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1. UVOD Brz razvoj finansijskog trZista u industrijskim razvijenim zemljama, a narocito u SAD-u, zahtevao
je i razvoj sistema savremenih finansijskih institucija koje su adekvatne potrebama, pre svega, investitora,
a zatim i korisnika kapitala. Takav zahtev se postavljao kao neophodan, jer je bankarski sektor
organizovan na konzervativan nacin postao ko€nica daljnjeg razvoja trZiSnih odnosa i finansijskog trzista
uopste. Reorganizovanje i prilagodavanje bankarskog sektora novonastaloj situaciji i novim potrebama je
bilo sporohodnog karaktera iz mnosStva razloga, od kaojih je najvazniji bio razlog neizvesnosti i rizika u
poslovima sa novcem i kapitalom, Sto novac i kapital po prirodi stvari nose sa sobom. Tim &injenicama se
moze zahvaliti Sto su zemlje sa razvijenim finansijskim trziStem obogatile svoju finansijsku strukturu nizom
novih daleko fleksibilnijih i efikasnijih institucija od konzervativnih i sporo prilagodljivih bankarskih
organizacija. Naijtipi¢niji predstavnici ovih veoma efikasnih institucija na bankarsko — finansijskom trzistu
su svakako penzioni fondovi. Finansijski sistemi razvijenih zemalja u novijem periodu obogaceni su,
dakle, pojavom i razvojem novih tipova finansijskih posrednika, od kojih se poseban znacaj pridaje upravo
penzionim fondovima. Ove relativno mlade finansijske organizacije su ostavile duboki trag na tim
finansijskim trzidtima i danas €ine njihov nezaobilazan sastavni deo. Razvoj ovih institucija je imao
znacajne pozitivne uticaje na razvoj privrede i finasijskog sistema u razvijenim zemljama, a kao najvaznije
mogu se istaci sledece: porast nivoa institucionalne Stednje, porast broja alternativa za pribavljanje izvora
finansijskih sredstava od strane preduzeca, jacanje konkurencije medu finansijskim institucijama,
intenzivan razvoj finansijskih inovacija, produbljivanje i razvoj trzista kapitala i pogotovo trzista
korporativnih akcija i obveznica, itd.
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2.FINANSIJSKI SISTEM U okviru privrednog sistema jedan od najvaznijih podsistema je finansijski
sistem. Finansijski sistem je kao deo privrednog sistema, i sam sastavljen od viSe elemenata koji
omogucuju nesmetan tok finansijskih sredstava u jednoj drustveno-ekonomskoj zajednici. Finansijski
sistem predstavlja mehanizam i vodi¢, odnosno sistem kanala kojim se vrsi transfer finansijskih sredstava
izmedu razliCitih grupa i subjekata u privredi. Obavlja ogroman broj funkcija u privredi: funkciju Stednje,
funkciju blagostanja, likvidnosnu funkciju, kreditnu funkciju, funkciju pla¢anja, funkciju zatite od rizika,
makroekonomsku funkciju, funkciju transfera resursa kroz prostor i vreme, obezbedivanje informacija,
funkciju kreiranja novca. Najvaznije osobine finansijskog sistema su dinami¢nost, otvorenost i
kompleksnost. Dinami&nost znaci da se u privrednom i finansijskom sistemu stalno deSavaju promene i
pojavljuju novi dogadaji koji sistem dovode u privremena stanja ravnoteZe i neravnoteze. Finansijski
sistem nije stati€an i jednom zauvek dat. Savremeni finasijski sistemi su kontinuelni, odnosno funkcioniSu
24 Casa, 7 dana u nedelji i 365 dana u godini. Karakteristika otvorenosti znaci da privreda jedne zemlje
mora biti otvorena prema inostranstvu, tj da privredni subjekti moraju ulaziti u razli¢ite oblike saradnje sa
subjektima izvan granica nacionalne ekonomije. Kod finansijskog sistema ta karakteristika je joS viSe
izrazena, pa se stoga i govori o globalnom karakteru finansijskog sistema. To je stoga $to medunarodni
tokovi finansijskih sredstava i kapitala uzimaju takve razmere da je gotovo nezamislivo Ziveti i raditi
izolovano od medunarodne zajednice. Karakteristika kompleksnosti nam govori da je i sam finansijski
sistem sastavljen iz veCeg broja podsistema. Finansijski sistem se sastoji iz kombinacije vec¢eg broja
institucija i u€esnika (centralna banka, poslovne banke, Stedionice, Stedno kreditne asocijacije, penzioni
fondovi, investicioni fondovi, osiguravaju¢a drustva, posredni¢ke organizacije), finansijskih trZista
(devizno, trziSte novca, kapitala itd.) i finansijskih instrumenata (instrumenti duga, vlasnicki instrumenti,



derivatni — izvedeni instrumenti). Razvijenost finansijskog sistema jedne zemlje moze se pratiti preko
razvijenosti njegovih najvaznijih elemanata:  « « Finansijska trziSta Finansijski instrumenti Finansijske
institucije
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