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Predgovor

Pred vama je knjiga koja vas uvodi u upravljacko racunovodstvo. Usmerena je na uvodna i
osnovna znanja iz menadzmenta racunovodstva u funkciji pripreme izvestaja i informacija za
donosioce poslovnih odluka u firmama. Logi¢no je inkorporirana osnova racunovodstva tro-
skova, kao fundamenta upravljackog racunovodstva. U fokusu je razumevanja tema i problema
iz prakse na brz, jednostavan i efikasan nacin. Koristi se savremeni pristup polu-programiranog
ucenja, koje je vrsta pedagoske pomodi strucnjacima u praksi u procesu samostalnog rada.
Savremeno upravljacko racunovodstvo je kompleksna naucna, ali viSe od toga, i visoko
prakti¢na oblast. Stoga je bio veliki izazov da se na ogranicenom prostoru usklade osnovni
principi, metode i modeli ra¢unovodstva troskova i upravljackog racunovodstva, dveju usko
povezanih i isprepletanih oblasti. Metodski i pedagoski smo prihvatili standarde i regulativu u
oblasti udzbenicke grade koja se usmerava da pripremi buduce strucnjake u sferi ekonomije i
menadzmenta, da shvate osnovne postavke, principe, modele i mehanizme upravljackog
racunovodstva oslonjeno na elemente racunovodstva troskova, onako kako se to primenjuje u
praksi pre svega u SAD i Velikoj Britaniji koji su lideri u ovoj oblasti.

Ovaj knjiga je podeljena u Sest osnovnih delova:

e Prvi deo - Uvod u upravljacko racunovodstvo definise prava i odgovornosti u uprav-
ljackom rac¢unovodstvu i ciljeve.

¢ Drugi deo — Ponasanje troskova obuhvatan je i kompleksan u pokrivanju obimne ma-
terije. Polazna tacka je definisanje procesa menadzmenta kao bazi¢nog funkcionalnog i
regulatornog okvira upravljackog racunovodstva. Racunovodstvo za menadzere se
posmatra kao poslovna funkcija firme koja informaciono doprinosi poslovnoj efikasno-
sti ina taj nacin dodaje vrednost organizaciji na dugi rok. Sledi model korid¢enja analize
direktnih — granicnih troskova u procesu donoSenju kratkorocnih odluka, kao i
metodoloski pristupi procesu alokacije opstih troskova. Zakljuéna razmatranja su
usmerena na kreiranje matrice uloge upravljackog racunovodstva kao polazne tacke u
procesu strateskog i operativnog biznis planiranja u firmi.

o Treci deo — Opsti troskovi — alokacija, raspodela, apsorpcija prezentira kroz integralni
pristup metodologiju upravljanja zalihama sa aspekta troskova i upravljackog
racunovodstva. Implementira se monitoring i izveStavanje o ukupnim troskovima
vlasnika firme kroz pristup AKOPO 5. Obuhvacen je model kontrole relevantnih
troskova i postupci utvrdivanja cena.

o  Cetvrti deo — Analiza: Trosak - obim - profit pruza $irok uvid u metode izvestavanja o
prelomnoj tacki rentabiliteta u upravljackom racunovodstvu. Analizira se konkurentni
uticaj operativne poluge u firmi, sa fokusom na optimalno koris¢enje finansijske poluge
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u kapitalu firme i uticaj finansijske poluge na profitabilnost. Elaborirana je uloga meto-
da obracuna po standardnim troSkovima u upravljackom ra¢unovodstvu. Metod obra-
¢una prinosa na investicije je osnov evaluiranja biznis performansi firme. Bazi¢ni kon-
cepti troSkova su razradeni kao fundament upravljackog ra¢unovodstva, da bi se ovaj
deo zakljucio izvestavanjem o troskovima rada i proizvodnih procesa.

e DPeti deo - Finansijsko predvidanje i planiranje omogucava uvid u kori$¢enje finansij-
skih koeficijenata performansi u upravljackom ra¢unovodstvu. Sledi uvodna metodolo-
gija finansijskog predvidanja i planiranja — model obracuna procenta od prodaje. Potom
se predstavlja obimna i kompleksna materija procesa budzetiranja kroz parcijalne
budZzete ka kreiranju master budzeta firme. Zaklju¢na razmatranja su usmerena na
sintezu budzetiranja kapitala kao instrumentu efikasne kontrole u upravljackom
racunovodstvu.

o  Sesti deo - BudZeti gotovine omogucava uvid u tehnike budZetiranja. U fokusu su pri-
stupi planiranja finansijskih tokova u firmi kao osnov integrisanja informacija finansij-
skog, upravljackog i racunovodstva novcanih tokova. Kroz izvestavanje upravljackog
racunovodstva o novéanim tokovima nude se reSenja kako na realnoj osnovi testirati
poslovne i finansijske aspekte buducnosti firme. Slede tehnike kreiranje operativnog
budZeta, pristup kompilaciji finansijskih informacija za potrebe kreiranja budzeta i fi-
nansijsko projektovanje. Zavrsni deo se bavi pitanjima analize sezonskih varijacija i nji-
hovom uticaju na poslovne operacije i performanse firme,

e Svaki deo knjige sadrzi kratak pregled i rezime svih glava, kao nacin uvoda u materi-
ju koja se proucava.

e Na pocetku udzbenika je kreiran grafikon toka koji olakSava proces ovladavanja
vestinama vode¢i kroz delove i glave. Time se olaksava proces kreativnog poveziva-
nja i strukturiranja funkcionalnih koncepata upravljackog racunovodstva.

PEDAGOGIJA

Na pocetku svake glava je prezentiran sadrzaj i ciljevi — ishodi ucenja. U zavrSnom delu svake
glave su prezentirani klju¢ni termini upravljackog racunovodstva iz srpsko-engleskog glosari-
juma stru¢nih pojmova sa obuhvatnim objasnjenjem. Preporucuje se da se prvo prouce termini i
ovlada terminologijom. Sledeéi korak je savladavanje glave kroz samostalno proucavanje i
ovladavanje vestinama. Korist ¢itaoca je samo ono znanje i vestine kojima vlada samostalno.
Posle termina slede klju¢ne tacke odnosno rezime glave. Pristup pomaze u procesu obnavljanja
gradiva. Slede¢i segment svake glave je primena principa. Na kraju je pregled odabrane
literature — bibliografija, koja pomaze u pripremi za buduce potrebe rada u firmama.
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Iskrenu zahvalnost dragom kolegi Nikoli M. Staji¢u, Master ekonomista (poslovna ekonomija i
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Uvod u upravljacko racunovodstvo

1 Prava i odgovornosti u
upravljackom racunovodstou

2 Ciljevi upravljackog racunovodstva




Prava i odgovornosti u upravljackom racunovodstvu U okviru menadzment tima finansijski
menadzer je jedna od klju¢nih figura. Finansijski menadzZer upravlja finansijama firme. Clan je
tima top menadZzmenta. Finansijski menadzment po svojoj prirodi implicira funkciju planiranja
i kontrole. Fundamentalne tehnike finansijskog menadzmenta su fokusirane ka maksimizaciji
profita i odrzavanju optimalne likvidnosti. Sve se to ¢ini u funkciji bazi¢nih ciljeva menadzment
procesa olicenih u maksimizaciji vrednosti firme. Finansijski menadZzment doprinosi rastu
firme, minimiziranju rizika nelikvidnosti i insolventnosti. Upravljanje finansijama se sastoji od
segmenata upravljanja obrtnim sredstvima, upravljanja gotovinom, modela upravljanja
gotovinom, menadZmenta hartija od vrednosti, upravljanja potrazivanjima od kupaca i
upravljanja zalihama. Upravljacke finansije se bave prikupljanjem fondova, koriSé¢enjem,
upravljanjem fondovima u firmi radi postizanja i ostvarenja finansijskih i poslovnih ciljeva.
Mikro finansije se bave finansijskom analizom, planiranjem, investicionim odlukama,
finansiranjem i odlukama o strukturi kapitala, kao i finansijskim menadZzmentom finansijskih
resursa firme.

