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Slika 1.6 Poslovni procesi






Poslovne finansije se mogu i iz čisto pragmatičnih razloga podeliti na:
1) poslovne finansije kao akademsku disciplinu. i
2) poslovne finansije kao upravljački koncept.
	Tri jezgra poslovnih finansija
· finansijsko upravljanje,

· investiranje i analiza rizika

· finansijska tržišta i institucije.
	Finansije kao upravljački koncept 

· finansijsko okruženje,

· finansijske instrumente i

· upravljanje finansijama.


1. Finansijsko okruženje obuhvata one ekonomske, političke, pravne, etičke, socijalne i druge faktore (uslove) koji određuju ambijent u kome finansijske institucije i organizacije funkcionišu. Pod njim se podrazumevaju finansijska tržišta, na kojima zajmodavac i investitor obezbeđuju novac za poslovanje firme, kao i tržišta roba i usluga na kojima se nabavljaju neophodni resursi ali i prodaju njihovi proizvodi i usluge. Finansijsko okruženje uključuje i poresko okruženje koje određuje raspodelu prihoda na različite državne institucije i organizacije i kasniju preraspodelu na ostale učesnike.
2. Finansijski instrumenti su pravni ugovori koji daju njihovim vlasnicima (investitorima) pravo na učešće u rezultatima poslovanja preduzeća. Oni obuhvataju ugovore o bankarskom zajmu, prenosive hartije od vrednosti, kao što su akcije i obveznice. Finansijski profesionalci imaju aktivne uloge u kreiranju finansijskih instrumenata, uključujući investicione zakone koji pomažu poslovanju preduzeća kroz emisiju i ulaganje hartija od vrednosti. Značaj poznavanja i izučavanja finansijskih instrumenata sadržan je u saznanju kako i zašto (ili zašto ne) oni mogu da povećaju vrednost za preduzeće i za akcionare.
3. Finansijski menadžer je odgovoran za novčana sredstva koja ulaze u preduzeće, koriste se u njemu, kao i novčana sredstva koja iz njega izlaze. Shodno tome, finansijski menadžer mora detaljno da poznaje kretanje tokova novca u preduzeću i mora da obezbedi da se taj novac koristi na najbolji način, i u skladu sa poslovnim ciljevima preduzeća.
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Odnos finansijske i ostalih funkcija u preduzeću
Polazeći od međusobne uslovljenosti i povezanosti finansijske i drugih funkcija, kao i od toga da je finansiranje bitan uslov za ostvarivanje zadataka drugih funkcija, a da, s druge strane, finansiranje nije samo sebi cilj, odnosi finansijske i drugih funkcija moraju se posmatrati kao odnosi između aktivnosti koje su važne za ostvarivanje zadataka preduzeća, jer predstavljaju sastavne delove poslovnog procesa, slika 1.6. 
Odnos finansijske funkcije i prodaje
Saradnja finansijske funkcije i prodaje počinje planiranjem sredstava za finansiranje zaliha gotovih proizvoda i finansiranje potraživanja od kupaca i potraživanja po robnim i potrošačkim kreditima. Ova saradnja je značajna kako prilikom donošenja godišnjih planova poslovanja i proračuna potrebnih obrtnih sredstava, tako i prilikom tekućeg obezbeđenja odgovarajućih sredstava za finansiranje prodaje; na primer, za finansiranje prodatih proizvoda prometnim organizacijama na osnovu sporazuma o zajedničkoj saradnji, putem udruživanja sredstava itd.
Drugo značajno područje saradnje finansijske funkcije i prodaje odnosi se na praćenje naplate potraživanja za prodate proizvode, robu i usluge. U tu svrhu prodaja treba da dostavi finansijskoj službi izvod iz ugovora zaključenih sa kupcima, s podacima o uslovima plaćanja, veličini popusta na cenu koji se odobrava u momentu prodaje ili naknadno, veličini učešća u zajedničkom prihodu, rokovima i načinu plaćanja, odnosno obezbeđenju plaćanja, troškovima transporta itd.
Na osnovu navedenih podataka finansijska služba prati naplatu potraživanja od kupaca, raspoređuje naplaćene iznose po osnovu zajedničkog proizvoda, odnosno zajedničkog prihoda, prati ostvarivanje uslova za odobravanje naknadnih popusta u vezi s prodajom proizvoda, odnosno robe, ili prodaji daje odgovarajuće informacije na osnovu kojih prodaja odobrava te popuste.
Obim neposredne saradnje finansijske funkcije i prodaje u vezi sa naplatom potraživanja od kupaca zavisi od toga na koji način finansijska služba dobija informacije o nastanku dužničko-poverilačkog odnosa po osnovu prodatih proizvoda i izvršenih usluga. Naime, ove informacije ona može obezbeđivati direktno iz faktura, odnosno otpremnica, koje se dostavljaju knjigovodstvu na knjiženje preko finansijske službe, a može ih dobijati na osnovu dnevnih izveštaja prodaje (na primer: fakturna služba dostavlja finansijskoj službi izveštaj sa odgovarajućim podacima o kupcu, broju i datumu fakture, fakturnom iznosu i datumu nastanka dužničko-poverilačkog odnosa, a fakture sa otpremnicom knjigovodstvu na knjiženje, ili arhivi knjigovodstva za odlaganje, ako su ispostavljene na računaru i istovremeno u računar uneti podaci za robno ili finansijsko knjigovodstvo).
Saradnja finansijske funkcije i prodaje ostvaruje se i na području informisanja prodaje o iznosima potraživanja od kupaca koji nisu naplaćeni, odnosno obezbeđeni u zakonskom roku, zatim o razlikama u stanju potraživanja od kupaca, a naročito ako te razlike potiču iz osnova nerešenih reklamacija na cenu ili druge uslove prodaje (kvalitet, oštećenje u transportu i sl.), zatim ako potiču iz nepravedno obustavljenog popusta na prodaji. Naime, finansijska funkcija ne može da interveniše kruto i šablonski u vezi sa naplatom spornih iznosa već, po pravilu, to čini u saradnji sa prodajom.
Finansijska funkcija sarađuje sa prodajom i u vezi odobravanja naknadnih popusta za prodatu robu.
Odnos finansijske i računovodstvene funkcije
U preduzeću sa nerazvijenom hijerarhijskom strukturom, finansijska i računovodstvena funkcija su najčešće poistovećene, pa su i organizaciono obuhvaćene u istoj službi. U takvim uslovima je finansijska funkcija svedena na poslove naplate potraživanja (naplatna služba i sl.). Odnosi finansijske i računovodstvene funkcije svode se na korišćenje računovodstvenih informacija kao podloge za rad finansijske operative, pri čemu se često knjigovodstvo kupaca i dobavljača (salda/konti) vode u okviru finansijske operative.
Međutim, u velikim preduzećima su uloge najčešće podeljene i dodeljene različitim osobama, a često i različitim odeljenjima. Finansijski menadžeri su …

Odnos finansijske i marketing funkcije
Neophodnost praćenja i zadovoljavanja potreba, želja i ukusa postojećih i potencijalnih potrošača, na jednoj strani, kao i obezbeđivanje finansijske podloge za takvu poslovnu orijentaciju, na drugoj, osnovne su dodirne tačke marketing i finansijske funkcije. Preduzeće koje želi da u svom poslovanju primenjuje marketing koncepciju, mora da prati potrebe tržišta, budući da će se one odraziti na ostvarivanje poslovnih rezultata.
Visina cene proizvoda ili usluga uslovljena je nastalim troškovima u preduzeću, koje marketing služba mora da ima u vidu pri definisanju strategije nastupa na tržištu. Sa druge strane, svaka promena na proizvodu zahteva preispitivanje rentabilnosti postojeće cene. Stoga pre donošenja odluke o modifikaciji proizvoda, razmena informacija na relaciji marketing - proizvodnja
finansijska funkcija, i obratno, mora biti potpuna, da bi se sagledala rentabilnost proizvodnje takvog proizvoda, sa druge strane, spremnost kupaca da prihvate novu cenu (s obzirom na to da svaka promena na proizvodu iziskuje, po pravilu, i nove dodatne troškove).
Finansijska funkcija ima još jedan važan zadatak - da marketing funkciju usmeri na korisnike, tj. segment potrošača kojima treba prvenstveno da plasira svoje proizvode, odnosno usluge. Kod odabira kriterijuma mogu se iskoristiti informacije dobijene iz finansijske službe, kao što su način i uslovi plaćanja.
Jasno je da je povezanost ove dve funkcije očigledna, da mogućnost realizacije, odnosno plasmana proizvoda i usluga, kao i osvajanje novog tržišta, ne zavise samo od sposobnosti marketing funkcije, već i od sposobnosti finansijske funkcije da obezbedi kvalitetnu finansijsku podršku takvim programima.
Finansijsko izveštavanje preduzeća: Dobro pripremljeni finansijski izveštaji obezbeđuju sistematsku i hronološku evidenciju poslovnih transakcija, kao i svih efekata poslovnih transakcija u formi godišnjeg izveštaja. Godišnji izveštaj je stoga postao zakonom i regulativom propisana obaveza preduzeća. 
Njime su obuhvaćeni :
	· bilans uspeha, 
	· bilans stanja i 
	· izveštaj o novčanim tokovima, 


· ali kod većih preduzeća i izveštaj o promenama na kapitalu i napomene uz finansijske izveštaje
Iako zakonodavac nalaže godišnje izveštavanje, preduzeća najčešće sačinjavaju finansijske izveštaje češće, odnosno kvartalno, mesečno, nedeljno, pa čak i dnevno. 
Finansijski ciljevi preduzeća: 

	1. Optimalna struktura sredstava,

2. Optimalna struktura izvora sredstava,

3. Likvidnost,

4. Racionalnost ulaganja.
	1. Finansijska stabilnost 

2. Minim. troškova i maksim. prihoda

3. Solventnost,

4. Brz obrt sredstava
	1. Finansijska snaga,

2. Finansijska nezavisnost,

3. Maksimiranje profitabilnosti,

4. Uvećanje imovine. 


Maksimiranje profita. Ovaj cilj je, u suštini, zahtev da se maksimira razlika prihoda i rashoda. On proizilazi iz cilja samih akcionara, odnosno vlasnika preduzeća, koji kao takvi nastoje da prošire svoje učešće u profitu. Veći profit, logično, vodi povećanju vrednosti preduzeća i većoj ceni akcija. Stoga je najčešće njihov iskonski cilj povećanje cene akcija.

Upravo zato, akcionari neretko ozbiljno otežavaju posao finansijskih i drugih izvršnih menadžera, budući da ove strane ponekada imaju suprotstavljene ciljeve. Zato se i rade analize kako bi se došlo do kompromisnog ishoda. Kompromis će, sa jedne strane, da zadovolji očekivanja akcionara, a sa druge, da omogući proširenje poslovnih aktivnosti preduzeća. U mnogim poslovnim sistemima profit može da se poveća i bez proširenja poslovnih aktivnosti. Dovoljno je da se snize troškovi poslovanja, ili da se uvede proces kontrole poslovanja. Te aktivnosti će svakako da dovedu do uvećanja profita, što je svakako poželjan cilj sa aspekta akcionara, iako je maksimiranje profita mnogo složenija i kompleksnija aktivnost od povećanja koristi za akcionare.

Maksimiranje profitabilnosti. maksimiranje povraćaja na uložena sredstva, a ne u maksimiranju razlike prihoda i rashoda. 
KONFLIKTNOST INTERESA AKCIONARA I MENADŽERA: U teoriji, akcionari kontrolišu poslovanje preduzeća, ali je u praksi akcionarskih društava situacija nešto drugačija. Akcionari samo biraju I postavljaju menadžment, a menadžeri vode poslovanje preduzeća i iz dana u dan se nose sa svim aktivnostima koje ono podrazumeva. Menadžeri su, zapravo, agenti koji treba da rade u interesu akcionara, dok su akcionari u ovom poslu - principali. Otuda se ovakva vrsta odnosa naziva principal-agent odnos.
Suštinski, menadžeri bi trebalo da rade u korist akcionara i da sopstvene interese podrede interesima preduzeća, ali je ovo krajnje utopistička konstatacija. Najčešće se dešava da menadžeri rade u svom interesu, što, bez sumnje, može da učini njihove poslovne odluke suboptimalnim sa aspekta dobrobiti koju donose za akcionare. Ovakav problem se u stručnoj zajednici naziva agencijski problem, a rezultat je konfliktnosti interesa akcionara i menadžera. Zato akcionari moraju da redovno kontrolišu aktivnosti menadžmenta, što povećava troškove poslovanja. Trošak proizašao iz odluka koje menadžeri preduzeća donose, a koji nije u najboljem interesu akcionara, ili iz angažovanja revizora za donete poslovne oduke menadžera, naziva se agencijskim troškom. Agencijski troškovi se odnose na one troškove koji nastaju da bi se odluke menadžmenta uskladile sa interesima akcionara. Primera radi, bonusi i akcije koje dobijaju menadžeri samo su neki od agencijskih troškova.
Finansijska politika je kompleksna aktivnost koja se sprovodi zarad ostvarenja najpovoljnijih efekata u poslovanja preduzeća. Ona ne može da se objasni izolovano, jer ona u preduzeću ne postoji zbog same sebe. Pošto je ona jedan od značajnih instrumenata upravljanja finansijama, to i finansijska politika mora da se razmatra u sklopu integralne poslovne politike.
Klasifikacija finansijske politike:

S obzirom na osnovna područja delovanja finansijske funkcije, može se govoriti o

	· politici pribavljanja finansijskih sredstava,

· politici finansiranja proste i proširene reprodukcije,

· politici plasmana finansijskih sredstava,

· politici zajedničkih ulaganja,

· politici stvaranja finansijskih rezervi,

· politici finansiranja obrazovanja kadrova,

politici utvrđivanja i raspodele ukupnog
	· prihoda i dobiti

· politici likvidnosti,

· politici poslovanja na finansijskom tržištu (novčanom, tržištu kapitala i deviznom tržištu),
· politici finansijske stabilnosti


Prema Rankoviću, finansijska politika se može podeliti prema:
· vremensko-genetičkom aspektu,
· vremenskom aspektu i
· zadacima finansijske funkcije.


