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"Oni koji ne znaju neka uce, a oni koji znaju
neka nalaze zadovoljstvo u tome da se
podsecaju.”

Latinska izreka



Predgovor drugom izdanju

Knjiga koja je pred vama jeste nastavak projekta izrade Leksikona
ekonomskih pojmova, koji je otpoCet u oktobru 1999. godine. Nakon uspeha
prvog izdanja Leksikona, odluCili smo da projekat nastavimo sa sledecom
generacijom studenata Beogradske otvorene Skole. Ekonomija od A do Z, to je
novi naziv nase knjige, jer smo smatrali da Ce bolje odrazavati poCetnu ideju.
a da to ne zvucCi tako strogo i formalno kakav je obi€aj u leksikonima. Osnovna
ideja nade Skole jeste da sve bude modernije, bolje i drugagije. U novom izdanju
je udvostruCen broj obradenih odrednica i dodat je novi aneks, u kome je dat
prevod Cesto kori¢enih redi i izraza na nemackom, engleskom i francuskom.

U pripremi odrednica za drugo izdanje pridruzili su nam se neki od
studenata iz osme generacije studenata BOS-a, koji su na najbolji moguéi nagin
pruzili svoj doprinos. To su: Radmila Peji¢, Miroslav Gordi¢, Boris Majstorovic i
Dorde Krsti¢. Pored ovih studenata, aktivno su u€estvovali i gotovo svi oni koji su
radili na prvom izdanju:Milica Bogdanovi¢, Lazar Sestovi¢, lvanan Bankovig,
Nenad Gol&evski, Vladan Miréov, Caslav Obradovi¢, Radmila Peji¢, Branko
Popovic¢, Vladimir Rajovi¢, lvan Sekulovi¢, Katarina Stoji¢evi¢, Dragan Stojkovic,
Predrag Vukovic.

Takode, Zzeleli bismo da se zahvalimo svima onima koji su pomogli
izlaZzenjenade knjige. Pre svih zahvaljujemo Vesni Bukié-Seéibovi¢ i Refiku
Secibovicéu, koji su svojim vizionarstvom pomogli ne samo uspeh ovog projekta
veC i da generacije studenata pronadu razlog za ostanak i rad u nasoj zemlji.
Takode se zahvaljujemo recenzentima nasSe knjige profesorima Goranu Piti¢u i
Goranu Petkovi¢u, koji su uvek imali vremena i strplienja za nas. Za uspeh
projekta zasluzni su i: Slobodan Jovanovi¢ — Coba (/ICPS Infinity), koji se
pobrinuo za dizajn knjige, Miroslav Maksi¢ — Maksa, lektor tekstova.

Nadamo se da ¢e vam se naSa knjiga dopasti i da ¢e vam koristiti u ucenju ili
pra¢enju opstih ekonomskih tema. Na kraju, obe¢avamo da ovde ne¢emo stati,
te uskoro mozete oCekivati nove radove iz Beogradske otvorene Skole.

Voditelji projekta i redaktori knjige,
Milica Bogdanovi¢ i Lazar Sestovié



Administracija (administriranje) - skup akcija, aktivnosti, unutar
preduzeca ili bilo koje ustanove, koje se obavljaju radi vodenja poslova u okviru
strategije i politike donete od strane rukovodilaca.

Akcept - predstavlja izjavu lica na koje se vu¢e menica, da ¢e u roku dospeca
menice na naplatu isplatiti meni¢ni dug u celini ili delimi¢no. Ime akceptanta (lica
koje isplacuje meni¢ni dug) se nalazi na licu menice. Pre same naplate meni¢nog
duga imalac menice podnosi je akceptantu na akceptiranje, tj. potrebno je da
akceptant na licu menice napise "prihvatam" ili "priznajem" i da se potpiSe. Ovo
je bitno zato Sto, neretko, menicu izdaje jedan pravni subjekat, a drugi pravni
subjekt izmiruje obavezu iz te menice.

Akceptni kredit — kratkoro¢ni (i srednjoro¢ni) kredit kod koga banka dopusta
komitentnu nesumnjivog boniteta da, do odredenog iznosa (kreditnog limita),
vuCe menice na nju. Banka te menice akceptira (prihvata) kao glavni duznik
(trasat), ¢ime se obavezuje da ¢e ih iskupiti ako sam trasant to ne ucini iz bilo
kog razloga, u skladu sa ugovorom. Takve menice se mogu plasirati na trzistu
novca, ali ih naj¢eS¢e eskontuje sama banka koja daje akcept. Ako komitent ne
iskupi menicu, onda akceptna banka kao glavni duznik, placa menicni dug.

Akceptni nalog - instrument placanja, a Cesto i instrument obezbedenja
buducéeg plac¢anja. Akceptni nalog izdaje duznik i u njemu naznacuje sumu koja
Ce se taCno odredenog dana skinuti sa njegovog racuna u poslovnoj banci i
preneti na raCun poverioca (subjekta koji je izvrS§io odredeni posao) u poslovnoj
banci tog poverioca. Ovo je vrsta naloga koji se mora izrSiti, tj. ako na racunu
duznika na dan dospeca naloga na naplatu nema dovoljno novca za izvrSenje
naloga, racun duznika se blokira a sva sredstva koja pristizu na racun duznika
odmah se skidaju i prenose na racun poverioca do iznosa koji je potreban da bi
se akceptni nalog izvrSio.

Akceptni nalog nije hartija od vrednosti i ne moZe se prenositi sa jednog lica na
drugo.

AKkcije - razlikuju se dva znacenja: 1) udeo koji svaki uesnik u akcionarskom
drustvu ima u imovini drustva (njegov osnovni udeo); 2) isprava pomocu koje
njen imalac sti€e pravo ucCe$¢a u raspodeli dobiti akcionarskog drustva
(dividende). Osnovni kapital druStva podeljen je na akcije Cija je najniza
nominalna vrednost odredena zakonskim propisima. Maksimalna nominalna
vrednost se odreduje statutom drustva, odnosno ugovorom zaklju€enim izmedu
uCesnika u drustvu. Pod pojmom akcija najCeSce se podrazumeva isprava koja
se izdaje ucCesniku drustva koji uplati svoj udeo i na osnovu koje se stiCe pravo
kako na u€esSce u organima upravljanja drustva tako i u raspodeli njegove dobiti.
Akcije se izdaju, po pravilu, u obliku hartija od vrednosti koje glase na ime ili na



donosioca. Moguce je i izdavanje akcija po naredbi. Pravilo je da se akcije mogu
prenositi bez obzira kako je vlasnik odreden.

Akcije se dele: 1) s obzirom na vreme kada se izdaju, na : a) privremene (obi¢no
se izdaju prilikom osnivanja drustva, i traju sve dok imalac takve akcije ne uplati
u potpunosti odredenu svotu na ime svog udela u drustvu, nakon Cega se
privremene akcije povlace i zamenjuju se stalnim) i b. stalne; 2) s obzirom na
sadrzinu prava koje daju imaocima, na: a) obi¢ne (imaoci ovih akcija uzivaju
prava koja su statutom predvidena za sve ucCesnike drustva) i b. prioritetne
(imaoci ovih akcija imaju izvesne privilegije u odnosu na ostale u¢esnike; obi¢no
imaju pravo na vec¢u dividendu, pravo da prvenstveno oni budu birani u organe
upravljanja drustva i sl.; izdaju se naj¢eSc¢e prilikom povecCavanja osnovnog
kapitala drustva, a obicno su namenjene novim akcionarima).

Akcije se medusobno razlikuju i po broju glasova koji pripadaju imaocima
prilikom donoSenja odluka u organima druStva. Sa stanoviSta vlasnickog rizika,
akcije su rizi¢niji finansijski instrument od — obveznica, jer akcionarsko drustvo
prvo mora da isplati kamate na izdate obveznice, pa tek onda da raspodeljuje —
dividende. Medutim u uslovima — inflacije akcije su manje riziCni finansijski
instrumenti. Akcije imaju varijabilnu dividendu koja zavisi od visine dobiti
preduzeca.

TrziSna cena sigurnih akcija je njihova sadasnja vrednost, koja je dobijena na
osnovu diskontovanja buducih prihoda od akcija po odgovarajucoj stopi prinosa.
TrziSna cena rizicnih akcija sadrzi pored sigurnih prinosa i premiju za rizik, koja
raste sa povecanjem rizika. Random walk (slu€ajni ili nesigurni hod) je naziv za
kretanje trziSnih cena akcija; dnevno kretanje cena akcija deluje haotiCno i
nepredvidivo, ali ops&ti indeks cena akcija (npr. Dow-Jones indeks) pokazuje
uzlazno kretanje na dugi rok. Koeficijent koji meri stepen rizicnosti svake akcije
naziva se beta koeficijent; on predstavlja odnos izmedu rizicnosti date akcije i
opsteg nivoa rizi€nosti celog trziSta akcija i procenjuje se uobiajenim statistiCkim
metodama.

Akcije mogu biti osnivaCke i nove; nove akcije se emituju radi povecanja kapitala
akcionarskog drustva. Jednom izdate akcije nikada se ne povilate sa
sekundarnog trziSta akcija tako da je obim novih deonica relativno mali u odnosu
na njihov ukupan iznos.

Akcionar je fizicko ili pravno lice koje je vlasnik akcija u akcionarskom drustvu i
koje kao takvo vrsi svoja imovinska i korporacijska prava u akcionarskom
drustvu; kupovinom akcija stiCe pravo na prisvajanje dividendi, i rezidualni je
poverilac neto imovine akcionarskog drustva.

Akcionarsko drustvo je trgovacko drustvo sa osnovnim kapitalom
podeljenim na izvestan broj akcija sa jednakim iznosima. Akcionarsko drustvo je
pravno lice koje odgovara za svoje obaveze iskljuivo svojom imovinom.
PreteCom savremenih a.d. smatra se Banco di San Giorgio, osn. 1407. u Benovi.
Organizacija a.d. je u velikoj meri propisana zakonima, a u pojedinostima
njihovim statutima.



Kupoprodaja akcija se vrSi na trzistu kapitala: 1. na primarnom trzistu kapitala
obavlja se plasman nove emisije akcija; u¢esnici na ovom trzistu su akcionarska
drustva koja izdaju novu emisiju akcija i finansijski posrednici (naj¢eS¢e su to
banke - investicione i poslovne); 2. na sekundarnom trzisStu (berza akcija; engl.
stock exchange, ital. bursa) se kupuju i prodaju vec izdate akcije; osnovni
finansijski posrednici su brokeri i dileri; 3. na treCim trziStima posluju brokerske
firme koje ne Zele da plac¢aju proviziju regularnim berzama; ova trzista nisu javna
i Cine ih grupe preduze¢a koja su manje viSse medusobno nezavisna.
Portfelj akcija (portfolio) je kolekcija raznovrsnih akcija koje investitor kupuje i
kojima trguje. Diverzifikacija akcija predstavlja disperziju akcija razli€ite riziCnosti i
razliCitih prinosa da bi se smanjila proseCna stopa rizika celokupnog portfelja
akcija.

Akcije na donosioca - akcije &iji se vlasnik (imalac) smatra nepoznatim i
neodredenim akcionarem (imalac nije poimeni¢no naveden). U slogu akcije mora
biti naznaceno da njen donosilac ima sva prava predvidena odlukom o izdavanju
akcija i statutom akcionarskog drustva. Vlasnik ove akcije moze da zahteva
isplatu objavljene dividende, kao i ostvarivanje svih drugih prava koja proistiCu iz
vlasnistva nad tom klasom akcija. Prenose se bez ograniCenja — prostom
predajom iz ruke u ruku, za Sta je potreban samo obi¢an dogovor, te su zbog
toga veoma pogodne za trgovinu. Pretpostavlja se da su imaoci ovih akcija
njihovi zakonski vlasnici, dok se ne dokazZe suprotno. Razlikuju se prema
serijskom i kontrolnom broju. Ako akcionarsko drustvo izdaje viSe serija akcija na
donosioca, onda se one mogu razlikovati i prema broju serije, ali i po
nominalnom iznosu na koji glase.

Akcije na ime - izdaju se na ime njihovog vlasnika (imaoca) i u njima je
navedeno ime ili firma, mesto stanovanja i zanimanje vlasnika. Ti podaci se
moraju uneti u knjigu akcionara akcionarskog drustva (akcionarsku knjigu).
OsnivaCke akcije se najCeSce izdaju kao akcije na ime, ali nije obavezno. Akcije
na ime mogu glasiti samo na jedno lice, pravno ili fizi€ko, kada pravo koje je u toj
akciji zagarantovano moze ostvariti samo lice koje je u njoj naznaceno, tj.
upisano u knjigu akcionara, ili njegov pravni naslednik. Mogu se prenostiti
indosamentom — pismenom izjavom na samoj ispravi, kao i predajom akcije.
Statut akcionarskog drudtva moZzZe predvideti prenos takve akcije samo uz
njegovu saglasnost. Tada je reC o tzv. vinkuliranoj akciji na ime, koja je, prema
zakonskoj regulativi, hartija od vrednosti po naredbi. Karakteristika tih akcija je da
je njihov promet otezan.

Akcijski kapital — ukupan iznos kapitala obezbeden emisijom i plasmanom
akcija kao hartija od vrednosti vlasniCkog karaktera. VlasniStvo je akcionarskog
drustva i Cine ga osnivacki (akcijski) kapital i kapital sadrZzan u svim rezervama.



Rasclanjen je u akcije, i predstavlja zbir nominalnih vrednosti svih akcija. Formira
se emisijom i uplatom akcija u novcu, stvarima ili pravima.

Postoje dva nacina za formiranje akcijskog kapitala:

1) ukupna osnovna glavica utvrdena u statutu akcionarskog drustva upisuje se
do osnivanja drustva - rezim fiksnog akcijskog kapitala, o €ijem povecanju ili
smanjenju odlucuje skupstina akcionarskog drustva;

2) rezim ovlaséenog kapitala — po kome se dopusta da se akcije izdaju
povremeno, a odluku o tome donosi uprava drustva.

Akcijski kapital je osnovni izvor finansiranja akcionarskog drustva. To je
permanentni kapital preduzeca koji se moze menjati povecanjem
(dokapitalizacijom) ili, $to je rede, smanjivanjem. Vrednost mu je odredena
nominalnom vrednoS¢u autorizovanih i prodatih akcija, a visina mu se utvrduje u
statutu pri osnivanju akcionarskog drustva. Tako pribavljen, akcijski kaptal ne
predstavlja vlasniStvo preduzeca kao entiteta, ve¢ njegovih eksternih suvlasnika.
Iskazuje se u pasivi bilansa druStva — za svaku vrstu akcija odvojeno: broj
povlas¢enih akcija, broj plasiranih akcija i njihova nominalna vrednost. U SAD-u
se u praksi obi¢no primenjuje tzv. "open pricing" model plasiranja akcijskog
kapitala, kod koga se cene akcija formiraju i menjaju tokom same inicijalne
ponude.

Akcionarsko drustvo (skr. AD ili DD - deoni¢arsko drustvo) -
nastaje udruzivanjem kapitala viSe lica - osnivaca, a na osnovu kupljenih akcija.
AD se osniva ugovorom o osnivanju, a ako ga osniva jedan ¢lan odlukom o
osnivanju. Ugovor o osnivanju je formalizovan akt i mora se saciniti u pismenom
obliku, potpisati i overiti. Osnovni organi AD su:

a.skupstina akcionara (organ vlasnika),
b.upravni odbor (organ upravljanja),
c.direktor (poslovodni organ),
d.nadzorni odbor (organ kontrole).

Statutom preduze¢a moze se utvrditi da se u preduzecéu bira i izvrSni odbor
direktora. Mandat ili vreme izbora pojedinca na odredenu funkciju moZe biti
razli€ito u zavisnosti od funkcije preduzeca. Rok ne moze biti duzi od 5 godina a
mogucnost ponovnog izbora nije ograni¢ena, $to je dobro jer ponovni izbor treba
vezati za uspeh u vremenu trajanja prethodnog mandata.
U pogledu osnivanja, AD mogu biti:

1) sukcesivna, koja nastaju tako Sto osnivaci preuzmu samo deo akcija, a
ostatak prve emisije ili javno plasiraju na trzistu, ili postepeno uvode na
trziste kapitala.

2) simultana, kada osnivaci preuzmu sve akcije prve, osnivacke emisije. To
znaci i da su buduci vlasnici novih serija akcija u nepovoljnijem polozaju,



jer je u rukama osnivaca Citava poslovna politika i uprava AD. Akcije se
kod simultanog nastanka AD obezbeduju privatnim plasiranjem.

Prednosti AD nad individualnim preduzecima se ogledaju pre svega u tome S§to
raspolazu vecim kapitalom od individualnog i Sto imaju veCe mogucnosti za
pozajmljivanje.

Akontacija — suma novca koja se isplacuje izvr§iocu nekog posla pre pocetka
izvrSavanja posla. Davanje akontacije prakticno predstavlja neku vrstu osiguranja
da ¢e se konkretan posao izvrsiti. Akontacija predstavlja sredstvo osiguranja za
oba poslovna subjekta. Za narucioca posla (kupca odredenog proizvoda, Cesto
vece vrednosti, ili usluge) akontacija podrazumeva da se onaj ko je taj novac
preuzeo (proizvodac ili izvrSilac) obavezao da ¢e izvrsiti dati posao. Za onoga ko
je tu akontaciju preuzeo, ista predstavlja obezbedenje plasmana tj. prodaje i
prihvatanja njegovih proizvoda ili usluga.

Akreditiv (dokumentarni akreditiv) - je bankarski posao kojim se
akreditivna banka (banka u kojoj je otvoren akreditiv) po zahtevu svog komitenta
(lice koje otvara akreditiv) obavezuje da sama ili preko druge banke (banke
korespondenta) izvrsi isplatu odredenog iznosa u korist ili po nalogu treceg lica -
korisnika akreditiva kada on preda odredena dokumenta kojima dokazuje da je
izvrSio ugovorne obaveze. Primer: prodavac predajom teretnice (hartija od
vrednosti koja pokazuje da je roba predata prevozniku) dokazuje da je poslao
robu koja je predvidena u ugovoru i tada moze da naplati kod banke ugovorenu
sumu. Akreditiv doprinosi sigurnosti, naro€ito u medunarodnim plaéanjima, jer
kupac placa tek kada ima dokaz da je roba poslata, a prodavac zna da ¢e mu biti
placeno ¢im banci dostavi dokaze da je robu poslao. Pla¢anje putem akreditiva je
vrlo skupo posto prouzrokuje visoke troSkove bankarskih usluga, ipak, kada se
posluje na visoko riziCnim trziStima, kao S$to su na primer zemlje u tranziciji,
vecCina placanja se obavlja preko akreditiva.

Aktiva - ¢ine je ili obrazuju sva sredstva u preduzecu pomocu kojih se obavlja
zadatak preduzecCa u oblasti proizvodnje, prometa ili usluga i ostvaruju ciljevi
poslovanja. Cine je materijalna aktiva (materijalne vrednosti) i monetarna aktiva
(nov€ane vrednosti i potrazivanja).

Po kriterijumu obrta sredstva u aktivi se dele na: — osnovna sredstva i
dugorocne finansijske plasmane (dugoro¢na ulaganja i potrazivanja preduzeca), i
— obrtna sredstva (zalihe, kratkoroCna potrazivanja, gotovina i gotovinski
ekvivalenti - ziro raun, devizni racun i sl.). Pri odredivanju njihove proporcije
kriterijum je sledeci: obrtnih sredstava treba da bude dovoljno kako bi se u
potpunosti zaposlila osnovna sredstva.



Akumulacija - izdvajanje dela profita u akumulacioni fond, ili zadrzani profit
(retained profit), Cime se ujedno povecava osnovni kapital preduzeca. Sredstva iz
akumulacionog fonda se investiraju u poslovanje pa se tako postize povecanje
obima poslovanja. Investiranje iz akumulacije se joS naziva i neto investiranje.
Ovakva akumulacija kapitala je jedan od osnovnih izvora kratkorocnog i
srednjero¢nog ekonomskog rasta.

Akvizicija - ovaj pojam se moze dvostruko tumaditi:

1. Akvizicija je poslovna aktivhost kojom jedno lice prikuplja porudzbine za drugo
fiziCko ili pravno lice. Koristi se najceS¢e u izdavackoj delatnosti, ali i u drugim
usluznim delatnostima.

2. Pod akvizicijom se takode podrazumeva i oblik preuzimanja preduzeca, kada
jedno preduzece stiCe kontrolni paket akcija nad drugim preduzeéem (ako je to
drugo preduzece akcionarsko drustvo), ili ga kupuje, preuzimajuci vlasnistvo nad
njim.

Alokacija resursa - predstavlja usmeravanje prirodnih, tehni¢kih trzisnih i
finansijskih faktora razvoja preduzeca. Oni mogu biti: potencijalni resursi - koji
obuhvataju do tada neiskoriS¢ene razvojne uslove i mogucnosti; aktivirani resursi
- koji obuhvataju one faktore koji se koriste u procesu razvoja, mada joS uvek
nedovoljno; iskoriS¢eni resursi - koji obuhvataju Cinioce koji su ve¢ u potpunosti
iskoris¢eni. U postupku alokacije resursa vrSi se razmes$taj nekih ili svih
navedenih faktora razvoja po ekonomskim regionima, sektorima privrede ili
izmedu preduzeca.

Ambalaza - sud, okvir, ram ili omot kojim se proizvod obavija radi ouvanja
njegovih osnovnih karakteristika i funkcija. Osnovne funkcije ambalaze su:
zastitna, distributivna, komercijalno-informativna, tehnoloSka, sigurnosna i
ekoloska. Prema odvojivosti od proizvoda, moze biti odvojiva i neodvojiva. Prema
duzini upotrebe: za jednokratnu upotrebu i za viSestruku upotrebu, tj. povratna.

Ameri¢ka berza (AMEX) - je druga po veli¢ini berza u SAD. Akcije koje se
kotiraju na njoj su akcije onih kompanija koje ne ispunjavaju (dosta rigorozne)
uslove za kotiranje na — Njujorskoj berzi (NYSE). Tu se kotiraju akcije "mladih"
firmi koje jo$ nisu dorasle NYSE. AMEX ovo ime dobija 1952.god. a na njoj se
kotira oko 900 hartija od vrednosti. Sinonim za ovu berzu je "little board".

Amortizacija - u knjigovodstvu podrazumeva postupak postepenog smanjenja
vrednosti neke stavke aktive, uz istovremeno prenosenje te vrednosti na
odgovarajuce racune potrazivanja. Najvazniji izrazi ovako shvacene amortizacije



su: amortizacija osnovnih sredstava - kao postupak postepenog smanjenja
vrednosti osnovnih sredstava jer se deo vrednosti osnovnih sredstava, tokom
proizvodnje, prenosi u vrednost novodobijenog proizvoda.
U bankarstvu se amortizacijom naziva smanjivanje duga u postupku isplate
anuiteta. Amortizacijom se takode naziva gasenje vrednosti nekih hartija od
vrednosti, Sto je rezultat njihovog postepenog otplacivanja. Amortizacija menice
ili ¢eka znaci njihovo ponistenje na zahtev vlasnika koji ih je izgubio.

ANRPC (Association of Natural Rubber Producting Countries) -
udruzenje zemalja izvoznica prirodnog kaucCuka koje je osnovano 1972.
godine.Ovo udruzenje postoji jos uvek ali je u krizi.

Mogu se joS spomenuti i udruzenja zemalja izvoznica ¢€aja, kafe, maslinovog ulja,
Secera, jute, tropskog drveta, itd. Ukupno je bilo 26 udruzenja. Osnovni motiv
ovih udruzenja je postizanje viSe, pravednije cene =za proizvodace.
U celini gledano, ova udruzenja su dozivela neuspeh. Ona koja danas postoje,
postoje manje vise samo fiktivno.

Anticipativno - — anuitet

Anuitet — novcani iznos koji odredenog datuma dospeva za isplatu i koji se
zajmodavcu ili investitoru placa godisnje ili u kraéim vremenskim rokovima, na
ime otplate zajma. Sadrzi deo koji se odnosi na dospele kamate (kamatna kvota)
i deo za koji se smanjuje dug (otplatna kvota).

U nacelu postoje dva oblika anuiteta:

1) konstantni, tj. u jednakim iznosima (uceS¢e glavnice je u porastu, a kamate u
opadaniju), jer je kamatna komponenta iz godine u godinu sve manja;

2) varijabilni (promenljiv), opadajuéi anuitet (primenjuje se ako je otplatna kvota
nepromenljiva; u tom slu€aju, smanjuje se i kamatna kvota i anuitet odgovarajuce
opada).

Apresijacija - povecanje vrednosti valute u odnosu na druge valute na —
deviznom trzistu, ili generalno povecanje vrednosti bilo kog oblika aktive.

Arbitraza (arbitrazni poslovi) — poslovi koje karakterise istovremena
kupovina i prodaja nekog dobra (valute ili robe Siroke potroSnje) na dva ili vise
trziSta na kojima postoji cenovna razlika. U uZzem smislu arbitrazni poslovi se
odnose na kupo-prodaju valuta. Valutni arbitrazeri permanentno prate devizna
trziSta u svetu i kada otkriju da postoji mala razlika u ceni neke valute na raznim
trzistima, oni brzo kupuju valutu na trziStu gde je cena neSto niza i prodaju je



odmah na trzistu sa viSom cenom. Pri tome arbitrazeri ne ulaze u devizni rizik, jer
istovremeno kupuju i prodaju istu valutu, pri cemu stiCu dobit, Sto je i motiv
njihovog poslovanja. Postojanje devizne arbitraze deluje na nivelaciju deviznih
kurseva na deviznim trziStima na svetu. U savremenim uslovima postojanja jake i
brze informacione tehnologije, mogucnost formiranja zarada iz arbitraznih
poslova ja vrlo mala, pogotovo kod valuta koje imaju veliki promet na deviznom
trzistu.

Za poslove diferencijalne i konverzione arbitraze videti: nepravilno ukrsteni
devizni kursevi.

Arbitraze - nedrzavne institucije za re$avanje sporova koje su im poverile
same stranke. Danas se vecina sporova u oblasti medunarodne trgovine reSava
arbitraznim putem, zbog ociglednih prednosti koje on nudi. Arbitraza moze vise
da se prilagodi osobenostima pojedinih slu¢ajeva nego $to su to u stanju sudovi.
Pred arbitrazom je postupak manje formalan, ima uslova da bude i brz, i pruza
Sire mogucnosti za traZzenje kompromisnog reSenja. Stranke od arbitraZze oCekuju
da se udubi u pojedinosti sluCaja, te da se nade adekvatno reSenje za obe
strane. Negativhe strane arbitraze su: mogucnost zloupotrebe, nametanje
nepravi¢nih reSenja ekonomski slabijoj ili neopreznoj strani. Odluke arbitraze se
ne mogu ispraviti putem zalbe. Postoje dve osnovne vrste arbitraze: arbitraza ad
hoc i stalna (institucionalna) arbitraza. NasSe pravo poznaje i dozvoljava obe
vrste.

ASEAN (skracenica od engl. Association of Southeast Asian

Nations) - regionalna organizacija koja u sebe uklju¢uje 10 drzava regiona
JugoistoCne Azije. Osnovalo ju je 6 zemalja (Filipini, Indonezija, Malezija,
Singapur, Tajland i Brunei), da bi joj se kasnije pridruzile Laos, Vijetnam,
Mjanmar i KambodZzZa. Glavni cilj ove regionalne organizacije je da se ostvari neki
vid protivteze u odnosu na SAD i EU. Akcenat se stavlja na ekonomska i
bezbednosna pitanja, pogotovu ona koja su vezana za azijski region.
Kao reakcija na sve ¢e$¢e mesanje u konflikte i krize vezane za region, zemlje
Azije su na konferenciji u Manili 28. novembra 1999. godine odlucile da pokusaju
da naprave Azijsku integraciju. U€esnici konferencije su, pored 10 pomenutih
zemalja Clanica, bile i Kina, Juzna Koreja i Japan, $to dovoljno govori o znacaju
sastanka. Dogovoren je ubrzan rad na formiranju free trade area i pomereni su
rokovi za skidanje carina izmedu zemalja Clanica sa 2015. na 2010. godinu, za
onih 6 zemalja osnivaCa, dok se kao krajnji rok za nove Cetiri zemlje utvrdila
2018. godina.
Postoji potreba zemalja regiona da proSire trgovinu i izvoze robu van zemalja
Clanica, tako da Ce i dalje raditi na pronalaZenju zajedniCkih strategija za pristup
vrlo zasti¢enim trzistima (npr. trzistu EU). Ono Sto se javlja kao glavna prepreka,
jeste postojanje istorijskin nesuglasica i netrpeljivosti izmedu zemalja ovog
regiona.



Asignacija (upucivanje) — poseban oblik izmirivanja obaveza. Asignacijom
izdavalac naloga (asignant, uputilac) daje u zadatak (upucuje) primaocu naloga
(asignat, upucenik) da isplati odredenu sumu tre¢em licu (asignator, primalac
uputa). Ovo je poslovna aktivnost kojom se izmiruju obaveze i potraZivanja
pravnih lica. Naime, asignat je duznik asignantov, dok je asignant asignatorov
duznik. Asignacijom se ove medusobne obaveze izvrSavaju u jednoj transakciji,
Sto je u interesu svih uCesnika, jer kada ne bi bilo asignacije postojale bi dve
transakcije a troskovi bi bili dvostruko veci.

Asortiman - obuhvata svu robu koja je predmet poslovanja jednog preduzeca,
odnosno u trgovinskim preduzecCima predstavlja skup robe koja se nudi na
trzistu.

Atest - dokument koji nastaje kao rezulatat utvrdivanja tehnoloskih
karakteristika odredene robe. Ovaj dokument jeste izjava da roba ima ona
tehnoloSka i druga svojstva koja kupci o€ekuju ili su predvidena odgovaraju¢im
standardima.

Auditing (revizija) - postupak provere knjigovodstvene evidencije i
finansijskih izvesStaja preduzeca od strane strucnih lica. Eksternu reviziju vrse
ovladcéeni revizori, lanovi strukovnih udruzZenja, kakvo je u V.Britaniji, Chartered
Association of Certified Accountants (CACA) ili u SAD American Institute of
Certified Public Accountants (AICPA). Internu reviziju mogu vrsiti takode
ovlasceni revizori, ali i druga struéno osposobljena lica. Po zakonima nekih
zemalja (npr. u V. Britaniji), — akcionarska druStva su obavezna da imaju interne
revizore.

Revizor podnosi izvestaj u kome navodi obim revizije, metode i testove koje
koristi i misljenje o verodostojnosti poslovnih knjiga i finansijskih izvestaja.
Kljuéna karakteristika revizora je da on mora biti nezavistan od preduzeca u
kome obavlja reviziju kako bi mogao dati objektivno misljenje u skladu sa
standardima raCunovodstvene profesije.

Aukcija - pod aukcijom se podrazumeva javna prodaja izloZzene robe putem
nadmetanja (licitacije) kupaca. Na aukcijama se prodaju:

1) robe nestandardnog kvaliteta, koje se stoga ne mogu prodavati na berzi, a
potrebno je da se obezbedi njihov promet u velikim koli€inama; takve robe su
vuna, koza, krzno i sl.;

2) lako kvarljive robe, pretezno prehrambene, koje je potrebno prodavati brzo,
obi¢no u lukama istovara, (na primer spadaju sveze voce i povrce);

3) retki umetnicki i drugi skupoceni predmeti (npr. antikviteti), retke i skupocene
zivotinje (punokrvni trkacki konji) i sl.;



4) stvari koje se prodaju po sili zakona: oduzete na carinarnici, imovina (prilikom
prisilne naplate duga).
Prodaju na aukciji moze vrsiti sam vlasnik, ili ¢eS¢e stru¢no lice - aukcionar.
Zainteresovanim kupcima aukcionar pre aukcije pokazuje robu, a za vreme
aukcije roba je izloZzena pred kupcima. Prodaja se vrsi onom kupcu koji ponudi
najviSu cenu. Nadmetanje moze ici:

1) od startne cene naviSe, podizanjem cena;
2) od startne cene nanize, spustanjem cena (holandska aukcija).
Sistemom aukcije se mogu prodavati i hartije od vrednosti.

Avans - predstavlja odredeni iznos novca koji se daje ili trazi unapred, pre
obavljanja odredenog posla. Koristi se kao sredstvo kojim se obe strane
obezbeduju od neizvrSenja ugovornih obaveza.

Azio/disazio — Svaka hartija od vrednosti ima nominalnu i trzisnu cenu (koje
su retko kada iste). Nominalna vrednost hartije od vrednosti jeste ona vrednost
po kojoj je ta hartija izdata i taj iznos piSe na samom plastu hartije. TrziSna
vrednost hartije od vrednosti je ona vrednost koja se formira izmedu ponude i
traznje na trzistu, ili pojednostavljeno, izmedu kupca i prodavca.

Kada je trziSna vrednost ve¢a od nominalne, ostvaruje se pozitivha razlika u ceni
i tada je re€ o aziju. Obrnuto, kada je trziSna vrednost manja od nominalne rec€ je
o disaZiju.

Banka za medunarodna poravnanja - BIS (The Bank for

International Settlements) - osnovana je 1930.god. u Hagu, po Jangovom
(Young) planu, sa ciliem pruzanja olakSica Nemackoj u plac¢anju ratne odstete
posle Prvog svetskog rata. Kasnije, kao osnovni zadatak BIS-a, proklamovano je
promovisanje saradnje izmedu centralnihn banaka, kao i brzi protok
medunarodnih  finansijskih  transakcija. Dakle, promovisanje stabilnog
medunarodnog finansijskog trzista je bilo ono ¢emu je BIS tezio, ali je on
istovremeno predstavljao i banku u kojoj su glavni akcionari bile nacionalne
centralne banke. 1z ovoga proizlazi da je BIS akcionarsko drustvo sa kapitalom
od 1,5 milijardi zlatnih franaka i sa 600.000 akcija jednake nominalne vrednosti
od 2.500 zlatnih franaka po akciji. U martu 1999. godine BIS je raspolagala sa
112 milijardi USD deviznih rezervi iz 120 centralnih banaka, Sto je oko 7%
ukupnih deviznih rezervi u svetu. Ono $to je takode interesantno jeste da je 31.
marta 1999. god samo 45 centralnih banaka imalo pravo glasa u BIS-u.

Bankarska garancija — ugovor kojim se banka obavezuje da ¢e primaocu
garancije (poveriocu iz osnovnog ugovora) isplatiti odredenu sumu novca ukoliko



odredeno trece lice (originalni duznik) ne ispuni svoje obaveze o roku dospelosti.
Ugovor o garanciji uvek nastaje u vezi sa nekim drugim osnovnim ugovorom (o
kreditu, o prodaiji i sli€no). U tim osnovnim ugovorima se duznik obavezuje da ¢e
poveriocu pribaviti garanciju odredene banke, kojom ¢e se ona obavezati da
isplati odredenu sumu ukoliko on (duznik) ne izvrsi svoju obavezu.

Banknota - novcanica koju na osnovu zakona izdaje emisiona banka i koja
predstavlja zakonsko sredstvo plaéanja.

Bankrotstvo - raspad poslovnog sistema banke, ili ma koje druge privredne
organizacije, koja je zapala u takvo stanje da svojom imovinom viSe nije u stanju
da podmiri svoje obaveze. Moze se definisati i kao potpuni finasijski slom
ekonomskog subjekta koji za rezultat ima obustavu placanja odnosno
nesposobnost plaéanja i odgovaranja svojim finansijskim obavezama. lzraz
potiCe iz italijanskog jezika (banco rotta). U svakoj zemlji se, radi poslovne
sigurnosti, obi¢no zakonom propisuju uslovi pod kojima se mozZe objaviti stanje
bankrotstva kao i postupak koji se tada primenjuje.

Barter (kompenzacioni) aranzmani - isporuka robe se placa robom.
Vazno je da se pravilno utvrdi vrednost robe. Visokorazvijene zemlje imaju bolju
pregovaracku poziciju za utvrdivanje vrednosti robe. Kompenzacioni poslovi se
dozvoljavaju po nasSem zakonu samo ako zemlja u koju izvozimo ima
platnobilansne teSkoCe, ako se kroz taj uvoz obezbeduju sirovine (energenti) za
nasu privredu i ako se obezbeduju deficitarne robe. Videti: bilateralni sporazumi.

Barter poslovi - su vezani spoljnotrgovinski poslovi, $to znaéi da dve zemilje,
ili dva privredna subjekta, dogovaraju uvoz i izvoz u odnosu 1:1. U ukupnom
poslu u€estvuje dva ili viSe preduzeca i pri tom uvoznici u domacoj valuti plac¢aju
centralnoj banci uvezenu robu, dok izvoznici svoj izvoz naplaéuju ne direktno od
svojih kupaca iz inostranstva ve¢ od centralne banke i to u domacoj valuti. Barter
aranzmani odgovaraju zemljama koje su suoCene sa nedostatkom deviza, ali se
generalno smatra da predstavljaju zastareli i prevazideni oblik bilateralnih
trgovinskih odnosa. Barter poslovi se mogu najkrace definisati i kao iporuka robe
koja se placa drugom robom.

Bekstvo (egzodus) kapitala — nedozvoljeni transfer veéih iznosa kapitala u
obliku stranih valuta ili hartija od vrednosti. Rezidenti zemlje koja zabranjuje ili
ograniCava takve transfere usmeravaju kapital u druge zemlje, radi rentabilnosti i
sigurnosti, povoljnijeg oporezivanja ili Spekulacija, a delom i radi boljih izgleda za
dobit ili perspektive za ukamacdenje, pogotovu ako je drzava u finansijskim
teSkoCama ili postoji opasnost od devalvacije ili depresijacije domace valute. To



povecava teSkoce zemlje iz koje kapital "bezi", ali su i zemlje u koje taj kapital
"bezi" skeptiCne prema njemu, pa Cesto zabranjuju njegov ulazak.

"Bekstvom" kapitala smatraju se i devize koje se Cuvaju "u slamaricama" tj. van
regularnih nacina tezaurisanja novca, ili u inostranstvu.

Benémarking (engl. Benchmarking) - proces kontinuiranog merenja i
uporedivanja poslovnih procesa jedne organizacije u odnosu na poslovne
procese najuspesnijih organizacija iz celog sveta radi dobijanja informacija koje
¢e pomoci organizaciji da poboljSa sopstvene rezultate. Cilj je ne samo da se
dostignu najbolje organizacije, vec¢ i da se prevazidu koriste¢i njihovo iskustvo.
Vrste benCmarking-a:

1) kompetitivni (eksterni) - poredi se jedna organizacija sa drugim sli¢nim ili
identiCnim organizacijama;

2) funkcionalni - kompariraju se proizvodi, usluge, distribucija, logisti- ka, radni
procesi i dr. najboljih organizacija, nezavisno od toga kojim se poslovanjem bave;

3) interni - porede se geografski dislocirane filijale, poslovne jedinice, servisne
grupe kod kojih se poslovanje sastoji od niza slicnih operaci ja koje se mogu lako
medusobno porediti;

4) generiCki - sliCan funkcionalnom, osim $§to se koncentriSe na multi
funkcionalne poslovne procese koji su sustina poslovanja.

Berza - institucija — finansijskog trzista vezana za taéno odredeno mesto na
kome se trguje standardizovanim trziSnim materijalom, po utvrdenim paravilima
trgovanja.

Od samog nastanka, berza je vezivana za odredeno mesto - sastajaliste
trgovaca/posrednika, koji su izmedu sebe trgovali u odredeno vreme i po
pravilima koja su utvrdili. Na berzama se trguje efektivom i robom, a prema
predmetu trgovine berza se dele na efektne, robne i meSovite. Na prvima se
trguje hartijama od vrednosti, — devizama i finansijskim derivatima, na drugim
robom, a na tre¢im i jednim i drugim. Predmet trgovanja na berzi uvek mora da
bude tipiziran i standardizovan. JoS jedna karakteristika berze je odsustvo
predmeta trgovanja sa mesta na kome se trguje. Pravila trgovanja na berzi imaju
dvostruku funkciju - da obezbede sve detaljniju standardizaciju predmeta i pravila
trgovanja po kojima se vrSi promet, kao i da pruze zastitu ucCesnicima u
trgovanju. Zastita od trziSnih rizika predstavlja osnovni razlog nastanka institucije
berze, tako da je tome podredena i organizacija trgovine na njoj.

Berzanski indeksi - izradunavaju se stavljanjem u odnos proseka cena
odredenog broja akcija u datom trenutku sa prosekom cena istih akcija iz nekog
prethodnog trenutka. Oni nam pokazuju kakva je — konjunktura, odnosno
privredna aktivnost firmi koje se kotiraju na berzi u nekom periodu. Dakle, to je



najopstiji pokazatelj na osnovu kojeg mozemo videti kako se "kretalo" trziste, tj.
odnos ponude i traznje akcija tog dana. Ukoliko su cene akcija drasticno skocile
(usled pozitivne konjunkture) to ¢e dovesti do pozitivnih efekata na berzanski
indeks (on Ce rasti) i obratno. Neki od najpoznatijih berzanskih indeksa na
svetskim berzama su:

- Dow Jones Index - pokazuje kretanje cena akcija na Njujorskoj berzi (NYSE).
(datira joS od 1897. kada je sluzio samo za raCunanje proseka za delatnosti kao
sto su industrija i Zeleznica). Danas se kao najpoznatiji uzima DJIA (Dow Jones
Industrial Average) kojim se izrazava prosek
cena 30 (blue chip) akcija industrijski najjacih preduzeca.

- Nikkei - jeste prosek cena akcija na Tokijskoj berzi i prvi put je uveden
1949.god. Za njegovo izraCunavanje koristi se "paket" od 225 akci- ja sa
mogucnosScu zamene svega 6 godiSnje (6 izade i 6 drugih akcija ude).

- FT-SE - je prosek cena akcija koji objavljuje Londonska berza po istom principu
kao [ sve prethodne.
Pored napred navedenih postoje jo$ i Hang Seng (Hong Kong), CAC General
Index (Paris), »Amex Index, Nasdaqg (vanberzansko trziSte akcijama), Topix
(Tokio)...

Big mek indeks (engl. Big Mac Index) - indeks koji predstavlja sredstvo
za merenje odstupanja trziSnog deviznog kursa od kursa koji bi bio odreden na
osnovu koncepta pariteta kupovnih moci (Purchasing Power Parity — PPP). Big
mek indeks je uveo poznati britanski ¢asopis — The Economist, i s obzirom na
popularnost koju je stekao Citava analiza deviznih kurseva i kretanja cena po
zemljama nazvana je Burgernomiks (Burgernomics). Prema konceptu pariteta
kupovne moci, devizni kurs bi trebalo da se stalno menja i prilagodava, tako da
izjednaCava cene reprezentativne korpe dobara po zemljama. Prilikom
izraCunavanja Big mek indeksa, ne koristi se korpa dobara ve¢ samo jedan
proizvod — Big mek hamburger, i to tako da se izraCunava koliko bi trebalo da
iznosi devizni kurs jedne valute u odnosu na americCki dolar da bi cena Big meka
bila ista u odnosnoj zemlji i SAD-u. Konkretno cena Big meka izraZzena u
dinarima bi se podelila sa cenom Big meka u dolarima i dobio bi se odnos nase
valute i dolara. UporedivSi ga sa zvani¢nim kursom videli bi da li je dinar
precenjen ili potcenjen u odnosu na dolar. U poslednjih nekoliko godina Big mek
indeks pokazuje da glavni trgovinski i strateSki partneri SAD-a stalno imaju
precenjene kurseve svojih valuta (tu se pre svega misli na Veliku Britaniju,
Japan, Izrael i Euroland). Sa druge strane zemlje u razvoju uglavnom imaju
potcenjene kurseve u odnosu na dolar.