Temelj odli¢ne poslovne organizacije jeste kvalitetno racunovodstvo, finansijsko upravljanje
i interna revizija. Moderni finansijski menadzment je proces finansijskog planiranja i donosenja
odluka sa osnovnim ciljem da se maksimizira bogatstvo akcionara. Finansijski menadZeri
upravljaju pozicijom gotovine firme, pribavljaju eksterne fondove, alociraju oskudni novac i
kapital na alternativne namene, tamo gde pokrece najvise profite. U procesu finansijskog uprav-
ljanja, tekuceg i strateskog, najznacajniji je aspekt odnosa izmedu rizika i prinosa na ulozeni
kapital. Korporativne finansije obuhvataju ciljeve: 1. maksimizaciju bogatstva akcionara, 2.
maksimizaciju profita, 3. maksimizaciju nagrade akcionara (dividenda), 4. ciljeve ponasanja i 5.
drustvenu odgovornost. Primarni cilj svakog biznisa jeste maksimizacija bogatstva akcionara.
Odslikava se kroz maksimizaciju cena redovnih akcija na berzi. Maksimizacija profita i maksi-
mizacija bogatstva akcionara (vrednost firme) u odredenim periodima mogu biti ciljevi koji se
poklapaju, ali to nije uvek slucaj. Maksimizacija vrednosti firme je strateski cilj koji preferira: 1.
bogatstvo na dugi rok, 2. efekte rizika i neizvesnosti, 3. vremenski raspored povracaja, 4. kon-
kretne povracaje koje kroz profite i dividende ostvaruju akcionari. Vodite racuna da je skoro
uvek moguce na kratak rok da se povecaju profiti po cenu dugoroc¢ne ekspanzije firme. Inte-
gralni deo teorije finansija jeste odnos ili/ili odnosno i/i izmedu rizika i povracaja. Rizik odredu-
jemo kao varijabilitet povracaja - serija prodaja, prihoda ili novcanih priliva. U finansijskom
smislu rizik odredujemo kao matematicku verovatnocu da ¢e finansijski problem koji ¢e nastati
uticati negativno na poslovanje firme ili njenu finansijsku poziciju, snagu, konstituciju (bilans
stanja). Tipi¢ne forme rizika jesu ekonomski rizici, politi¢ki rizici i neizvesnosti i industrijski
problemi. Svaka finansijska i investiciona odluka u biznisu povlaci neizbezni rizik. Treba ga
meriti, analizirati, upravljati njime radi minimiziranja i ostvarivanja finansijske i ukupne
poslovne stabilnosti firme.

Ciljevi upravljackog racunovodstva Moderni finansijski menadZeri znatan deo svog rada
fokusiraju na finansijsko planiranje, uspostavljanje ciljeva, razvoj efikasnih alternativnih
pravaca akcije. Osnovni kriterijum jeste ostvarivanje ciljeva u biznisu. Finansijski menadzeri se
bave pripremom mnostva planova - operativnih (proizvodnja), finansijskih, marketing,
upravljanje kadrovima. Rade sve ono Sto treba planirati da bi firma opstala i prosperirala.
Finansije firme sluze boljoj komunikaciji u biznisu izmedu pojedinih delova i poslovnih
funkcija, pri ¢emu je kruna aktivnosti integralni, strateski biznis plan. Srz finansija je u njihovoj
izrazenoj sposobnosti da izuzetno pomazu u procesu donosenja poslovnih odluka, efektivnom
kori$¢enju finansijskih informacija.
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Nakon pazljivog proucavanja ovog poglavlja bi trebalo da:

odredite prava i odgovornosti u upravljackom ra¢unovodstvu;
shvatite znacaj utvrdivanja troskova proizvodnje kroz budzetiranje i predvidanje;

objasnite ulogu finansijskog izvestavanja i menadzera u kontekstu upravljackog racuno-
vodstva;

¢ime se bave upravljacke finansije firme i koji su klju¢ni koncepti mikro finansija na ko-
jima se bazira upravljacko racunovodstvo;

kako upravljacki racunovode saraduju sa finansijskim i ostalim menadZerima i firmi.
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3. ODGOVORNOST UPRAVLJACKOG RACUNOVODSTVA

U svetu je profesija racunovoda koji se usko specijalisticki bave upravljackim racunovodstvom
odnosno menadzerskim ra¢unovodstvom ve¢ duboko etablirana i institucionalizovana.! U
praksi su upravljacki racunovode zaposleni pretezno u firmama. Njihova primarna odgovor-
nost i ovlascenje jer da se bave evidentiranjem i pripremom finansijskih informacija firme pri-
marno namenjene internim korisnicima - top menadzmentu. U svetu je prema analizi vodeceg
nacionalnog tela u ovoj oblasti Instituta menadzment racunovoda u SAD (engl. The Institute of
Management Accountants, USA) vodecdeg tele ne samo u SAD nego i u svetu, 90 odsto racunovo-
da u racunovodstvenoj profesiji su angazovani kao menadzment racunovode. Firme zaposljava-
ju menadzment ra¢unovode u cilju:

e Podrske njihovim poslovnim operacijama i menadzmentu;

e Pripremi i analizi finansijskih i operativnih informacija.

MenadZzment racunovode igraju veoma znacajnu ulogu u procesu operativnog, taktickog i
strateSkog menadZzmenta, upravo zbog svoje sposobnosti da da evidentiraju, izvesStavaju i anali-
ticki prate delove poslovnih operacija firme u kontekstu uspesnog menadzmenta, kao znacajni
kreatori i “snabdevaci” top i visih nivoa menadzmenta informacijama koje generiSe informacio-
ni sistem menadzerskog racunovodstva firme.