Prema vremensko-genetičkom aspektu, ona se deli na:
1) politiku finansiranja,
2) investicionu politiku i
3) tekuću finansijsku politiku.
S vremenskog aspekta, finansijska politika se deli na:
1) dugoročnu politiku strukture i
2) kratkoročnu politiku likvidnosti.
1) 

Prema zadacima finansijske funkcije:
2) politiku nabavke,
3) politiku upotrebe i
4) politiku upravljanja kapitalom.
Podela finansijske politike prema kriterijumu dinamičnosti:
1. Osnovna finansijska politika 
1.1. Politika pravila finansiranja 
1.2. Politika pravila finansijskog poslovanja

1.3. Politika upravljanja finansijama
2. Tekuća finansijska politika
2.1. Politika likvidnosti 
2.2. Politika finansijske stabilnosti 
2.3. Politika obrta kapitala 
3. Razvojna finansijska politika 
3.1. Politika finansijske snage 
3.2. Politika finansiranja investicija
3.3. Politika maksimiranja profitabilnost 
Interni faktori finansijske politike su oni koji se nalaze i objektivno deluju u samom preduzeću.

najvažniji su:
	·  usvojena globalna poslovna politika,

· usvojen plan i program dugoročnog i srednjoročnog razvoja,

· dimenzija avansiranja dobavljača,

· stepen korišćenja kapaciteta,

· kvalifikaciona struktura zaposlenih,

· politika finansijskih rezervi,

· politika nagrađivanja
	· politika internih cena,

· finansijska situacija preduzeća,

· stepen likvidnosti i stepen zaduženosti,

· stepen samofinansiranja,

· kvantum internih međufinansiranja,

· stokovi nekurentnih zaliha robe,

· ročnost potraživanja i finansijskih obaveza itd.


Eksterni faktori finansijske politike su oni koji, paralelno sa internim, egzistiraju i zakonomerno deluju u užem i širem društvenom i privrednom okruženju, a veoma utiču na realnost i konzistentnost koncepta finansijske politike. Njihovo eventualno nepoznavanje, svesno ili nesvesno ignorisanje, ugrozilo bi osnovne poluge zdrave finansijske politike. Ova činjenica je dovoljna za prihvatanje obaveze proučavanja i ovih faktora, kao datih koordinata, unutar kojih treba da se nalaze kvalitativne i kvantitativne dimenzije koherentne finansijske politike. 
Najvažniji su: Privredni sistem i Tržište
Tržište je, u najširem smislu reči  značajan eksterni faktor, jer i ono predstavlja, u određenoj meri, ako ne „prinudno i pozitivno okruženje", a ono bar „relativno ograničavajući faktor" ponašanja privrednog preduzeća u svim njegovim aktivnostima, pa i u koncipiranju finansijske politike. Ovo se podjednako odnosi na domaće i inostrano tržište. Naime, iako se organizacija samostalno uklapa u domaće i inostrano tržište, to ne znači da ona nije prinuđena da se povinuje raznim objektivno datim tržišnim mogućnostima i nemogućnostima. Na tržištu deluju mnogi faktori koji se moraju uzimati u obzir prilikom sačinjavanja modela finansijske politike. Nabrojaćemo samo najvažnije:
tržište dobavljača (lokacija, proizvodni kapaciteti, ritam isporuka, potreba avansiranja, transportni radijus, trend cena sirovina i materijala, plaćanje promptno ili na poček, davanje garancija, otvaranje akreditiva, devizno ili klirinško-plaćanje i sl.),
· tržište kupaca (lokacija, kupovna sposobnost, kontingenti prodaje, solventnost, prodaja za gotovo ili na kredit, prodajne cene, transportni troškovi, naplata devizna ili klirinška itd.], 

· novčano i tržište kapitala (mogućnost dobijanja kratkoročnih, srednjoročnih i dugoročnih kredita, rokovi otplate, kamata, vrsta pokrića garancija),
· devizno tržište (prodaja i kupovina deviza, kretanje deviznih kurseva, retenciona kvota i slično],
· participacioni poslovi (poslovi učešća, zajedničkih ulaganja), 
kooperativni i koprodukcioni poslovi (mogućnosti i uslovi uspostavljanja ovakvih aranžmana),
· inostrani zajmovi (mogućnost dobijanja, vrsta garancija, rok otplate, kamata, uslovi korišćenja dinarske protivvrednosti itd.),
· inostrana ulaganja u domaću privredu (uslovi ulaganja, odnos ulaganja, podela dobiti i rizika itd.).
Očigledno je da tržište, u najširem smislu reči, predstavlja prevashodno važnu determinantu realnog građenja finansijske politike preduzeća. Međutim, za upoznavanje svih njegovih relevantnih uticaja, od ogromnog je značaja i obezbeđenje kanala za priticanje odgovarajućih tržišnih informacija i potrebne dokumentacije. Jer, u nedostatku ovih, nemoguće je intuitivnim putem ugrađivati sve relevantne uticaje u koncept finansijske politike.
 Tri ključna zadatka svakog finansijskog menadžera u preduzeću:
· da vrši finansijsko planiranje i predviđanje;
· da se stara o upotrebi kapitala; i
· da se savetuje pri donošenju poslovnih odluka u preduzeću, što ilustruje i slika 2.5.
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Upravljanje finansijama u preduzeću podrazumeva donošenje tri tipa odluka: 
1) dugoročnih investicionih odluka, 
2) dugoročnih finansijskih odluka i
3) odluka koje se odnose na upravljanje neto obrtnim sredstvima. 
Ove aktivnosti se odnose na prikupljanje i alociranje finansijskih sredstava i vezane su za različite aktivnosti koje preduzeće obavlja. Prve dve odluke su po svojoj prirodi dugoročne, a treća je kratkoročna. Menadžeri ne donose zasebno ove tri odluke, već polaze od njihove isprepletanosti i povezanosti. Na primer, odluka koja se odnosi na izgradnju nove fabrike, ili kupovinu nove opreme, zahteva odluke koje se odnose i na prikupljanje finansijskih sredstava za finansiranje projekta, ali i za odluke koje se odnose na upravljanje sredstvom kada se nabavi.
Investicione odluke. Dugoročne investicione odluke se odnose na utvrđivanje tačnog iznosa sredstava koja preduzeće želi da zadrži. To je, sa aspekta investiranja, alociranje, odnosno korišćenje fondova. Finansijski menadžer donosi investicione odluke u vezi sa obezbeđenjem svih sredstava najčešće iskazanih na levoj strani bilansa stanja. Te odluke obično uključuju kupovinu, čuvanje, smanjenje, zamenu, prodaju i upravljanje sredstvima. Proces planiranja i upravljanje dugoročnim investicijama preduzeća zove se budžetiranje kapitala preduzeća.
Pitanja koja su uobičajena, a koja se odnose na dugoročne investicije su:
· U kom pravcu poslovanje preduzeća treba da krene?
· Treba li preduzeće da preuzme deo drugog preduzeća?
· Koje vrste imovine, fabrika i opreme preduzeće treba da ima?
· Treba li preduzeće modernizovati ili prodati stara sredstva za proizvodnju?
· Treba li preduzeće da uvede efikasniji sistem distribucije od postojećeg?
Sve ukazuje na to da se investicione odluke odnose ne samo na kreiranje prihoda i profita, već i na ostvarenje ušteda. Donošenje investicionih odluka podrazumeva primenu ključnih principa upravljanja finansijama. Investicioni princip kaže da preduzeće treba da investira u sredstva i projekte koji donose stopu prinosa višu od minimalno prihvatljive stope povraćaja na investirana sredstva. Zato se i umešnost finansijskog menadžera ogleda u definisanju stope povraćaja, koja uzima u obzir rizičnost projekta.
Finansijske odluke. Dugoročne finansijske odluke se odnose na obezbeđenje finansijskih sredstava namenjenih dugoročnim investicionim ulaganjima. Takvo odlučivanje odnosi se na strukturu kapitala preduzeća, koja u osnovi predstavlja dugoročan kredit i kapital preduzeća upotrebljen za finansiranje poslovanja. Ovi izvori finansiranja sredstava su prikazani na desnoj strani bilansa stanja. Preduzeća su veoma fleksibilna u izboru strukture kapitala.
Najčešća finansijska pitanja sa kojima se suočava finansijski menadžer uključuju:
· Da li se odabrani modalitet finansiranja odražava na poslovanje?
· Da li je postojeća struktura kapitala preduzeća odgovarajuća?
· Kako i gde će preduzeće pribaviti finansijska sredstva?
· Treba li preduzeće da koristi sredstva pribavljena kroz prihod?
· Ukoliko preduzeće koristi spoljne izvore finansiranja, treba li dovesti nove investitore ili pozajmiti sredstva?
Kada donose finansijske odluke, menadžeri bi trebalo da se drže finansijskog principa. Finansijski princip polazi od toga da finansijski menadžer treba da odabere finansijski miks strukture kapitala koji maksimira vrednost učinjene investicije u sredstva bilansa stanja koja su na taj način finansirana. Usklađivanjem priliva gotovine koji donose sredstva iz bilansa stanja, sa odlivima gotovine koji su učinjeni za njihovu nabavku, redukuje se potencijalni rizik.
Donošenje odluka vezanih za upravljanje neto obrtnim sredstvima. Neto obrtna sredstva (net working capital) se definišu kao deo obrtnih sredstava umanjenih za kratkoročne obaveze. Finansijski menadžer treba da potvrdi nivo poslovnih aktivnosti nad kratkoročnim sredstvima i obavezama. Neka od ključnih pitanja koja se po tom osnovu nameću, a odnose se na neto obrtna sredstva, su:
· Koliki je deo ukupnih sredstava preduzeća obuhvaćen kratkoročnim obrtnim sredstvima, kao što su gotovina, kratkoročne hartije od vrednosti i zalihe?
· Koliki je iznos potraživanja koje preduzeće ima prema kupcima?
· Kako preduzeće prikuplja potrebne kratkoročne izvore finansiranja?
· Konačno, neka od najvažnijih pitanja, na koja finansijski menadžer mora da pronađe odgovor, su:
· Koliko dugoročne investicije preduzeće treba da preduzme? (investicione odluke).
· Kako preduzeće da prikupi finansijska sredstva za pomenute investicije? (finansijske odluke).
· Kako preduzeće treba da upravlja obrtnim sredstvima i kratkoročnim obavezama? (odlučivanje o neto obrtnim sredstvima).
Dugoročne finansijske odluke preduzeća odnose se na levu stranu bilansa stanja, tačnije predstavljaju deo fiksnih sredstava. Fiksna sredstva traju dugo i mogu se iskazati kao materijalna sredstva, kao što su zgrade, oprema, postrojenja, odnosno nematerijalna, kao što su patenti i trgovinske marke. Dugoročne finansijske odluke preduzeća se odnose na desnu stranu bilansa stanja. To su odluke koje se odnose na to koliko finansijski menadžer može da prikupi finansijskih sredstava za investicije i pod kojim uslovima od kreditora (dugoročni krediti) ili vlasnika (akcionarski kapital). Značajnu pažnju u odlučivanju menadžera imaju i obrtna sredstva i kratkoročne obaveze, odnosno njihova razlika. 
Tradicionalna poslovna struktura preduzeća:
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Organizaciona strukura preduzeća fokusirana na kupca (Nordstromova obrnuta org. piramida):
[image: image11.jpg]Poreski sistem