Bilans stanja (balance sheet) - dvostrani finansijski izvestaj koji daje
pregled — aktive i — pasive. Aktiva predstavlja sredstva a pasiva izvore
sredstava, Sto automatski znaci da strane bilansa moraju da budu u ravnotezi, jer
zapravo prikazuju jednu istu stvar sa dva aspekta.



Bilans uspeha - dvostrani pregled rashoda i prihoda u odredenom
vremenskom periodu. Ovaj raCunovodstveni izvestaj se sastoji od leve i desne
strane (zbog toga je dvostrani pregled). Na levoj strani se beleZe svi nastali
rashodi — poslovni (nastali kao rezultat obavljanja redovnih poslovnih aktivnosti),
vanredni (nastali kao rezultat nepredvidivih okolnosti) i vanposlovni (nastali kao
rezultat obavljanja dodatnih, sporednih poslovnih aktivnosti), dok se na desnoj
strani beleZe svi poslovni, vanredni i vanposlovni prihodi. Sabiranjem stavki leve i
desne strane bilansa uspeha dobijaju se ukupni rashodi i ukupni prihodi. Ako su
ukupni prihodi vecéi od ukupnih rashoda — ostvaren je dobitak; obrnuto — ostvaren
je gubitak. Videti: prihodi, rashodi.

Bilateralizam - oblik medunarodne trgovine koji je uveden posle Velike
ekonomske krize 1929-33. godine. Ovaj oblik trgovine se primenjuje izmedu
zemalja koje nemaju konvertibilne valute. Pojednostavljeno re€eno, bilateralizam
predstavlja odredenu vrstu trampe, tj. "roba za robu". Posto zemlje partneri
nemaju konvertibilne valute, vrednost roba koje se razmenjuju izrazava se u
nekoj konvertibilnoj valuti, naj¢es¢ée u DEM ili USD. lzrazavanje u istoj,
konvertibilnoj valuti se vrSi da bi se u trgovini razmenile iste vrednosti, dok
prakti€énog kretanja novca iz jedne zemlje u drugu nema. Postoji samo tok robe.
Tok novca moze da nastane samo ako jedna zemlja ne isporuci svu robu po
dogovoru, a placanje se vrsi u dogovorenoj konvertibilnoj valuti (obi¢no je to ona
valuta po kojoj je vrSen obracun).

Bilateralizam je veoma nepogodan oblik trgovanja za zemlje koje u njemu
uCestvuju, jer u razmenu ulaze i one robe koje se inaCe ne bi razmenjivale tj.
kupovale od druge zemlje. Takode, zbog neusaglasenosti kretanja robe iz zemlje
u zemlju nastaju razni poremecaji koji mogu opasno da destabilizuju situciju u
jednoj od zemalja. Postoji joS jedna negativna strana bilateralizma: zemlja koja
bi, sa drugom zemljom partnerom, u normalnim okolnostima, ostvarila suficit u
medusobnoj razmeni i po tom osnovu ostvarila devizni prihod i tako pokrila deficit
koji ima u razmeni sa nekom drugom zemljom, ne ostvaruje ga, jer je primorana
da uvozi nepotrebnu robu i to naj¢eSée loSeg kvaliteta. Kao krajnji rezultat ta
zemlja u svom deviznom bilansu mora da iskaze deficit (odliv neto deviznih
sredstava iz zemlje).

Blanko - izraz koji se u finansijskoj i trgovinskoj praksi koristi za oznaku
potpisivanja nepopunjenog (belog), ili delimiéno popunjenog dokumenta kojim
potpisnik u potpunosti priznaje obavezu na osnovu tog dokumenta. Znadi i
ovladéenje sa potpisom bez utvrdivanja sadrzine ovlaséenja. Takode, u
finansijama blanko kredit podrazumeva kredit koji se zasniva na li€hom
poverenju, pri ¢emu ne mora da postoji kreditno pokrice.



Bonifikacija (premija, bonus) - posrednitka provizija koja se placa
bankama na ime plasmana novoemitovanih hartija od vrednosti kod
stanovnistva. Placa se, po pravilu, samo onda ako su hartije od vrednosti
preuzete radi fiksnog investiranja, zbog €ega se za njihovu dalju prodaju
odreduje rok. Stalni emitenti (banke koje izdaju zaloznice, hipotekarne banke)
zakljuCuju s bankama koje plasiraju hartje od vrednosti sporazum o
bonifikacijama. Ako se u predvidenom roku bonificirana hartija od vrednosti vrati
emitentu, onda se bonifikacija mora u celosti ili delimi¢no vratiti. Visina
bonifikacije zavisi od duznika (javni sektor, industrija, banke itd.), od trziSne
situacije (period visokih ili niskih kamatnih stopa) ili, eventualno, od roka na koji
je hartija od vrednosti izdata. Vazno je takode, ko je posrednik u plasmanu hartija
od vrednosti (banke, Stedionice) kao i gde se plasiraju (institucije, stanovnistvo).

Bonitet - podrazumeva formalna i materijalna svojstva subjekta koja ga &ine
sigurnim duznikom, bilo da je re€ o banci u koju se ulazu sredstva ili 0 preduzecu
kome se daju krediti.

Bonitet banke kao duznika zavisi od njene kreditne sposobnosti i »likvidnosti.
Kreditna sposobnost preduzeca utvrduje se na osnovu analize materijalnog
stanja preduzeca, i to na osnovu podataka iz — bilansa i ostalih poslovnih knjiga.
Pri tome se posebno analiziraju stanje i kretanje — investicija, sirovina, gotove
robe, potrazivanja i dugovanja na osnovu datih jemstava, garancija i slicno.

Boraviste (rezidencija) — mesto u kome lice boravi privremeno, van svog
stalnog prebivalista.

Brokeri i dileri

1. Brokeri su berzanski posrednici. Oni imaju dozvolu za pristup na berzu i
ovlaséeni su da sklapaju berzanske poslove kao kupci i kao prodavci. Poslove
obavljaju u svoje ime za tud racun, tj. za racun nalogodavca. Nalogodavac na taj
nacin mozZe ostati nepoznat (Sto zavisi i od pravila koja vaze na odredenom
trzistu), ali on u potpunosti snosi rizik preduzetog posla. Berzanski posrednici
(brokeri) ne snose rizik i ne mogu davati garancije za krajnji ishod posla. Oni
posluju samo sa drugim ovlas¢enim posrednicima, a predmet trgovine mogu biti
samo robe i hartije od vrednosti koje su zvani¢no registrovane na berzi. Brokeri
su specijalisti za vrstu posla ili predmet kojim se bave. Za svoje posredovanje
naplacuju — proviziju, tzv. brokeraZzu. Brokeraza se obi¢no odreduje kao
procenat od obavljenog prometa, koji opada sa porastom vrednosti transakcije.
2. Dileri se pojavljuju kao berzanski posednici ali i kao ovlas¢eni maloprodavci
za promet odredenih — maraka proizvoda. Dileri su jedna od najvaznijih
kategorija ovlas¢enih igraca na berzi. Na njoj oni nastupaju kao principali tj.
trguju u svoje ime za svoj racun, Sto znaci da sami snose rizik. Kada kupuju od
dilera na berzi, klijenti dobijaju aktivu iz porfolija samog dilera. Ova kategorija



posrednika je oslobodena pla¢anja provizije na berzi, ali ima obavezu da 75%
svog prometa ostvari stabilizujuci trziSte. To znacCi da ne sme da prodaje ukoliko
poslednja zaklju¢ena cena nije bila rastu¢a tj. da kupuje ako poslednja
zakljuCena cena nije bila opadajuc¢a. Ovo vazi za takozvane market maker-e, i
pravila njihovog rada se razlikuju od berze do berze. Veclina dilera obavlja i
brokerske poslove za svoje klijente. Stoga je uobiCajeni naziv broker-diler.

Bruto - najpribliznije znadenje je "ukupno", i upotrebljava se najcesée u
slede¢im kombinacijama: bruto teZina - tezina robe sa pakovanjem; bruto
proizvod - ukupan proizvod jedne regionalne jedinice, ili ukupan nacionalni

proizvod; bruto plata - dohodak zajedno sa porezima koji se na njega placaju.

Brzina opticaja novca - moze se definisati kao broj transakcija koje
odredena nov&ana jedinica izvr$i u odredenom vremenskom intervalu. Sto je ona
veCa, to znaCi da je koliCina novca potrebna za odredeni promet robom i
uslugama manja, i obrnuto. Fakti¢ki povecanje brzine opticaja novca deluje kao i
povecCanje njegove koliCine. Za iskazivanje brzine opticaja novca koristi se
koeficijent brzine opticaja jednak odnosu — bruto nacionalnog proizvoda (GNP) i
proseCne — novCane mase u datom periodu.

Budzet - akt predstavnickog tela kojim se predvidaju i odobravaju prihodi i
rashodi drzave (ili lokalnog organa uprave) za odredeni buduci period, po pravilu
za jednu godinu. BudzZetom se predvidaju i rasporeduju rashodi i prihodi radi
osiguranja kontinuiteta finansiranja javnih funkcija i uskladivanja potro$nje drzave
sa ekonomskom politikom i moguénostima.

BudZzet se donosi aktom predstavnickog tela drzave, koji po pravilu ima zakonsku
i administrativhu snagu. 1z njega proizilaze ovlaS¢enja i obaveze za organe koji
izvrSavaju budzet. Ovlaséeni organi duzni su da realizuju budzetom predvidene
prihode i da se pridrZzavaju visine i namene rashoda fiksiranih u budzZetu.

Termin budzetska disciplina znaci da bilo drzava, bilo preduzece ili pojedinac
smeju troSiti samo onoliko koliko mogu da finansiraju - iz imovine, dohotka ili
zaduZivanjem.

Budzetski deficit - visak rashoda u odnosu na prihode u — budZetu, tj. kada
su ukupni prihodi nedovoljni da pokriju iznose rashoda. Za pokrice budzZetskog
deficita drzava povecava fiskalno opterecenje (poreze) i pristupa vecem
koriSéenju zajmova i emisiji (kreiranja) — novca - tzv. monetizacija budzetskog
deficita.

Budzetski deficit moze biti rezultat nerealnog planiranja prihoda ili rashoda u
budzetu, porasta — cena i prekoraCenja izvrSenih rashoda ili pogresno
procenjenog razvoja — konjukture. U savremenim finansijama budzetski deficit



nastaje kao posledica ekspanzije rashoda vezanih za jaCanje intervencije
(uplitanja) drzave na ekonomskom i socijalnom planu: deficit izazvan namernim
povecanjem budzetskih rashoda treba da kompenzuje pad ukupne traznje u
nacionalnoj ekonomiji, kao uzrok slabljenja ekonomske aktivnosti, a deficit
nastao zbog smanjenja poreskih prihoda budzeta je posledica zelje da se nizim
poreskim stopama podstaknu li€na i posebno investiciona potroSnja (ulaganja u
pokretanije ili proSirenje sopstvene privredne delatnosti) poreskih obveznika.

Budzetsko ograni€enje - ograni¢enje koje namecu ostvareni i ocekivani
dohodak u odnosu na ukupne rashode. To je raskorak izmedu planiranog nivoa
budzZetskih rashoda i prikupljenih poreskih prihoda. Moze biti meko i Cvrsto,
zalaganje za ¢vrsto budzZetsko ograniCenje pre svega znadi zalaganje za vecu
finansijsku disciplinu.

Carina - porez na uvezena dobra.

Carinska unija - —zone slobodne trgovine

Cena - koli¢ina novca koju treba platiti za odredenu jedinicu robe ili usluge.
Nivoi i dinamika cena odredeni su brojnim, preteZzno drustvenim faktorima. Svi
oni utiCu na cene preko sledece Cetiri komponente: prosecne drustvene cene,
trziSnog uticaja na cene, drzavnog uticaja na cene i uticaja konkretne firme na
cene.

Dva osnovna pojavna oblika cena u praksi poslovanja jesu —cena koStanja, ili
ulazna cena, i —prodajna cena, ili izlazna cena.

Cena kostanja - ili ulazna cena je ona cena nekog proizvoda ili usluge koja
sintetizuje sve troSkove poslovanja koji se odnose na dati proizvod ili uslugu te
ujedno predstavlja granicu ispod koje bi prodaja datog prizvoda ili usluge
rezlultirala gubicima.

Centralna banka - u savremenoj trzidnoj privredi centralna banka je vodeca
ustanova kreditno - monetarnog sistema, Cije su funkcije da osigura nesmetano
funkcionisanje bankarsko - finansijskog sistema i da vodi monetarnu politiku, to
jest kontroliSe koli€inu novca u opticaju u funkciji osiguranja niske stope inflacije
bez izazivanja visoke nezaposlenosti.

Centralna banka je u svim monetarnim sistemima u svetu i dalje zadrzala ranije
ste¢eno monopolsko pravo da vrSi kreiranje primarnog novca (Stampanje
novcanica i kovanje novcica).



Guvernere centralne banke postavlja parlament, tj. vlada, pa samim tim ona i
kontroliSe njen rad. Ipak je sve Siri krug onih koji veruju da je stabilna moneta
(nacionalna nov€ana jedinica) baza uspeSne ekonomije i da se (zlo)upotreba
monetarne  polittke (za finansiranje budzetskog deficita, smanjenje
nezaposlenosti i sl.) moze spreCiti samo nezavisnoS¢u monetarne viasti
(centralne banke) od izvrSne (vlade).

Centralno-planska privreda — privreda u kojoj se znacajnija ekonomska
pitanja centralno reSavaju, odnosno u kojoj se preduzeca javljaju kao delovi
jedinstvenog privrednog organizma pod upravom drzave, za Ciji racun preduzeca
i posluju, imajuci tako samo operativhu samostalnost. Bazira se na drzavnoj
svojini nad sredstvima za proizvodnju, centralizovanom drzavnom priviednom
planiranju i administrativnom upravljanju i rukovodenju. Najpre je formirana u
SSSR. Nakon nacionalizacije sredstava za proizvodnju, drzava je preuzela
kompetencije u regulisanju privrednog zivota.

Centralno-planski privredni sistem pokazao se vrlo efikasnim pri niskom stepenu
razvoja proizvodnih snaga i nepovoljnoj unutrasnjoj situaciji zemlje. Na viSem
stepenu ekonomskog razvoja, on postaje koCnica daljeg privrednog napretka
zbog svoje rigidnosti, neelasticnosti i vrlo malih materijalnih stimulansa radnih
kolektiva i pojedinaca u njima.

Cesija - ustupanje potrazivanja ili prava pismenom izjavom poverioca (cedenta)
u korist novog poverioca (cesionara). Sklapanjem ugovora o cesiji novi poverilac
stupa na mesto sadasnjeg. Duznik ne mora biti obaveSten o ovom poslu, a
takode se ne mora traziti njegova saglasnost. Ali, uobi€ajeno je da se duznik ipak
obavestava, da ne bi izvrSavao svoju obavezu prema starom poveriocu. Cesijom
se, prema tome, ne mozZe pogorSati polozaj duznika. Sustina ovog posla se
sastoji u tome da cedent cesijom, tj. prenoSenjem potrazivanja, izmiruje obavezu
prema cesionaru koji je njegov poverilac.

Cost benefit analiza - analiza obra¢una oportunitetnosti tj. isplativosti
ulaganja u kojoj se uporeduju sadasnje vrednosti ulaganja (troSkova) i koristi.

Carter — u poslovanju avio kompanija se javlja problem neiskorid¢enih
kapaciteta. Da bi se ovaj problem prevaziSao, dolazi do iznajmljivanja celog
aviona i to se naziva Carter posao. Ovaj posao je isplativ za avio kompaniju, jer
zahvaljuju¢i visokoj popunjenosti kapaciteta mozZe da pokrije sve troSkove i
ostvari izvestan profit. Korisnik dobija ove kapacitete po nizim cenama nego $to
su cene kapaciteta na redovnim linijjama, tako da je i za njega ovaj posao isplativ.
Vremenom su se razvile Carter kompanije koje se bave iskljuCivo Carter
poslovima. Ove kompanije ostvaruju prihod pre svega zbog niskih troSkova, jer



su izdaci za propagandu niski, a postoji mogucnost otkazivanja leta ako nije
dovoljno popunjen.

Cek - nalog, u obliku propisanog obrasca, banci (trasat) kod koje izdavalac ¢eka
(trasant) ima racun, da po naredbi treé¢eg lica ili donosioca (remitenta) isplati u
&eku naznadenu vrednost. Cek, kao strogo formalni dokumenat, sadrzi odredene
elemente kao S$to su: naziv ¢eka, naredenje za isplatu odredene sume, ime lica
koje Ce Cek  platiti (trasat), datum i mesto izdavanja Ceka.
Karakteristike Ceka su:

1. ek je hartija od vrednosti koja sluzi za plac¢anje;

2. Cek stvara bezuslovnu obavezu da se isplati odredena svota novca;
3. Cek kao hartija od vrednosti dospeva uvek po videnju, i

4. isplatu ¢eka vrsi banka kao trasat iz trasantovog pokrica.

Cisto zlatno vazenje (standard) - novgani sistem (standard) u kome
postoji puna, neograni€ena konvertibilnost novca u zlato, pri emu je ta¢no
propisana koli€ina zlata koju sadrzi odredena jedinica novca. U prometu je
kovani zlatni novac, a papirne nov€anice se bez ograniCenja zamenjuju za
odgovarajucu koli€inu zlata. Na nov€anicama je, po pravilu, naznaCena obaveza
emitenta (drzave, centralne banke, vladara) da na zahtev donosioca izvrsi isplatu
u zlatu.

Prvi svetski rat oznacio je kraj Cistog zlatnog standarda. Posleratni pokusaji da se
ponovo uvede bili su delimi¢nog i kratkotrajnog uspeha.

Damping - prodaja robe na inostranom trZi$tu ispod cena sa domaceg trzista,
ili nekog drugog inostranog trzista, i prodaja robe ispod troSkova proizvodnje.
Postoji i valutni damping koji podrazumeva odrzavanje viSeg deviznog kursa od
—realnog kursa, Cime se pojeftinjuje izvoz a poskupljuje uvoz. Sve vrste
dampinga su zabranjene.

Dan izvrSenja obaveza - oznatava dan kada ili do kojeg treba izvrsiti
obaveze a moze biti:

- odredeni kalendarski dan - npr. 30. maj;

- odredeni prosek vremena (rok od potpisivanja ugovora) - recimo 3 meseca od
datuma potpisivanja ugovora;

- po videnju - istog trenutka kada se na Salter banke podnese zahtev na naplatu
u odredenom roku po videnju



Dau Dzonsov (prosecni) indeks berzanske aktivnosti (engl. Dow-

Johnes Index) - indeks akcija Njujorske berze, koji od 1897. godine redovno
izraCunavaju novine izdavacke kuce "Dow Jones & Comp." (danas, "Wall Street
Journal") za akcije industrijskin preduzeca, a od 1929. godine i za akcije
komunalnih preduzeca. IzraCunava se i objavljuje dnevno za veoma mali broj
standardnih vrednosti. Svakog sata u toku berzanskog sastanka izraCunavaju se
tri indeksa: za industriju, transport i komunalne usluge, koji, zajedno uzeti, daju
globalni indeks. Najve¢u paznju privlaci indeks industrijskih akcija. lako ga Cine
akcije ne vise od 30 preduzeca, on verno odrazava tendencije cele berze.

Debitor — duznik, tj. lice koje koristi odredeni kredit, ili lice koje je pod
obavezom da izvrsi placanje neke dospele obaveze.

Decentralizacija — proces delegiranja, tj. preno$enja, upravljacke vlasti sa
viSih na nize nivoe odlu€ivanja. Ovaj proces moze da se posmatra sa dva
aspekta: sa makroaspekta (nivo drzave) i sa mikroaspekta (nivo preduzeca).

Prednosti decentralizacije se ogledaju, pre svega, u tome da dolazi do
rastereCivanja viSih upravljackih organa, zatim dolazi do podizanja motivisanosti
srednijih i nizih nivoa u organizaciji, donosioci odluka su blizi izvorima informacija,
dolazi do racionalizacije komuniciranja izmedu viSih i nizih nivoa, itd.

Deficit - ima nekoliko znagenja:

- negativnha razlika izmedu prihoda i rashoda. —BudzZetski deficit se javlja u
slu€aju kada su budzetski prihodi manji od budzetskih rashoda. Deficit platnog
bilansa se javlja kada su prihodi iz medunarodnog prometa maniji od rashoda itd,

- manjak na racunu;

- situacija u kojoj je neki artikal raspoloZiv u koli€ini manjoj od potrebne.

Deflacija — smanjenje nov¢anog volumena (koli¢ine novca u opticaju), ¢ija je
posledica sniZzenje nivoa cena, usled Cega raste kupovna snaga novca. Za
deflaciju je karakteristiCna restriktivna kreditno-monetarna politika koja dovodi do
snizavanja cena i recesije, pa €ak i do krize konjukture, jer ukupna ponuda robe i
usluga prelazi platno sposobnu traznju. U savremenim privredama, medutim
Cesto izostaje efekat snizenja cena.

Dekurzivno - —anuitet

Del credere provizija — vrsta provizije koja se javlja kod komisionih poslova.
Pre same definicije nuzno je napomenuti da su strane u komisionim poslovima:



komisionar — lice koje preuzima neciju robu radi njene prodaje ili kupuje
dogovorenu koli€inu za komitenta (komisionar nema vlasni¢ka prava nad robom),
i komitent — lice koje daje nalog komisionaru da kupi/proda neku robu tj. za Ciji
ratun se transakcija obavlja. Po obavljenom komisionom poslu komisionar
naplacuje od komitenta dogovoreni iznos provizije.

Medutim, u praksi postoje situacije kada komisionar garantuje komitentu da ¢e
prodati/kupiti dogovorenu koli€¢inu robe. Dakle, tu nema neizvesnosti za
komitenta jer se komisionar obavezao da Ce doti¢nu robu prodati. Kao nagradu
za preuzeti rizik komisionar naplaéuje od komitenta dodatni iznos provizije koja
se zove del credere provizija.

Deponent - lice koje neku pokretnu stvar predaje na ¢uvanje depozitaru ili
ostavoprimcu (banci depozitaru). Odnosi izmedu deponenta i depozitara reguliSu
se posebnim ugovorom o ostavi, tj. deponovanju. Deponent ima pravo da mu
deponovana stvar bude vracena u ugovorenom roku, odnosno na njegov zahtev,
a njegova obaveza je da za Cuvanje plati posebnu proviziju, odnosno zakup sefa.
Deponent predaje stvari spakovane ili zape€acene u poseban omot (paket).
Stvari ne smeju biti kvarljive ni eksplozivne, niti smeju biti zabranjene zakonom,
Sto deponent potvrduje svojim potpisom na ugovoru o ostavi (depou). Deponent
stvari mozZe predati i uz nalog banci da ova njima rukuje.

Depozit - ulaganje novéanih sredstava (tj. sama novcana sredstva) na ra¢unu
kod banaka ili Stedionica. Ulaga¢ novC€anih sredstava naziva se deponent, a
organizacija kod koje se sredstva ulazu depozitar.

S obzirom na pravo raspolaganja ovim sredstvima od strane ulagaCa depoziti
mogu da budu po videnju i oroeni depoziti. Depoziti po videnju mogu se podici
sa racuna kod banaka u svako doba i njima se moze raspolagati kao i gotovim
novcem. Oroceni depoziti mogu se podi¢i sa raCuna kod banke tek po isteku
ugovorenog roka.

Na depozit ulaga¢i najéeSce dobijaju kamatu od banaka i to na depozit po
videnju nizu (na ziro-racun nultu kamatnu stopu), a na oroCene depozite viSu
kamatnu stopu, Sto je stimulacija deponenata za oro€avanje depozita.

Deponent - —depozit

Depozitni certifikat — prenosivi instrument trzista novca koji glasi na
odredeni nov€ani iznos, deponovan u banci na odredeni rok i po odredenoj
kamatnoj stopi. OznaCava se i kao pismeno garantovani bankovni depozit. Kod
nas je to blagajniCki zapis. lzdaje ga komercijalna banka, radi povecanja
kreditnog potencijala. Komercijalne banke viSe ne formiraju svoje kreditne
potencijale samo pasivho — primanjem depozita, ve¢ vode aktivhu politiku



porasta tog potencijala kroz porast zaduzivanja na bazi emisije depozitnog
certifikata.

Obi¢no glasi na donosioca, a rok dospe¢a mu je standardizovan (30-180 dana
za kratkoro€ni; 1-5 godina za srednjorocCni). Izdaje se po komunalnoj vrednosti
sa fiksnom, ali i sa promenljivom kamatnom stopom.

Kamata se raCuna na bazi stvarnog broja dana do roka dospeca, dodaje se
glavnici i placa o roku dospeca. ObraCunava se po propisanoj kamatnoj stopi, uz
primenu diskonta za odgovarajuci period.

Depresijacija - pad vrednosti jedne valute u odnosu na drugu valutu na
deviznom trzistu (ili pad vrednosti neke druge valute).

Devalvacija - smanjenje spoljasne vrednosti valute jedne zemlje prema jednoj
ili viSe stranih valuta i/ili zlata. Vr8i se merama drzave ili monetarnih vlasti. U
sistemu fiksnih deviznih kurseva, devalvacija se vrSi zakonskim (zvani¢nim)
smanjenjem deviznog kursa (pariteta) u odnosu na druge valute, dok u sitemu
fluktuiraju¢ih deviznih kurseva do nje dolazi smanjenjem kursa na deviznom
trziStu, u zavisnosti od ponude i traznje.

Na deviznom trziStu, devalvacija dovodi do povecanja kurseva stranih valuta.
Njome se poveéava cena deviza, $to smanjuje traznju i povecava ponudu za
njima, a to, opet, poskupljuje (i automatski smanjuje) uvoz, a povecava izvoz jer
se cene u domacoj valuti dele sa viSim deviznim kursom.

Devize - predstavljaju kratkorotna novéana potraZivanja pojedinaca i
preduzeca u stranoj —valuti.

Devizne rezerve - zlato i devize kojima jedna zemlja, tj. njena —centralna
banka raspolaze u odredenom trenutku. SluZe za pokri¢e deficita —platnog
bilansa. Njihova veli€ina se posmatra u zavisnosti od broja mesec¢nih iznosa
uvoza koji se mogu pokriti, primer milijarda dolara za malu zemlju moze da znaci
pokrivenost uvoza za 6 meseci, dok ta milijarda dolara nekoj vecoj zemlji moze
da znaci pokrivanje uvoza za samo jedan mesec.

Devizni bilans - isto &to i —platni bilans, osim §to se u njemu beleze
transakcije koje su naplacene ili isplacene u toku jednog perioda nezavisno od
toga da li su te transakcije nastale u tom periodu, nekom prethodnom ili ¢e
nastati u nekom budué¢em (npr. ugovor je sklopljen prethodne godine i isporuke
se vrSe u nekoliko godina, a isplata je ove godine - Citava transakcija ¢e biti u
deviznom bilansu, dok ¢e u platnom biti samo deo transakcije u iznosu robe koja
je isporu¢ena ove godine). Devizni bilans je vazan pokazatelj finansijskog



poloZaja i devizne likvidnosti zemlje - na osnovu njega se utvrduje da li ¢e zemlja
imati novca da plati svoje obaveze iz redovnih ekonomskih aktivnosti ili e morati
da se zaduZzuje ili da proda nesto da bi bila —likvidna (da mozZe da plati svoje
obaveze na vreme).

Devizni kurs - cena valute jedne zemlje izrazena u valuti druge zemlje. U
normalnim prilikama devizni kurs se kre¢e oko deviznog pariteta tj. zvanic¢no
utvrdene vrednosti nacionalnog novca izrazene u zlatu, specijalnim pravima
vucCenja ili nekoj stabilnoj valuti. Preko deviznog kursa se uspostavlja veza
izmedu cena u zemlji i u inostranstvu. Postoji nekoliko vrsta deviznih kurseva:

1.fiksni - koji su odredeni od strane centralne banke,

2.puzajuéi - kod kojih je propisan raspon mogucih dnevnih promena,
3.fleksibilni - €ije kretanje nije ni¢im ograni¢eno,

4.vodeni - to je posebna vrsta fleksibilnih kurseva, s'tim Sto centralna banka

interveniSe iz deviznih rezervi. Primenjuje se u SAD, Japanu, Kanadi i
drugim zemljama.

5.viSestruki - istovremeno se primenjuje viSe kurseva, (primenijivali su se u
Juznoj Americi i Jugoslaviji).

Devizni rezim - skup propisa koji reguliSu poslovanje —devizama i valutama u
vezi sa platnim prometom sa inostranstvom. Takode podrazumeva poslovanje
Cija je posledica sticanje, raspolaganje ili otudivanje stranih sredstava pla¢anja -
deviza. Sinonim je devizno poslovanje.

Devizno trziste - —finansijska trzista

Diferencirane cene - ovaj pojam podrazumeva da su cene istog proizvoda
jednog proizvodaca na razliCitim trziStima razliCite, tj. isti proizvod se na dva ili
viSe trzista prodaje po razli€itim cenama. Ova pojava je posledica uticaja brojnih
faktora:

a) transportni troskovi i troskovi osiguranja;

b) pakovanje i ambalaza: razliCita trziSta, sa razliCitim klimatskim uslovima,
zahtevaju posebne vrste pakovanja i ambalaze;

c) troSkovi posredovanja: Sto postoji viSe posrednika u jednom lancu kretanja
robe od proizvodaca do krajnjeg kupca, to ¢e cena proizvoda biti veéa, jer Ce
ukljucivati proviziju svakog od ovih posrednika;



d) carinski i poreski propisi: ovo su bitni faktori koji utiCu na diferenciranje cena,
jer nije isto, kada izvozimo neku robu, da li je carina na tu robu 5% ili 15% u
zemlji uvoznika;

e) specificni zahtevi kupaca: u smislu razliCitog dizajna, tehnoloskih
karakteristika, kvaliteta, itd.;

f) cenovna elastiCnost traznje: u zavisnosti od toga da li je na nekom trziStu
visoka ili niska elasti¢nost traznje, prodavac (ne) moze da povecava cenu
proizvoda. U slucaju visoke elastiCnosti traznje, male promene u ceni izazvace
vece promene u traznji, ali u suprotnom smeru. Obrnuto vaZzi za slu€aj niske
elasticnosti traznje. InacCe, niska elastiCnost traznje je odlika monopolizovanih
trzista, dok je visoka elasti¢nost traznje karakteristiCcna za ona trziSta na kojima
postoji veCa konkurencija.

Drzavna trgovina - trgovina u kojoj je drzava ili glavni kupac ili glavni
snabdeva€. Drzava ispoljava najveci uticaj u oblasti spoljne trgovine, uticaj koji
se ne osecCa u toj meri u drugim sektorima privrede. Tradicionalni sektor koji
potpada pod njen uticaj je snadbevanje vojske. Medutim, posle Drugog svetskog
rata drzava se pojavljuje na trziStu u ulozi neposrednog ucesnika u robnoj
razmeni. Ona moZe da prodaje viSkove poljoprivrednih proizvoda, da nabavlja
iste radi stvaranja robnih rezervi ili da interveniSe na trziStu u cilju zaustavljanja
nepovoljnih kretanja. Drzavna trgovina mozZze da se kreCe od apsolutnog
monopola u spoljnoj trgovini, do trgovine samo odredenim proizvodima od
strateSkog znacaja za nacionalnu privredu. Osnovni nedostatak drzavne trgovine
jeste u tome Sto ona ne vrsi izbor najpovoljnijih ponuda za kupovinu ili prodaju,
jer prilikom izbora ne uzima u obzir samo ekonomske faktore, vec i politicke, i
druge.

Diler — samostalni trgovac hartijama od vrednosti (moze biti fizicko lice ili firma)
koji posreduje u kupovini i prodaji hartija od vrednosti za svoje klijente. Nasuprot
brokeru, koji samo posreduje, diler kupuje hartije od vrednosti, i u svoje ime i za
svoj racun posluje. Ukoliko ih prodaje iz sopstvenog portfelja, diler ne
zaraCunava proviziju, ve¢ zaradu ostvaruje kroz razliku u ceni, ali snosi i rizik
eventualnog gubitka ako ne postigne cenu po kojoj je hartiju kupio.
Velike banke ¢esto imaju po nekoliko dilera i svaki je specijalizovan za odredenu
valutu ili poslove u vezi s tom valutom. To su neposredni izvrSioci svakodnevnog
posla koji se uglavnom dileru obra¢aju samo kada su u pitanju odluke znacajne
za poslovnu politiku.

Dilersko-brokerske firme - firme na sekundarnom trzistu kapitala koje se
bave i dilerskim poslovima. Dok se dilerske firme bave prometom hartija od
vrednosti u svoje ime i za svoj racun (na sopstveni rizik), dotle se brokerske firme
bave poslovanjem iskljucivo u ime i za racun svojih klijenta.



Direktne investicije - —investicije

Diskont — ovaj pojam se uvek vezuje za odredeni popust. Osnovne vrste
diskonta su: koli€inski, sezonski, gotovinski i diskont po osnovu placanja
unapred. Koli€inski diskont je vrsta diskonta koji prodavac nudi za koli€inski
velike narudzbine. Sezonski diskont je vrsta diskonta koji se nudi za kupovinu
odredenih sezonskih proizvoda koji se daje u cilju prodaje ovih proizvoda pri
kraju sezone. Gotovinski diskont se daje kupcu ako plati kupljenu robu u
dogovorenom vremenskom periodu. Diskont po osnovu plac¢anja unapred se
dobija ako se roba plati pre dogovorenog roka.
Sve ove vrste diskonta se ogledaju u tome da prodavac po nekom od ovih
osnova odobri kupcu odredeni popust u ceni, tj. kupac je u mogucnosti da istu
robu kupi po nizoj ceni. Trgovci i drugi poslovni ljudi kreiraju mnoge druge nove
tipove diskonta da bi unapredili konkurentnost svoje cenovne politike.

Diskrecioni dohodak — deo ukupnog dohotka potro$aca koji ostaje slobodan
za potrosnju, nakon podmirenja osnovnih zivotnih potreba.

Diskriminacija cena - prodaja robe iste vrste i istog kvaliteta po razli¢itim
cenama.

Diskriminacija u trgovini - postojanje nejednakih uslova u medunarodnoj
trgovini za aktere iz razliCitih zemalja. Subjekti iz odredenih zemalja dobijaju
olakSan pristup odredenim trziStima, dok drugi nailaze na visoka ograniCenja
(viSe carinske stope, administrativna ograniCenja, politiCke barijere). WTO
(—Svetska trgovinska organizacija) se bori protiv diskriminacije i uvela je
klauzulu Najpovla$c¢enije nacije - MFN "most favourable nation" - (ako se neka
povlastica da preduzecima iz jedne zemlje mora se dati i preduzecima iz svih
ostalih zemalja Clanica WTO).

Disparitet - odstupanje od pariteta, odnosno od zvani¢no utvrdenog odnosa
—valuta, —deviznih kurseva, —cena i sl. MoZe biti: disparitet deviznih kurseva -
kada postoji odstupanje zvani¢nog kursa od kursa sa stvarnog trzista; disparitet
cena - kao razlika izmedu cena roba formiranih na slobodnom trziStu i njihovih
cena na trzistu pod drzavnom kontrolom.



Diversifikacija — proces u kome preduzece ukljuuje u svoj proizvodni
program proizvode i usluge koji se po tehnoloskoj osnovi, trziSnoj nameni i
nacinu prodaje medusobno razlikuju. Diverzifikacija moZze biti:

a) horizontalna — u proizvodni program ulaze proizvodi koji se medusobno
razlikuju po tehnoloskoj osnovi i trziSnoj nameni, ali pripadaju istoj grani
delatnosti.

b) vertikalna — preduzec¢e obuhvata viSe tehnolo$ki odvojenih faza u proizvodniji i
plasmanu odredenog proizvoda tj. preduzece Siri delatnost na proizvodnju
poluproizvoda, delova i materijala koje je ranije kupovalo. Vertikalna
diverzifikacija takode moze da podrazumeva i Sirenje delatnosti preduzeca na
veleprodaju, distribuciju ili maloprodaju svojih prodizvoda.

Diverzifikacija je pravac rasta preduzeca, pomocu nje se uvecava obim aktivnosti
preduzeca i Siri delatnost poslovanja.

Diverzifikacija rizika — deo investicione politike ulaga¢a kapitala. Cilj joj je
postizanje Sto vecCe zastite od rizika (opasnosti) da se ulaganjem u hartije od
vrednosti samo jednog emitenta ne pretrpi gubitak zbog njegovog steCaja. Fond
namenjen investiranju u hartije od vrednosti najbolje je podeliti na viSe vrsta
hartija, da bi se rizik od investiranja smanjio na najmanju mogu¢u meru. Stoga se
raspoloziva sredstva ulazu i u domace i u inostrane hartije od vrednosti.
RazliCite mogucénosti ulaganja procenjuju se na osnovu vrednosti prinosa i
veliine rizika. Berza kapitala takode omoguéava jeftinu i jednostavnu
diverzifikaciju rizika kupovinom razlicitih hartija od vrednosti (razliCitih emitenata).
Preterana diverzifikacija rizika, medutim, smanjuje rentabilnost. Za male ulagace
najbolja prilika za to su investicioni fondovi.

Dividenda - deo profita koji akcionar napla¢uje na osnovu svoje akcije a Giju
visinu odreduje skupsStina akcionara u zavisnosti od rezultata preduzec¢a i u
skladu sa pravilima akcionarskog drustva. Obi¢no se utvrduje u procentu od
vrednosti akcije, a taj procenat se menja u zavisnosti od ostvarenog poslovnog
rezultata.

Dizajn - etimolosko znadenje odnosi se na nameru, plan, ideju, skicu ili
odredenje nekog predmeta. U poCetku je rad na dizajnu ozna€avao rad na izradi
unikata. Prelaskom na industrijsku proizvodnju, dizajn dobija posebnu ulogu u
kreiranju izgleda proizvoda. Re¢ je o industrijskom dizajnu, koji se obi¢no
definiSe kao "stvaralaCka aktivnost Ciji cilj je odredivanje formalnih kvaliteta
industrijski proizvedenih predmeta". Ovo se odnosi na odredivanje oblika ili boje,
linije i drugog, ali i strukturalnih i funkcionalnih odnosa i kvaliteta preko kojih se
proizvod uklju€uje u sistem potro$nje.



Dizajneri su stru€njaci Ciji je ose€aj za umetniCko izrazavanje ideja dopunjen
znanjima iz raznih oblasti, kao Sto su proizvodnja, tehnologija i karakteristika
materijala, ergonomija i marketing.

Dobavlja€i - pravna ili fizicka lica koja isporu¢uju robu kupcima. To mogu biti
proizvodaCka preduzeca koja prodaju vlastite proizvode ili uvozna preduzeca
koja robu iz inostranstva prodaju u zemlji. Da bi pridobio stalne kupce, dobavlja¢
se u razvijenim privredama bavi istrazivanjem trZista. Shodno tome, dobavljac
ulaze sredstva u marketing i publicitet.

Dobit - —profit

Dodatna vrednost - vrednost proizvodnje umanjena za vrednost
upotrebljenih —predmeta rada i drugih troSkova proizvoda. Njen obracun je bitan
za primenu poreza na dodatu vrednost (VAT - Value Added Tax).

Dokapitalizacija — dodatno ulaganje kapitala u preduzece koji se, obi¢no,
koristi za povecanje ili poboljSanje kvaliteta stalne imovine (osnovnih sredstava)
kao Sto su zgrade i oprema (masine), ali i za nabavku licenci i patenta.

Dokumentarni akreditiv — najsigumiji instrument medunarodnog placanja,
koji funkcioniSe tako Sto kupac uvoznik stavlja odredenoj banci na raspolaganje
iznos kupovne cene s tim da ga ona isplati prodavcu izvozniku, pod uslovom da
joj on unutar odredenog roka preda predvidena, potpuno ispravna i ta¢no
pobrojana dokumenta.

Dolarizacija — model fiksnog deviznog kursa koji se praktikuje u zemljama sa
visokom valutnom supstitucijom i permanentnom inflacijom. U zemljama kao $to
je SRJ, gde je DEM prakti¢no preuzela sve znacajnije funkcije novca (novac kao
blago, kao obraCunsko sredstvo placanja...), mozZe se proglasiti DEM tj. rezervna
valuta za zvani¢nu.

Postoje dve forme dolarizacije:

1. nezvaniéna dolarizacija — jeste slucaj, kao na primer u Jugoslaviji, kad Siroki
sloj ljudi preferira nemacku marku umesto dinara (svako Ce radije primiti platu u
nemackim markama, jer postoji sumnja u stabilnost dinara). Ona mozZe imati
razliCite forme i javlja se kao: drzanje deviznih depozita u naSim bankama,
drzanje obveznica u stranoj valuti, drzanje efektive u stranoj valuti kao i stranih
sredstava placanja u inostranstvu.



2. zvani€na dolarizacija — javlja se u zemljama koje su prihvatile stranu valutu
kao zvani¢no sredstvo plac¢anja. Takvih zemalja danas ima 28 i neke od njih su:
Panama (od 1904. god.), Lihtenstajn, Monako, Vatikan, San Marino...
Zvani¢nom dolarizacijom prestaje potreba za drzanjem deviznih rezervi, za
odbranu deviznog kursa, od strane Centralne banke, jer nacionalna valuta vise
prakti€no ne postoji i sva nadleznost oko vodenja monetarne politike se prepusta
Centralnoj banci zemlje iz koje rezervna valuta stize. Posle izvrSene zvani¢ne
dolarizacije dolazi do izjednaCavanja kamatnih stopa i stopa inflacije sa istim u
zemlji odakle rezervna valuta potiCe Cime de facto nestaje strah od inflacije.
Redukujuéi inflatorni gubitak, ove zemlje priviae investitore, $to ¢e se pozitivho
odraziti na ekonomski rast privrede. PodstiCe se i integracija (nakon
restruktuiranja) domaceg bankarskog sektora u svetsko finansijsko trziste, ¢ime
se istovremeno vraca poverenje domaceg stanovniStva u banke, ali i otvaraju
vrata za znacajna finansijska ulaganja iz inostranstva.

Interesantan je slu€aj Paname koja je permanentan deficit teku¢eg dela platnog
bilansa "odstranjivala" suficitom u kapitalnom bilansu. Vidi pod evrodolar.

Dow Jones indeks - —berzanski indeksi

Doznaka - nadin placanja kada se daje nalog banci da, sa raéuna nalogodavca
kod te banke, isplati trecem licu sumu naznacenu u doznaci.

Drustvo kapitala - jedan od dva osnovna oblika preduzeca, pored drustva
lica. MoZe biti akcionarsko drustvo i drustvo sa ograniCenom odgovornoScu.

Drustvo sa ograni¢enom odgovornoscu je drustvo u kome svaki od ulagaCa
ucCestvuje sa odredenim ulogom. Ulozi se mogu sastojati od novca, stvari i
materijalnih prava. Clanovi drustva snose rizik za poslovanje drustva samo do
visine svog uloga. Postoji donja granica visine nov€anog kapitala drusStva kao i
najmaniji nov€ani udeo svakog €lana drustva. Ulagaci mogu slobodno raspolagati
svojim ulozima. Broj ¢lanova drustva je ogranicen.