Zaposleni koji se bave upravljackim racunovodstvom mogu biti sluzbenici firme ili zaposle-
ni u firmi koja pruza eksterno takve konsultantske usluge u sferi racunovodstva. Racunovode
sa ovim profesionalnim profilom se bave evidentiranjem i pripremom finansijskih informacija
koje su usko namenjene menadzmentu firme u procesu donoSenja, implementacija i evaluacije
poslovnih odluka. Prema americkom Institutu upravljackih racunovoda (engl. The Institute of
Management Accountants, USA) vodecoj profesionalnoj instituciji u ovoj zemlji i u svetu 90 racu-
novoda koji se profesionalno bave ovom delatnos¢u su struc¢njaci za menadzersko ra¢unovod-
stvo. Kompanije u svetu a sve vise i u Srbiji zaposljavaju stru¢njake za upravljacko racunovod-
stvo u funkciji podrske njihovih poslovnih operacija kroz pripremu i analizu finansijskih i ope-
rativnih informacija. Ra¢unovode igraju znacajnu ulogu u procesu donosenja upravljackih
odluka u firmi jer su sposobni da razdvoje u manje logicne celine znacajne delove informacija
koje su vezane za finansijske operacije kompanije.

4. DUZNOSTI UPRAVLJACKOG RACUNOVODE

(i) Utvrdivanje troskova proizvoda

Znacajan deo opsega odgovornosti rada upravljackog racunovode jeste utvrdivanje troskova
proizvoda i usluge koje generiSe data kompanija. Upravljacki racunovoda razdvaja svaki seg-
ment-fazu odnosno deo procesa u toku proizvodnje, sa ciljem da determinisSe precizno koliko je
inputa proizvodnih faktora iskoriS¢eno da se proizvedu robe ili usluge i da svakom od navede-
nih elemenata doda adekvatan izvora kapitala odnosno finansiranja kroz fondove kompanije u
konkretnom proizvodnom procesu. Uobicajeni proizvodni inputu jesu direktan rad, direktan

1 Videti izvanredan univerzitetski udzbenik: Persi¢, M., Jankovi¢, S. (2006). Menadzersko racunovodstvo hotela.
SveuciliSte u Rijeci — Fakultet za turisticki i hotelski menadZment u Opatiji.
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materijal i opsti troSkovi date kompanije. Po raspodeli odnosno razdvajanju troskova na seg-
mente proizvodnog procesa, upravljacki racunovoda bira onaj metod obracuna troskova koji
najbolje odnosno najtacnije rasporeduje troskove proizvodnje na odgovaraju¢e proizvode i
usluge. Metode obracuna troskova mogu ukljucivati metod radnog naloga (engl. job-order co-
sting method), metod obracuna troskova aktivnosti (engl. activity based costing) ili troskovni pro-
ces (engl. process costing).

(ii) BudZetiranje

Upravljacki racunovode pripremaju budzete-finansijske planove firme za uze organizacione
jedinice. Navedeni budZeti se usko fokusiraju na nacina upravljanja troskovima u svakom po-
gonu, odeljenju, fabrici, itd. koristec¢i vodi¢e odnosno informacije o rashodima koji su zabeleZeni
prethodne godine. Kada se ciklus pripreme budzeta firme zavrsi, tada menadzeri poslovnih
operacija potpisuju navedene budzete kao formalna poslovna dokumenta i koriste ih tokom
celokupne poslovne godine kada upravljaju uzim organizacionim jedinicama. Upravljacki ra-
cunovode potom obavljaju naknadne preglede kretanja rashoda poslovanja na mesecnoj osnovi
sa ciljem da utvrde koliko su dobro menadZeri upravljali pridrzavajudi se strikino svojih budze-
ta. BudZet svakog odeljenja se potom utapa u glavni — master budzet koji smo nazvali budzet
integrator, koji omogucava svakom operativnom menadZeru od vrha ka dnu da sagledava per-
formanse trosenja poslovne organizacije.

(iii) Predvidanje

Racunovode kreiraju tehnicke obracune, kalkuliSu da bi utvrdili koliki obim prodaje moze da
ocekuje kompanija u datoj ekonomskoj klimi. Tom prilikom se takode utvrduju visoke i niske
procene odnosno predvidanja, Sto omogucava menadzmentu firme da sagleda i prati da li je
prodaja bolja ili gora od ocekivane. Mada ove kalkulacije mogu uticati na proces budzetiranja,
budZeti se uobicajeno utvrduju na osnovu iznosa rashoda u gotovu, a ne obima prodaje. Mada
u toku naredne obracunske godine prodaja moze da poraste, gotovina se mozda nece naplatiti,
u zavisnosti od samog procesa naplate potrazivanja.

(iv) Finansijsko izvestavanje

Strucnjaci za upravljacko racunovodstvu takode beleze finansijske transakcije u glavnoj knjizi
kompanije i pripremaju finansijske izvestaje za interne i eksterne korisnike finansijskih informa-
cija. Ova funkcija uobicajeno obuhvata gro veoma obimnog svakodnevnog rada racunovode,
pri ¢emu su budzZetiranje i predvidanje aktivnosti koje se kompletiraju jednom u toku obracun-
ske godine. Obaveze po osnovu dospelih ra¢una-obaveze prema dobavlja¢ima, potrazivanja od
kupaca, izvestavanje o osnovnim sredstvima i finansijska uskladivanja poslovnih knjiga i tran-
sakcija jesu sve zadaci koji se zavrSavaju u okviru odgovornosti racunovode za proces finansij-
skog izvestavanja. Supervizori-nadzornici odnosno rukovodioci uzih organizacionih celina u
okviru sektora racunovodstva kao i menadZeri racunovodstva sagledavaju, pregledaju proces
pripreme finansijskih iskaza firme u pogledu tacnosti i validnosti pre nego sto ih podnesu na
uvid izvrSnom menadzment tu u kompaniji.
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(v) Funkcija finansijskog menadzZera u firmi
u kontekstu menadZerskog racunovodstva

Naredni redovi ¢e pokusati da redefiniSu ulogu finansijskog menadzera u nasim firmama i
bankama. Polazna ograda je da je ovo pre pokusaj prvog odredivanja pozicije i uloge finansij-
skog menadZzera. U naSoj praksi finansijski direktor jeste ¢esto marginalna licnost. Zapaza se da
nema cak ni pravo sustinskog odobravanja sredstava ve¢ samo potpisuje naloge generalnog
direktora. U svetu, ¢ak ni predsednik kompanije, a kamoli glavni izvrsni i ostali direktori ¢lano-
vi odbora direktora, nemaju prava da se mesaju u posao finansijskog odseka kompanije. Potpi-
sivanje naloga za pokrivanje rashoda reprezentacije jeste u potpunoj nadleznosti finansijskog
direktora. Odobrava samo one nivoe sredstava koji su u skladu sa godi$njim strateskim biznis
planom i njegovom operativnom razradom na mese¢nom nivou. Ve¢ iz ovih redova vidite da je
kod nas glavni finansijski menadZer firme olicen u poziciji finansijskog direktora sasvim margi-
nalizovana li¢nost u profesionalnom smislu. Uteha je da to nece tako ostati do veka. Da bi afir-
misali moderne finansijske menadZere potrebno je da se intenzivno ovladava novim znanjima u
svetskom standardu. Drugi uslov jeste profesionalizacija struke, koja se moze ostvariti kroz
podizanje nivoa obrazovanja menadzera na redovnim i poslediplomskim studijama kao i speci-
jalne programe inoviranja obrazovanja zaposlenih, kako se to ¢ini u svetu. Osnov ovog pristupa
jeste hitno i neodlozno formiranje jugoslovenske finansijske asocijacije, koja ¢e kao profesional-
na organizacija. Put kojim smo krenuli je sli¢an americkoj finansijskoj asocijaciji. Okuplja nauku
i struku radi podizanja nivoa stru¢nosti i zastite interesa struke, kroz podizanje plata i poviSenu
pravnu zastitu finansijskih menadZera u sukobu sa firmama. Prvi korak jeste uvek samoorgani-
zacija struke. Drugi je profesionalizacija, a tre¢i ekspanzija i materijalno blagostanje. Da 1i vredi
navesti da u Madarskoj inostrane firme imaju najvise problema sa nalazenjem finansijskih di-
rektora cija je plata u opsegu od 35 do 50 hiljada americkih dolara pa na vise. Iz tih razloga se
mora hitno i neodloZno pristupiti jacanju profesionalne organizovanosti finansijskih menadzera
sa ciljem podizanja kvaliteta usluga i znacajnim poboljSanjem naseg nepovoljnog materijalnog
polozaja naspram generalnih direktora, koji smatraju finansijske menadZere osobama nizeg
reda. Novi cilj finansijskih menadzera bi trebao ukratko biti “Profesionalizacijom do svetskih
standarda finansijskog menadZmenta i visokog ugleda i plata”.

