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Spostovani ¢lani drustva!

Pred vami je zadnja Stevilka Glasila
DrusStva ekonomistov Maribor v letu
2023, v kateri je objavljenih pet
¢lankov s podrocja ekonomije in
sorodnih ved. Naslednja Stevilka bo
izSla januarja 2024.

Hvala avtorjem in recenzentom za
njihov prispevek h glasilu.

Lep pozdrav

Dr. Dejan Romih,
glavni in odgovorni urednik
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Povzetek: Poslovna korespondenca je pomemben del pisne komunikacije
mednarodno usmerjenih podjetij in zaposleni na prodajno-nabavnih oddelkih se
pogosto srecCujejo s pisanjem poslovnih dopisov v anglescini. Dobro napisan
vsebinski del poslovnega dopisa je zelo pomemben, saj prispeva k ucinkovitemu
komuniciranju s kupci in poslovnimi partnerji. Ta prispevek podaja klju¢ne
znacilnosti osrednjega (vsebinskega) dela poslovnih dopisov v kontekstu nabave in
prodaje blaga. Najprej je prikazana vsebina razlicnih poslovnih dopisov med
kupcem in prodajalcem, zatem pa so predstavljene klju¢ne zakonitosti njihovega
strukturiranja. V zadnjem delu se prispevek osredotoCa na izbrana slogovna in
jezikovna priporocila pisanja sodobne poslovne korespondence v anglescini..

Kljuéne besede: dopis, nabava, poslovna anglescina, poslovna korespondenca,

prodaja

1 Uvod

Mednarodna trgovina ter z njo
povezani prodaja in nabava blaga so v
danasnjem globaliziranem svetu nekaj
vsakdanjega, pri Cemer Slovenija ni
izjema. Pisna poslovna komunikacija
je poleg ustne komunikacije klju¢ni
del poslovanja in skrbno in uc€inkovito
napisani poslovni dopisi lahko

pripomorejo k uspednemu
poslovnemu sodelovanju med podjetji
in njihovimi kupci oziroma poslovnimi
partnerji (Sankrusme, 2017, str. 1).
Veliko mednarodne poslovne
komunikacije poteka v anglescini,
zato potreba po uc€inkovitem
komuniciranju v anglescini Se nikoli ni
bila pomembnejsa.



Poslovna korespondenca je kljub
sodobnemu tehnoloSkemu napredku
v elektronski dobi najpogostejsSa
komunikacijska dejavnost v poslovnih
transakcijah in najpomembnejSe
sredstvo pisnega poslovnega
komuniciranja, kar velja tudi za
mednarodno poslovanje (Halimi &
Shiyab, 2015, str. 19; Sankrusme,
2017, str. 24). Pisanje poslovnih
dopisov je zato pomembna jezikovna
in strokovna kompetenca, ki jo naj
obvladajo tisti, ki jih mednarodno
poslovanje neposredno zadeva.
Zaposleni v prodajnih oziroma
nabavnih oddelkih mednarodno
usmerjenih podjetij in zaposleni, ki se
ukvarjajo s podporo strankam v zvezi
s kupljenimi izdelki, se pri svojem
delu pogosto soocCajo tudi s pisanjem
poslovnih dopisov v anglescini.
Anglescina je namreC ze vel
desetletij uveljavljena lingua franca
poslovnega sveta, kar velja tudi za
evropski prostor (Kankaanranta,
2008; Rogerson-Revell, 2007).

V prispevku osvetljujemo izbrane
pomembne vidike pisanja poslovne
korespondence v angleScini s
poudarkom na osrednjem delu
vsakega poslovnega dopisa, tj.
njegovem vsebinskem delu (angl. the
body of the letter). Najprej se
osredotoamo na vsebino tega dela
poslovnega dopisa v okviru prodaje in
nabave blaga, pri Cemer podrobno
navajamo vsebinske sklope v
komunikacijskem zaporedju od prvih
stikov med kupcem in prodajalcem,
preko dopisov pred sklenitvijo posla
in pred dostavo blaga, do dopisov po
dostavi blaga. Zatem sledi
predstavitev sploSne strukture

vsebinskega dela poslovnega dopisa.
V zadnjem delu pa izpostavljamo
nekatera slogovna in jezikovna
izhodiSCa za rabo anglescCine v
poslovnih dopisih.

2 Vsebinsko jedro poslovnih dopisov
(angl. commercial correspondence)
v anglescini

Poslovna korespondenca je pisha
komunikacija med dvema strankama,
ki sodelujeta v poslovnem odnosu.
Obi¢ajno poteka med podjetji (tj.
B2B), lahko pa tudi med podjetjem in
kupcem kot konénim potrosnikom (t;.
B2C). Poleg izraza poslovna
korespondenca se za tovrstno
dopisovanje uporablja tudiizraz
trgovska korespondenca (Sega,
1997). Zajema poslovne dopise,
napisane v SirSem okviru prodaje
oziroma nabave blaga.

Vsebinsko jedro poslovhega dopisa
je njegovo bistvo. Ze ime pove, da v
tem delu dopisa prejemniku predamo
vsebino, za katero zZelimo, da jo
prebere in nanjo odgovori oziroma
izvrsi tisto, za kar ga v dopisu
naprodamo). Najpogostejsi poslovni
dopisi v okviru prodaje in nabave
blaga se v glavhem nanasajo na
povprasevanja, odgovore na
povprasevanja, ponudbe, narocila,
odgovore na narocila, placilne
pogoje, dobavne pogoje, pritozbe in
reklamacije, odgovore na pritozbe,
zamude pri placCilu ter opomine za
plaCilo raCuna, kar bo podrobneje
predstavljeno v nadaljevanju (Abegg
& Benford, 1999; Armitage-Amato,
2005; Ashley, 2003; Lougheed,
2003). Z vidika poteka komunikacije



med kupcem in prodajalcem lahko te
vrste dopisov razdelimo na tri sklope:
na dopise pred sklenitvijo posla
oziroma prodajo blaga, dopise pred
dostavo blaga in dopise po dostavi
blaga (Yli-Jokipii, 1994, kot citirano v
Foz-Gil & Gonzalez-Pueyo, 2009).

2.1 Dopisi pred sklenitvijo posla
oziroma prodajo blaga

Med dopise pred sklenitvijo posla
oziroma prodajo blaga pristevamo
povprasevanja (angl. enquiries),
odgovore na povpraSevanja (angl.
replies to enquiries) in ponudbe (angl.
offers, quotations).

Vsebinsko se v teh dopisih
osredotoamo na povprasevanje po
in podajanje informacij o blagu (angl.
information/description of goods) in
promocijskem materialu (npr.
katalogi, broure) (angl. sales
material, e.g., catalogues, brochures),
na informacije glede dobavnih
pogojev (angl. terms of delivery),
placilnih pogojev (angl. terms of
payment), datuma in ¢asa dostave
(angl. delivery date/delivery time) in
naCina dostave (angl. delivery mode)
ter veljavnost ponudbe (angl. validity
of offer) (Abegg & Benford, 1999;
Ashley, 2003).

2.2 Dopisi pred dostavo blaga

Dopisi, ki jih piSemo pred dostavo
blaga, obsegajo narodila (angl.
orders) in odgovore na narocila (angl.
replies to orders). Slednji so lahko
potrditev narocila (angl. order
confirmation), spremembe v narodilu
(angl. order modifications) ali pa

zavrnitev narocila (angl. refusal of
order). V to kategorijo spadajo tudi
dopisi v povezavi s plaCilnimi pogoji
(angl. terms of payment) in dobavnimi
pogoji (angl. terms of delivery) ter
dopisi v povezavi z izvedbo dobave
oziroma dostave blaga (angl. order
delivery).