Akcionarsko drustvo (korporacija, kompanija) — drustvo koje svoj pocetni kapital
formira prodajom akcija buduc¢im akcionarima, odnosno vlasnicima preduzeca.
Kapital drustva se povecava izdavanjem novih akcija i zadrzavanjem profita i
njegovog reinvestiranja. Pojedinacni vlasnici akcija za obaveze preduzeca
odgovaraju samo uloZenim kapitalom. Poslove akcionarskog drustva vodi upravni
odbor direktora, na Celu sa direktorom preduzeca. Akcionari nemaju pravo
neposrednog upravljanja ili raspolaganja imovinom preduzeca. Dividenda je udeo
akcionara u dobiti akcionarskog drustva, i njena visina i isplata direktno zavisi od
ostvarene dobiti preduzeca.



Drustvo lica - jedan od dva osnovna oblika preduzeéa, pored drustva
kapitala. Preduzece moze biti sopstveno tj. preduzece u pojedinacnom vlasnistvu
— postoji jedan jedini vlasnik preduzeca, koji istovremeno donosi sve odluke,
zadrzava punu vilasni¢ku i poslovnu kontrolu, a me biti i ortakluk, tj. partnersko
preduzece — viSe pojedinacnih lica udruzuju imovinu i saglasno donose poslovne
odluke, upravljaju preduzec¢em i dele profit. (Ovaj oblik organizovanja preduzeca
omogucava formiranje veCe mase kapitala, a ortaci neograniCeno solidarno
odgovaraju za obaveze drustva. UobiCajeno je da se ortakluci obrazuju u
profesionalnim delatnostima, gde su li€ne sposobnosti i kvalifikacije ortaka
vaznije od koli€ine kapitala kojim raspolazu).

Drustvo sa ograni€éenom odgovornoséu - DOO - drustvo koje, radi
obavljanja delatnosti, osnivaju pravna ili fizicka lica koja ne odgovaraju za
obaveze (dugovanja) drustva, a snose rizik za poslovanje drustva do visine svog
uloga. Ulozi ¢lanova drustva Cine osnovni kapital drustva. Osnivanje i organi
drustva su identic¢ni kao kod —akcionarskog drustva.

Duznik (zajmoprimac, korisnik zajma) - pravni subjekt (lice ili
organizacija) koji je obavezan da drugom licu (poveriocu) izvrSi neko €injenje u
novcu, stvari, ustupanju stvari, prenoSenju prava, davanju garancija na
odredenom mestu ili u odredeno vreme; pre svega su to lica, preduzeca i drzavni
organi koji su uzeli kredit, i po tom osnovu duguju kamatu i glavnicu. Duznik je
obavezan da ispuni svoju obavezu koja poveriocu pripada iz postojeCeg
duzni¢kog odnosa. Takva obaveza se reguliSe pismenim ili usmenim ugovorom,
ili nekim drugim aktom pravnog prometa kojim se ona (obligacija) precutno
zasniva. Kod vucenih (trasiranih) menica, to je lice na koje je menica vucena.

DZoint venéur (engl. Joint venture) — naziva se jo$ zajednitko ulaganje, i
predstavlja oblik medunarodnih investicija putem kojih se ostvaruju poslovni
poduhvati trajnijeg karaktera uz angazovanje partnera iz razliCitih zemalja. Motiv
partnera Kkoji ulaze u joint venture jeste zajedniCko ulaganje sredstava,
zajedniCko preduzetniStvo, (zajedniCko) snoSenje rizika i podela dobiti.
Kod nas u periodu od 1967. do 1988. godine zajedni¢ka ulaganja su bila jedini
oblik stranih investicija. Sa zakonom o stranim ulaganjima iz 1988. godine
omogucene su sve vrste stranih investicija.

EDIFACT (skr. od EDI for Administration, Commerce and

Transport) — akronim za Elektronsku razmenu podataka u administracij,
trgovini i transportu. EDI (Electronic Data Interchange) je skup standarda UN za
elektronsku razmenu strukturiranih podataka (poslovnih dokumenata) i poslovnih
informacija izmedu povezanih raCunara odnosno partnera.



Kako su ovi standardi vrlo precizni, u visokoj meri je olak§ana i komunikacija
izmedu poslovnih partnera tj. dislociranih raCunara. Kao reakcija na usku
specijalizovanost i zatvorenost "sopstvenickih" sistema EDI razmene izmedu
razliCitih grana (npr. trgovine, bankarstva, osiguranja i transporta), javila se
potreba za komuniciranjem izmedu istih. Tako su UN, u okviru Evropskog
ekonomskog komiteta u Zenevi, osnovale radnu grupu (UN/ECE WP 4) koja je
donela ops$teprihvaceni svetski stansdard koji sluzi kao "most" za prilagodavanije i
medusobno povezivanje zatvorenih sopstvenickih sistema EDI razmene.

Ekonomske potrebe — jesu deo ljudskih potreba. Ljudske potrebe su ne
samo motiv i stimulans proizvodne aktivnosti ve¢ su i proizvod te aktivnosti.
Ekonomske potrebe se menjaju sa razvojem ljudskog drustva, te se konstatuje
normalna ili proseCna obimnost ljudskih potreba na datom stepenu razvijenosti.
Minimalni obim ljudskih potreba ili egzistencijalni minimum ljudskih potreba jeste
zadovoljenje u obezbedivanju minimalne egzistencije ljudi.

Eksterni efekti (eksternalije) — javljaju se u slu¢aju kada troskovi i trzidne
cene ne odrazavaju tacno (ij. ne obuhvataju u potpunosti) troSkove koji nastaju u
proizvodnji nekog dobra ili usluge. Ovo su uglavnom negativni efekti proizvodnje,
kao 8to su: zagadenje okoline, buka itd. i oni predstavljaju jedan od primera
negiranja principa nevidljive ruke trzista.

Elektronska trgovina (engl. e-commerce) - videti pod elektronsko
poslovanje.

Elektronsko poslovanje (engl. e-business) — definise se kao razmena
informacija, uspostavljanje poslovnih veza i vodenje poslovanja putem
telekomunikacionih mreza. Elektronsko poslovanje obuhvata sve one oblike
poslovanja koji se mogu odvijati pre svega preko interneta (ali i intraneta), i
obuhvata: poslovanje orijentisano prema potroSaCima, poslovanje orijentisano
prema drugim poslovnim subjektima (business to business), poslovanje unutar
organizacije i realizovanje veza sa drzavnim institucijama.

Poslovanje orijentisano ka potroSaCima obuhvata pre svega marketing akcije
(najceSce advertajzing, i to se oznaCava kao one to one marketing) a zatim i
prodaju i naplatu prodatih proizvoda preko interneta (to je e-commerce ili
elektronska trgovina). Uspostavljanje poslovnih veza sa partnerima preko
interneta obuhvata pre svega kreiranja virtuelnih timova koji rade zajedno, iako
prostorno odvojeni, na odredenom zajedniCkom zadatku. Glavna usteda ovako
uspostavljenih odnosa, business to business, ogleda se u izbegavanju troSkova
sluzbenih puteva i u skracenju rokova izvrSenja.



ERM (engl. Exchange Rate Mechanism) - mehanizam odrzavanja
utvrdenih deviznih kurseva u okviru Evropskog monetarnog sistema. Sve zemlje
ukljuene u sistem utvrduju medusobne devizne paritete (tzv. centralne kurseve)
i obavezuju se da intervencijama odrzavaju devizne kurseve svojih valuta u
granicama +/- 4,25%, u odnosu na paritet, a za neke slabije valute predvidena je
mogucnost fluktuacije +/-6%. Ako kurs jedne valute prede "prag odstupanja”, koji
je odredjen kao 75% od maksimalno dozvoljenog odstupanja od centralnog
deviznog kursa, pristupa se intervencijama na deviznom trziStu i preduzimaju se
druge mere iz oblasti domaée ekonomske politike. Predvidena je moguénost da
centralne banke zemalja Clanica, u slu€aju potrebe, odobravaju jedna drugoj
kratkoroCne pozajmice. Povremeno se, prema potrebi, vrsi revizija centralnih
kurseva. Godine 1993. proSirene su margine za oscilacije deviznih kurseva u
okviru ERM na 15% iznad i ispod utvrdenog deviznog pariteta.

EVRO - zajedni¢ka valuta zemalja ¢lanica Evropske monetarne unije (EMU).
EMU cini 12 zemalja Clanica (Grcka je poslednja pristupila 1. januara 2001), i to
su &lanice EU, bez Velike Britanije, Danske i Svedske. Ovih 12 zemalja mogu do
1.1.2002. godine da zadrZe nacionalne valute i da biraju da li ¢e transakcije
obavljati u svojim nacionalnim valutama ili u eurima. Do napred navedenog
datuma evro je samo knijizni tj. skripturalni novac, a od 01.01. 2002. god. ¢e se
uvesti banknote i kovani novac. Evro Ce biti u opticaju paralelno sa domaéim
valutama do 1.jula 2002. god., kada se definitivno povlaCe iz upotrebe marka,
lira, pezeta...

Ono $to valja istaci jeste da, sa pojavom eura, zemlje Clanice EMU prelaze sa
kontrolisano fluktuirajuceg na fiksno odredeni kurs izmedu eura i nacionalnih
valuta. Sto se tiCe odnosa evro—valute drzava neclanica, oni ostaju fluktuirajuci i

zavisni od kretanja ponude [ traznje na trzistu novca.
Sama konverzija, recimo, DEM u FRF se odvija posredstvom eura i postupak je
nazvan triangulacija:

DEM/EUR=EUR/FRF=DEM/FRF

Za ove transakcije banke ne zaraCunavaju nikakvu proviziju, ¢ime nestaje
kategorija dobitak/gubitak na valutnim razlikama. Dakle, valutni rizik nestaje u
okviru EMU, ali ne treba zanemariti rizike koji se javljaju na medunarodnom
trziStu novca. Rizici oscilacija evro u odnosu na dolar, jen i funtu su jo§ uvek
prisutni.

Za oficijelni nacCin izrazavanja odnosa izmedu valuta izabrano je direktno
notiranje Sto znaci da se evro izrazava u jedinicama naacionalne valute, a ne
obrnuto (npr. 1 evro=1,95 DM a ne 1 DM=0,51 eura).

Evrodolar - (prema definiciji Banke za medunarodna poravnanja, BIS, u
Bazelu) "evrodolar" predstavlja takav dolar koji je steCen od strane banke van
SAD i koris¢en direktno ili indirektno, posle konverzije u drugu valutu, za
pozajmljivanje nekom nebankarskom Kklijentu, mozda posle jednog ili vise



redepozita od strane jedne banke drugoj banci. Znaci, pojam "evrodolar" odnosi
se na kratkoroCne depozite u dolarima, a ne u nacionalnoj valuti.

Evrodolarsko trziste, kao posebno novCano trziste s dolarskim depozitima,
obezbeduje ujednaceniju distribuciju kratkorocnih fondova medu pojedinim
nacionalnim ekonomijama, i predstavlja veoma znacajan izvor svetske likvidnosti
i finansiranja medunarodne trgovine.

Evropska Centralna Banka (engl. skr. ECB) - institucija koja je
oformljena u trecoj fazi stvaranja Evropske monetarne unije (EMU), i to 1.
januara 1999. Ona se javlja kao naslednik Evropskog monetarnog instituta
smestenog u Frankfurtu i funkcioniSe u okviru Evropskog sistema centralnih
banaka (ESCB).

Osnovni zadatak ECB-a je sprovodenje jedinstvene monetarne politike, ¢ime se
de facto prenosi suverenitet nacionalnih centralnih banaka u domenu vodenja
monetarne politke na ECB. Cilj kome tezi jeste stabilnost cena, Sto je
neminovnost ukoliko Zelite stabilnu valutu tj. stabilan evro.

ECB koristi sledeée instrumente kako bi iskontrolisala koli¢inu novca u opticaju:
minimalne rezerve, operacije na otvorenom trziStu, kvantitativne kontrole i
kamatnu stopu. Ovaj poslednji instrument je od posebnog znacaja za EMU, jer
REFI (kamatna stopa za refinansiranje — bila je fiksirana na 3%) ECB
zaraCunava bankarskom sektoru po osnovu datih kredita za likvidnost na
nedeljnoj osnovi. Ova kamatna stopa je bitan indikator za kretanja cene novca na
trziStu novca.

Evropska investiciona banka (skr. EIB) - institucija osnovana Rimskim
ugovorom iz 1957. godine; €lanice EU su automatski i ¢lanice EIB. Sediste joj je
u Luksemburgu. EIB daje zajmove i jemstva (garancije) za finansiranje investicija
koje unapreduju regionalni razvoj od zajedni¢kog interesa za viSe zemalja ¢lanica
ili za zajednicu kao celinu. Doprinosi modernizaciji privrede i reformi industrijskog
sektora. NajveCi deo sredstava pribavlja na trzistima kapitala u EU i van nje.
Medu najpoznatijim je zajmotraziocima i ima prvoklasni rejting.
Od 1963. godine, EIB odobrava zajmove i pridruzenim zemljama Afrike, Azije,
Pacifika, kao i zemljama Mediterana.

Evropski monetarni sistem (skr. EMS) - nastavak integracionih procesa
zemalja Zapadne Evrope. Osnovan je 1978. godine u Briselu, a poCeo je da
funkcioniSe 1979. godine. Osnovni cilj EMS-a je da obezbedi monetarnu
stabilnost i saradnju u okviru ovih zemalja, ali i da stabilizuje njihove
intervalutarne odnose. EMS se zasniva na mehanizmu deviznih kurseva, a
odstupanje koje je dozvoljeno od centralnih kurseva je 2,5%, osim za italijansku
liru 6%. Centralne banke zemalja Clanica se obavezuju da interveniSu u slucaju
prekoraCenja ili pada deviznih kurseva iznad dozvoljenih odstupanja.



Centralno mesto u okviru EMS-a zauzima ECU (danas EVRO) koji sluzi za
utvrdivanje medusobnih deviznih kurseva i granica u kojima devizni kursevi mogu
fluktuirati. Clanice EMS-a su sve zemlje Evropske Unije i one kod Evropskog
fonda za monetarnu saradnju deponuju 20% svojih rezervi u zlatu i devizama, a
zauzvrat dobijaju Eure, do sredine 2002. godine kada cCe se izvrsiti potpuna
zamena nacionalnih valuta sa evrom.

Evropski Sistem Centralnih Banaka (skr. ESCB) - institucija
sastavljena od ECB i nacionalnih centralnih banaka petnaestorice (petnaest
zemalja Clanica Evropske unije), $to znaci da u ESCB ulaze i Bank of England,
danska i Svedska centralna banka, iako ove drzave nisu usle u evrozonu. ESCB
donosi odluke o jedinstvenoj nov€anoj politici, ali istovremeno daje savete
drzavama ¢lanicama o nekim finansijskim pitanjima.

Faktoring - posao kojim se potraZivanja od kupaca prodaju (uz diskont tj.
umanjena za kamatu) specijalizovanim finansijskim institucijama (faktorima) pre
roka dospeca za naplatu. Dakle, faktor je duzan da ukoliko mu preduzece posalje
—fakturu odluCi da li ¢e da preuzme rizik naplate tog potrazivanja (ceo rizik - bez
rekursa, ili deo rizika - sa rekursom) ili ne¢e. On je vrlo dobro upucen u
finansijsku snagu i kreditni —bonitet svakog kupca na trzistu i zna koji su kupci
"disciplinovani”, a koji nisu, pri ispunjavanju svojih obaveza. 1z toga sledi da su
njegove greske vrlo retke. Za svoju uslugu faktor naplacuje komisionu premiju
koja se obicno krec¢e oko 3% od nominalne vrednosti potraZivanja.

Faktura - dokument kojim prodavac potvrduje kupcu isporuku robe (izvrSenje
usluge) i na osnovu kojeg kupac izvrSava svoju obavezu placanja za tu isporuku
(izvrSenu uslugu). Ona sadrzi blize podatke o vrsti, koli€ini i ceni robe, otpremi
robe, roku uplate, eventualnim kamatama i kaznama za prekoracenje roka, kao i
osnovne podatke o prodavcu i kupcu.

FED (kra¢i naziv za Federal Reserve System) — sistem finansijskih institucija,
koji je uspostavljen u Sjedinjenim Americkim Drzavama, 1913. godine, u cilju
preuzimanja uloge centralne banke, ali formiranjem jednog obuhvatnijeg
sistemskog okvira za kontrolu nad poslovnim bankama i svim finansijskim
tokovima. FED je izgraden kao federalni sistem, jer ga &ini dvanaest banaka
federalnin rezervi, koje su odgovorne za svakodnevno funkcionisanje
finansijskog sistema u svojim oblastima — distriktima. FED-om upravlja Odbor
guvernera, sa sedistem u Vasingtonu. Sve banke koje su registrovane u okviru
federalnih zakona i institucija SAD-a, moraju da budu ¢lanice FED-a i da postuju
njegova pravila i procedure. FED je odgovoran za monetarnu politiku SAD-a, kao
i za kontrolu i praéenje kretanja odnosa dolara i drugih valuta. U svom radu FED
je dostigao veliku nezavisnost, ali je, zbog znaCaja poteza i odluka koje se



donose u okviru FED-a, Cesto pod pritiskom javnosti. Mnogi investitori, radi
izbegavanja mogucih negativnih kretanja na trziStu, redovno prate odluke koje
donosi FED, a pre svega one koje se odnose na visinu kamatne stope koju
propisuju. Ta kamatna stopa jet ujedno najbolji pokazatelj u kakvom je stanju
ameriCka ekonomija.

Fiksni troskovi - —troskovi

Filipsova kriva — mnogo godina je bila osnov Kejnzijanske makroekonomske
politike, koja je pokazivala inverznu korelaciju nadnica (kasnije inflacije) i
nezaposlenosti. Time je objasnjavala i na neki naCin omogucavala da se "trguje"
(tzv. Trade-off) izmedu nezaposlenosti i inflacije. Sve do sedamdesetih godina
XX veka, realna kretanja makroekonomskih agregata i empirijski su potvrdivala
ovu dugorocnu stabilnu korelaciju (zaposlenosti i inflacije).
U uslovima stagdflacije, i inflacija i nezaposlenost jednovremeno rastu, te se
Filipsova kriva poc€inje da udaljava od koordinatnog pocetka, $to je monetaristima
omogucilo da je i teorijski i empirijski ospore.

Finansije - u najsirem smislu, obuhvataju ukupne nov¢ane odnose, sve akte i
radnje kojima se zasnivaju ili gase imovinsko-pravni odnosi izrazeni u novcu.
Finansije znaCe nov€anu stranu svakog privrednog posla i nov€anu stranu svih
tokova nacionalne [ globalne ekonomije.
U tom smislu, u finansije spadaju raznovrsne nov€ane operacije, kao Sto su
teku¢a i svakodnevna naplacivanja i ispla¢ivanja u gotovom novcu, zatim
odobravanje, koris¢enje i vracanje kredita, uplacivanje premija i isplacivanje
naknada Steta u osiguranju, kupoprodaja valuta i deviza i emisija novca.
Finansije obuhvataju organizaciju i rad banaka i osiguranja zatim zakljuCivanje
drzavnih zajmova, emisiju i upisivanje akcija, zavodenje i izmirivanje javnih
obaveza u novcu (poreza, doprinosa, taksa, carina i drugih), upotrebu tako
ubranih novc€anih sredstava za izmirenje drzavnih izdataka.
Subjekti finansijskih transakcija mogu biti fizicka i pravna lica, uklju€ujuci i samu
drzavu, njene organe i ustanove. Medutim, odgovarajuce finansijske poslove, i to
kako u njihovom tehni¢kom tako i u ekonomskom smislu, obavljaju posebne
organizacije, odnosno banke i osiguravaju¢ée kompanije, ili finansijski organi
drzavne uprave, kao ministarstva za finansije, uprave javnih prihoda, carinarnice
i druge.

Finansije oznaCavaju i posebnu nauku (nauka o finansijama, finansijska teorija),
koja izuCava pojave, odnose i institucije u vezi sa prikupljanjem, raspodelom,
troSenjem i upravljanjem nov€anim sredstvima radi zadovoljenja opstih i
zajednickih drustvenih potreba (zdravstvo, obrazovanje..).

Finansijski derivati — —fjucersi i opcije



Finansijsko trziSte - mehanizam putem kojeg se dovode u vezu —ponuda
novca/kapitala, namenjenog za investicije i —traZznja za tim novcem/kapitalom u
vidu razliitih investicionih preferenci. Na njemu se, dakle, nude i traze
finansijska sredstva u zavisnosti od ponude i traznje odredjuje se cena tih
sredstava. Finansijsko trZiSte je celina sastavljena od tri podsistema: trZista
kapitala, trziSta novca i deviznog trzista.

Trziste kapitala je mesto tj. skup svih institucija pomocu kojih se vrsi alokacija
(razmestaj) slobodnih dugoroénih finansijskih sredstava ka onim privrednim
subjektima kojima nedostaju ta sredstva. Te firme pozajmljuju kapital i ulazu ga
sa ciliem oplodnje, kako bi bile u moguénosti da ga vrate uve¢anog za kamatu.
Dalje, trziSte kapitala mozemo podeliti na: hipotekarno trziste, kreditno-
investiciono trZiste i trziSte dugoroc€nih hartija od vrednosti, tj. —berze.

Trziste novca je medubankarsko trziSte na kojem se trguje depozitnim i Ziralnim
novcem kao i kratkoroCnim hartjama od vrednosti (depozitnim certifikatima,
komercijalnim zapisima, blagajniCkim zapisima poslovnih banaka i sl.). U
njegovom funkcionisanju je viSe nego uodljivo "meSanje" centralne banke.
Centralna banka je glavni intervent na tom trZiStu, ona ga prati, kontroliSe i po
potrebi direktno utiCe na trziste merama kao $to su npr. stopa obaveznih rezervi,
visina kamatne stope ili operacije na otvorenom trzistu.
Devizno trziste se obi¢no vezuje za trziSte novca posto se kao predmet trgovine
javljaju strana sredstva placanja, tj. devize na raCunima stranih banaka, a koje su
plative u inostranim finansijskim centrima. U zavisnosti od kretanja ponude i
traznje formira se —devizni kurs. Ovo trziSte ne egzistira kao berza na
odredjenom mestu ve¢ se trgovina na njemu obavlja putem savremenih
komunikacionih tehnologija (interneta, telefaksa, telefona i satelita). Uglavhom se
trguje konvertibilnim (Cvrstim) valutama, a kao glavni centri za trgovanje
devizama javljaju se Njujork, London, Frankfurt i Tokio.

Kada govorimo o finansijskom trziStu, onda je neophodno videti u kakvom se
ekonomskom okruzenju dato trZiste nalazi. Ukoliko je drzava u ekonomskim
problemima i finansijko trziSte je nerazvijeno, Sto znali da nisu adekvatno
zastupljeni svi delovi finansijskog trziSta. Nasuprot ovima, ekonomski razvijenim
privredama (zemljama OECD-a) su imanentne pojave velikog broja finansijskih
instrumenata i dobra povezanost, Sto nesumnjivo dovodi do optimalne alokacije
finansijskih resursa u privredi.

Finansiranje - sa jedne strane, poslovi pribavljanja novéanih sredstava za
zasnivanje, odrzavanje ili proSirenje poslovne aktivnosti, sa druge strane,
plasiranje slobodnih sredstava preko finansijskog trzista.

Fiskalna godina - godina koju preduzeéa i druge privredne i vanprivredne
organizacije koriste u raunovodstvene svrhe. Predstavlja iseCak iz poslovnog



Zivota preduzec¢a na kraju koga ono zvani¢no objavljuje i predaje poslovhom
organu zavr$ni racun (bilans stanja, bilans uspeha, bilans novCanih tokova,
aneks i izvestaj o poslovanju).

Obi¢no se podudara sa kalendarskom godinom, mada ima i izuzetaka. Na
primer, u Velikoj Britaniji traje od 05.04. do 04.04. naredne godine, a u
Sjedinjenim Americ¢kim Drzavama od 01.10. do 30.09.

Fiskalna politika - finansijska politika aktivnog kori§¢enja fiskalnih
instrumenata (poreza, javnih rashoda, budzeta i javnog duga) s ciliem
poboljSanja performansi nacionalne ekonomije (zaposlenosti, raspodele,
stabilnosti, privrednog rasta) i povecanja opSteg drustvenog blagostanja.
Vodenje fiskalne politike sastoji se u promenama poreskih stopa, pravila o
obavezi pladanja poreza, kao i promenama u budzZetskim rashodima tj. u
drzavnoj potrosnji (investicije, realna dobra i usluge) i transfernim placanjima
(socijalna politika).

Efekti fiskalne politike u kratkom roku uglavnom su ograniCeni na postizanje
stabilnosti, a u dugom na zaposlenost rada i kapitala i privredni rast.

Fiskalni rashodi - delovi fiskalnih prihoda koji, u formi raznih olaksica
poreskim obveznicima, ne stizu do budzeta.

Fizicka lica — sva ljudska bi¢a od rodenja do smrti, i kao takva su subjekt
prava.

FjuCersi i opcije - i jedni i drugi spadaju u derivate, odnosno izvedene hartije
od vrednosti (HOV). Nazivaju se izvedenim HOV posto se kreiraju na neku drugu
osnovnu aktivu, kao npr. robu, druge HOV, devize, kamatne stope ili trziSne
indekse. Kretanje cena osnovne aktive ima direktan uticaj na visinu cena
derivata.

Fjucers je terminski ugovor o kupoprodaji odredene aktive, po kome ¢e se
isporuka i placanje izvrsiti u buduénosti. Visoko je standardizovan ugovor, i to u
pogledu aktive kojom se trguje, isporuke i nacina plaéanja, tako da je njime
moguce trgovati na berzi.
Neke od odlika fjuCersa su:

1) isporuka se ne vrsi tatno u dan, ve¢ u toku meseca;

2) njima se regularno trguje na berzi fjuCersa i cene se redovno objavljuju u
dnevnoj Stampi;

3) kupac i prodavac fju€ersa zaklju€uju posebne ugovore sa >klirinskom kuc¢om,
kojoj moraju da uplate propisani inicijalni depozit (marginu);



4) isporuku i placanje garantuje —klirinSka kuca;

5) naj¢esSc¢e ne dolazi do stvarne isporuke, ve¢ se samo isplacuje razli- ka u ceni,
tj. prebijanje salda.
FjuCersi imaju viSestruki zna€aj: u upravljanju rizikom, za savladivanje problema
u finansiranju, makroekonomske aspekte (stabilnost cena) i sl. Postoje robni i
finansijski fijuCersi.
Opcija daje svome vlasniku pravo da kupi ili proda odredenu aktivu po unapred
ugovorenoj (fiksnoj) ceni u odredenom periodu vremena. Odnosi izmedu kupca i
prodavca opcije se reguliSu opcionim sporazumom koji je po svojoj sustini
nepotpuni ugovor, jer kupac opcije ima odredeno pravo (da kupi ili proda
specificiranu aktivu), ali ne i obavezu da to ucini. U tome se sastoji osnovna
razlika izmedu opcija i fjuCersa. Kod fju€ersa subjekti moraju bezuslovno da
izvrSe svoje obaveze, a kod opcije kupac ne mora da kupi ili proda aktivu. Jedina
obaveza kupca je da kupi opciju, tj. da plati opcionu premiju. Prodavac opcije
dobija premiju koja ga obavezuje da izvrSi ono $to od njega zahteva kupac.

Obim trgovanja opcijama na berzi u Cikagu (Chicago Board of Exchange)
prevazilazi obim trgovanja na NjujorSkoj berzi akcija (—New York Stock
Exchange).

Opcije imaju veliki zna€aj u: osiguranju od rizika (promena kamatne stope,
deviznog kursa, cena ostalih HOV, trziSnih indeksa), analizi strukture kapitala
investicijama, aktivnostima restrukturiranja itd.
U zavisnosti od tipa aktive na koju se odnose razlikujemo:

- opcije na HOV;,
- devizne opcije;
- opcije na kamatnu stopu;
- opcije na trziSne indekse.

Forfeting - posao vrlo sli¢an —faktoringu sa osnovnom razlikom u tome $to se
poslovi forfetinga odvijaju na relaciji zemlja - inostranstvo. Forfeting je posao u
kojem domadi izvoznik moze prodati potrazivanje od stranog preduzeca jer je
zapao u dugove ili ima potrebu za novcem odmah da bi iskoristilo Sansu koja se
ukazala. U ulozi forfetera naj¢eSce se nalazi poslovna banka registrovana za ove
poslove. Jo$ jedna razlika je u tome Sto se forfeting obavlja obavezno bez
rekursa (tj. sa preuzimanjem totalnog rizika). Naime, forfeter ¢e uplatiti na racun
izvoznika iznos potrazivanja umanjen za komisionu proviziju, a kasnije i sam
naplatiti (ili ne) potrazivanja od ino-duznika.

Obe vrste poslova su se razvile u SAD kako bi se ubrzala transformacija novca u
robu, i dalje, robe u novac, pa tako danas imamo ¢€ak i trgovinu fakturama kao
ravnopravnim hartijama od vrednosti na finansijskim trziStima Sirom sveta.



Frankfurtska berza - osnovana 1820.god. i najveca je u Nemackoj. Na njoj
se obavlja oko 75% ukupnog prometa akcija u Nemackoj. Indeks na osnovu
kojeg vidimo kakav je trend na frankfurtskoj berzi naziva se DAX. Podeljena je u
3 segmenta, prema kvalitetu akcija, isto kao i druge vece berze.

Franko (ital. franco) - oslobodeno od placanja, postarine ili vozarine,
besplatno, a to znaci, ako u ugovoru piSe "franko skladiSte prodavca", da kupac
snosi sve troSkove od prodavcevog skladiSta do svog skladista.

Fransizing (engl. Franchising) - najces¢e se definise kao jedna vrsta
poslovnog aranzmana gde proizvodac ili distributer proizvoda (usluga) daje pravo
lokalnom distributeru da samostalno vrSi prodaju prema standardizovanoj
poslovnoj proceduri. Znaci, franSizing je metod poslovanja, gde franSizer (lice
koje nudi robu ili uslugu na fransizu) obezbeduje prenosenje licence kupcu
franSize da distribuira njegovu robu, bilo da je re€¢ o maloprodaiji ili veleprodaji.
Kod fransizinga preduzetnik sa mnogo manje poslovnog rizika zapocinje posao,
obzirom da je re€ o razvijenom poslu, u koji se on uklju€uje. Povoljna okolnost je
Sto se u ovom slu€aju koristi ve¢ razradena poslovna ideja, ime firme, steCeni
imidz firme, znanje i iskustvo koje fransSizer daje na uslugu preduze¢u a ono mu
zato pla¢a nadoknadu. Ova nadoknada se franSizeru moze placati nedeljno ili
mesecno, i obi€no se obracunava kao procenat od ostvarenog prometa roba ili
usluga, a ne od profita i obi€no varira i kreCe se od 2 do 20%. DuZina ugovora o
franSizi ide od jedne do dvadeset pet godina (pa i viSe). Pored prednosti, ovaj vid
obavljanja poslovnih aktivnosti ispoljava i izvesne nedostatke: ograniCena je
sloboda kod kupovine franSize, ograniCena je prodaja franSize i dr.
Perspektive ovog sistema su izuzetno velike. Poslednjih godina franSizing
nastavlja svoj rast u pogledu zaposlenih, asortimana proizvoda koji se nude na
prodaju i ujedno predstavlja jednu od najboljih moguénosti za poboljSanje
konkurentske sposobnosti u odnosu na velike kompanije. Jedan od najboljih
primera u svetu u ovom domenu je Benetton, koji je prisutan u preko 80 zemalja
sveta.

Fridman, Milton (Friedman, Milton, 1912-) — ameriéki ekonomista,
najznadajniji predstavnik monetaristicke $kole ekonomije, zadetnik je tzv. Cikaske
Skole ekonomske misli. Kao tvorac nove kvantitavne teorije novca i pobornik
konzervativne ekonomske politike, suprostavlja se neokejnzijancima.
Zastupajuci, umesto kejnzijanskog intervencionizma, nepomirljivi liberalizam,
smatra da je Cvrsta monetarna politika osnova vodenja uspeSne ekonomske
politike. Godine 1976. dobio je Nobelovu nagradu za ekonomiju.

Glavna dela: Studija o kvantitativnoj teoriji novca, Program za monetarnu
stabilnost, Monetarna istorija SAD 1867-1960, Inflacija: uzroci i posledice, Dolari i
deficit, Optimalna koli¢ina novca i druga.



Frindz benefits (engl. Fringe benefits) - posebne pogodnosti u formi
specijalnih primanja u novcu i naturi mimo tekucih zarada, na koje se placaju
redovni porezi. Fringe benefits fiskalno se gotovo ne zahvataju ili se izuzetno
blago poreski opterecuju. Ove pogodnosti (koristi) proisti€u iz zaposlenja (radnog
odnosa) ili izvrSenja usluga radnika i namesStenika poslodavcu, a padaju na teret
troSkova poslodavca d¢ime se prakticno umanjuje poreska osnovica.
Interesi zaposlenih za tzv. posebne pogodnosti: smanjenje doprinosa za
socijalno osiguranje, smanjenje marginalne poreske stope pri oporezivanju
dohotka, rast imidza i olakSavanje svakodnevnog Zivota (npr. bonovi za rucak,
privatna upotreba sluzbenog automobila, besplatne avionske karte). Interesi
poslodavaca su: iskazivanje niZih troSkova radne snage, manje placanje
doprinosa za socijalno osiguranje, stimulisanje radnika, itd. Posebne pogodnosti,
iako su vazni stimulansi u biznisu, dovode do erozije poreske osnovice i
nepravi¢nosti u oporezivanju. Stoga, u vecini zemalja poslodavac je po zakonu
obavezan da dostavi poreskoj adiministraciji podatke o svim vrstama naknada
isplacenih zaposlenim licima, uklju€ujudi [ fringe benefits.
U SAD su osnovane specijalne firme za menadzment konsalting koje
usavrSavaju Seme specijalne kompenzacije za menadzere. Specijalnim dodatnim
nagradivanjem privlaCe se i zadrzavaju vrhovni menadzZeri - npr. nudenjem opcije
paketa deonica firme oni postaju ortaci, koji teze da ostvare maksimalne
kapitalne dobitke sa poreskim povlasticama.

FT SE - berzanski indeksi

Garancija (fr. garantie) — pismena ugovorna obaveza jednog saugovaraca
prema drugom da c¢e snositi rizik nekog posla, odnosno nadoknaditi Stetu.
Garancija moze biti nov€ana i stvarna.

Posebna vrsta garancije jeste jemstvo, kao jedan od oblika obezbedenja isplate
duga. Nastaje na osnovu ugovora izmedu jemca i poverioca. U privrednom i
menicnom pravu, jemstvo je uvek solidarne prirode. Kod meni¢nog jemstva,
jemac odgovara solidarno sa glavnim duznikom.

GATT - svetska trgovinska organizacija.

GDP - je engl. skra¢enica od Gross Domestic Product, u prevodu bruto domadi
proizvod.

Bruto (ukupan) - znaci da obuhvata sve proizvedene proizvode i usluge.

Domaci - znaCi da se raCunaju aktivnosti koje se izvrSavaju u zemlji, $to
ukljuCuje aktivnosti koje se odvijaju u zemlji a vrSe ih strane firme i iskljuCuje



aktivnosti firmi koje poseduju drzavljani posmatrane zemlje ali se vrSe u
inostranstvu.

Proizvod - znaCi da se meri ukupno ostvareni rezultati poslovanja.

GDP se izrazava tekuéim (trzisnim) i stalnim cenama, kod kojih je izolovan uticaj
inflacije.

Gifenov paradoks — opisuje pojavu porasta traznje za inferiornim dobrima
(kao Sto su zitarice, hleb, krompir i sl.) iako je doSlo do porasta njihove cene. Ovo
je paradoks zato Sto ukazuje na odstupanje od uobiCajenog odnosa kretanja
cena i traznje, po kome rast cena dovodi do pada traznje. Ukoliko dode do
poskupljenja inferiornih dobara, potro$aci ¢e smanijiti obim kupovina kvalitetnijih
roba i povecati kupovinu dobara manje energetske vrednosti (posto se uglavnom
radi o prehrambenim proizvodima). Videti i Veblenov efekat.

Globalizacija (internacionalizacija) — sa ekonomskog aspekta: sve $ira
integracija trziSta roba, usluga, novca i kapitala u svetu. Glavni nosioci
globalizacije su transnacionalne (tj. multinacionalne) kompanije. Jedan od
primera globalnog poslovanja moze biti ovaj: gvozdena ruda se vadi u Brazilu,
preraduje se u Juznoj Koreji, u Japanu se proizvodi roba od tog gvozda, a
prodaje se u Spaniji. Potrebni su izuzetno dobri informacioni sistemi da bi
globalno poslovanje moglo uspesno da funkcioniSe. Ceo svet jo§ uvek nije
zahvacen procesom globalizacije, ali se globalizacija iz odredenih centara brzo
Siri i prepreke koje joj stoje na putu se ubrzano otklanjaju.

Gudvil preduzec¢a (engl. Goodwill) - ugled peduzeéa, tj. njegova
unutrasnja vrednost. U bilansu stanja preduzeéa pojavljuje se kao nematerijalna
imovina, nakon prodaje preduzea po viSoj ceni od knjigovodstvene. U tom
slu€aju skrivene (latentne) rezerve preduzeca se trziSno potvrduju u vidoj ceni
koja je za topreduzece kupac spreman da plati.

GNP - je eng. skracenica od Gross National Product, u prevodu bruto/ukupan
nacionalni proizvod.

Bruto (ukupan) - znaci da obuhvata sve proizvedene proizvode i usluge

Nacionalni - znaci da ukljuCuje prihode od ekonomskih aktivnosti drzavljanja,
bez obzira da li se oni vrSe u zemlji ili inostranstvu i iskljuCuje sve outpute koje su
u toj zemlji proizveli stranci, odnosno oni koji nemaju drzavljanstvo posmatrane
zemlje.

Proizvod - znaci da se mere ukupno ostvareni rezultati poslovanja.



GNP se izrazava kako u tekuc¢im tako i u stalnim cenama (cenama iz neke
godine u kojoj je privreda bila relativno stabilna).

Grani¢ni (marginalni) troSkovi - predstavijaju promenu u ukupnim
troSkovima do koje je doSlo zbog jediniChe promene u obimu proizvodnje.
Granic¢ni troSkovi su jednaki grani¢nim varijabilnim troSkovima, jer se fiksni
troSkovi ne menjaju sa obimom proizvodnje.

Grejs (engl. grace) period — period mirovanja, tj. vremensko odlaganje
izvrSenja neke obaveze. Ovaj pojam se vezuje za dugoro¢ni kredit kojim se
finansira neka investicija. Naime, grejs period podrazumeva da se, tokom tog
perioda, ne otplacuju ni kamata ni glavnica. Posto se radi o veoma velikim
iznosima, ovo odlaganje moze da traje i do nekoliko godina.

Sam koncept ima svoje opravdanje u tome $to se u prvim godinama investiranja
uglavnom ostvaruju gubici u poslovanju i Sto se efekat investiranja oseca tek
posle nekoliko godina. Tek posle nekoliko godina preduzecée ostvaruje profit, pa
je zbog toga normalno ocekivati da ¢e tek tada biti sposobno da otpladuje
obaveze po osnovu uzetog kredita.

Hajek, Fridrih fon (Hayek, Friedrich A. Von 1899-1992) -
obrazovanje je stekao u Becu, gde je i roden. Kao predavac i istrazivac je radio u
Londonu (London School of Economics), na Univerzitetima u Cikagu, Frajburgu i
Salzburgu. Dobitnik je Nobelove nagrade 1974. godine, zajedno sa G. Myrdal-
om. Nobelovu nagradu je dobio za istrazivacki rad u oblasti teorije novca,
ekonomskih fluktuacija i efikasnosti ekonomskih sistema. U delu iz 1931. godine
Cene i proizvodnja (Prices and Production integrisao je svoju teoriju novca u tzv.
Austrijsku teoriju kapitala. Sredinom Cetrdesetih, tj. sa objavljivanjem dela Put u
ropstvo (The Road to Serfdom), vise se okrecCe pravnoj i politilckoj filozofiji, gde je
naroCito proucavao li€ne slobode. Vrhunac njegovih prou€avanja i pisanja o
slobodi je knjiga Poredak slobode (The Constitution of Liberty), koju je objavio
1960. godine.

Hartije od vrednosti — pisane isprave ¢iji zakoniti imalac moze ostvariti neko
subjektivno gradansko pravo oznaCeno na hartiji. Zakoniti imalac hartije je lice
koje je kao imalac prava ozna¢eno na samoj hartiji, odnosno na koje je hartija
preneta, dok je obavezno lice izdavalac hartije. Kod hartija od vrednosti postoje
dva prava — pravo na hartiji (pravo svojine ili pravo zaloge koje za svoj objekt ima
hartiju kao telesnu pokretnu stvar) i pravo iz hartije (po svojoj pravnoj prirodi to je
stvarno, obligaciono ili ¢lansko pravo).

Hartije od vrednosti mogu biti stvarno-pravne (sadrze neko stvarno pravo na
pokretne ili nepokretne stvari), obligaciono-pravne (sadrZze neko obligaciono



pravo, koje po pravilu glasi na sumu novca; to mogu biti: menica, obveznica, ¢ek,
kreditno pismo) i hartije s pravom uceS¢a (sadrze odredena Clanska prava
imaoca i pravo uCeS¢a u dobiti drustva; to je  akcija).
Prema nacinu kako se imalac hartije od vrednosti legitimiSe pri ostvarenju prava
iz hartije, i kako se prenose, hartije od vrednosti mogu biti: hartije na donosioca
(prenose se predajom; npr. — lutrijski loz), hartije na ime (imalac je oznaCen na
samoj hartiji; npr. — obveznica) i hartije po naredbi (prvi imalac je oznaCen na
samoj hartiji; prenose se indosamentom, pismenom klauzulom koja se stavlja na
poledinu hartije).

Hiperinflacija - inflacija se smatra hiperinflacijom kada prelazi stopu od 50 %
na mesec¢nom nivou. Negativni efekti hiperinflacije ispoljavaju se pre svega u
ekonomskoj sferi a zatim i na socijalnom i politiCkom planu. Hiperinflacija
pogubno deluje na ekonomiju, razarajuci privredu i finansijsko - bankarski sistem.
Negativni efekti hiperinflacije se ogledaju i u procesu redistribucije dohotka i
imovine (od siromasnih ka bogatim), zatim utiCu na zamagljivanje opstih
ekonomskih odnosa i stanja, otezano je planiranje i kontrola poslovanja, nastaju
nestasice robe.

Hipotekarne banke - specijalizovani finansijski posrednici koji pokrivaju deo
trziSta kapitala. Hipotekarne banke se bave davanjem komunalnih zajmova i
hipotekarnih kredita sektoru stanovniStva, a sredstva se uglavhom prikupljaju
emitovanjem, na osnovu prikupljenih hipoteka, dugoro¢nih hipotekarnih zalozZnica
koje se vrednuju na trziStu hartija od vrednosti. Hipotekarne banke su
karakteristicne po otpimalnoj uskladenosti roCnosti izvora i plasmana. Znac€ajne
su zato Sto finansiraju razvoj gradova, izdvajanjem sredstava za izgradnju
infrastrukture i drugih objekata.