(vi) Uvod - Funkcija finansijskog menadZera

Funkcija finansijskih menadzZera jeste da upravljaju finansijama firme/banke. Ve¢ kod ove
konstatacije podizu se obrve Citalaca jer se otvaraju nove kontroverze. Zbog toga, da bi stvarno
mogli da ovladamo savremenim teorijskim konceptima koji su prakticne vestine kojima vlada
svaki prosecan finansijski menadzer u svetu, trebamo odrediti Sta je to finansijski menadZzment,
koje tehnike koristi i sa kojim se moguc¢nostima i ogranicenjima suocava.

Finansijski menadzer. U sustini treba naglasiti da je finansijski menadZer samo jedan od
¢lanova top menadZzment tima firme, uz predsednika i par potpredsednika (marketing, opera-
cije, personalno, finansije). Ona ili on koji obavljaju poslove finansijskog menadzera jesu pre
svega €lanovi tima menadzera. Znaci da je u firmi formirana i da se sprovodi menadzment poli-
tika olicena u strateskim i operativnim poslovnim planovima.? Dobar finansijski menadZzer svo-

2 Ljutié, B. Z. (1997). Strateski biznis planovi - Tekst i slucajevi. Beograd: Edicija “Magistar biznis administracije
- MBA”
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jim aktivnostima doprinosi naporima menadzment tima u ostvarenju ciljeva firme, ulaze napo-
re i koordinira rad sa ostalim menadZerima ¢lanovima tima.

Menadzment po svojoj prirodi implicira funkcije planiranja i kontrole. Da bi ti ostvarili potrebno je
da postavite planske ciljeve, Zeljene rezultate i plan kako cete to ostvariti. To je u sustini strate-
ki biznis plan razraden za period od 3 do 5 godina, operativno na godisnjem nivou. Planom
planiramo Sta ¢emo ostvariti i merimo postignuto. Bez plana finansijski menadzment li¢i na
odrednicu o socijalistickoj ekonomskoj teoriji, koju mi je kao brucosu dao pre vise od dve dece-
nije dao ugledni prakti¢ni ekonomista gospodin Dragan Dordevi¢, izuzetan rukovodilac u
fabrici kablova - Jagodina, i Invest-Import - Beograd. Po njemu “socijalisticka privreda li¢i na
stari izlupani autobus sa prefarbanim staklima kroz koja se nista ne vidi, koji vozi slepi covek a
gluvonemi mu daje instrukcije”. Bez plana ne vredi ni pokusSavati da se “vozi” $to znaci ne mo-
ze da se dobro upravlja firmom/bankom. Finansijski menadZer pre svega mora da kontrolise
resurse.

Sta su resursi? To je aktiva, imovina kojom raspolaZe i upravlja firma. Resursi su i obaveze
firme. Sve se to ulaze da bi se pokrenula prodaja, naplata i ubrao profit, uz odrzavanje likvidno-
sti. Finansijski menadzeri razvijaju i primenjuju strateske poslovne planove. U procesu finansij-
skog menadzmenta koriste se razli¢ite tehnike, metodoloski postupci i pomo¢na sredstva. Vodi-
te uvek racuna da same tehnike ne odreduju ciljeve, ve¢ su samo pomoc¢no sredstvo u ostvare-
nju efekata. Ciljeve odreduje menadzment u okviru kreiranja biznis strategije. Sa izmenom ci-
ljeva ponovo ocenite da li su tehnike finansijskog menadzmenta adekvatne ili ih treba prilago-
diti potrebama.

Tehnike finansijskog menadzmenta. Tehnike koje primenjujemo zavise od uslova i potre-
ba. Ako neko komercijalno lovi ribu to je za njega biznis. Tada mora ekonomski preziveti, pokri-
ti troskove i ostvariti profite. Za njega je vestina uslov opstanka u biznisu. Za ribolovca koji to
radi kao vid rekreacije vestina je samo cilj ostvarivanja zadovoljstva koje na primer moZe biti
mereno brojem sati provedenim izvan kuce i porodice. Tehnika zavisi od okolnosti, a ove opet
povratno odreduju ciljeve i tehniku. Pa u ¢emu je sustina? Verovatno u anegdoti Svetske banke
i profesora Stipe Lovrete koja otprilike ide slede¢im redom. Sedi Dalmatinac na obali i peca ribu
jednim Stapom. Prilazi mu gospodin i predlaze mu da kupi jo$ par Stapova, zatim mrezu, par
mreza, camac, par ¢amaca. Na kraju da ostvaruje cilj da ima celu flotu kao uspesan kapitalista -
preduzetnik. Na svaki od predloga dalmatinac pita - A Sta ¢e mi to? Sagovornik ga uverava da
je to odlican put u ekspanziju firme, pa kada postane izuzetno bogat i ostari firmu, moze da
prenese zetovima i snajama a on da se povuce i peca u slobodno vreme. Dalmatinac mu prekra-
sno odgovara “A zasto bih sve to radio kada ve¢ sada sedim, odmaram se i pecam”. Sve ostalo
su nijanse u pristupu. Sustina je da li se uopste mi kao ¢lanovi profesije finansijskih menadzera
nameravamo ozbiljno da bavimo strukom ili pre li¢imo i po dusi smo skloni dalmatincu sa po-
Cetka price.