V narocilu vklju€¢imo na primer
specifikacijo naroenega
blaga/storitev (angl. details of
goods/services required), strinjanje s
cenami/ponujenimi popusti (angl.
confirmaton of prices/offered
discounts), strinjanje s plagilnimi
pogoji (angl. agreement with terms of
payment), strinjanje s pogoji dostave
(angl. agreement with terms of
delivery) in navodila za dostavo (angl.
instructions on delivery).

Ce je v kontekstu predhodnih dopisov
smiselno, v potrditvah in spremembah
narocCila lahko ali potrdimo ali pa
spremenimo cene (angl. prices),
popuste (angl. discounts) ter datum in
nacin dostave (angl. date and mode
of delivery). Prav tako v potrditvi
narocCila navedemo pogoje, ki naj jih
kupec uposteva, kot so splosni
prodajni pogoji (angl. general terms
and conditions of sale), rok placila
(angl. payment deadline) in nacin
placila (angl. payment method).

V zvezi z dostavo blaga prodajalec
obvesti kupca, da je blago
pripravljeno za odpremo (angl. ready
for despatch) ali prevzem (angl. ready
for collection), ali pa kupcu sporodi,
da je blago odpremljeno (angl. advice
of despatch).



V primeru zamud pri dostavi (angl.
delays in delivery) lahko kupec na
primer od prodajalca zahteva
obrazlozitev zamude, navede
pomembnost hitre dobave (angl.
prompt delivery), zahteva dobavo do
doloCenega datuma, navede
posledice, ki jih bo imel prodajalec
zaradi zamude dobave blaga, ali pa
celo sporoci, da se je odlocCil za
preklic narocila (angl. order
cancellation). Informacije, ki jih poda
prodajalec, pa se obi¢ajno nanasajo
na razloge za zamudo pri dobavi
(angl. reasons for delay) in na
informacije o novem datumu dobave
(angl. new delivery date). Prav tako
lahko prodajalec ponudi kupcu
kompenzacijo za zamudo (npr.
popust, boljSe placilne pogoje) (angl.
discounts, terms of payment).

Kar se tice placila, lahko dopisi
vkljuCujejo sklicevanje na fakturo
(angl. invoice) in na&in placila (npr.
menica, akreditiv, COD) (angl. bill of
exchange, letter of credit, COD). V ta
sklop spadajo tudi dopisi, ki se
nanasajo na popravke v fakturi (angl.
amendments of the invoice) ali
napake pri placilu (angl. errors in
buyer's payment) (Abegg & Benford,
1999; Ashley, 2003).

2.3 Dopisi po dostavi blaga

V sklop najpogostejSih dopisov, ki jih
piSemo po dostavi blaga, Stejemo
pritozbe ali reklamacije (angl.
complaints) in odgovore na pritozbe
(angl. replies to complaints) ter
dopise v povezavi z zamudami pri
placilu (angl. delays in payment) in
opomine za placilo racuna (angl.

payment reminders).

PritoZzbe in reklamacije kupcev
praviloma vklju€ujejo navedbo
razlogov za pritozbo, dokazila o
upravicenosti pritozbe, prosnje po
obrazlozitvi, navedbo moznih
posledic za prodajalca in prosnjo
prodajalcu za ustrezno ukrepanje
(npr. povrnitev kupnine, dostava
nadomestnega blaga, dostava
manjkajocega blaga) (angl. refunding,
replacement of faulty goods, delivery
of missing goods). Odgovor
prodajalca na pritozbo pa se primarno
nasa na odpravo pomanjkljivosti pri
dobavi blaga, razloge za napako,
predlog resitve nastale situacije (npr.
razresSitev kupca od pogodbe,
povracilo kupnine, nadomestilo blaga;
angl. release from contract, refund,
replacement of goods).

Glede neopravljenih obveznosti v
zvezi s plaCilom lahko prodajalec
opomni kupca o dolgovanem placilu
(angl. overdue payment reminder), od
njega pricakuje pisno navedbo
razlogov za zamudo pri placilu in
postavi rok za placilo (angl. payment
deadline). Prav tako lahko prodajalec
navede posledice za kupca (npr.
sodni postopek) (angl. legal action).
(Abegg & Benford, 1999; Ashley,
2003).

3 Struktura vsebinskega dela
poslovnega dopisa v kontekstu
nabave in prodaje blaga

Pri pisanju poslovnih dopisov je treba
uposStevati, da je razlog zanje
posredovanje informacij in
priCakovanje odziva oziroma dejanja



prejemnika na posredovano
sporocilo. Tako je priporocljivo, da
pred pisanjem poslovnega dopisa
natan¢no dolo€imo njegov namen in
cilje, ki jih z dopisom Zelimo doseci.
Priporocljivo pa je tudi vedeti, kako
primerno strukturiramo poslovni
dopis. Kljub temu da se vsebina
poslovnih dopisov razlikuje glede na
njihov namen oziroma cilj, imajo
poslovni dopisi doloCene skupne
znacilnosti v strukturi in zaporedju
podajanja informacij oziroma vsebine.
Struktura poslovnih dopisov je precej
formalizirana. Hkrati se pricakuje, da
je vsebina podana v ¢im bolj
logicnem zaporedju. Dobro sestavljen
vsebinski del poslovnega dopisa
praviloma vsebuje Stiri glavne
odseke, tj. uvod, vsebinsko jedro,
priCakovano dejanje prejemnika in
zaklju¢ek (Ashley, 2003; Lougheed,
2003; Taylor, 2012). Vsak izmed teh
delov zahteva tudi svoj odstavek, s
Cimer se zagotovi vecja preglednost
zapisanih informacij. Naceloma ti
odstavki niso dolgi in posamezni
odstavek naj vsebuje le eno temo. Ce
je vsebina kompleksna, je za
navajanje posameznih zadev (ali
zahtev) mozno uporabiti tudi alineje, s
Cimer se lahko poveca preglednost in
berljivost dopisa (Wilson & Wauson,
2010, str. 454).

V uvodnem delu poslovnega dopisa
postavimo svoje sporocilo v kontekst,
ki mora biti poznan tako poSiljatelju
kot tudi prejemniku sporocila. Z
drugimi besedami, postavimo okvir za
vsebinsko jedro sporocila tako, da
navedemo doloCene informacije
(vsebine), ki so poznane tako
poSiljatelju kot prejemniku sporocila.

S tem tudi usmerimo bralca naSega
dopisa na osrednjo vsebino dopisa, ki
sledi uvodnemu delu (Bennie, 2021,
str. 33). Kot primer navajamo
naslednje uvodne povedi:

e PovpraSevanje: »We are writing to
enquire about the range of
products you offer on your
website.«

e Odgovor na povprasevanje:
»Thank you for your enquiry about
our latest range of products.«

e Narocilo: »Thank you for your
quotation dated 8 April and the
terms of sale you offer for your
goods.«

e Potrditev narocila: »Thank you for
your order of our goods dated 18
March.«

e Dobava: »We are pleased to
inform you that the goods you
ordered are now ready for
despatch.«

e Opomin za plac€lo racuna: »We are
sorry to inform you that your
invoice has not yet been paid.«

Vsebinsko jedro poslovhega dopisa
praviloma vsebuje informacije, ki se
nanasajo na razlog, zaradi katerega
poslovni dopis posiljamo (kar smo
podrobneje opredelili v prejSnjem
poglavju). V tem delu dopisa
prejemnik torej prejme informacije, ki
SO zanj nove in so podlaga za
naslednji del, ki se nanasa na to, kaj
se od prejemnika pri¢akuje, da stori
na podlagi dopisa. Informacije
oziroma podrobnosti je smiselno
navesti preprosto in jedrnato. Slednje
je pomembno predvsem takrat, kadar
ne vemo, ali je bralec dovolj dobro
podkovan v strokovnem izrazju, kar
Se posebej velja v primerih, ko je to



izrazje v tujem jeziku. Odstavki in
povedi naj bodo kratki, in Ce je teh
informacij veliko, uporabimo loCene
odstavke (Taylor, 2012, str. 80;
Weiss, 2005, str. 137). Vse zapisano
v tem delu sporocila je podlaga za
naslednji del, v katerem poSiljatelj od
prejemnika sporocCila pricakuje
dolo€ena dejanja, tj. kaj naj prejemnik
naredi na podlagi tukaj zapisanega.

