OBVEZNICE
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Obveznica (bond) je hartija od vrednosti kojom se njen izdavalac obavezuje da licu
oznacenom na obveznici ili po njegovoj naredbi, odnosno donosiocu obveznice isplati, po
njenom dospecu, novcani iznos na koji glasi svaki anuitetski kupon (ako se iznos na koji
obveznica glasi korisniku isplacuje u vise rata, odnosno anuitetima).

Obveznica moZe da glasi i na odredenu koli¢inu zamenljivih stvari koje je izdavalac
obveznice duzan predati njenom korisniku, a moze glasiti na izvrSenje odredene ¢inidbe
korisniku obveznice.

Korisnik obveznice moZe imati i pravo na kamatu i novc¢ani iznos na koji obveznica
glasi, a moze imati pravo ucesca u dobiti izdavaoca obveznice.

Na osnovu ovih navedenih karakteristika i pravnih obelezja obveznice, mozemo
zakljuciti da su obveznice duznicke hartije od vrednosti za rayliku od akcija koje
predstavljaju viasnicke finansijske instrumente.

Obveznice mogu izdavati preduzeca u svoje ime 1 za svoj racun (npr. trgovacka
obveznica), banke u svoje ime i za svoj racun, u svoje ime i za tud racun, u tude ime i za
tud racun (bankarske obveznice) i drZzava u svoje ime 1 za svoj racun (drzavne
obveznice).

Obveznica sluzi za prikupljanje slobodnih nov¢anih sredstava za potrebe izdavaoca,
dok za kupca odnosno investitora, obveznica predstavlja ulog koji nosi siguran prihod.

U formalnom smislu obveznica mora sadrzZati najmanje dva elementa: fikasn datum
kada se pozajmljena suma mora vratiti, odnosno rok dospeca obveznice i ugovoreni iznos
kamate.

Sredstva uloZena u obveznice su povratna. Naime, izdavalac obveznice je duzan da
njenom korisniku vrati glavnicu (nominalni iznos na koji obveznica glasi) s pripadaju¢om
kamatom u roku naznacenom na obveznici.

Obveznica je prenosiva hartija od vrednosti, a nacin prenosa zavisi od toga na koga
ona glasi.
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Uopstena klasifikacija obveznica bi mogla da se izvrSi na osnovu finansijskih trzista na
kojima su one zastupljene i koja im svakako pridaju odredene karakteristike svojstvene
karakteristikama samog trZista.



Naime, trziSte novca je trziste na kome se trguje kratkoro¢nim fainansijskim
instrumentima (hartijama od vrednosti), te ono stoga poznaje trgovinu kratkorocnim
drzavnim obveznicama.

Dugorocnim obveznicama se samim tim trguje na trzistu kapitala koga karakteriSe
kupoprodaja dugoro¢nih finansijskih instrumenata.

KRATKOROCNE DRZAVNE OBVEZNICE

Kratkoroéne drzavne obveznice (treasury bills) su kratkoro¢ne obligacije drzavnog
budzeta (trezora).

Ove obveznice izdaju se sa rokom dospeca od 1, 3, 6 meseci i jedne godine 1 imaju
obelezja diskontnih kratkoro¢nih finansijskih instrumenata $to znaci da se prodaju po
ceni koja je niza od nominalne vrednosti za visinu prinosa obec¢anog investitoru. Prinos,
odnosno dinskont zavisi od duzine vremenskog perioda od dana kupovine do dana
dospeca 1 rizi¢nosti ulaganja, a realizuje se otkupom, odnosno isplatom instrumenata po
nominalnoj vrednosti (face value) na dan dospeca (maturity).

Emitovanjem kratkoro¢nih drzavnih obveznica, budzet premosc¢ava neravnotezu u
prilivu i odlivu sredstava, ako nastupe neocekivane promene u prikupljanju odnosno
naplati poreza, posebno uslovljenu sezonskim karakterom prikupljanja korporativnih ili
individualnih poreza.

Investicione karakteristike kratkorocnih drzavnih obveznica ¢ine ih pogodnim za Sirok
krug ulagac¢a. One imaju kratke rokove dospeca, trziste dovoljno duboko da pruzi
likvidnost ucesnicima i izrazito koncentrisano, tako da omogucava brzu difuziju
informacija. Trziste je efikasno, jer se cene prilagodavaju ponudi i traznji. Poseban
investicioni kvalitet predstavlja neznatni stepen rizika koji ulaganje u ove hartije od
vrednosti nosi; poSto su garantovane poreskom snagom drzave, a u krajnjoj liniji i
monetarnim kapacitetom, one se smatraju nerizicne (risk free).

Zbognavedenih investicionih svojstava, Centralna banka koristi kratkoro¢ne obveznice
za vodenje monetarne politike.

Obim emisije obveznica varira zavisno od budzetskih potreba drzave, a emituju se
regularno, u razvijenim zemljama jedanput nedeljno.

Prodaja ovog tipa obveznica vrsi se tehnikom aukcije (auction) koju organizuje trezor
u ime drzavnog budZeta i ono poziva sve zainteresovane finansijske institucije da
ucestvuju u nadmetanju za kupovinu obveznica, preciziraju¢i samo rok dospeca i ukupnu
sumu obveznica koju Zeli da proda.

Kupci se moraju opredeliti na jednu od dve vrste ponuda za ucestvovanje na aukciji:

- kompetitivha ponuda (navodi se prinos obveznica koji Zele ostvariti)
- nekompetitivna ponuda ( podrazumeva da su kupci saglasni da prihvate
ponderisan prosecan prinos koji bude utvrden aukcijom)

Kompetetivnu ponudu obi¢no podnose veliki investitori, dok je nekompetitivna
karakteristi¢na za pojedince — sitne investitore, drZzavne agencije i inostrane centralne
banke.
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