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Predgovor

evedesete su bile godine obiljezene procvatom financijskih trzista u
SAD-u. Dow Jones industrijski prosjek narastao je s razine 2.800 u si-
jecnju 1990. na vise od 11.000 krajem desetljeca; to usporedujemo s
pomakom od 100 s njegovog pocetka 1906. na 2.800 34 godine kasni-
je. Medutim, pocetkom 2000-ih kao rezultat ekonomske recesije i korporativnih
skandala u koji su bile ukljucene velike tvrtke poput Enrona, WorldComa i Tyca,
taj je indeks pao ispod 10.000. Nadalje, nekoliko dionica kojima se trgovalo na
NASDAQ_trzistu izgubilo je svu dobit ostvarenu krajem 1990-ih. Premda je vri-
jednost vrijednosnih papira na americkim financijskim trzi§tima dramati¢no po-
rasla tijekom 1990-ih, financijska trZista jugoisto¢ne Azije, Juzne Amerike i Rusije
naglo su pala. Nedavno, 2002., kolabirao je ekonomski i financijski sustav Argenti-
ne, a vrijednost njezine valute pala je vise od 30% u odnosu na americki dolar.

U meduvremenu, djelatnost financijskih usluga i dalje prolazi dramatic-
ne promjene. Ne samo da su srudene granice izmedu tradicionalnih industrij-
skih sektora, poput komercijalnog bankarstva i investicijskog bankarstva, ve¢ je i
konkurencija postajala sve globalnije prirode s ulaskom financijskih institucija iz
Njemacke, Francuske i ostalih europskih zemalja na americko trziste financijskih
usluga, i obratno. Mnoge snage pridonijele su tom raspadu granica unutar indu-
strije i medu djelatnostima, uklju¢ujuéi financijske inovacije, tehnologiju, opore-
zivanje i regulativu.

S promjenom gospodarskog i konkurentskog okruzenja, sve je vaznije po-
klanjanje paznje profitu i, vise nego ikad, riziku. Ova knjiga nudi jedinstvenu
analizu rizika s kojima se suo¢avaju ulagaci i Stedise interakcijom kroz financijske
institucije i financijska trzista, kao i strategije kojima se ti rizici mogu kontrolirati
i pomocu kojih se njima moze upravljati. Poseban je naglasak stavljen na nova
podrugja djelovanja na financijskim trzi$tima i institucijama kao $to je sekuriti-
zacija aktive, izvanbilan¢ne aktivnosti te globalizacija financijskih usluga.

Premda zadrZavajuéi okvir mjera i upravljanja rizikom, Financijska trzista i
institucije nude $iru primjenu te vazne perspektive. Ova knjiga prepoznaje sve
vecu integraciju domacih i stranih trzi$ta te razvoj financijskih posrednika pre-
ma jedinstvenoj industriji financijskih usluga. Analiticka strogost matematicki
je pristupacna svim razinama studenata, dodiplomskih i diplomskih studija, te
uravnotezena sveobuhvatnom raspravom jedinstvenog okruzenja unutar kojeg
djeluju financijska trzista i institucije. Vazni prakti¢ni alati kao $to su izdavanje
i trgovanje financijskim vrijednosnim papirima i naéin analize financijskih iz-
vjestaja i primjene kredita opremit ¢e studente vjestinama potrebnim za razu-
mijevanje i upravljanje financijskim trzistima i institucionalnim rizicima u tom
dinami¢nom okruzenju. Premda knjiga obuhvaca deskriptivne koncepte, toliko
vazne za financijsko upravljanje (vrijednosni papiri financijskog trzista, regula-
tiva, trendovi u djelatnosti, karakteristike djelatnosti itd.), ukljucene su i opsirne
analiticke tehnike kao prakti¢an alat za pomo¢ studentima u razumijevanju rada
suvremenih financijskih trzista i institucija.
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Knjiga Financijska trgista i institucije namijenjena je upoznavanju financijskih
trzista i institucija na dodiplomskom i diplomskom studiju. Premda se teme obu-
hvaéene ovom knjigom mogu pronadi u naprednijim udzbenicima o financijskim
trzistima i institucijama, objasnjenja i ilustracije namijenjeni su onima s malo ili
niSta prakti¢nog ili akademskog iskustva izvan uvodne razine financijskog ko-
legija. U veéini poglavlja, glavni odnosi predstavljeni su slikama, grafikonima i
jednostavnim primjerima. Slozeniji detalji i tehnicki problemi na koje se odnose
rasprave unutar poglavlja predstavljeni su u dodacima poglavljima na web strani-
ci knjige (www.mhhe.com/sc2e).