Holding - oblik finansijskog povezivanja pravno samostalnih drustava do kojeg
dolazi vecinskim uceSc¢em jednog preduzeca ili drustva — vladajuce preduzece
(mati¢no, ¢elno, dominantno) — u kapitalu drugog preduzeca ili drustva, i to je tzv.
zavisno preduzece (filijala, potcinjeno peduzece). Svoju kontrolnu funkciju
ostvaruje isklju€ivo posedovanjem hartija od vrednosti (a pre svih akcija) zavisnih
preduzeca. Holding Cija je jedina delatnost kontrola poslovanja zavisnih drustva
naziva se Cist holding. Za sticanje statusa holdinga neophodno je da
posedovanje prava kontrole istovremeno bude pra¢eno vrSenjem kontrolne
funkcije.

Sticanje uceS¢a u kapitalu jednog drustva, u meri koja holdingu omogucava
kontrolu nad njim, moZe se ostvariti ustupanjem imovine holdingu ili
investiranjem holdinga u nova drustva. U prvom slucaju preduzece ili drustvo
ustupa holdingu citavu ili deo imovine (kapital, udeo, akcije) u zamenu za sticanje
prava ucesS¢a u dobiti holdinga kao celine. U drugom slu€aju vladaju¢e drustvo



investira u osnivanje novih preduzeca ili sticanje u¢eS¢a u kapitalu postojecih
drustva.

Holding kompanija — kompanija koja upravlja drugim pravno samostalnim
kompanijama i to tako Sto poseduje paket akcija tih preduzeca. Ako se bavi
isklju€ivo upravljanjem portfoliom akcija preduzeéa, re¢ je o Ccistoj holding
kompaniji. Ako je cilj holding kompanije da ovladava drugim preduzecima, tada je
re¢ o kompaniji-majci, a pripojena preduzeca predstavljaju kompanije-Cerke.
Imovina holding kompanije se sastoji od akcija drugih preduzeca, pa se prihod
ostvaruje na osnovu dividendi i kamata. Holding kompanija moZe u sebi da
sadrzi finansijske institucije koje se javljaju kao trgovci na trziStu kapitala.

Imovina — skup imovinskih prava i obaveza fizickog ili pravnog lica. Sve stvari
koje sacCinjavaju predmet imovine kao celine, nazivaju se imovinskom masom.
Osobenost imovine je fluktuabilnost, tj. promenljivost njenog sastava, koja se
ogleda u tome $to pojedini sastojci, elementi imovine, mogu iz nje izlaziti, a drugi
u nju ulaziti, a da ona kao skup prava i obaveza ostane. U okviru opste imovine
postoje uze imovinsko-pravne celine, kao $to su, na primer, zaostavstina ili
imovina koja sluzi kao opsta zaloga poverilaca.

Imovinsko pravo se upotrebljava kao sinonim za gradansko pravo, a takode
oznacava subjektivno gradansko pravo — ono koje pripada odredenom subjektu,
fiziCkom ili pravhom licu, a koje ima imovinsku vrednost, tj. moze se izraziti
novcem. Tu spadaju stvarna, intelektualna i obligaciona prava.

Imovinsko pravo - videti pod imovina.

Indeks cena - se dobija stavljanjem u odnos proseka cena odredenih roba u
datom trenutku sa prosekom cena izraCunatim za neki prethodni period. Sluzi
kao pokazatelj kretanja nivoa cena u vremenu; ako je indeks npr. 104%, znaci da
je doSlo do porasta cena za 4%.

Indikativho planiranje - drustveno-ekonomske promene u savremenim
trziSnim privredama, kao i veliki tehnolosSki napredak, podstakli su promenu
privrednog planiranja u nacionalnim razmerama. Te promene, poput Sirenja
monopola, javne potrosnje i drugo, sve viSe i jaCe su ometale delovanje trziSta u
odrzavanju ekonomske ravnoteze i uvlaCile drzavu u razne oblike regulacije
privredivanja u drustvu. Kao jedan od tih oblika regulacije, pojavilo se pedesetih
godina u nekim trziSnim privredama Zapada nacionalno planiranje (Francuska,
Norveska, Holandija, Svedska, Japan, Belgija). Cak i one trZisne privrede koje



nisu uvodile nacionalno planiranje, ostvarile su njegov glavni sadrzaj putem
razvojne politike. NajCesce se za takvo planiranje koristi izraz indikativho
planiranje. Ono je instrument orijentisanja privrede i sredstvo usmeravanja
znatnog dela investicija. Osnovni problem indikativhog planiranja sastoji se u
ostvarenju sinteze planova ustanovljenih od samostalnih i medusobno
konkurentnih preduzeca.

Indosament - kod hartijja od vrednosti (HOV) predstavlja pisanu izjavu o
prenosu prava koja uziva lice koje u svom vlasnistvu ima tu HOV. Indosamentom
se vlasnistvo i ostala prava dotadasnjeg imaoca HOV (indosanta) prenose na
drugo lice (indosatara). Indosatar ne mora biti oznacen, jer se indosament moze
sastojati samo od potpisa indosanta i to je blanko indosament.
Ova pisana izjava se daje jednom od sledecih klauzula: "umesto nama platite...",
"vrednost primljena u robi...". Indosament sadrzi podatke o mestu i datumu
prenosa prava, pecCat i potpis indosanta. Indosament se uglavhom ispisuje na
poledini HOV, ali moze i na licu HOV.

Indosament ima trostruku funkciju:
1. transportnu (prenos prava); sva prava iz HOV se prenose na indosatara;

2. garantnu (preuzimanje garancije); indosant i svi ostali potpisnici HOV jemce
zakonskom vlasniku HOV za akcept isplate;

3. funkcija legitimacije (dokaz o posedovanju); neprekidni niz indosamenata
pokazuje HOV.

Inkotrms (engl. Incoterms) - ponavljanjem odredene prakse u trgovini,
neka pravila ponasSanja su postala uobiCajena i dobila su tretman trgovinskih
obi€aja. Kodifikacijom ovih obicaja, tj. njihovom formulacijom i ozvani¢avanjem
od strane nadleznih trgovackih institucija, ovi obiCaji prerastaju u uzanse.
Zbirka Incoterms je skup pravila za tumacenje trgovackih termina koji se unose u
ugovor. Prvu zbirku izdala je Medunarodna trgovacka komora u Parizu 1936.
godine, i tada je sadrzala 11 najceSce korid¢enih odrednica u klauzuli o ceni.
Poslednja dopuna zbirke je bila 1990. godine. Ona sadrzi 13 termina sa raznim
kombinacijama obaveza kupca i prodavca u pogledu preuzimanja troSkova
prevoza, troSkova osiguranja, raznih taksi i rizika.

Te klauzule su:

1. EXW — franko fabrika;

2. FCA - franko prevoznik;

3. FAS - franko uz bok broda;
4. FOB - franko brod;

5. CFR — cena sa vozarinom;

6. CIF — cena sa osiguranjem i vozarinom;



7. CPT — vozarina placena do ...;

8. CIP — vozarina i osiguranje placeni do ...;

9. DAF — isporuceno granica;

10. DES - isporuceno franko brod;

11. DEQ - isporu¢eno franko obala i ocarinjeno;
12. DDU - isporuc¢eno, neocarinjeno;

13. DDP - isporu¢eno, ocarinjeno.

Inkaso posao - vrsta posla gde se vrsi naplata po izvr§enoj isporuci robe.
Ovaj posao je nepovoljan za prodavca, osim ako izmedu poslovnih partnera ne
postoje dobri poslovni odnosi. Razlikuju se direktni i bankarski inkaso posao.

Direktni inkaso posao: kada otpremi robu, prodavac direktno kupcu dostavlja
sva dokumenta o otpremi. Od kupca se trazi neodlozno plaéanje doznakom.
Kupac nalaze svojoj banci da plati iznos u korist raCuna prodavca kod njegove
poslovne banke.

Bankarski inkaso posao moze biti sa ili bez bankarske garancije. Bankarski
inkaso posao bez garancije: kada otpremi robu, prodavac prikuplja dokumenta o
otpremi i dostavlja ih svojoj poslovnoj banci, koja ih dalje Salje banci kupca.
Banka kupca poziva kupca da plati iznos da bi stekao pravo na posed nad
robom. Bankarski inkaso posao sa garancijom: tehnika posla je ista kao u
prethodnom slucaju, ali prodavac obavlja isporuku tek posto dobije garanciju za
placanje isporu¢ene robe od kupca. Banka garant isplacuje prodavca ako kupac
odbije da izvrsi pla¢anje.

Industrijska politika - svesno usmeravanje razvoja pojedinih sektora u
privredi (ili grana u okviru sektora) ili usmeravanje razvoja pojedinih geografskih
podrucja.

Inflacija - se manifestuje kroz opsti porast cena. Glavni uzrok inflacije je
povecanje mase novca u opticaju po stopi koja je iznad stope rasta proizvodnje.
Ona uvek predstavlja disproporciju nov€anih i robnih fondova u jednoj privredi,
pri Cemu su nov¢€ani fondovi veci od robnih.

Inokosno preduzece — sopstveno preduzece. Ovo je najjednostavniji oblik
preduzeca (u vlasniCkom smislu): postoji jedan jedini vlasnik preduzeéa, koji
istovremeno donosi sve poslovne odluke, ukljuujuéi i one o sticanju i prenoSenju
prava svojine preduzeca. Inokosna preduzeca se brzo i lako osnivaju, ali njihovi



nedostaci su: teSko dolazenje do novog kapitala, neograni¢ena odgovornost
vlastitom imovinom za obaveze preduzeca i odsustvo kontinuiteta.

Inovacija — prva prakticna primena tj. komercijalizacija nove ideje o proizvodu
(invencije). To je prevodenje u praksu, tj. proizvodnju, prvobitne invencije, i kao
takva podrazumeva razvojni rad.

Input-autput analiza - analiticko sredstvo za utvrdivanje meduzavisnosti
izmedu sektora tj. privrednih grana jedne privrede. Ona pokazuje formiranje
drustvenog proizvoda po sektorima, kao i njegovu raspodelu tj. potroSnju.
Postoje dve vrste input—autput tabela, one koje uklju€uju spoljnotrgovinske
tokove i one koje posmatraju privredu izolovano od inostranstva.

Institucionalni investicioni fondovi - grupacije individualnih investitora
kao i penzioni fondovi i osiguravajuce kompanije. Osiguravajuce kompanije i
penzioni fondovi su institucije koje imaju relativno redovan priliv kako
srednjoro¢nih tako i dugoro¢nih sredstava Cije se izdavanje relativho lako moze
anticipirati savremenim matematicko-statistickim metodama. Njihova je glavna
karakteristika da tako prikupljena sredstva plasiraju u kupovinu dugorocnih hartija
od vrednosti (na »trZisSte kapitala), za razliku od poslovih banaka koje preferiraju
kratkoroCne hartije od vrednosti tj. >trziSte novca. Institucionalni investitori
(penzioni fondovi i osiguravajuée kompanije) ulazu sredstva u »akcije i obveznice
(znaci na dugi rok) kako bi dobili i veée kapitalne dobitke. Za razliku od prethodna
dva vida institucionalnih investitora investicioni fond je nedepozitnog karaktera ali
ima ogroman znacaj u mobilizaciji kapitala od sirokog kruga ljudi kao i u jaCanju
konkurencije.

Interesna arbitraza — posao kojim se Zeli ostvariti dobit po osnovu ulaganja
novca na razliCitim finansijskim trziStima sa razliCitim kamatnim (interesnim)
stopama. Prirodna je teznja svakog poslovnog Coveka sa viskom finansijskih
sredstava da ga plasira tamo gde Ce dobiti najve¢u kamatu. Ali nije kamatna
stopa jedini reper za ulaganje, iz prostog razloga $to se ne sme ici slepo za
vecom kamatom i zapostavljati promene deviznih kurseva na trzistima, jer upravo
pad/rast deviznog kursa moze nadmasiti pozitivne/negativne efekte ostvarene po
osnovu kamata.
To Ce se najbolje videti na jednom empirijskom primeru:

1. ulazemo 1000 $ u SAD-u na 3 meseca, po kamatnoj stopi od 6%, i kao
rezultat, posle tih 90 dana, dobijamo 1015 §$,

2. ulazemo 1000 $ u Japanu uz kamatnu stopu od 4% i kurs je 100 JPY = 0,431
$, ali se oCekuje da ¢e jen jacati, tako da je terminski kurs 100 JPY = 0,435 §.
Ako pretvorimo 1000 $ u jene po sadasnjem kursu dobijamo 232.018,56 JPY. Ta



suma bi posle 3 meseca, uz kam. stopu od 4%, iznosila 234.338,74 JPY, &to bi,
preracunato u dolare, iznosilo 1019,37 $.

Ocigledno je da se jatanjem jena nadmasila inferiornost u pogledu kamatnih
stopa u odnosu na americko finansijsko trziste i da je u nasem primeru isplativije
plasirati sredstva na berzi u Tokiju nego u Njujorku.

Pri poslovima interesne arbitraze, neophodno je poznavati funkcionisanje
finansijskih trzista, sa posebnim naglaskom na deviznom trzistu. Pre bilo kakvih
ulaganja neophodno je izracunati prihode (od kamate) koje ¢emo ostvariti na
svakom finansijskom trZistu ponaosob, uz istovremeno vrednovanje terminskih
(anticipiranih) deviznih kurseva. To je jedini naCin (u poredenju promena
kamatnih stopa i promena deviznih kurseva) da se na finansijskom trzistu
opstane.

Internacionalizacija - —globalizacija

Intervju — forma direktnog ili indirektnog kontakta sa ispitanicima, ciji je cilj
prikupljanje podataka ili informacija ispitivanjem stavova, misljenja, percepcija i
preferencija ispitanika.

IntrnSip (engl. Internship) — posao bez punog radnog vremena, koji
zapravo podrazumeva neku vrstu placene prakse za studente, a koja se odvija
pod nadzorom zaposlenih u firmi koju je izabrao student. IntrnSip Cesto sluzi
studentima za istrazivacki rad u okviru pisanja diplomskih radova ili magistarske
teze.

Invencija - novo znanje koje se mozZe prakti¢no i teorijski dokazati. Kao
rezultat, invencija ima ideju 0 novom proizvodu.

Investicije - ulaganja priviemeno slobodnih sredstava, kako u osnovne
fondove (zgrade, masSine i sl.) tako i ulaganja u neke druge poslove koji
zahtevaju izrazito velika nov€ana sredstva i Ciji je period koriSéenja efekata tih
investicija duzi od godine dana (doskolovavanje kadrova, istrazivanje i razvoj,
reklama itd.). Osnovna klasifikacija investicija obi¢no se vrSi na direktne i
—portfolio investicije.
Direktne investicije su ulaganja vlasnika kapitala pri kojima puna kontrola nad
implementacijom projekta ostaje u rukama vlasnika. Dakle, vlasnik kapitala
odreduje gde, kada i kako ce uloziti SVOj kapital.
Portfolio investicije su napredniji nacin investiranja. To je ulaganje u kupovinu
raznih hartija od vrednosti. Kao naijtipi€niji oblik portfolio investicija javlja se
ulaganje u obveznice (bonds) emitovanih od strane drZave, njenih agencija,



poslovnih banaka ili preduzeca. Vrlo je Cest sluaj da imamo vise mogucnosti za
plasman kapitala uz istovremeni manjak sredstava. Dakle, sa tim se sredstvima
treba ponasati vrlo oprezno i svaku alternativu treba kvantitativno izmeriti i oceniti
kako ne bismo ili ostvarili gubitak ili ispustili o€ekivanu dobit (oportunitetni trosak).
Mozemo govoriti o neto investicijama (proSirenju kapaciteta i obima aktivnosti
uopsSte) i bruto investicijama (koje pored neto ukljuCuju i ulaganja u odrzanje
postojeCeg obima aktivnosti - po pravilu iz amortizacionih fondova).
Da bismo ocenili koji je investicioni projekat "isplativiji* tj. efikasniji, stoji nam na
raspolaganju niz metoda koje se mogu podeliti u dve osnovne grupe: dinamicke
(neto sadasSnja vrednost i interna stopa prinosa) i staticke (period povracaja,
reciproCna vrednost perioda povracaja i metod raCunovodstvene stope prinosa).
Osnovna razlika izmedu ova dva metoda je ta Sto statiCke metode ne uvazavaju
vremensku vrednost novca, $to je osnova razumevanja investicija. Ukratko
objasnjeno to bi znacilo da je vrednost 100$ danas razli¢ita od vrednosti 100$
sledece godine (ali ne zbog inflacije, Sto bi bio slu€aj kod nas vec zato $to bismo
mogli uloziti tih 100$ pa bismo za izvesno vreme imali uloZenu sumu uvecanu za
iznos kamate.

Investiciona banka - banka &ija je delatnost odobravanje dugoroénih
zajmova investicionog karaktera. Potrebna sredstva za svoj rad one pribavljaju
od ostvarene akumulacije ili izdavanjem vlastitih obveznica. |zraziti predstavnik
ove vrste banaka je hipotekarna banka, koja svoja sredstva pribavlja izdavanjem
zaloznica. Vrste investicionih banaka: finansijske banke, industrijske banke,
razne bankarske ustanove za dugorocno kreditiranje, holding kompanije.
Za razliku od depozitivnih banaka, nemaju filjala ili ih imaju vrlo malo.
Investicione banke mogu biti univerzalne i specijalizovane (npr. samo za
iznoSenje kompanija na listing berzi).

Investicioni fondovi - posrednici izmedu pojedinaca i domacinstava kao
investitora i preduzeca ili drzave kao emitenta vrednosnih papira. Investicioni
fond, u stvari, predstavlja »portfolio akcija, obveznica i ostalih hartija od vrednosti
kuplien udruzenim sredstvima individualnih investitora, kojim upravlja
profesionalna investiciona kompanija.
Znadi, investiciona kompanija (koja u svom sastavu moze imati i viSe
investicionih fondova) je finansijska institucija koja, emitovanjem svojih akcija, od
sitnih investitora sakuplja sredstva, a kupovinom tudih hartija od vrednosti formira
diversifikovani portfolio sa srazmernim uc¢eS¢em svakog akcionara u njemu.

Upravljanje tim portfoliom investiciona kompanija sprovodi u ime i u najboljem
interesu njenih akcionara, ali oni, ipak, podnose celinu investicionog rizika koji
potiCe iz poslovnih aktivhosti kompanije. Ovo je sustinska razlika izmedu
investicionih fondova i banaka, posto investicioni fondovi ne garantuju oCuvanje
uloZenih sredstava. S druge strane, za razliku od banaka, investicioni fondovi ne
nude fiksnu kamatu vec dividende, kamate i kapitalnu dobit Cija visina zavisi od



nacina ulaganja sredstava u fond. Visina prihoda ¢lana investicionog fonda zavisi
od vestine upravljanja ulaganjima fonda od strane profesionalne uprave.

ISO - skraéeni naziv Medunarodne organizacije za standardizaciju (International
Standard Organization), osnovane 1984. u Londonu. Osnovni zadaci: izrada
tipskih medunarodnih standarda vaznijih industrijskih i poljoprivrednih proizvoda,
koji se daju kao preporuka zemljama Clanicama; ujednaCavanje i priblizavanje
standarda zemalja Clanica radi olakSanja medunarodne razmene i efikasnije
kontrole kvaliteta; pomo¢ zemljama u razvoju u uvodenju standardizacije.
Jugoslavija je ¢lan I1SO.

ISO standardi su prvi put objavljeni 1987. godine - ISO 8402. Postoje i standardi
serije ISO 14000, QS 9000 i TE 9000. Implementacija serije standarda ISO 9000
je u funkciji postizanja boljih poslovnih rezultata i konkurentnog nastupa na
trziStu. Ove serije standarda predstavljaju: modele kojima se obezbeduje kvalitet
u proizvodniji i ugradniji i kvalitet u zavrsnoj kontroli i ispitivanju, zatim smernice za
razradu poslovnika o kvalitetu, opSte standarde za upravljanje Zivotnom
sredinom itd. Kod nas su ISO 9000 standardi prihvaceni kao JUS ISO 9000. Do
kraja 1996. sertifikate za uveden sistem kvaliteta koje izdaje Savezni zavod za
standardizaciju dobila je 52. preduzeca.

Istrazivanje i razvoj (engl. skr. R&D od Research and

Development) — obuhvata aktivnosti u preduzeéu koje su usmerene ka
pronalazenju novih saznanja i njihovoj sistematizaciji (istrazivanje) i prevodenje
tih saznanja u novi proizvod (razvoj).

Istrazivanje marketinga - objektivno i sistematsko prikupljanje,
evidentiranje, analiziranje i prezentovanje podataka o problemima koji se odnose
na marketing proizvoda i usluga.

Istrazivanje trziSta - predstavija sistematsko prikupljanje, registrovanje i
analiziranje podataka radi sagledavanja trziSta nabavke i prodaje i pozicije
preduzeca na njima. Predstavlja jednu od najznacajnijih aktivnosti —marketinga i
zasniva se na eksternim (van preduzeca) i internim (iz preduzec¢a) informacijama.
Razlikuje se od marketing istrazivanja, koje je Siri pojam.

Javna dobra - dobra koja imaju karakteristike nerivaliteta (ukoliko neko lice
koristi dato javno dobro, to ne liSava druga lica prava da koriste isto dobro) i
neekskluzivnosti (nemoguce je spreciti gradane, pojedince da koriste javna
dobra). Za upravljanje njima obi¢no je nadlezna drzava tj. neki njen organ ili
institucija.



Javna potrosnja - ili javni, budzetski rashodi, predstavija izdatke drzave,
pokrajine ili lokalne samouprave za podmirenje javnih potreba.

U javne (kolektivne) potrebe spadaju najceSce one koje se ne zadovoljavaju (ili
ne samo) putem trziSta, cena i preferencija potroSaca, kao $to su zdravstvo,
Skolstvo, kultura....Javna potrodnja se finansira budzetskim prihodima -
prikupljenim porezima, doprinosima, carinama i ostalim fiskalnim zahvatanjima iz
sektora privrede i stanovnistva.

Javni dug - u sluéajevima kada se pojavljuje budzetski deficit koji se, zajedno
sa eventualnim gubicima drzavnih, javnih preduzeca, mora finansirati iz nekih
izvora, drzava, ako ne Zeli monetarnu nestabilnost i finansiranje deficita emisijom
novca, je prinudena da se zaduzuje. Upravo tim zaduzivanjem, kao i direktnim
zaduzivanjem drzavnih i javnih preduze¢a (kod privrede, stanovnistva, i u
inostranstvu) nastaje javni dug.

Javni dug predstavlja kumulirani budzetski deficit niza godina, i Cesto moze predi
i vrednost drustvenog proizvoda (poznato je da je jedan od uslova pristupa
Evropskoj uniji javni dug maniji od 60% drustvenog proizvoda).

Javnost - za jedno preduzece, javnost je svaka grupa ljudi ili institucija koja ima
aktuelni ili potencijalni interes, ili uticaj na sposobnost organizacije da ostvari
svoje ciljeve.

Jedinstveno trziSte - trziste na kome se robni promet, na &itavom
privrednom podrucju odvija pod istim uslovima. Ono zahteva slobodno kretanje
roba, usluga i kapitala bez ikakvih administrativnih ogranicenja.

Jemstvo - spada u liéna sredstva obezbedenja obligacija. Jemstvo
podrazumeva preuzimanje obaveze nekog drugog lica u slu€aju da stranka za
koju se jemci ne ispuni svoju obavezu.

Kalo (ital.) — gubitak u tezini ili koli¢ini izvesne robe na njenom putu izmedu
skladiSta i mesta prodaje ili izmedu otkupne stanice i magacina. NarocCito je
prisutan kod mesa, voc¢a i povréa, te€nosti itd.

Kamatna stopa - stopa po kojoj se placa kamata kao naknada za privremeno
ustupanje odredene koliCine novca, kapitala (i sl.) na koriS¢enje. U stvari



predstavlja cenu novca (za kratkoroCne zajmove), tj. kapitala (za dugorocne
kredite).

Osnovne determinante kamatne stope (kao uostalom i svake druge cene) su
ponuda i traznja na —trziStu novca tj. kapitala, ali je prisutan i uticaj nekih drugih
faktora (npr. —eskontne stope centralne banke).

Kapara - odredeni iznos novca koji jedna stranka daje drugoj radi zaklju¢enja
ugovora, kao i radi obezbedenja njegovog izvrSenja. Subjekat koji daje kaparu
Cini to da bi pokazao drugoj stranci da c¢e zakljucCiti ugovor ili izvrSiti svoju
obavezu iz ugovora.

Kapital - vrednost (glavnica) koja vlasniku donosi vise vrednosti nego $to je
njena vrednost. Novac, ili bilo koja druga vrednost, postaje kapital kada se njime
kupuje roba u cilju prodaje za vecCu vrednost ili se njime angazZuju cCinioci
proizvodnje koji u proizvodnji stvaraju vise nego $to je u njih ulozeno.

Karensi bord (engl. currency board) ili valutni odbor - institucija koja
emituje papirni i kovani novac, potpuno konvertibilan, u stranu valutu koja u ovom
slu€aju ima karakter rezervne valute, i to po fiksnom kursu, koji je po pravilu
definisan zakonom. U naS$oj literaturi i praksi, karensi bord se naziva valutni
odbor. Slicno kao u nekadaSnjem zlathom standardu, i u sistemu valutnog
odbora automatski se emituje ili povlaCi domaéi novac u meri u kojoj postoji
ekvivalentan priliv ili odliv deviza.
Valutni odbor je razli€it od sistema fiksnog deviznog kursa prvenstveno zbog
toga Sto vlasti podreduju ekonomsku politiku odrzavanju fiksnog deviznog kursa,
i to vezujuci domacu za neku stranu valutu, odnosno garantujuci konvertibilnost.

Kljuéni kvalitet ove institucije je Sto ona garantuje konvertibilnost, cenovnu i
monetarnu stabilnost, a istovremeno podsti€e spoljnu trgovinu sa konvertibilnim
deviznim podrucjima i stimuliSe direktne i portfolio strane investicije u domacu
privredu.

Kargo (Span.) — tovar, i to najce$c¢e brodski. U osiguranju oznaCava teret tj.
robu koja se osigurava za vreme prevoza.

Kasa-skonto - predstavlja jedan od kreditnih uslova pla¢anja koje preduzece
nudi svojim kupcima. Ukratko to je popust na koji kupac proizvoda moze raCunati
ukoliko izmiri svoju obavezu do nekog unapred utvrdenog roka (taj rok se u
literaturi naziva diskontni period tj. period u kojem vazi kasa skonto). NajCesce je
izrazen procenualno i to od vrednosti celokupnog prihoda ostvarenog prodajom
proizvoda ili usluge. Tako da ako negde vidimo da su kreditni uslovi 3/20 neto 50



to znaci da nam je poverilac odobrio 3% kasa skonta ako izmirimo nasu obavezu
u roku od 20 dana (diskontni period), pri Cemu je vreme dospeca obaveze u roku
od 50 dana. Da Ili se vodenjem politike kreditnim uslovima postizu pozitivni ili
negativni rezultati utvrdjuje se na osnovu poredenja dodatnih troSkova
uzrokovanih kasa skontom i dodatnih koristi ostvarenih istim.

Katastar — drzavna ustanova koja raspolaze svim podacima o zemljistu,
nepokretnim objektima, geografskim, privrednim i saobraéajnim sredstvima, koja
sluZze za razrez poreza i izradu privrednih i urbanih planova.

Kauza - ekonomski razlog za zaklju¢enje ugovora.

Kejnz, Dzon Majnard (Keynes, John Maynard, 1883-1946) — engleski
ekonomista, jedan od glavnih predstavnika gradanskih ekonomista. Od 1908.
godine predavac na KembridZu, a od 1912. urednik ¢asopisa Economic Journal.

Svojim glavnim delom OpSta teorija zaposlenosti, kamate i novca zadao je
snazan udarac dotadasnjoj postklasicnoj ekonomskoj misli koja se uglavnom
bavila problemima trziSta, cena i raspodele. Odbacio je Sejov zakon trzista, i
ukazivao je da privreda sama po sebi, preko trziSnih mehanizama, ne dovodi
automatski do pune zaposlenosti i da je neophodna intervencija drzave tj. vlade.
PreporuCuje mere kreditne politike (smanjenje kamatne stope), poreske politike
(smanjenje poreza radi povecCanja ukupne efektivne traznje i mere u sferi
proizvodne funkcije drzave — javni radovi).

Ostala dela Dz. M. Kejnza: Ekonomske posledice mira, Rasprava o novcu,
Sredtstva ka prosperitetu i druga.

Kes flou (engl. Cash flow) — jedna od mera vrednosti i rezultata poslovanja
firme, koja se sastoji od neto prihoda posle oporezivanja, uveanog za
neopipljive rashode u odnosu na prihode, kao §to su amortizacija i nadoknade za
troSenje prirodnih bogatstava (nafta). Cash flow se obi¢no iskazuje u monetarnim
jedinicama po deonici. U nadoj literaturi cash flow se naziva nov€ani tok.

Klirinska kuéa - pravno lice koje mozZe poslovati samostalno ili u sklopu
—berze. Njeno pojavljivanje je vezano za sve veci znacaj terminskih poslova (tj.
poslova na dugi rok) u savremenim finansijskim tokovima kapitala. Klirin§ka kuca
igra ulogu garanta u kupoprodajnim odnosima na modernim finansijskim i robnim
berzama. Naime, ona se javlja kao posrednik izmedju kupca i prodavca pri cemu
garantuje kupcu isporuku ugovorenog predmeta, a poveriocu naplatu
potrazivanja. To je jedan vid podizanja sigurnosti u poslovanju na berzama sto je
inaCe trend danas (smanijiti rizik kako je god to moguce). Kako ovu funkciju



klirinSka kuéa obavlja, tj.iz kojih izvora? | kupac i prodavac su "duzni" poloziti
odgovarajucu sumu (inicijalni depozit tj. marginu) na racun KklirinSke kuce. Ta
sredstva se prilagodavaju promenama cena na trziStu, tzv. dnevno
prilagodavanje.

Knjigovodstvo — vodi se u preduzec¢ima radi kontrole poslovanja i poslovnog
odluCivanja. U knjigovodstvu se, sistemom racuna, prate ekonomski procesi.
Knjigovodstvo obuhvata samo ekonomske promene koje se mogu izraziti u
novcu. Kao osnov za Kknjizenje sluzi knjigovodstvena dokumentacija koja
obuhvata nastale ekonomske promene i vrSi se svakodnevno, od osnivanja
preduzeca do likvidacije.

Knjigovodstvo je dokumentovana i strogo formalizovana evidencija — zasnovana
na potpunom i trajnom sakupljanju i tematskom, hronoloskom i stvarnom
sredivanju podataka o svim nastalim individualnim poslovnim dogadajima i
stanjima — koja, koriS¢enjem vrednosnih jedinica mere, ima mogucnost da
prikaze sliku o celokupnom prethodnom poslovanju preduzeéa. Knjigovodstvo
treba posmatrati i razmatrati kao celinu dokumenata, poslovnih knjiga i
raCunovodstvenih obraCuna i raCunovodstvenih izveStaja. ZavrSni produkt
racunovodstva su obraCuni koji obuhvataju knjigovodstvene podatke o svim
stanjima i procesima u proslosti. Formalno, neki od ovih obraCuna se prikazuju u
formi finansijskih izveStaja, a u skladu sa propisanom Semom, i predstavljaju
jednu od fundamentalnih podloga za dono$enje poslovnih odluka. Zbog svoje
stroge formalnosti knjigovodstveni podaci imaju karakter pravnog dokaznog
sredstva, $to nije slu¢aj sa ostalim oblicima privrednih evidencija.

Kofinansiranje — pojam kojim se ozna¢ava finansiranje izvesnih projekata iz
izvora koji su najcesc¢e locirani van zemlje u kojoj se projekat realizuje. Kao jedna
od glavnih (i prvih) institucija na ovom polju, javlja se Svetska Banka, koja je
1974. godine otpocela poslove kofinansiranja. Od ostalih zajmodavaca, istiCu se:

1. javne agencije za razvoj (nacionalne i medunarodne),
2. izvozno-kreditne agencije,
3. komercijalne banke.

Medunarodne finansijske institucije, kao Sto je Svetska Banka, jesu institucije
koje, sa razlogom, uzivaju visoku reputaciju u finansiranju raznih projekata, sa
posebnim naglaskom na nerazvijenim regionima. Sigurno da je mnogo lagodnije
nekoj npr. komercijalnoj banci da ulozi sredstva znajuéi da je ucesnik u
finansiranju i jedna takva institucija kao Sto je Svetska Banka, i to iz Cisto
pragmatskih razloga (jer zna da je projekat bio valjano evaluiran od strane
eksperata, kreditnih analitiCara Svetske Banke).

Postoje razli¢iti modeli kofinansiranja i to:



e paralelno finansiranje (viSe u upotrebi) — model u kome se nabavke
vezane za projekat dele na "pakete", a susStina je u tome da se svaki
"paket" moze finansirati iz posebnih izvora, iz ¢ega sledi da je veza
medunarodna finansijska institucija — sufinansijer labavija;

¢ zajednic¢ko finansiranje (engl. joint-financing) — model u kome sve strane
(i medunarodna finansijska institucija i lokalni sufinansijer) preciziraju
svoje ucesce u zajednickom finansiranju pojedinih delova projekta.

Ovi poslovi su uznapredovali toliko da danas imamo praksu polugodiSnjeg
objavljivanja liste projekata za kofinansiranje po celome svetu, koje se dostavljaju
na adrese preko 600 komercijalnih banaka i izvozno-kreditnih agencija.

Komercijalni zapis - je kratkoro¢na hartija od vrednosti - instrument duga -
koju emituju preduzeca radi prikupljanja nov€anih sredstava za finansiranje svog
poslovanja. ReC je o instrumentu duga koji se prodaje uz diskont, tj. vrsti
kratkoroCne —obveznice bez kupona.
Komercijalni zapisi spadaju u red hartija od vrednosti koje nisu garantovane ili
osigurane. Sigurnost njihove naplate poCiva na visokom bonitetu emitenata, koji
su obi¢no uspesna, poznata i velika preduzeca.

Osnovni razlog emisije i koriS¢enja komercijalnih zapisa se sastoji u prednosti
brzeg prikupljanja slobodnih sredstava. Emisijom ovih hartija emitent moze brze
doci do Zeljenih kratkoroCnih sredstava za finansiranje poslovanja nego da uzima
bankarskie kredite.

Komisioni - posrednik u prometu koji u svoje ime prodaje tudu robu, za raun
vlasnika robe (komitenta) od koga za prodajnu uslugu prima odredenu proviziju.
|z komisionog ugovora proizilaze sledece obaveze komisionara:

a) da ispunjava komitentove komisione naloge,

b) da paZljivo bira poslovne partnere i savesno postupa prilikom zaklju€enja
ugovora,

c) da stiti komitentove interese u poslu,
d) da komitentu pruzi jemstvo za izvrSenje komisionog posla,
e) da izvrSi konac¢ni obraCun za komitenta.

| komitent preuzima komisionim ugovorom odredene obaveze: da komisionaru
isplati proviziju za komisioni posao; da komisionaru nadoknadi potrebne i korisne
troSkove; da komisionaru da predujam za pokrice troSkova ukoliko je to potrebno.
Za potrazivanja prema komitentu, komisionaru pripada pravo zaloge i pravo
pridrzaja komisione robe.



Kompenzacija - nadin izmirenja obaveze izmedu duznika i poverioca, kad
izmedu njih postoje dve ili viSe obaveza: poverilac potraZzuje od duznika odredeni
iznos, ali mu istovremeno i duguje odredeni (razli¢it ili isti) iznos ponekom
drugom osnovu. Ovakva potrazivanja i dugovanja mogu da se uzajamno potiru
(kompenziraju). Kompenzacija moze biti :

a) zakonska (obavezna) i
b) fakultativha (dobrovoljna).

Koncern - je najvisi stepen monopolistickog udruZivanja preduzeca. On
ujedinjuje preduzecéa raznih grana proizvodnje koja u potpunosti gube svoju
samostalnost. Koncern obuhvata jedinstvenim kapitalom viSe preduzeca, tako da
mati¢no preduzece (tzv. krovno preduzece) svojim kapitalom uloZzenim u druga
preduzeca (tzv. preduzecéa kceri) i u€es¢em u njihovoj upravi kontrolise njihovo
poslovanje.

Privredna struktura koncerna je vertikalna ili horizontalna: vertikalni koncern
ujedinjuje preduzeca razliitih medusobno povezanih proizvodnih faza, dok
horizontalni koncern ujedinjuje preduzeca iste poslovne delatnosti. Koncerni su
dobili prvi put svoju zakonsku definiciju u nemackom Zakonu o akcionarskim
drustvima iz 1937. godine.

Koncesije - u sirem smislu znac¢e odobrenja koja vlasti daju kako gradanima
date drzave tako i, eventualno, stranim drzavljanima, radi obavljanja industrijsko-
trgovinske ili uopSte privredne delatnosti, na odredeni rok, uz naknadu ili bez
naknade.

Koncesija u medunarodnom pravu znaci davanje, pod posebno propisanim
uslovima, uz naknadu, povlastice za vr8enje nekih izuzetnih prava (koja po
pravilu ne pripadaju strancima, kao $to su: eksploatacija prirodnih bogatstava -
nafte, ruda i sl.; javne sluzbe, pa €ak i javne vlasti - naplata poreza) od strane
nadleznog drzavnog organa (koncedenta) stranom fiziCkom ili pravnom licu
(koncesionaru). Ovi ugovori nemaju medunarodnopravni karakter, sem ukoliko
se to izriCito ne sankcioniSe u kasnije zakljuCenim zastitnim ugovorima izmedu
dve drZzave. Predmet koncesije ne moze biti izgradnja ratnih objekata i opreme.

U Srbiji postoji Zakon o koncesijama (1997), prema kom se koncesija daje na rok
od najviSe 30 godina, koji po€inje da teCe od momenta zavrSavanja objekta. Po
isteku roka, dobro prelazi u ruke drzave. U SRJ je prva koncesija data za
izgradnju auto-puta Nis - Dimitrovgrad.
Koncesija u socijalisticCkim zemljama po pravilu nije primenjivana, izuzetak je bio
bivs§i SSSR gde je, radi podizanja nivoa ekonomske aktivnosti, posle velikih
razaranja u toku gradanskog rata i revolucije, koncesija davana stranim
kapitalistima u uskim oblastima privrednih delatnosti.



Konglomerat - preduzece koje obuhvata holding kompaniju i grupu povezanih
preduzeca koja uglavnom nisu konkurenti po proizvodima i trziStima. To su velika
preduzeca koja se bave raznim, medusobno nepovezanim privrednim
aktivnostima. Konglomerati uobiCajeno nastaju kroz —merdZere (pripajanja) i
take over-e (preuzimanja), a ekonomska opravdanost njihovog formiranje lezi u
redukciji rizika poslovanja kroz spajanja preduzeca koja su razliita u svojim
podruc¢jima delatnosti, ¢ime se realizuje konglomeratska diversifikacija kao
strategija rasta preduzeCa. Smatra se da konglomeratsko preduze¢e moze da
ostvaruje visoku sinergijsku vrednost prevashodno na podrucju upravljanja
finansijama, dok je ta vrednost na podrucju proizvodnje, istrazivanja i razvoja
niska ili nikakva.

Konglomerat predstavlja pre svega potencijalnog investitora —kapitala, a manje
isporucioca novih tehni¢ko-tehnolo$kih resenja.

Zbog svoje geografske i proizvodne disperzije i veli€ine, mogu da onemoguce
dejstvo trzista i neutraliSu dejstvo antimonopolskih zakona.

Konjunktura - pod konjunkturom se podrazumeva smer i intenzitet kretanja,
kolebanja (fluktuiranja) privredne aktivnosti.

Konkurencija - suparnistvo izmedu uéesnika u ponudi robe, s ciliem svakog
uCesnika da trziSte svoje robe Sto viSe prosiri na racun drugih u€esnika. NajceSca
sredstva konkurencije su: sniZzavanje cena, dizanje kvaliteta proizvoda, nova
tehnologija, itd. Na trziStu vlada konkurencija kada postoje brojni pojedinci i firme
koji deluju jedni naspram drugih i pri ¢emu nijedan od tih subjekata nema
dovoljno veliki uticaj da sam odreduje cenu.

Konosman (engl. "bill of lading”, ili skraceno B/L) — dokument koji
izdaje brodar, a sluzi kao dokaz da je ugovor o prevozu zakljuCen i da je roba
utovarena na brod. Konosman, ili teretnica, ima tri funkcije: dokazuje da je
sklopljen ugovor o prevozu robe, da je roba utovarena na brod radi transporta i
predstavlja hartiju od vrednosti koja se, po osnovu utovarene robe, moze
prenositi (prodati). Razlikuju se dve osnovne vrste konosmana: Cist i necist. Pod
Cistim konosmanom se podrazumeva onaj koji dokazuje da je roba koja je
utovarena na brod u potpunosti ispravna, sto se utvrduje prethodnim pregledom
robe od strane brodara. Kod necistog konosmana, roba koja je utovarena u brod
nije u potpunosti ispravna, a sve uoCene nedostatke brodar unosi u konosman.
Ovo je veoma bitno, jer za nedostatke u robi, koji nisu uo€eni i zapisani u
konosmanu, odgovara brodar.

Konsalting (engl. consulting) - pruzanje usluga ekonomskim subjektima
od strane struCnjaka, u vidu saveta o tehniCkim, komercijalnim ili pravnim



aspektima poslovanja. Konsalting podrazumeva da je stru€njak koji pruza ovu
vrstu usluga unajmljen van preduzeca, naj¢eSc¢e iz takozvanih konsalting firmi
specijalizovanih za pruzanje saveta preduzecima iz jedne ili vise oblasti.

Konsignacija — pod konsignacijom se podrazumeva takva vrsta trgovinskog
posla gde preduzece konsignator ili zastupnik na svojim skladidtima drzi robu
proizvodaca — vlasnika ili konsignanta, radi prodaje. Ono $to je bitno za ovu vrstu
posla jeste da konsignator nije vlasnik robe ve¢ da on pruza samo uslugu
skladiStenja i prodaje proizvoda inostranog partnera. U ugovoru o konsignaciji
moze se predvideti da konsignator, pored ovih usluga, pruza i usluge servisa. Za
ove usluge konsignator naplacuje odredenu proviziju, dozvoljeno je i u strangj
valuti, kao procenat od vrednosti prodatih proizvoda.

Konsignaciona prodaja - domaci zastupnik drzi na svom skladi$tu robu
koja je u vlasniStvu strane firme radi prodaje te robe. Sve dok se roba ne proda,
smatra se da nije uvezena, iako je usla u zemlju. Tek kada se roba proda vrsi se
obracun carine, poreza i drugih dazbina. Domaci zastupnik dobija —proviziju za
obavljeni posao.

Kontigenti i kvote - odredena koli¢ina ili vrednost odredene robe, koja se
sme, u unapred utvrdenom vremenskom periodu, uvoziti ili izvoziti, odnosno
odredena koli€ina ili vrednost roba koje jedna zemlja odobrava drugoj za uvoz.
Kvota je koli€ina i vrednost roba koja se u okviru pojedinog kontigenta moze
uvoziti ili izvoziti, a raspodeljuje se na viSe preduzeca.

Konvertibilnost valute - predstavlja sposobnost jedne —valute da se
relativno lako mozZe zameniti za drugu valutu ili za zlato. Da bi jedna valuta mogla
postati konvertibilna iza nje mora da stoji stabilna privreda; —platni bilans ne
sme da pokazuje veci i dugotrajniji —deficit. Za konvertibilnost valute potreban je
i odredeni stepen politiCke stabilnosti u zemlji. Ukoliko zemlja proglasi svoju
valutu konvertibilnom, a za to nisu ispunjeni uslovi, nacionalna privreda trpi Stete
od takvog Cina, Sto moZe dovesti do gubljenja poverenja u datu valutu i
suspenzije konvertibilnosti. Za nacionalnu privredu je bolje da ima stabilnu
nekonvertibilnu valutu, nego konvertibilnu, a slabu.