V tretjem delu poslovnega dopisa
prejemnik nato dobi informacije o
tem, kaj posiljatelj dopisa od njega
pricakuje oziroma kaks$na dejanja naj
sledijo na podlagi prejetega dopisa.
Ce je ta del vsebinsko obseZen, lahko
uporabimo alineje, Ce je to seveda v
kontekstu celotnega sporocila
primerno. Tudi za ta del je
priporocljivo, da so nasa pricakovanja
zapisana ¢im bolj jasno in jedrnato.
Ce je zaradi vsebine to potrebno, se v
tem delu lahko navede tudi Casovni
rok za odgovor (Taylor, 2012, str. 84).

Ob koncu vsebinskega dela dopisa na
kratek, jedrnat in vljuden nacin
zaklju€imo svoje sporocilo. Ta del naj
bo prilagojen kontekstu oziroma
namenu pisma. lzrazimo na primer
hvaleznost za prejemnikovo
pozornost in sodelovanje, zeljo po
dobrem prihodnjem sodelovanju itd.
Vsekakor naj ta del na prejemniku
ustvari pozitiven vtis in mu omogoci,
da jasno razume naslednje korake ali
zelene ukrepe. Pozitiven zakljuc¢ek naj
velja v vseh primerih (tudi ko na
primer piSemo opomine, reklamacije
ali pritozbe), saj s tem ohranjamo
pozitiven ton sporocila in krepimo
dobro poslovno sodelovanje. Primeri
zaklju€kov posameznih vrst dopisov

SO:

e PovpraSevanje: »We hope to
receive your offer as soon as
possible.«

e Odgovor na povpraSevanje: »We
hope our offer meets your
expectations.«

e Narocilo: »If our customers are
satisfied with the goods, you may
expect further orders.«

e Potrditev narocila: »We feel sure
that you will be pleased with the
goods.«

e Dobava: »We are sure that your
consignment will arrive safely and
on schedule.«

e Opomin za placilo racuna: »We
trust that we will shortly be
reciving the amount owed.«

4 Anglescina v poslovnih dopisih -
slogovna in jezikovna priporogila

Pisanje poslovnih dopisov v
angle&cini se podreja splosnim
nacelom pisne poslovne
komunikacije, kar vkljuCuje tudi
jedrnatost zapisanega (Bennie, 2021,
str. 7). Jedrnatost dopisa zagotovimo
tako, da vanj ne vkljuCujemo
dolgoveznih besednih zvez ali dolgih
in kompleksnih povedi ter
nepotrebnih in nepomembnih vsebin z
vidika namena sporocila. Med
slogovnimi in jezikovnimi priporocili
pisanja poslovnih dopisov, ki jih je pri
pisanju zazeleno upostevati, v tem
prispevku izpostavljamo formalnost v
izrazanju, izogib rabi skrajSanih
glagolskih oblik in dolzino oziroma
kompleksnost povedi.

Splosno veljavno slogovno pravilo



pisanja v anglesScCini za poslovne
namene je, da v dopisih uposStevamo
dolo€eno mero formalnosti v
izrazanju. Ceprav dandanes poslovna
komunikacija v angleScCini postaja vse
manj formalna (Taylor, 2012), pa je Se
zmeraj priporo¢eno upostevati
doloCena pravila dobrega pisanja.
Formalno pisanje namrecC izkazuje
tudi sposStovanje do prejemnika
sporocila, hkrati pa sluzi kot dokaz
poslovne komunikacije (Halimi &
Shiyab, 2015, Sankrusme, 2017, str.
24). Pogovorno izrazje in pretirana
domacnost v poslovni korespondenci
zato nista primerna. Spodnji primeri
povedi sluzijo kot ilustracija razlike
med strogo formalnim pisanjem [F] in
zelo neformalnim oziroma
pogovornim slogom [NF]. Ceprav se
morda pogovorno zapisane povedi
berejo lazje in bolj razumljivo kot
njihove primerljive formalne povedi,
pa vendarle ne ustrezajo pravilom
poslovno-uradovalnega jezika, saj so
preveC pogovorne.

Primer 1:

[F] »We have received your enquiry
regarding our product range.«

[NF] »We got your letter about our
products.«

Primer 2:

[F1 »This is to inform that the goods
ordered as per your letter of 16 April
are ready to be collected.«

[NF] »We're letting you know that
you can come and get the goods you
ordered on 16 April.«

Primer 3:
[F] »We are very grateful for your
letter of 16 May and for the samples

of the products we are interested
in.«

[NF] »Thanks a lot for your letter of
16 May and for the samples of
products that we want.«

Kljub temu da je v poslovni
komunikaciji treba ohraniti doloC¢eno
mero formalnosti v izrazanju, ki naj bo
skladna z vsebino dopisa, pa se v
zadnjih letih strogo formalna
angle&cina v poslovnih dopisih umika
bolj nevtralnemu slogu pisanja. Zelo
formalne fraze, ki so bile pogoste v
poslovnih dopisih §e nedolgo nazaj,
danes namrec veljajo za zastarele.
Sodobna poslovna korespondenca v
anglescini naj ne bo pisana v
staromodnem slogu, ki otezuje branje
vsebine in lahko daje bralcu obcutek,
da bere nekaj, kar je zapisano v
neznanem jeziku (Ashley, 2003;
Taylor, 2012; Wallwork, 2014).
Sporocilo, zapisano v preprostejsi
angles&cini, je za bralca prijaznejSe
kot preveC uradne besede in
besedne zveze. Prevec formalnosti
lahko pri prejemniku dopisa vzbudi
nelagodje ali celo nejevoljnost in
izgubo Casa, saj ga sili, da zapisano
mentalno »prevede« v vsakdanji jezik
(Terk, 2016, str. 37). Namesto
zastarelih in okornih fraz, kot so
Kindly be advised..., As per your
instructions..., Should you require
further details..., We have pleasure in
confirming..., We should be very
grateful if you sent us..., raje
uporabimo izraze, kot so We kindly
inform you..., Following your
instructions..., If you need more
information..., We are pleased to
confirm..., Please, send us.... Ob rob
temu se je dobro tudi zavedati, da so



prejemniki nasih poslovnih dopisov
pogosto osebe, katerih materni jezik
ni anglesc€ina in ki morda ne
uporabljajo anglescine na zelo visoki
jezikovni ravni. Tako je jasno in
preprosto pisanje v nevtralnem slogu
Se toliko pomembnejSe. Nenazadnje
se je treba vprasati, ali bi se mi kot
bralci zeleli prebijati skozi
dolgovezne fraze, ki same po sebi ne
prispevajo prav veliko k vsebini
sporocila.

Ker poslovna korespondenca spada
med uradne dopise, zanjo velja, da se
v povedih izogibamo skrajSanim
glagolskim oblikam [S] (npr. can't,
won't, isn't, aren't, didn't, haven't,
can't, we've, shouldn't itd.), saj te
spadajo v okvir neformalne rabe
jezika. Namesto njih piSemo polne
oblike [P], kot prikazujemo v spodnjih
primerih.

