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=.a- ,enost finansijskog trzista je pretpostavka kreiranja preduzetnieke 
0·,,",,",,-='::-: ·-:-.sne privrede, bez eega onda nema niti gradanskog demokratskog drustva 

e ovakav model socijalne organizacije drustva nosi sa sobom, 
~ est! anje u aktive finansijskih instrumenata motivisano je oeekivanjem 

-:: "'=l : - lari odredeni prinos, koji ne mora da bude ostvaren, kao sto moze biti i 
,.. : :: : :eki anog, Investitor je najeesce zainteresovan da mu ulaganje donese 

anje rizika, Rizik se definise kao neizvesnost ishoda ulaganja, koji se 
.; e L an u vise rezultata eija je verovatnoca me~ljiva, 
:~ , -emena praksa pokazuje da investitori, bez obzira na einjenicu da bi 

~ '=J og instrumenta koji donosi najveci oeekivani prinos bila najpovoljnija 
_ -=: ., SJ zainteresovani za rizik i prinos jednog finansijskog instrumenta, nego za 

..-.-~:'= portfolija finansijskih instrumenata, buduCi ulazu u grupu iii skup finansijskih 
- - •. it- a razlieitih vrsta i karakteristika, Osnovni razlog takve odluke lizi u einjenici 

_~ -r : ~ 'oni troskovi za drzanje jednog finansijskog instrumenta (iii malog broja) 
nos i da je koncentracija rizika izuzetno visoka, sto ga investitora izlaze 

<.=: : : om riziku s obzirom na neoeekivane gubitke, Na toj je osnovi nastala 
_- : _ 'ja, koja propisuje drzanje poftoflija finansijskih instrumenata kao 

-: re~e ta. 
teorija, principijelno - ako postoji mogucnost izbora iz seta finansijskih 

a finansijskom trzistu, omogucuje investitoru da odluei koja ce 
;.~ ~: ~ finansijskih instrumenata iii portfolija dati najbolji prinos za dati rizik, tj, 

-::e izabrati portfolio koji daje optimalni odnos rizika i prinosa zavisno od 
ualnoh okolnosti i preferencija, Investitor na taj naein ima mogucnosti da 

i! E';- asan portfolio, odnosno portfolio koji omogucava najpovoljniji prinos u 
-: - : r a1i rizik, koji je njegov lieni izbor i postoji onoliko efikasnih portfolija 

- - ?S-~ora , buduci da uvek iza ulaganja stojo eovek sa svim svojim 
:: '?- 'S" 'jama, 
~ - : _ ~'=Oriji i praksi precizne analitieke procedure koje bi bile garancija 
-. c= :. za ulagaea bolje od drugog, i to pre svega zbog subjektivnog 
:: ~ - ~:- xl nekih torijskih shvatanja u ekonomiji, mogli bi se u vezi sa 

.:: : :: C' ''nosa, izvesti sledeci zakljucci 0 vrednosti (ceni) finansijskih 
---=-~- _. ~ _--: -e '09 od oblika finansijske aktive, a to su: 

~_. : " _::-ejena oeekivanim prinosom instrumenta, 
. : ::. _-,€"je~a rizikom instrumenta, tj, izrazenim kroz varijansu iii standardnu 

- _: ~;:.. an ~ prinosa, te 
- . :. -?:"-,, emijom koja se zahteva da bi se preuzeo rizik investiranja, 

--.--". · .. 

--_._ -_..... 



Ukoliko ulaganja imaju razlieite prinose i razlieite rizienosti, onda investitor bira 
alternativzu ulaganja prema svojim preferencijama, odnosno prema sopstvenoj krivoj 
indiferentnosti koja pokazuje prema kojoj alternativi je indiferentan, odnosno koje su 
alternative za njega podjednako pozeljne iii ih on ocenjuje kao iskuvise rizienim u odnosu 
na izglede prinosa. Prema tome, individualne preferencije investitora i dalje ostaju kao 
kljuena referenca na koju se u praksi oslanja. 

Strategijsko upravljanje portfolijom finansijskih instrumenata omogucava 
dovodenje u optimalnu vezi odnosa uslovljenosti rizika i prinosa, s obzirom da je prinos 
pojedienog finansijskog instrumenta posredovan rizikom ukupnog portfolija i ne izrazava 
vise samo izolovan rizik, Cime je determinisano osnovno svojstvo portfolija, da se 
njegovim konstruisanjem postize diverzifikacija ulaganja (kornbinacija dva iii vise 
instrumenata eiji se prinos krece u razlieitom smeru, tako da se pojedinaeni prinosi 
kompenziraju drzanjem portfolija) koji dovodi do smanjenja rizika ulaganja. 
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