Konzumerizam - glediste po kome bi ekonomski Zivot trebalo da bude
organizovan za dobro potro§aca. On podrazumeva skup aktivnosti drzave,
preduzeca i nezavisnih organizacija sa ciliem zastite prava potroSaca. Ovaj
pokret se bori za slede¢a prava: na informisanje, bezbednost, izbor, odstetu,
obrazovanje, zdravu Zivotnu sredinu i sli¢no.



Korporativni identitet (engl. Corporate identity) — identitet koji
izgraduju kompanije (preduzeca) radi sopstvenog razlikovanja od drugih
preduzeca na trzistu, ali i radi veceg i intenzivnijeg poistovecivanja zaposlenih sa
svojom firmom.
Korporativni identitet se bazira na unificiranju i razvijanju simbola, znakova,
procedura i dr. On je formalno sadrZzan u nekoliko svezaka, knjiga, vodiCa, u
kojima su do detalja opisani svi kriterijumi i standardi koji oznaCavaju i izdvajaju
firmu od drugih.
Tu spadaju uputstva za:

__izradu Stampanih stvari: memoranduma, vizit karti, blokova;

_ kreiranje sredstava marketinga: novinskih oglasa, panoa, TV reklama;
_ dekoraciju poslovnih i prodajnih objekata;

__odnose izmedu zaposlenih, stil oblacenja u kompaniji i sli¢no.

Kratki, srednji i dugi rok - kod kredita period (ro¢nost) vracanja uzetog
kredita. Kratki rok do jedne godine od dana koriS¢enja kredita, izuzetno do tri
godine; srednji rok od 3-5 godina od dana koriS¢enja kredita; dugi rok preko 5
godina, Cesto do 20 godina, a izuzetno i 40 godina, od dana koriS¢enja kredita.

Kredit - predstavlja dobrovoljno ustupanje odredenih koli¢ina roba, novca ili
drugih vrednosti od strane poverioca (kreditora) drugom licu (duzniku, debitoru)
uz automatsko nastajanje obaveze duznika da u nekom odredenom
(preciziranom) budu¢em roku vrati istu vrednost, sa ili bez odredene kamate, kao
nadoknadu kreditoru. Krediti se dele prema duznicima: javni i privatni, domaci i
strani; prema obezbedenju: na li¢ni, menicni, lombardni i hipotekarni; prema
ro¢nosti: kratkoro€ni, srednjoro€ni, dugoroCni; prema ekonomskoj nameni:
potrosacki, proizvodni i sl.

Kreditna kartica predstavlja plastiCan dokument koji izdaje banka ili drugi
finansijski posrednik i koji dozvoljava vlasniku da dobije kredit.

Kreditna politika - skup mera i instrumenata radi postizanja kreditno politi¢kih
cilleva. Monetarna politika je deo kreditne politike, njen osnovni deo. Kreditna
politika spojena sa fiskalnom, poreskom politikom, €ini Siri pojam - finansijsku
politiku. Kreditna politika moze biti restriktivha - ko€i —konjunkturu i ekspanzivna
- pospesSuje —konjunkturu.

Kupci — pravna i fizi¢ka lica koja kupuju robu. Kupci su najvazniji deo poslovnog
okruzenja preduzeca. U kupoprodajnom ugovoru, kupac je jedna stranka u
ugovoru (druga je prodavac). Ukoliko kupac u odredenom roku ne plati



ugovorenu cenu, duzan je da plati prodavcu zatezne kamate i nadoknadi Stetu
nastalu zbog zakasnjenja isplate.

Kupovna mo¢ - obim dobara i usluga koji se moze kupiti za odgovarajuéu
koli€¢inu novca. Kupovna moc je u reciprocnom odnosu sa —cenama, odnosno -
ako cene rastu, kupovna moc¢ opada.

Kupovna snaga novca - koli¢ina roba i usluga koje se mogu kupiti za
odredeni broj jedinica datog novca. To je osnova tzv. unutrasnje vrednosti novca.

Kvalitet - se moze posmatrati sa dva aspekta:

1) sa aspekta ponude tj. prizvodaCa predstavlja usaglasenost sa zahtevima t;.
pravilama procedure proizvodnje (sa datom specifikacijom).

2) sa aspekta korisnika kvalitet predstavlja ukupnost karakteristika proizvoda koje
imaju sposobnost da zadovolje izre€ene i implicitne potrebe.

Kvazifiskalni deficit — pojam koji se Cesto poistovecuje sa gubicima
centralnih banaka, iako ova dva pojma nisu identicna. Kao $to je poznato
(pogotovu je to kod nas bio slu€aj) centralne banke ne vrSe uvek i samo
monetarne funkcije, ve¢ "pomazu" drzavu i tako vrSe poslove iz domena fiskalne
politike. Kada se pojavi potreba za finansijskom "injekcijom", drzava preko vlade
urgira kod guvernera centralne banke i na taj nacin dolazi do sredstava za
finansiranje javnog sektora po netrziSnim uslovima, uz istovremeno gomilanje
gubitaka u bilansu centralne banke.
Osnovni izvori gomilanja gubitaka centralne banke tj. kvazifiskalnog deficita su:

- davanje subvencija "prioritetnim" privrednim granama od strane centralne
banke,

- spaSavanje banaka i drugih finansijskih institucija koje su pred bankrotstvom,
- finansiranje nefinansijskog javnog sektora jeftinim kreditima iz primarne emisije,
- ostvarene negativne kursne razlike po osnovu otkupa/prodaje deviza.

Kao &to se iz napred navedenog moze zakljuciti, kvazifiskalni deficit je jedan od
glavnih uzroCnika monetarne ekspanzije, a samim tim i generator inflacije. Iz
ovoga proizlazi da su preduslovi koji se moraju a priori ispuniti za ostvarivanje
makroekonomske stabilnosti u nekoj zemlji — eliminisanje kvazifiskalnog deficita i
uravnotezen drzavni budzet.

Kvota - kvantitavno ograni¢enje u spoljnotrgovinskom prometu, kojim se
odreduje maksimalno moguc¢ obim uvoza izrazen u koli€ini.



Kliring - zemlje koje imaju nekonvertibilnu valutu i jaéu deviznu kontrolu
medunarodna pla¢anja Cesto vrSe putem kliringa. KlirinSkim sporazumom se
placa izmedu dve ili viSe zemalja, a placanja se obavljaju preko klirinskih racuna,
koji se vode kod nacionalnih centralnih banaka. Tako uvoznici uplaéuju
odgovarajuci iznos nacionalne valute, a izvoznici sa istog raCuna naplacuju svoju
robu u nacionalnoj valuti. Preko dogovorene nacionalne valute vrsi se
medudrzavni obracun dugovanja i potrazivanja. KlirinSkim sporazumima se
predvida iznos tzv. manipulativhog kredita, odnosno granica do koje dugovanja
jedne strane mogu nadmasiti njena potrazivanja. Sastavni deo klirinskih
sporazuma su i robne liste kojima zemlje u€esnice sporazuma utvrduju obim i
strukturu medusobne razmene u toku obracunskog perioda.

Laferova kriva — dobila je ime po A. Laferu (A. Laffer), predstavniku
"ekonomike ponude" koji je dokazivao da su nize poreske stope sasvim
konzistentne sa viSim poreskim prihodima. Smanjivanje poreskih stopa nuzno ne
mora da izazove inflaciju po njemu. Sa druge strane, povecanje poreskih stopa,
preko odredene granice izaziva pad poreskih prihoda, jer su privrede, kao
ponudaci i domacinstva, kao potrosaci, "prigusSeni" prekomernim porezima.
Do prelomne tacke, viSe poreske stope rezultiraju viSim poreskim prihodima.
Posle toga, svako dalje povecCanje poreskih stopa nepovoljno deluje na
potroSace i proizvodace, ¢ime se smanjuje poreska osnova — drustveni proizvod,
Sto vodi i padu poreskih prihoda. Ukoliko su poreske stope iznad onih koje se
odnose na prelomnu taCku, smanjenje poreskih stopa izazvaCe povecanje
poreskih prihoda.

Laferova kriva bila je podstaknuta Reganovim zakonodavstvom i posebno ERTA
zakonom (zakon o porezima za ekonomski oporavak) koji je donet 1981. godine i
koji je predvidao: 25% smanjenja poreza u trogodiSnjem periodu; povecanje
stope oporezivanja kapitalnog dobitka i ubrzanu amortizaciju novih poslovnih
zgrada i opreme. Ovaj paket mera je bio osnova tzv. Reganomije (engl.
Reagonomics).

Latentna traznja - nastaje kada postoji odredeni broj ljudi koji ima potrebu za
necim, a ta potreba se ne moze zadovoljiti postoje¢im proizvodima i uslugama.

Leveridz (engl. Leverage) - postoje: poslovni i finansijski leveridz. Poslovni
leverage je u uskoj vezi sa poslovnim rizikom, tj. rizikom uslovljenim postojanjem
—fiksnih troSkova (koji su konstantni sa porastom ili padom obima prodaje).
Poslovni dobitak se dobija oduzimanjem fiksnih troSkova od marginalnog dobitka.
Poslovni rizik se ogleda u Cinjenici da ukoliko dode do smanjenja poslovne
aktivnosti (npr. usled nekih nepogoda) fiksni ¢e troSkovi ostati konstantni, a
poslovni dobitak ¢e drastiCno opasti. Finansijski leveridz akcenat stavlja na



finansijsku strukturu odnosno na prirodnu teznju svakog poslovnog subjekta da
"iskoristi" pogodnosti koje mu pruza legislativa jedne drzave u pogledu
vrednovanja kamata na pozajmljena sredstva. Kamata se, naime, svrstava u
troSkove tako da automatski smanjuje poslovni dobitak, tj. smanjuje dobitak pre
oporezivanja (time prakticno drzava nama pla¢a deo poreza). Naime, ne moze
se svako preduzece zaduzivati i koristiti finansijski leveridz, ve¢ poslovanje na
bazi finansijskog leveridza mogu ostvariti samo preduzec¢a sa visokim kreditnim
bonitetom i konstantno visokom efektivhos¢u, zato Sto se ta sredstva moraju
(kad-tad) vratiti, a jedino ova "jaka"preduzec¢a mogu ostvariti stope prinosa koje
su iznad kamatnih stopa (po kojim su sredstva pozajmljena) a Sto je neophodno
da bi se ostvario dobitak iz poslovanja. Treba ukazati na zajedni¢ko delovanje
kako poslovnog i finansijskog rizika tako i poslovnog i finansijskog leveridza.

Liberalizacija - doktrina o $to je moguée vecoj ulozi trzi§ta i konkurencije u
procesu koordiniranja ekonomskih aktivnosti. Drzavi se ostavljaju samo one
aktivnosti koje trziSte ne mozZe da reguliSe ili koje su neophodne za otpocinjanje
uspesne trziSne utakmice.

LIBOR (London Inter Bank Offered Rate) - kamatna stopa (cena
kapitala) koja se koristi na kratkoro€nom medunarodnom bankarskom trzistu u
Londonu. Po toj ceni banke nude jedna drugoj novac. Visinu LIBOR-a odredjuju
pet glavnih londonskih banaka i sluzi kao pokazatelj stanja na trzistu novca tj. od
nje zavisi kolika ¢e se kamatna stopa primeniti pri odobravanju novih kredita.

Licenca - pod pojmom licence se podrazumeva odredena vrsta znanja
(organizaciona, upravljacka, tehnoloska, itd.) koja mogu da posluze u poslovanju.
Licenca je predmet kupoprodaje (posebno na medunarodnom nivou) i predstavlja
najstroze c¢uvanu poslovnu tajnu (primer Coca-Cola). Licenca se placa
jednokratno. Posto su veoma veliki iznosi, ¢esto se odobrava pla¢anje u viSe
transi (rata). lzvoz licenci se vezuje za zemlje koje puno ulazu u naucéno-
istrazivacki rad. NaSa zemlja je neto uvoznik licenci (viSe uvozimo nego Sto
izvozimo). Tokom osamdesetih godina na dvadeset uvezenih licenci izvozili smo
jednu. Ono $to je veliki problem kod licenci jeste da su dosta retko u prometu
najnovije licence, tj. najsavremenija tehnologija, ve¢ se uglavhom radi o
tehnologiji prethodne generacije. Razlog tome jeste smanjivanje konkurencije.
Ugovor o licenci prati i niz restriktivnih klauzula koje se odnose, na primer, na to
da se kupcu licence ograniava trZiste na kome moZze prodavati proizvode koje je
proizveo po kupljenoj licenci ili obim proizvodnje tih proizvoda. Takode se moze
odrediti i to da se repromaterijal (sirovine) nabavlja od tacno odredenog
prodavca, koji je neretko i prodavac licence. Najveéi “proizvodaci” licenci su SAD
i Japan.



Licenca - teretan ugovor kojim se davalac licence obavezuje da ustupi pravo
privrednog iskoriS¢avanja patenta, znaka razlikovanja (Ziga, modela ili uzorka) ili
know-how-a, dok se korisnik licence obavezuje da Ce iskoris¢avati predmet
licence na ugovoreni nacin i da ¢e davaocu platiti predvidenu naknadu. Licenca
moze biti ugovorna (isklju€iva i neiskljuciva), prinudna (predstavlja sredstvo
ograni¢enja patenta u interesu domace privrede; moze se dati ako imalac prava
ne koristi ili nedovoljno koristi svoj pronalazak u zemlji) i zakonska.

Licitacija — nadmetanje pri zakljugivanju kupoprodajnih i drugih ugovora u
robnom prometu. Postoje dva osnovna oblika licitacije: usmena (sastoji se u
direktnom nadmetanju prisutnih kupaca, polazec¢i od unapred odredene prodajne
cene) i ofertalna (nadmetanje u vidu pisanih ponuda; najéesée se javlja prilikom
zaklju€enja ugovora o gradenju, ili drugim vecéim investicijama). Kod obe vrste
licitacija mozZe se zahtevati da ucesnici na licitaciji prethodno uplate odredeni
iznos na ime kaucije, ili da podnesu bankarsku garanciju, $to se posebno javlja
kod medunarodnih licitacija.

Likvidacija - —stecaj i likvidacija

Likvidna sredstva - —monetarni agregati

Likvidnost - se moZe dvostruko tumaditi:

1) vlasnistvo nad dobrima koja se mogu lako i brzo transformisati u novac a
prema dovoljno predvidljivoj ceni; osim samog novca, u likvidna sredstva spadaju
sve druge hartije od vrednosti za koje pos- toji stabilno trziSte i koje se mogu brzo
zameniti za novac po relativno stabilnoj ceni;

2) sposobnost preduzeca da u propisanom ili dogovorenom roku izmiri sve svoje
dospele obaveze.

Lizing (engl. leasing) - operacija ili transakcija na osnovu koje se jedno
preduzecCe, umesto da kupi opremu ili maSine koje su mu potrebne, obraca
jednoj specijalizovanoj ustanovi koja mu potrebnu opremu daje u zakup na
odredeni rok (dovoljno dug da se u tom roku izvrS§i amortizacija opreme).
U sustini pod lizingom se podrazumeva ugovor o uslovima zakupa, zakljucen
izmedu jednog davaoca i jednog primaoca lizinga, za odredeni vremenski period
koji se po pravilu ne moZe otkazati do isteka roka ugovorenog perioda zakupa.
Taj rok je neopoziv, dakle, korisnik nema pravo da otkaZe ugovor ali moze da
bira izmedu sledeéih moguénosti: a) da produzi zakup po sniZzenoj ceni; b) da
otkupi opremu po snizenoj ceni; ¢) da opremu vrati lizing preduzecu. Glavna
svrha lizinga je finansiranje pokretnih i nepokretnih investicionih dobara.



Lizing se najpre javio u SAD, a poCetkom Sezdesetih godina javlja se u Evropi (u
SR Nemackoj i ostalim razvijenim zemljama zapadne Evrope) u kojoj je u
izvesnom smislu menjao forme, ali je zadrZzao ime koje se naj¢eSce ne prevodi.

Predmet lizinga mogu biti sva dobra. Kod ugovora o lizingu postoje dva roka:
neopozivi - traje obi¢no 4-5 godina (retko krace) a moze biti i duzi; preostali
(reziduelni).

Prednosti lizinga: preduzeée korisnik lizinga ne mora da za novu opremu
angaZuje svoja gotovinska sredstva; zakupninu placa iz prihoda koje opremom
ostvaruje; prebacuje se jedan deo rizika za opremu na lizing preduzece.

Negativne strane lizinga svode se na Cinjenicu da je to veoma skup instrument
finansiranja - skuplji od bankarskog kredita.

Logistika - pokriva sve one aktivnosti koje su usmerene na savladavanje
prostorne i vremenske nepodudarnosti izmedu proizvodnje i potroSnje. To je
umesnost dostavljanja materijala i proizvoda, i Siri je pojam od distribucije, jer
obuhvata i skladiStenje i niz drugih aktivnosti.

Lombardni poslovi - posebna vrsta kreditnih poslova, gde se bonitet
zajmoprimca utvrduje ne njegovom kreditnom spsobnosSc¢u, vec¢ vrednoSc¢u
njegovog zaloga koji daje poveriocu. Lombard, ili zalog, moze biti u obliku
plemenitih metala, vrednosnih papira, raznih roba ili drugog. Obi¢no se kredit
odobrava u procentno manjoj vrednosti od stvarne vrednosti zaloga. Zalog
ostaje, do roka vracanja kredita ili izvrSenja nekog posla, kod poverioca a ovaj
moze, radi dobijanja efektivnog novca, da ga zalozi. Takav posao zove se
relombard.

Lon poslovi (lohn poslovi) - su poslovi oplemenjivanja, dorade i
proizvodnje finalnih proizvoda u inostranstvu. Oplemenjivanje podrazumeva
industrijsku preradu koja rezultira dobijanjem novog kvaliteta kao i popravke
trajnih potroSnih dobara itd. Dorada podrazumeva industrijsku doradu pri Cemu
se ne menja osnovno svojstvo robe, ve¢ se mehanickim, hemijskim i drugim
procesima poboljSava njen kvalitet.

Roba koja je predmet oplemenjivanja prijavljuje se kao privremeni uvoz. Motiv
firme koja vrsi lon - posao jeste koriS¢enje slobodnih kapaciteta koji omogucuju
da se ostvari devizni priliv i razbijanje troSkova —amortizacije.

Londonska berza - je osnovana 1802. god., a 1986. god. je prerasla u
Medunarodnu berzu Ujedinjenog Kraljevsta i Republike Irske, mada se i danas
popularno naziva "londonska berza". Akcije se kotiraju slicno kao i u Japanu i



SAD. Imamo, dakle, glavno trziste (akcije "najja¢ih" kompanija) i trziste
nekotiranih (sa slabijim rejtingom) hartija od vrednosti.

Lorencova kriva (kriva raspodele dohotka) — po ekonomisti Lorencu
(Lorentz), kriva koncentracije predstavlja grafiCki prikaz rasporeda (distribucije)
jednog obelezja nekog skupa jedinica, npr: skupa aktivhog stanovnistva prema
dohotku. Njeno tumacenje se olakSava ucrtavanjem dijagonale koja predstavlja
idealnu raspodelu i Sto je Lorencova kriva udaljenija od nje, utoliko viSe imamo
izraZenu situaciju da maniji broj ljudi prisvaja najveci deo dohotka.

Lukrativno — sve ono $to donosi zaradu, tj. $to je unosno, korisno.

Makroekonomija - predstavlja oblast ekonomije koja se bavi izuGavanjem
privrede kao celine, u pogledu ukupno proizvedenih roba i usluga, ukupnih
prihoda, nivoa zaposlenosti faktora proizvodnje - rada, kapitala i zemlje i opSteg
kretanja cena. Do tridesetih godina 20. veka ekonomska teorija je uglavnhom bila
skoncentrisana pojedinac¢na preduzece i privredne grane. Medutim nakon velike
ekonomske krize sa kraja tridesetih, i sa razvojem koncepta nacionalnog dohotka
i brojnih drugih statistiCkin metoda interesovanje za makroekonomijom naglo
pocCinje da raste. Najvazniji ciljevi makroekonomske politike su ekonomski rast,
stabilnost cena i puna zaposlenost. Re€¢ makroekonomija potiCe od grcke reci
"makros" §to znaci veliko, agragatno. Prvi put je ovu re¢ upotrebio 1948. godine
teoreticar Howns.

Manipulacija - kao faza u Zivotnom ciklusu proizvoda, obuhvata sve one
aktivnosti koje se odnose na odrzavanje upotrebne vrednosti proizvoda. Ona
obuhvata skladistenje, transportovanje, utovaranje, premestanje robe i dr.

Marginalni (graniéni) troSak — promena u ukupnim trogkovima kao rezultat
proizvodnje dodatne jedinice proizvoda. lzraCunava se:

GTR=7?UTR/?Q

gde GTR oznaCava granicne troskove, ?UTR oznaava promenu u ukupnim
troSkovima, a ?Q promenu u obimu proizvodnje.

Grani¢ni troSkovi ne zavise od fiksnih troSkova veC su determinisani samo
varijabilnim troSkovima. Znaci, ako se proizvede dodatna jedinica, fiksni troskovi
se ne menjaju i dodatni fiksni troSkovi su nula, pa sledi da grani¢ni troSak zavisi
od varijabilnih troSkova.

Kako je pri donoSenju odredenih vrsta odluka za organe upravljanja preduze¢em
bitnije da se sagledaju promene u ekstra nastalim troSkovima usled promene



obima proizvodnje, nego u prosecnim troSkovima, to se sluze marginalnim
troSkovima kao putokazom. Odnos marginalnih troSkova i prosecnih troskova je
znacajan indikator za poslovnu politiku preduzeca.

Marka proizvoda - reg, simbol, termin, ime ili sve to kombinovano. To je
obelezje proizvoda odredenog proizvodaca ili trgovine kojim se izdvaja od drugih.

Marka trgovine - pod markom trgovine ili trgovinskom markom
podrazumevamo proizvode koji se prodaju pod zastitinim znakom trgovinskog
preduzeca. Jedan od poznatijih primera u svetu je trgovinsko preduzeée Marks &
Spencer, a kod nas C market.

Marketing miks - je kombinacija kontrolisanih instrumenata marketinga
kojima se koristi preduzeCe da bi postigao oCekivani nivo prodaje na ciljinom
trziStu. Tradicionalna klasifikacija instrumenata marketing miksa se oslanja na
tzv. "4p": proizvod (product), prodajna cena (price), distribucija (place) i
promocija (promotion). U savremenim definicijama se pored 4 navedena
instrumenta u marketing miks svrstavaju i tzv. "3c": obezbedenje interesa
potroSaCa (consumerism), racionalno iskoris¢enje i kontrola resursa (control) i
oCuvanje okoline (conservation). U usluznim delatnostima marketing autori su
proSirili broj "4p" na "7p" dodajuci bitne elemente kao Sto su: ljudi (people),
proces pruzanja usluge (process) i fiziCku sredinu (physical evidence).

Marketing poslovna koncepcija - trajna orijentacija privrednih subjekata
na potrebe i Zelje kupca.

Marketinski informacioni sistem (skr. MIS) - skup ljudi, masina,
postupaka i metoda za redovnu, plansku analizu i prezentaciju informacija koje
se koriste u donosenju marketindkih odluka. To je kontinuelni tok informacija koje
su osnova za donosenje odluka.

Marsalov plan - naziv za ameri¢ku pomo¢ upuéenu Zapadnoj Evropi u iznosu
od 13,6 milijardi dolara po zavrSetku Drugog svetskog rata. Takvo ime je dobio
po svom tvorcu, americkom drzavnom sekretaru DzZordzu MarSalu, koji je,
uvidevsi kolika su razaranja u Evropi, pozvao Amerikance da pomognu
razrusenoj Evropi.

AmeriCki kongres je podrzao MarSalovu inicijativu i u Parizu su jula 1947. god.
odrzani ameri¢ko-rusko-francuski pregovori. Rusi tj. sovjetski ministar Molotov je
odbio pomo¢, jer je realizacija podrazumevala otvaranje evropskih privreda,
multilateralizam u medunarodnim ekonomskim odnosima i vra¢anje na slobodnu



medunarodnu trgovinu, a SSSR je imao "samodovoljnu privredu" i bilo je
ponizavajuce je za njega da uzima ovu pomo¢. NaSe rukovodstvo je takode
odbilo pomo¢.
Danas se Cesto porede MarSalov plan sa Paktom za stabilnost Jugoisto¢ne
Evrope, kojim se pokuSava pomoci transformacija socijalistiCkih privreda u
trziSne.

Medio poslovi — berzanski poslovi Cije izvrenje mora da usledi sredinom
meseca. Na nemackim berzama nisu moguci ovako ugovoreni poslovi.

Medubankarsko trziSte — trziste na kome se odvija medubankarska trgovina
i na kome se suceljavaju ponuda i traznja za novcem, devizama i hartijama od
vrednosti. Sluzi najpre za kompenzaciju likvidnosti medu bankama, kao i za
refinansiranje njihovih plasmana. Sve transakcije izazivaju poslovne banke i
eventualno drugi ovlaséeni uCesnici. Zbog eventualne vremenske razlike, trguje
se 24 Casa. Uglavnom se trguje valutama vodecih razvijenih zemalja, a kursevi
se menjaju iz sekunde u sekundu.

Medunarodni monetarni fond MMF (engl. International Monetary

Fund IMF) - osnovan je, zajedno sa Medunarodnom bankom za obnovu i
razvoj (International Bank for Reconstruction and Developement), na konferenciji
u Breton Vudsu 1944. na kojoj su uCestvovale 44 zemlje. Ciljevi fonda su:

1) unapredenje medunarodne saradnje kroz konsultacije i zajedni¢ko reSavanje
monetarnih problema;

2) proSirivanje medunarodne trgovine, rast zaposlenosti dohotka i proizvodnje;
3) stabilizacija deviznih kurseva i spreCavanje konkurentskih depresijacija;

4) multilateralizam u medunarodnim placanjima za tekuce transakcije i uklanjanje
deviznih ograniCenja koja sputavaju rast medunarodne trgovine;

5) smanjenje platnobilansnih neravnoteza.

Zemlje €lanice uplacuju kvotu, i to 25% u SPV (specijalnim pravima vucéenja) ili
konvertibilnim valutama, a 75% u nacionalnoj valuti. Od veli€¢ine kvote zavisi
mogucnost dobijanja kredita, broj glasova i udeo pri raspodeli novokreiranih SPV.

Specijalna prava vucenja su bankovni racuni zemalja ¢lanica kod MMF, iza njih
ne stoji zlato ili neka valuta. Postoje samo na osnovu dogovora zemalja €lanica,
a njihova alokacija po drzavama je izvrSena prema kvotama. Vrednost SPV se
veze za "korpu" 16 klju¢nih valuta. Sa njima mogu da operiSu samo Centralne
banke zemalja Clanica i to samo radi reSavanja problema platnog bilansa.
Za dobijanje kredita potrebno je da se zemlja €lanica dogovori sa Fondom o
programu prilagodavanja, koji obuhvata mere fiskalne, monetarne, devizne i
trgovinske politike radi popravljanja platnobilansne situacije. Otplata pozajmica



na osnovu kreditnih transi (delovi uzetih kredita) pocinje tri godine i tri meseca od
odobravanja, a zavrSava se pete godine, raCunajuc¢i od trenutka koris¢enja
sredstava.

Menadzment - upravijanje bilo kojim oblikom organizacije (preduzece,
neprofitne organizacije...) koje vodi ostvarivanju postavljenih ciljeva. Menadzeri
su visoko obrazovani profesionalci, i do njihove pojave je dosSlo zbog
neophodnosti odvajanja vlasnika od direktnog upravljanja preduzeéem. Po
definiciji Mary Parker Folet, menadzment je sposobnost ostvarenja ciljeva preko
drugih ljudi.

Menica - pismeni dokument, izdat u strogo zakonskoj formi, u kome se
izdavalac (trasant) obavezuje da Ce u roku isplatiti odredeni iznos, ili pak poziva
drugo lice (trasata) da izvrSi tu isplatu. Postoji viSe vrsta menica. Jedna od njih je
sopstvena - kada se izdavalac obavezuje da Ce sam izvrSiti isplatu, dok je
vucena ona kojom izvrSilac poziva drugo lice, odnosno trasata da izvrsi isplatu.
Blanko menica je neispunjen menicni obrazac snabdeven potrebnim potpisima i
zakonski moze postati menica ¢im se ispune ostali bitni podaci. Blanko menica
se upotrebljava za obezbedenje zajma pojedinca ili organizacije - ako duZznik
normalno otplacuje zajam, pri izvr§enoj potpunoj uplati blanko menica se vraca
duznicima. Ali ako duznik prestane sa otplatama —blanko menica se popunjava
na ostatak duga, a dug se isplaéuje po meniChom postupku.
Sve izjave u vezi sa menicom daju se napismeno i potpisano na menici, a svaki
potpisnik na menici je i obaveznik. Vreme kada se iznos naznaen na menici
mora platiti je meni€na delatnost, pa na osnovu ovog kriterijuma razlikujemo tri
vrste menica:

1. kada je rok placanja izri€ito odreden i u samom menicnom tekstu vezan za
datum izdavanja (npr. "platite za 4 meseca od danas - pa sledi datum");

2. menica po videnju, tj. menica koja je plativa ¢im se ponese na naplatu i sadrzi
klauzulu "platite po vidjenju";

3. menica na odredeno vreme po videnju - menica koja je plativa u odredenom
roku po videnju, naznaCeno u samoj menici (npr. "platite u roku od 5 dana po
videnju").

Meniéni portfelj (portfolio) — ukupnost menica ulaga¢a ili menica
preduze¢a koje su polozene (deponovane) u banci i sredene prema
kategorijama, dospecu itd.

Meréendajzing (engl. merchandising) - pojam novieg datuma u
marketingu, nastao u SAD, kao rezultat napora distributivnih kompanija da
pobolj$aju rentabilnost svoje prodajne mreze. Danas se posmatra mnogo Sire — i



prakticno se koristi u svakoj odluci, od nabavke proizvoda do njegove konacne
tesnoj vezi sa: primenom samousluZivanja u maloprodaji, stvaranjem velikih
prodajnih objekata, povec¢anjem broja proizvoda i drugim trendovima u modernoj
maloprodaiji.

MerCendajzing je skup tehnika koje treba da minimiziraju troSkove, a
maksimiziraju obrt robe. U ZiZi njegovog interesovanja je proizvod. Zato je
mercendajzing skup metoda koje daju proizvodu aktivhu ulogu u prodaiji,
njegovim izlaganjem, predstavljanjem, a u cilju povecanja rentabilnosti.

Merdzer - strategija ili transakcija u kojoj nastaje jedan ekonomski entitet od
predhodnih dva ili viSe entiteta. NajCeSCi sluCaj pripajanja je kada jedno
preduzece apsorbuje drugo, kao npr. kada firma A koristi svu aktivu i pasivu
firme B i nastavlja da posluje pod nazivom firme A, dok firma B prestaje da
postoji kao pravni entitet. Vlasnici firme B menjaju svoje akcije za akcije firme A.
Pripajanje - merdzer ima slededi oblik: A+B=A

Bitna karakteristika pripajanja je dobrovoljnost partnera u pogledu Zelje da
kreiraju nov pravni entitet. Ona se naj¢eS¢e ostvaruju kroz dogovore menadzera
zainteresovanih preduze¢a. Ove transakcije nisu suviSe skupe, tj. troSkovi
njihove realizacije su niZi nego kod drugih oblika nastajanja novih poslovnih
kombinacija. Za pripajanja je bitno da nema koris¢enja gotovine, ve¢ se samo
obavlja razmena hartija od vrednosti (akcija) izmedu vlasnika preduzeca. U
zavisnosti od pravaca spajanja preduzeca, moguce je razlikovati horizontalna,
vertikalna i konglomeratska pripajanja.

Mikroekonomija - za predmet analize ima ponasanje pojedinacnih
ekonomskih subjekata: preduzeca, domacinstava i pojedinaca, kao i raspodelu
ukupno ostvarenog proizvoda i prihoda. Mikroekonomija prou€ava pojedince i
kao ponudace rada i —kapitala, i kao krajnje korisnike gotovih proizvoda. Takode
i preduzea se posmatraju sa dva aspekta: kao ponudaci roba i usluga i kao
korisnici rada i kapitala. Pri analizi ponasanja i pojedinaca i preduzeca uzimaju se
u obzir odnosi koji vladau na trziStu (da li postoji potpuna ili ograni¢ena
konkurencija, ili pak monopol).
Mikroekonomija prouCava i —ftrziste i druge mehanizme pomocu kojih se
uspostavljaju relativne cene izmedu proizvoda i usluga, i pomoéu kojih se vrSi
—alokacija resursa.

Merkantilizam - ekonomski pravac koji se razvio u Zapadnoj Evropi u periodu
od XV do XVII veka i vezuje se za raspad feudalizma i uspon kapitalizma.
Merkantilisti istiCcu da je bogatstvo novac, do novca se dolazi kroz spoljnu
trgovinu, tj. kroz veci izvoz od uvoza. Rani merkantilisti su ¢ak u potpunosti
zabranjivali uvoz i zalagali su se za razvoj zanatstva. Predstavnici ovog opravca



ekonomije su A. Sera (ltalija), Z. Boden i A. Monkretje (Francuska), T. Man i Dz.
Stjuart (Engleska).

Metalurgija — obezbeduje sirovine metalopreradivackoj industriji. MoZe biti:
- crna, obuhvata proizvodnju sirovog gvozda i Celika;

- obojena, obuhvata proizvodnju svih ostalih metala i odgovarajucih
poluproizvoda.

Monentarni agregati - monetarni indikatori koji sluZze za odredivanje kvaliteta
i funkcija novca u privredi, ali i za vodenje monetarne politike i politike likvidnosti.

Primarni novac (MO0) Cine:

- gotov novac u opticaju,

- Ziro rac¢uni banaka,

- ziro racuni drzave,

- obavezne rezerve poslovnih banaka kod centralne banke.

Monetarni agregat novéana masa (M1) se Koristi kao indikator ponude novca i
¢ine ga gotov novac u opticaju i svi transakcioni depoziti (depoziti po videnju -
tekuci i Ziro rauni privrede, stanovnistva i drzave),

Slede¢i monetarni agregat, likvidna sredstva (M2), Cine novCana masa,
kratkoro€ni oro€eni depoziti (do jedne godine), kratkoro€ne hartije od vrednosti,
kao i kratkoro¢ni depoziti domacih komitenata u devizama.

Jos Siri agregat ukupna likvidna sredstva (M3) u koja pored likvidnih sredstava
ulaze:

- sredstva rezervi

- sredstva za doznake u inostranstvu
- sredstva za pokrice akreditiva

- ostali ogranicCeni depoziti

- sredstva za kupovinu deviza.

Monetarni volumen - ukupni depoziti (M4) kao znatno Siri monetarni agregat
obuhvata jos$ i dugoroCne dinarske i devizne depozite, ostala dogoro¢no oroCena
sredstva (preko jedne godine), kao i dugorotne obaveze po hartijama od
vrednosti.

U nekim razvijenim trziSnim privredama Koristi se i agregat monetarni potencijal
(M5) koji pored monetarnog volumena obuhvata i instrumente trziSta novca u
posedu privatnog sektora (bankarske menice, blagajniCke zapise isl.), kao i
certifikate o poreskim depozitima i nacionalne instrumente Stednje.



Monetarizam - 3kola ekonomske misli po kojoj su poremecaji u monetarnom
sektoru glavni uzrosnici ekonomskih kriza. predstavlja ekonomski pravac koji
pokuSava da objasni nastanak kriza u privredi. Monetarizam, kao pojam je uveo
Karl Bruner 1968. godine, mada je ova teorija nastala nesto ranije, pre svega se
misli na dela Miltona Fridmana. Po monetaristima klju¢nu ulogu u regulisanju
ekonomskih tokova ima novac.
Monetarizam pretpostavlja da su trziSna konkurencija, fleksibilnost i potpuna
liberalizacija trziSta, uz povlaenje drzave najbolji lek protiv inflacije. Osnovni
postulati monetarizma su :

a) inflacija je monetarni fenomen,
b) postoji direktna zavisnost cena od koli€¢ine novca u opticaju,

c) promene dohotka i zaposlenosti su, pod delovanjem monetarnih impulsa, u
kratkom roku znacajne i brze, ali su spore i male na dugi rok

d) postoji zna€ajno odgodeno delovanje (time lag) promena —novéane mase na
cene i to 6-24 meseca u vrhu i 6-12 meseci u dnu privrednog ciklusa

e) smanjenje —inflacije ne¢e dovesti do smanjenja —nezaposlenosti i obrnuto,
ali povecanije inflacije ¢e dovesti do povecanja nezaposlenosti.

Onivac ove skole (pravca) je Milton Fridman.

Monetarna (monetarno-kreditna) politika - mere koje sprovodi vlada da
bi uticala na ekonomsku aktivnost u zemlji; sredstva kojima se tom prilikom sluzi
vlada obuhvataju pre svega kontrolu ponude novca i kedita, i kontrolu kretanja
kamatne stope. Kreditna politika predstavlja aktivno delovanje bankarskog
sistema u regulisanju kreditne mase i njene strukture u privredi.
Kreditno monetarna politika ulazi u red instrumenata opSte ekonomske politike, s
osnovnim zadatkom da reguliSe potrebnu koli€inu novca i kredita u privredi, uz
podsticanje stope rasta i oCuvanje relativne stabilnosti privrede i nacionalne
novcane jedinice, kao i koordinaciju na medunarodnom monetarnom planu.

Monetarno - kreditna politika se sprovodi preko sledecih osnovnih instrumenata:

a) obavezna rezerva banaka (ij. stopa obavezne rezerve). Naime, svaka
poslovna banka mora drzati odredeni deo depozita po videnju na posebnom
radunu obavezne rezerve kod centralne banke. Odredivanjem tog dela (stope
obaveznih rezervi), centralna banka reguliSe koli¢inu novca u opticaju, kontroliSe
likvidnost i kreditne potencijale banaka.

b) eskontna, i preko nje opSta kamatna stopa (—eskontna stopa)

c) krediti centralne banke poslovnim bankama (na bazi primarne emisije
centralna banka poslovnim bankama pozajmljuje sredstva za podmirenje
kreditnih zahteva privrede i drugih korisnika).



d) operacije na otvorenom trziStu - podrazumevaju kupovinu (emisija novca) i
prodaju (povlacenje novca) vrednosnih papira (uglavnom drZzavnih obveznica) na
finansijskom trziStu od strane centralne banke, a u sklopu njene kratkoroCne
kreditne politike, radi regulisanja nov€ane mase u privredi i kupovne snage
novCane jedinice.

Monetarni udar - specificno sredstvo inflatornog, vanbudzetskog finansiranja
drzave. Sustina je da se koriS¢enjem monetarnih udara - crni devizni kurs menja
vrlo retko, ali kada dode do promena one su nagle i skokovite.

|zvodenje monetarnog udara odvija se u tri faze:

prva faza u toku koje organizator kupuje vece koli€ine deviza po niskom kursu,
Sto dovodi do toga da crni kurs polako raste;

druga faza koja je i najkraca, i u toku koje organizator naglo (vestacki) osetno
podize kurs i prodaje deo prethodno kupljenih deviza po relativho visokom kursu;

treca faza u kojoj se deo dinara, koji su u drugoj fazi "otkupljeni" od stanovnistva,
povlaci iz opticaja i tako se crni devuzni kurs vrac¢a na nivo koji je neSto malo visi
od onog kada je akcija otpocela.
Organizatoru, odnosno drzavi koja sprovodi akciju, ostaje "zarada" ostvarena na
kursnim razlikama.

Monopol - trzi$na situacija gde na strani ponude stoji samo jedan prodavac a
na strani traznje mnostvo kupaca; takode, pravo drZzave da jedina bude prodavac
odredene robe.

Monopson - situacija na trzistu kada postoji samo jedan kupac.

Montana akcije — akcije rudnika i preduze¢a za proizvodnju gvozda i Gelika,
organizovanih kao akcionarska ili komanditna druStva na akcije. U kursnim
listama iskazuju se u rubrici industrijskih akcija. Od montanih akcija razlikuju se
kuksi, koji glase na u€esce u vlasnisStvu, a ne na nominalnu vrednost akcije.

Moral hazard - pojam povezan sa specificno$c¢u trzista bankarskih kredita,
koja se ogleda u asimetri¢noj informisanosti pojedinih subjekata na tom trzistu.
Naime, zajmotrazioci uvek znaju viSe od zajmodavaca o "negativnim" stranama
projekata koje, kako bi dosli od kredita, vesto prikrivaju. Upravo to i dovodi do
moral hazarda — spremnosti korisnika kredita da ponudi vec€u interesnu stopu (tj.
cenu kapitala) kako bi po svaku cenu dobio zajam, nezavisno od toga da Ii ¢e
njegov projekat biti i kada Ce biti realizovan.



Ono Sto je najvaznije i $to se mora napomenuti je Cinjenica da su, po Zakonu o
bankama i drugim finansijskim institucijama (iz 2000. god.), banke obavezne da
osiguraju depozite gradana i plate premije kod Agencije za osiguranje depozita i
sanaciju banaka, ¢ime one de facto prebacuju kreditni rizik na drzavu (jer drzava
je ta koja ¢e da vraca ulozene depozite u slu€aju privremene insolventnosti
banke). Banka, pored toga Sto se oslobodila kreditnog rizika, moze ostvariti i
ekstra profit ako duznik vrati (Sto je malo verovatno) pozajmljeni kredit.

Multiplikacija novca - multiplikacija (umnoZavanje) novca (kredita i depozita)
je proces preko koga bankarski sistem vrSi emisiju novca u privredi - u uslovima
postojanja viSebankarskog sistema, uz centralnu banku kao primarnog emitenta
emisiju novca vrse i poslovne banke, tj. ceo bankarski sistem.

Problem monetarno - kreditne multiplikacije neposredno je vezan za proces
odobravanja i koriS¢enja kredita i stalni proces prelivanja novca iz jednog oblika u
drugi unutar privrede. Prilikom odobravanja kredita privrednom subjektu, banka
tereti kreditni raCun, a odobrava isti iznos transakcionom (Ziro) raCunu istog
subjekta (sve na osnovu kredita centralne banke ili ve¢ deponovanih sredstava
na odgovaraju¢im racunima ostalih privrednih subjekata). Zatim, na osnovu tek
odobrenog iznosa na ziro - raCunu naSeg privrednog subjekta ili drugih
subjekata, kod iste ili drugih banaka, ako su izvrSena odredena placanja
(naravno po odbitku obaveznih rezervi i eventualnih podizanja gotovine), banka
(ista ili ona kod koje subjekt ima ziro - raun) moze dalje da odobrava kredite bez
novog kredita od centralne banke.
Znaci, svaka poslovna banka odobravanjem kredita vr$i emisiju novca, $to
prakticno znacCi da za celokupnu emisiju i povlaCenje novca nije odgovorna samo
centralna banka ve¢ bankarski sistem u celini.

Nacionalizacija - prinudni prelaz u drustvenu odnosno drzavnu svojinu
krupnih ili svih privrednih preduzeéa, odredene privredne grane ili stvari
odredene vrste i veli€ine, sa naknadom ili bez naknade. Ona predstavlja jednu od
prvih i najradikalnijih privredno-politickih mera socijalisticke drzave (npr. u SSSR
nacionalizacija je vrSena bez naknade, a Dekretom o zemlji iz 1917. izvrSena je i
nacionalizacija zemlje, Sto predstavlja specificnost). U kapitalistickim zemljama
vlasnicima nacionalizovanih preduzeca daju se odstete u visokim iznosima.