Primer 1:

[S] »If you don't accept our terms of
payment, we'll cancel your order.«
[P] »If you do not accept our terms
of payment, we will cancel your
order.«

Primer 2:

[S] »If we can't meet the estimated
delivery date, we'll contact you to
inform you about the new date for
delivery.«

[P] »If we cannot meet the estimated
delivery date, we will contact you to
inform you about the new date for
delivery.«

Primer 3:
[S] »Don't send us substitute goods
if the goods we've ordered aren't

available.«
[P] »Do not send us substitute goods
if the goods we have ordered are not
available.«

Sodobno poslovno korespondenco
zaznamujeta preprostost in jasnost
jezika, kar se nanasa tudi na dolzino
in kompleksnost povedi. Praviloma
namesto ene dolge zlozZzene povedi
raje zapiSemo svoje sporocilo v vec
med seboj smiselno povezanih
povedih. Za ilustracijo tukaj
zapisanega navajamo naslednje
primere, kako lahko kompleksno
zlozeno poved [Z] zapiSemo kot
logi¢no povezano sosledje vel
enostavénih povedi [E].

Primer 1:

[Z] »We will do our best to make
delivery at the time specified in the
order but the delivery date is an
estimate only.«

[E] »We will do our best to make the
delivery at the time specified in the
order. However, the delivery date is
an estimate only.«

Primer 2:

[Z] »We will either refund or
exchange the damaged item and also
refund you the postage costs
incurred for returning the item to us.«
[E] »We will either refund or
exchange the damaged item. We will
also refund you the postage costs
incurred for returning the item to us.«

Primer 3:

[Z] »We will do our best to ensure
the goods are appropriately
packaged prior to despatch but the
packaging of the goods is at our



discretion and we have the right to
pack all the goods in such manner as
we think fit and we are not obliged to
comply with any packaging requests
or instructions from you.«

[E] »We will do our best to ensure
the goods are appropriately
packaged prior to despatch.
However, the packaging of the goods
is at our discretion and we have the
right to pack all the goods in such
manner as we think fit. Also, we are
not obliged to comply with any
packaging requests or instructions
from you.«

Kljub nasvetu o pisanju krajsih povedi
pa se izogibajmo povedim, ki niso
med seboj povezane z vezniki, saj
lahko delujejo precej odrezavo
(Talbot, 2009, str. 69). To prikazuje
spodnji primer.

Primer:

»We will do our best to ensure the
goods are appropriately packaged
prior to despatch. The packaging of
the goods is at our discretion. We
have the right to pack all the goods in
such manner as we think fit. We are
not obliged to comply with any
packaging requests or instructions
from you.«

Prednosti pisanja krajsih povedi so
predvsem v tem, da so lazje
razumljive, s Cimer se tudi zmanjsa
moznost za njihovo napacno razlago.
V kratkih in jedrnatih povedih bralec
lazje najde klju€ne informacije, zato
je lahko dopis zanj dostopnejsi in
prijaznejSi. Nadalje kratke povedi tudi
prispevajo k hitrejSemu branju
sporocila, kar je v danasnjem hitrem

g

tempu poslovanja izrednega pomena.
Nenazadnje se s pisanjem
enostavnejsih povedi tudi zmanjSa
verjetnost jezikovnih oziroma
slovni¢nih napak. Kot smo navedli ze
zgoraj, se moramo tudi ob pisanju
(pre)dolgih povedi zavedati, da
prejemniki nasega dopisa morda niso
najbolj vesc¢i anglescine in jim s
kratkimi povedmi olajSamo
razumevanje nasega sporocila.

5 Sklep

V zakljuCek tega prispevka lahko
strnemo naslednje misli. Dobro
napisan poslovni dopis v kontekstu
prodaje in nabave v anglescini je
dopis, ki vklju€uje vsebinsko popolno
in primerno strukturirano sporocilo.
Pisanje poslovnih dopisov v kontekstu
prodaje in nabave ni zahtevno, Ce
povezemo vsebino, prejemnika,
namen in strukturo v koherentno
celoto. Povedano drugace, treba je
vedeti, o ¢em piSemo (tj. kaj pismo
zadeva), komu pisemo (tj. kdo je na$
prejemnik) in predvsem zakaj pisemo
(tj. kak8en odziv pricakujemo od
prejemnika) (Carey, 2002, str. 3).
Pomembno je vedeti tudi, kako
piSemo. Uporabljajmo jasne, kratke in
jedrnate povedi, s katerimi zapisemo
vse informacije, ki jih prejemnik
potrebuje. Poslovni dopis naj bo
zapisan v naravni in razumljivi, vendar
ne pretirano pogovorni anglescini.
Poslani dopisi so tudi ogledalo
podjetja, vimenu katerega pisemo,
zato naj bo vsak izmed njih sestavljen
profesionalno, saj so pomemben
komunikacijski kanal in pomemben
gradnik poslovnih odnosov med



podjetjem in poslovnimi partneriji.
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Povzetek: Clanek obravnava institut zgornje meje dolga in vprasanje nevarnosti
visokega javnega dolga v Zdruzenih drzavah Amerike. Zgornja meja dolga povzrocCa
politicne spore in ekonomsko negotovost, medtem ko viSina javnega dolga ni nujno
nevzdrzna. Nedavna pogajanja so se koncCala s sprejetjem zakona, ki je mejo
suspendiral do leta 2025. Prihodnost vzdrznosti dolga Zdruzenih drzav Amerike pa
postaja vse bolj vprasljiva. .

Kljuéne besede: dolg, javni dolg, vzdrznost dolga, Zdruzene drzave Amerike

1 Uvod 2 Zgornja meja dolga

Zdruzene drzave Amerike (ZDA) je 2.1 Zgodovina

pred kratkim pretresla t. i. kriza

zgornje meje dolga. 19. januarja 2023 Od nastanka leta 1776 je drzava

je drzava dosegla zgornjo mejo dolga vpeta v Stevilne vojne. PoviSanje
(angl. debt ceiling), kar je sprozilo javnega dolga v vojnih obdobjih je
omejevanje porabe javnih sredstev in pokazatelj, da vojne zahtevajo
vroCo »bitko« v Kongresu med obsezno financiranje, zato je bilo prav
republikanci in demokrati. Kaksno zadolzevanje med 1. svetovno vojno
vlogo pa sploh ima zgornja meja povod za nastanek zgornje meje
dolga v gospodarstvu ZDA? dolga. Ustava ZDA namrecC
Navsezadnje so ZDA, absolutno zapoveduje, da mora Kongres
gledano, najbolj zadolzena drzava na odobriti vsako zadolzevanje

svetu, saj njihov javni dolg, v Casu Finan¢nega ministrstva ZDA (angl.
pisanja tega Clanka, znaSa kar 32,32 Department of the Treasury), kar je
bilijona $ (angl. $32.32 trillion) (USDT, posledi¢no predstavljalo

b. d. a). Ali raven javnega dolga administrativno oviro pri financiranju
predstavlja tveganje za prihodnost proracuna. Zaradi tega je Kongres
gospodarskega razvoja ZDA? sprejel Second Liberty Bond Act of
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1917 in Finan€nemu ministrstvu
omogocil vecjo svobodo pri
zadolZevanju (Rappeport, 2023a).
Zakonodaja je tako omejevala le Se
koli¢ino izdanega dolga, ampak sprva
specificno po ro¢nosti dolzniskih
vrednostnih papirjev, torej
posamezno za obveznice, zakladne
menice itd. Leta 1939 pa je nastala
prva zgornja meja dolga, podobna
danasnji, ko je Kongres omenjene
omejitve agregiral. Zgornja meja
dolga je bila takrat doloCena na 45
milijard $ (BPC, b. d.). Od leta 1960 je
bila spremenjena ze 78-krat, in sicer
49-krat pod republikanskim in 29-krat
pod demokratskim predsednikom
(USDT, b. d. b).