Organizacija

S obzirom da nas zanima dobit i rizik i izvori te dobiti i rizika na domadim
i stranim financijskim trZi§tima i institucijama, ova knjiga pokazuje nacine na
koje moderni financijski menadzer, $tedisa i ulaga¢ mogu povecati svoju dobit uz
odredenu razinu upravljanja rizikom da bi postigli najbolji, ili najpovoljniji, ishod
omjera dobiti i rizika.

Knjiga je podijeljena na pet glavnih dijelova. Prvi dio je uvod u tekst i pregled
financijskih trzista i institucija. Drugo poglavlje definira i uvodi razli¢ita domaca
i strana financijska trZista i opisuje posebne funkcije financijskih institucija. Ovo
poglavlje takoder daje analiticki pogled na nadin na koji financijska trzista i insti-
tucije imaju koristi od danasnje ekonomije. Drugo poglavlje daje detaljni uvid u
kamatne stope. Prvo dajemo pregled koncepta vremenske vrijednosti novca. Za-
tim proucavamo ¢initelje koji odreduju razine kamatnih stopa, kao i njihova pros-
la, sadagnja i ocekivana buduca kretanja. Trece poglavlje zatim te kamatne stope
primjenjuje na vrednovanje vrijednosnih papira. U &etvrtom poglavlju opisujemo
Sustav federalnih rezervi i nadin na koji monetarna politika koju provode Fede-
ralne rezerve utjeCe na kamatne stope i, u kona¢nici, na cjelokupnu ekonomiju.

Drugi dio teksta daje pregled razlicitih trzista vrijednosnim papirima. Opi-
suje se svako trziSte vrijednosnim papirima, njegovi sudionici, vrsta vrijednosnih
papira kojima se na njemu trguje, proces trgovanja te na¢in na koji promjene
kamatnih stopa, inflacija i devizni tecajevi utje¢u na odluke menadzera financij-
ske institucije o osiguranju od rizika. Ova poglavlja pokrivaju trZista novca (peto
poglavlje), trzista obveznica (Sesto poglavlje), hipotekarna trzista (sedmo poglav-
lje), trzista dionica (osmo poglavlje), devizna trzista (deveto poglavlje) i trzista
derivativnim vrijednosnim papirima (deseto poglavlje).

Tre¢i dio teksta sazima operacije depozitnih institucija. Jedanaesto poglavlje
opisuje klju¢ne karakteristike i najnovije trendove u sektoru komercijalnog ban-
karstva. Dvanaesto poglavlje obraduje sektor Stednih institucija. Trinaesto po-
glavlje opisuje financijske izvjestaje tipi¢ne depozitne institucije i odnose koji se
koriste za analizu tih izvjestaja. Poglavlje takoder analizira sadadnje financijske
izvjestaje reprezentativnih financijskih institucija. Cetrnaesto poglavlje nudi sve-
obuhvatan pogled na regulativu u okviru koje djeluju te financijske institucije 1,
poglavito, u¢inak nedavnih regulatornih promjena.

