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УВОД 
На интернационалном тржишту новца обично се не тргује свим облицима вриједносних 
папира, већ само оним вирједносми папирима које издаје централна бака или које 
централна банка третира као вриједносне папире погодне за трговину на тржишту 
новца, односно за остваривање њене политике на затвореном или отвореном тржишту. 
Предмет купопродаје, односно инструмент тржишта новца може постати само онај 
вриједносни папир који се увијек може редисконтовати код централне банке ус 
одређену дисконтрну стопу, а да се при том редисконтни контингент којег је централна 
банка одобрила пословној банци која тражи редисконт. У том присуству тржишта 
новца, мјенице комерцијалног караткера које пословна банка реесконтује код 
централне банке код свог редисконтногконтигента, не третирају се као предмет 
трговине на тржишту новца, већсе третирају као вриједносни папирикојима се тргује на 
кредитном, односно економском тржишту. Овај инструмент се користи и као средство 
емисије централне банке пословним банкама (реесконтне хартије од вриједности – 
мјенице). Купопродаја краткорочних вриједносних папира на тржишту новца збива се, 
обично, између: 
Две пословне банке, 
Једне пословне банке и централне банке, 
Државе и пословне банке, 
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Државе и централне банке 
Државе и њени институција. 
С обзиром на субјект који их издаје (емитује) краткорочне вриједносне папире можемо 
подијелити у три групе: 
Државни вриједносни папири као што су државне обвезнице, државне мјенице, 
државни благајнички записи; 
Вриједносни папири централне банке, као што су благајнички записис; 
Вријеносни папири привредних предузећа других фирми или приватних лица који су 
акцептивни од стране овлашћених финансијских институција. 
Ја ћу се у овом семинарком бавити око државних вриједносних папира као што су 
државне обвезнице и државни благајнички записи. 
ДРЖАВНЕ ОБВЕЗНИЦЕ 
Државне обвезнице спадају у један од основних инструмената краторочних тржишта 
хартија од вриједности. Развијене привреде углавном су суочене са буџетским 
дефицитом у висини од 20-30 дуџетских расхода, односно 10% друштвеног производа. 
Да би осигурала довољна „реална“ средства на финансијском тржишту за финансирање 
буџетског дафицита, држава приступа емисију обвезница. 
Разлози за емисију обвезница су следећи: 
Прикупљање новчаних средстава за финансирање дуџетског дефицита, 
Смањивање притиска на примарну емисију за покирће буџетских расхода (редовних и 
ванредних), 
Регулисање (уз помоћ централне банке) услова на тржишту хартија од вриједности, 
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