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HARTIJE OD VREDNOSTI
(POJAM | VRSTE)
Predgovor

Berza — vreva, galama, telefoni, kompjuteri, kotacije, akcije, obveznice, varanti... OpSti haos scene i igre,
kao vrh ledenog brega. Sve to medjutim, predstavlja samo pojavni oblik onoga Sto se zove finansijsko
trziSte i finansijski instrumenti. Finansijski sistem svake zemlje je jedna od najvaZznijih podsistema
ekonomskog i druStvenog sistema. On se sastoji iz najmanje tri bitna elementa:

- finansijskih institucija
- finansijskih trzista, i
- finansijskih instrumenata.

Cilj ovog rada je upoznavanje sa finansijskim instrumentima ili kako se svuda u svetu pa i kod nas
drugacije zovu Hartije od vrednosti. U okviru njega upoznacemo se sa osnovnim karakteristikama Hartija
od vrednosti, pre svega vlasnickih hartija od vrednosti (akcijama), duzni¢kim hartijama od vrednosti
(obveznicama) i zbog ograni¢enosti rada pomenucu i kratko opisati izvedene hartije od vrednosti (fjuCerse
i opcije).

Problemi kakvi se srecu u savremenoj literaturi iz ove oblasti vrlo ¢esto nisu suviSe aktuelni za nas.
Zasto? Odgovor je vrlo jednostavan — razvoj finansijskog trzista i instrumenata u Srbiji je joS uvek u
pocetnim fazama. Neke od tih dilema koje nas muce, mucile su ljude na zapadu pre otplike 60-70 godina.
Jedna od karakteristika ovog rada je ta da odgovori na neka aktuelna pitanja u vezi Hartija od vrednosti u
Srbiji kao i sredstvo za borbu protiv neznanja iz ove oblasti.

Pojam akcije

Akcija je Hartija od vrednosti koja predstavlja deo osnovnog kapitala akcionarskog drustva. To je strogo
formalna, novéana dugoro¢na i masivna, nedeljiva hartija od vrednosti sa promenljivim prihodom. Dakle
ona predstavlja deo vlasniStva nekog preduzeca koje je organizovano kao akcionarsko drustvo. Svom
vlasniku akcija donosi i neka druga prava koje ¢u spomenuti u daljem izlaganju.

Za akcije i ostale hartije od vrednosti teSko je dati jednu preciznu i univerzalnu definiciju. Najjednostavnije
ih je moguce definisati kao pisani dokument ili ispravu koja svojim vlasnicima daje odredjena prava.
Preciznija definicija bi mogla da glasi hartije od vrednosti su pisani dokument ili isprava koja svom
drzaocu (imaocu) daje odredjena imovinska prava koje moze da iskoristi samo pod uslovima zakonitog
vlasnistva nad tom hartijom. Ovakvo definisanje hartije od vrednosti zasluZuje da se podvuku neki bitni
momenti, a to su:



hartije od vrednosti predstavljaju formalne dokumente, odnosno pisane izjave,

sadrze odredjena imovinska ili licna prava i

koriSéenje tih prava je povereno vlasnicima istih.

Za vlasnike, hartije od vrednosti predstavljaju specifi¢nu aktivu, kod koje fizi€ko dobro (sam papir) ima
vrlo malu, €ak zanemarljivu vrednost. Hartije od vrednosti se smatraju vrstom finansijske aktive, posto
svojim vlasnicima daju odredjena prava. Za pravilno razumevanje sustine hartija od vrednosti je bitno

imati na umu da ono $to ih razlikuje od bezvrednih papira su upravo prava koja su data vlasnicima. Po
nekim shvatanjima osnovne karakteristike hartija od vrednosti su:

nov&ani iznos anticipiranih (o¢ekivanih) prihoda,

vreme u buduénosti, u kome ¢e prihodi biti isplaceni,
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