Cetvrti dio teksta pregled je kljuénih karakteristika i regulative glavnih sek-
tora americke industrije financijskih usluga. O osiguravaju¢im tvrtkama rasprav-
ljamo u petnaestom poglavlju, o tvrtkama vrijednosnim papirima i investicijskim
bankama u Sesnaestom, financijskim tvrtkama u sedamnaestom, uzajamnim in-
vesticijskim fondovima u osamnaestom i mirovinskim fondovima u devetnae-
stom poglavlju.

Peti dio zakljucuje tekst proucavanjem rizika s kojima se suo¢avaju mo-
derne financijske institucije i financijski menadzeri te razli¢itih strategija za



upravljanje tim rizicima. U dvadesetom poglavlju dajemo pregled nacina za
mjerenje i upravljanje rizikom te rizike s kojima se susre¢u moderne financijske
institucije. Poglavlje o mjerenju i upravljanju rizicima daje dva naina: bilan¢no
mjerenje i upravljanje rizikom, te izvanbilan¢no. U dvadeset prvom poglavlju
pocinjemo obradu bilanénog mjerenja i upravljanja rizikom pregledom kredit-
nog rizika individualnih kredita i obveznica i nacina na koji rizici nepovoljno
utjeCu na profite i vrijednost financijskih institucija. Poglavlje takoder govori
o procesu davanja kredita, ukljucujuéi kredite kucanstvima i malim, srednjim
i velikim korporacijama. Dvadeset drugo poglavlje pokriva rizik likvidnosti fi-
nancijskih institucija. U ovo je poglavlje ukljucena i detaljna analiza nacina
kojima se financijska institucija moze osigurati od rizika likvidnosti te kljuc-
na uloga koju u smanjenju rizika likvidnosti imaju osiguranje depozita i ostali
jamstveni modeli.

U dvadeset tre¢em poglavlju istrazujemo neto kamatnu marzu kao izvor
profitabilnosti i rizika, s fokusom na ucinke rizika promjene kamatne stope i
neslaganja dospijeca aktive i pasive na izloZenost financijske institucije riziku. U
srZi osiguranja financijske institucije od rizika je velic¢ina i prikladnost vlasni¢-
kog kapitalnog uloga, ¢ime se takoder bavi ovo poglavlje.

Upravljanje izvanbilan¢nim rizikom obraduje se u dvadeset cetvrtom po-
glavlju. Poglavlje isti¢e razlicita nova trzista i instrumente koji su nastali da bi
financijskoj instituciji omogu¢ili bolje upravljanje trima vaznim tipovima rizika:
rizikom promjene kamatne stope, deviznim rizikom i kreditnim rizikom. Ta tr-
7iSta i instrumenti i njihovo stratesko koriStenje od strane financijske institucije
ukljucuje forward i futurese, opcije i swapove.

I na kraju, dvadeset peto poglavlje istrazuje nadine uklanjanja kreditnog ri-
zika iz kreditnog portfelja putem prodaje i sekuritizacije aktive.

Novosti

e Sva su poglavlja azurirana. Tablice i brojke u tekstu najnoviji su dostupni
podaci.

e Znacajno revidirano jedanaesto poglavlje sada obuhvaca i elektronicku teh-
nologiju i utjecaj interneta na financijske usluge. Tehnoloske promjene koje su
se dogodile tijekom posljednjeg desetljeca promijenile su na¢in ponude uslu-
ga financijskih institucija klijentima, domac¢im i stranim. Utjecaj tehnologije
obraduje se i u drugim poglavljima, ukoliko je relevantan.