2.2 Proracunski deficit ZDA

ZDA so najvecje gospodarstvo na
svetu, kar zahteva velik obseg
javnega financiranja. V fiskalnem letu
2022 so proracunski izdatki znasali
6,3 bilijona $. Najvecjo proracunsko
obremenitev sta predstavljala
programa Medicare in Medicaid z 1,34
bilijona $, program Social Security z
1,20 bilijona $ in izdatki za vojsko z
0,75 bilijona $ oziroma 751
milijardami $ (3 % BDP). To ZDA
uvr§€a na prvo mesto med drzavami
po absolutnem znesku izdatkov za
vojsko (CBO, 2023a). Drugo najvelje
gospodarstvo na svetu, Kitajska, je za
vojsko leta 2022 namenilo 230
milijard $ (1,7 % BDP). Ameri¢ani so
istega fiskalnega leta v drzavni
blagajni zabelezili 4,9 bilijona
proracunskih prihodkov, torej je
proracunski deficit znasal 1,4 bilijona
$ (CBO, 2023a). ZDA pogosto
beleZijo primanjkljaj na saldu

proracuna, ki ga je treba financirati z
zadolzevanjem, zaradi Cesar javni
dolg narasca. V fiskalnem letu 2022
je bila viSina javnega dolga ZDA
30,93 bilijona $ oziroma 124 % BDP
(USDT, b. d. a). Enako velja za
prakticno vse drzave, pomembno pa
je, za koliko in kako se drzava
zadolzuje.

2.3 Namen zgornje meje dolga

FinanCno ministrstvo ZDA navaja
definicijo zgornje meje dolga kot
celotno vsoto denarja, ki si jo je vlada
avtorizirana izposoditi za placilo
obstojecih obveznosti, vkljuCujoc
programa Social Security in
Medicare/Medicaid, place vojaskih
usluzbenceyv, placilo stroSkov dolga
in ostalo (USDT, b. d. b). Njena
uporaba je nedvomno povezana z
Ustavo ZDA, ta pa pogojuje tudi njen
namen, ki je kredibilnost javnih financ.
Zgornja meja naj bi predstavljala
zavezo k odgovornemu ravnanju s
proracunskimi sredstvi, s tem da
njihovo porabo oziroma zadolzevanje
zakonsko omejuje (CFR, 2023a). Kot
je bilo Zze prej omenjeno, pa so to
mejo Zze 78-krat uspeli dvigniti
oziroma spremeniti.

Za njeno uporabo obstaja veliko
protiargumentov. Osrednji je ta, da
omejuje placilo za proracunske
kategorije, ki sta jih Zze odobrila
Kongres in Bela higa (CFR, 2023a). V
primeru dosezene meje se
ministrstvo ne sme vec zadolzevati,
zato mora omejevati porabo javnih
sredstev tako, da prekine financiranje
ze odobrenih proracunskih odhodkov.
To so t. i. izredni ukrepi (angl.



extraordinary measures). Ministrstvo
se najprej posluzi tega, da lahko s
preostalimi sredstvi prioritetno
odpladuje dolg. Ce pride do iz&rpanja
izrednih ukrepov, je drzava prakticno
prisiljena razglasiti placilno
nesposobnost, da lahko naprej
financira prora¢un (CRS, 2023). Leta
2013 je Univerza v Chicagu med
ekonomisti izvedla anketo s trditvijo,
da zgornja meja dolga ustvarja
nepotrebno negotovost in
potencialno slab$e fiskalne rezultate,
s katero se je strinjalo 97 %
anketiranih. Med njimi tudi Daron
Acemoglu, Barry Eichengreen in
Emmanuel Saez (Kent Clark Center,
2013). Poleg tega je takega mnenja
tudi finan¢na ministrica Janet Yellen,
ki je dejala, da je zgornja meja dolga
Skodljiva za amerisko gospodarstvo,
ker primarno deluje tako, da omejuje
zadolZevanje za financiranje preteklih
obveznosti. ZDA so ena izmed redkih
drZav, ki imajo zgornjo mejo dolga
(CFR, 2023a).

2.4 Kriza zgornje meje dolga leta
2023

Obdobje ekonomske negotovosti in
politicnih napetosti se je zacelo 19.
januarja, ko je javni dolg ZDA dosegel
zgornjo mejo 31,38 bilijona $.
Finan&no ministrstvo ZDA je zaCelo z
implementacijo neobicajnih ukrepov,
za katere so ocenili, da bodo iz¢rpani
v juniju (CRS, 2023). Meja pa sploh ni
ekonomske narave. Zgornja meja
dolga je administrativho doloCena v
Kongresu, pri C¢emer nujno ne
obstajajo ekonomski temelji za
dolocitev njene visine. Gre predvsem
za politi¢ni proces, v katerem prihaja
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do dolgotrajnih politi¢nih bojev med
republikanci in demokrati.

IzvrSilna oblast — Bela hisa - je
demokratska, medtem ko je
zakonodajna oblast — Kongres —
razdeljena na republikance, ki imajo
vecino v spodnjem domu (angl. House
of Representatives), in demokrate, ki
imajo vecino v zgornjem domu (angl.
Senate). V procesu sprejemanja
zakonodaje mora biti le-ta najprej
sprejeta v spodnjem domu in nato Se
v zgornjem domu. Nazadnje mora
zakonodajo odobriti Se predsednik.
Opozicijska stranka, trenutno
republikanska, uporablja pogajanja o
zgornji meji dolga kot sredstvo za
doseganje lastnih proracunskih ciljev.
Obicajno tako, da pogojuje dvig
zgornje meje dolga z vkljucitvijo
ukrepov, ki so v njenem interesu.
Proces sprejemanja zakonodaje se s
tem mocno zavlecCe, kar povecuje
tveganje za razglasitev placCilne
nesposobnosti. Obenem pa obe
stranki vesta, da je poviSanje oziroma
suspendiranje meje pred izCrpanjem
neobiCajnih ukrepov klju¢nega
pomena. 27. maja se je predsedujocCi
spodnjemu domu (angl. House
Speaker), Kevin McCarthy, ki je vodil
republikanska prizadevanja, skupaj z
Bidnom dogovoril o Fiscal
Responsibility Act of 2023
(Tankersley, Edmondson &
Broadwater, 2023). Po sprejetju
zakona v spodnjem in zgornjem domu
ga je predsednik Biden 3. junija
podpisal in tako je stopil v veljavo. Po
ocenah Finan¢nega ministrstva ZDA
le dva dneva pred izCrpanjem
neobic¢ajnih ukrepov (Rappeport,
2023b).



Fiscal Responsibility Act of 2023 je
suspendiral zgornjo mejo dolga do 1.
januarja 2025 (BPC, b. d.). Vkljuc¢uje
tudi znizanje nekaterih proracunskih
kategorij, kar naj bi do fiskalnega leta
2033 znizalo javni dolg s 46,7 na 45,2
bilijona $ na racun znizanja
napovedanih proracunskih deficitov za
1,5 bilijona $ (CBO, 2023b). Sicer pa
znizanje izkljuCuje izdatke za vojsko, ki
naj bi v fiskalnem letu 2024 znasali
886 milijard $ (CSIS, 2023).

