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Finansijsko-trzi$ni sistem ima velik i Sirok znacaj za gotovo sve segmente ekonomskog i
drustvenog zivota a posebno u oblastima formiranja Stednje, njene alokacije i nivoa
investicione aktivnosti, za neinflatorno finansiranje javne potrosnje, za efikasno
sprovodenje monetarne politike. Glavni elementi finansijsko-trziSnog sistema su:
finansijska Stednja kao sadrzaj, kao predmet transferisanja, glavni tokovi trasferisanja
finansijske Stednje, finansijski instrumenti kojima se Stednja trasferiSe, finansijska trzista na
kojima se ostvaruje promet odgovarajucih finansijskih instrumenata.

Finansijsko trziste naSe zemlje iz godine u godinu dozivljava svoj razvoj. Povecava se broj
finansijskih instrumenata koji se emituju, raste broj ucesnika, dolazi do kreiranja novih
institiucija i uoblicavanja pravne regulative.

Medutim ono se joS uvek nalazi u pocetnim fazama svog razvoja i jo§ uvek je daleko od
finansijskih trzista koja postoje u razvijenim zemljama sveta. Da bi prevazisli taj gap u
razvoju jedan od osnovnih zadataka je i osposobljavanje ljudi za obavljanje slozenih
poslova na finansijskim trzistima.

U zemljama razvijene trziSne ekonomije, sa razvijenim finansijskim trzistima postoje brojne
finansijske institucije. One sluZe za transferisanje finansijske Stednje od suficitarnih prema
deficitarnim jedinicama. Zbog toga se te finansijske instutucije Cesto nazivaju imenom
finansijski posrednici.

Finansijke berze se definiSu kao organizovani prostor, na kojem se po strogo utvrdenim
pravilima trguje hartijama od vrednosti, novcem i stranim sredstvima placanja. Berza se
osniva kao akcionarsko drustvo, a akcionari na osnovu svojih uloga dobijaju akcije. Ono Sto
berzu kao akcionarsko drustvo razlikuje od drugih akcionarskih drustava je to Sto akcionari
berze ne dobijaju dividendu po osnovu kupljenih akcija, ve¢ se ostvarena dobit ulaze u
prosirenje, modernizaciju i unapredenje berzanskog poslovanja.

Zakonskim propisima su obuhvacene hartije od vrednosti koje se emituju u seriji i koje kao
takve mogu biti predmet transakcija na berzi. Emitenti takvih hartija od vrednosti mogu biti
preduzeca, banke i druga pravna lica, zatim drzava, pokrajina, opStina, grad i strana pravna
lica pod uslovima uzajamnosti.

Ugovorima se po pravilu ne trguje na berzi. Medutim, postoje ugovori koje berza
standardizuje i koje kao takvi mogu biti predmet transakcija na berzi. Takve ugovore
nazivamo finansijkim derivatima. Berze su izdavaoci finansijskih derivata.



1. KARAKTERISTIKE FUNKCIONISANJA
FINANSIJSKIH TRZISTA U RAZVIJENIM
TRZISNIM PRIVREDAMA

Finansijska trziSta se mogu posmatrati u Sirem i uzem smislu. U Sirem smislu, finansijska
trZiSta postoje svuda gde se obavljaju finansijske transakcije. U uZzem smislu, mogu se
definisati kao organizovana mesta na kojima se susrecu ponuda i traznja za razliitim
oblicima finansijskih instrumenata (ili aktive).

Preko finansijskih trZiSta privredni subjekti dolaze do sredstava neophodnih za finansiranje
svog poslovanja. Ona olakSavaju povezivanje subjekata koji raspolazu viSkovima
finansijskih sredstava i subjekata kojima nedostaju finansijska sredstva, odnosno povezuju
dve znacajne makroekonomske kategorije — Stednju i investicije.

Finansijska trziSta predstavljaju najznacajniji faktor ukupnog ekonomskog i privrednog
sistema u zemljama sa razvijenom trzisnom privredom. Ona omogucava normalno odvijanje
privrednih odnosa.

Preko finansijskih trzista vrsi se alokacija akumulacije sa ciljem da se ona najefikasnije
upotrebi u proizvodnji. Subjekti koji raspolazu viskovima sredstava, putem kredita ili
vlasnickih udela stavljaju ih na raspolaganje subjektima koji se bave proizvodnjom.

Glavna podela finansijskih trzista je ona koja ih svrstava u dve osnovne kategorije, s
obzirom na rok dospeca finansijske aktive kojom se trguje na finansijskim trzistima:

1) TrziSte novca
2) TrziSte kapitala

Trziste novca (kratkorofno trzZiSte) je segment finansijskih trziSta za kratkorocne
oblikefinansijske aktive, gde se trguje Ziralnim novcem i hartijama od vrednosti sa rokom
dospe¢a kra¢im od godinu dana. Osnovni ucesnici su banke. Ovo trziSte obezbeduje
likvidnost i solventnost privrednim subjektima.

Trziste kapitala (dugoro¢no trziSte) je segment finansijskih trZiSta na kome se trguje
finansijskom aktivom sa rokom dospeca duzim od jedne godine. Na ovom trziStu se
prevashodno trguje dugoroCnim hartijama od vrednosti, instrumentima duga i vlasnickim
instrumentima. Emitenti na trziStu kapitala dolaze do sredstava za svoje dugorocno
finansiranje. Na ovom trziStu posebnu ulogu imaju tzv. institucionalni investitori. Polazeci
od vremena placanja i isporuke finansijske aktive, razlikuju se:

1) Promptna trZista
2) Terminska trZista

Karakteristika promptnih (terminskih) trziSta je da se poslovi i transakcije koje se na
njima zaklju¢e odmah realizuju — isporuka finansijske aktive i placanje vrSe se odmah po
zaklju¢enju posla. Karakteristika terminskih trZista je da se na njima zakljucuju terminski
(roc¢ni) poslovi, koji predstavljaju sporazum ucesnika da realizuju odredene finansijske
transakcije u buducnosti (ovde spadaju trzista izvedenih hartija od vrednosti tj. derivatna
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