(vii) Ciljevi menadZmenta kao osnov upravljackog racunovodstva

U modernoj teoriji finansijskog menadzmenta koja je zasnovana na opservaciji prakse biznisa
preovladujude je misljenje da je cilj menadzmenta maksimizacija vrednosti firme. Ostvaruje se kroz
maksimizaciju profita u odnosu na ulozene investicije u firmu. Vodite ra¢una da se ciljevi na
dugi rok (strateski) i na kratak rok (takticki, operativni) mogu razlikovati kao i koraci koji su
potrebni radi njihovog ostvarenja. Tako maksimizacija profita na dugi rok moze zahtevati da
ulaZete u odredene aktivnosti koje mogu i te kako biti neprofitabilne na kratak rok. Primeri mo-
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gu biti od podizanja ugleda firme u javnosti, reSavanja konflikata sa sindikatima, ulaganja u
novu proizvodnju, itd. To su stvarno dalekovide aktivnosti, iako su dugoro¢ne mogu ugroziti
opstanak na kratak rok. Dzon Majnard Kejnz bi na to samo rekao “Na dugi rok svi smo mi
mrtvi”. Maksimizacija profita zahteva definisanje profita u ra¢unovodstvenom i u funkcional-
nom smislu da bi mogli da se prate, mere i raspodeljuju. Samo u takvom, jasno definisanom
okruZenju mogude je ocenjivati doprinos svih ¢inilaca koji maksimiziraju profit. Cak je i u svetu
veliki problem pratiti determinante profita, a kod nas je skoro nemoguce jer su obracunski
sistem i ra¢unovodstveni standardi neprofitno orijentisani.? I dalje je racunovodstvo sa velikim
uticajem socijalisticke tradicionalne Skole. To nije preterano dobra osnova za razvoj menadzer-
skih finansija.

(viii) Ogranicenja koja odreduje praksa

Da nema prakse teorije bi bila odli¢na, i stvarno bi mogla da pruZi sve odgovore, ali realni zivot
je slozeniji od knjiga. Svesni smo ¢injenice da menadZeri mogu imati i najces¢e imaju i druge
ciljeve osim maksimizacije profita koji je prirodan i logi¢an. Mi ¢emo navesti neke od njih.
Razmislite posle ovih redove koji su to ciljevi po vama.

(ix) Rast

Maksimizacija profita nuzno ne podrazumeva da firma bude velika. Zbog toga nemojte da poi-
stove¢ujete ova dva cilja. Snaga firme je u funkciji njene veli¢ine. Cesto menadzeri teZe da firma
bude $to mo¢nija. Ima i zagovornika teze da korporacija treba biti “zlocesta i Slang”. To ¢e reci
da bude prava masina za pravljenje para, koja nema nista suvisno na sebi osim “misica i skele-
ta” potrebnih da pobedi i eliminiSe konkurente. Neprofitne organizacije poput bolnica, univer-
ziteta, drzavnih institucija i organizacija mogu prihvatiti neki drugi cilj, poput rasta, kvaliteta
usluga i sli¢no.

(x) SniZavanje rizika

Preduzeti poduhvat, pogotovu oni koji mogu biti sa visokim profitima takode povlaci sa sobom
visok investicioni rizik. To je opasnost od preskupog kraha. Na primer, ulozite u privatnu
pumpu za gorivo, a drzava potom zabrani privatan uvoz nafte pa ga prebaci na monopol. Evo
vec prvog posla za Saveznu antimonopolsku komisiju SR Jugoslavije, da razbije monopol uvoza
nafte i naftinih derivata. Ako ne znaju Sta su monopoli, slobodnu mogu oti¢i na pijacu pa ¢e im
svako gradanin to objasniti bez obzira na nivo obrazovanja. Uslov je da smeju da slusaju objas-
njenje. Zbog toga napor menadZzmenta treba biti usmeren na minimiziranje rizika, sto ¢e re¢i da
se sagleda da ¢e se “uslovi” poslovanja sa naftom i derivatima uvek menjati na stetu privatnog
sektora. Inace, zatezanje monopolskih izvora snabdevanja u odnosu na privatne pumpe je tako-
de vid ekonomske reforme. Ostaje nereSen odgovor na pitanje - zbog ¢ega uvek kada spome-
nemo rec¢ reforma ocekujemo da stvari automatski trebaju i moraju krenuti na bolje, pri cemu
pod “bolje” podrazumevamo svoju definiciju i ocekivanja. Ovom reformom snabdevanja naf-
tnim derivatima se menjaju odnosi na trzistu, a Sto je to na Stetu vlasnika, problem je samo nji-
hov. Kao preduzetnici lose su procenili svoje poslovne perspektive i verovali obecanjima, sto
nije pristalo ni deci a kamoli odraslim.

3 Sire u Prof. dr Branko Z. Ljuti¢ (1997). “Komparativni izvori finansijskih informacija.” Novi Sad: “Svet
finansija”. Godina XXIII, broj 165, str. 15-22.
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(xi) Licne aspiracije i motivi

Mi smo licnosti i toga se ne mozemo nikako osloboditi. Da bi finansijski menadzer tezio visim
pozicijama finansijskog direktora i/ili potpredsednika za finansije firme potrebno je da takav
razvojni put vodi ka ciljevima ostvarenja profesionalne karijere. To podrazumeva uticaj, ugled,
postovanje i na kraju ali svakako ne na poslednjem mestu visoka primanja i ostale beneficije. Za
svakog finansijskog menadZera cilj bi morao biti ostvarenje visoke plate, pokrice adekvatnih
troskova reprezentacije i linog automobila, visoka izdvajanja za specijalne dodatne Seme
zdravstvenog i penzijskog osiguranja, da kao penzioneri ne bi radili honorarne knjigovodstvene
poslove kod ugostitelja. Moramo se boriti da se u starosti ne pitamo gde nam se dede mladost.
Konkretno to znaci da finansijski menadZeri Jugoslavije hitno moraju formirati svoj specijalni
penzioni fond na bazi premije, koji ¢e ulagati novac u profitonosne poduhvate i hartije od vred-
nosti. Jedino tako moZemo obezbediti relativno realne izvore penzija koje ¢e nam omoguditi da
bar tri puta dnevno jedemo, a mozda i malo vise.

(xii) Socijalni ciljevi

Pojedine organizacije mogu ¢ak i imati altruisticke ciljeve u odnosima sa javnos¢u. Na primer
drzavne klinike, kako nam se prikazuju u javnosti, a stvarno funkcionisu ispod povrsine kao
visoko profitne firme za par kvazi vlasnika. Takav postupak se naziva mimikrija. Inace, u svetu
su kazne za pogresno deklarisanje da li je biznis profitonosan ili neprofitan - sto ¢e reéi drustve-
no koristan veoma znacajne. Kako cete sebe i firmu odrediti to je vasa stvar. Ako ste uhvaceni
da ste se odredili kao neprofitonosan biznis a generiSete profite, ti profiti se revalorizuju i opo-
rezuju retroaktivno. Tada menadzeri o trosku drzavnog budZzeta imaju prilike da provedu par
decenija i specijalnim institucijama koje se bave intenzivnim c¢uvanjem odraslih ljudi koje se
zovu zatvori.