3 Vzdrznost javnega dolga

3.1 Vzdrznost javnega dolga z zgornjo
mejo

Ob upostevanju zgornje meje dolga je
glavna nevarnost za amerisko
gospodarstvo razglasitev placilne
nesposobnosti. Nevarnost nastopi ze
ob dosezeni meji, saj nihnce ne ve,
kako se bodo odvijala pogajanja o novi
meji. Ceprav ZDA $e nikoli niso
razglasile placilne nesposobnosti, ze
negotovost, ki jo prinasajo dolgotrajna
pogajanja, zadoSCa za povzrocitev
Skode gospodarstvu. Velikokrat je
med pogajanji, zaradi neuspeha pri
sprejemanju zakonodaje, ze prislo do
t. i. zaprtja vlade (angl. government
shutdown). To pomeni zacasno zaprtje
nekaterih vladnih pisarn, zato
dolgoroc¢no zaprtje vlade Skodi
gospodarstvu (Investopedia, 2021).
Prav tako pogajanja negativno vplivajo
na pricakovanja oziroma znizujejo
gospodarski optimizem. Agencija
Standard & Poor's je med krizo zgornje
meje dolga v letu 2071 Ze med
pogajanji znizala bonitetno oceno
ameriskih obveznic. Nadalje, ker se
Finan¢no ministrstvo ZDA v tem
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obdobju ne sme zadolzevati, lahko
zamudi ugodne razmere na trgu, torej
se tudi oportunitetni strosek javnega
dolga veca (CRS, 2023). Skratka,
zgornja meja dolga oziroma pogajanja
so s tega vidika neucinkovita, ker so
dejansko zapravljanje ¢asa in
davkoplaCevalskega denarja. Politikom
je Se vselej uspelo pravocasno
spremeniti mejo. »Vsi vemo, da ni
prave zgornje meje dolga, ker ga to,
kar imenujemo zgornja meja dolga,
dejansko nikoli ne omeji,« je povedal
Ray Dalio januarja 2023 (Glover,
2023).

S pojavom slucCajnih zapletov pa bi
lahko priSlo do razglasitve placilne
nesposobnosti. Najprej bi to pomenilo
znizanje bonitetnih ocen ameriskih
obveznic, kar bi vodilo do zmanjsSanja
povprasevanja po slednjih. ZDA bi
zacCele izdajati obveznice z visjo
obrestno mero, da bi kompenzirale
vecje tveganje za vlagatelje, torej bi
bil celotni dolg Se drazji in tako
predstavljal vecje breme v proracunu.
Visje obrestne mere bi veljale tudi za
hipotekarne kredite, saj so le-ti vezani
na obrestno mero drzavnih obveznic
(Third Way, 2022). Bonitetna agencija
Moody's ocenjuje, da bi zaradi vplivov
razglasitve placCilne nesposobnosti v
ZDA priblizno Sest milijonov ljudi
izgubilo svoje sluzbe (Moody's
Analytics, 2023). »Mislim, da lahko
trdimo, da bi z razglasitvijo placilne
nesposobnosti skoraj zagotovo prislo
do recesije,« je aprila 2023 povedal
nekdanji ameriski financni minister
Jacob Lew (CFR, 2023b).



3.2 Vzdrznost javnega dolga brez
zgornje meje

Roger W. Ferguson mlajsi, nekdanji
podpredsednik Feda, je v Clanku
zapisal: »Cas je, da ZDA opustijo ta
zastareli mehanizem, ki drzavo vsakih
par let privede na rob placilne
nesposobnosti.« (CFR, 2021). Ce ZDA
obravnavamo kot vecino drzav, ki
nimajo zgornje meje dolga, opazimo
naslednje: absolutno gledano so ZDA
daleC najbolj zadolzena drzava na
svetu. Za sposobnost servisiranja
javnega dolga pa se, med drugim,
gleda relativni javni dolg. V
koledarskem letu 2022 je javni dolg v
ZDA znaSal 129 % BDP, medtem ko je
na Japonskem ta znasal 264 % BDP, v
Singapurju 168 % BDP, v Italiji 145 %
BDP, v Franciji 112 % BDP, v
Zdruzenem kraljestvu 101 % BDP in na
Kitajskem 77 % BDP (Trading
Economics, b. d.). Ceprav bi se
ameridki dolg (in njegova zgornja meja)
absolutno vecal, kar se bo zagotovo,
bo glede na napovedi rastlo tudi
amerisko gospodarstvo. Torej na
vprasanje vzdrznosti ameriSkega dolga
ne moremo odgovoriti z absolutno
vrednostjo dolga.

Vzdrznost javnega dolga je torej
odvisna od dinamike, ki narekuje
sposobnost servisiranja dolga. To je
gibanje razlike (r — g) med povprecno
obrestno mero na javni dolg (r) in
nominalno rastjo BDP (g). Ce
opazujemo podatke za leto 2022,
lahko vidimo, da je bila povprecna
obrestna mera na javni dolg 2,1 %
(Pew Research Center, 2023).
Nominalna rast BDP je bila 9,2-
odstotna, zato je bila razlika medrin g
negativna (OECD, b. d.). Z izpeljavo
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osnovne enacbe dinamike javnega
dolga ugotovimo, da je javni dolg, v
teoriji, vedno vzdrzen, ko je nominalna
rast BDP vecja od povprecCne obrestne
mere na javni dolg (g > r) oziroma ko je
njuna razlika negativna. Drzava ob
vedji (nominalni) gospodarski rasti (g)
pobere vec davcnih prihodkov, zato se
njene kapacitete za servisiranje dolga
povecujejo. Prakticno se drzava lahko
zadolzi za ve€ kot znaSajo njeni stroski
dolga (r), ker je g > r. To lahko poc¢ne
znova in znova ter tako z novim
dolgom odplacuje stare dolgove.
Seveda je to mozno le, ker je drzava
poseben ekonomski subjekt in ni
primerljiva s potrosnikom. Ima namrec
neskoncno zivljenjsko dobo, medtem
ko je potrosnik nima, zato je njegova
doba odplaCevanja dolga oziroma
kredita omejena (Damijan, 2021). V
letu 2022 in prejsnjih letih, v obdobju
nizkih obrestnih mer in relativno visoke
gospodarske rasti (g > r), je bil javni
dolg ZDA, v teoriji, zelo vzdrzen
oziroma z njim sploh ni bilo tezav.
Glede na teorijo in pricakovano
dinamiko omenjenih spremenljivk bodo
ZDA v prihodnosti tezje servisirale svoj
javni dolg. Obrestne mere se
nedvomno visajo, zato se veca tudi
del proracuna, ki ga drzava nameni za
servisiranje dolga. Maja 2023 je imel r
najvecjo vrednost od maja 2018, in
sicer 2,67 % (Statista, b. d.).
Morebitna pozitivna razlika, tj. g <, bi
pomenila, da bi ZDA morale za
stabilno servisiranje dolga vzdrzevati
primarni presezek. Z drugimi
besedami, daveni prinodki bi morali
biti vecji od proracunskih odhodkov
brez stroskov servisiranja dolga. |z
projekcij je razvidno, da Congressional
Budget Office za prihodnja leta



napoveduje viSanje stroskov
servisiranja dolga in visanje primarnih
deficitov. V fiskalnem letu 2022 so
stroski servisiranja znasali 475 milijard
$ in primarni deficit 837 milijard $
(CBO, 2023c). Gospodarska rast je
tista, ki Se lahko ohrani vzdrznost
javhega dolga ZDA.

