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UVOD 
Finansijski sistem je sastavni deo privrednog sistema svake tržišne ekonomije kojisvojim 
elementima omogućava nesmetan tok finansijskih sredstava od subjekata koji imajuvišak 
novčanih sredstava (štediša) ka subjektima koji imaju manjak sredstva (investitorima).U 
direktnom finansiranju investicione jedinice pozajmljuju novčana sredstva direktno odštednih 
jedinica tako što im na finansijskom tržištu prodaju hartije od vrednosti. Uindirektnom 
finansiranju finansijski posrednici se nalaze između kreditora i dužnika. 
U domaćoj praksi uglavnom je zastupljeno indirektno finansiranje posredstvom banaka,pošto 
je finansijsko tržište nedovoljno razvijeno. Nerazvijeno domaće tržište je posledicanedostatka 
adekvatne zakonske regulative, nedovoljnog nivoa obaveštenosti o značaju hartijaod 
vrednosti, nedostatka znanja iz ove oblasti, česti ratovi, politička i ekonomskanestabilnost, 
izolacija itd. Trenutna Svetska krizanegativno utiče na poverenje ulagača, atime i na razvoj 
tržišta. Važnu ulogu u razvoju tržišta, u ovakvom okruženju, bi trebale daimaju niskorizične 
hartije, kao što su obveznice, kako bi se privukli investitori da na duži rokslobodna novčana 
sredstva, umesto u banke, ulažu na tržištu kapitala. To je razlog zašto treba posvetiti veću 
pažnju obveznicama kao dužničkom instrumentu tržišta kapitala, a istovremenoi inspiracija za 
pisanje ovog seminarskog rada. 
DUGOROČNE OBVEZNICE 
Obveznica je dugoročna hartija od vrijednosti i predmet je kupoprodaje na sekundarnom 
finansijskom tržištu, tržištu kapitala i na berzi. Izdavalac obveznice se obavezuje da će o 
dospjelosti (roku dospijeća obveznice) isplatiti zakonitom imaocu obveznice njen nominalni 
iznos (glavnica) i kamatu ili da će otplaćivati amnitetske kupone prema utvrdenim rokovima. 
Cilj emisije obveznica je mobilizacija kapitala na dugoročnoj kreditnoj osnovi emitent 
(izdavalac) je dužnik po obveznici. Za razliku od akcije, obveznica ne daje pravo na učešće u 
upravljanju. 
Veliki značaj imaju obveznice sa javnim povjerenjem, čiji je izdavalac javna vlast (država sa 
rokom dospijeća sa 2 do 25 godina u SAD, kao i obveznice velikih industrijskih korporacija). 
Kada su pitanju dijelovi i bitni elementi obveznice, imamo sljedeće: 
ako se glavnica i kamata otplaćuju odjednom (isplata), obveznica obično ima plašt (omot) i 
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kupon, 
ako se otplata vrši II ratama (amitentima), tada ona ima glavni dio u vidu omota (plašta) i 
sporedni dio – kamatni kupon i talon sa istim pravnim značajem kao kod akcije. 
Omot obveznice sadrži sve bitne sastojke kao i dionica, a to su: 
kamatna stopa, 
rok otplaćivanja, 
procenat participacije 
u dobiti participativna obveznica 
i garancije za isplatu obveznica (garantna obveznica). 
Kada se obveznica isplaćuje u obrocima, tada se na poleđini omota upisuje amortizacijski 
plan sa amitetima (rokovi isplate glavnice i kamata). Ključno finansijsko pitanje jeste 
određivanje elemenata i modaliteta obračuna i plaćanja kamata. 
Što se tiče vrsta obveznica, one mogu biti: 
...  
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