(xiii) Likvidacija na redu

Ima trenutaka, $to posebno vazi za privatni biznis, kada se mora odluciti da je bolje amputirati
$to znaci presedi zivot firme nego nastaviti sa radom. To je teska, bolna odluka koju morate do-
neti kao vid “urgentne hirurgije” jer je firma dosla do tacke kada je likvidacija najbolji izbor.
Neuspeh, komercijalna neizvodivost su motivi kada sami trebate dobrovoljno zapoceti proces
prestanka rada jer firma viSe ne ispunjava one svrhe zbog kojih je osnovana. To znaci da viSe ne
moze da opstaje jer ne generise profite i nije likvidna, bez obzira sta ¢inili. Ako i kada to odluci-
te, povlacite poteze da Sto manje bilo koga ostetite, da relativizujete konflikte izmedu zaposle-
nih koji ¢e ostati bez posla, kreditora koji ¢e u odredenoj meri mozda biti osteceni, akcionara,
kupaca, dobavljaca, javnosti i ko zna koga jos sve. Potrebno je ispuniti brojne ugovorne obave-
ze, isplatiti kreditore i poverioce po osnovu emitovanih obveznica, i sve to treba uraditi pravno
valjano.*

Implikacije akcija finansijskih menadzera. Kad god akcija menadzera, a to je skoro uvek,
ima viSe od jedne implikacije u pogledu ostvarenja ciljeva i rezultata, tada uvek odaberite onaj
strateski pravac koji ¢e uravnoteziti ostvarenje mesavine Zeljenih ciljeva. Na primer cilj odrza-

4 Razrada modela u 22. glavi "Rizik bankrotstva i oporavak firmi” u Schneeberger, K. C., Osborn, D. D., Ljuti¢,
B. Z. (1995). Finansijsko planiranje u agrobiznisu - Sa elementima agrarnog kredita. Klju¢ za finansijski menadzment
novcem i kreditom. Beograd: Panda Graf, str. 395-321.
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vanja optimalne likvidnosti ili ¢ak maksimalne, moZe imati i ima posledicu obaranje profita.
Drzite previsoke rezerve neaktivne gotovine na racunima, jer se plasite rastuceg rizika poslova-
nja sa drugim firmama u ovako nestabilnim uslovima. Vase pretpostavke u pogledu eksplicitne
i implicitne strateske biznis i menadzment politike moraju biti jasne onima koji ih sprovode da
bi ih ostvarili.’

(xiv) Upravljanje finansijama firme

U dilemi da li vi da upravljate finansijama ili da one upravljaju vama ako ste pasivni, predla-
Zemo vam kao bolje reSenje prvo.t

U okviru upravljanja finansijama, odnosno savremenih metoda finansijskog menadzmenta
u biznisu, posebno ¢emo se u kratkim crtama osvetliti, i osvrnuti na, sledece bazicne elemente:

1. Upravljanje obrtnim sredstvima;
Upravljanje gotovinom;

Modele upravljanja gotovinom;
Trzisne hartije od vrednosti;

Upravljanje potrazivanjima od kupaca;

S T i

Upravljanje zalihama.

(xv) Upravljacke finansije

Upravljacke finansije se bave prikupljanjem fondova, koris¢enjem, upravljanjem fondovima
u firmi radi postizanja i ostvarenja finansijskih i poslovnih ciljeva. Fondovi u obliku novca-
nih sredstava i kapitala se mogu pribaviti sa trziSta novca i berzi kapitala. Razliciti tipovi
poslovne organizacije klasifikovani su prema privredno - pravnoj regulativi zemlje pocev od
inokosnog preduzeca, ortakluka (partnerskog posla), do akcionarskog drustva, koje najcesce
oznacavamo korporacijom. Planiranje poreza jeste jedan od najznacajnijih elemenata koje treba
minimizirati kao oblik finansijskih odliva izvan firme. Svaka kompanija mora maksimalno isko-
ristiti sve mogucnosti da snizi svoje poreske obaveze, pocev od zakonski dozvoljenih metoda
amortizacije, otpisa, rashoda, zakonski prihvacenih troskova promocije, marketinga, propagan-
de, i razlic¢itih davanja izvan firme.

(xvi) Kljucni koncepti u mikro — finansijama
1. Uvod u finansije;

2. Osnovni oblici poslovne organizacije;

3. Finansijske institucije i trzista.

5 Autorizovano predavanje na poslediplomskim studijama Ljuti¢, B. Z. (1996). “Opéti pogled na finansijski
menadzment”. Beograd: Ekonomski fakultet - Univerzitet u Beogradu. Magisterijum ekonomskih nauka
“Fiskalni menadZzment” predmet - Finansijski i bankarski menadZment.

6 Ljuti¢, B. Z. “Upravjanje finansijama” u Ljutié, B. Z. Glavni urednik (1996). Osnovi finansija za menadzere -
Fundamentalni koncepti finansijskog menadzmenta. Beograd: Panda Graf, str. 189-199.
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Cime se bave mikro-finansije? Finansije se bave finansijskom analizom, planiranjem, investicio-
nim odlukama, finansiranjem i odlukama o strukturi kapitala, kao i finansijskim menadZmentom finansij-
skih resursa firme.

Ciljevi menadzerskih finansija su: 1. maskimizacija dobrobiti akcionara, 2. maksimizacija
profita, 3. nagrada za menadzere, 4. ciljevi ponasanja, 5. drustvena odgovornost.

Moderna teorija menadzerskih finansija: pretpostavlja da je primarni cilj firme da maksimizira
dobrobit akcionara, za sta je dobar primer maksimizacija cene redovnih akcija firme.

Maksimizacija profita jeste kratkorocni cilj. Firma moze maksimizirati svoje kratkorocne pro-
fite po cenu obaranja dugorocne rentabilnosti - profitabilnosti.

Maksimizacija bogatstva i dobrobiti akcionara jeste dugorocni cilj. Maksimizacija dobrobiti
se generalno preferira zbog toga Sto vodi rac¢una o: 1. bogatstvu na dugi rok, 2. riziku i neizvesno-
sti, 3. dobrom vremenskom rasporedu prinosa (engl. Timing), i o 4. stopi povracaja koju ostva-
ruju deonicari.

Odgovornosti finansijskog direktora (engl. Financial Manager):

e Da odredi odgovarajudi iznos fondova koje je potrebno uposliti, odnosno angazovati, u fir-
mi, u zavisnosti od veli¢ine preduzeca i zeljene stope rasta;

e Da alocira fondove u specificne oblike sredstava;
e Da pribavi fondove pod povoljnim uslovima koji su mogudi, i da odredi sastav obaveza;

o Upravlja obrtnim kapitalom, kao Sto su zalihe i potrazivanja;

Glavni blagajnik firme - direktor trezora (engl. Treasurer) bavi se pitanjima eksternog finan-
siranja. Odgovoran je za finansijsko upravljanje sredstvima i obavezama firme, planiranje finansiranja,
budzetiranje kapitala, finansiranje biznisa, formulisanje kreditne politike, i upravljanje investicionim
portfeljom firme.

Kontrolor (engl. Controller) se brine o unutrasnjim stvarima firme, finansijskom i ra¢uno-
vodstvu troskova, oporezivanju, budzetiranju kapitala i o radu kontrolne funkcije (interna revi-
zija).

Potpredsednik za finansije (engl. Financial Vice President) nadgleda sve faze finansijske ak-
tivnosti. Obavlja funkciju finansijskog savetnika upravnog odbora direktora.