S uvodenjem eura na europska trzista, azurirana je sva relevantna grada.
Osnovna Baselska regulativa za banke i §tedionice detaljno je uklju¢ena u do-
datak D 14. poglavlju (vidi www.mhhe.com/sc2e). Glavna promjena trebala bi
stupiti na snagu 2006. Poglavlje proucava i sadasnju regulativu i novu kapitalnu
regulativu. Obje ¢e stupiti na snagu u vrijeme tiskanja ovog izdanja.

o Cetrnaesto poglavlje raspravlja i nudi primjer novih zahtjeva depozitnog osi-
guranja FDIC-a. Dodatak B poglavlju (vidi www.mhhe.com/sc2e) daje broj-
¢ane primjere koji se odnose na nova pravila osiguranja depozita.

e Tehnologija predstavljena u rubrici Iz tiska dodatak je raspravi o nacinu na
koji tehnologija i internet utjecu na financijske institucije kao djelatnost.

o Internetski zadaci ukljuceni su u svako poglavlje, a nalaze se i na kraju svakog
poglavlja.

e Standard & Poor's Market Insight pitanja dodana su zadacima na kraju
poglavlja.

o Poglavljima koja opisuju razli¢ite sektore financijskih institucija dodan je dio
o globalnim pitanjima.

o Na kraju svakog poglavlja dodani su zadaci koji studentima omogucuju uvjez-
bavanje razli¢itih vjestina koriStenjem istih podataka ili niza okolnosti.
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Setnja kroz knjigu

Sljedeca posebna obiljezja uklopljena su u cjelokupan tekst ne bi li potaknula
interakciju studenata i pomogla im u usvajanju gradiva.

PREGLED

Zasto, pvou(avatl finandijska

vod

Pregled poglavija

Kratak pregled u
uvodnom dijelu
poglavlja

Pregled finandijskih trzista
Primama trZiSta u odnosu na Vodi¢ kroz poglavlje

sekundama

Trzidtanovca u odnosuna 1

triista kapitala

Koja je razlika izmedu primarnog i sekundarnog trzista?

Reguladja financijskog trzista 2 Koja je razlika izmedu trzista novca i trzista kapitala?

Devizna trii 3

su devizna trzista?

Pregled finandijskih institucija
i 4 Kojisu tipovi financijski stitucije

funkije koje obavijaju

finandijske institudije

je usluge pruzaju financijske inst

Dodatne pogodnosti koje
finandijske institudije pruzaju
dobavljaéima sredstava

6

7
Ekonomske funkdije koje 8
finandijske institudije pruzaju
finandijskom sustavu kao %

elini
Rizidi finandijskih institucija
Reguladija finandijskih

Globalizadija finandijskih trzista

iinstitudja

Ovi kratki pregledi
studentima pruzaju brzi
pregled sadrZaja svakog
izlaganja u poglavlju.

S kojim se rizicima suocava

Zadto ] ebn ija financijskih institucija?

Zasto financijska trz ostaju globalna trzista?
Zasto proucavati financijska trzista i institucije?:

institucia Pregled poglavlja
Devedesetih godma doslo je do naglog razvoja fin=- {jskih trZista u SAD-u. Dow .
Jones induss» aaveliko c <30 velikih korpo Navigator kroz
- poglavlje
Navigator kroz poglavlje

sti i stupanj natjecanja dopusten financijskim institucijama. U 14. pogl{
su odredbe (prosle i sadasnje) postavljene americkim financijskim insti

Globalizacija financijskih trzista i institucija
Institucije poput financijskih trzista i institucija u SAD-u nalazimo u nf
nim zemljama. Tablica 1-8 pokazuje vrijednost trZista novca i glavnih di

jednosnih papira u zemljama Sirom svii doblju od 1996. do krajq

redom navodi teme
poglavlja, a redni broj

teme na pocetku poglavija
odreduje redni broj ulomka u
kojem se govori o toj temi.

Relevantne adrese
web stranica

; som potrosackil
iznosila je 1,60%. Da su investitor ocekivali stopu inflacije upravo takvu kakva
je bila (4. 1 60%) tada bi stvarna kamatna stopa za 2001. prema Fisherovom
efektu bila:

www.stats.bis.gov/
cpi/home.htm

3,49% - 1,60% = 1,89%

Slika 2-13 pokazuje nominalnu kamatnu stopu (jednogodisnja stopa trezor-
skog zapisa) u odnosu na promjenu u indeksu potrosackih cijena od 1962. do
kraja 2001. S obzirom da je tesko toéno odrediti ocekivanu stopu inflacije,
takoder mozZe biti tesko to¢no izmjeriti i stvarnu kamatnu stopu, s obzirom da

rizik od neplacanja se ocekivanja ulagaca uvijek ne ostvare.