Devizni sistem

Kreditno-
monetarni sistem

Preduzece

Spoljno-
trgovinski sistem

Bankarski sistem

Carinski sistem




Kupac kao osoba koja kupuje robu preduzeća i usluge, na vrhu je organizacione piramide, a služe ga članovi preduzeća. Efikasna preduzeća uče da misle i govore o kupcima kao o delu preduzeća, odnosno da govore o proizvodnom procesu koji počinje i završava se kupcem. Piramida je obrnuta u odnosu na tradicionalnu organizacionu strukturu preduzeća. Grafik naglašava ulogu menadžera u procesu podupiranja onih službenika u organizacionoj strukturi koji služe kupcima, budući da upravo oni rade na stvaranju okruženja u kom službenici mogu dobro da rade svoj posao. Oni poboljšavaju procese, dozvoljavajući da izvrstan učinak postane norma, eliminišući barijere između funkcija i odeljenja.
Odnos preduzeća i finansijske funkcije sa privrednim sistemom: Poslovanje svakog preduzeća odvija se u određenom okruženju koje čini privredni sistem. Za privredni sistem se može reći da je eksterni faktor koji najsnažnije deluje na realizacije finansijskih ciljeva preduzeća. On je„prinudno okruženje" koje dejstvuje ipso facto, obavezuje svojim režimom, merama i instrumentima, koji su za sve privredne subjekte neka vrsta saobraćajnih znakova.
Privredni sistem je veliki složeni makroekonomski sistem, koji ima niz svojih, za područje finansijske funkcije, relevantnih podsistema koji čine finansijsko okruženje preduzeća: 
Kreditno-monetarni, devizni, poreski, bankarski, spoljnotrgovinski, carinski.
Monetarno-kreditna politika je skup pravila, propisa, mera i instrumenata kojima se u monetarno-kreditnoj sferi regulišu nivo, struktura i dinamika novčane mase, novčana cirkulacija u prometnim kanalima privrede, nivo, struktura i dinamika kredita, likvidnost privrede, dužničko-poverilački odnosi ekonomskih transaktora, privredna stabilnost itd. 
Pomoću monetarno- kreditne politike, kao integralnog instrumenta ekonomske politike, ostvaruju se brojni ciljevi i zadaci u nacionalnoj privredi: 
· povećanje zaposlenosti, 
· stabilnost cena, 
· stabilna stopa privrednog rasta, 
· ravnoteža platnog bilansa itd. 
Aktivnom i angažovanom monetarno-kreditnom politikom osigurava se 
· potrebna količina novca u opticaju za nesmetano odvijanje proizvodnje i prometa, 
· likvidnost nacionalne privrede i spoljna likvidnost zemlje, 
· usklađuju se ponuda i tražnja novca i kredita i sl.
Monetarno-kreditna politika se služi odgovarajućim instrumentima:
1. eskontnom ili diskontnom stopom,
2. kamatnom stopom,
3. stopom obavezne rezerve,
4. stopom rezerve likvidnosti,
5. osnovicom za obračun obavezne rezerve i rezerve likvidnosti,
6. selektivnim reeskontnim kreditima i
7. politikom otvorenog tržišta.
Eskontna [diskontna] stopa je jedan od instrumenata monetarne politike. To je kamatna stopa po kojoj Centralna banka odobrava kredite poslovnim bankama radi delovanja na tražnju novca i kredita, troškove kredita i kreditni potencijal banaka. To je zvanična cena kredita u privredi od koje zavisi visina kamata po kojoj će poslovne banke odobravati kredite svojim komitentima.
Novčana masa je indikator likvidnosti nacionalne privrede i indikator uticaja monetarno-kreditne politike na platežno sposobnu tražnju. Može se reći da novčanu masu sačinjavaju likvidna potraživanja nebankarskih sektora (stanovništvo, privredna preduzeća, vanprivredne ustanove, država, inostranstvo) kod sektora banaka.2 Ukupna novčana masa, kao indikator stepena likvidnosti, omogućava realizaciju društvenog proizvoda po tekućim cenama. Ako se novčana masa povećava brže od nominalnog proizvoda, kažemo da je reč ekspanzivnoj monetarno-kreditnoj politici. Ako se novčana masa povećava sporije od društvenog proizvoda po tekućim cenama, onda se to naziva restriktivnom monetarno-kreditnom politikom.
Funkcionalna vrednost novca zavisi od njegove kupovne snage, koja je determinisana odnosom robnih i kupovnih fondova. Odnos između robnih i kupovnih fondova odražava se pomoću kupovne snage novca i cena roba i usluga. Cena roba i usluga je, u suštini, količina novca koja je potrebna za nabavku određene količine robe i usluga, dok se kupovna snaga novca izražava količinom proizvoda i usluga koja se za određenu količinu novca, po određenim cenama, može dobiti.
Svaki pad kupovne snage novca je depresijacija novca.
Svaki porast vrednosti novca, ili njegove kupovne snage, zove se apresijacija novca.
Deflacija je monetarna pojava suprotna inflaciji. Znatno je ređa od inflacije, ali ne i sa blažim posledicama. Deflacija se ispoljava kao disproporcija novčanih i robnih fondova, gde su novčani fondovi manji od robnih, odnosno gde su rashodi manji od prihoda. Reč je o procesu koji dovodi do porasta vrednosti novca preko smanjivanja njegove količine u prometu. Količina roba i usluga premašuje količinu novca u opticaju, što dovodi do smanjenja cena roba i usluga.4
Lečenje deflatorne konjukture (antideflatorna ekonomska politika) u današnjim uslovima zasniva se na preduzimanju mera, kao što su: smanjenje kamatnih stopa, poboljšanje uslova za dobijanje potrošačkih kredita, smanjenje poreskog opterećenja, podsticanje izvoza, politika deblokiranja finansijskih rezervi, politika budžetskog deficitarnog finansiranja, politika inostranog :zaduživanja i sl., radi podsticanja platežno sposobne tražnje. Porast vrednosti lovca, odnosno njegove kupovne snage u periodu deflacije, znači da se za manju li istu količinu novca može kupiti ista ili veća količina roba i usluga, pri čemu se smanjuje broj obrtaja ili brzina opticaja novca. 
Inflacija je monetarna pojava kod koje se pokriće visokih rashoda vrši iz nove emisije novca, što izaziva porast novčane tražnje koja je bez robnog pokrića, pri čemu najčešće dolazi do porasta cena (ali ne mora). Znači, inflacija je povećanje mase novca u opticaju po stopi koja je iznad stope rasta proizvodnje.5 Inflacija je u ovom slučaju rezultat:
1. bržeg porasta kupovnih od robnih fondova, ubrzanja novčanog opticaja, nepokrivenih investicija, deficitarnog finansiranja budžetske potrošnje, preterane novčane i kreditne ekspanzije (inflacija tražnje);
2. povećanja materijalnih troškova poslovanja (sirovina, energije i reprodukcionog materijala) i bržeg povećanja ličnih dohodaka od produktivnosti rada (troškovna inflacija);
3. bržeg povećanja uvoza roba i usluga od njihovog izvoza (deficit spoljnotrgovinskog bilansa) i bržeg rasta uvoznih cena od izvoznih cena (uvozna inflacija), i
4. sektorskih i strukturnih neusklađenosti u privredi i parcijalnih tržišnih disproporcionalnosti (sektorska i strukturna inflacija).
Posledice inflacije su višestruke:
· povećanje količine novca u opticaju,
· povećanje cena,
· smanjenje kupovne snage novca,
· povećanje troškova života,
· neracionalna potrošnja,
· bekstvo štednje u ekonomske realitete (imovinu),
· povećanje sklonosti zaduživanju,
· povećanje lične, investicione, opšte i zajedničke potrošnje iznad materi- jalnih mogućnosti (ostvarene dobiti),
· smanjenje akumulativne i reproduktivne sposobnosti privrede,
· smanjenje izvoza itd.
Devizni sistem je podsistem finansijske funkcije koji reguliše osnovne finansijske odnose domaćih i stranih pravnih i fizičkih lica, zatim osnovne smernice devizne politike, kursa dinara, pitanja deviznog tržišta, te sticanja i raspolaganja devizama itd.
Devizni sistem reguliše i platni promet i kreditne odnose sa inostranstvom, pitanje deviznih rezervi zemlje, i rad i organizaciju devizne kontrole.
Devize su sva potraživanja u inostranstvu u bilo kojoj valuti, bez obzira na način raspolaganja (npr. čekovi, menice, uputnice, doznake, kreditna pisma dr.), kao i sve vrste efektivnog stranog novca (valute), izuzev kovanog novca zlatnika).
Valuta je samo efektivni strani novac, koji može biti u vidu papirnih novčanica ili kovanog metalnog novca, osim zlatnika.
Pojam deviza je širi od pojma valuta, jer osim valuta, devize obuhvataju sva potraživanja u inostranstvu na određenom računu.
Vrste konvertibilnosti:
· eksterna (spoljna) 
· interna (unutrašnja) 
· opšta konvertibilnost
· neograničena
-Eksterna konvertibilnost - inostrana lica, bez obzira na državljanstvo, imaju pravo slobodnog zamenjivanja svojih potraživanja u zemlji u kojoj potraživanja postoje za kupovinu drugih inostranih sredstava plaćanja.+ -Unutrašnja konvertibilnost - takvo pravo imaju samo domaća fizička i pravna lica. Ukoliko bi ista prava imala i domaća i inostrana lica, postojala bi opšta konvertibilnost.
-Neograničena konvertibilnost - pravo slobodne kupovine deviza postoji za sve vrste potraživanja, bez obzira na poreklo
-Ograničena - ako je svedena samo na tekuće transakcije.
Valuta je novčana jedinica monetarnog sistema jedne zemlje (npr. srpska valuta je dinar, valuta Evropske unije evro, američka dolar, japanska en, itd.). Pojam „valuta" obuhvata samo efektivne novčanice. Ne obuhvata novčane surogate kao što su: čekovi, menice, akreditivi, bez obzira što oni glase la određenu valutu. Valute pojedinih zemalja mogu se, osim kao zakonsko sredstvo plaćanja u okviru odnosne zemlje, upotrebiti i kao međunarodno :sredstvo plaćanja. Ta činjenica dovodi do podele valuta na: konvertibilne, nekonvertibilne, klirinške (obračunske) i transferabilne.
Konvertibilne valute su valute koje mogu da se zamene (konvertuju) za svaku drugu valutu. Ako je valuta neograničeno konvertibilna, ona je „čvrsta valuta" (hard currency).
Nekonvertibilne valute su valute koje ne mogu da se zamene (konvertuju) a druge valute. To znači da se one isključivo koriste kao sredstvo plaćanja između dve države, i to na osnovu međudržavnog klirinškog sporazuma. Ona nije valuta nijedne od ugovornih država, već je ugovorena posebna obračunska valuta.
Valutni paritet je zakonom ili drugim propisima utvrđeni vrednosni odnos jedne valute prema zlatu ili prema nekoj drugoj valuti. To znači da su monetarne vlasti jedne države odredile valutni paritet u fiksnom iznosu. 
Danas se intervalutarna vrednost (odnos dve valute) valuta formira na međunarodnim deviznim tržištima. Na bazi ponude i tražnje formira se tržišna cena, koja je, u stvari, intervalutarna vrednost, odnosno intervalutarni kurs. 
Devizni kurs (exchange rate) je cena strane valute izražena u domaćem novcu.
Podela: fiksni, fleksibilni, fluktuirajući, višestruki i dr. 
Fiksni devizni kursevi postoje kada je vrednosni odnos između domaćeg novca i inostrane valute stabilan, tj. u njenom fiksnom iznosu. Kod fiksnih kurseva su dozvoljena kolebanja u uskim okvirima - najviše do 2,25% iznad ili ispod pariteta. 
Fleksibilni devizni kursevi se formiraju na deviznom tržištu u širim rasponima u odnosu na fiksne devizne kurseve, odnosno od utvrđenog pariteta. 
Fluktuirajući devizni kursevi se takođe formiraju na deviznom tržištu, ali slobodno, zavisno od ponude i tražnje deviza. Ovi kursevi se ne zasnivaju na prethodno utvrđenom paritetu od strane monetarnih vlasti. Ova vrsta deviznih kurseva naziva se i plivajućim deviznim kursom. 
Višestruke devizne kurseve, po pravilu, utvrđuje država. Ovim kursevima država utiče na tokove izvoza i uvoza robe i na ostala plaćanja sa inostranstvom. Tako, na primer, država može da odredi jedan kurs valute za izvoz, a drugi kurs za uvoz robe. Ovim kursevima država direktno utiče na tokove međunarodnih ekonomskih i finansijskih transakcija.
Devizno tržište je mesto na kome postoji slobodan promet deviznih sredstava, kupovina i prodaja deviza za domaću valutu ili druge devize. Devizno tržište nije definisano posebnim mestom na kome se trguje, već može predstavljati svaku lokaciju na kojoj se jedna valuta konvertuje u drugu. Na njemu se kao posrednici mogu pojaviti banke koje imaju posebna ovlašćenja za obavljanje poslova sa inostranstvom, centralne banke, brokeri i drugi finansijski posrednici.
Postoji veliki broj definicija banke, a zajedničko im je da posluju kao finansijske institucije koje se, u osnovi, bave kreditnim i depozitnim poslovima. Preciznije, to znači da banke čuvaju novac građana u vidu depozita na koje odobravaju određenu kamatu, i te depozite plasiraju u vidu kredita, opet po određenoj kamati. 

1. Banke se definišu kao organizacije koje u svojoj glavnoj aktivnosti bave primanjem i davanjem sredstava tj. posredovanjem u davanju kredita. Ova definicija ima nedostataka jer se njome obuhvata velika većina banaka, ali ne i sve vrste banaka. 
2. Banka je specijalizovana privredna organizacija, finansijski posrednik, koja prikuplja slobodna novčana sredstva po raznim osnovama i plasira ova sredstva u raznim vidovima, kroz odobravanje kredita i kupovinu hov, odnosno pruža druge vrste usluga svojim komitentima ili obavlja finansijske transakcije za svoj račun, a u cilju ostvarivanja prihoda tj. profita po tom osnovu. Do sredstava dolaze prikupljanjem različitih vrsta depozita, po viđenju, na osnovu tekućih i žiro računa oročenih i slično. Ali to mogu biti i sopstvena sredstva kao i kreditni izvori kojima banke raspolažu. Zatim ta sredstva koriste za odobravanje različitih kredita.
Zakon definiše banku kao A.D. sa sedištem u Srbiji, koja ima dozvolu za rad NBS i obavlja depozitne i kreditne poslove, a može obavljati i druge poslove, u skladu sa zakonom. 
Prema pomenutom zakonu, 3. banka je ustanova ili preduzeće čija je osnovna delatnost uzimanje i davanje kredita i posredovanje u novčanim plaćanjima13. Ovo je klasična definicija banke, koja postaje preuska kada se imaju u vidu ukupni poslovi savremenih banaka i njihovo mesto u savremenoj privredi, budući da banke u savremenim uslovima obavljaju niz različitih usluga i poslova kojima se ranije nisu bavile (osiguravajući poslovi, brokerski poslovi, poslovi konsaltinga, poslovi sa nekretninama, špekulativni poslovi).
4. Banke su specijalizovane finansijske institucije čija je osnovna funkcija snabdevanje reprodukcije potrebnom količinom novca i kredita. Bankarstvo je, kao specifična privredna delatnost, određeno vrstom i sadržinom bankarskih poslova i institucija, što čini celinu bankarskog sistema. 
Poslovi koje banka obavlja u pravnom prometu, mogu biti sledeći:
a) u svoje ime i za svoj račun,
b) u svoje ime i za račun poslovnog partnera,
c) u ime i za račun nalogodavca.
Prema vrsti i strukturi poslova koje obavljaju, banke se dele na:
· Univerzalne, koje obavljaju sve osnovne bankarske funkcije obezbeđenja plaćanja depozitne funkcije, kreditne funkcije i operacije sa hartijama od vrednosti.
· Komercijalne su ovlašćene da drže, to jest kreiraju, depozite po viđenju, koji posredno služe kao sredstva plaćanja, obavljaju i kreditnu funkciju, što je slučaj kod nas
· Investicione posluju sa hartijama od vrednosti, što im daje mogućnost bavljenja širim krugom poslova, kao emisiju hartija od vrednosti, otkup i distribuciju, trgovinu hartijama od vrednosti, restrukturiranje preduzeća, promena vlasničke strukture, konsalting i dr.
Opšta podela banaka deli banke na centralne i poslovne.
Centralna ili narodna banka je specifična bankarska institucija, državna ili pod jakim nadzorom i uticajem države. Ona je glavna ustanova monetarno-kreditnog sistema i izvršni organ monetarno-kreditne politike jedne zemlje. Centralne banke danas čine finansijske institucije koje su posvećene postizanju ciljeva koji utiču na funkcionisanje celokupne privrede.
Glavni zadatak centralne banke je stabilnost cena, odnosno stabilnost kupovne moći nacionalne valute, posmatrano na dugi rok. Centralna banka mora da obezbedi reprodukcioni proces dovoljnom količinom novca, a da to ne dovede do obezvređivanja nacionalne valute i da ne ugrozi sam proces. Uopšte, ekonomska suverenost jedne zemlje (države) obuhvata i monetarnu suverenost, koja se ogleda kroz odgovarajući autonomni monetarni i devizni sistem. 
Uloga centralne banke odnosi se na regulisanje nivoa novčane mase i kredita u makrosistemu, kao i determinisanje stopa rasta ovih agregata u skladu sa optimalnom stopom rasta društvenog proizvoda, adekvatnom stopom zaposlenih, relativnom stabilnošću cena i platnog bilansa. Pri tome je akcenat dat na kvantitativne dimenzije napajanja makrosistema svežim novčanim i kreditnim agregatima, kao i na stvaranje odgovarajućih cenovnih uslova finansiranja tekuće društvene reprodukcije. Naravno, bankarskom sistemu pripada alokativna i racionalna uloga kod distribucije kredita.
U Srbiji, funkcije centralne banke vrši Narodna banka Srbije i ima sledeće funkcije:
· utvrđuje i sprovodi monetarnu i deviznu politiku;
· uređuje funkcionisanje platnog sistema
· upravlja deviznim rezervama;
· utvrđuje aktivnosti i mere radi očuvanja i jačanja stabilnosti finansijskog sistema;
· izdaje i oduzima bankama dozvole za rad banaka, osiguranja, dobrovoljnim penzijskim fondovima, lizinga
· izdaje novčanice i kovani novac i upravlja tokovima gotovine;
Banke:

· Univerzalne - pružaju većinu fin. usluga koje su prisutne na tržištu.