Nacionalizacija robe je izjednaCavanje uvozne robe sa robom domaceg porekla.
Roba se smatra nacionalizovanom od momenta kada je ocarinjena.

Nacionalizacija banaka je akt vlasti kojim se pravo vlasniStva nad bankama
prenosi sa privatnih lica na drzavu ili druStvenu zajednicu uz, po pravilu,
odgovarajucu odsStetu dotadasnjim privatnim vlasnicima. U kapitalistiCkom
bankarstvu nacionalizaciji banaka se priSlo posle velike svetske privredne krize
(od 1929. do1933) - Engleska banka je nacionalizovana 1946., u Jugoslaviji

Narodna banka takode 1946, Francuska banka 1954, itd.



Nacionalizacija industrije predstavlja drusStveno-ekonomski najznacajniji zahvat
prilikom nacionalizacije u privredi. U kapitalistickim uslovima nacionalizacije
industrije po pravilu nisu sveobuhvatne, ve¢ se nacionalizuju industrijske grane
koje se nalaze u teSkom ekonomskom polozaju, uz odsStetu njihovim vlasnicima
(npr. u Velikoj Britaniji nacionalizacija industrije uglja, gasa itd.; u Francuskoj
nacionalizacija  osiguranja, saobracCaja, bankarskih  ustanova itd.).
Ostali nacini upravnog ograniCavanja prava svojine su: eksproprijacija -
oduzimanije ili ograniCavanje prava svojine na nepokretnostima, Sto se Cini zbog
potreba opsteg interesa (npr. izgradnja pruge, puteva, parkova itd.); pravna
posledica eksproprijacije je prenoSenje prava privatne svojine gradana ili pravnih
lica na drzavu tako da eksproprisana dobra postaju javna (drzavna ili drustvena
svojina); svojina se ne prenosi dobrovoljno ve¢ prinudnim putem; postoji obaveza
davanja tzv. pravicne naknade; predmet eksproprijacije mogu biti samo
nepokretnosti.

Nadzorni odbor - telo za ostvarivanje kontrolne funkcije u drustvima kapitala.
Osim drugih modaliteta ostvarivanja ove funkcije, poput revizora, unutrasnje
kontrole, kontrolora knjiga, eksperta manjine po kapitalu i sli¢no, vlasnici
drustava kapitala preko svoje skupstine (izuzev predstavnika zaposlenih, koji se
biraju na nacin utvrden kolektivnim ugovorom) mogu imenovati i poseban organ
— nadzorni odbor. Sva relevantna pitanja bitna za rad nadzornog odbora regulisu
se ili samim zakonom ili statutom i poslovnikom o radu (moze i kombinovano $to
je i najCesci slu€aj). Nadzorni odbor, po pravilu: vr§i nadzor nad radom uprave
drusStva kapitala i izvrSnog odbora direktora, pregleda periodi¢ne i godiSnje
obraCune i utvrduje da li su sastavljeni u skladu sa propisima, pregleda i usvaja
izvestaje ovlad¢enih revizora, utvrduje da li se poslovne knjige i druga
dokumenta drustva vode uredno i u skladu sa propisima, a moze ih dati i na
vestaCenje; pregleda izvestaje koji se podnose skupstini o poslovanju, bilansima i
poslovnoj politici preduzeca; pregleda predloge za raspodelu dobiti; donosi
poslovnik o svom radu. Osim ovog opsteg delokruga, nadzorni odbor mozZe imati
i specijalni delokrug: sazivanje skupstine pod odredenim uslovima, u€estvovanje
u radu skupstine, davanje predloga za dnevni red skupstine, zastupanje drustva
u sporu protiv uprave drustva i sliéno. Clanovi nadzornog odbora mogu biti
opozvani na isti naCin na koji su birani. S druge strane, pitanje imovinske
odgovornosti €lanova nadzornog odbora za Stetu koju svojim Cinjenjem ili
necinjenjem prouzrokuju drustvu kapitala, ¢ak i ako je u odredenoj meri u
zakonodavstvu i regulisano, u praksi ostaje prili€no nedefinisan i retko primenijiv
oblik odgovornosti.

Negativna klauzula - klauzula kojom se duznik obavezuje da, pre potpunog
izmirenja obaveza, necCe ulaziti u nove obaveze, davanjem specijalnog
obezbedenja. Takva obaveza duznika sadrzana je u uslovima za odobravanje
zajma i prema njoj, dok traje postojeci zajam, duznik ne moze davati posebna
obezbedenja za nove zajmove (npr. obaveza emitenta hartija od vrednosti da u



toku trajanja zajma svoju imovinu ne otuduje niti da je tereti zaloznim pravom,
hipotekom, a ako to Cini, da to onda Ccini istovremeno i sa dotada$njim
poveriocima zajma).

Negativna traznja - nastaje kada veci deo trzista ne Zeli proizvod, pa je ¢ak
spreman da plati odredenu cenu da bi izbegao proizvod ili uslugu.

Neiskupljiva obveznica - obveznica koja ima neke karakteristike
dugoroCne obveznice, a i izvesne karakteristike akcije. Vlasniku obezbeduje
fiksnu kamatu, ali on ne uc€estvuje u upravljanju preduzec¢em koje je tu obveznicu
emitovalo. Po tome je slicha obicnoj dugoroCnoj  obveznici.
Obaveza preduzeca da isplacuje fiksne kamate nije vezana za finansijski
rezultat; fiksna kamata na neiskupljive obveznice placa se o roku dospeca, kao i
svaka druga obaveza. Nema fiksirani rok dospeca, Sto znaci da je ona trajni izvor
finansiranja (Sto pak ne znacCi da je izdavalac ne moze otkupiti tj. povuci, ako to
vlasnik prihvata, po ¢emu je sli¢na akciji).

Nepokretne stvari (nekretnine) - stvari koje se ne mogu premestiti sa
jednog mesta na drugo bez ostecenja njihove sustine (zgrade, zemljiste i sl.).

Nepravilno ukrsteni devizni kursevi — na deviznom trZistu moguce je da
postoje i nepravilno ukrsteni devizni kursevi (nasuprot pravilno ukrstenim
deviznim kursevima), $to znaci da npr. kurs dolara u markama nije jednak
recipronoj vrednosti kursa marke u dolarima, tj. ako je kurs marke u SAD 0,4,
onda, umesto da kurs dolara u Nemackoj bude 2,5 DEM, on iznosi npr. 2,6 DEM.
U ovakvoj situaciji ¢e oni koji menjaju dolare u marke odlaziti na trziSte Nemacke,
jer Ce za isti iznos dolara dobiti viSe maraka, a oni koji menjaju marke u dolare
posao ¢e obavljati na trzistu SAD jer ¢e za odredeni iznos dobiti vise dolara.
KoriScenje ovih razlika u deviznim kursevima na dva trZiSta radi ostvarenja
dobitka naziva se diferencijalnom arbitrazom.
Nepravilno ukrsteni devizni kursevi pruzaju priliku da dobitak ostvare i oni koji
raspolazu sa funtama. To ¢e posti¢i ako funte na trzistu SAD zamene u dolare,
potom ove dolare zamene u Nemackoj za marke i konacno marke za funte. Ovaj
posao se naziva konverzionom arbitrazom. Videti: devizni kurs.

Nesluzbena berza - berza na kojoj se trguje hartjama od vrednosti bez
kontrole njihove stvarne vrednosti. Deo je vanberzanskog trzista na kome se
posao obavlja posle zavrSetka berzanskog sastanka. Posle zavrSenih kotacija na
berzi, berzanski nalozi za kupovinu ili prodaju izmedu banaka realizuju se
telefonom. Na nesluzbenoj berzi, privatni investitori rede ucestvuju. Inace, trend



na ovim berzama moze da ukaze na moguci trend sledeéeg berzanskog dana.
Na Pariskoj berzi nalazi se u sporednim hodnicima (kulisa).

Neto - ¢ist iznos po odbitku odredenih delova. Primer: neto plata - lini dohodak
po odbitku poreza koji se na njega placaju; neto tezina - tezina predmeta po
odbitku teZine ambalaZze; neto izvoz - izvoz umanjen za uvoz.

Nezaposlenost - skup pojedinaca koji trenutno nisu zaposleni bilo zato $to
prelaze na drugo radno mesto ili zato Sto nisu u stanju da nadu odgovarajuci
posao pri postoje¢em nivou nadnica. Bitno je naglasiti da u nezaposlene spadaju
one osobe koje su radno-aktivne i koje traze posao. Ovo je bitno, jer postoji i tzv.
dobrovoljna nezaposlenost, kada pojedinci ne Zele da rade. Smatra se da
izvestan broj nezaposlenih predstavlja normalnu pojavu (tzv. prirodna stopa
nezaposlenosti). Ako se ovaj broj krec¢e ispod 5% - tada se smatra da postoji
puna zaposlenost. —prikrivena nezaposlenost

Nikkei - —berzanski indeksi

Nominalan - znadi iskazan u tekuéim novéanim jedinicama, bez uklanjanja
uticaja —inflacije.

Nova emisija (sinonim inicijalna ponuda hartija od vrednosti) — prvo
izdavanje hartija od vrednosti nekog preduzeéa na berzi efekata, radi
obezbedivanja dodatnog kapitala za preduzeée. Vrsi se izdavanjem novih
obveznica ili obi¢nih akcija novim (ili ve¢ postojec¢im) akcionarima. Precizno je
regulisano zakonima i konstitutivnim aktima preduzeca. Ako se vrSi emisija
obi¢nih akcija, onda se radi zastite prava postojecih vlasnika kapitala (akcionara),
moze ponuditi pravo kupovine dodatnih akcija u srazmeri sa akcijama koje vec
poseduju, a sve to radi zadrzavanja svog udela u preduzecu. Ponekad se emisija
novih akcija mozZe ponuditi ulaga€ima u obliku obicnih ili konvertibilnih obveznica.
U inostranoj literaturi se inicijalna ponuda hartija od vrednosti uglavhom
oznacava skracenicom — |PO.

Novac - svaka stvar, papir ili metal koji drzava svojim autoritetom proglasi za
zakonsko sredstvo placanja.

Novc¢éana masa - —monetarni agregati



Njujorska berza (NYSE - New York Stock Exchange) - berza sa
najvecom vrednoScu ostvarenog prometa na svetu. Osnovana je 1792. god. u
blizini Wall Street-a i to ugovorom o medusobnoj trgovini po fiksnim provizijama
(Sto je vazilo do 1975.god.) izmedu tadasnjih trgovaca (preteCa danas$njih
brokera i dilera). Na NYSE se kotiraju akcije najuspesnijin kompanija (tzv. blue
chip akcije) sa impozantnom tradicijom. Broj kotiranih akcija je oko 1600, a
dnevni promet iznosi 200 miliona akcija. Berza se sastoji od glavne sobe (main
room) gde se trguje blue chip akcijama i plave sobe (blue room) gde se trguje
obveznicama i akcijama Ciji promet nije ba$ intenzivan. Sinonim za ovu berzu je
big board.

Obavezna rezerva banaka - se u nasem kreditnom i bankarskom sistemu
javlja prelaskom na viSebankarski sistem 1956. Sustina obavezne rezerve je
sledeca: svaka poslovna banka mora da drzi odredeni deo depozita po videnju
na posebnom ra¢unu obavezne rezerve kod centralne banke. Obavezna rezerva
u rukama centralne banke je instrument monetarnog regulisanja (za regulisanje
koli¢ine novca u opticaju), kao i instrument kontrole likvidnosti i kreditnog
potencijala banke. U Jugoslaviji je 1995. ukinuta obavezna rezerva, a zatim u
toku 1996. ponovo uvedena, najpre u visini od 10 % nasva kratkoro€na sredstva,
a zatim povecana na 15 %.

Obligacija — pravni odnos na osnovu koga jedno lice — poverilac, ima pravo da
zahteva od drugog lica — duznika, da nesSto da, ucini ili se uzdrzi od nekog
¢injenja na koje bi inaCe imalo pravo.

Obligaciono-pravne hartije od vrednosti — hartijle od vrednosti koje
sadrze neko pravo potrazivanja svojih vlasnika od njegovih duznika. Njihov je
sadrzaj neka trazbina, najCeSCe izrazena u izvesnoj svoti novca, u kom slucaju
predstavljaju novC€ane hartije od vrednosti ili efekte. Ta je vrsta hartija od
vrednosti najbrojnija i, istovremeno, najznacajnija za bankarsko poslovanje. U
grupi ovih hartija od vrednosti su: Cek, menica, obveznica, potvrda o
deponovanim sredstvima, blagajniCki zapis, komercijalni zapis, Stedna knijiZica i
dr.

lzvrSenje obaveze po tim hartjama vrSi se njihovim podnoSenjem
(prezentiranjem), zbog €ega se nazivaju i prezentacionim hartijama.

Obracunska valuta - valuta koja se ugovara izmedu dve ili vise zemalja, i u
kojoj ¢e se obavljati medusobno fakturisanje i obracunavanje poslova.



Obracéunski bilans - bilans medunarodne aktive i pasive. Pokazuje stanje
dugova i potrazivanja zemlje u odnosima sa ostalim svetom u odredenom
vremenskom momentu. Saldo obracunskog bilansa je zbir godi$njih salda
tekuceg dela platnog bilansa. Pokazuje stepen zaduzenosti jedne zemlje.

Obraéunsko mesto — mesto u medunarodnom klirinskom sistemu plaéanja -
gde se registruju sva dugovanja i potrazivanja u odnosu na klirinSku zemlju i gde
se ona obra¢unavaju, odnosno prebijaju. Obi¢no se vodi u centralnoj banci svake
zemlje uCesnika u kliringu, gde se vodi i zbirni obradunski (klirinski) raCun preko
koga se vrse prebijanja.

Obrtna sredstva - novéani izraz onih sredstava koja su uloZzena u zalihe ili
potroSni materijal, ili sredstva utroSena za kreditiranje kupaca, ili postojeCa
gotovina. Izvori ovih sredstava mogu biti sopstveni kapital preduzec¢a i dobijeni
krediti.

Obveznice - spadaju u kategoriju hartija od vrednosti (HOV) instrumenata
duga. Ova kategorija HOV odrazava kredite, tj. duzni¢ko-poverilacke odnose. U
svetu postoji veliki broj pojmova kao Sto su: note, debenture, bonds, itd, kojima
se oznacCavaju HOV - instrumenti duga. Obveznice mozemo definisati kao HOV
koje svome vlasniku garantuju isplatu kamate i glavnice po unapred utvrdenom
redosledu. Na primer, za dugoroCne obveznice isplata kamate se vrSi najceSce
dva puta godiSnje, na osnovu prezentacije kupona, dok se isplata glavnice vrsi
na dan dospeca obveznica.
Za obveznice se Cesto srece naziv HOV sa fiksnim prinosom, posto je kamatna
stopa fiksna i unapred poznata. Ovakva definicija obveznica nije u potpunosti
adekvatna, jer postoje i obeznice sa promenljivom kamatnom stopom, i prihodne

obveznice, Ciji je prihod varijabilan.

Obveznice drzavne blagajne u SAD (obveznice trezora — engl.
Treasury bills) — dugoroCne obveznice drzavne blagajne u SAD, s fiksnim
prinosom i rokovima dospec¢a od 10 do (najéeSée) 30 godina. Sluze kao
instrument dugoro¢nog kreditiranja drzave. Imaju ugovornu kamatnu stopu i
polugodi$nje pla¢anje kamatnih obaveza. Emituju se u apoenima od 1.000 do
1,000.000 dolara. Glase na donosioca ili na ime. Imaju klauzulu o otkupljivosti,
koja oznaCava pravo drzavne blagajne da u odredenom momentu zatraZi njihov
otkup po vrednosti koja je nominalno naznaCena. U pogledu uslova i kupaca,
mogu se uporediti s blagajni¢kim notama.

Odnosi razmene (engl. terms of trade) — ovaj koncept se primenjuje da
bi se utvrdilo kako se promene cena izvoznih i uvoznih proizvoda odrazavaju na



polozZaj jedne zemlje u medunarodnoj trgovini — da li se pogorsava ili poboljSava.
Tako je doSlo do Siroke primene koncepta odnosa razmene u analizi spoljne
trgovine, posebno pri razmatranju polozaja zemalja u razvoju u svetskoj privredi.
Koncept odnosa razmene nastao je u SAD, ali kao pokazatelj kretanja cena
poljoprivrednih i industrijskih proizvoda na domacem trzistu.

Odnosi sa javnosSc¢u - —public relation

Odustanica - suma novca koju jedna stranka obecava da ¢e isplatiti, za slucaj
da pre ispunjenja ugovorene obaveze raskine ugovor.

Of Sor poslovanje (engl. Off-shore) - u ekonomskoj terminologiji
oznacCava nacin poslovanja koji je danas u svetu (pa i kod nas) sve viSe prisutan.
To je tendencija registrovanja kompanija u zemljama koje su najpriviacnije u
fiskalnom smislu (tj. zemljama sa niskim ili bez ikakvih poreskih opterecenja), jer
se odavno uocilo "pogubno"dejstvo poreza na poslovanje. Pored adekvatnog
(niskog) poreskog opterecenja, da bi se ucinila joS viSe privlaCnom, jedna zemlja
ukida bilo kakvu deviznu kontrolu i druga ograni¢enja od strane centralne banke.
Drugim rec€ima, to bi prakticno znacilo poslovanje bez ikakve kontrole i obaveze
podnosenja raCunovodstvenih izvestaja na uvid.

Osim toga, drzava mora garantovati imovinu firmi, poslovni status kao i politicku
stabilnost. Da bi se jedna kompanija mogla voditi kao off-shore kompanija ona
mora: da je u vlasniStvu stranih drzavljana, da celokupan profit realizuje iz
poslovanja sa stranim kompanijama (van teritorije drzave u kojoj je firma
osnovana) i da kapital dolazi spolja tj. da se iz inostranih izvora finansira
poslovanje firme.

Koliko je ovo postao unosan biznis, govori nam Cinjenica da se danas off-shore
zone nalaze na svim meridijanima (Kipar, Lihtenstajn, ostrvo Man, Zapadna
Samoa, Hong Kong, Liberija, SejSilska ostrva, Bahami, Kajmanska ostrva...).
Sve ove of Sor zone mozemo podeliti prema pogodnostima koje pruzaju
kompanijama. Tako imamo dva modela: niski porezi na profit ostvaren
poslovanjem sa inostranstvom i potpuno odsustvo poreza uz plaéanje taksi pri
registrovanju kompanije.
Kao primer za prvi model moze nam posluziti Kipar. Drzava koja se nalazi na
"raskrsnici puteva" pored pogodnog geografskog polozaja ima i vrlo stimulativan
fiskalni sistem za otvaranje of Sor kompanija. Ukoliko osnujete kompaniju na
Kipru imacete obavezu da placate porez od 4,25% na profit koji ste ostvarili u
poslovanju sa inostranstvom. Ne postoji devizna kontrola kao ni dvostruko
oporezivanje (dividende ne podlezu oporezivanju). Takodje postoji mnostvo of
Sor zona koje favorizuju drugi model i jedna od tih su i Bahami. Na Bahamima
mozete osnovati firmu uz placanje takse i to su vam svi troSkovi. Bez ikakve
kontrole, imate potpunu slobodu u transferisanju kapitala sa kraja na kraj sveta.



Ono $to se propisuje to je da ne smete poslovati sa domacim kompanijama i ne
smete posedovati nekretnine. Postoje limiti i Sto se tiCe delatnosti kojima se
stranci ne mogu baviti: bankarstvo, osiguranje i reosiguranje, ali to je cena tax
haven-a (—zemlje fiskalnog raja).
Sto se tite SRJ, Crna Gora se jo$ 1996. god. proglasila za off-shore zonu u kojoj
dva ili viSe stranih lica mogu osnovati akcionarsko druStvo (sa minimalnim
kapitalom u visini 10000$), ili drustvo sa ogranicenom odgovornoscéu (sa
minimalnim kapitalom od 1000$). Te firme se mogu baviti medunarodnom
trgovinom, bankarstvom, osiguranjem (dakle ne postoje limiti) uz porez od 2,5%
na ostvareni profit. Ako sredstva reinvestiraju u Crnu Goru, oslobadaju se poreza
u celosti. Strana lica ne plaéaju poreze i druge dazbine za opremanje firme
(kancelarijski namestaj, automobili, jahte i sl.). Firme koje ostvare godisnji prihod
veci od 1.500.000$ moraju "pokazati" svoje poslovne knjige.

Okruzenje - sredina, okolina, skup svih uticaja, prirodnih i drustvenih, na
sistem i njegove podsisteme i aktivhe elemente koji ga CcCine. Postojanje
okruzenja i povezanost sa njim uslov je opstanka bilo kog drustvenog sistema, a
time i svakog ekonomskog sistema. Pored uticaja okruZenja na sistem, postoji i
povratno dejstvo sistema na okruzenje tj. deluje povratna sprega sistem—
okruzenje.

Oligopol - trzisna situacija kada postoji mali broj prodavaca istog ili sli¢nog
proizvoda.

Opasni materijali — oni proizvodi koji, zbog svog hemijskog sastava, mogu
da, u toku skladistenja ili manipulacije, izazovu negativne posledice po okolinu i
korisnike. Tu spadaju eksplozivne, zapaljive, otrovne, radio-aktivne i zarazne
materije.

Opcija - —fjucersi i opcije.

OPEC - 1960. godine u Bagdadu pet zemalja - Saudijska Arabija, Iran, Irak,
Kuvajt i Venecuela, formiraju Medunarodnu organizaciju zemalja izvoznica nafte
- OPEC. Do 1975. godine ovoj organizaciji se prikljuCuju slede¢e zemlje: Katar -
1961.godine, Indonezija i Libija - 1962. godine, Ujedinjeni Arapski Emirati - 1967.
godine, Alzir - 1969. godine, Nigerija - 1971. godine, Ekvador - 1973. godine i
Gabon 9175. godine. Na ovih 13 zemalja otpadalo je 1970. godine oko 54%
svetske proizvodnje i oko 85% svetskog izvoza nefte.

Ova organizacija je osnovana iz razloga $to su velike transnacionalne kompanije
(popularno nazvane "Sedam sestara") drzale monopol nad svetskom



proizvodnjom, transportom, preradom i trgovinom nafte i Sto su bezobzirno
eksploatisale naftna leziSta, a sa druge strane su drzale nisku cenu nafte.

Posle drugog nafnog Soka cene su pocele da padaju zato $to nije postojalo
jedinstvo unutar OPEC, izbio je rat izmedu Irana i Iraka, zemlje Clanice se nisu
dogovarale oko nivoa proizvodnje ve¢ su proizvodile i vise nego Sto bi trebale
Cime se povecavala ponuda i obarala cena, razvijene zemlje su pocCele da se
okre¢u drugim izvorima energije (nuklearna energija npr.), pronalazenje nefte
van OPEC u Severnom moru, bivSem SSSR-u, Meksiku, Kini, Indiji, itd.

Zbog svega ovoga, 1991. godine u Parizu je odrZzana Medunarodna konferencija
o nafti na kojoj je, viSe nego bilo kada ranije, bio prisutan duh spremnosti na
saradnju i koordinaciju mera i aktivnosti svih najveéih aktera na svetskom
energetskom sektoru.

Operacije (centralne banke) na otvorenom trziStu - kupovina i
prodaja drzavnih hartija od vrednosti (obveznica) koje vrsi Centralna banka (rede
bankarski akcepti) radi sprovodenja monetarne politike (kontrole likvidnosti
banaka, odnosno nov€ane mase). Kupovinom (najCesce kratkoro¢nih) hartija od
vrednosti, centralna banka povecava depozite (a time i nov€anu masu), odnosno
prodajom ih smanjuje, zbog €ega ona i daje podstrek za koriS¢enje mogucnosti
koje pruza ovaj instrument monetarne politike. Za koriS¢enje operacija na
otvorenom trziStu, kao instrumenta monetarnog regulisanja, bitno je da centralna
banka nema obavezu da kupuje drZzavne hartije od vrednosti i da im time odrzava
trziSnu cenu, odnosno kamatne stope koje se na njih zaraCunavaiju.

Radi precizne kontrole likvidnosti banaka, Bundesbanka poslednjih godina
primenjuje nove metode politike otvorenog trziSta: operacije na otvorenom trzistu
sa aranzmanom o rekupovini hartija od vrednosti (obveznica) s fiksnom
kamatnom stopom koje su sposobne za lombard (tzv. aranzmani o rekupovini
obveznica), kao i sa aranzmanima o rekupovini domacih menica. Tim poslovima,
bankama se na odredeni rok stavlja na raspolaganje primarni novac koji je,
dakle, reverzibilan (povratan) i zavisi od inicijative Bundesbanke, pri ¢emu uslovi
(kao $to su rok, kamatna stopa, ukupan iznos i dr.) zavise od stanja likvidnosti.

Operacije na otvorenom trzistu - —monetarno-kreditna politika

Oportunitetni trosak — koli¢ina jednog dobra kojeg se moramo odreéi da
bismo proizveli dodatnu jedinicu nekog drugog dobra.

Optimizacija - maksimiziranje obima proizvodnje za date troskove ili
minimiziranje troSkova za dati obim proizvodnje.



Organizaciona kultura - set vrednosti, oGekivanja, obitaja i tradicija u
preduzecu, koji dominantno odreduju ponaSanje zaposlenih. To su nepisana
pravila ponasanja u jednom preduzedu.

Organizaciona struktura u preduze¢u - medusobni odnos delova
preduzecéa i njihov odnos prema celini. Formiranje organizacione strukture u
preduzecu obuhvata: frakcionisanje zadataka preduzeca na manje pojedinacne
zadatke, koriS¢enje zajednickih kvaliteta rada u izvrSavanju pojedinih zadataka i
uspostavljanje funkcionalnih odnosa izmedu pojedinih zadataka.

OrganoleptiCke osobine proizvoda - one osobine koje se mogu
registrovati Culima Coveka. One su nemerljive, i tu pre svih spadaju: miris, ukus,
aroma i boja. Njihova provera je sastavni deo kvalitativne prijemne kontrole roba.

Osiguranje - privredna delatnost &iji je osnovni zadatak zastita od rizika koji
ispunjava osigurava¢ (osiguravaju¢a kompanija), stvaraju¢i fondove i dovoljno
veliku zajednicu osiguranika (lica koja se osiguravaju), kako bi bez problema
mogao u svakom trenutku isplatiti osiguraniku ili nekom tre¢em licu naknadu za
nastalu Stetu. Kao $to se iz definicije moze videti rizik jeste osnova za razvoj
osiguranja. Rizik je neizvesnost u pogledu nastanka nekog dogadaja u
buducnosti. Osiguravajuc¢e kompanije (osiguravaci), dakle, prikupljaju sredstva (u
vidu premija osiguranja) od (velikog broja) osiguranika i stvaraju homogene
grupe osiguranika koji su se osigurali od istog rizika. Tako da ukoliko u toku
godine imamo 1000 zaklju¢enih ugovora o osiguranju imovine (od poZara,
poplave, zemljotresa i sl.) mozemo, na osnovu poznavanja verovatnoce
nastanka osiguranog slu€aja, vrlo precizno utvrditi npr. da ¢e se Steta morati
isplatiti u 10 sluCajeva. Prema predmetu, osiguranje mozemo podeliti na
osiguranje lica i osiguranje imovine.

Osiguranje lica je vrsta osiguranja u kome se nastali rizici kod osiguranja lica ne
mogu realno nadoknaditi, veC se samo posledice nastupanja Stetnog dogadaja
mogu ublaziti materijalnim sredstvima tj.isplatom osigurane sume. To su razni
slu€ajevi povreda, invaliditeta, aktiviranja bolesti i na kraju smrtni slu€ajevi. Sa
nastankom osiguranog slucaja aktivira se obaveza osiguravaju¢e kompanije da
se isplati osigurana suma. Osiguranje lica se dalje moze podeliti na osiguranje
Zivota i osiguranje od posledica nesrec¢nog slu¢aja.

Osiguranje imovine je druga grana osiguranja, Ciji je prevashodni cilj naknada
Stete koja nastaje na toj (osiguranoj) imovini. Osnovna razlika izmedu osiguranja
lica i osiguranja imovine se ogleda u €injenici da kod osiguranja imovine mozemo
egzaktno utvrditi vrednost nastale Stete Sto nije sluCaj sa osiguranjem lica.
Osiguranje imovine se deli na osiguranje stvari i osiguranje od gradanske
odgovornosti. Osiguranje kao delatnost koja je veoma znacajna kako sa
stanoviSta same zastite osiguranika tako i za celokupnu nacionalnu ekonomiju u



velikoj meri zavisi od nivoa zivotnog standarda stanovniStva i stabilnosti
nacionalne valute. Tu se radi o dugoroCnim ugovorima (na viSe godina), tako da
monetarna nestabilnost (inflacija) negativnho utiCe na zaklju€ivanje ugovora o
osiguranju iz prostog razloga Sto su tada isplaéene osigurane sume u nov€anim
jedinicama manje vrednosti od onih kojima je osiguranik uplaéivao premiju
osiguranja.

Osnovna sredstva (stalna sredstva, sredstva za rad) - se koriste u
duzem periodu vremena i postepeno prenose svoju vrednost na nove proizvode,
zato Sto sluze u viSe uzastopnih radnih procesa a zamenjuju se novim
sredstvima tek onda kada se viSe ne mogu koristiti. Za vreme svog trajanja ona,
po pravilu, prenose celukupnu vrednost na nove proizvode. Ona su rezultat
C¢ovekovog rada (osim zemlje) i imaju vrednost koja opet zavisi od koli€ine rada
utroSenog za njihovu prizvodnju.

Otvorena privreda (open economy) - privreda u kojoj su firme i pojedinci
slobodno uklju€eni u medunarodnu trgovinu dobara i kapitala.

Osnovni finansijski izvestaji — jesu bilans stanja, bilans uspeha i izvestaj
o tokovima sredstava (cash flow). Kroz ova tri izveStaja revizori (interni i
eksterni), vlasnici ulozenog kapitala, poslovni partneri, drzava (zbog utvrdivanja
poreza) i Sira javnost su u mogucénosti da ocene poslovanje datog privrednog
subjekta.

Otkaz zajma - pravo duznika da zajam posle vise godina (obi¢no pet) otkaze.
Poverilac po zajmu, po pravilu, nema pravo da otkazuje zajam, ali ima
mogucnost da svoje hartije od vrednosti proda preko berze.

Vecina zajmova moZe se otkazati pre isteka roka dospeca i ta moguénost mora
biti sadrZzana u uslovima za raspisivanje zajma. Duznik ¢e otkazati zajam kada
mu sredstva viSe nisu potrebna, ili kada veruje da ¢e moéi nabaviti nova pod
povoljnijim uslovima.

Otkupljive obveznice — obveznice s fiksnom kamatom koje njihovi imaoci
mogu da naplate u odredenom trenutku, pre dospeca, a po nominalnoj ceni.
Njihovi vlasnici ¢e to uciniti kada na trziStu poraste kamatna stopa u odnosu na
kamatnu stopu koju te obveznice nose. Ova vrsta obveznica uvedena je
osamdesetih godina.



Otpremnina - pravo radnika na odredenu sumu novca u sluéaju prestanka
radnog odnosa po osnovu otkaza, koji je dobio od poslodavca, pri ¢emu radnik
mora da ispunjava odredene uslove.

Pablik rilejSn (engl. Public relation) - svi oblici neplacenog i
nepersonalnog obracanja okruZenju, pomocu medija masovnog komuniciranja
kao Sto su televizija, radio, novine i drugi. Osnovni cilj je sticanje poverenja
javnosti.

Paket akcija - posedovanje znatnog broja akcija jednog akcionara u
akcionarskom drustvu, Sto mu obezbeduje bitan uticaj na to drustvo:
posedovanje npr. samo 5% akcija moze da iznudi sazivanje skupstine akcionara,
a kvalifikovana manjina (manjina koja poseduje viSe od 25% akcija) moze
blokirati sve odluke skups$tine akcionarskog drustva za Cije je donoSenje
potrebna kvalifikovana vecina (izmene statuta, povecanje ili smanjenje kapitala i
sl.). Onaj ko poseduje vise od 75% akcija nekog drustva obezbeduje sebi gotovo
potpun uticaj na to drustvo.

Pakt za stabilnost JIE — dokument potpisan 10. jula 1999. god. u Kelnu, na
inicijativu EU. Evropa je odlucCila da pokusa da reSi problem Balkana, odnosno
Jugoistocne Evrope, i demonstrira svoju politiCku moc¢, pored ekonomske koju
svakako ima. U tom pokuSaju su joj pomogle i druge drzave, medunarodne
institucije i organizacije, podeljene na: ucCesnike (Clanice EU, drzave regiona,
SAD, Rusija, Turska, OEBS, Evropska komisija i predstavnici Saveta Evrope),
pomazucée drzave, organizacije i institucije (Kanada, Japan, UN, WEU, NATO,
UNHCR, EBRD, EIB, MMF, Svetska banka) i posrednicke inicijative (Royamont
process, Centralnoevropska inicijativa — CEl, SECI itd.).

Osnovni ciljevi Pakta su trajni mir, prosperitet i vracanje stabilnosti u ovaj deo
Evrope. Od ostalih ciljeva javlja se i Zelja za stvaranjem jednog transatlanskog
programa i saradnje EU i SAD u reSavanju medunarodnih problema.

Ideja je da se kroz Pakt nametnu standardi i norme koje svaka zemlja koja
namerava uc¢i u EU mora ispuniti. Takode se radi na razvijanju dobrosusedskih
odnosa [ zone slobodne trgovine.
Pakt funkcioniSe kroz tela koja su oformljena u okviru njega, i to su: Regionalni
okrugli sto za JIE, specijalni koordinator Pakta i tri radna stola. Regionalni okrugli
sto je "kiSobran" pod €ijom su nadleznoScu tri pomenuta stola i njegov zadatak je
da utvrdi da li je ostvaren progres ili ne. Specijalni koordinator predsedava
Regionalnim okruglim stolom i odgovoran je za ostvarivanje ciljeva direktno
Evropskoj komisiji. Njegovo sediste  je u Solunu, Grcka.
Kako su tri osnovna problema vezana za politiCku, ekonomsku i vojnu
nestabilnost regiona, paktom su osnovana i tri radna stola. Prvi se bavi
demokratizacijom drzava i ljudskim pravima, drugi ekonomskom rekonstrukcijom



i saradnjom u regionu, a tre¢i bezbednoS¢u i kontrolom naoruzanja.
Posle politickih promena, i SR Jugoslavija je dobila priliku i pristupila je Paktu. U
periodu dok Jugoslavija nije bila formalno ¢lan Pakta, a u sklopu Segedinskog
procesa, zaziveli su projekti pruzanja humanitarne pomoc¢i ("Asfalt za
demokratiju" i "Energija za demokratiju"), ¢ime se davala podrSka lokalnim
vlastima koje su bile protiv ne-demokratskog rezima.

Panel - jedan od nagina za prikupljanje podataka od potro$aca i kanala
prodaje. U upotrebi su dva tipa panela. Prvi je kontinuirani, kada ispitanici
saopstavaju traZzene informacije u redovnim vremenskim intervalima. Drugi tip
panela je intervalni, kada se podaci od ispitanika prikupljaju prema potrebi.
Razlikujemo panel potroSaca, trgovaca i TV gledalaca.

Panel istrazivanje — kontinuelno istrazivanje ponasanja istih ispitanika u
duZem vremenskom periodu.

Paretov optimum - opisuje situaciju u kojoj nijedan pojedinac ne moze
poboljSati svoj polozaj, a da neki drugi pojedinac ne dozivi pogorSanje svog
poloZaja. Ovo znaci da su proizvodnja, razmena i potroSnja tako efikasno
organizovane da nikakva reorganizacija ovih aktivnosti ne bi donela koristi nekom
od aktera, a da se pri tom ne pogor3a polozaj drugih.

Paritet kupovne snage - teorija pariteta kupovne snage novca predstavlja
jednu od najosnovnijih teorija koje objasnjavaju formiranje deviznog kursa. Ovu
teoriju je osmislio Svedski ekonomista Gustav Kasel (Gustav Cassel). On
objasnjava odnose izmedu valuta (tj. devizne kurseve) paritetom kupovnih snaga
tih valuta (videti: kupovna snaga novca). Devizni kurs se uspostavlja na onom
nivou na kojem se izjednacava kupovna mo¢ u zemlji i u inostranstvu. Strane
valute se traZze upravo zbog toga Sto omogucavaju kupovinu robe i usluga u
inostranstvu. Ukoliko se, pribavljanjem strane valute, moze kupiti viSe robe nego
na domacem trziStu (za domacdu valutu), povecace se traznja strane valute i
ponuda domace. Cena strane valute ¢e rasti sve do onog nivoa na kome ¢e se
uspostaviti paritet kupovne moci u zemlji i inostranstvu.

Pasiva - sva sredstva koja se nalaze rasporedena u aktivi imaju svoje poreklo i
necije su vlasniStvo.Sredstva posmatrana po izvorima ili vlasniStvu obrazuju
pasivu. Ti izvori su heterogeni, ali se mogu i grupisati u dve osnovne grupe:
sopstveni izvori preduzeca [ pozajmljeni izvori.
Sopstvene izvore obrazuju ulozi osnivaca (vlasnika). Njih preduzecée (uspesnim)
poslovanjem uvecéava. U zavisnosti od pravne forme sopstvene izvore obrazuju:
ulog inokosnog vlasnika, ortacki ulozi, —akcijski kapital i slicno.



Pozajmljene izvore formiraju razne vrste zajmova ili dugova i tekuéih obaveza.
Do njih se dolazi uglavhom iz dva razloga: a) Sto preduzeée nema dovoljno
sopstvenih izvora za planirani (zeljeni) obim poslovanja i b) iz uobiCajene prakse
da se akt prodaje deli u dva uobiCajena Cina od kojih je prvi ugovaranje
kupoprodaje i primopredaja stvari ili ¢injenje usluga a drugi €in gotovinsko ili
bezgotovinsko (virmansko) placanje.

Sve pozajmljene izvore, prema roku dospecéa, delimo u tri grupe: dugorocni
zajmovi, kratkoro¢ni zajmovi (do jedne godine) i tekuce obaveze.

Patent - novo resenje odredenog tehnitkog problema, koje se moze zakonski
zastititi, jer se moze primeniti u nekoj privrednoj delatnosti.

Penzioni fondovi - vrsta finansijskih institucija (drzavnih ili privatnih,
samostalnih ili pod okriliem preduzeca, banaka i sl.) specijalizovanih za penziono
osiguranje. Oni funkcioniSsu po slede¢em principu: zaposleni (svi, ako je
osiguranje obavezno, ili oni koji su dati fond izabrali, ako je dobrovoljno)
upravljaju tokom svog radnog veka odredeni doprinos (procentualno) iz licnog
dohotka u fond, koji ulaze prikupljena sredstva u obveznice drzave i privrede,
hipoteke, akcije (i druge profitonosne investicije - uostalom, kao i ostali
institucionalni investitori).Na osnovu prava steCenog ovim uplatama, svako
zaposleno lice kada prede odredenu starosnu granicu, dozivotno ili ograniceni
broj godina (opet zavisno od propisa i izbora svakog pojedinca), redovno ili u
nepravilnim razmacima, prima (ili podize) odredenu sumu - penziju.

Per capita - po glavi stanovnika.

Planiranje - svesno predvidanje, pracenje i uskladivanje buducéih strategija
nekog preduzeca, respektujuci faktore i elemente kako unutar preduzeca, tako i
one iz okruzenja.

Platni bilans - pregled svih ekonomskih transakcija obavljenih u odredenom
periodu (najcesSce godinu dana) izmedu rezidenata (stalnih stanovnika) jedne
zemlje i rezidenata drugih zemalja. Statistika platnog bilansa prihvata princip
registrovanja transakcija u momentu prelaska granice.

Po videnju - —dan izvrsenja obaveza

Pocek - sistem pomoc¢u koga se roba ifili usluge obezbeduju na odloZzeno
platanje umesto da se plate odmah. Kredit moze dati prodavac ili banka.



Razlikujemo trgovinsko-privredni kredit, kada je kupac poslovno lice i potroSacki
kredit, kada je kupac pojedinac.

Podaci - registrovane d&injenice koje se odnose na izu¢avani problem.
Informacije su obradeni podaci.

Polipol - trzisna situacija u kojoj se suceljavaju proizvodadi koji svi proizvode
razliCite proizvode i koji su prisutni u srazmerno velikom broju na posmatranom
trziStu. Takode polipol karakteriSe to da ni kupci nisu indiferentni u odnosu na
proizvod (kao ni na li€nost prodavca), bilo zbog racionalne ili neracionalne
opredeljenosti, zbog uticaja navika ili pak geografskih razloga. U navedenim
uslovima prodavci ne vode medusobnu borbu samo uobi€ajenim sredstvima, vec
menjaju ponudeni proizvod u zelji da ga prilagode ukusima potro$aca, vode i
opsezne kampanje da bi uticali na navike i potrebe kupaca, menjajuci ih. Svrha
reklamnih napora jeste vezivanje kupaca za datu firmu, pri ¢emu je moguce do
izvesne mere podi¢i cenu bez bojazni da li ¢e klijentela biti izgubljena. Posto svi
proizvode razliCite proizvode, a re€ je o takvoj trziSnoj situaciji u kojoj je broj
ucesnika u trziSnim zbivanjima dovoljno veliki, njihove pojedinacne akcije, bilo u
vezi sa cenama ili sa obimom proizvodnje, imaju neznatan uticaj, pa se moze
smatrati da ne pogadaju ostale. Meduzavisnost je, dakle, manja nego u
oligopolu, gde bi svaka promena u navedenim determinantama poslovne politike
morala izazvati odgovaraju¢e promene kod jednog ili viSse konkurenata. U
polipolu svaki proizvodac raCuna sa posebnom (dakle i razliCitom) krivom traznje
u odnosu na ostale odgovarajuce proizvodace.

Politika cena - principi i kriterijumi, tj. nagela i stavovi kojima se usmerava
donoSenje odluka o cenama roba i usluga. Politikom cena se izrazava uticaj
drzave na visinu cena i relativnih odnosa cena medu proizvodima i uslugama.

Poluproizvodi — ucinci na kojima je izvrSen izvestan preradivacki rad, ali
podlezu daljoj preradi da bi dobili oblik finalnih proizvoda. Poluproizvodi potiCu iz
industrije i, zajedno sa sirovinama, sklopovima i polusklopovima, ¢ine medufazne
proizvode, tj. sluze kao predmeti rada u viSim fazama procesa proizvodnje. U
medufazne proizvode spadaju i usluge koje pojedina preduzeca vrSe na racun
drugih preduzeca. Poluproizvodi predstavljaju rezultat delimi¢ne obrade sirovina.
Ta obrada je zaokruzena celina jer bez toga poluproizvodi-polufabrikati ne bi
mogli biti predmet prodaje, niti bi imali obeleZje proizvoda uopste (pSenica,
gvozdena ruda). Osnovna ekonomska karakteristika poluproizvoda je da sluze
reprodukcionim ciljevima, i da prolaze kroz dalje faze prerade.



Ponuda - izjava kojom se jedno lice deklariSe spremnim da zaklju¢i ugovor, po
uslovima koji su navedeni u ponudi.