Rizik da izdavatelj
vrijednosnog papira
nece izvrsiti placanje po
vrijednosnom papiru.

Kreditni rizik ili rizik od neplacanja

Rizik od neplacanja je rizik da izdavatelj vrijednosnog papira nece ispuniti ob-
vezu pl.lcan]a kamata i glavnice kupcu vrljednosnog papira. Sto je ved rizik ne-
placanija, veca je kamatna stopa k0|u e kup: cdnosnog papira traziti kao

Adrese web stranica takoder
su izdvojene na marginama
kroz svako poglavlje
pruzajuci dodatnu pomoc u
procesu ucenja.

Boldirani kljucni
termini i rjecnik na
marginama

Vazniji termini i pojmovi
istaknuti su kroz poglavije
boldiranjem i rjecnikom na
marginama stranica.



Okviri ‘Razumijete li?

QOvi okviri omogucavaju
studentima da provjere
svoje razumijevanje glavnih
pojmova nakon svakog
veceg odjeljka.

Primjeri unutar
teksta poglavilja

/\/SWM
povrata (s 8 na 10%) rezulitfasmafijenjem pravedne cijene obveznice od 12,79%,

dok povecanje nuzne stope povrata s 10 na 12% rezultira nizim postotkom sma-
njenja pravedne cijene obveznice, 12,13%. Dakle, osjetljivost cijene obveznice u
negativnom je odnosu prema razini kuponske stope na obveznicu.
Sto je kuponska stopa na obveznicu visa, manje je smanjenje pra-
vedne cijene obveznice za odredeno povecanje nuzne stope povrata
na obveznicu.

Taj odnos prikazan je na slici 3-3. Obveznica s visim kupon-
skim placanjem manje je osjetljiva na promjene kamatnih stopa
od obveznice s manjim placanjem. Na slici 3-3 to je predstavljeno
krivuljom koja predstavlja odnos izmedu kamatnih stopa i cijena
obveznica. Osjetljivost cijena obveznice je manja (nagib krivulje

Razumijete li?

1. Jelipromjena djene kod povecanja
kamatne stope veca kod obveznica s
visokom li niskom kuponskom stopom?

. Jelipromjena cijene kod smanjenja
kamatne stope veca kod obveznica s
visokom i niskom kuponskom stopom? je manji) za obveznice s vi§im kuponskim isplatama nego za one

$ manjim.

@ Prosjeéno vrijeme vezivanja (duration)

U ovom ¢emo dijelu pokazati da se osjetljivost cijene obveznice, ili postotak promje-
ne pravedne sadasnje vrijednosti obveznice, za odredenu promjenu kamatnih stopa
(kao sto je n; thodnom dii de izmijeriti konc a-

sredstva p Vise od kany obecane
Stedisama (dobavljaci sredstava).

Koncept vremenske vrijednosti novca drzi da se svaka kamata ili druga dobit
zaradena na dolaru uloZenom na bilo koje razdoblje (npr. dvije, tri, Cetiri... godine)
odmah ponovno ulaze — tj. kamatna dobit postaje slozenom. Suprotan tomu je
koncept jednostavne kamate, koji pretpostavlja da se kamatna dobit ne ulaze po-
novno tijekom bilo kojeg razdoblja.

Primjer 2-1 |zracun jednostavne i slozene kamatne dobiti

QOvi primjeri omogucuju
brojcano dokazivanje
analitickog materijala
opisanog U mnogim
poglavljima.

Okviri ‘Iz tiska...