(xvii) Efekti rada finansijskih menadZera
Finansijski menadZeri uticu na:
e  Sadasnju u buducu vrednost prihoda po akciji;
e  Vremenski raspored, trajanje, i rizike ovih prihoda;
e DPolitiku dividendi;

¢ Nadin finansiranja firme.
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(xviii) Doprinos finansijskog menadZera

Naucna i prakti¢na disciplina. Finansijski menadZzment je izuzetno moderna i dinami¢na nauc-
na i strucna disciplina. O tome svedoci ¢injenica da tokom prethodnih godina vedina nobelovih
nagrada za ekonomiju upravo odlazi u ruke profesora korporativnih finansija.” Istovremeno su
finansijski menadzeri stru¢njaci koji maltene trebaju znati sve i svasta, najcesce su i najobrazo-
vaniji u firmi. Znanja iz brojnih disciplina i opsta kultura su nuzno potrebni radi efikasnog o-
bavljanja duznosti finansijskog menadzera. Izmedu ostalih to su discipline:

e finansijsko racunovodstvo;

e upravljacko racunovodstvo;

e pravo;

e makro ekonomska teorija;

e kvantitativne metode (statisticke i matematicke);

e  oporezivanje.

Sve su to oblasti koje potpomaZzu oblast finansijskog menadzmenta. Snabdevaju vas kori-
snim informacijama ili vas informisu o realnim ogranicenjima u ¢ijim okvirima sporovodite
aktivnosti finansijskog menadzmenta.

Korporativne finansije. Finansije firme podrazumevaju sposobnost da se kupe stvari. Ovu
sposobnost koriste biznisi u svojim operacijama u odredivanju koliko mogu da nabave radne
snage, materijala i ostalih inputa. Za sve to su potrebni obuceni i vesti finansijski menadzeri.
Finansije nam omogucavaju transfer kupovne snage izmedu osoba i firmi. Takode kreiranje
dodatne kupovne snage kroz odobravanje bankarskih zajmova i kredita firmi. Krediti se odo-
bravaju uz kamatu. Cilj je da se obezbede kreditna sredstva uz §to povoljnije uslove - §to nizu
kamatnu stopu. Zadatak finansijskog menadzera je da obezbedi sto povoljnije uslove, kamatu,
rad, robe i usluge, Sto su sve inputi u biznisu. Uz to zadatak finansija je da uzajmljena sredstva
koriste na najpovoljniji nacin, upravo tamo gde daju najvisi doprinos maksimizaciji profita.

Zadaci finansijskog menadzera. Specifi¢ni zadaci finansijskog menadZera su da su fondovi:
1. raspolozivi u pravo vreme;

2. raspolozivi u adekvatnom vremenskom periodu;

3. da su pribavljeni uz najnizu kamatu;

4. iskoriS¢eni na najefikasniji nacin;

Sve funkcije koje obavlja finansijski menadzer su medusobno izuzetno povezane. Posebno
izbor pravog vremenskog perioda u kome su potrebna sredstva koja se vezuju u obrtu biznisa,

7 Videti: Ljuti¢, B. Z. “Uvod u poslovne finansije” u Risti¢, Z., Ljutié. B. Z. (1990). Finansije preduzeca. Beograd:
Privredni pregled, str. 269-279.
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$to se uvek mora posmatrati kroz cenu kapitala na drugoj strani, ¢ime se determiniSe globalna
profitabilnost biznisa.

Uslovi za odli¢nog finansijskog menadZzera. Da bi se razvili i dugo zadrzali poziciju odlic-
nih finansijskih menadZera potrebno je da u sebi gajimo i unapredujemo smisao za razumne
ciljeve biznisa, korisne koncepte finansijskog menadzmenta, tehnike finansijske situacione ana-
lize i bazi¢ne principe finansijskog menadzmenta.

Nikako ne smemo zaboraviti bez obzira na nivo obrazovanja i ovladavanja najsloZenijim
konceptima korporativnih finansija, sve to ne moze i ne sme zameniti zdrav razum i rasudiva-
nje. To je jedina prava osnova za zdravorazumsko rasudivanje. Finansijski menadzZeri nikada ne
donose odluke u vakumu ili u nekoj sasvim novoj situaciji. Najcesc¢e su to stereotipne odluke.
Zahtevaju iskustvo i poznavanje bazi¢nih vestina finansijskog menadZzmenta. Finansijski mena-
dzer deluje u biznisu koji normalno posluje, ¢ime je i determinisan osnovni okvir aktivnosti.
Zbog toga je potrebno spoznati kako je biznis ostvario sadasnju poziciju na trzistu, uz razume-
vanje razvoja firme.

Prikaz 1.1 Matrica determinanti i trendova organizacija biznisa

Sada U buduc¢nosti
Srbija Drzavna privreda Moguc¢ rast uceca privatne privrede
Svet Privatna privreda Rast trendove globalizacije

Ciljevi korporacije su blisko vezani sa odlukama menadzera, posebno finansijskih u pogle-
du: 1. Odnosa rizika i profita, 2. Vremenskog rasporeda prihoda i rashoda i priliva i odliva, 3.
Ocekivanih prihoda po akciji. Zbog toga se uvek naglasava da je osnovni cilj maksimizacija pri-
hoda po akciji. Za ovaj cilj je uslov normalno funkcionisanje finansijskih trzista, sto kod nas nije
slucaj. Ta cinjenica bitno ogranicava razvoj i normalno funkcionisanje finansijskog me-
nadzmenta. Finansijski menadzZeri su takode izuzetno zainteresovani za dobrobit i maksimizaci-
ju bogatstva akcionara, koji su u sustini njihovi pravi poslodavci. Uslov jeste moguénost formi-
ranja normalnih profita u neinflatornim uslovima, dominacija legalnog privredivanja, visok
moral u biznisu. Drustvena odgovornost finansijskih menadzera je vezana za akcionare, grada-
ne i drzavu. Biznisi uvek imaju moguc¢nost da rade po zakonu i/ili izvan.

Maksimizacija cena redovnih akcija na berzi je moguca pod uslovima da:
e rasta trziSna konkurencija;

e opadaju cene i inflacija;

e raste kvalitet roba i usluga;

¢ raste zadovoljstvo potrosaca.

Odgovorom na ova Cetiri pitanje cete saznati da li kod nas firma moZze imati za bazi¢ni cilj
maksimizaciju cena akcija. Ako su svi odgovori negativni smatramo da za sada, a verovatno i
dize to nece biti cilj, ali vam ne sugeriramo da prihvatite ovu liniju rezonovanja.
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Etika biznisa i poslovni moral. Poslovna etika i standardi ponasanja u biznisu odreduju
profil i ugled ucesnika. U ovom domenu je moguce povecavati profite kroz sledece akcije finan-
sijskih menadzera:

e izbegavati sudske sporove, kazne i striktno sprovoditi propise;
e izgradivati poverenje javnosti;

e privladiti kupce i dobavljace koji veruju u nas biznis;

e privudi i ocuvati kvalitet zaposlenih;

e odrzati ekonomsku izvodivost operacija.

Ocigledno da etika i te kako utice na profite.