Popis - statisticki metod posmatranja odredenog, teritorijalno ograni¢enog
statistickog skupa radi pribavljanja informacija o njegovoj strukturi po datim
obelezjima u odredenom momentu. Svaki popis ima svoju izgradenu tehniku.
Popisom se obuhvataju sve jedinice statistickog skupa u odredenom
vremenskom momentu tzv. kriti€chom momentu. U knjigovodstvu se popisom
periodicho utvrduje stvarno stanje imovine, da bi se wuporedilo sa
knjigovodstvenim. Na ovaj nacin se knjigovodstveni podaci aZuriraju. PoSto su
popisi skupe akcije, zamenjuju se posmatranjem pomocu uzorka, u situacijama
kada je to moguce.

Poreski sistem - skup svih poreza koji se naplacuju u jednoj drzavi radi
njenog funkcionisanja u sprovodenju aktuelnih politika. Postoji viSe vrsta poreza,
posrednih i neposrednih, proporcionalnih, progresivnih i degresivnih. Zajednicki
zadaci su obezbedenje robno-nov€ane ravnoteze i raspodela mase poreza na
obveznike. Kod porezivanja utvrduje se propisivanje obveznika, utvrdivanje
osnovice, utvrdivanje poreske stope i izraunavanje poreza primenom date stope
na utvrdenu osnovicu. Poreskom osnovicom se uoCava stepen ravhomernosti.

Porez na dodatu vrednost — VAT (Value Added Tax) — zaraunava
se i naplacuje prilikom svakog prometa proizvoda i usluga kojima poreski
obveznik dodaje odredenu vrednost. Poreski obveznik naplacuje porez na
dodatu vrednost od svog kupca i placa porez na dodatu vrednost svom
dobavljacu. On je obavezan da razliku izmedu viSeg naplacenog poreza i nizeg
pladenog poreza na dodatu vrednost uplati javnoj blagajni. Na kraju poreski teret
u potpunosti pada na krajnjeg potro$aca.

Od 1. januara 1993. god. u EU postoje samo dve stope VAT-a: normalna stopa
od 15% i snizena stopa od 5%. Planirano je da se viSa stopa (od 15%) ukine.
Poreska osnovica VAT-a jeste promet proizvoda i usluga po prodajnoj ceni.
Poreski obveznik je duzan da svoju poresku obavezu plati i da saCuva sve
podatke i dokumente za inspekciju poreskih organa. Obveznik bez boravka na
teritoriji drzave Clanice EU ima pravo na refundaciju plaéenog VAT-a koji je
sadrzan u ceni.
U Jugoslaviji ova vrsta oporezivanja nije jo$ uvek zaZivela, iako ima indicija da ¢e
se uskoro usvojiti zakon o porezu na dodatu vrednost, ali je jedna od glavnih
prepraka za implementaciju federalno uredenje Jugoslavije.

Portfolio - —akcije



Portfolio investicije - —investicije

Poslovna alijansa - objedinjavanje privrednih subjekata radi ostvarenja
odredenih ekonomskih interesa. Naj¢eSCe se ostvaruje osnivanjem novog
privrednog subjekta koji treba da omoguci ostvarenje zajedniCkih interesa
udruzenih ¢lanova. MoZe biti dobrovoljno, kada subjekti sami tome pristupaju, i
obavezno, kada o tome odlu€uju organi viasti.

Postprodajne aktivnosti - period postprodaje otpocinje dolaskom
proizvoda kod krajnjeg korisnika, i traje do njegovog potpunog nestanka odnosno
preobrazaja u druge, Zeljene ili nezeljene proizvode. Postprodaja obuhvata tri
faze: koriS¢enje, odrzavanje i odbacivanje proizvoda. Sa aspekta marketinga,
postprodajne aktivnosti pre svega znacCe odrzavanje stalnog kontakta sa kupcima
radi omugucavanja besprekornog kori§¢enja prodatog proizvoda i radi vezivanja
kupaca za preduzece, u smislu ostvarivanja ponovljenih kupovina.

Potencijal trziSta - maksimalno moguéi obim proizvoda i usluga koji se mogu
prodati na jednom trziSstu od strane svih ponudaca. Oznalava se i kao
absorpciona sposobnost trzista.

Potrazivanje — imovinsko-pravni odnos poverioca i duznika u kome poverilac
ima pravo da od duznika trazi izmirenje duga u novcu, stvarima, ili radom na
osnovu izri€itog priznanja duga od strane duznika, i na osnovu utuzivih (ili
verovatno utuzivih) dokaza o obavezi duznika kojima poverilac raspolaze. Prema
stepenu zagarantovanosti, potrazivanje moze biti: potrazivanje bez posebnog
osiguranja; hipotekom osigurano potrazivanje; privilegovano naplativo
potrazivanje (naplativo pre svih drugih, pa i hipotekom osiguranih potrazivanja).
Prema verovatnodi naplativosti, potrazivanja mogu biti: naplativa, sumnjiva,
sporna i nenaplativa.

Potrebe - zahtevi ljudi kao potro$aca za proizvodima i uslugama, a da bi se
otklonilo oseéanje nezadovoljenosti i istovremeno ostvario zeljeni nivo
blagostanja. Mogu biti urodene i steCene.

PotroSne stvari — one stvari koje se fizicki ili ekonomski iscrpljuju posle prve
upotrebe i ne mogu se viSe upotrebljavati (npr. benzin, hrana itd).



Poverilac - subjekt iz obligacionog odnosa koji ima pravo da od drugog lica
(duznika) trazi da nesto ucini, neSto da da ili da se uzdrzi od nekog Cinjenja (na
koje bi inace imao pravo).

Prajm rejt (engl. Prime rate) — kamatna stopa koju napla¢uju komercijalne
banke prvoklasnim zajmotraZiocima za kratkoroCne kredite. Prime rate je osnova
Citavog sistema kamatnih stopa komercijalnih banaka u SAD. Privilegiju da
placaju ovu kreditnu stopu ima oko 50 najbolje stojecih korporacija, dok ostale
korporacije placaju viSe kamatne stope.

Pranje novca - pojam koji ozna¢ava prikrivanje stvarnog porekla novca koji se
nalazi u opticaju. To je finansijska operacija kojom se odredena suma novca
Salje preko brojnih deponenata (i brojnih racuna) kod razli¢itih banaka, kako bi se
onemogucile zvani¢ne drzavne agencije da udu u trag tom novcu. Novac koji se
"pere" najCesce potiCe iz kriminalnih radnji, kao $to su prostitucija, droga i sli¢no.

Postoji viSe tehnika "pranja novca", a jedna od danas najpoznatijin je
"usitnjavanje" kojim se mnostvo malih koli€¢ina novca deponuje kod velikog broja
medusobno nepovezanih banaka. U SAD-u se ide na uloge do 10.000$, jer je to
limit iznad koga se obavezno mora dokazati poreklo novca.
Sa sve vecom internacionalizacijom finansijskih trzista, redukcijama devizne
kontrole banaka i povecanjem tajnosti racuna, otvaraju se ogromne mogucnosti
za nesmetan transfer kapitala koji poti€e iz kriminalnih radnji. Za sada su samo
SAD, Kanada, Velika Britanija, Francuska, Luksemburg i Svajcarska jasno stavile
do znanja da ¢e se njihova finansijska zakonodavstva boriti protiv ovakvog vida
legalizovanja novca steCenog na ilegalan nacin. Ono Sto je neophodno u ovom
trenutku je internacionalna devizna kontrola koja bi, nesumnjivo, imala mnogo
viSe uspeha od nacionalnih.

Pravilno ukrsteni devizni kursevi - situacija kada je odnos dve valute isti
na svim deviznim trziStima, npr. kurs marke u SAD je jednak recipronoj
vrednosti kursa dolara u Nemackoj, kurs funte u SAD je reciproCna vrednost
kursa dolara u V. Britaniji, a odnos izmedu marke i funte se moze dobiti iz
njihovog odnosa prema dolaru (ovo se normalno odnosi na sve valute).
Ako je kurs marke u SAD 0,4 (ovo je izrazeno kao direktno notiranje, odnosno
cena jedinice strane valute se iskazuje u domaéem novcu) onda u uslovima
pravilno ukrstenih kurseva je kurs dolara u Nemackoj 2,5. U ovim uslovima
sasvim je svejedno da li marke kupujemo u SAD ili u V.Britaniji i da li ih placamo
dolarima ili funtama. Videti: devizni kurs, nepravilno ukrsteni kurs.

Pravna lica - udruzenja pojedinaca, organizacije koje obavljaju odredene
delatnosti saglasno pravu i moralu. Za obavljanje te delatnosti potrebno je da



postoji posebna imovina, nezavisna od one koju svaki udruzeni pojedinac ima.
Ta imovina predstavlja osnovu za vrsenje delatnosti.

Prebivaliste (domicil) — mesto u kome se jedno lice nastanilo sa namerom
da u njemu slobodno Zivi. U njemu lice vrSi svoja prava i obaveze.

Prestrukturiranje - obuhvata tri nivoa: nivo privrede, nivo grane i nivo
preduzec¢a. Na nivou privrede vr§e se promene u strukturi privrednih grana (npr.
promena odnosa izmedu industrije i usluznih delatnosti). Drugi nivo se odnosi na
pojedine privredne grane i podrazumeva prelazak firmi iz npr. teSke u elektro-
industriju. Prestrukturiranje na nivou preduzeca ima Cetiri dimenzije: promene u
strukturi proizvodnje, investicija, zaposlenosti i interne organizacije.

Prihodi — u privrednom subjektu predstavljaju prodajnu vrednost prodatih
proizvoda, trgovinske robe i materijala, kao i obavljenih usluga, a dodaju se i
neke druge vrednosti koje povecavaju poslovni rezultat u odredenom periodu.
Mogu se ras€laniti na prihode od poslovanja, vanposlovne i vanredne prihode.

Prihodi od poslovanja jednaki su prodajnoj vrednosti prodatih proizvoda,
trgovacke robe, materijala i obavljenih usluga (osim onih koje donose prihode od
finansiranja). U vreme prodaje, ili pri bilansiranju, njihova naplata mora biti realna
ili se obavezno vrSe korekcije za stepen ugrozenosti. Ovi prihodi se mere na
osnovu faktura ili drugih dokumenata i prodajnih cena navedenih u njima,
umanjenih za date popuste. Za (raCunovodstveno) priznavanje ovih prihoda
moraju se ispuniti sledeci uslovi :

1. prodavac je preneo na kupca pravo svojine,

2. ne postoje neizvesnosti koje proizlaze iz prodaje, kao ni mogucnosti da se
dogode dodatni troSkovi koji se odnose na prodaju.

Vanposlovni prihodi se pojavijuju u vezi sa dugorocnim i kratkoroCnim
finansijskim ulaganjima a sastoje se iz kamata i dividendi ili drugih oblika ueS¢a
u dobitku drugih privrednih subjekata, pod uslovom da nema znacajne
neizvesnosti u pogledu merljivosti i naplativosti. Takode, oni su rezultat izdavanja
poslovnog prostora, davanja usluga koje nisu iz osnovne delatnosti preduzeca i
sli¢no.

Vanredni prihodi obuhvataju neuobiCajene stavke i stavke prethodnog perioda
koje u tekuéem predstavljaju dobitke i, time, povecCanje poslovnog rezultata
redovnog poslovanja. NeuobiCajenost potiCe od dogadaja ili transakcija koje
nemaju direktne veze sa redovnim poslovanjem i nisu bile predmet planiranja.
Vanredne prihode predstavljaju i viSskovi prodajne vrednosti osnovnih sredstava,
iznad njihove neotpisane vrednosti. Vidi bilans uspeha.



Prikrivena nezaposlenost - broj ljudi koji bi mogao da se otpusti a da se
veli€ina drustvenog proizvoda ne smanji. (Za SR Jugoslaviju postoji procena za
1998. godinu po kojoj je prikreveno nezaposleno 700 000 ljudi).

Primarna emisija - proces stvaranja primarnog novca od strane centralne
banke koja na to stvaranje ima monopol.

Primarni novac predstavljaju:

- gotov novac u opticaju,

- transakcioni (ziro) racuni poslovnih banaka kod centralne banke,
- obavezna rezerva poslovnih banaka kod centralne banke,

- transakcioni racuni drZzave kod centralne banke.

Znaci, primarna emisija centralne banke se moze teorijski i prakticno vrsiti preko
sledecih osnovnih tokova:

- monetizacijom (otkupom za gotovinu) vrednosnih papira (menica i sli¢nih,
izdatih od strane privrednih subjekata) koji se nalaze u opticaju,

- kreditiranjem poslovnih banaka,

- kreditiranjem drzave,

- kreditiranjem ostalih direktnih komitenata centralne banke,
- kupovinom i prodajom deviznih sredstava centralne banke.

Primarno trziste - —akcije

Privatizacija - proces pretvaranja (prodajom ili besplatnim davanjem) drugih
oblika svojine (pre svega javne, drzavne i drustvene) u privatne. Sa ekonomske
taCke gledista, argumentacija za privatizaciju jeste da privatna svojina dovodi do
veée, kako alokativne efikasnosti (bolja —alokacija resursa), tako i do tzv. X
efikasnosti (veCi stepen poklapanja ciljeva pojedinaca u preduzecu sa ciljevima
samog preduzeca). Jedan od globalnih ciljeva privatizacije je i proSirenje licnih
sloboda, kako u ekonomskoj, tako i politickoj sferi. U dosadasnjoj praksi izdvojilo
se nekoliko glavnih modaliteta privatizacionih procesa.

Interna privatizacija podrazumeva prodaju preduzeca radnicima koji u njemu
rade. Osnovne prednosti ovakvog modela su: jednostavan je i politiCki popularan;
novac ne ide van preduzeca; spontanost je takode jedna od odlika (faktiCki zavisi
od volje radnika); drzava ostaje po strani; tehniCki problemi u realizaciji su
relativno mali. Osnovne mane bile bi: mogu¢nost manipulacije od strane radnika;
favorizuju se radnici iz uspesSnih preduzeca i mala zainteresovanost radnika iz
ostalih.

Eksterna privatizacija predstavlja proces kojim se omogucava svim gradanima da



uCestvuju u kupovanju akcija preduzeéa. Osnovne prednosti: relativho
jednostavan za administriranje; sa aspekta alokacije najbolji pristup; drzava
prikuplja sredstva za svoje potrebe. Osnovne mane bile bi: pitanje odredivanja
cene i procene vrednosti kapitala; "friziranost" podataka; nepoznati podaci o
poslovanju. Jedan od popularnih modela je podela akcija: drzava odlu€uje da sve
akcije u preduzecima koje Zeli da privatizuje podeli kroz imovinske vrednosne
hartije ili kupone - vaucere. Njih ravnopravno raspodeljuje svim gradanima koji
time dobijaju moguc¢nost kupovine akcija onih firmi za koje su zainteresovani.
Osnovne prednosti ovog modela su egalitarnost i brzina sprovodenja. Osnovne
mane bile bi: nedostatak jasne veze izmedu rezultata poslovanja preduzeca i
imovine titulara; drZzava ne ubire prihod po ovom osnovu. Praksa privatizacije
pokazala je i znaCaj institucionalnih investitora u ovom procesu, modela
dokapitalizacije, konverzije potrazivanja u vlasni¢ke uloge (debt equity swap),
kao i drugih moguc¢nosti, Sto sve ukazuje da nema idealnog modela privatizacije,
ve¢ da svaka zemlja ima specificnosti koje treba da nadu svoje mesto prilikom
izbora modela privatizacije.

Privredni rast - povecanje obima proizvodnje i usluga u odredenom vremenu
kao rezultat novih ulaganja u proizvodne kapacitete i njihovog efikasnijeg
koriS¢enja kao i novog zapo$ljavanja. Privredni rast se ogleda u uvecéanju
makroekonomskih agregata, kao $to su —GDP, —GNP itd. Osnovni faktori
privrednog rasta su:

- akumulacija (kapital), $to ukljuCuje sva investiranja u zemlju, opremu i ljude
- porast stanovnistva, tj. porast raspoloZive radne snage
- tehnicki progres (znanje) i sposobnost njegove aktivne razmene.

Privredni sistem - nacin organizovanja ekonomske sfere Zivota. Svaki sistem
se sastoji od skupa delova koji formiraju neku funkcionalnu celinu, od nacina
povezivanja i intenziteta veza izmedu pojedinih delova i od pravila po kijima se ti
delovi povezuju u celinu. Privredni sistem je skup institucija i mehanizama za
donoSenje i implementaciju odluka koje se tiCu proizvodnje, raspodele, razmene i
potrosnje u jednoj zemlji, u odredenom vremenskom periodu. Privredni sistem je
visedimenzionalan, sastoji se od:

1) resursa (sredstva za proizvodnju, tehnolo$ko znanje, prirodna bogastva,
preduzetnistvo);

2) u€esnici (ljudi u razli€itim ulogama i sa razli€itim ciljevima);
3) procesori (pojedini aspekti i rezultati aktivnosti ekonomskih ucesnika);

4) institucije (stabilni tipovi veza i odnosa koji povezuju ekonomske ucesnike i
njihove aktivnosti).



Prodajna cena - cena po kojoj subjekat realizuje proizvod ili uslugu na trzistu.
Ona se sastoji od cene koStanja datog proizvoda ili usluge i profita koji taj
subjekat ostvaruje.

Prodajne usluge - obuhvata aktivnosti koje prodavac ¢ini kupcu, da bi mu
olak$ao kupovinu i koriS¢enje kupljenih proizvoda. Javljaju se u razli€itim oblicima
kao Sto su: saveti pri kupovini, kreditiranje, dostava robe u stan, instrukcije o
upotrebi, garancije i usluge u vezi sa opravkom i eventualnom zamenom
kupljene robe itd. Prodajne usluge se mogu pruzati pre, tokom i nakon izvrSene
prodaje.

Produktivnost - jedan od tri osnovna ekonomska principa, koji glasi: ostvariti
odredenu vrednost proizvodnje sa minimalnim utroScima radne snage. Ova
definicija produktivnosti je izvedena iz osnovnog ekonomskog principa: ostvariti
maksimalni rezultat sa minimalnim ulaganjima.

Profit (dobit) - razlika izmedu ukupnih prihoda i ukupnih rashoda u proizvodnji
ili izmedu prodajne cene i nabavne cene u trgovini. Pod teorijskim znaCenjem
profita se podrazumeva viSak koji ostaje nakon odbitka troSkova za sirovine i
najamnine, kamate i rente, pa se ponekad naziva i Cist profit.

U —akcionarskim drustvima deo profita mora biti raspodeljen akcionarima u formi
—dividendi. Po pravilu sav profit (posle oporezivanja) ne raspodeljuje se krajnjim
vlasnicima preduzeca, nego se jedan deo zadrZzava u samom preduzec¢u u obliku
akumuliranja nove imovine, Sto se u bilansu uspeha oznaCava kao "profit
odobren rezervama"; ovaj iznos predstavlja fakticki porast imovine preduzeca i
moze da poprimi razliCite oblike (gotov novac, kamatonosni papiri, itd.).

U ekonomiji se razlikuju dve vrste profita: normalan profit je oportunitetni troSak
preduzetnika, tj. minimalan iznos neophodan da ga motiviSe na neku poslovnu
aktivnost, ili da ga spre€i da od nje odustane; super-normalan profit
(ekonomski profit) je bilo koji profit iznad normalnog profita - moZe biti ostvaren
samo na kratak rok, koriS¢enjem monopolskog polozaja.

Proizvodna funkcija - matematicka meduzavisnost koja pokazuje kako
koli€ine faktora proizvodnje odreduju koli€inu poizvodenih dobara.

Proizvodnja - neprekidni proces prilagodavanja predmeta iz prirode
Covekovim potrebama. Karakteristike proizvodnje: u stvaranju dobara ucestvovali
su ljudski rad i kapital; dobra su sposobna da zadovolje ljudske potrebe, bilo
neposredno ili, u sluaju sredstava proizvodnje, posredno; i, dobra imaju svoju
cenu prodaje ili kostanja.



Promocioni miks — skup raznovrsnih komunikacionih aktivnosti kojima se
preduzece koristi u nastojanju da osvoji naklonost kupaca i potroSaca, ali i svih
onih uticajnih osoba od Cijeg pozitivhog stava zavisi prodaja proizvoda. Te
aktivnosti su: promotivne aktivnosti kod neposredne prodaje u direktnom
kontaktu prodavac—kupac; propagandne aktivnosti; publicitet i specificni oblici
promotivnih aktivnosti.

Njihova puna efikasnost dolazi do izrazaja ako se koriste u pravoj kombinaciji.
Takvu kombinaciju zovemo promocioni miks.

Promptni i terminski poslovi — oni poslovi koji se javljaju na berzama
Sirom sveta sa osnovnom razlikom (izmedu njih) u svrsi sa kojom se obavljaju
jedni odnosno drugi.

Promptni (spot) poslovi su poslovi koji se zakljuCuju sa ciliem plasiranja ili
unov€avanja kapitala odmah. Kada se kaZe odmah, misli se na realizaciju
ugovorenog posla u roku 2-5 dana od zakljuCenja posla (ovde nema mesta
nikakvim Spekulacijama).

Za razliku od promptnih, terminski se zakljuCuju u vezi sa kupovinom/prodajom
efekata na berzama, s tim da se ne izvrSavaju odmah ve¢ u nekom unapred
(ugovorom) definisanom roku (npr. 15 dana od zaklju€enja ili na kraju meseca, a
nekad i godinu dana nakon zakljuCenja ugovora). Ovi poslovi se zakljuuju iz
Spekulativnih pobuda, a sa glavnim ciliem da se na osnovu "pozitivho"
anticipiranih kretanja odredene aktive ostvari dobitak. To je teznja da se danas
zakljuci ugovor kojim ¢emo narednog meseca biti u moguénosti da kupimo neku
akciju po fiksnoj ceni (od npr. 100 din.) i, ukoliko cena te akcije na trziStu poraste
(na 110 din.), biéemo na dobitku (i to 10 din., posto je prodamo za 110 din.).

Prototip - primerak proizvoda izrazen u prirodnoj veli¢ini, od odgovarajuceg
materijala, sa predlozenim ili o€ekivanim funkcionalnim karakteristikama.

Provizija - naknada za usluge, najéeS¢e u posrednickim poslovima, koja se
obraCunava u odredenom procentu od vrednosti obavljenog posla.

Rabat — popust u ceni koji prodavci daju kupcima. Popust se daje na osnovu
kupljene koli€ine (koli€inski rabat), koji moze biti obian (nekumulativni) i
kumulativni. Obi¢an (nekumulativni) rabat obraCunava se posebno za svaku
pojedinacnu kupovinu, a svrha je da svaka pojedina¢na kupovina bude Sto veca.
Kumulativni popust se daje na ukupno kupljenu koli€inu u odredenom
vremenskom periodu (npr. zbrajaju se sve kupovine u jednoj godini i na to se
odobrava popust), cilj je da se maksimizira prodaja u odredenom vremenskom



periodu i stvori lojalnost kod kupaca. Koli€inski rabat moze da se obraCuna na
naturalno ili vrednosno iskazane koli¢ine prodate robe. Postoji i trgovinski
(funkcionalni) rabat koji se daje trgovini zbog pozicije koju ima u kanalima
prodaje preduzeca. lzrazava se u procentnom odbitku od cene proizvodaca koji
preduzec¢ima u trgovini sluzi za pokrivanje troSkova poslovanja i dobit. Npr. cene
cigareta su iste u svim prodajnim objektima, njih odreduje proizvodac, a trgovina
dobija odredeni procenat od cene, a ne zaraCunava marzu na proizvodacku cenu
kao Sto se radi u vecini sluCajeva. Trgovinski rabat moze biti komercijalno
ugovoren, ali se Cesto javlja i kao propisan u prometu roba koje su pod drzavnom
kontrolom (najceSce cigarete).

Racunovodstvo - osnovna informaciona delatnost u preduzeéu; obuhvata
sistematizovanu celinu koju cCine: knjigovodstvo, raCunovodstveno planiranje,
nadzor i analiza sredstava, obaveza i kapitala, prihoda i rashoda, kao i iz njih
izvedenih ekonomskih kategorija.

Rashodi — u privrednom subjektu rashode je moguce shvatiti kao rezultat koji
se dobija ako se od troSkova u odredenom periodu odbiju troSkovi prenetih zaliha
gotovih proizvoda i nedovrSene proizvodnje. Njima se dodaju troSkovi prenetih
zaliha iz prethodnog perioda koji su realizovani u teku¢em (onom za koji se vrsi
obracun) i rashodi koji nemaju karakter troSkova. Mogu se razvrstati na rashode
poslovanja, neposlovne i vanredne rashode.

Rashodi poslovanja sastavljeni su iz:

- troSkova proizvodnje prodatih proizvoda (odnosno nabavne vrednosti prodate
trgovacke robe i materijala),

- iz troSkova prodaje,
- iz opstih troSkova uprave.

Bitno je naglasiti da kamate nisu deo rashoda poslovanja, veé¢ neposlovnih
rashoda. Vanredni rashodi obuhvataju neuobiCajene stavke i stavke prethodnog
perioda koje u tekuéem periodu predstavljaju gubitke i, time, smanjenje
poslovnog rezultata redovnog poslovanja. NeuobiCajenost je istog porekla kao i
kod vanrednih prihoda, dakle nemoguénost njihovog planiranja. U okviru
vanrednih rashoda pojavljuju se i iznosi moguceg gubitka koji se oCekuje kao
verovatni buduéi dogadaj, kao i pokrice gubitka prethodnih godina. Vidi: bilans
uspeha.

Raspodela - proces ostvarivanja ekonomskih funkcija proizvodnje i potrosnje.
Zavisi od rezultata ve¢ prethodno izvrSene raspodele i prisvajanja uslova
proizvodnih aktivnosti, svojine nad proizvodnim sredstvima, promena samih
nacina proizvodnje, drusStvene organizacije rada.



Ravnotezni devizni kurs - devizni kurs pri kojem se obezbeduje
uravnotezenost platnog bilansa, odnosno ujednacavanje ponude i traznje deviza.
To je onaj kurs koji obezbeduje ravnotezu platnog bilansa u duzem vremenskom
periodu, uz oc€uvanje unutraSnje ravnoteze i bez abnormalnih trgovinskih i
deviznih ograni¢enja. Medutim, nije ravnotezan onaj devizni kurs koji obezbeduje
ravnoteZzu platnog bilansa, ali dovodi do unutraSnje neravnoteZze u vidu
stagnacije ili pada proizvodnje, nezaposlenosti, inflacije i privredne nestabilnosti.
Takode, ne moze se smatrati ravnoteznim kursom ni onaj devizni kurs koji
odrzava ravnotezu platnog bilansa uz oStre mere spoljnotrgovinske i devizne
kontrole.

Razmena - jedna od faza ukupnog poslovnog ciklusa. U&esnik u razmeni
dobara tj. roba, prodaje svoju robu za novac, zatim dobijenim novcem kupuje bilo
koje drugo dobro—robu. Vr8i se prenos proizvoda iz sfere proizvodnje u sferu
potrosnje, ali se istovremeno i vrSi raspodela proizvoda i novca izmedu raznih
ekonomskih subjekata — potro$aca i proizvodaca, pri razli€itim vrstama i tipovima
produkcionih odnosa.

Realan - iskazan u konstantnim novéanim jedinicama, odstranjujuéi uticaj
inflacije.

Realan devizni kurs - devizni kurs koji izjednaava opsti nivo cena u zemlji
sa opstim nivoom cena u inostranstvu. Cene pojedinih proizvoda i usluga bice u
pojedinim zemljama razliCite. Pri realnom deviznom kursu, proizvodi Cija je cena
relativno niza u zemlji moci Ce rentabilno da se izvoze, a uvozice se proizvodi €ija
je cena relativno visa u zemlji nego u inostranstvu. Kada je devizni kurs ispod
realnog nivoa (domacda valuta je precenjena, a strana potcenjena) onda je
kupovna moc¢ u inostranstvu veca, nego u zemlji, a cene strane robe postaju
nize, pa se uvecava interes za uvozom. Kada je domaca valuta potcenjena,
znaci da je devizni kurs iznad realnog. Tada je kupovna moc¢ vec¢a u zemlji nego
u inostranstvu. Zbog visoke cene deviza uvoz poskupljuje i dolazi dolazi do
smanjenja broja stranih proizvoda na drzavhom trziStu, a uvoz raste.

Realna kamatna stopa - izracunava se tako $to se od nominalne kamatne
stope oduzima stopa inflacije. Na osnovu realne a ne nominalne kamatne stope
se donosi odluka o eventualnom plasmanu sredstava.

Recesija - period suZavanja privredne aktivnosti, tj. period sa malo ili nimalo
stvarnog —privrednog rasta.



Reciklaza (vraéanje u upotrebu) platno-bilansnih suficita - termin
koji je uSao u upotrebu posle naftnih kriza ("Sokova") 1973/74. i 1979. godine, u
vreme kada su zemlje izvoznice nafte naplatile za naftu visoke iznose gotovog
novca. Buduéi da viSkove sredstava (u obliku likvidnih viSkova, tj. salda) nisu
mogle da upotrebe za uvoz a ni za kapitalna ulaganja, investirale su ih na
svetskim trziStima novca ili (u nekim slucajevima) kod medunarodnih finansijskih
organizacija, kao $to je Medunarodni monetarni fond. EvrotrziSte je odigralo
vaznu ulogu posrednika pri alokaciji tih viSkova u zemlje uvoznice nafte (koje su,
sa druge strane, usled povecanja cene nafte, zapale u velike platnobilansne
poteskoce). Time je izvrSena reciklaza dolarskih viskova i omoguceno
finansiranje tekucih bilansa.

Reciklovanje - proces vra¢anja upotreblienog i odbacenog proizvoda u
proizvodnju novih proizvoda kao polaznu supstancu. To je jedan od nacina
dobijanja ekoloskih proizvoda.

Regres - pravo lica koje, sa drugim licima, daje garanciju da posle isplate
poveriocu moze od glavnog ili solidarnog duznika zahtevati povracaj bar jednog
dela placenog iznosa.
Kod menice i ¢eka: pravo imaoca hartije od vrednosti da u slu€aju da trasat (lice
na Cije ime je menica vucena) ili akceptant, ne akceptira tu hartiju ili odbije da je
isplati, zahteva od emitenta (lica koje izdaje hartiju od vrednosti) ili indosanta (lica
koje prenosi hartiju od vrednosti na drugo lice) naknadu ispla¢enog iznosa.

Reklama - poruka (ideja vodilja) koju prenosimo putem komuniciranja sa
Sirom, ili samo sa ciljnom grupom potrosaca, uz istovremeno razvijanje sklonosti
ka potrosnji upravo tog proizvoda. Karakteristika reklame je da se ona placa i
ulazi u troSkove promocije u marketing mix-u. Postoje razliCite teorije propagande
(reklama) i mozemo ih podeliti na: jake i slabe. Prva ima za cilj da privucCe
potroSaCe da kupuju bas te proizvode, dok je druga suptilnija i viSe orijentisana
na samo podsecanje na iste.

Ono §&to je znacajno jeste da reklama bude blagovremeno upucena i da je duzina
trajanja uskladena sa medijem posredstvom koga se emituje. Danas se gotovo
sve vrste propagande realizuju posredno tj. putem medija, pa tako imamo
razliCite vrste reklama:

1. reklame za novine i Casopise — pogodne su zato Sto novine (obi¢no) imaju
velike tiraze i stizu u najudaljenije krajeve neke zemlje, dok je negativno to Sto se
poruka mora ponavljati (da bi postigla efekat). Pogodnost je i to Sto postoji veliki
broj specijalizovanih Casopisa i novina koje se obracaju tacno definisanoj
Citalackoj publici.

2. reklame na radiju i televiziji — radio je specifican medij koji moze biti izrazito
efikasan ukoliko se pogodi prava radio stanica i tekst koji je namenjen ciljianom



auditorijumu. Televizija je najpogodnije sredstvo kojim se moZe poruka preneti jer
pored zvuka Koristi i vizuelne efekte, ali problem je u vremenskoj ograniCenosti
kao i u ceni.

3. reklame na internetu — trenutno su u centru interesovanja; njihova osnovna
prednost je u permanentnosti emitovanja na mrezi (internetu). Ono $to je od
izuzetne vaznosti je da se razume kome je namenjena web prezentacija (tj. da se
zna ko je ciljna grupa).

4. out-door reklame — to su spoljne reklame koje obuhvataju bilborde i druga
sredstva spoljnog obeleZavanja objekata (zidovi zgrada, tende i drugo), kao i
reklamiranje na drugim posebno uredenim povrSinama i objektima

Rekuperacija - kori¢enje otpadnih tokova kao alternativnih resursa za
dobijanje novih proizvoda. Predstavlja metod dobijanja ekoloskih proizvoda i
smanjenja negativnih efekata po okruzenje.

Rentabilnost - jedan od tri osnovna ekonomska principa, uz ekonomiénost i
produktivnost, koji se svodi na teznju da se ostvari maksimalni profit sa
minimalno angazovanim —kapitalom.

Restriktivha fiskalna politika - primenjuje se u uslovima ekspanzije
proizvodnje i investicija, kada je potrebno redukovati nivo agregatne traznje.
Konkretno se to postize poveéavanjem i odrZzavanjem visokog nivoa poreskih
stopa kao i smanjenjem javne potrosSnje i njenog udela u drustvenom proizvodu
(GDP). Ove mere se sprovode sa ciliem smanjenja investiranja ali i radi
suzbijanja inflatornih tendencija u privredi.

Restriktivha monetarna politika - politika manje ponude novca od traznje.
Sprovodi se od strane centralne banke kada u nacionalnoj ekonomiji postoji
inflacija ili se pojavljuju inflatorni pritisci i tendencije. Usmerena je na smanjivanje
nov€ane mase u opticaju i odrzanje relativne stabilnosti cena i kupovne moci
nacionalne monete, tj. posredno spustanje nivoa narasle agregatne traznje.

Sprovodi se poveéavanjem kamatne stope na kredite koji se daju poslovnim
bankama, kao i poostravanjem uslova za njihovo dobijanje, prodajama hartija od
vrednosti na otvorenom trzistu, povecanjem stope obaveznih rezervi banaka, i
drugim sli¢nim instrumentima.

Revalvacija - aktivnost preduzeta od strane centralne banke u cilju poveéanja
vrednost valute (u situaciji kada vazi sistem fiksnih deviznih kurseva). Suprotna
je —devalvacija, i retko je u istoriji sprovodena - izuzeci su Velika Britanija i
Nemacka.



Revizija - —auditing.

Rezerve sirovina - koli¢ine sirovina koje se nalaze u lezistima u Zemljinoj
kori. Postoji nekoliko kategorija rezervi sirovina:

- geoloske: ukupne rezerve koje su utvrdene istrazivackim radovima;

- bilansne: deo geoloskih rezervi koje se pri trenutnom stanju razvoja tehnologije
mogu eksploatisati;

- vanbilansne: deo geoloskih rezervi koje se pri datom nivou razvoja tehnologije
ne mogu eksploatisati;

- industrijske: deo geoloskih rezervi koji se nalazi u eksploataciji ili Cija je
eksploatacija pripremljena.

Rezimi uvoza - postoji vise rezima uvoza:

Libero rezim — podrazumeva da za uvoz robe koja je u rezimu libero ne postoje
nikakva ogranicenja, medutim to ne znaci da se na uvoz te robe ne placa carina.

Kvote — odredena koliCina ili vrednost pojedinih proizvoda koji se smeju uvoziti ili
izvoziti tokom unapred utvrdenog vremenskog perioda. Ovo je jedna od spoljno-
trgovinskin mera drzave koja ima probleme (deficit) u platnom bilansu.
Uvodenjem ove mere, izaziva se dosta drugih problema. Jedan od njih jeste taj
da samo neka preduzeca dobijaju povlastice da posluju sa inostranstvom. Time
se stvara monopol u spoljnotrgovinskoj razmeni. Da bi se kontrolisala koli€ina
uvoza ili izvoza (tj. primena kvota) uveden je instrument spoljnotrgovinske politike
koji se naziva dozvola.

Dozvole — dokument kojim nadlezni drzavni organ odobrava izvoz ili uvoz
odredene kvote neke robe, odnosno odobrava placanje povodom nekih
transakcija sa inostranstvom. Zahvaljujuéi ovom instrumentu, drzava moze da
kontroliSe spoljnotrgovinsku razmenu, kako koliinski tako i vrednosno
(nov€ano).

Rizik - —osiguranje.

Roba - jeste proizvod industrije, poljoprivrede, zanatstva ili druge delatnosti koji
je namenjen prodaiji ili se ve¢ nalazi na trzistu. Osnovna karakteristika proizvoda
koja ga Cini robom jeste namera proizvodaca da ga proda na trziStu, a ne da
njime zadovolji sopstvene potrebe.



Sadzing (engl. sugging) — prodaja raznih proizvoda i usluga pod maskom
istrazivanja trziSta. IstrazivaCi, tokom sprovodenja istrazivanja, svojim
ispitanicima prikriveno nude proizvode koji su ili predmet samog istrazivanja ili su
konkurentski.

Segmentacija - proces podele (raslojavanja) trzista na posebne delove ili
grupe a prema izvesnim zajedniCkim kriterijumima, radi stvaranja dovoljno
homogenih segmenata unutar grupe i razli¢itih medu grupama. Osnovni razlog
segmentacije trzista je $to ono nije homogeno, vec¢ ga Cini skup nosilaca potreba
koji se razlikuju medu sobom, razliCito oblikuju potrebe, ukuse, navike za
kupovinom, razliCito se ponaSaju pri kupovini itd. Primer za kriterijum
segmentacije trziSta moze biti kupovna mo¢ za potrebe plasiranja luksuzne robe.

Sekundarno trziste - —akcije

Semjulson Pol (Samuelson, Paul 1915-) — americki ekonomista,
profesor na MIT-u, dobitnik Nobelove nagrade za ekonomiju 1970. godine.
Nobelovu nagradu je dobio za zasluge u podizanju opsteg analitiCkog i
metodoloSkog nivoa ekonomske nauke, uz koriS¢enje matematickin metoda.
Semijulson se bavio gotovo svim oblastima ekonomije, i svoje ideje je uglavhom
objavljivao kroz novinske Clanke u poznatim ¢asopisima. Neke od oblasti kojima
se Semjulson bavio su: ekonomika blagostanja (gde je uveo tzv. Semjulsonov
test); ponaSanje potro$aca; medunarodni ekonomski odnosi (zajedno sa prof.
Stolperom), gde je izvrSio dopunu HekSer-Olinove teoreme, sada poznate kao
HOS teoreme; javne finansije; [ drugo.
lako izuzetno plodan autor, objavio je samo dve knjige, pri ¢emu je jedna od njih,
Ekonomija (Economics), imala preko petnaest izdanja, i kao takva postala
nezamenljivi deo studija ekonomije na svim svetskim fakultetima. Prvo izdanje
ove knjige je objavljeno 1945. godine.

Sezonske varijacije - kratkorotne periodi¢ne promene neke pojave, koje se
regularno, pravilno odigravaju u toku godine.

Sindikat - drustveno-ekonomska organizacija radnika. Sindikati mogu biti:
nezavisni (klasni) i zavisni (poslodavacki, drzavni ili tzv. zuti), koje neposredno
formiraju poslodavci i drzava. S obzirom na princip organizacije, sindikati mogu
biti: strukovni (u ¢lanstvo se primaju samo radnici odredene struke), industrijski
(u€lanjuju se svi radnici odredene privredne grane) i opsti (obuhvataju sve
radnike, bez obzira na struku ili privrednu granu u kojoj su zaposleni). Prvi
sindikati su nastali u Engleskoj tridesetih godina XIX veka, da bi se Sezdesetih
sindikalni pokret prosirio i u SAD.



Sindikat je i oblik udruzivanja preduzec¢a u privredi, pri ¢emu ona zadrzavaju
svoju proizvodnu samostalnost, ali njihove prometne operacije vrsi zajednicka
komercijalna agencija.

Sindikat - organizacija koju formira deo radnika nekog preduzeca ili privredne
grane sa ciljem zastite interesa radnika.

Siva ekonomija - svaki vid ekonomske aktivnosti koji nije u zakonski
regulisanim ekonomskim tokovima. Siva ekonomija podrazumeva neprijavljivanje
delatnosti odgovornom drzavnom resoru, ¢ime se izbegava placanje poreza i
samim tim Cini krivicno delo.

Smit, Adam (Smith, Adam 1723-1790) - skotski filozof i ekonomista, koji
je svoje obrazovanje stekao na univerzitetima u Glazgovu i Oksfordu. Nakon
zavrSenih studija, bio je profesor filozofije na Univerzitetu u Glazgovu. Kao §to se
vidi, Smit nije bio prvenstveno ekonomista, ve¢ se bavio raznim drustvenim
naukama.

Njegovo najvaznije delo je Bogatstvo naroda (Inquiry into the Nature and Causes
of the Wealth of Nations), koje je objavio 1776. godine. U ovom delu Smit se
bavio raznim aspektima ekonomije, a pre svega pitanjima proizvodnje, raspodele
i ekonomskog rasta. Smit je bio jedan od glavnih boraca za li€ne slobode i na
svaki nacin je zZeleo da pokaze da individue, boreCi se za svoje licne interese,
istovremeno deluju u pravcu postizanja boljitka za Citavoo drusStvo. Smit je
verovao da snagu trziSta, svojim instrumentima, moZe da otkloni sve
neravnoteze, te da ulogu drZzave treba minimalizovati. Kroz ove opservacije Smit
je upravo i najviSe doprineo ekonomskoj teoriji, istrazujuci optimalnu alokaciju
resursa u uslovima slobodne konkurencije.

Solventnost - sposobnost duznika da u celosti izmiruje svoje dospele
novcCane, ili druge obaveze (znaci i platezno). Preliminarni pokazatelj solventnosti
je odnos ukupnih plasmana i ukupnih obaveza, a o ro¢noj solventnosti svedodi
postojanje dugoroCnih potrazivanja koja su veca ili jednaka dugoro¢nim
obavezama. OcCigledna je komplementarnost zahteva za likvidnoS¢u i zahteva za
solventnoScu, jer nesolventna banka moze da postane i nelikvidna.

Specijalna prava vué€enja - —Medunarodni monetarn fond

Spot operacije - transakcije kod kojih se preuzimanje objekta trgovine i
placanje vrsi u roku od dva do tri dana.



Stabilizaciona politika - javna politika usmerena na otklanjanje privrednih
varijacija, odrzavanjem proizvodnje i nezaposlenosti na njihovim prirodnim,
dugoro¢no ravnoteznim nivoima.

Stagflacija - spoj visoke nezaposlenosti i stagnacije proizvodnje i visoke
inflacije. Kad postoji stagflacija nosioci ekonomske politike se suoCavaju sa
dilemom - kako da se izbore sa inflacijom a da ne povecaju nezaposlenost, ili
kako da se izbore sa nezaposlenoScu a da ne povecaju inflaciju.

Standardizacija - proces definisanja jedinstvenih normi i pokazatelja kvaliteta.
Standardima se propisuju minimalni zahtevi koje proizvod mora da ispuni da bi
mogao da se nade na trziStu. Nastaje kao rezultat teZznje za zastitom potroSaca.
U savremenom menadzmentu, koncept kvaliteta je sa proizvoda i usluga
proSiren na sve aktivnosti u preduzecu.

Status najpovlascenije nacije (engl. Most Favoured Nation — MFN

status) - kada odredena drzava dodeli drugoj MFN status, obavezuje se da joj
pruzi iste trgovinske ustupke koje garantuje i drugim drzavama sa istim statusom.
Clanice GATT-a, $to je danas preneseno na Svetsku Trgovinsku Organizaciju, su
se sporazumele da u medusobnim trgovinskim odnosima imaju MFN status.
Povlastice koje se dodeljuju zemljama u razvoju, carinskim unijama i zonama
slobodne trgovine, predstavljaju dozvoljene izuzetke MFN koncepta.