Izra¢un dobiti od jednostavne kamate

Pretpostavimo da mozete uloziti 1.000 dolara na razdoblje od dvije godine. Trenutacno jedno-
godisnji vrijednosni papiri bez rizika neplacanja (kao $to su oni koje izdaje Ministarstvo finan-
cija SAD-a) placaju 12% kamata godisnje, na zadnji dan svake godine tijekom cijelog ulaganja.
Ukoliko na tom ulaganju zaradite jednostavnu godisnju kamatu, ili ne uloZite ponovno godisnje
zaradenu kamatu (12%), vrijednost vaseg ulaganja na kraju prve godine iznosit ce:

vrijednost jedne godine

(jednostavna kamata) = glavnica + kamata (1. godina)

=1.000 USD+ 1.000 USD (0,12)
=1.000 USD + 120 USD

/\/\/\/\

Qvi okviri dokazuju
primjenu materijala iz
poglavlja u svakodnevnim,
tekucim dogadajima.

|1z tiska

ve vedi gubidi izbrisali
su svu prije zabiljeze-
nu korporativnu dobit
od naglog razvoja
tehnolo3kih dionica kasnih
1990-ih, Sto bi moglo dovesti
do prethodne razine profita-
bilnosti, duZe i teZe nego $to
je isprva procijenjeno. Prema
brojkama tvrtke Multex.com

indeks bio je na razinama od
Gubici NASDAQ 1.043 urujnu 1995., naglo
. .. se povecao na 5.048,62
tortki brisu pet

do oZujka 2000., a sada je
godina profita na razinama od 1.918,89.
S obzirom da tvrtke u
NASDAQ-ovom kompozit-
nom indeksu sada imaju
kumulativni gubitak, po prvi
ad se pamti NASDAQ-

e

opsjedalo je naciju. “To

znadi da se zahvaljujudi

iskustvu kasne 1990-e nisu
ile” kaze
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Internetske vjezbhe

Posjetite stranicu Odbora guvernera za federalne rezerve i prona-
dite najnovije informacije o glavnim instrumentima trZista novca

i kapitala.

Otvorite stranicu Federalnih rezervi www.federalreserve.com
Kliknite na “Economic Research and Data”

Kliknite na “Statistics: Releases and Historical Data”

Kliknite na “Quarterly Releases: Flow of Funds Accounts of the

United States: Releases”
Kliknite na “Current Release”
Kliknite na “Level Tables”

Tako éete otvoriti relevantne tablice. Primjerice, federalni fondovi i repo sporazumi izne-
seni su u tablici L..207; Komercijalni papiri i bankovne mjenice u tablici L.208.

seia 11% sliedece godine,a in-
vesticijsko razdoblie je 4 godine od danas.

ira sliedece tri obveznice, sva-
kas 5 godina do dospijeca i oristi se prosjecno vrijeme
vezivanja za mjerenie rizika kamatne stope:
a. 10.000 dolara nominalne vrijednosti, kuponska stopa

N
N
Q

%

i
£
2
&
=

. 10.000 dolara nominalne vrijednosti, kuponska stopa
= 12%, ytm = 0,10
Koliko je prosjecno vrijeme vezivanja svake od tih obve-

Dodatak 3A: Vrednovanje vlasnickog udjela

Pogledajte ovaj dodatak na

Pitanje za internet <

5d 3%. Dionica 1&
endu od 5,50 dolara, a nuZna stopa povrata na di-
onicu je 10%. Tzracunajte pravednu sadasnju vrijednost
dionice.

Ukljucene u skoro svako
poglavlje, internetske
aktivnosti ispreplicu web,
stvarne podatke i prakticnu
primjenu s pojmovima
pronadenima u knjizi.

S&P problemi

= 8%, ytm = 0,10 28. Otvorite web stranicu S&P Market Insight (www.
b. 10.000 dolara nominalne vrijednosti, kuponska stopa mhhe.com/edumarketinsight.com) i pronadite tekuce
= 10%, ytm = 0,10 dugorocne dugove za Alcoa Inc. (AA) i Target Corp.

