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* Rizike v poslovuniu nemo

uce je eliminisati, pa je potrebno kreirati odgovarajuce hedzin
strategije koje ce izloZenost rizicima svesti na_minimum. N0|bo||u rlesemu za_osmisljavanje

hed7ing strategija nudi finansijski in7enjering

nadZeri i individualni inves-

titori, se u svom poslovanju
susrijecu sa razli¢itim vrstama rizika. S
obzirom na to da ih je nemoguce
eliminisati, potrebno je kreirati od-
govarajuce hedzing strategije koje ce
izloZenost rizicima svesti na minimum.
Najbolja rjeSenja za osmiSljavanje
hedZzing strategija nudi finansijski
inZenjering.

Finansijski inZenjering predstavlja
kreiranje novih ili usavrSavanje po-
stoje¢ih finansijskih instrumenata. Na
ovaj nacin se dobijaju finansijski in-
strumenti koji imaju potpuno nove, ili
karakteristike niza jednostavnih in-
strumenata koji ve¢ postoje. Instru-
menti koji su dobijeni putem fi-
nansijskog inZenjeringa zovu se fi-
nansijski derivati. Najpoznatiji su for-
vardi, fjucersi, opcije i svopovi. Osim
njih postoje i kombinacije navedenih
vrsta derivata, kao i niz drugih fi-
nansijskih instrumenata. Koliko su
znacajna rjeSenja koja nudi finansijski
inZenjering potvrduje ¢injenica da je
moguce ugovoriti finansijski aranzman
za zaStitu od bilo koje vrste rizika.
Tako, npr, ukoliko se ocekuje rast
cijena nekih sirovina koje kompanija
koristi u svom proizvodnom procesu,
ona moZe ugovoriti sa dobavljacem
forvard kojim ¢e unaprijed definisati
koli¢inu, cijenu, kao i datum isporuke
potrebne robe. Na ovaj nacin, kom-

 panija ne samo da se zaStitila od
eventualnog rasta cijena proizvoda koji
se nalazi u osnovi ugovorenog in-
strumenta, vec je i iskljucila mogucnost
kasnjenja isporuke 1 nesmetan tok
procesa proizvodnje. Ovakva upotreba
finansijskih derivata predstavlja ,pri-
rodan” hedZing, koji se odnosi na samu
prirodu posla kojim se Kkompanija
bavi.

Komplikovanija vrsta hedZinga se
odnosi na zastitu od trzisnih rizika. U
tom slucaju upotreba proizvoda fi-

Kompanije, kao i portfolio me-

nansijskog inZenjeringa je znatno
sloZenija. Tipi¢na upotreba finansijskih
derivata se odnosi na =zastitu od
valutnog rizika. Npr. ukoliko neka
fabrika iz Evrope, koja se bavi proiz-
vodnjom aluminijuma, ugovori prodaju
tog metala nekoj kompaniji iz SAD-a

(ugovoreno placanje je u dolarima),
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ona ce se direktno izloziti valutnom
riziku. Naime, moguée je da u
meduvremenu dolar oslabi u odnosu na
euro, tako da ¢e za istu koli¢inu
izvezene robe dobiti manje novca. Da
bi se zastitila od fluktuacija deviznog
kursa kompanija moZe ugovoriti valutni
fjucers kojim ¢e definisati kurs po
kojem ¢e se obaviti konverzija dolara u
eure na dan isporuke robe. U slu¢aju da
je kurs EUR/USD u meduvremenu
oslabio, tj. da je dolar ojac¢ao u odnosu
na euro, izvoznik aluminijuma iz Evro-
pe ¢e biti u gubitku jer je ranije
ugovorio konverziju po nizem kursu.
Navedeni primjeri predstavljaju po-
jednostavljeni prikaz primjene proiz-

voda finansijskog inZenjeringa. Na ber-
zama finansijskih derivata se trguje
znacajno sloZenijim instrumentima, za
koje su neophodna sofisticirana znanja
iz oblasti finansija, matematike i sta-
tistike. To je i jedan od razloga zbog
kojeg se finansijskim derivatima viSe
trguje u razvijenim ekonomijama. Kada
je rije¢ o Crnoj Gori, upotreba fi-
nansijkih derivata jo$ uvijek nije zaZiv-
jela. S obzirom na ucestalost saradnje
sa razvijenim ekonomijama, otekujemo
da ¢e i u naSoj zemlji primjena
proizvoda finansijskog inZenjeringa
zauzeti znaéajno mjesto.

Treba istaci da hedZing strategije
koliko igraju znaajnu ulogu u mi-
nimiziranju uticaja rizika na poslovanje
kompanije, toliko predstavljaju i li-
mitirajuci faktor u ostvarivanju profita.
Naime, ugovaranjem odredenog fi-
nansijskog derivata kompanija se oba-
vezuje da Ce ispuniti ugovorene uslove.
Medutim, ¢esto se dogada da se
predvidanja na osnovu kojih je fi-
nansijski derivat ugovoren ne ostvare,
ve¢ da deSavanja na trzistu krenu u
suprotnom smjeru. Tada je kompanija
praktiéno ,zarobljena” svojom hedZing
strategijom i mora ispuniti ugovorene
obaveze, iako je svjesna da ¢e time
ostvariti gubitak.

Medutim, ¢ak i u slucaju kad se
kompanija ,5titi” od pogre$nih trzi$nih
prognoza, prednost instrumenata fi-
nansijskog inZenjeringa je svakako u -
tome Sto garantuju da ¢e sredstva
odnosno roba biti ispla¢eni/isporuceni.
S obzirom na to kakve je posljedice
imala poslednja finansijska kriza na
globalne ekonomske tokove, ispos-
tavilo se da je i garancija nesmetanog
isplacivanja novca, odnosno isporuke
robe, vise nego dovoljna.
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