· Komercijalne (poslovne) banke - odobravaju kredite preduzećima i pojedincima, bave se prodajom depozita
· Hipotekarne banke - bave se odobravanjem hipotekarnih zajmova za nekretnine i neke druge projekte

· Štedionice - prikupljaju štedne uloge i odobravaju zajmove pojedincima i domaćinstvima

· Zadružne banke - pružaju pomoć poljoprivrednim proizvođačima, stočarima i potrošačima pri kupovini materijalnih dobara ili primanja usluga.

· Investicione banke - garancije za emisije hartija od vrednosti za klijente banaka

· Trgovačke banke - obezbeđenje zajmova i akcijskog kapitala za kompanije

· Međunarodne banke - komercijalne banke prisutne u nekoliko zemalja

· Banke koje odobravaju bankarske usluge - samo pružaju usluge drugim bankama

· Poslovne banke sa visokim ovlašćenjima - veće komercijalne banke koje pružaju usluge korporacijama i državama

· Poslovne banke sa ograničenim ovlašćenjima - orijentisane na građane i pojedince

· Državne banke - finansijske institucije koje posluju na osnovu ovlašćenja koje su dobile od bankarskih komisija u određenoj državi

Najvažniji kriterijumi za podelu bankarskih poslova su bilansni, funkcionalni i vremenski kriterijum ili ročnost. Mogu da se analiziraju: pasivni poslovi - kratkoročni i dugoročni; aktivni poslovi - kratkoročni i dugoročni; neutralni poslovi - kratkoročni i dugoročni; sopstveni (vlastiti] poslovi - kratkoročni i dugoročni itd. Od svih navedenih kriterijuma, najveći značaj ima podela bankarskih poslova prema bilansnom kriterijumu.
Aktivni bankarski poslovi. Aktivni bankarski poslovi su oni poslovi u kojima su banke poverioci. To su svi oni poslovi putem kojih banke u vidu raznovrsnih kredita plasiraju prikupljena i slobodna novčana sredstva i naplaćuju odgovarajuću kamatu.
Treba napomenuti da u poslovanju banaka postoje dve kamatne stope. jednu banke plaćaju deponentima za prikupljena slobodna novčana sredstva i )na se naziva pasivna kamatna stopa. Drugu banke naplaćuju na date kredite od komitenata i ova se stopa naziva aktivna kamatna stopa.
Aktivni bankarski poslovi su najveći izvor bankarskih prihoda i oni čine najvažniji činilac za određivanje mesta banke u privredi, kao i njihove likvidnosti solventnosti. Aktivni bankarski poslovi se nazivaju i kreditnim poslovima banke, i oni se dele na dve osnovne grupe:
1. aktivni kratkoročni bankarski poslovi, i
2. aktivni dugoročni bankarski poslovi.
Aktivni kratkoročni bankarski poslovi za banke predstavljaju poslove gde ne plasiraju kratkoročne kredite, a po osnovu deponovanih tuđih dugoročnih sredstava. Ovim poslovima se sa aspekta banke stvaraju potraživanja, pa se knjiže kao aktiva njenog bilansa stanja.
Pasivni bankarski poslovi. U pasivne poslove banaka spadaju oni poslovi kojima se banke pojavljuju kao dužnici. One preko tih poslova prikupljaju
novčana sredstva do kojih dolaze plaćajući, po pravilu, za to odgovarajuću kamatu. U te poslove se ubrajaju: depozitni poslovi, zatim međubankarski zajmovi, specijalni poslovi, eskontni poslovi, reeskontni i relombard, emitovanje novčanica i emitovanje obveznica.
Pod depozitnim poslovima se podrazumeva mobilizacija i koncentracija različitih vrsta depozita u domaćim i stranim sredstvima plaćanja. Poslovi prikupljanja slobodnih novčanih sredstava su najvažniji i najrazvijeniji oblik kratkoročnih pasivnih bankarskih poslova. Banka se ovde javlja kao dužnik prema širokom krugu poverilaca. Ona je dužna da na osnovu ovih aktivnosti plati deponentima odgovarajući iznos kamate, koji se naziva pasivna kamata.
Međubankarski zajmovi predstavljaju sekundarne izvore sredstava, jer su obično skuplji od depozita. Ovakva zaduženja nastaju usled povećane tražnje za bankarskim kreditima, pošto povećanje depozita nije moguće ostvariti u kratkom roku i u neograničenom obimu. Reeskontni poslovi se sastoje od ponovnog eskontovanja (reeskontovanja) jednom već eskontovanih menica, do kojih je banka došla prethodnim odobravanjem kredita svojim komitentima. To znači da se eskont odvija između komitenta i poslovne banke, a reeskont između poslovne banke i centralne banke. Reeskont se obično obavlja kada poslovna banka želi da kompenzira prethodno smanjenje kredinog potencijala. Međutim, reeskontni kredit je obično niži od eskontnog (20-50%).
Relombard je takođe posao koji nastaje između poslovne banke i centralne banke. Početni uslov za nastanak relombardnog posla jeste lombardni kredit odobren komitentu od strane poslovne banke, pri čemu su hartije od vrednosti i efekti pokriće za kredit. Ukoliko banka doznači to pokriće centralnoj banci, dobiće relombardni kredit, što je za poslovnu banku pasivan posao.
Emisijom kratkoročnih hartija od vrednosti, kao što su blagajnički zapisi, obveznice, depozitni certifikati, poslovna banka je u poziciji da sa finansijskih tržišta mobiliše finansijske resurse za tekuće poslovanje.
Dugoročni pasivni bankarski poslovi su poslovi banaka usmereni na mobilizaciju i centralizaciju dugoročnih sredstava koja će se koristiti za finansiranje investicija. U ove poslove spadaju: emisija dugoročnih hartija od vrednosti (akcije i dugoročne obveznice), prikupljanje oročenih depozita, prikupljanje fondova i dugoročnih sredstava preduzeća i javnih institucija, inostrani dugoročni krediti i dokapitalizacija.
Neutralni bankarski poslovi. U neutralne bankarske poslove ubrajaju se svi oni poslovi u kojima se banke ne
pojavljuju ni kao dužnici ni kao poverioci, već u ulozi komisionara. Otuda se nazivaju i komisionim poslovima. Neutralni bankarski poslovi su: 