(TGT). Ako se povecaju kamatne stope, §to ¢e se dogo-
diti s vrijednosti njihovog duga?

amhhe.com/sc2e

Temeljeni na ekskluzivnom
odnosu sa Standard &
Poorsom, problemi koji
koriste Educational Version
of Market Insight oblikovani
su 7a svako odgovarajuce
poglavije.

Problemski zadaci na
kraju poglavlja

Pitanja

1. Prije pet godina kupili ste obveznicu za 9,35 dolara po
obveznici. Obveznica se sada prodaje za 980 dolara, Ta-
koder je placala 75 dolara kamata godisnje, koje ste po-
novno uloZili u obveznicu. Izratunajte ostvarenu stopu
povrata zaradenu na ovoj obveznici.

s nominalnom vrijednoséu 1.000 dolara prodaje se za
1100 dolara. Koliki je prinos do dospijeca na obvezni-

cu?

._Galen Corporation ima u optjecaju emisijy obveznica s

9. Tzracunajte prinos do dospijeca 7a sljedece obveznice:

-
=

B

. 9-postotna kuponska (polugodisnia isplata) obvezni-
ca,s 1.000 dolara nominalne vrijednosti i 15 godina
do dospijeca. Obveznica se prodaje po 985 dolara.

8-postotna kuponska (tromjesecna isplata) obveznica

&

2. Pogledajte ponovno informacije o obveznici u prvom s nominalnom vrijednosti 1.000 dolara i 10 godina do
zadatku. Ocekujete da cete obveznicu zadrzati jos tri go- dospijeca. Obveznica se prodaje po 915 dolara.
dine, a onda je prodati za 990 dolara. Ako se oéekuje da c. 11-postotna kuponska (godisnja isplata) obveznica s
e obveznica nastaviti placati 75 dolara godisnie tijekom 1.000 dolara nominalne vrijednosti i 6 godina do dos-
sliedece tri godine, kolika je otekivana stopa povrata na pijeca. Obveznica se prodaje po 1.065 dolara.
obveznicu tijekom tog razdoblja? 10. Tzracunajte pravednu sadasnju vrijednost sliedecih obve-

3. Obveznice Johnson Motorsa imaju jos 10 godina do Znica, s tim da sve kamatu isplacuju polugodisnie, imaju
dospijeca. Kamate se placaju godiinje, obveznice imaju nominalnu vrijednost 1.000 dolara, 12 godina do dospi-
1.000 dolara nominalne vrijednosti, a kuponska stopa je jeca i nuznu stopu povrata od 10%.
89%. Obveznice imaju prinos do dospijeca 9%. Koja je a. Obveznica ima kuponsku stopu 6%.
tekuca trzisna cijena tih obveznica. b. Obveznica ima kuponsku stopu 8%.

4. Desctogodisnja, 12% polugodisnja kuponska obveznica c. Obveznica ima kuponsku stopu 10%.

d. Sto vasi odgovori na a do ¢ govore o odnosu izmedu
kuponskih stopa i sadasnjih vrijednosti?

Na kraju svakog poglavija
nalazi se po dvadesetak
problemskih zadataka za
razlicite razine znanja.



Dodaci

Prirucnik za predavaca

Priru¢nik za predavaca, koji je pripremio Tim Ma-
nuel sa Sveucilista Montana, obuhvaca detaljan sa-
drzaj poglavlja, dodatne primjere za rad u nastavi, i
rjeSenja svih pitanja i zadataka po poglavljima.

Zbirka testova

Zbirku je takoder priredio Tim Manuel, a sadrzi
gotovo 1.000 dodatnih zadataka koji se mogu ko-

ristiti za testiranje.

