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Ranko Sovilj

Naucni saradnik Instituta drustvenih nauka

Tranzicija i reforma trzista kapitala
- Od transformacije jugoslovenskog
trzista kapitala do zelenih obveznica

Krajem osamdesetih godina 20. veka otpocela je korenita re-
forma drustvenog i privrednog sistema. Premda je afirmisanje trzisne
privrede bilo u sredistu tranzicionih promena, nedostajala je reforma
svojinskopravnih odnosa, s obzirom na to da je drustvena svojina i dalje
bila dominantan i neprikosnoven oblik svojine. Usvajanjem brojnih si-
stemskih zakona u predmetnoj oblasti kreiran je pravni osnov za rekon-
struisanje finansijskog sistema na drugacijim drustveno-ekonomskim
osnovama. Usvajanjem Zakona o trzistu novca i trzistu kapitala 1988.
godine omoguceno je ponovno osnivanje efektnih berzi. Efektna ber-
za U Beogradu osnovana je 27. decembra 1989. godine pod nazivom
Jugoslovensko trziste kapitala, koje je ve¢ naredne, 1990. godine pre-
imenovano u Beogradsku berzu. U meduvremenu, Komisija za hartije
od vrednostiizdala je dozvole za pocetak rada Ljubljanske berze (1989),
Zagrebacke berze (1990), Sarajevske berze i Montenegro berze.

Savremena istorija domaceq trzista kapitala je relativno kratka,
bududi da traje nesto duZe od tri decenije. Uprkos tome, prethodni pe-
riod pratila je aktivna reforma zakonodavstva trzista kapitala, s obzirom
na to da je promenjeno pet zakona do sada (1988, 1994. i 1995, 2002,
2006.12011. godine). Svaki od ovih zakona znacajno je zaostajao za pri-
hvacenim standardima u uporednom zakonodavstvu razvijenih zemalja,
Sto je slucaj i sa donedavnim Zakonom o trziStu kapitala iz 2011. godine,
koji je kao osnovni cilj imao uskladivanje domaceg prava sa pravom EU,
premda je po pitanju organizacije trzista kapitala u potpunoj suprotnosti
sa tendencijama trzista kapitala zemalja ¢lanica EU. Znacajan pomak na
domacem trzistu kapitala ostvaren je tokom 2021. godine, emitovanjem
zelenih obveznica. U narednom periodu ocekuje se dodatna reforma tr-
Zista kapitala, s obzirom na to da je krajem prosle godine usvojen novi
Zakon o trzistu kapitala.
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