· ugovor o depozitu,
· ugovor o sefu,
· devizni poslovi,
· klirinški poslovi i
· bankarske garancije.
Ugovorom o depozitu banka se obavezuje da primi, a deponent da preda banci predmet depozita. Predmet depozita može da bude novac (novčani depozit), hartije od vrednosti, predmeti od zlata i drugih plemenitih metala i sl. (nenovčani depozit). Kod novčanog depozita banka je dužna da deponentu plati odgovarajuću kamatu, jer ova novčana sredstva može da koristi u platnom prometu. Kod nenovčanog depozita, banka, po pravilu, ne koristi deponovane stvari i dužna je da ih deponentu vrati na njegov zahtev.
Ugovor o sefu ugovor kojim se banka obavezuje da će korisniku staviti na raspolaganje sef za određeni vremenski period uz uslov da za to korisnik banci plati određenu naknadu.
Pod pojmom devizni poslovi podrazumevaju se poslovi sa inostranstvom. Platni promet sa inostranstvom obavlja se preko zakonom ovlašćenih banaka, i to u dinarima, u ugovorima utvrđenim konvertibilnim devizama, kao i u obračunskoj valuti (klirinški način plaćanja).
Kliring (clearing) je međusobno prebijanje dugovanja i potraživanja putem kojeg se roba plaća robom, a samo se razlika podmiruje plaćanjem u novcu. U međunarodnom platnom prometu kliring je način plaćanja na osnovu koga uvoznici plaćaju svoja dugovanja, ili naplaćuju svoja potraživanja preko određene bankarske institucije, putem koje se prebijaju međusobna dugovanja i potraživanja između država.
Pod bankarskom garancijom podrazumeva se pisani dokument kojim banka, kao garant, preuzima na sebe obavezu da će obaviti plaćanje umesto dužnika, ako on to ne učini u određenom roku. Banka daje garanciju u svoje ime i za svoj račun putem garantnog pisma, ali najviše do iznosa trajnih obrtnih sredstava utvrđenih po završnom računu za prethodnu godinu
Sopstveni bankarski poslovi. Praksa je pojedinih poslovnih banaka da neke poslove preduzimaju po sopstvenoj inicijativi i za sopstveni račun. Takvi Bankarski poslovi su najčešće poznati kao: učešće, ortakluk i arbitražni poslovi. 'Naročito finansiranje pojedinih privrednih preduzeća spada u poslove u kojima Danke učestvuju svojim kapitalom. Sastoje se u tome što banka daje sredstva preduzeću, sa kamatom ili bez nje, s tim da učestvuje u njegovoj zaradi. U nekim ;slučajevima banka snosi i odgovarajući deo gubitka. Pored toga, u ovom slučaju )banka dolazi u položaj da na izvestan način utiče na upravljanje preduzećem. 'najčešće se to sprovodi tako što se u upravu preduzeća obavezno biraju lica koja »odredi banka. Učešće ili ortakluk banke u nekom preduzeću može se javiti u različitim vidovima, na primer, u vidu susvojine ili posedovanju određenog dela akcija preduzeća akcionarskog oblika.
Druga značajna kategorija ove grupe poslova su arbitražni poslovi. To su poslovi kojima banka, ispitujući situaciju na pojedinim novčanim tržištima, po pravilu na berzama u više zemalja, zaključuje kupovinu deviza ili drugih hartija d vrednosti tamo gde su one najjeftinije, a istovremeno ih prodaje na onom tržištu na kojem su najskuplje. U tom smislu, bankarski arbitražni poslovi su usko povezani sa posebnim berzanskim poslovima, tj. kupoprodajama deviza, hartija od vrednosti, robe i dr.
U bankarske usluge ubrajaju se poslovi:
· izdavanje garancija,
· izdavanje kreditnog pisma,
· otvaranje akreditiva,
· eskontovanja menica,
· obavljanje devizno-valutnih operacija sa inostranstvom,
· posebno garantno emitovanje obveznica za račun organizacija i sl.
Izdavanje garancija vrši se putem davanja garantnih pisama za račun preduzeća
svoga poslovnog komitenta. Garancija (guarantee) se daje za poslovne ponude, isporuke roba, izvršenje građevinskih i montažnih radova, plaćanje unapred, kreditiranje vozarine, povraćaj ambalaže i sl.
Banka komitentu izdaje garanciju, po pravilu uz prethodno puno materijalno pokriće. Međutim, u praksi se često dešava da banka kao pokriće prihvata i blokiranje žiro-računa za određeni iznos, deponovanje uložnih knjižica, hartija od vrednosti ili blagajničkih zapisa. Međutim, ovo davanje )pokrića mora biti propraćeno i pismenom izjavom organizacije, kojom ovlašćuje banku da se ona, u slučaju izmirenja obaveza po garancijama sa njene strane - može direktno i bez suda naplatiti (namiriti) iz datog pokrića preduzeća.
Izdavanje kreditnog pisma je dosta čest oblik korišćenja bankarske usluge od ;trane preduzeća. Kreditno pismo je pismeni uput uručen organizaciji - komitentu )d strane banke, a upućen drugoj bankarskoj instituciji (tzv. korespondentu), sa nalogom da ovaj komitentu u toku određenog vremena, a na osnovu prezentacije )pisma, isplaćuje određene sume novca na teret njegovog tekućeg računa.
U ovoj bankarskoj transakciji se pojavljuju tri poslovna subjekta: banka
izdavalac kreditnog pisma (ili adresat), organizacija - korisnik (komitent) i >banka - izvršilac isplata (ili adresant).
Kreditno pismo, kao vrsta bankarske usluge, koristi se kako u inostranom, tako i u internom privrednom saobraćaju. Preimućstvo kreditnog »pisma u odnosu na neposrednu isplatu gotovine ili čeka je u tome, što prve Ive operacije podrazumevaju jednokratno korišćenje često nepoznatog iznosa sredstava, dok kreditno pismo omogućava korišćenje sredstava prema stvarnoj potrebi, i to u raznim mestima, van sedišta organizacije i banke. Praktikuju se Ive vrste kreditnih pisama:
· posebno (specijalno) kreditno pismo i
· cirkularno kreditno pismo.
Posebno (specijalno) kreditno pismo je ono koje se adresira samo na jednu tačno određenu bančinu vezu (korespondenta), a cirkularno kreditno pismo je ono koje se odnosi na više bančinih veza i u više zemalja. Posebno pismo podrazumeva davanje obaveštenja (aviza) određenom korespondentu od strane banke - izdavaoca, sa svim potrebnim podacima. Kod cirkularnog kreditnog pisma nema obaveštavanja, ali zato banka - izdavalac primenjuje tzv. indikaciju, tj. posebnu listu
bančinih korespondenata, na koju stavlja fotografiju i potpis korisnika. Indikacija se izdaje uz kreditno pismo komitentu i on može da koristi ovu uslugu samo uz istovremeno prezentiranje oba dokumenta odgovarajućem korespondentu.
Treba posebno istaći da se nijedna vrsta kreditnog pisma ne može preneti (indosirati] na treće lice kao korisnika. Prema tome, kreditno pismo predstavlja tzv. „rekta papir".
Otvaranje akreditiva. Po svojoj prirodi, ova bankarska usluga spada načelno u vrstu njenih neutralnih poslova, mada se često javlja i u funkciji kreditne radnje. Akreditivi su instrumenti unutrašnjeg robnog prometa i, što je možda još značajnije, moćno sredstvo u međunarodnim trgovinskim odnosima34.
Akreditiv [letter of credit] je instrument plaćanja. Nastao je zbog sigurnosti u poslu, jer zahvaljujući akreditivu kupac i prodavac mogu malo jedan o drugom da znaju, a ipak da budu u velikoj meri sigurni da, ulazeći u posao preko akreditivnog plaćanja, ne rizikuju ništa. To je posebno svojstveno privatnim preduzećima, kao i kod preduzeća kod kojih emisija hartije od vrednosti ne bi mogla dobiti prvoklasnu ocenu.
Koristi od akreditiva za izvoznika/prodavca:
· akreditivi otvaraju vrata međunarodnoj trgovini time što obezbeđuju siguran mehanizam kontrole dogovorenih uslova plaćanja između poslovnih partnera;
· emisiona banka preuzima obaveze kupca vezano za izmirenje plaćanja za primljene usluge/ proizvode, a u skladu sa uslovima koji su definisani akreditivom;
· akreditivom se omogućava jednostavni dolazak do finansijskih sredstava izvozniku/prodavcu, i svakako pre nego su isporučeni proizvodi/roba došli do kupca;
· na aktivnostima pripreme akreditiva angažovani su stručni kadrovi banke, koji doprinose uspešnoj realizaciji poslovne transakcije;
· izvoznik, odnosno prodavac, ima mogućnost da traži od emisione banke da plaćanje za isporučene proizvode bude doznačeno u poslovnu banku sa kojom već ima poslovni odnos, ili neku drugu.
Koristi od akreditiva za uvoznika/kupca:
· akreditiv uvozniku/kupcu omogućava da plaćanje bude u skladu sa dogovorenim uslovima;
· uvoznik/kupac ima mogućnost kontrole dogovorenih termina definisanih kupoprodajnim ugovorom,
· uvoznik/kupac eliminiše problem prevremenog vezivanja novčanih sredstava.
· Plaćanje preko akreditiva može da bude po raznim osnovama. Uvedeno je radi pružanja sigurnosti partnerima u poslu. Prema jednoj podeli, svi akreditivi se svrstavaju u dve kategorije: u lične i dokumentarne.38 U literaturi su izvršene i drugačije podele akreditiva. S obzirom na primenu u praksi, akreditivi se dele na:
· nostro i loro akreditive (prema tome da li je u pitanju uvoz ili izvoz - na odlazeće i dolazeće akreditive];
· opozive i neopozive akreditive (prema čvrstini obaveze koju uzima na sebe akreditivna banka);
· potvrđene i nepotvrđene akreditive (prema čvrstini obaveze koju uzima na sebe posrednička banka, koja može da se javi kao učesnik u akreditivnom poslu];
· prenosive i neprenosive akreditive (prema mogućnosti prenosa na novog korisnika);
· » jednokratne i revolving akreditive (podela na akreditive gde se prvobitni akreditivni iznos u načelu ne menja dok traje akreditivni posao i na akreditive kojima se već prilikom samog otvaranja predviđa povećanje);
· vista (po viđenju) i oročene (terminske) akreditive (podela prema mestu plaćanja - akreditivi koji se plaćaju u zemlji i one koji su plativi u inostranstvu).
Nostro i loro (odlazeći i dolazeći) akreditivi. Diferenciranjem akreditiva na primljene i otpremljene, tj. kad domaći uvoznik otvara akreditiv u korist inostranog izvoznika ili inostrani uvoznik u korist domaćeg izvoznika, razlikujemo odlazeće (nostro) i dolazeće (loro) akreditive. Ovakva podela akreditiva pokazuje da li je reč o uvozu i izvozu. Po sebi se razume da akreditiv koji je sa gledišta uvoznika nostro (odlazeći), istovremeno sa gledišta inostranog izvoznika loro (dolazeći) akreditiv, i obratno.
Finansijsko tržište je u osnovi mesto na kome preduzeće privremeno investira slobodna finansijska sredstva u utržive hartije od vrednosti. Istovremeno, druga preduzeća koriste finansijsko tržište radi lakšeg pronalaženja izvora finansiranja za investicije. Stoga je finansijsko tržište mesto na kome će se formirati cena po kojoj preduzeće može da proda svoje hartije od vrednosti. To je i mesto na kome će biti prepoznata uspešnost ili neuspešnost preduzeća.
Finansijska tržišta opslužuju tri važne funkcije u zdravoj ekonomiji:
· Pomažu kanalisanje sredstava od ponuđača do tražilaca. 
· Omogućavaju tržišnu preprodaju. 
· Definisanje tržišne cene i stope prinosa. 
Finansijska tržišta se razlikuju na nekoliko načina, zavisno od vrste hartija od vrednosti kojima se trguje, trgovinske prakse, i kupaca i prodavaca. Najvažniji faktori koji su uticali na razvoj finansijskog tržišta su:
1. novac,
2. monetarna politika,
3. inflacija i
4. koncentracija kapitala.
Monetarna politika, u užem smislu, je politika emisije i povlačenja novca iz opticaja. U suštini, ona se svodi na dužnost centralne banke da se stara o zadovoljenju ukupnih ekonomskih potreba adekvatnom količinom novca u opticaju. U teorijskom i praktičnom smislu, monetarna politika je vrlo složena i kompleksna društveno-ekonomska kategorija, zbog čega su nastajale i različite monetarne teorije. Svima njima je zajednički cilj kreiranje monetarne politike kojom će se ostvarivati optimalni odnos količine novca u opticaju i kvantitativnog kretanja društvenog proizvoda u okviru određene nacionalne privrede.
Monetarna politika je vrlo važan faktor finansijskog tržišta, jer upravlja funkcijom emitovanja novca, pa od nje direktno zavisi količina novca u opticaju. A pošto se povećanjem količine novca u opticaju insistira na stimulisanju bržeg privrednog razvoja, samim tim se monetarna politika manifestuje kao konstitutivni faktor i efikasnijeg razvoja samog finansijskog tržišta. Suprotno tome, restriktivna monetarna politika ima za posledicu smanjenje novčane mase u opticaju, te sužavanje volumena i dijapazona finansijskog tržišta kao komponente privrednog razvoja.
Finansijsko tržište je skup odnosa ponude i potražnje finansijskih sredstava u okvirima određene nacionalne ekonomije. 
Podele finansijskih tržišta 

Prema ročnosti sredstava kojima se trguje:

1) tržište novca (novac i kratkoročne hartije od vrednosti)
2) tržište kapitala (dugoročne hartije od vrednosti - akcije i obveznice)
Prema tome da li se sredstva prvi put prodaju ili preprodaju: (kvalitativno)
1) primarna, odnosno emisiona
2) sekundarna
Novčano tržište je ono tržište na kome se traže i nude kratkoročna finansijska sredstva. Funkcija novčanog tržišta je da omogući svakom privrednom subjektu da dođe do kratkoročnih novčanih sredstava koja su mu potrebna za održanje tekuće likvidnosti, za robni promet i proizvodnju. 
Tržište novca je deo novčanog tržišta, koga čine međubankarsko tržište žiralnog novca i kratkoročnih hartija od vrednosti. Ono predstavlja najznačajniji deo novčanog tržišta u okviru jedne nacionalne ekonomije. U teoriji i praksi su poznata tri osnovna oblika organizacije tržišta novca:
· tržište novca organizovano kao posebna, specijalizovano-posrednička finansijska institucija,
· neinstitucionalizovano tržište novca i
· tržište novca organizovano kao kombinacija institucionalizovanog i neinstitucionalizovanog tržišta novca.
Tržište kapitala je oblik tržišta na kome se novčana sredstva traže i nude dugoročno. To je specijalizovano tržište na kome se trguje dugoročnim novčanim sredstvima - kapitalom i dugoročnim hartijama od vrednosti.
Tržište kapitala je finansijsko tržište dugoročnih hartija od vrednosti. Ono je institucionalizovan organizovan prostor sa svim potrebnim elementima za njegovo funkcionisanje, u tačno određenom vremenu, kao i pravila i uzanse ponašanja učesnika. Za razliku od tržišta novca, tržište kapitala mora biti institucionalizovanog karaktera. Ono, u osnovi, predstavlja specijalizovano tržište na kome se kapital traži i nudi dugoročno, što znači na period duži od godine dana.
Transakcije koje se na ovom i u okviru ovih institucija odvijaju, nazivaju se kapitalnim transakcijama, a hartije od vrednosti kojima se trguje na tržištu kapitala nazivaju se dugoročnim hartijama od vrednosti ili efektima.
Devizno tržište obuhvata kupovinu i prodaju deviza za domaću valutu ili druge devize između banaka i drugih pravnih lica jedne zemlje. Takođe, devizno tržište predstavlja područje za obavljanje devizne trgovine, a ovaj pojam podrazumeva organizovani sistem svih kupovina i prodaja deviza koje se obavljaju na teritoriji jedne zemlje.
Inače, na deviznom tržištu instrument funkcionisanja je novac koji može da bude izražen kao efektivni novac ili valuta (tj. zakonsko sredstvo plaćanja u bilo kojoj zemlji) ili kao deviza (pismena isprava označena kao kratkoročno potraživanje koje glasi na neku inostranu valutu). Deviza može da ima različite oblike (menica, ček, telegrafski nalog, potraživanja po tekućim računima u inostranstvu).
Najčešća kategorizacija deviza je sledeća:
· čvrste devize, koje imaju stabilan kurs, odnosno stabilnu kupovnu snagu i koje su konvertibilne - pretvorljive u druge devize zbog uravnoteženog ili suficitarnog platnog bilansa;
· meke devize, čiji se intervalutarni kurs održava zahvaljujući samo državnoj intervenciji i čija je kupovna moć nestalna i koje nisu konvertibilne, tj. pretvorljive u druge devize;
· klirinške devize kao pozitivan klirinški saldo prema određenoj zemlji, što znači da predstavljaju ona potraživanja u inostranstvu koja se ne mogu koristiti za plaćanje prema trećim zemljama;
· konvertibilne devize, koje slobodno mogu da se menjaju za druge devize koje su potpuno konvertibilne, ograničeno konvertibilne ili nekonvertibilne;
· promptne devize kao već dospela potraživanja u stranoj valuti kojima se može odmah raspolagati i
· terminske devize, kojima imalac - korisnik određenih hartija od vrednosti ne može odmah da raspolaže, već tek posle određenog roka (termina], Zbog toga je ova terminska kupoprodaja deviza, i to na efektnoj berzi, najčešće spekulativan posao jer se kupuju na berzi kad je besa - veća ponuda od tražnje, odnosno niža kursna vrednost, a prodaju se u periodu hose - manja ponuda od tražnje, odnosno viša kursna vrednost.
Primarno tržište kapitala je tržište novih emisija. Tu sredstva nastaju kroz prodaju novog ciklusa hartija od vrednosti novim investitorima. Primarno tržište funkcioniše kao posrednik između štediša (investitora) i zajmotražilaca, odnosno ono je mehanizam kojim se finansijska sredstva usmeravaju od onih kojima nisu neophodna ka onima kojima su potrebna. Primarno tržište koje dobro funkcioniše omogućava emitentima da pribave kapital na najjeftiniji način (emisijom hartija od vrednosti) i, istovremeno, omogućava investitorima da ostvare najvišu stopu prinosa. izdavanje hartija od vrednosti i njihov prvi otkup od kupaca predstavlja suštinu primarnog tržišta.
sekundarno tržište kapitala se konkretizuje u daljem nezavisnom procesu slobodnih transakcija (prodaje i kupovine) hartija od vrednosti, bilo između privrednih subjekata u okviru ukupnog nacionalnog tržišta, bilo preko berzanskih efektnih ustanova. Prema tome, ove slobodne transakcije se vrše sekundarnim tržištima (brokerskim i berzama) i s njihovim glavnim učesnicima.
1) Nacionalno-sekundarno tržište je neformalnog karaktera i odvija se kroz rad brokerskih kuća koje postoje širom zemlje. Ono je mnogo veće od svih berza zajedno. Na ovom sekundarnom tržištu trguje se svim vrstama hartija od vrednosti: akcijama, državnim i municipalnim obveznicama, hartijama koje izdaju banke i osiguravajuća društava. Dakle, glavni učesnici la ovom sekundarnom tržištu su brokeri i dileri, koji su obavezni posrednici i ovim kupoprodajnim transakcijama hartija od vrednosti. Razlika između »rokera i dilera nije velika.

Broker operiše kao agent, tj. kupoprodaju vrši u ime i za račun drugoga i ne sme da kupuje i prodaje za i iz svog sopstvenog portfelja hartija od vrednosti.