Brownstone Diploma Testing
System - Sustav testiranja

Na$ sustav testiranja Brownstone Diploma nudi
stavke za testiranje grade Financijskih trzista i in-
stitucija elektronickim putem. Pomocu ovog susta-
va mogu se izradivati testovi temeljeni na poglavlju,
tipu pitanja i razli¢itim tezinama. Predava¢u omo-
gucava kombiniranje vlastitih pitanja sa stavkama
za test koje je izradio autor zbirke testova. Taj se
sustav moze koristiti za editiranje postojecih pita-
nja i stvaranje nekoliko razli¢itih verzija istog testa.
Program podrzava grafiku, omogucava zastitu sa-
¢uvanih testova lozinkom, a moze se koristiti i na
racunalnoj mrezi.

Vodic za ucenje

William Lepley, Sveuciliste Wisconsin — Green
Bay, napisao je Vodic¢ za ucenje koji se obraca izrav-
no studentu. Vodi¢ nudi konceptualni pregled i
aplikacije koje obuhvacaju definicijske i kvantita-
tivne probleme za svako poglavlje. Detaljna rjesenja
objasnjavaju nacin na koji se dolazi do rezultata.

PowerPoint

Prezentacija u PowerPointu, koju je pripremio
Joseph Ogden s Drzavnog sveucilista New York
— Buffalo, sadr7i slajdove u boji s biljeskama preda-
vanja, brojevima i tablicama. Slajdovi se mogu lako
presnimiti i editirati za odredeni kolegij.

CD-ROM za predavaca
CD-ROM za predavaca nudi izvor dodatnog ma-

terijala, ukljucujuéi Priru¢nik za predavaca, zbirku
testova, kompjutoriziranu zbirku testova i Power-

Point. (ISBN 0072824611)

Web stranica

Web stranicu Saunders/Cornett mozZete naéi na
www.mhhe.com/sc2e. Osim informacija o knjizi i
njezinim karakteristikama, stranica nudi i dodat-
ke koji se mogu presnimiti, interaktivne kvizove, i
internetske aktivnosti te S&P zadatke koji se na-
laze u knjizi.

PageOut

PageOut: Razvojni centar za web stranice kolegija
i PageOut Lite

www.pageout.net
Ovaj softver generacije web stranica, koji je bespla-
tan za preuzimanje, namijenjen je profesorima koji
tek pocinju istrazivati moguénosti web stranica. U
samo nekoliko minuta ¢ak i pocetnik u koristenju
racunala moze imati webstranicu kolegija.
Jednostavno upisite svoj materijal u ponudeni obra-
zac i PageOut Lite odmah ga pretvara u HTML
— univerzalni web jezik. Zatim odaberite jedan od
tri dizajna za lakse kretanje i vasa web stranica je
gotova, dopunite ju online programom, biljeskama
s predavanja i oznakama. Mozete ¢ak ukljuciti i od-
vojenu stranicu predavaca i stranicu za zadatke.

Standard & Poor’s obrazovna
verzija pregleda trzista

McGraw-Hill partnerstvom s tvrtkom Standard
& Poor’s nudi pristup Educational Version of
Standard & Poor’s Market Insight©. Taj bogati
online izvor nudi 6 godina financijskih podataka
za 350 americkih tvrtki. Lozinkom zasti¢ena
web stranica savren je nadin unosenja stvarnih
podataka u danasnju ucionicu. Svaka nova knjiga
dolazi u kompletu s jedinstvenom lozinkom za
pristup stranici. Molimo pogledajte www.mhhe.
com/edumarketinsight.

PowerWeb

Focus on Enron je lozinkom zasti¢ena web stranica
koja profesorima nudi gotovo rjesenje kao internet
dodatak kolegiju. Sadrzi najnovije ¢lanke, materijale
temeljene na obrazovnom programu, tjedna azurira-
nja s procjenom, informativne i pravodobne vijesti iz
svijeta, referentne web linkove, alate za pretraZivanje,
alate za ulenje, interaktivne zadatke i mnogo vise.
Besplatno uz kupnju nove knjige, ovo se pomagalo
moze prona¢i na www.dushkin.com/powerweb.
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