3.3 Vzdrznost hegemonije ZDA

Hegemonija je drzava z neomajno
ekonomsko in vojasko premocjo, ki je
posledi¢no sposobna vplivati na
delovanje svetovnega sistema. Po
koncu 2. svetovne vojne, Se posebej
hladne vojne, so to postale ZDA
(Goldstein, 1988). Vzdrznost
hegemonije je, po eni strani, vzdrznost
javhega dolga ZDA. Z
Brettonwoodskim sporazumom so leta
1944 uveljavili t. i. zlati standard in kot
»Uradno« svetovno valuto dolocili
ameriski dolar. Od takrat je ameriski
dolar globalna devizna rezerva
(Eichengreen, 2021). Po podatkih IMF-
a je bilo decembra 2022 58 % vseh
deviznih rezerv v ameriskih dolarjih.
Ravno veliko povprasevanje po dolarjih
(in amerigkih obveznicah) Americanom
omogoca relativho cenejse
zadolzevanje in tako vecje kapacitete
za javni dolg, kot jih imajo druge
drzave (CFR, 2020). Morebitna
razglasitev placilne nesposobnosti bi
lahko povzrocila padec povprasevanja
po ameriskih obveznicah in
depreciirala dolar ter hkrati zamajala
njegovo vodilno vlogo v mednarodni
menjavi. Potencialni naslednik dolarja
pa je kitajski renminbi (CFR, 2023a). V
tem scenariju bi Kitajska pridobila
pomembno gospodarsko in politicnho
vplivhost. Tekma za prevlado v
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svetovnem sistemu se odvija na
razlicne naCine. Pomembno vprasanje
pa je, kako mocan vpliv bi imele
posledice placCilne nesposobnosti ZDA
na ravnotezje moci. ZDA bi iskale
strategije za ohranitev svojega
polozaja, pri Cemer ne smemo prezreti
dejstva, da so navsezadnje vojaska
supervelesila.

4 Sklep

ZDA so ena izmed redkih drzav z
zgornjo mejo dolga. Ceprav je ta
namenjena zagotavljanju odgovornega
ravnanja z javnimi sredstvi, se vse vecC
ekonomistov strinja, da prinasa vec
Skode kot koristi, ker omejuje placila
za ze odobrene proracunske odhodke.
Kriza zgornje meje dolga v letu 2023
je bila le ena izmed mnogih kriz, ki se
pojavijo ob dosezeni meji. Ne glede na
»0obiCajnost« tovrstnih kriz projekcije
kazejo, da ameriski dolg postaja vse
manj vzdrzen. Razglasitev placilne
nesposobnosti pa bi imela
katastrofalne posledice za
gospodarstvo in konec koncev za
polozaj ZDA v svetovnem sistemu.
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Povzetek: Clanek na poljuden na&in prikazuje klju&¢ne teme ter pojme s podrogja
poslovnih financ, ki bi jih moral poznati vsakdo, ki se v podjetju ukvarja s financami
in financnim poslovanjem. Poznavanje klju¢nih pojmov in vsebin posameznih
tematik je namreC nujno za uspesno vodenje in organiziranje financne funkcije, prav
tako pa tudi za izvajanje in sprejemanje odlocCitev, povezanih s financami v podjetju.

Kljuéne besede: financiranje, financni management, poslovne finance

1 Uvod

Financna funkcija je ena izmed
temeljnih poslovnih funkcij v podjetju
in je tesno povezana z drugimi
poslovnimi funkcijami in podrocji v
podjetju. Poznavanje klju¢nih vsebin in
pojmov s podrocja financ v podjetju je
tako nujno za doseganje ciljev
podjetja, torej dolgorocno rast in
stabilnost poslovanja ter povecevanje
njegove vrednosti (Nekrep, 2023;
Slovenski institut za revizijo, 1998,
2001). Ceprav se skoraj vsak izmed
nas srecuje s financami v
vsakodnevnem zivljenju, pa je za
vodstvene delavce v podjetju,
predvsem pa vse, ki se v podjetju
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ukvarjajo s financami, Se posebej
pomembno, da vsebino in pojme le-
teh poznajo na strukturiran nacin in jih
tudi ustrezno razumejo. V Clanku
predstavljamo pregled temeljnih
vsebin in pojmov s podrocja poslovnih
financ, kot jih najdemo pri vodilnih
avtorjih in strokovnjakih z omenjenega
podroc¢ja. V nadaljevanju najprej
predstavljamo procesni del upravljanja
s financami in klju¢ne financne
odlocitve v njem, nato pa se
posvetimo nastevanju, opisu in
strukturi klju¢nih vsebin in pojmov v
poslovnih financah.



2 Kljuéne finan¢ne odlogitve v
podjetju

Doseganje ciljev podjetja je povezano
z mnogoterimi klju¢nimi odloCitvami,
pri Cemer se financne odlocCitve v
osnovi nanasajo na krozni tok denarja,
v katerem slednjega kot najbolj
likvidno obliko premozenja
preoblikujemo v mnogo manj likvidno
obliko z namenom ustvarjanja nove
dodane vrednosti, ki bo povecala
premozenje podjetja, s tem pa tudi
vrednost podjetja za lastnike in ostale
deleznike v podjetju. V tem okviru
lahko opredelimo naslednje kljuc¢ne
financ¢ne odlocCitve v podjetju, in sicer:

e ugotavljanje potreb po sredstvih, s
katerimi se izvajata poslovni
proces glede na izbrani poslovni
model ter ocena obsega potrebnih
virov financiranja;

e zagotavljanje oziroma preskrba
virov financiranja ter odlocCitev o
njihovi primerni strukturi, stroskih in
ro¢nosti;

e vlaganje oziroma razporejanje
financnih virov v razlicne oblike
sredstev skozi proces nalozbenja
oziroma investiranja, ki ustreza
izbranemu poslovnemu modelu;

e gospodarjenje s sredstvi na
ustrezen nacin, da se zagotavlja
primerna financna stabilnost
oziroma financno zdravje podjetja
ter obvladuje finan¢na tveganja;

e vracanje virov financiranja tistim, Ki
so jih zagotovili, bodisi skozi
placCilo dividend bodisi skozi
(od)placilo zapadlih finan¢nih in
poslovnih obveznosti, v primeru
prenehanja delovanja podjetja pa
tudi skozi likvidacijo in odprodajo
premozenja podjetja.
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Pri sprejemanju in izvajanju financnih
odlocCitev mora odgovorna oseba
(poslovodja, poslovni finanénik) ravnati
skrbno, eti¢no in odgovorno,
uposStevaje zakonodajo, pravila
poslovnofinancne stroke in kodeks
eticnega ravnanja financ¢nega
poslovanja, predvsem pa ustrezno
obvladovati financna tveganja, ki se ob
tem pojavljajo.

3 Temeljne vsebine in pojmi pri
upravljanju s financami

Z namenom, da bi poslovni financnik
sprejemal ustrezne financne odlocitve,
potrebuje znanje, predvsem pa
razumevanje temeljnih vsebin s
podrocja poslovnih financ. Pregled
literature in vodilnih avtorjev s
podrocja poslovnih financ, kot so npr.
Berk in DeMarzo (2019), Brealey,
Myers in Allen (2011), Damodoran
(2014) ter Ross idr. (2021), nam
pokaze vsebine in pojme, ki jim velja
slediti in si za njihovo razumevanje
ustrezno prizadevati.

Izbrane vsebine, kot jih prikazujemo v
nadaljevanju, so presek vsebin, ki jih
najdemo v literaturi navedenih
avtorjev, pa tudi izkustveno uporabne
in potrebne za izvajanje financne
funkcije v podjetju. V okviru
navedenega bi tako lahko izpostavili
naslednje temeljne vsebine in pojme
za uspesno upravljanje s financami v
podjetju, in sicer:

Temeljni racunovodski izkazi, kamor
sodi poznavanje strukture in
posameznih postavk racunovodskih
izkazov z vidika pomena posamezne
postavke v poslovnem procesu za



financiranje in doseganje ciljev
finanCne funkcije v podjetju, pa tudi
njihovo ustrezno analiziranje in
razumevanje izracunanih kazalnikov.

Struktura in strosek kapitala, kamor
sodi poznavanje virov financiranja v
podjetju ter dejavnikov, ki vplivajo na
njihovo ceno oziroma strosSek njihove
uporabe, ter dejavnikov, ki vplivajo na
odlocCitev o primerni strukturi virov
financiranja. Pojmi, ki se pojavljajo, so
tehtano povprecje stroskov kapitala,
WACC, modeli doloCanja stroSkov
lastniSkega kapitala, kot je CAPM,
APT, modeli doloCanja stroskov
dolzniSkega kapitala, financni vzvod
ipd.