Na drugoj strani, diler najčešće operiše kao principal, što znači da kupuje i prodaje hartije od vrednosti u svoje ime i za svoj račun. Iako jedna kuća može da bude registrovana i za brokerske i za dilerske poslove, ne može ih obavljati istovremeno, već u nalogu za kupovinu ili prodaju uvek mora značiti karakter posla (brokerski ili dilerski). Uostalom, rad ovakvih kuća je strogo regulisan zakonskim propisima jer je reč o direktnim pregovorima između učesnika u ovim transakcijama.

2) Berze predstavljaju drugo formalno tržište hartija od vrednosti. Nasuprot brokerskim kućama, one rade po principu aukcija, odnosno slobodne javne ponude i potražnje, tj. javnog nadmetanja u pogledu prihvatanja cene određenih hartija. Inače, svaka zemlja ima svoju nacionalnu berzu za trgovanje hartijama od vrednosti.

Uopšteno govoreći, organizacija rada na sekundarnim tržištima uslovljena je strukturom ulagača. Ulagači mogu biti individualni institucionalni. Efikasnost sekundarnog tržišta meri se njegovom mogućnošću a obezbedi promet širokog izbora hartija, kako po vrsti, tako i po ročnosti. Jer od količine različitih hartija od vrednosti zavisi kapacitet, odnosno dubina tržišta.

Na efikasnost sekundarnog tržišta utiče stabilnost samih hartija, ao i nivo berzanskih troškova. Politika države u oblasti kamatnih stopa je, takođe, značajna mera za stabilizaciju ponude i tražnje hartija od vrednosti a sekundarnom tržištu, i služi za efikasno neutralisanje eventualnih disproporcija u njihovim međuodnosima.

Finansijski instrumenti, (na finansijskom tržištu, u najširem smislu reči, osim novca kao zakonskog sredstva plaćanja, koji se javljaju u jednoj zemlji) mogu da budu različitog karaktera. Njihov pojam, sadržina i konkretni oblici u tržišnim uslovima privređivanja regulisani su odgovarajućim zakonskim i podzakonskim aktima.
Finansijski instrumenti su:
· prenosive hartije od vrednosti;
· instrumenti tržišta novca;
· jedinice institucije kolektivnog investiranja;
· opcije, fjučersi, svopovi, kamatni forvardi i ostali izvedeni finansijski instrumenti koji se odnose na hartije od vrednosti, valute, kamatne stope, prinos, kao i drugi izvedeni finansijski instrumenti, finansijski indeksi ili finansijske mere koje se mogu namiriti fizički ili u novcu;
· opcije, fjučersi, svopovi, kamatni forvardi i ostali izvedeni finansijski instrumenti koji se odnose na robu i koji: - moraju biti namireni u novcu, - mogu biti namireni u novcu po izboru jedne od ugovornih strana, a iz razloga koji nisu u vezi sa neizvršenjem obaveza ili raskidom ugovora;
· opcije, fjučersi, svopovi i ostali izvedeni finansijski instrumenti koji se odnose na robu i mogu da se namire fizički, pod uslovom da se njima trguje na regulisanom tržištu, odnosno MTP;
· opcije, fjučersi, svopovi, forvardi i ostali izvedeni finansijski instrumenti koji se odnose na robu i mogu da se namire fizički, a nisu obuhvaćeni prethodnom podtačkom, te shodno tome nemaju komercijalnu namenu, - imaju karakteristike izvedenih finansijskih instrumenata, imajući u vidu, izmeću ostalog, da li se kliring i saldiranje vrše u priznatim klirinškim kućama ili da li podležu redovnim pozivima za doplatu;
· izvedeni finansijski instrumenti za prenos kreditnog rizika;
· finansijski ugovori za razlike;
· opcije, fjučersi, svopovi, kamatni forvardi i drugi izvedeni finansijski instrumenti koji se odnose na klimatske varijable, troškove prevoza, stope inflacije, kvote emitovanja ili druge službene, ekonomske i statističke podatke, a koji se namiruju u novcu ili se mogu da se namire u novcu po izboru jedne od ugovornih strana iz razloga koji nisu u vezi sa neizvršenjem obaveza ili raskidom ugovora, kao i drugi izvedeni finansijski instrumenti koji se odnose na imovinu, prava, obaveze, indekse i mere koji nisu navedeni u ovoj tački, a koji imaju odlike drugih izvedenih finansijskih instrumenata, imajući u vidu, između ostalog, da li se njima trguje na regulisanom tržištu ili MTP, da
· se kliring i saldiranje vrše u priznatim klirinškim kućama i da li podležu redovnim pozivima za doplatu.
Prenosiva hartija od vrednosti se definiše kao sve vrste hartija od vrednosti kojima može da se trguje na tržištu kapitala, izuzev instrumenata plaćanja.

Prenosive hartije od vrednosti uključuju naročito:

1) akcije društava ili druge hartije od vrednosti ekvivalentne akcijama društava, a predstavljaju učešće u kapitalu ili u pravima glasa tog pravnog lica, kao i depozitne potvrde koje se odnose na akcije;

2) obveznice i druge oblike sekjuritizovanog duga, uključujući i depozitne potvrde koje se odnose na navedene hartije;

3) drugu hartiju od vrednosti koja daje pravo na sticanje i prodaju takve prenosive hartije od vrednosti ili na osnovu koje se može obavljati plaćanje u novcu, a čiji se iznos utvrđuje na osnovu prenosive hartije od vrednosti, valute, kamatne stope, prinosa, robe, indeksa ili drugih odredivih vrednosti.

Hartija od vrednosti je pismena isprava koja sadrži pismenu obavezu izdavaoca hartije od vrednosti da će zakonitom imaocu hartije od vrednosti da ispuni obavezu zabeleženu u toj ispravi. Izdavalac je obavezan da izmiri samo onu obavezu na koju se pismeno obavezao i od njega se ne može zahtevati ispunjenje obaveza koje je dao usmeno, a koje nisu sadržane i u pismenoj ispravi.

Sem toga, ovim zakonom su propisani bitni sastojci svakog finansijskog instrumenta - identikacioni podaci o izdavaocu, ukupan broj izdatih finansijskih instrumenata, ukupan nominalni iznos izdatih finansijskih instrumenata, ako finansijski instrument glasi na nominalni iznos i, konačno, datum upisa instrumenta u Centralni registar.

Prema postojećem zakonu o tržištu kapitala, finansijske instrumente i prava koja iz njih proizlaze mogu sticati i njima raspolagati domaća i strana fizička i pravna lica.

PRENOSIVE HARTIJE OD VREDNOSTI

U savremenoj pravnoj teoriji i praksi postoji mnoštvo različitih vrsta hartija od vrednosti (security). Sve one imaju izvesne zajedničke osobine na osnovu kojih se mogu svrstati u nekoliko osnovnih grupa.

Hartije od vrednosti mogu se razvrstati prema vrsti inkorporiranog prava, prema funkcijama hartija od vrednosti u privredi, prema vrsti prihoda, prema dospelosti, prema mestu plaćanja, prema valuti, prema izdavaocu itd. Od svih kriterijuma po kojima se vrši podela hartija od vrednosti, najvažniji su: način određivanja imaoca prava i prirode prava koje je sadržano (inkorporirano) u nekoj hartiji.

Prema načinu određivanja poverioca u ispravi, hartija od vrednosti može da glasi: na ime (rekta hartija), na donosioca, po naredbi, i može da bude mešovita i alternativna, kada se pored imena naznačenog na hartiji unosi klauzula na donosioca.
Sa stanovišta sposobnosti prenosa, odnosno prometa hartija od vrednosti značajno je ukazati na osnovne razlike između hartija od vrednosti na ime, po naredbi i hartija na donosioca.
Najvažnije vrste prenosivih hartija od vrednosti: menica, ček, obveznice, akcije, tovarni list, konosman, skladišnica, blagajnički zapisi, sertifikat o depozitu, komercijalni zapisi, izvedene hov.
Menica (bill of exchange) predstavlja hartiju od vrednosti izdatu u propisanoj formi, kojom jedno lice preuzima obavezu da isplati drugom licu ili po njegovoj naredbi određenu meničnu obavezu, odnosno novčani iznos u njoj u određeno vreme i u određenom mestu.16
Menica je prenosiva hartija od vrednosti koja je najčešće duže vreme u cirkulaciji. Tako menica koja dospeva po viđenju najčešće može biti u cirkulaciji do godinu dana.
Postoje bitni i nebitni elementi - sastojci menice. Bitni elementi menice su sledeći:
· Oznaka na samoj menici, odnosno u njenom tekstu. Time se označava da se radi o menici;
· Bezuslovni nalog isplate meničnog iznosa. Ovim nalogom zahteva se unošenje u tekst menice sledećih reči: „Platite", „Nalažem da platite" i sl. Ukoliko u vezi s meničnim iznosom postoji razlika među brojevima i slovima označenog iznosa, smatra se punovažnim iznos iskazan slovima. Ako je menični dug iskazan u više različitih iznosa (brojčano ili slovno), smatra se da menica glasi na najmanji iznos;
· Ime trasanta, tj. lica koje je izdalo (vuklo) menicu. On potpisuje menicu ispod meničnog teksta sa desne strane. Ako menicu kao trasant izdaje pravno lice, menicu potpisuju lica koja su ovlašćena za potpisivanje, a pored ovih potpisa stavlja se i pečat pravnog lica;
· Ime trasata, tj. lica na koje se trasira (vuče) menica od strane trasanta. Trasat je lice označeno kao dužnik po menici, koji ima obavezu da isplati meničnu obavezu
· Ime remitenta, lica kome se ili po čijoj naredbi mora u roku platiti menična obaveza
· Označenje dospelosti

· Dan i mesto izdavanja

· Mesto izvršenja plaćanja

Menične radnje:

· Izdavanje menice

· Akceptiranje

· Avaliranje

· Indosiranje

· Isplata

· Protest

· Amortizacija

· Zastarelost meničnih prava
Prema formi u kojoj se izdaju: (1) sopstvena - vlastita i (2) vučena - trasirana menica.

1.) Sopstvena - vlastita menica je ona u kojoj se njen izdavalac obavezuje da će sam u određeno vreme i na određenom mestu isplatiti označeni iznos novca licu imenovanom u menici (ili po naredbi). Prema tome, ova sopstvena menica mora da ima sve bitne elemente - sastojke propisane Zakonom o menici, s tom razlikom što se na njoj ne označava ime trasata-dužnika. Iz ovoga proizilazi da obavezu isplate ovakve menice treba da izvrši njen izdavalac (trasant). Pored toga, izdavalac sopstvene menice može za izvršenje svoje menične obaveze da obezbedi i jemstvo, odnosno aval određenog pravnog lica. Sopstvena menica se naziva i solo menica, koju koristi banka kao dodatnu sigurnost prilikom dodeljivanja potrošačkih kredita.

2.) Trasirana-vučena menica je ona koja ispunjava sve bitne i nebitne elemente - sastojke koji su prethodno pobrojani i uz to označeni svi učesnici u korišćenju ove vrste menice (trasant, trasat, akceptant trasat, remitent, indosant, indosatar, avalist-žirant-jemac, domicilijant - lice koje treba da isplati menicu po nalogu akceptanta).

Ček je pismena isprava kojom njen izdavalac (trasant) nalaže drugom licu (trasatu) da isplati čekovnu obavezu licu označenom u čeku ili donosiocu, ukoliko je ček izdat na donosioca.

Instrument sličan menici i ima određena zajednička obeležja s njom, ali, bez obzira, ček se kao poseban oblik hartije od vrednosti razlikuje od menice u sledećem: 
(1) ček je u osnovi platni instrument, a menica kreditni; 
(2) ček kao plativi instrument nora da ima pokriće za njegovu isplatu i u trenutku njegovog izdavanja, a za menicu se mora obezbediti pokriće do dana njenog dospeća za isplatu; 
(3) ček e hartija od vrednosti koja je isključivo plativa po viđenju te isprave. Ukoliko bi dospelost bila drukčije određena, ta isprava kao ček ne bi bila važeća; 
(4) ček može da glasi na ime i na donosioca, a menica mora isključivo da glasi na ime (tj. i menici mora da bude označen remitent).

Ček, mora da se zasniva na određenim načelima:
1. . načelo pismenosti, tj. mora da bude strogo formalna pismena hartija od vrednosti sa zakonski propisanim elementima,

2. . načelo inkorporacije, po kome svi elementi na čeku čine jednu celinu, te se iz čeka mogu realizovati samo njegovom prezentacijom odnosno predočenjem,

3. načelo fiksne obaveze, po kome sva čekovna prava i obaveze moraju da budu nedvosmisleno označeni u samome čeku,

4. načelo solidarnosti, po kome čekovni dužnici odgovaraju solidarno za isplatu čekovne obaveze (ukoliko to ne učini glavni čekovni dužnik),

5. načelo samostalnosti čekovne obaveze, po kome se svaki potpis na čeku ceni u pogledu njegove ispravnosti nezavisno od ostalih potpisa,

6. načelo neposrednosti, po kome se svaki čekovni dužnik, kao potpisnik čeka, nalazi u neposrednom odnosu prema zakonitom imaocu čeka,

7. načelo postojanja čekovnog pokrića, po kome čekovno pokriće mora da bude obezbeđeno, kako u trenutku njegovog izdavanja, tako i u trenutku njegovog podnošenja na isplatu.

Što se tiče bitnih elemenata čeka, oni su slični onim kod menice, kao na primer:

· pismena oznaka da isprava predstavlja ček,

· potpis onoga koji je izdao ček (trasant),

· bezuslovni nalog da se plati određeni iznos novca,

· ime onoga koji treba da plati ček (trasat),

· mesto gde treba da se plati ček,

· označenje datuma i mesta izdavanja čeka.

Po načinu označavanja korisnika čekovnih prava, postoje:

1. ček na ime (ime korisnika),

2. ček na donosioca (plaćanje donosiocu),

3. ček po naredbi (isplata remitentu),

4. alternativni ček, u kome je određeno lice kome treba da se isplati čekovna obaveza, ali je stavljena i klauzula „ili donosiocu",

5. ček trasiran po sopstvenoj naredbi, u kome su trasant i remitent jedno isto lice,

6. rekta-ček, u kome je zabranjen njegov prenos, te se može prenositi samo cesijom (ustupanjem).

