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UvoD

U svom pocetku finansije su se bavile samo instrumentima, institucijama i proceduralnim oblicima. Nije
bilo pravila prema kome su se iznosili finansijski i raCunovodstveni podaci kakvi su danas u upotrebi.

Razvojem kompjutera, a time i informacionih sistema, omoguceno je finansijkom mendZzeru koris¢enje
podataka koji su od zna¢aja za donoSenje ispravnih investicionoh odluka. Elektronika je veoma pozitivho
uticala na sredstva pomocu kojih preduzeéa obavljaju bankarske poslove, platni promet, obavljanje
transfera novca, kontrolisanje rizika i jos niz sli¢nih poslova.

Ovim razvojem je olak$an put finansijskom menadzeru ka upoznavanju sa nac¢inom rada investitora i
kreditora. Kako i na koji nacin investitori i kreditori procenjuju preduzece i kako odredena odluka uti¢e na
njihove individualne procene, su pitanja od znacaja za finansijskog menadzera. Razvoj modela procene
koji se koriste pri donoSenju finansijskih odluka , pocivali su na klasi¢nim delima Johna Burra Williamsa iz
1938. godine.

Sa razvojem potrebe za procenu, usledilo je kriticko procenjivanje strukture kapitala i politike dividendi
preduzeéa u odnosu na procenu vrednosti celog preduzeé¢a.Sezdesetih godina u delima poznatih
ekonomista (Modigliania i Millera) utvrdena je nebitnost politike duga i dividende sa stanovista procene
ukoliko je finansijsko trziste efikasno.

Razvoj teorije portfolia i njena primena na finansijski menadZment su obeleZili Sezdesete godine. Zasluge
za ovu teoriju pripadaju Markowitz-u jos 1952., a za njen nastavak i dalje proSrivanje Sharpe-u, Lintner-u i
drugima. Stav ove teorije je da rizik pojedinacne imovine ne bi trebalo prosudivati na bazi mogucéih
odstupanja od ocekivanog povracaja, vecna bazi njenog grani¢nog doprinosa celokupnom riziku portfolia
imovine,zavisno od stepena korelacije te imovine sa drugim imovinama u portfoliu, pojedinac¢na imovina
ce biti viSe ili manje rizicna. Uporedno ovaj razvoj pratio je teorijski i empirijski rad u funkcionisanju
finansijskih trziSta. Tek nakon razvoja ovih teorija moglo se shvatiti da se deoni¢arski instrumenti i dug
preduzeca prodaju na trzistu koje moze biti manje ili viSe efikasno. Model odredivanja cene kapitala
poceo se primenjivati sedamdesetih godina u finansijskom menadzmentu.

Ovaj model je ukazivao kako neki rizik preduzeéa nije relevantan za investitore u imovinu preduzeéa sve
dok se taj rizik moZe dalje razvijati u portfolije imovine koji oni drZze. Razvijen je joS jedan model
odredivanja cene opcija radi relativne procene vrednosti finansijskih potrazivanja. Kupujué¢i deonice i
istovremeno upisujuci opcije na glavnicu, investitoru je omoguceno da uévrsti svoj polozaj sa malim
rizikom, zahvaljujuéi veéem izboru na trzi§tu. Povratak na takav poloZaj na efikasnom finansijskom trziStu
morao bi biti bez rizika. Zato su mnogi nauénici vrednovali vrednosne papire.

Informacioni sistem u ekonomiji po&etkom osamdesetih omogucéuje odredeni uvid u trziSno ponasanje
finansijskih instrumenata. Saznanje o nepotpunom trZiStu na kojem se ne ispunjavaju Zelje investitora za
odredenim vrstama vrednosnih papira, omoguéuje korporaciji trgovanje specijalnim vrstama finansijskih
potraZivanja. Strategijska uloga finansija je sve znacajnija i vitalnija u okviru korporacije.



Glavni ¢ovek u stvaranju vrednosti je finansijski menadzer. Da bi se doSlo do saznanja o stvaranju
vrednosti potrebno je da se zna koju zaradu dobavlja¢ kapitala trazi od preduzeca. To ¢e dovesti do
pojave oportunitetnih troSkova u odnosu na koje se moraju donositi odluke o proizvodu, investicijama i
poslovanju. Slobodan tok novca treba vratiti deoni¢arima kako bi ga upotrebili za druga investiciona
ulaganja. Ako se to ne ostvari onda je sudbina preduzeca u rukama trziSta za korporacijsku kontrolu i
preduzece ide u ste€aj. Zbog toga je od znacaja kako ce finansijski menadzer postaviti vrlo osetljivu
ravnotezu o kojoj mora brinuti tokom celokupnog procesa odlucivanja.

-------------------- OSTATAK TEKSTA NIJE PRIKAZAN. CEO RAD MOZETE
PREUZETI NA SAJTU ---xnmmeemmeemmmeneee

www.maturskiradovi.net

MOZETE NAS KONTAKTIRATI NA E-MAIL:

maturskiradovi.net@gmail.com



http://www.maturskiradovi.net/
mailto:maturskiradovi.net@gmail.com

