biti sigurni u procijenjene vrijednosti, ali ih smatrate Osoba razmislja da i da nastavi Skolovanje i u tu svrhu pokusa ocijeniti financijsku
ocekivanima, uz procjene najmanjih i najvecih vrijednosti napravite analizu korist od studiranja. Tri su moguce alternative u odlu&ivanju:
osjetljivosti na navedene velicine pomocu aI?ta.Sensit. @ Moze ostati zaposlena na sadasnjem mjestu sa plaéom 3000. Broj radnih sati
. o ocekivano (EPS dnevno 8, broj radnih dana u mjesecu 22.
potraZnja 2000 2500 3000 . L. . e . L
cijena 800 1000 1100 @ Moze upisati studij po godisnjoj cijeni od 9000. Dodatni mjese&ni troskovi
materijal 250 300 400 studiranja (samo troskovi vezani uz studij) iznose 400 kn mjese¢no. O&ekivano
Nl —— 90 100 110 trajanje studija je 3 godine. Nakon studija zaposli se sa radnim vremenom 8 sati
—— 400000 500 000 650 000 dnevno, 22 radna dana u mjesecu i plaéom od 5000 kn.
zaposlenja-fiksni dio  1-4000-12 2-4000-12 3-4000-12 © MoZe studirati uz rad. Za studiranje trosi dnevno 4 sata, broj dana ucenja
ostale naknade 400 - 12 500 - 12 600 - 12 mjese¢no 22. O&ekivano trajanje studija je 5 godina. Godisnji troskovi
(d) Nacrtajte Tornado graf i Spider graf za vas problem. Sl S e e U et 2
o Pretpostavimo da se nalazi je pred osobom 40 godina rada (ukljueno i mogude
studiranje).
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Zadatak 9

(a) Odredite ukupne prihode i ukupan broj radnih sati tijekom radnog vijeka te
prosje¢nu zaradu po jednom satu rada i uéenja za sva tri sluéaja.

(b) Funkcijom TraZenje cilja odredite koliko bi trebala biti veéa placa nakon
studiranja da prosje¢na zarada po satu rada ostane jednaka.

(c) Napravite analizu prosjene zarade po satu u ovisnosti o plaéi prije studiranja,
plaéi poslije studiranja, trajanju studiranja i radnom vijeku pomocu alata Sensit.

(d) Odredite koji parametar najvise utjece na prosje¢nu zaradu po satu rada.

A,
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