Prema nameni korišćenja:

1. Gotovinski

2. Obračunski

3. Barirani ček:

Gotovinski ili blagajnički ček je onaj kojim trasant izdaje nalog trasatu da iz njegovog pokrića isplati remitentu, ili po njegovoj naredbi čekovni iznos u gotovom novcu. Isti je slučaj kada trasant iz svog pokrića kod trasata (obično banke) podiže određeni iznos u novcu u svoju korist.

Obračunski ili virmanski ček služi za plaćanje između trasanta i remitenta bez upotrebe gotovog novca, zbog čega ovakav ček mora da nosi klauzulu „samo za obračun", a na osnovu njega se vrši samo knjiženje čekovnog iznosa na teret sredstava trasanta u korist remitenta.

Barirani ček (precrtan dvema uporednim dijagonalnim linijama), u stvari je, gotovinski ček koji je bariranjem (precrtavanjem) pretvoren u obračunski ček. Koristi se za obavljanje platnog prometa između pravnih lica koja svoja sredstva drže na računima organizacija ovlašćenih za obavljanje platnog prometa.

Obveznica je vrsta obligacije, kojom se neko lice obavezuje da će licu označenom u obveznici, ili po njegovoj naredbi, odnosno donosiocu obveznice, isplatiti određenog dana iznos naveden u obveznici, ili kamatu tj. iznos anuitetnog kupona. Najšire korišćena kao instrument za pribavljanje neophodnih novčanih sredstava. Može da bude izdata „na ime" ili ,,na donosioca". Međutim, po zakonskim propisima, mogu se emitovati i obveznice koje, osim kamate, donose svom imaocu i pravo učešća u deobi ostvarene dobiti.
Razlika između obveznice i menice ogleda se u tome što se emisijom obveznice precizno utvrđuje vremenski rok dospeća plaćanja. Istovremeno bitno je napomenuti da vlasnik obveznice ima prioritetno pravo da učestvuje u poslovnom dobitku preduzeća, u visini ugovorene kamate, kao i prioritetno pravo da učestvuje u likvidacionoj masi u slučaju stečaja preduzeća, i to u visini svojih potraživanja.

Razlika između obveznice i akcije -  obveznica predstavlja pismenu ispravu o datom oročenom zajmu njihovom izdavaocu, dok akcije predstavljaju učešće u delu kapitala njihovog izdavaoca. Obveznice ne daju pravo imaocima

Akcija (share) predstavlja hartiju od vrednosti u kojoj je konkretizovan deo osnovne glavnice (kapitala) jednog akcionarskog društva. Akcija u tom smislu osigurava njenom imaocu 
(a) pravo na dividendu (na srazmerni deo ostvarene dobiti društva), 
(b) aktivno i pasivno pravo izbora i učešća u upravljanju društvom i 
(c) pravo na odgovarajući deo likvidacione kvote u slučaju likvidacije akcionarskog društva.
Nisu sve akcije jednake u pogledu prava glasa akcionara. Razlikuju se obične ili akcije sa više glasova pri istoj nominalnoj vrednosti. Ove druge se obično izdaju osnivačima akcionarskog društva, da bi im se time obezbedila većina glasova u skupštini akcionara. 
Odgovornost imaoca akcije (akcionara), ograničena je samo do iznosa vrednosti njegovih akcija, što predstavlja jednu od glavnih prednosti akcionarskog društva nad drugim oblicima privrednog organizovanja.

Prava imaoca akcije (akcionara): 
· pravo na potvrdu o vlasništvu (tj. pravo na upis u registar vlasnika), 
· pravo glasa pri izboru uprave društva i prilikom drugih najvažnijih odluka, 
· pravo da primi određenu nadoknadu (dividendu), kao udeo u dobiti društva, 
· pravo na udeo u emisiji akcija pod određenim uslovima, 
· pravo na prenos vlasništva, 
· pravo na udeo u likvidacionom ostatku imovine društva i sl.
Što se tiče dividende, ona može da bude isplaćena na tri načina:
· u obliku gotovine,
· u imovini i 
· u akcijama. 
Najčešći oblik je gotovinska isplata. Isplata u akcijama vrši se u slučaju povećanja akcionarskog kapitala. Isplata u imovini konkretizuje se u dodeljivanju hartija od vrednosti drugih kompanija, a ređe u robi koju društvo proizvodi.
Koriste se sledeće vrste akcija:
· obične akcije (ordinary shares), koje su najčešće, i akcionaru daju maksimalna prava (dividendu i pravo glasa);
· povlašćene akcije [preference shares], koje imaju prednost u odnosu na obične u pogledu isplate dividende (ova je unapred garantovana u procentima), ali su prilikom bankrotstva preduzeća u drugom isplatnom redu (odmah posle isplate obveznica) i najčešće nemaju glasačko pravo.
Posmatrano prema kupcima kojima je emisija akcija namenjena, emisija može da bude:
(1) javna (eksterna), koja se vrši putem javno upućenog poziva prvenstveno građanima i građanskim pravnim licima da svoja raspoloživa finansijska sredstva usmere, pod najpovoljnijim uslovima, u kupovinu akcija, zarad privrednog razvoja akcionarskog društva (tj. emitenta akcija), čije se oglašavanje vrši putem oglasa u dnevnoj štampi i drugim sredstvima javnog informisanja, 
(2) privatna (interna), koja je isključivo namenjena zaposlenim kod akcionarskog društva (emitenta), čije se oglašavanje vrši sredstvima internog informisanja.
Visina dividende je najčešći motiv za kupovinu određenih akcija. Da bi dividenda bila stimulativna za investitore, ona treba da je viša od kamate na novčana sredstva uložena kod banke, ili neke druge finansijske organizacije.28 Isto tako, kupljena akcija se može prodati preko tržišta kapitala (organizovanog ili neformalnog). Njena prodajna vrednost se obrazuje na osnovu ponude i potražnje na ovom tržištu, kao i na osnovu kamatne i dividendne stope.
U suštini, kupovina akcija predstavlja jedan poseban vid plasiranja novčanog kapitala radi dobijanja određenog profita, odnosno dividende. 
Da bismo kupili ili prodali akciju, moramo se obratiti posebnoj brokerskoj kući, odnosno investicionoj organizaciji koja je član berze. Berzanski posrednik, koji je registrovan na berzi, obaviće kupovinu ili prodaju akcije.
Blagajnički zapisi (treasury bills) su kratkoročne obveznice koje izdaju depozitne banke, a koje ovim bankama služe za pribavljanje stabilnijih poslovnih sredstava, dok poslovnom svetu pogoduju za unosniji plasman njihovih privremeno slobodnih sredstava.

Ovi zapisi mogu da glase na ime ili na donosioca. Oni sadrže sledeće elemente: datum izdavanja, oznaku upisnika zapisa (ako je ,,na ime"), iznos zapisa, kamatnu stopu i rok naplate (ne može biti duži od jedne godine). U kraljevini Jugoslaviji blagajnički zapisi su služili kao monetarni instrument, tj. kao sredstvo regulisanja novčane mase u opticaju. Isto tako, blagajničkim zapisima su smatrani i blagajnički bonovi Glavne državne blagajne. Obaveze iz blagajničkih zapisa izvršava izdavalac, isplatom glavnice i kamate u ugovorenim rokovima i na način utvrđen odgovarajućim propisima.

Blagajnički zapisi u našoj praksi su instrument NBS za globalno regulisanje novčane mase u opticaju, ali i za prikupljanje stabilnijih novčanih sredstava. Isto tako, ovi zapisi omogućavaju pravnim licima da svoja privremeno slobodna novčana sredstva plasiraju pod povoljnijim uslovima nego njihovim držanjem na tekućim računima bez odgovarajuće kamate.
Komercijalni zapis je oblik prenosive hartije od vrednosti, uveden radi stvaranja mogućnosti da preduzeća, zadruge i drugi oblici udruživanja sa statusom pravnog lica, na jednostavniji i finansijski prihvatljiv način dođu do sredstava za prevazilaženje periodičnih novčanih nestašica (sezonskih oscilacija) i poremećaja u privređivanju.
Izvedene ili derivativne hartije od vrednosti (derivaties) se odnose na ugovore između dve strane kojim se predviđa transfer određenih sredstava ili novca na ili pre utvrđenog datuma u budućnosti po utvrđenoj ceni. Odlika izvedenih hartija od vrednosti je da su to standardizovani ugovori ili samo pojedini ugovorni uslovi, koji su nastali kao pokriće za ročne (terminske) poslove.
Ova vrsta hartija je nastala iz potrebe da se premosti period od ulaganja do isplaćivanja. Izvedene hartije od vrednosti čine ročnu trgovinu privlačnom, budući da predstavljaju razliku u ceni osnovne aktive u trenutku zaključenja i dospeća ugovora. To svakako znači da cena neke robe ne može biti ista kao kada je ona i zaista fizički spremna da se njome raspolaže i da promeni vlasnika. Tu leži i osnova ove vrste trgovine izvedenim hartijama od vrednosti, jer što je vreme isporuke dalje od vremena ugovaranja, i cena aktive je po pravilu niža. Kako se približava vreme isporuke i cena aktive postaje sve izvesnija, tako se smanjuju i rizici, te i cena robe postaje sve viša.
Iako su se prvobitno izvedene hartije od vrednosti predominantno odnosile na robu, one se danas odnose i na dužničke hartije od vrednosti (kratkoročne i dugoročne), kamatne stope, berzanske indekse, valute, pa čak, i druge izvedene hartije od vrednosti. Najpoznatije izvedene hartije od vrednosti su:
· forvard ugovori,
· fjučersi,
· opcije i
· svopovi.
(ihov)Forvard ugovor je pravi terminski ugovor. Ako se konosmanom, odnosno teretnicom, dokazuje postojanje robe koja nije fizički prisutna na mestu kupoprodaje, kod forvarda roba ne samo da nije prisutna, već još uvek fizički ne postoji. Forvard ugovor upravo svedoči da će određena roba, koja se preko njega prodaje, tek biti proizvedena i, zatim, isporučena.
(ihov)Fjučersi predstavljaju ugovor u kome se kupac i prodavac obavezuju da izvrše promet određene aktive, po utvrđenoj ceni u određenom periodu u budućnosti. Fjučersi se smatraju najsloženijim izvedenim hartijama od vrednosti na robnim berzama. Kao i kod opcije, i kod fjučersa je osnovna svrha zaštita od rizika promene cene.
I za kupca i za prodavca postoji rizik insolventnosti u trenutku dospeća ugovora, zbog čega se ugovor obično zaključuje preko posrednika (klirinške kuće), koja zahteva da obe ugovorne strane u trenutku zaključenja ugovora uplate tzv. inicijalnu maržu (garantni depozit), kao garanciju za preuzete ugovorne obaveze.
(ihov)Opcija je ugovor po kome kupac ima pravo, ali ne i obavezu, da kupi ili proda određenu količinu akcija, obveznica, indeksa na obveznice, robe, valute ili fjučers ugovora po utvrđenoj ceni, na dan isteka ugovorenog roka ili pre toga.
Za kupovinu opcije kupac je dužan da prodavcu opcije plati premiju. Pravo iz ugovora o opciji prodavac opcije prenosi na njenog kupca. Postoje dva tipa opcija: kupovna (call option) i prodajna (put option). Kupovinom kupovne opcije kupac iste stiče pravo da kupi osnovnu hartiju od vrednosti. Kupovinom prodajne opcije, kupac stiče pravo na prodaju osnovne hartije od vrednosti.
(ihov)Svopovi je termin koji se sa engleskog prevodi kao zamena obligacija, što u svojoj osnovi i jeste; dve strane se dogovore da zamene nešto, obično obligacije (obaveze), pri čemu se dogovaraju oko specifičnog načina finansijskog plaćanja tih istih obaveza. Svopovi se mogu odnositi na zamenu obaveza plaćanje kamata ili valuta, no u krajnjoj liniji sve može biti zamenjeno, pa tako može doći i do svopa kapitala, svopa kreditnih obaveza i svopa robe. Kada se govori o svopovima, najčešće se misli na zamene plaćanja obaveza po osnovu kamatnih stopa. Kako je svop teško ugovoriti direktno između korisnika, najčešće je u svop uključen i finansijski posrednik, koji radi za oba korisnika i koji se naziva svop dilerom, market mejkerom ili svop bankom. Ovaj posrednik zarađuje na razlici cene koja je uključena u svop kupon.
Razvijenost finansijskog tržišta, njegova stabilnost, dinamika i dubina su merodavni pokazatelji razvijenosti nacionalne privrede i njene uključenosti u savremene svetske ekonomske tokove. 
Zavisno od vrste tržišta na kome deluju, učesnici mogu da se razvrstaju na učesnike na tržištu novca i učesnike na tržištu kapitala.
Učesnici na tržištu novca su:
1. centralna banka, kao monetarna vlast,
2. poslovne banke, kao osnovni učesnici i nosioci trgovine novcem,
3. specijalizovane (i za to posebno ovlašćene) posredničke finansijske institucije.
Ostali subjekti nemaju pravo učešća pa koriste usluge indirektno.
Učesnici na tržištu kapitala su:
1. investitori, vlasnici kapitala,
2. korisnici finansijskih sredstava,
3. posrednici (banke, berze, investicioni fondovi) i
4. država koja se može javiti u ulogama investitora, korisnika, regulatora, kontrolora, ali nikako i posrednika.
Generalno sve učesnike na finansijskim tržištima možemo podeliti na:
1. emitente,
2. krajnje korisnike i
3. finansijske posrednike (brokerske i dilerske kuće, investicione banke, investicioni fondovi i drugi institucionalni trgovci].
Finansijske posrednike čine finansijske institucije, kao što su komercijalne banke, štedionice, osiguravajuća društva, penzioni fondovi, finansijske institucije i investicioni fondovi. Finansijski posrednici kupuju direktne (ili primarne) hartije od vrednosti, a zauzvrat javnosti izdaju svoje indirektne (ili sekundarne) hartije od vrednosti. 
Finansijsko posredništvo je proces u kome štediše deponuju sredstva kod finansijskih posrednika, nego da direktno kupuju akcije i obveznice, i dopuštaju posrednicima pozajmljivanje tih sredstava krajnjim investitorima. Smatra se da posredništvo povećava efikasnost tržišta, smanjujući troškove i/ili neugodnosti korisnicima finansijskih usluga.
Najčešća klasifikacija finansijskih institucija je na
· depozitne (banke i druge bankarske organizacije) i
· nedepozitne finansijske institucije (osiguravajuće kuće, penzijski fondovi, finansijske kompanije, investicioni fondovi i druge finansijske institucije).
Investicioni fondovi su finansijski posrednici koji udružuju sredstva mnogih sitnih investitora tako što im prodaju akcije i te prihode koriste za kupovinu hartija od vrednosti. Izdavanjem akcija malih iznosa i kupovanjem velikih blokova hartija od vrednosti, investicioni fondovi koriste prednosti od veličine popusta na brokerske provizije i kupuju diversifikovane portfelje hartija od vrednosti. Investicioni fondovi omogućavaju sitnim investitorima da iskoriste prednosti od nižih cena transakcija prilikom kupovine hartija od vrednosti i da zabeleže prednost od smanjenja rizika tako što se diversifikuje portfelj hartija od vrednosti koje oni imaju.
Upravljanje pomoću ciljeva predstavlja upravljanje koje integriše mnoge ključne aktivnosti u upravljanju na kvalitetan način i koje je svesno usmereno na efikasno ostvarenje ciljeva organizacije, kao i individualnih ciljeva. U ovakvom sistemu, planiranje je polazna osnova čitavog upravljačkog procesa, jer ono doprinosi da se ciljevi organizacije ostvaruju na najefikasniji način. Planiranje na određeni način prožima svakog pojedinca, odnosno svaku menadžersku grupu i svaki funkcionalni i organizacioni deo, kroz približavanje pojedinačnih ciljeva grupnim, tj. ciljevima organizacije.