Upravljanje z dolgoro&nimi sredstvi
podjetja in analiza investicijskih
projektov, kamor sodijo poznavanje
potreb po financiranju dolgoroc¢nih
sredstev in finan&nih nalozb, nacini
njihovega vrednotenja in poznavanje
primerne vrednosti ter njihove
ekonomske upravicenosti. V tem
okviru se pojavljajo pojmi, kot so
NSV, IRR, PI, ter s tem povezan
koncept vrednosti denarja v Casu,
kamor sodijo pojmi, kot so sedanja in
prihodnja vrednost, diskontiranje ipd.,
ter koncept tveganja in donosnosti,
kamor sodijo poznavanje, merjenje in
ocenjevanje razli¢nih vrst tveganj, ter
pojmi, kot so verjetnost, standardni
odklon, koeficient beta, pricakovana
donosnost ipd.

Upravljanje z obratnimi oziroma
kratkoro¢nimi sredstvi podjetja,
kamor sodijo poznavanje osnovnih
nacel in ciljev upravljanja z zalogami,
terjatvami, kratkoro&nimi finan¢nimi
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nalozbami in denarjem v podjetju ter
pojem obratnega kapitala, likvidnosti,
ipd.

Poleg navedenih osnovnih tematik se
v poslovnih financah sreCamo Se z
nekaterimi temami, ki so specifi¢ne in
se z njimi poslovni finan¢nik nujno ne
srecCuje pri vsakodnevnih opravilih,
vendar je dobro, da je z njimi
seznanjen, npr. teme s podrocja
mednarodnih financ, monetarne
ekonomije, finan¢nih trgov ipd.

4 Sklep

Razumevanje pojmov in vsebin je
tesno povezano s tem, kako lahko Se
tako kompleksne in obsezne vsebine
podamo na strukturiran, predvsem pa
na enostaven in poljuden nadin. Cas,
v katerem Zivimo, nam sicer ponuja
obilico informacij, ki pa jih zal
mnogokrat ne znamo primerno
procesirati in uporabiti na nacin, da bi
nam pomagale na poti do
zastavljenega cilja. Posledi¢no tudi z
rezultati nismo zadovoljni.
Predstavljeni ¢lanek je tako poskus
prikaza sicer kompleksnega podrocja
poslovnih financ in finan&nega
upravljanja na strukturiran in
enostaven nacin, pri Cemer se
zavedamo, da zmeraj tega ni mogoce
narediti na najbolj optimalen nacin.
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Povzetek: BanCna kriza leta 2023, ki se je zaCela v Zdruzenih drzavah Amerike, je
vplivala tudi na nemski financni sistem. V tem Clanku analiziram sistemski stres v
nemskem finanCnem sistemu, pri Cemer se omejujem na obdobje od marca 2023,
ko so v zgolj nekaj dneh propadle kar tri ameriske banke. Rezultati kazejo, da je
bancna kriza leta 2023 vplivala tudi na povecCanje sistemskega stresa v nemskem
finanCnem sistemu, kar sem pricakoval glede na to, da se je strah pred propadom
bank razsiril tudi na evrsko obmocje. Izkazalo se je, da sta opazovanje in
spremljanje sistemskega stresa v nemskem financnem sistemu pomembna tudi
zaradi vloge in pomena nemskih bank v evrskem obmocju.

Kljuéne besede: banka, bancna kriza, financni sistem, Nemcija, sistemski stres

1 Uvod bancna kriza leta 2023, ki se je zacela
v Zdruzenih drzavah Amerike (ZDA),
Sistemski stres lahko definiramo kot vplivala tudi na povecanje
sistemsko tveganje, ki se (Se) ni sistemskega stresa v evrskem
uresnicilo (Holldé, Kremer & Lo Duca, obmocju. Podatki ECB-ja kazejo tudi,
2012). Financ¢na kriza leta 2008, ki je da je bil med banc¢no krizo leta 2023
prizadela tudi evrsko obmocje, je sistemski stres v ZDA najvecji 24.
povzrocila potrebo po opazovanju in marca, ko je vrednost novega CISS-a
spremljanju sistemskega stresa v za ZDA dosegla 0,2880. Izkazalo se
evrskem obmocju. V ta namen so je, da je propad treh ameriskih bank v
Holld, Kremer in Lo Duca (2012) razvili obdobju od 8. do 12. marca 2023
sestavljeni kazalnik sistemskega vplival na povecCanje sistemskega
stresa (CISS) za evrsko obmodgje, ki ga stresa v ameriskem financnem
uporablja Evropska centralna banka sistemu. To velja zlasti za propad
(ECB). Podatki ECB-ja kazejo, da je Silicon Valley Bank 10. marca 2023, ki
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je med vlagatelji povzrocil strah pred
navalom na banke.

V tem Clanku analiziram sistemski
stres v nemskem finan¢nem sistemu,
pri Cemer uporabljam novi CISS za
Nemcijo, ki ga je razvil ECB. van Roye
(2014) je ugotovil, da $ok sistemskega
stresa v nemskem financnem sistemu
negativno vpliva na nemsko
gospodarstvo, kar povzroCa potrebo
po preprecevanju sistemskega stresa
v nemskem financénem sistemu. To
velja tudi za druge drzave (Semmler &
Chen, 2014).

2 Metode

V tem Clanku uporabljam metodo
analize, saj analiziram gibanje
vrednosti novega CISS-a za Nemcijo
med bancno krizo leta 2023. Pri tem
uporabljam dnevne podatke, ki so
dostopni na spletnem portalu
https://data.ecb.europa.eu/
(CISS.D.DE.Z0Z.4F .EC.SS_CIN.IDX). Na
spletni strani
https://data.ecb.europa.eu/data/datas
ets/CISS/data-information piSe, da je
novi CISS za evrsko obmocje, ZDA in
Zdruzeno kraljestvo sestavljen iz 15
kazalnikov financnega stresa, ki kazejo
stanje financnega stresa v razli¢nih
delih financnega sistema, novi CISS za
Kitajsko pa iz 16. Domnevam, da
podobno velja tudi za novi CISS za
Nemcijo.

3 Rezultati

Podatki ECB-ja kazejo, da je bil med
bancno krizo leta 2023 sistemski
stres v Nemciji najvecji 24. marca, ko
se je po skorajsnjem propadu druge
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najvecje Svicarske banke (Credit
Suisse) na trgu pojavil dvom o kreditni
sposobnosti najveCje nemske banke
(Deutsche Bank). Tega dne je vrednost
novega CISS-a za Nemcijo dosegla
0,4930, kar je manj kot npr. med
financ¢no krizo leta 2008, ko je
vrednost novega CISS-a za Nemcijo
dosegla 0,8792 (17. december), ali
zdravstveno krizo leta 2020, ko je
vrednost novega CISS-a za Nemcijo
dosegla 0,6720 (1. april).

4 Razprava in sklep

Analiza kaze, da je bil med bancno
krizo leta 2023 sistemski stres v
nemskem finan¢nem sistemu najvecji,
ko se je na trgu pojavil dvom o kreditni
sposobnosti Deutsche Bank, ki je
sistemsko pomembna banka. To je
povzrocilo padec vrednosti bancnih
delnic na frankfurtski borzi, kar je
stanje Se poslabsalo. Na sreco se je
kmalu izkazalo, da dvom o kreditni
sposobnosti Deutsche Bank ni bil
utemeljen, kar je vplivalo na
zmanjSanje sistemskega stresa v
nemskem finan¢nem sistemu. Izkusnje
iz Nemcije ucijo, kako pomembno je,
da imajo vlagatelji zanesljive
informacije o kreditni sposobnosti
bank.
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