
xxiii

Sadržaj

Prvi dio  Uvod

Drugi dio  Vrijednost

4. poglavlje
Vremenska vrijednost novca  72

 4.1 Buduće vrijednosti i složene kamate  74

 4.2 Sadašnje vrijednosti  77
Izračun kamatne stope  83

 4.3 Višestruki novčani tijekovi  84
Buduća vrijednost višestrukih novčanih tijekova  84

Sadašnja vrijednost višestrukih novčanih tijekova  86

 4.4 Jednaki novčani tijekovi: Beskonačni novčani 
tijekovi i anuiteti  87
Kako procijeniti vrijednost beskonačnoga novčanog 
tijeka  87

Kako procijeniti vrijednost anuiteta  89

Anuiteti na početku razdoblja  93

Buduća vrijednost anuiteta  93

1. poglavlje
Kompanija i financijski menadžer  2

 1.1 Investicijske i financijske odluke  4
Investicijska odluka (odluka o budžetiranju kapitala)  4

Financijska odluka  6

 1.2 Što je to kompanija?  8

 1.3 Tko je financijski menadžer?  10

 1.4 Ciljevi kompanije  11

Dioničari traže od menadžera da maksimiraju tržišnu 
vrijednost  11

Etika i ciljevi menadžmenta  12

Maksimiraju li menadžeri uistinu vrijednost?  15

 1.5 Karijere u financijama  17

 1.6 Teme obuhvaćene knjigom  20

Djelići prošlosti  22

Sažetak  22

Kviz  23

Praktični problemi  23

Standard & Poor’s  25

Rješenja testova za vježbu  25

2. poglavlje
Zašto kompanije trebaju financijska tržišta i 
institucije  26

 2.1 Zašto su financije važne  28

 2.2 Dotok štednje u kompanije  29

Tržište dionica  31

Ostala financijska tržišta  32

Financijski posrednici  33

Financijske institucije  35

Ukupno financiranje američkih kompanija  37

 2.3 Zadaci financijskih tržišta i posrednika  38

Tijek novca u vremenu  38

Prijenos rizika i diversifikacija  38

Likvidnost  39

Mehanizam plaćanja  39

Informacije s financijskih tržišta  40

 2.4 Povećanje vrijednosti i trošak kapitala  41
Oportunitetni trošak kapitala  42

Sažetak  43

Kviz  44

Praktični problemi  45

Standard & Poor’s  46

Rješenja testova za vježbu  46

3. poglavlje
Računovodstvo i financije  48

 3.1 Bilanca  50
Knjigovodstvene i tržišne vrijednosti  52

 3.2 Račun dobiti i gubitka  54
Dobit nasuprot novčanom tijeku  55

 3.3 Izvješće o novčanom tijeku  57

 3.4 Računovodstvena praksa i računovodstvene 
manipulacije  59

 3.5 Porezi  61

Porez na dobit  61

Porez na dohodak  62

Sažetak  64

Kviz  65

Problemi za vježbu  65

Zadaci za izazov  68

Standard & Poor’s  68

Rješenja testova za vježbu  68



Kratki sadržaj

 1. Kompanija i financijski menadžer  2

 2. Zašto kompanije trebaju financijska tržišta i institucije  26

 3. Računovodstvo i financije  48

 4. Vremenska vrijednost novca  72

 5. Procjena vrijednosti obveznica  116

 6. Procjena vrijednosti dionica  142

  7. Neto sadašnja vrijednost i ostali investicijski kriteriji  178

 8. Primjena analize diskontiranih novčanih tijekova pri donošenju investicijskih 
odluka  212

 9. Analiza projekta  238

 10. Uvod u rizik, povrat na ulaganje i oportunitetni trošak kapitala  266

 11. Rizik, povrat na ulaganje i budžetiranje kapitala  294

 12. Ponderirani prosječni trošak kapitala i procjena vrijednosti kompanije  320

 13. Uvod u korporativno financiranje i upravljanje  348

 14. Pothvatni kapital, inicijalne javne ponude i dokapitalizacije  370

 15. Politika zaduživanja  394

 16. Politika isplate dividende  430

 17. Analiza financijskog izvještaja  454

 18. Dugoročno financijsko planiranje  484

 19. Kratkoročno financijsko planiranje  508

 20. Upravljanje obrtnim kapitalom  542

 21. Spajanja, preuzimanja i korporativna kontrola  572

 22. Međunarodno upravljanje financijama  598

 23. Opcije  624

 24. Upravljanje rizikom  648

 25. Što znamo, a što ne znamo o financijama  670

Dodatak A  683

Dodata B  692

Pojmovnik  703

Globalno kazalo  708

Kazalo  709

xxii

Prvi dio
Uvod

Drugi dio
Vrijednost

Treći dio
Rizik

Četvrti dio
Financiranje

Peti dio 
Dug i politika isplate 

dividendi

Šesti dio
Financijska analiza i 

planiranje

Sedmi dio
Posebne teme

Osmi dio
Zaključak



Doug Waggle
Berry College

Joe Walker
University of Alabama—Birmingham

Mark D. Walker
North Carolina State University

Edward Waller
University of Houston—Clear Lake

John Wiegel
California State University—Fullerton

Thomas Zorn
University of Nebraska—Lincoln

Osim toga, zahvaljujemo autorima dodataka, Sheen Liju (Priručnik za predavače), Mattu Willu (PowerPoint i 

vodič za učenje), Bruceu Swensenu (Priručnik s rješenjima) i Tedu Fuu (Baza testova). Njihov trud će pomoći i 

studentima i predavačima. Također, cijenimo i pomoć Aleijdade Cazenore Balsan i Malcolma Taylora.