Bitne su sve faze procesa upravljanja - planiranje, organizovanje, kontrola i odlučivanje - ali je planiranje krucijalno, jer daje okvirne ciljeve i usmerava aktivnost preduzeća. 

Prevashodni cilj finansijskog planiranja je da omogući menadžmentu da projektuje potrebna sredstva za finansiranje rasta i razvoja preduzeća. 
Finansijsko planiranje podrazumeva formulisanje finansijski izraženih kratkoročnih i dugoročnih planova koji služe za uspostavljanje ciljeva koje organizacija treba da dostigne. Ovakvi planovi su suprotstavljeni stvarnim ostvarenjima i služe kao referentne vrednosti za poređenje željenog i ostvarenog nivoa određenih veličina, kao što su prihodi rashodi, vrednost i sl. Rezultat ove vrste planiranja su finansijski planovi organizacije. Pojedinačni finansijski planovi su međuzavisni i uslovljeni, i zajedno čine sistem finansijskih planova preduzeća.
Budžetiranje je složen proces u kome se strategijski planovi prevode u merljive veličine koje odražavaju potrebne resurse i očekivani prinos tokom određenog perioda, te u tom smislu predstavlja akcioni plan preduzeća. Budžet, kao rezultat procesa budžetiranja, predstavlja procenu budućeg stanja osnovnih stavki finansijskih izveštaja preduzeća.
Finansijsko predviđanje je proces sagledavanja budućih stanja i odnosa različitih finansijskih veličina. Pritom, ovde ne postoji posebna potreba da se prognozirane promenljive odrede kao ciljevi, niti da se njihov smer i intenzitet postavi za željeni smer i intenzitet. Prognoza treba da pruži odgovor na pitanje kako će se, primera radi, kretati tržišna vrednost akcija posmatranog preduzeća, a time i tržišna vrednost preduzeća kao celine. Prognoza da će njihova vrednost rasti po stopi od 5% godišnje, nikako ne implicira da je to i postavljeni cilj menadžmenta preduzeća, već se samo daje opis anticipiranog stanja.
Profitno planiranje je procenjivanje prognoze prodaje, proizvodnih obima koji su neophodni da se zadovolji prognoza prodaje i troškova poslovanja koje treba načiniti u proizvodnji i administraciji. Profitno planiranje ne utvrđuje samo predviđeni nivo dobiti, već i osetljivost te dobiti na promene u prodajama i/ ili troškovima. Ovaj tip finansijskog planiranja rezultira stvaranjem pro forma računa prihoda i pro forma bilansa stanja.

Kratkoročno finansijsko planiranje je razrada godišnjeg gotovinskog budžeta i njegova primena za predviđanje gotovinskih tokova preduzeća, gotovinskih suficita i deficita i svih mogućih finansijskih efekata koji odatle rezultiraju. U kratkoročnom finansijskom planiranju obično postoje dve komponente. Prvo, godišnji budžet, koji bi trebalo da je u tesnom odnosu s iskazom gotovinskih tokova; drugo, mesečni, odnosno kratkoročni budžeti gotovinskih tokova.

Dugoročno finansijsko planiranje pomaže menadžmentu u planiranju finansijskih potreba za budući rast i razvoj preduzeća. Dugoročno finansijsko planiranje sadrži i dve glavne, međusobno povezane komponente. Sa jedne strane, to je proces utvrđivanja izglednih gotovinskih tokova koji ističu iz poslovanja u njegovom trenutnom stanju. Ovim se indicira koliko je gotovine na raspolaganju za reinvestiranje u poslovanje. Sa druge strane, to je proces kapitalnog budžetiranja koji ocenjuje i procenjuje različite mogućnosti investiranja koje su na raspolaganju preduzeću, i sugeriše verovatne finansijske potrebe takvih projekata.

Finansijska analiza je oruđe za podršku poslovnom odlučivanju, koje oslanjajući se na računovodstvo kao izvor, generiše informacije o finansijskom zdravlju (brojne karakteristike poslovanja preduzeća  poput likvidnosti, solventnosti, aktivnosti, finansijske strukture, profitabilnosti, vrednosti i slično). Finansijska analiza se bavi transformacijom numeričkih podataka iz finansijskih izveštaja radi utvrđivanja mera različitih kategorija poslovnih performansi.
Analiza finansijskih izveštaja podrazumeva kvantifikaciju, prezentaciju i interpetaciju funkcionalnih odnosa između različitih pozicija bilansa stanja, bilansa uspeha, izveštaja o novčanim tokovima, izveštaja o promenama na kapitalu, kao i drugih finansijskih izveštaja. Jednostavnije rečeno, finansijska analiza predstavlja vrstu dijagnoze finansijskog stanja i poslovne dinamike.
Ocena boniteta je postupak finansijske analize kada banka procenjuje da li da nekom preduzeću odobri kredit. Bankarski analitičari će biti zainteresovani za mnoštvo pitanja, posebno onih koji se tiču likvidnosti, stepena zaduženosti i profitabilnosti. Njih će zanimati da li je preduzeće sposobno da plaća kamate i vrati glavnicu u vreme kada dospevaju na naplatu. Sa druge strane, neke druge informacije, poput brzine obrta nekog oblika sredstava verovatno neće imati poseban značaj za samu ocenu boniteta.

Racio broj (ratio) predstavlja matematički odnos dve bilansne pozicije, koji otkriva određenu unutrašnju finansijsku logiku. Primera radi, profitabilnost predstavlja odnos nekog nivoa rezultata i korespondirajućeg nivoa angažovanih sredstava. Na ovaj način mogu se, osim profitabilnosti, sagledati i brojne druge performanse preduzeća, a što je još bitnije, one se mogu uporediti sa nekim referentnim vrednostima.

Likvidnost je sposobnost preduzeća da o roku odgovori na dospele obaveze. 
Smanjena likvidnost dovodi do zaduživanja i povećava troškove finansiranja. Preterana likvidnost je stanje u kom preduzeće ima relativno visoke vrednosti na pozicijama visokolikvidnih sredstava, kao što su gotovina i gotovinski ekvivalenti. Time se smanjuje i ukupna profitabilnost preduzeća. 
Solventnost (solvency) je likvidnost na dugi rok, i u tom smislu predstavlja još jednu značajnu kategoriju za analiziranje. Solventnost je sposobnost preduzeća da kontinuirano tokom dužeg vremenskog perioda isplaćuje dospele obaveze i meri se dovoljnošću ukupnih sredstava da se pokriju obaveze preduzeća. kratkoročnih obaveza.
Neto obrtna sredstva predstavljaju razliku ukupnih obrtnih sredstava i kratkoročnih obaveza preduzeća. Pokazuju koliko je, u novcu izraženih, obrtnih sredstava finansirano iz dugoročnih izvora. Ne pokazuju odnos, već apsolutnu razliku pomenutih bilansnih veličina.
Neto obrtna sredstva = Obrtna sredstva - Kratkoročne obaveze
RIZIK: (poslovni, finansijski i totalni)
Pojam rizika se, u najopštijem smislu, odnosi na stepen neizvesnosti u pogledu očekivanog ishoda poslovne aktivnosti.

Poslovni rizik (operative risk) odražava neizvesnost u pogledu očekivanog poslovnog dobitka. 

Okosnicu dejstva toga rizika čine fiksni troškovi poslovanja, koji ostaju neelastični na kratkoročne oscilacije u obimu aktivnosti. To, zapravo, znači da će pri povećanju ili smanjenju obima prodaje, a samim tim i prihoda od prodaje, fiksni troškovi ostati na istom nivou. Stoga je potrebno sve poslovne troškove podeliti na fiksne i varijabilne. Iako je ova podela u celosti moguća samo u teoriji, u praksi su moguće određene bolje ili lošije aproskimacije. U svakom slučaju, po odbitku varijabilnih troškova od neto prihoda od prodaje, dobija se novi nivo rezultata koji se naziva marginalna dobit ili kontribucija. Daljim odbitkom fiksnih troškova biće pokriveni celokupni poslovni troškovi i na taj način se dobija poslovna dobit, što je prikazano u tabeli 6.3
Faktor poslovnog leveridža (level of operative leverage) se dobija iz odnosa marginalne i poslovne dobiti, što je predstavljeno sledećom formulom:
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Faktor poslovnog leveridza = e




Matematičkim putem, koji neće biti dodatno objašnjavan u nastavku, iz ove formule se može izvesti i sledeća jednakost:
[image: image4.png]Promena poslovne dobiti (u procentima)
Promena prihoda od prodaje (u procentima)’

Faktor poslovnog leveridza =




Iz ovog izvoda sledi i jasno objašnjenje faktora poslovnog leveridža. On zapravo, pokazuje za koliko će se procenata promeniti (povećati ili smanjiti) poslovna dobit, ako se prihod od prodaje promeni (poveća ili smanji, ali u istom smeru kao i poslovna dobit) za 1%. Ukoliko bi faktor poslovnog leveridža bio primera radi, 4.2, to bi značilo da će se poslovna dobit povećati za 4.2%, ako se prihod od prodaje promeni za 1%.
Samo postojanje, kao i veličina faktora finansijskog leveridža, uslovljeno je postojanjem i veličinom fiksnih poslovnih troškova. To znači da će preduzeća koja posluju sa višim iznosom fiksnih poslovnih troškova, imati i viši poslovni rizik. U ekonomskoj teoriji je poznata činjenica da industrije koje karakteriše visok kapitalni intenzitet, odnosno značajne pozicije osnovnih sredstava (osnovna sredstva oslobađaju amortizaciju kao fiksni poslovni trošak), prve stradaju pod udarom krize. To se objašnjava time da i manji padovi u tražnji za njihovim proizvodima, poput čelika, aluminijuma, prevoznih sredstava i drugih trajnih potrošnih dobara, imaju značajan uticaj na poslovnu dobit ovih preduzeća.
Finansijski rizik je određen neizvesnošću budućeg neto dobitka, kao elementa prinosa na sopstvena sredstva. Njegovo dejstvo je opredeljeno prisustvom fiksnih rashoda finansiranja koji se, sa svoje strane, ne mogu prilagoditi kratkoročnim fluktuacijama poslovnog dobitka. Fiksni finansijski troškovi se manifestuju kao troškovi na ime kamata na različite izvore zaduživanja, poput kratkoročnih i dugoročnih bankarskih kredita, kamatonosnih emitovanih i prodatih hartija od vrednosti i slično.
Finansijski rizik se može predstaviti faktorom finansijskog leveridža koji se dobija iz odnosa poslovne dobiti i dobiti pre oporezivanja:
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Istim matematičkim putem, kao u prethodnom slučaju, ova jednačina je jednaka sledećoj: 
[image: image6.png]Promena dobiti pre oporezivanja (u %)
Promena poslovne dobiti (u %)

ktor finansijskog leveridia =




Iz ovoga je jasno da faktor finansijskog leveridža pokazuje za koliko će se procenata promeniti dobit pre oporezivanja, ako se poslovna dobit promeni za 1%. Analogno prethodno rečenom, faktor finansijskog leveridža meri rizik koji prouzrokuju kamate kao fiksni trošak koji opterećuje preduzeće. Faktor finansijskog leveridža će biti viši, ukoliko su kamate više, odnosno ukoliko je preduzeće zaduženije.
Pošto su rashodi na ime kamate okosnica dejstva finansijskog leveridža, logično je da njihov porast u odnosu na poslovni dobitak dovodi i do povećanja faktora finansijskog leveridža. Ili, rečeno drukčije, što je koeficijent pokrića rashoda na ime kamate niži, utoliko je viši faktor finansijskog leveridža, i obrnuto, što neposredno indicira stepen izloženosti preduzeća finansijskom riziku.
Totalni rizik

U preduzeću u kome istovremeno postoje i fiksni poslovni i fiksni finansijski rashodi, postoji i izloženost dvostrukom riziku: poslovnom i finansijskom. Njihovo kumulativno dejstvo se najčešće naziva totalnim, složenim ili ukupnim rizikom. Taj totalni rizik ispoljava se, u krajnjoj instanci, kroz neizvesnost očekivanog neto dobitka zbog mogućih fluktuacija nivoa aktivnosti, odnosno obima i prihoda od realizacije proizvoda i usluga. Totalni rizik se matematički dobija kao proizvod dejstva poslovnog i finansijskog rizika,
predstavljen je faktorom totalnog leveridža:
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