Posebno naglasavamo agencijski odnos izmedu finansijskog menadZera i akcionara. Finansijski
menadzZer deluje samo i jedino kao zastupnik - agent akcionara. Takode se formira jos jedna linija a-
gencijskog odnosa izmedu finansijskog menadzera i kreditora.

Menadzment kao proces i aktivnost. Menadzer je osoba koja kontroliSe pravac u kome se
krece odredena institucija, biznis ili manji organizacioni deo. Finansijski menadZer je osoba koja
kontrolise resurse i rashode biznisa, a ako to ne ¢ini pre je bilo $ta drugo nego pravi finansijski
menadzer. Studija koju smo obavili tokom 1996-97 nam je pokazala da je relativno malo finan-
sijskih menadzera koje cene predsednici odnosno generalni direktori. Ovo nije slucajno, jer u
uslovima drzavne regulative privrede gde uspeh zavisi od brojnih van trzisnih reSenja i uticaja
opsti i finansijski menadZzment ne uti¢u ili neznatno uticu na rezultate biznisa. Istovremeno, u
svetu je visok nivo pravne regulative i institucionalizacija privrede takvo okruZenje da se ne
moze zamisliti bez aktivne i izuzetno znacajne uloge finansijskih menadzera. U uslovima, ako i
kada po¢nu da funkcionisu prava akcionarska drustva i trziSne institucije maltene preko nodi ¢e
se izmeniti i poboljsati uloga finansijskih menadzera. Do tada nam jedino ostaje da aktivno ce-
kamo i pripremamo se za taj dan.

5. KLJUCNI TERMINI

Budzet - budget - budZet - 1. Plan ili predvidanje za bududi period izrazen kvantitativno. Cilj
mu je da utvrdi ciljeve i da pomogne u postizanju tih ciljeva uz pomo¢ raspolozivih resursa. 2.
Plan troSenja dohotka.

Interni izveStaji - internal reports - interni izvestaji - Ra¢unovodstveni izvestaji za rukovodioce
sacinjeni prvenstveno za korisnike racunovodstvenih informacija koji se bave rukovodenjem
racunovodstvenim subjektom.

Izvestaji menadzmentu - reports to management - izvestaji menadzmentu, izveStaji rukovod-
stvu - Izvestaji koje revizor prezentira timu menadZzera. U njima se komentariSe sistem in-
ternih kontrola, pitanja efikasnosti i daju se preporuke za poboljSavanje poslovanja.

Korisnici racunovodstvenih informacija - users of accounting information - korisnici racuno-
vodstvenih informacija - Ra¢unovodstvene informacije koristi pojedinac ili menadzeri koji
moraju svakodnevno donositi poslovne odluke vezane za transakcije firme.
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Menadzment - management - menadzment (kao korisnik racunovodstvenih informacija) - Da bi
se odrzala rentabilnost - profitabilnost preduze¢a menadzment - rukovodeci tim mora odrza-
vati zadovoljavajuce nivoe sredstava u aktivi iskaza stanja firme tj. nivoi sredstava na racuni-
ma aktive iskaza stanja moraju biti dovoljni da bi se pokrile dospele obaveze firme iskazane u
pasivi iskaza stanja.

TroSak proizvoda - product cost(s) - trosak proizvoda, proizvodni troskovi, proizvodni izdaci -
1. Trosak koji se moZe dovesti u vezu sa odredenim proizvodom i postaje deo tog proizvoda.
Troskovi proizvoda postaju rashodi kada se taj proizvod proda. 2. Izdaci koji postaju deo
vrednosti zaliha polugotovih i gotovih proizvoda. Mogu se odbiti od prihoda u periodima
kada su prodati proizvodi u koje ulaze.

Ukupni proizvodni izdaci - total manufacturing costs - ukupni proizvodni izdaci - Ukupan
iznos nabavnih cena upotrebljenih sirovina, neposredno uloZenog rada, i rezijskih fabrickih
troSkova za dati period bez obzira na to da li su proizvodi dovrseni.

Upravljacko ra¢unovodstvo - managerial accounting - upravljacko racunovodstvo - Sacinjavan-
je i prikazivanje racunovodstvenih informacija rukovodiocima subjekta, za razliku od prikaza
namenjenih korisnicima sa strane.

6. KLJUCNE TACKE

U okviru menadZzment tima finansijski menadzer je jedna od klju¢nih figura. Finansijski mena-
dzer upravlja finansijama firme. Clan je tima top menadZmenta. Finansijski menadZment po
svojoj prirodi implicira funkciju planiranja i kontrole. Fundamentalne tehnike finansijskog me-
nadzmenta su fokusirane ka maksimizaciji profita i odrzavanju optimalne likvidnosti. Sve se to
¢ini u funkciji bazi¢nih ciljeva menadzment procesa olicenih u maksimizaciji vrednosti firme.
Finansijski menadZzment doprinosi rastu firme, minimiziranju rizika nelikvidnosti i insolven-
tnosti. Upravljanje finansijama se sastoji od segmenata upravljanja obrtnim sredstvima, uprav-
ljanja gotovinom, modela upravljanja gotovinom, menadZzmenta hartija od vrednosti, upravlja-
nja potrazivanjima od kupaca i upravljanja zalihama. Upravljacke finansije se bave prikuplja-
njem fondova, koriS¢enjem, upravljanjem fondovima u firmi radi postizanja i ostvarenja finan-
sijskih i poslovnih ciljeva. Mikro finansije se bave finansijskom analizom, planiranjem, investi-
cionim odlukama, finansiranjem i odlukama o strukturi kapitala, kao i finansijskim me-
nadzmentom finansijskih resursa firme.

7. PRIMENA PRINCIPA

1. Objasnite osnovna prava i odgovornosti u upravljackom ra¢unovodstvu.

2. Koje su duznosti upravljackog racunovode u firmi u kontekstu menadzerskog rac¢uno-
vodstva?

Koja je funkcija finansijskog menadzera u firmi?
Sta menadzment proces implicira po svojoj prirodi?
Koji je osnovni cilj i doprinos finansijskog menadZmenta upravljackom ra¢unovodstvu?

Koja su ogranicenja primene finansijskog menadzmenta u praksi?

N o g o @

Da li su i u kojoj meri bitne licne aspiracije i motivi u finansijskom menadzmentu, kao i
socijalni ciljevi?
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8.
9.

10.
11.
12.
13.

14.
15.
16.
17.
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Navedite osnovne implikacije akcija finansijskih menadzera.
Kako se upravlja finansijama u firmi?
Sta obuhvataju upravljacke finansije?
Navedite i objasnite klju¢ne koncepte u mikro-finansijama.
Koji su osnovni ciljevi menadzerskih finansija?

Obrazlozite odgovornosti finansijskog direktora, glavnog blagajnika, kontrolora i pot-
predsednika za finansije:

Objasnite efekte rada finansijskih menadzera i u ¢emu se ogleda njihov doprinos.
Sta su korporativne finansije i ¢éim se bave?
Navedite i objasnite osnovne zadatke finansijskog menadzera.

Koliko je po vama bitna etika i poslovni moral u finansijskom menadzmentu?
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