Zahvalni smo i talentiranom osoblju McGraw-Hill/Irwina, osobito Steveu Pattersonu, izdavaču; Christini 

Kouvelis, urednici za razvoj; Lori Koetters, višem menadžeru projekta; Keithu McPhersonu, direktoru za dizajn; 

Julie Phifer, menadžeru za marketing, Jennifer Jelinski, koordinatorici za marketing; Lori Kramer, koordinatorici 

za istraživanje fotografija; Keri Johnson, istraživaču fotografija; Seshi Bolisetty, glavnoj nadzornici projekta; Carol 

Loreth, višoj producentici za dodatke; Becki Szura, menadžeru za medije.

Na posljetku, kao što je to bio slučaj i s prethodna četiri izdanja, ne možemo se dovoljno zahvaliti svojim 

supragama, Diani, Maureen i Sheryl.

Richard A. Brealey

Stewart C. Myers

Alan J. Marcus



Zahvale

Ovu priliku koristimo kako bismo zahvalili svim onima koji su nam pomogli u pripremi ovoga petog izdanja. Zah-
valjujemo predavačima čiji su nam komentari i savjeti bili vrlo korisni tijekom pisanja.

John R. Becker Blease
University of New Hampshire

Larry Belcher
Stetson University

Nancy L. Beneda
University of North Dakota

Karan Bhanot
University of Texas—Austin

Timothy Burch
University of Miami

Janice Caudill
Auburn University

Rosita Chang
University of Hawaii

Robert Chatfield

University of Nevada—Las 

Vegas

Thomas S. Coe
Quinnipiac University

James CoÏnover
University of North Texas

James Cordeiro
State University of New 

York—Brockport

Mary Cutler
Central Connecticut State 

University

Vinay Datar
Seattle University

Ramon DeGennaro
University of Tennessee— 

Knoxville

Steven A. Dennis
East Tennessee State 

University

J. David Diltz
University of Texas—

Arlington

Robert Dubil

San Jose State University

David Durst
University of Akron

Uchenna Elike
Alabama A&M University

Ahmad Etebari

University of New Hampshire

Hsing Fang
California State University

Sharon Garrison
University of Arizona

Nicholas Gressis
Wright State University

Doreen Grosso
St. Johns University

Pamela Hall
Western Washington 

University

Yvonne Hall

New Hampshire College

Gordon Hanka
Pennsylvania State 

University

James Harford
University of Oregon

Robert J. Hartwig

Worcester State College

Hal Heaton
Marriott School of 

Management, Brigham Young 

University

George Hruby

University of Akron

Christine Hsu
California State University— 

Chico

Tom Jackman
Nebraska Wesleyan 

University

Pankaj K. Jain
University of Memphis

Tim Jares
University of North Florida

Tom Johansen
Fort Hays State University

Chris Jung
University of Colorado— 

Boulder

Jarl Kallberg

New York University

Kelly Kam
University of Texas—Austin

John Kensinger
University of North Texas

Jim Keys
Florida Atlantic University

Robert Kunkel

University of Wisconsin—

Oshkosh

Lynn Leary-Myers
University of Utah

Michael Long
Rutgers University

Robert Lutz

University of Utah

Daniel McConaughy
California State University—

Northridge

Gilbert McKee, Jr.

California State Polytechnic 

University—Pomona

Sunil Mohanty
University of St. Thomas

Carlos A. Molina
University of Texas—San 

Antonio

Jon Moulton
Oregon State University

Rick Nelson
Carlson School of 

Management, University of 

Minnesota

Jeffry Netter
University of Georgia

Jonathan Ohn
Virginia State University

Shalini Perumpral
Radford University

Kathleen Petrie
University of Georgia

Mike Phillips
California State University—

Northridge

Peter Poirot
James Madison University

Mary Lou Poloskey
University of Texas—Austin

Chris Pope
University of Georgia

Clarence Rose
Radford University

James Ross
Radford University

Ray Russ
University of Louisville

Burton Schaffer
California State University—

Sacramento

Michael Schill
University of California—

Riverside

James Sfiridis

Central Connecticut State 

University

Mike Sibley

Loyola University—New 

Orleans

John Stansfield

University of Missouri—

Columbia

Judy Swisher
Florida Atlantic University

Harry Turtle
Washington State University

Gautam Vora
The University of New 

Mexico