Stec€aj i likvidacija - Stecaj je postupak kolektivnog namirenja obaveza iz
imovine prezaduZenog preduzecéa ili drugog subjekta (gradanski stecCaj) uz
moguénost sanacije, po namirenju duga. Likvidacija, suprotno stecCaju, prestanak
postojanja preduzeca, odnosno njegovo raspustanje i gasenje.

Stejk holderi (engl. Stake holders) — veéi broj zainteresovanih i uticajnih
grupa koje opredeljuju poslovanje i polozZaj jednog preduzeca. Njihove aspiracije,
snaga, karakter uticaja odredeni su konstelacijom razli€itih varijabli: ekonomske,
politiCke, tehnoloske [ socijalne prirode.
Razlikuju se interni i eksterni stejk holderi. Interni stejkholderi su zaposleni,
akcionari i odbor direktora, a eksterni su oni u Cijoj se interakciji kreira poslovni
ambijent: mediji, sindikat, potroSaci, konkurencija, dobavljai, finansijske
institucije, vlada i posebne interesne grupe.



Stend baj (engl. Stand by) aranzmani - ovi aranZmani omogucavaju
Clanicama Medunarodnog Monetranog Fond-a da od Fonda kupuju (vuku)
dodatni odredeni iznos strane valute za pokri¢e privremenog deficita u svom
plathnom blansu. To su tzv. krediti u pripravnosti koje primalac moze Kkoristiti
koliko i kada to njemu odgovara, naj¢esSce u toku godinu dana od dana vazZenja
aranzmana. Kamata na ovaj kredit (ili deo kredita) pocCinje se placati tek sa
pocCetkom korid¢enja, a iskoriS¢eni deo kredita mora se vratiti u roku od 3 do 5
godina.

Zahtev za sklapanjem stend baj aranZmana inicira Clanica, koja tom prilikom
sastavlja “Pismo o namerama”, uz pomoc¢ eksperata MMF-a. U tom pismu izlaze
ocenu trenutnog stanja u svojoj privredi kao i ekonomsku politiku koju namerava
da vodi u cilju ozravnavanja (tzv. “peglanja”) debalansa u toku trajanja
kreditiranja. Ekonomske mere moraju biti u skladu sa kriterijumima MMF-a o
ekonomskoj politici, bez odstupanja u tom periodu.

Stopa nezaposlenosti - utesce nezaposlene radne snage u ukupnom broju
radno sposobnih.

StrateSke odluke - predstavljaju vrstu odluka koje se donose u preduzedu,
obi¢no od strane top menadZzmenta i upravnog odbora. Ove odluke imaju
dalekosezne posledice, zahtevaju vec¢a ulaganja, duZi rok povracaja, pa ih stoga
i prati visok rizik. Uglavnhom podrazumevaju definisanje misije preduzeca (tj.
podruCja poslovanja preduzeca), izbor metoda rasta (intenzivni, rast putem
integracije ili rast putem diverzifikacije) ili izbor pravaca investiranja.

Svetska banka (engl. World Bank) - jula 1944. god. odrzana je
monetarna i finansijska konferencija u Breton-Vudsu, uz u¢esée 44 zemlje, i tada
je odlu¢eno da se osnuju —Medunarodni monetarni fond (IMF) i Medunarodna
banka za obnovu i razvoj (IBRD). Banka je poCela sa radom 26. juna 1946. Pod
okriljiem IBRD formirane su kasnije joS tri finansijske institucije: Medunarodna
finansijska korporacija (IFC), Medunarodno udruzenje za razvoj (IDA), i
Multilateralne agencije za garantovanje investicija (MIGA). Za IBRD i IDA koristi
se Cesto zajedniCki naziv Svetska banka, dok se pod Grupom Svetske banke
podrazumevaju sve Cetiri institucije: IBRD, IDA, IFC i MIGA. Od 1947. IBRD je
dobila status specijalizovane agencije OUN. Osnovni cilj banke je da obezbedi
finansiranje onih projekata koji su znacajni za nacionalnu privredu, a za koje nije
zainteresovan privredni kapital, jer nisu neposredno profitonosni, posto su
potrebni veci iznosi za ulaganje i prisutan je veci rizik. Banka ne konkurise
privatnom kapitalu, ve¢ stvara povoljne uslove za njegov plasman. U prvim
posleratnim godinama paznja se posvecivala obnovi privreda ratom razorenih
zemalja, a kada je poCeo da funkcioniSe MarSalov plan, Banka se viSe okrenula
finansiranju nerazvijenih zemalja. PoCetkom 1996. Banka je imala 181 zemlju
Clanicu, koje su morale biti ¢lanice i IMF-a. Banka je organizovana u vidu



akcionarskog drustva. Najveéi uticaj na politiku i poslovanje IBRD ima vlada
SAD. Amerikanci imaju svog predstavnika na mestu predsednika Banke, kao i
veliki broj kadrova u aparatu. Organi Banke su Odbor guvernera, Odbor izvrSnih
direktora i predsednik. Sredstva Banke poticu iz Cetiri osnovna izvora: uplacenog
dela kvota zemalja ¢lanica, zaduzivanja na medunarodnom finansijskom trzistu,
povracaja ranije datih kredita i ostvarenog dohotka. Svetska banka odobrava
zajmove, prvenstveno za finansiranje konkretnih projekata, a rede za
opSterazvojne potrebe. Sada su zajmovi IBRD usmereni prvenstveno na
razvijenije medu zemljama u razvoju.

Svetska cena - ako se isti proizvod razli¢itih proizvodaca, u celini ili u
najvecem delu, realizuje na jednom trzistu po jednoj ceni, onda se moze rec€i da
je ta cena — svetska cena. Ovaj pojam svoj puni smisao je imao krajem proslog
veka kada nije bilo mnogo robe na trzistu, pa je postojala mogucnost da se
ovakve cene formiraju.

Danas ima mnogo viSe roba na trZiStu i veoma je teSko da se formira svetska
cena nekog proizvoda. Medutim, neki proizvodi imaju svetsku cenu, a za to su
najzasluznije berze i aukcije. Na primer, na berzi zlata u Londonu formira se
svetska cena zlata, jer se najveci procenat proizvedenog zlata proda na ovoj
berzi, svetska cena p3enice se formira na Cikaskoj berzi, svetska cena pamuka
se formira na Londonskoj berzi, svetska cena vune se formira u Sidneju.
Svetsku cenu moze da diktira i proizvodac, ukoliko kontroliSe proizvodnju nekog
proizvoda, pa tako kanadske multinacionalne kompanije diktiraju cenu
aluminijuma, jer kontroliSu cenu aluminijuma Sirom sveta.

Svetska trgovinska organizacija (engl. World Trade

Organization, WTO) - ima za osnovni cilj da promovise slobodnu trgovinu,
uveravajuci zemlje da bi trebalo da smanjuju uvozne carine i druge barijere koje
se namecu otvorenom trzistu. WTO je osnovana 1995. god. i predstavlja
sukcesora medjunarodnog sporazuma koji je bio poznat pod imenom GATT -
Opsti sporazum o carinama i trgovini (General Agreement on Tariff and Trade).
WTO je jedina agencija u svetu koja se bavi nadgledanjem pravila u
medunarodnoj trgovini.

Ona olak8ava protok roba i usluga kao i reSavanje eventualnih nesporazuma
izmedu nekih zemalja Clanica. Njen znacCaj je ogroman, Sto pokazuje sve veci
broj €lanica (trenutno 134 zemlje - Jugoslavija nije Clanica) ali i sve veci obim
svetske trgovine (trenutno preko 6500 milijardi dolara).

Svi¢ (engl. switch) poslovi - u berzanskoj terminologiji ozna¢avaju poslove
kojima se subjekti prilikom kupoprodaje —aktive (hartija od vrednosti ili deviza)
obezbeduju od nezeljenog dejstva promena cena. Ovi (switch ili swap) poslovi se
odnose na teznju kupca akcija ili deviza da kupi aktivu po jednoj ceni danas



(promptno), a da je posle nekog vremena proda (terminski) po nekoj unapred
utvrdenoj ceni. To unosi dozu sigurnosti u poslovanje na berzama. Ove se
transakcije jo§ nazivaju i vezanom prodajom iz razloga $to mi kupujemo, ali
istovremeno i prodajemo neku aktivu.

Obrnuti slu¢aj je ako prodavac aktive proda po nekoj ceni danas i ugovara
kupovinu iste aktive posle npr. 6 meseci po limitiranoj ceni. Tu se, dakle, vrSi
konverzija jedne aktive u drugu sa namerom isklju€ivanja rizika kolebanja trziSnih
cena (kod akcija) i deviznih kurseva (kada se radi o kupoprodaji deviza).

Na primeru jedne banke koja se bavi switch poslovima na deviznom trzistu
najlakSe je uoCiti o ¢emu se zapravo radi. Ukoliko banka poseduje dolare, a
potrebne su joj u datom trenutku funte, ona ¢e promptno prodati dolare da bi
kasnije (terminski) kupila istu koli€inu dolara po unapred utvrdenom kursu.

Svojina - pravo pojedinca, grupe da donosi odluke o nacinima korig¢enja
objekta svojine. Razlikuju se tri osnovna svojinska prava:

a) pravo kontrole, tj. pravo donoSenja odluka vezanih za nacine koriS¢enja
sredstava koja su predmet svojine;

b) pravo prisvajanja, tj. pravo na rezultat koji je nastao koriséenjem objekata
svojine;

c) pravo otudenja, tj. pravo prenosa svojine na drugog subjekta.

Razlikujemo privatnu svojinu, drzavnu i drustvenu (postojala je samo u
Jugoslaviji, i jos uvek postoji).

Privatna svojina - znacCi da je objekat svojine u privatnom vilasnistvu.

Drzavna svojina - svojina je opStenarodna i njome upravlja drzava preko svojih
organa.

DruStvena svojina - karakteristiCan je nesvojinski koncept drustvene svojine.
IstiCe se da niko nema prava svojine nad drustvenim sredstvima, niko ne moze
prisvajati proizvod drusStvenog rada, ni upravljati, ni raspolagati drustvenim
sredstvima za proizvodnju.

Svop poslovi (engl. Swap) - vid deviznih transakcija gde se, istovremenom
promptnom kupovinom (spot kupovinom) i terminskom prodajom, kao i obratno,
promptnom prodajom i terminskom kupovinom odredenog iznosa deviza,
otklanjaju rizici koje sa sobom nosi moguénost promene cena roba odnosno
deviznog kursa u buduénosti. Sustina svop poslova se moze videti na primeru
svop poslova sa devizama. Ako se devize kupe da bi se ulozile po povoljnoj
kamatnoj stopi na vreme od 3 meseca, postoji rizik da pad kursa za vreme dok
su devize uloZene izazove gubitak. ReSenje se nalazi u tome Sto ¢e se
istovremeno sa promptnom kupovinom deviza zakljuciti i ugovor o njihovoj
terminskoj prodaji sa rokom od 3 meseca.



SWIFT (skr. od engl. Society for Worldwide Interbank Financial

Telecommunication) — glavna tehnoloska i komunikaciona mreza deviznih
transakcija u svetu, osnovana 1977. god. kao belgijska neprofitna finansijska
kooperativa. Poruke i nalazi se transmituju izmedu zemalja preko centrale, koja
objedinjuje tri medusobno povezana operativha centra, locirana u Briselu,
Amsterdamu, Kulperperu (Virdzinija). Na ovaj nacin SWIFT omogucava
formiranje globalnog deviznog trziSta u pravom smislu reci.

SWIFT (skracenica od engl. Society for Worldwide Interbank

Financial Telecommunication) - svetsko udruzenje medubankarskih
finansijskih telekomunikacija koje je osnovano 1970. god. u formi neprofitnog
akcionarskog drustva, a od 1977. god. poCinje da obavlja poslove u mnogo
ve¢em obimu nego do tada. SWIFT se sastoji iz tri bazi€na dela, i to: mreze,
zajednickog (standardnog) jezika [ koordinisanja sistema.
MreZa je znacajno poboljSana u devedesetim godinama, tako da danas imamo
drugu generaciju — SWIFT Il. Sastoji se od nekolicine kontrolnih centara (koji su
stacionirani u Holandiji i SAD-u) putem kojih se kontroliSu transakcije i
funkcionisanje Citave mreze. Kada kazemo funkcionisanje, to podrazumeva
povezanost terminala banaka sa tim kontrolnim centrom i belezenje svake
transakcije ponaosob. Ono S§to mreza nudi korisnicima (bankama) jeste brzi
prenos informacija i vrSenje kvalitetne kontrole kako u€esnika, tako i samih suma
koje se prenose.
Da bi takva jedna mrezZa funkcionisala, neophodno je bilo odrediti jedinstven jezik
komunikacije, kako bi razliCite banke (sa medusobno nekompatibilnih terminala)
bile u moguénosti da razumeju zahteve svog partnera. Iz tog razloga je
neophodno izvrsiti standardizaciju tehnika, tehnologija rada i poruka koje se
Salju. Dakle, pre samog slanja poruke (naloga) mora se preneti tj. "kodirati"
poruka prema zahtevu SWIFT-a, u formu koja ¢e biti razumljiva onome kome je
poslata.

Spedicija — u robnom saobraéaju mogu da se formiraju posebna preduzeéa
koja preuzimaju robu od velikog broja korisnika, organizuju prevoz u svoje ime, a
za racun korisnika, biraju pogodna transportna preduzeéa na putu i odgovaraju
za dostavu poSiljki primaocu.
Takve organizacije — $pediterska preduze¢a — imaju dvostruku ulogu u
organizovanju saobracaja: tehnolosku i ekonomsku. TehnoloSka uloga se ogleda
u preuzimanju robe od raznih korisnika, sabiranje denc€anih poSiljki i formiranju
kolske posiljke, vrsi izbor prevoznika. Ekonomska uloga predstavlja izbor
najpovoljnijeg transportera za konkretne poSiljke koji ¢e prevoziti za krace vreme
i uz nize cene, snizava ukupne troSkove prevoza, omogucava racionalnije
koriS¢enje celog transportnog potencijala i deluje kao faktor racionalnije podele
rada na saobracajnom trzistu.



Spediteri, pored angaZovanja drugih saobracajnih preduzecéa, ponekad vrde i
sami prevoz, pa u takvim situacijama deluju i kao organizator i kao direktni
izvrSilac prevoza.

Spekulativni poslovi - poslovi koji se obavljaju sa osnovnim ciliem da se u
razlikama u ceni hartija od vrednosti ili kursovnim razlikama ostvari izvanredna
dobit. Spekulativni poslovi su zasnovani na poveéanom riziku ali i na velikim
dobicima ukoliko se njihova o&ekivanja u praksi potvrde. Spekulanti su pri
kupovini akcija skloni neizvesnosti uz verovanje ("duboko u sebi" ili na osnovu
informacija dobijenih od "insajdera" {j. ljudi iz kompanije Cije akcije kupuje) da ¢e
cene njihovih akcija skoditi i oni biti u plusu. Obrnuta situacija se deSava kada
Spekulanti anticipiraju negativna kretanja na berzi i prodaju akcije, da bi usled
pada njihovih cena posle izvesnog vremena dosli ponovo u njihov posed (u
znatno veéem broju).

Sticung i ziralni devizni kurs - kao §to je poznato, monopol u kreiranju
(ponude) novca ima drzava tj. —centralna banka. Medutim, —novac (novC€ana
masa) nije homogena kategorija ve¢ se sastoji iz gotovog i Ziralnog (depozitnog)
novca.

U nestabilnim (inflatornim) uslovima i situacijama kada je transferabilnost
Ziralnog u gotovi novac ograni¢ena, oni ¢esto nemaju istu cenu u stranoj valuti.
Naime, formiraju se dva devizna kursa: uli¢ni, kao odnos strane i domace valute
pri gotovinskim transakcijama i ziralni devizni kurs, formiran i relevantan za
bezgotovinske, Ziralne kupoprodaje deviza (od strane raznih drzavnih,
paradrzavnih, privatnih banaka i Stedionica, u krajnjoj liniji i u najve¢oj meri za
racun drzave).
Takode, pri slicnim transakcijama, ali u direktnim medusobnim neformalnim
dogovorima izmedu preduzecéa formira se Sticovani devizni kurs koji je jedini van
direktne drzavne kontrole. Osnovu za formiranje ovog tre¢eg, paralelnog kursa
na crnom deviznom trzistu ipak Cine prva dva devizna kursa.

Tanzi Oliveira efekat - javlja se kada postoji velika inflacija prouzrokovana
rastu¢im budzetskim deficitom koji se finansira iz primarne emisije (Stampanjem
novca); tada u uslovima rastuce inflacije, sve brze opadaju realni fiskalni prihodi
(fiskalni prihodi izraZzeni u nekoj stabilnoj valuti).

Target (skr. od engl. Trans-european Automated Real-time Gross

settlement Express Transfer) — sistem obavljanja placanja u realnom
vremenu u koji je ukljueno 15 takvih nacionalnih sistema zemalja EU i EPM
(European cental bank Payment Mechanism — Evropski platni mehanizam).
FunkcioniSe od pocetka 1999. god. i njegov cilj je da omoguéi bezbedan i
pouzdan nacin placanja u eurima u realnom vremenu, da poveca efikasnost i da



pruzi podrSsku u vodenju monetarne politike. Ubrzo po pocetku rada, obim
poslova dostigao je 25-35 hiljada transakcija dnevno, Cija je vrednost 300-400
milijardi eura. Sistemu moze da pristupi 30.000 institucija iz EU, uglavnhom
banaka.

Targeti — set kvantitativno odredenih ciljeva makroekonomske politike koji treba
da budu postignuti koris¢enjem instrumenata kao Sto su fiskalna politika,
monetarna politika, politika kamatnih stopa ...

Ovaj pristup u makroekonomiji je pedesetih godina inicirao holandski ekonomista
Jan Tinbergen, a kasnije, poCetkom Sezdesetih godina, proSirio ga je Henri Tejl
(Henry Theil).

Telemarketing - osmislieno, plansko i profesionalno kori§cenje
telekomunikacija u prodajnim i marketinskim naporima. Ovaj metod se obi¢no
koristi i za mini istrazivanja preferencija trziSta, a da se to i ne prikaze osobi sa
kojom se komunicira. Videti pod sadzing.

Tender - —akvizicija

Teorija racionalnih ocekivanja - formulisana je sedamdesetih godina
ovog veka. Osnovna ideja je da ekonomski subjekti nisu pasivni posmatraci
ekonomskih prilika, ljudi su aktivni, oni razmiSljaju i imaju svoje stavove -
oCekivanja o kretanju ekonomskih pojava. Prestavnici ove teorije smatraju da je
ekonomska politika proces i da samo neanticipirane (neoCekivane) promene
utiCu na proizvodnju i zaposlenost.

Terminske transakcije (poslovi) — videti: terminsko trziste.

Terminsko trziSte — na terminskom trzistu zakljucuju se ugovori o kupovini i
prodaji robe odnosno vrednosnih papira u nekom buduéem terminu, s tim da su
cena, datum isporuke i koli€ina fiksirani u momentu sklapanja terminskog
ugovora. Ovi poslovi (terminske transakcije) imaju uglavnom Spekulativni
karakter. Pri zakljuCenju terminskog posla, i prodavac i kupac raCunaju da Ce se
cene kupoprodanih roba i vrednosnih papira u meduvremenu promeniti.

Time lag - vremensko zaostajanje dogadaja (pojave) u odnosu na desavanje
uzroCne pojave, dogadaja. Primer za time lag je slu€aj kada poveéanje zarada
stanovniStva dovodi do povecanja potroSnje, ali sa odredenim zakasnjenjem.



Uloga statistiCke analize je da utvrdi postojanje legova i da eventualno proceni
intervale javljanja.

Tokijska berza - najveca berza u Japanu; na njoj se nalazi 1597 kompanija
od kojih su 119 inostrane. Podeljena je u 3 dela. Prvi deo obuhvata najkvalitetnije
kompanije (kao NYSE), drugi je sa malo blazim kriterijumom (kao AMEX) i treéi
deo obuhvata akcije inostranih firmi. Berzanski indeks je NIKKEI.

Totalni kvalitet — kategorija vezana za shvatanje misije, zadatka preduzeca,
odnosno strategijsko sredstvo kojim se ona ostvaruje. Marketing poslovna
koncepcija nametnula je mendzmentu preduzeca nacin razmi$ljanja koji je svrhu
poslovanja (i postojanja) preduzeca video u zadovoljstvu kupca, tj. da preduzece
treba da proizvodi samo ono Sto je potroSaCima potrebno. Ovo opredeljenje je
oslobodilo proces reprodukcije, olak$alo plasman i, kona¢no, afirmisalo kvalitet.
Postalo je viSe nego jasno da, osim toga Sto treba proizvoditi samo ono Sto
trziSte prihvata, to mora biti i kvalitetno. Ovim shvatanjem je omogucéena
konkurencija, tako da proces plasmana proizvoda na trzistu nije garantovan vec
uslovljen visokim i standardnim nivoom kvaliteta, ¢ime je jedino moguce pobediti
konkurenciju i ostvariti profit.
Totalni kvalitet, odnosno menadZment totalnog kvaliteta (TQM), kao upravljacka
aktivnost, jeste sposobnost za kvalitet u svim delovima procesa od pocCetka do
kraja, uz istovremenu integraciju medusobno povezanih funkcija na svim
nivoima. To je sistemski pristup koji ostvaruje veze izmedu razliCitih elemenata
organizacije, tako da je ukupna efektivnhost sistema veca od zbira delova.
|z svega izlozenog se vidi da TQM nije neka izdvojena aktivnost, kao ni odredeno
stanje ni stabilna situacija, ve¢ je to dinami€an i viSedimenzionalan koncept koji
obuhvata veliki broj elemenata.

Transakcija - predstavlja svaku poslovnu operaciju prenosa vlasnistva nad
robom ili novca (hartija od vrednosti) sa jednog subjekta na drugi.

Transfer tehnologije — proces uvoza i izvoza znanja i tehnologije. Moze biti
komercijalni i nekomercijalni. Komercijalni transfer se realizuje kroz kupoprodaju
osnovnih oblika industrijske svojine. Nekomercijalni transferi se realizuju kroz
razmenu informacija, posredovanjem Casopisa, sajmova, konferencija, knjiga i
drugog.

Transferna pla¢anja - su isplate koje pojedinci primaju od drzave, a koja
nisu vezana za razmenu roba i usluga, kao $to su na primer plaéanja u okviru
socijalnog osiguranja.



Tranzicija - proces prelaska jedne zemlje iz komunistickog jednopartijskog
sistema u viSepartijski demokratski sistem. Na polju ekonomije tranzicija znaci
prelazak iz komandne u trziSnu ekonomiju, i obuhvata: >liberalizaciju,
—stabilizaciju, —privatizaciju i —prestrukturiranje.

Traznja - koli¢ina dobara ili usluga koju ljudi Zele da kupe. Faktori koji odreduju
traznju su brojni a neki od najvaznijih su prihodi potroSaca, cena same robe ili
usluge i cene konkurentnih robe i robe uopste, kao i neki specificni faktori koji
deluju u odredenom vremenskom periodu npr. vremenski uslovi i sl.

Traznja za novcem - je ona koli¢ina novca koja je neophodna za odrzavanje
likvidnosti transaktora. Kao takva, zavisi od obima transakcija robama i uslugama
u privredi. Raspolaganje novcem znaci raspolaganje likvidno$¢u, pa drzava,
preduzeca i stanovnistvo traZze i drze novac da bi njime mogli kupovati robu,
opremu, placati radnike, usluge i drugo.Po kenzijanskoj teoriji traznja za novcem
se sastoji iz transakcione (koja je pod uticajem stvarnih promena privredne
aktivnosti i nivoa drustvenog proizvoda), i Spekulativne traZznje za novcem (Cija je
osnovna determinanta kamatna stopa i kako ona raste Spekulativha traznja
opada jer su mogucnosti Spekulacija uz viSu kamatnu stopu manje).

Traznja: vrste - ukupni obim proizvoda koji bi bio kupljen od strane kupaca na
odredenom mestu, u odredeno vreme i pod datim marketing elementima
okruzenja. Razlikuju se :

1. autonomna traznja - traznja koja nije uslovljena traznjom za drugim
proizvodima

2. izvedena traZnja - kada je traznja za jednim proizvodom izvedena iz traznje za
drugim proizvodom (npr. traznja za benzinom i automobili- ma).

3. efektivna traznja - traznja koja se zasniva na kupovnoj moci

4. latentna traZnja - traznja koju potrosaci nisu u moguénosti da zado- volje zbog
nedostatka kupovne moci.

5. potencijalna traZnja - postoji kada potrosaci imaju kupovnu moc ali je joS uvek
ne koriste,

6. agregatna - ukupna traznja, dobijena kao zbir, suma individualnih trazniji.

Trend - dugoroéni razvojni put neke ekonomske varijable, pri ¢emu mogu
postojati kratkotrajna odstupanja od tog razvojnog puta (npr. cene imaju uobicajni
trend rasta ali se one mogu u odredjenim vremenskim intervalima i povecavati i
smanjivati). Trend se izrazava kao promena date varijable u funkciji vremena.



Troskovi - nov&ano izrazeno troSenje sredstava i rada kao i svaki izdatak u
vezi sa poslovanjem preduzeca. Sintetizacijom svih troSkova poslovanja
dobijamo —cenu koStanja. Osnovna podela troSkova je na fiksne i varijabilne
troSkove. Fiksni troskovi su oni koji se ne menjaju sa promenom obima
poslovanja (zgrade, masine i sl.) dok su varijabilni troskovi oni koji se menjaju
sa promenom obima poslovanja (sirovine, materijali, rad i sl.)

Trgovinski bilans - najbitniji deo platnog bilansa. U njemu se prikazuje robna
razmena sa svetom, koju smo robu uvezli, a koju izvezli. Mnoge druge
transakcije npr. transportne i osiguravajuce usluge su funkcija robnih tokova (da
se roba ne izvozi, ne bi trebalo ni da se osigurava i prevozi). Zbog toga trgovinski
bilans Cesto presudno utiCe na ravnotezu platnog bilansa.

TrziSna privreda - oblik privrednog Zivota u kojem se kretanje proizvoda
izmedu proizvodaCa i potroSaCa ostvaruje putem trziSta, odnosno, putem
slobodne razmene.

TrziSno ucesée — odnos predvidene prodaje preduzeca prema predvidenoj
prodaji grane ili odnos stvarne prodaje preduzeéa prema stvarnoj prodaji grane.
Pokazuje gde se preduzece nalazi u odnosu na konkurente iz grane. Koristi se i
kao cilj i kao kontrolno sredstvo poslovanja preduzeca.

TrziSte — podrazumeva sveukupnost odnosa izmedu ponude i traznje. Ovde je
bitno uociti da se radi o odnosu izmedu dve strane, a ne o0 mestu na kome se te
dve strane sastaju. Za trziSte je takode bitno i postojanje novca, posredstvom
kojeg se vrsi razmena, tj. placanje proizvoda i usluga.

Trziste kapitala - —finansijsko trziste

Trziste novca - —finansijsko trziste

Ugovor - dvostrani pravni posao u kome je potrebna izjava dveju ili vise volja
kao i njihova saglasnost da bi doslo do obligacionog odnosa. Izjava kojom se Cini
predlog za zaklju€enje ugovora je ponuda, a izjava kojom se daje saglasnost na
predlog tj. ponudu naziva se prihvat.

Predugovor je takav ugovor kojim se preuzima obaveza da Ce se kasnije
zakljuciti drugi, glavni ugovor.

Podela ugovora:



1. jednostrano obavezni (obaveza postoji samo na jednoj strani, npr. ugovor o
zajmu) i dvostrano obavezni;

2. dobrocini (npr. ugovor o poklonu) i teretni;

3. realni (za zakljuCenje ugovora pored saglasnosti volja potrebna je i predaja
stvari) i konsenzualni (ugovor nastaje samom saglasno$¢éu volja ugovornih
strana);

4. komutativni (medusobni ekonomski efekti su unapred odredeni) i aleatorni
(efekti zavise od neke buduce okolnosti — npr. ugovor o kocki).

Elementi obezbedenja ugovora su: kapara, zaloga, kaucija i jemstvo. Opsti rok
zastarelosti, odnosno vreme Cijim se protekom gubi mogucnost prinudnog
ostvarenja prava, prema Zakonu o obligacionim odnosima, iznosi pet godina.
Najvazniji ugovori su: ugovor o prodaji, ugovor o poklonu, ugovor o najmu, itd.

Upravni odbor — obavezni organ upravljanja akcionarskim drustvima. Drustvo
sa ogranicenom odgovornos¢u moze biti sa ili bez upravnog odbora. Upravni
odbor po pravilu bira skups$tina akcionara. Struktura ¢lanstva upravnog odbora je
slobodna — stru€nost ¢lanova jedini je kriterijum izbora. Ipak, izuzetno (na primer,
kad je re€ o drustvima koja obavljaju delatnost od javnog interesa) moze biti
propisana obaveznost izbora jednog broja Clanova izvan reda zaposlenih ili
akcionara.

Sva relevantna pitanja vezana za upravni odbor reguliSu se zakonom, statutom ili
poslovnikom o radu (mozZe i kombinovano). Upravni odbor priprema predloge
odluka za skupstinu i izvrSava njene naloge; donosi opste akte koje ne donosi
skupstina; stara se o pripremi godiSnjeg obraCuna i usvaja periodiéni obracun;
priprema izveStaje o poslovanju, bilansu sredstava i bilansu uspeha i
sprovodenju poslovne politike; predlaze raspodelu dobiti; postavlja i razreSava
direktora; donosi investicione odluke; odluCuje o raspolaganju akcijama i udelima
preduzeca; odlucuje o osnivanju novih preduzeca; donosi poslovnik o svom radu
i vrSi druge poslove utvrdene zakonom, osnivackim aktom i statutom.

Clanovi upravnog odbora mogu biti opozvani na isti nadin na koji su i birani
(predstavnici kapitala od strane skupstine, a predstavnici zaposlenih od strane
saveta zaposlenih). Pored ove odgovornosti, ¢lanovi upravnog odbora imaju i
imovinsku odgovornost za Stetu koju svojim odlukama prouzrokuju drustvu
kapitala.

Usluga - nematerijalni proizvod koji se ne moze skladistiti, posto se trosi
istovremeno kada se i proizvodi. Za usluge tj. usluzni sektor je karakteristiCno i to
da podrazumeva veliku zastupljenost ljudskog rada odnosno tj. radno intenzivni
sektor. Usluge Cesto predstavljaju osnovno sredstvo za poboljSanje prodaje tj.
prometa.



Uzansa - trgovinski obic¢aj koji je prerastao u pravilo koje se primenjuje u
trgovinskim transakcijama. Posebno su znaCajne uzanse o prometu robe na
medunarodnom nivou. INCOTERMS (akronim od engl. naziva Iternational
commercial terms) predstavlja zbirku medunarodnih pravila, tj. uzansi. Ova
pravila je usvojila Medunarodna trgovacka komora sa sediStem u Parizu.

Valuta - monetarna (novéana) jedinica, odnosno obavezna jedinica pla¢anja u
platnom prometu jedne zemlje: dolar u SAD, funta u Engleskoj, lira u ltaliji, dinar
u Jugoslaviji, itd.

Valutni damping - —damping

Varijabilni troskovi - —troskovi

Vaucer - re¢ "vauder" je nastala od engleske reéi "vouch", $to znadi
garantovati, jemciti, odnosno od reci "voucher", Sto znaci garant, jemac, svedok.
Vaucer je priznanica, pismena isprava koja sluzi kao dokaz da je jedan subjekt
uplatio drugom subjektu odredeni iznos na ime duga.

Vaucer (u procesu privatizacije) predstavlja i hartiju od vrednosti za kupovinu
akcija preduzeca. Vaucer glasi na odredeni iznos i stiCe se po raznim osnovama:
na osnovu godina radnog staza, na osnovu uplate sa popustom, itd.

Vaucer (u turizmu) predstavlja ispravu koju izdaje turistiCka agencija (kao trasant)
kojom se ona obavezuje da ¢e davaocu usluga (kao trasatu) platiti usluge koje
budu pruzene donosiocu vaucera (kao remitenta). U ovom slu€aju, vaucer ne
predstavlja hartiju od vrednosti, jer u samom turistiCkom vaucCeru nije
inkorporirano pravo turiste na uslugu, pa kao takva nije prenosiva na drugo lice.

Veblenov efekat — opisuje pojavu porasta traznje za luksuznim proizvodima
visoke cene, iako je doSlo do njihovog poskupljenja. Radi se o proizvodima Koji
se ne kupuju zbog njihove stvarne vrednosti ve¢ zbog snobizma i njihove
skupoce. U te proizvode spadaju dijamanti, garderoba i drugi predmeti koji mogu
da budu deo statusnog imidza. Uporediti sa Gifenovim paradoksom.

Virman (opsti nalog za prenos) - bezgotovinski instrument platnog
prometa pomocu koga se, radi placanja izvesnih nov€anih obaveza, vrSi prenos
sredstava sa Ziro-raCuna nalogodavca na Ziro-racun korisnika, nezavisno od toga
da li se vode kod istog ili razli€itog nosioca platnog prometa. Pomocu njega se na
isti naCin vrsi i prenos sredstava sa tekuceg racuna nalogodavca na tekuci racun



korisnika. KrecCe se na relaciji izdavalac-nosilac plathog pometa (banka)—korisnik.
On se koristi za placanja kad inicijativa za placanje poti€e od duznika.

Vruéi novac (engl. Hot money) — pojam vezan za kratkoro¢ne fondove koji
su izrazito mobilni i brzo se sele sa jednog na drugo finansijsko trziste. Ta
promena poslovnog ambijenta u kome “vruéi novac” egzistira jeste rezultat
promene u uslovima plasmana u nekoj zemlji. Najbolje se oslikava ponaSanje
ulagaca hot money-a kada dode do devalvacije nacionalne valute zemlje u kojoj
su fondovi ulozeni. Ukoliko imamo depozite po videnju i postoji velika
diskrepanca izmedu realnog i zvani¢nog kursa, prirodno je o€ekivati devalvaciju
tj. opadanje vrednosti domace valute, Sto ¢e se direktno (negativno) odraziti na
deponenta. Iz tog razloga, svi "igraci" koji upravljaju ovim fondovima nastoje da
izbegnu ovakve gubitke i da anticipiraju naredne poteze centralnih banaka tj. da
pobegnu na vreme.

Zaloga - stvarno pravo vezano za obezbedenje potrazivanja iz nekog pravnog
posla. Subjekat koji daje stvar radi obezbedenja (najceSCe radi obezbedenja
duga) je zalogodavac, a subjekat koji uzima stvar u zalogu je zalogoprimac.
Zalogodavac se, zato Sto je duznik, ograniCava u svom pravu svojine i ukoliko ne
ispuni svoj dug, zalogoprimac (poverilac) ima pravo, prodajom stvari koja je data
u zalog, da naplati svoje potrazivanje. S obzirom na to Sta je predmet zaloge,
ona moze biti: ru€na i hipoteka. Ako se u zalog daju pokretne stvari, onda je to
ruéna zaloga. Ako su predmet zaloge nepokretnosti, onda je u pitanju hipoteka.

Zatezna kamata — kamata koju, pored redovne kamate, placa duznik ako o
roku nije izmirio dug. Njena visina se obi¢no reguliSe propisima o zateznoj
kamati, i moze biti razlidita za razne duznike.

Zemlje fiskalnog raja - su one zemlje koje svesno smanjuju svoje (poreske)
prihode u budzetu sa ciljem privlagenja $to viSe firmi. Diskrecija u smislu tajnosti
podataka (ko, koliko i iz kojih izvora ima na racunu) je uglavhom zagarantovana
ti. nema nikakvih deviznih kontrola i sl. To je situacija Le paradis fiscal gde ne
postoje porezi na dobit iz bavljenja profesionalnom delatnoS¢u, niti porezi iz
dohotka (npr. na kapitalne dobitke od hartija od vrednosti). Sledec¢e zemlje
nemaju porez na dobit iz profesionalne aktivnosti: Monako, Andora, Bermudi, itd.

Zemlje koje nemaju porez na dohodak su Kostarika, Liberija, Panama, Urugvaj,
Venecuela, Dzibuti. Postoje i drzave koje svoju "privlaCnost" izrazavaju nizim
poreskim stopama od ostalih zemalja OECD-a i to su: Angola, Holandski Antili,
Hong Kong, Jamajka, Svajcarska, Luksemburg i Lihtenstajn. Sva ova mesta su
"sklonista" od pogubnog delovanja poreza na poslovanje i bogatstvo. Kao $to
smo videli, postoje razne vrste skloniSta za razliCite namene. Panama i Liberija
nude izvanredne uslove brodovlasnicima, pa nije ¢udo $to veéina brodova danas



plovi ba$ pod njihovim zastavama. One nemaju porez na dobit koja je ostvarena
od koriS¢enja brodova (osnovna delatnost brodovlasnika). Propisi su slededi:
potrebno je 800$ da se registruje firma i tajnost je zagarantovana. U Liberiji je
legislativa jo$ liberalnija, tu je dovoljno da godi$nje uplatite 150$ na ime poreza i
posao moze da pocne. Za holding kompanije su najinteresantnije destinacije
Svajcarska, Holandija, Luksemburg, Devi¢anska Ostrva, jer ove zemlje dopustaju
kompanijama distribuciju dobiti filijalama bez ikakvog poreskog opterecenja. Za
osiguravaju¢e kompanije su najpovoljnija Bermudska ostrva, Kolorado (SAD),
ostrvo Man, dok je za profesije kao $to su pisci, umetnici i kompozitori "tax
haven" Irska.

Zlatna akcija — pojam koji se vezuje za proces privatizacije i korporativno
upravljanje akcionarskim drustvima (A.D.). Zlathom akcijom se obelezava
situacija u kojoj jedan ili viSe holdera imaju paket od 50+1% akcija, ¢ime oni daju
poslednju rec o] pravcima razvoja datog preduzeca.
Cesto se u praksi deSava da drzava, pri privatizaciji eksdrzavnih preduzeca,
ostavlja sebi tu zlatnu akciju kako bi onemogucila strane investitore da sprovode
politiku u tom preduzedu koja nije u skladu sa npr. nacionalnim zakonodavstvom.

Zlatni standard - pojam koji je povezan sa deviznim kursom i deviznim
paritetom iz razloga Sto se od davnina na zlato (zbog njegovih svojstava) gledalo
kao na neki opsti ekvivalent u kojem smo mogli iskazati vrednost svake druge
robe. Engleska je 1816. god. uvela zlatni standard i kovani novac je sadrzao
odredeni procenat zlata u sebi. Sam paritet izmedu valuta se utvrdivao
kovniCkom stopom, odnosno, koliko se jedinica moZe dobiti od odredenje koli€ine
zlata (npr. 1 $=1 gram, a 1 DEM=0,25 grama iz ¢ega sledi da je paritet USD i
DEM 1:4). Devizni kurs je mogao da odstupa, ali samo u granicama tzv. zlatnih
taCaka (gornje i donje), koje su direktno zavisile od troSkova prenosa zlata do
drugih zemalja.

To se moze prikazati na sledecem primeru: SAD duguju Engleskoj 1 kg zlata ili,
preracunato u funte, 1000 £. Prema zlatnom paritetu, u SAD-u je to 3000 $
(odnos je 1:3). Troskovi prenosa 1 kg zlata do Engleske su 50 $. Ukoliko traznja
za funtama poraste doci ¢e do skoka kursa, ali ne viSe od nivoa gornje zlatne
tacke tj. do 3,05 $ (3050 $ za 1 kg zlata) za 1 t, jer ¢e u tom slucaju "jeftinije" biti
za SAD da posalju zlato u Englesku. Suprotni je sluaj sa povecanjem ponude
deviza i donjom zlathnom tackom.

Zlatni standard je trajao do Prvog svetskog rata, sa pokuSajima njegovog
ponovnog uvodenja u dvadesetim godinama XX veka. Tada su se javile inicijative
za zamenu Cistog zlatnog standarda zlatno—poluznim, a kasnije i zlatho—deviznim
standardom. Prvim se Zelela ograniCiti traznja za zlatom i to tako $to su zlato
mogli kupiti samo oni koji su imali dinara u vrednosti 12,5 kg zlata, koliko tezi
jedna poluga (1931. god. — sto dana konvertibilnosti dinara za zlato). Sto se tice
zlatno—deviznog standarda, on podrazumeva pravo Centralne banke da drzZi



rezerve kako u zlatu tako i u drugim konvertibilnim valutama i konvertuje domacu
valutu ne u zlato ve¢ u drugu valutu. Ovaj model su, medu prvima, koristile
skandinavske zemlje, koje su veliki deo rezervi drzali u funtama (L).

Zona Slobodne Trgovine i carinske unije - dva vida podizanja
ekonomske saradnje izmedu drZzava na viSi nivo, a to se dalje odrazava na cele
regione. Zona slobodne trgovine jeste skup dve ili viSe drzava izmedu kojih
carinske barijere i ostale restriktivne mere u trgovini (kao $to su kvote, kotizacije i
ostale tarife) ne postoje.

Ono Sto se mora istaci je da Clanice samostalno odreduju visinu carina u
poslovanju sa zemljama neclanicama. U tome i lezi osnovna razlika izmedju ova
dva pojma, jer carinska unija (kao napredniji oblik ekonomske saradnje), pored
reCenog obuhvata joS i zajedniCku politiku carina prema drugim zemljama.
Najpoznatije zone slobodne trgovine su: NAFTA (North American Free Trade
Area) tj. Severnoameritka zona slobodne trgovine koja uklju¢uje SAD, Kanadu i
Meksiko i EFTA (European Free Trade Area) tj. Evropska zona slobodne
trgovine koja se osnovala sa namerom da konkuriSe EEZ-u. Osnivac¢i EFTA su:
Velika Britanija, Norveska, Svedska, Finska, Svajcarska, Austrija, Island i
Lihntenstajn. U sadasnjim uslovima ova Zona ima poprilicno marginalnu ulogu,
ponajviSe zbog osipanja Clanstva u suprotstavljenu grupaciju (EEZ, tj. EU).
Zemlje ¢lanice EFTA danas su: Norveska, Island, Lihtenstajn i Svajcarska.

Ziralni kurs — kurs koji se formira na osnovu ponude i traznje novca sa Ziro
racuna preduzeca i banaka.

Ziralni novac - trenutno naplativa potraZivanja kod banaka koja se nalaze na
transakcionim raCunima (Ziro raun, tekuc¢i rac¢un) ili kao gotovina u blagajni, jer
uvek postoji mogucnost (ograniena samo likvidnoS¢éu banke) njima raspolaze
neformalno i veoma pojednostavljeno putem naloga za isplatu - prvenstveno
cekom. Treba ga razlikovati od Stednih uloga koji, i kada su po videnju, ne
spadaju u Ziralni novac. Pored toga, Stedni ulozi, za razliku od novca na Ziro
racunima, po pravilu nose kamatu.

Ziralni novac nastaje na osnovu polaganja u gotovu, putem doznaka (prenosa, tj.
uplata) sa drugih raCuna (virmanisanjem), kao i na osnovu odobrenog kredita od
strane banke na racun korisnika. MoZe se nalaziti kod centralne banke, poslovnih
banaka, a eventualno i kod poStanskog ¢ekovnog ureda (kod nas PosStanske
Stedionice).
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