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Stvaranje javnog duga se provodi kroz emisiju obveznica koje drzava urucuje nosiocima
dohodaka,odnosno svojim poveriocima koji su spremni da joj stave na raspolaganje svoj dohodak.Postoje
dva osnovna sistema emisije zajma (duga):direktan | indirektan.

1)DIREKTNI SISTEM EMISIJE JAVNOG DUGA

Direktna emisija se sprovodi obi¢no u razvijenim privredama,s razvijenom Stednjom | finansijskim
trziStem.Formiranje duga je vrlo efikasno kod publike,Cime se Cesto izbegava da se bankama placaju pri
upisu veluke provizije za usluge.Ovo je najracionalniji | najbolji nacin upisa javnog zajma.Obveznice su
neposredno uru€uju upisnicima zajma,pa se time izbegava preprodaja | Spekulacija ovim
papirima.Prednosti ovog sistema emisije su,dakle:

-Maniji troSkovi | izbegavanje posredovanja banaka, |
-Sigurnost kontrole | izbegavanje eventualne inflacije.

Upisivanje zajma se vrSsi javno,pri ¢emu se upisnicima ostavlja da unapred u odredenom roku |
odredenim ratama,moraju upisivati zajam.U pozivu za upis se objavljuju mesto | uslovi zajma.Sto se ti¢e
mesta upisa,to mogu biti drzavne ustanove ili banke.U pogledu zajma,unapred se utvrduje
kamata,otplatna sluzba | druge eventualne pogodnosti za upisnike.

U modernim privredama upis zajma sve viSe se vrsi konkretne rezvojne | socijalne ciljeve,unapred se
utvrduje visina zajma (npr. Zajam za puteve SR Hrvatske se raspisao u visini od 2,5 milijarde dinara
).Kada se upiSe navedena suma,zajam se zaklju€uje.To je odredena ili ograni¢ena emisija.Medutim u
vanrednim uslovima (rat,stalne opasnosti | dr.) kada javni dugovi postaju glavni izvor javnih
sredstava,drzava se moze posluziti | neograni¢enom emisijom.

Ograni¢ena emisija moze biti pracena | izvesnim teSko¢ama.Prvo,moze se desiti da se zajam u
potpunosti ne upise,sto pred drzavu stavlja zadatak da preostale obveznice obi¢no proda bankama,l
drugo,da se upiSe veci iznos od ranije objavljenog.TeSkoca se javlja u tome kako prerasporediti zajam na
sve upisnike.Obi¢no se ovde velikim upisnicima redukuju obaveze,a manjim priznanja u celosti.Slabosti
ovog sistema su:neizvesnost u pogledu krajnjeg ishoda upisa zajma | nuznost postojanja vrlo sposobnog
drZzavnog aparata koji ¢e to sprovesti, “preuzimanjem potpunog finansijskog | politickog rizika za upis
zajma | sluzbu zajma”.
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