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u kao ,nacionalna®

Paradigma na kojoj je zasnhovana regulativa i

razvoj trzista preferira ostvarivanje

‘stabilﬂosti a he konkurentnosti trzista
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oda trzista u velikoj mjeri izmijenila

R o) se_brir
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usljed globalizacije, ona nije pracena
odgovarajucim izmjenama nhacina na koji su

pojedina trzista regulisana.
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Imrn@aradlgme su velike promjene

kOJe su se desile u sferi finansijskih usluga.

Sa deregulacijom i liberalizacijom pruzanja

g finansijskin usluga prinvata se.i
Mrentna -

finansijskom trzistu.
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garantovanju U odnosu na rizike poslovanja
su odlike stare paradigme, koje su

kontradiktorne sa promjenljivescu.
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“moze uspes’tawtl zadovoljavajucn
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ekvilibrijum.

Mora se napustiti jedan od ta dva
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:B@gulatlya treB-da podstlce razvoj tr2|sta

Dobra je samo ona regulativa kojaijerefikasna,
to jest ona koja vodi uvecavanju bogastva.
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-~ frzista kapitala vazno je osvrnuti se na

sami pocetak, odnosno na osnovnu ideju

koncepta ekonomske reforme.
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~ idejaliberalne ekonomije.
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Masovna vaucerska privatizacija je uticala na

karakter tranzicije | razvoj trzisne ekonomije,
: u-cijem; srcu je trziste, kapitals
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M graé‘anl kOjI ima mogucnost

da sam odredi sopstvene interese | pocne

da ih ostvaruje po nahodenju.

ﬂ?’dinacima mogucnost.daisam.odiucuje;
a pbude aktivni sudionik.
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— prema izazovima promjena.

A razmisljanja ljudi, njihev:ed]

Mi shvatmo da je trziste kapitala platforma koja
omogucava zadovoljavanje interesa viasnika

ﬂp‘ltala, ostvarivanje profita,

vecavanjedicnog
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= zastita prava akcionara u kompanijama |
malih investitora u privatizacionim

fondovima (pravo raspolaganjarakcijama,
Eravo glasa, prisustvovanje skupstinama,

Ceste tupuzivanjeNstin' prava na.

jednakoj osnovi),
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~— —vlasnistva,

= obezbjedivanje transparentnog trgovanja

na javnom trzistu, dostupnost infermacija o
kompanijama | akcijama kojima se trguje,

" objavijivanje.ciiena.i koligi e




VecC nekoliko godina nase trziste kapitala

privlaci paznju zbog brzog rasta I'efekata

koje Ima za gradane | sve investitore.
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FPeforrria U oolast irzista <aoltalz |2 jedrno od
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= edukativna funkcija trzista i stvaranje

kadrovskog potencijala,

= velicina kapitalizacije berzi u odnosu na GDP,

@areni promet na trzistu

a u odnosu
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= 850 mladih ljudi proslo obuku za

- dilera investicionog menadzera,
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[canje licence

= preko 100 zainteresovanih se prijavilo za Skolu za

edukaciju i licenciranje menadzera penzionih fondova,

= 300 zaposlenih u drzavnoj upravi I preduzecima

Eﬁs.tvovalo' Inarima « iVno upravijanjers

or.
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~ (he ukljucujuéi |2001 a—1 0
" privatizaciju) oko 200 |2002 14,3
mil € (oko 11,2% GDP) [2003 43,5
2004 42,8
2005 198,4

e — | — VIII.2006 1358
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- Oko 200 miliona € stranog kapital ulozeno

je u Crnu Goru kupovinom hartija od

vrijednosti preko trzista kapitala

1.|e uloz reduzece

anke 1znosi preko 90rmiliona €.




MOSTE 2006.

:
g
5




0d. 21,05, ndeksiNEXJPIE perastao

Index PIF

25.000,00

20.000,00

15.000,00

10.000,00

5.000,00




Dzl |l ca ,ozllon guclr?

- —
i — —
i

=

- Sa ovakvim razvojem trzista porasla su

ocekivanja investitora.

Mnogi upozoravaju da ce ,balon meratiida

pukne” (trziste ce dozivjeti potpuni kolaps |

E aKclje ce postati bea”edne,)
a i je stvarno tako?
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ja je nezavisnal

~  sistemai koja je vjestacki nastala, pa bi

mogla i vjestacki da nestane.
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h Blantaze, Telekom, Elekiroprivreda, L
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Bar, Invest|C|oni fondowvi,

Da ,balon pukne” znacilo bi da sve te firme

oliestanu, da postoje I da posluju, sto nije
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~ Naravno.

Gubitak je potpuno normalno trzisno stanje,

Isto kao | dobitak. Svako trziste funkcionise
sa manjim ili vecim oscilacijama, koje

" odrazavai

u e ljirrfecerIvan
Investitora
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Na trzistu se ne trguje istorijom vec se Kupuje

buducnost, buduce poslovanje. i/ili profiti neke
firme.

Weﬁitora :




llertdvorr rilje roguce osivealrll 92Zrizicno

RAVEstran|e -~ ——
- = C—

'- =)
e —

Ukoliko se kreira regulativa kojom ce ostvarivati

druge nacionalne ciljeve | drustvene vrijednosti, ali
ne i efikasnost trzista, vrlo je vjerovatno da ce

iEEestitori__nastojati da izbjegnu takve regulatorne

-_WWWm trzistima,
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_ Nekoliko indikatorai JRaZUJe da ce Iinteresovanje za
 ——

nase trziste rasti | u narednom periodu. Ti
indikatori su:

a | otvorena ekonomija. .

iejosekivani'rast GDP od
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= Ocekivani razvoj privatnih penzioniht

-~ fondova I'lkanalisanje privatne stednje koja
se U njima konstantno akumulira u

profitabilne investicije na trzistu kapitala.
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' Cijene akcija preduzeca (prema pokazateljt

~ odnosa trzignih cijena akcija urodnosu na
njihovu knjigovodstvenu vrijednost) su, u

odnosu na zemljama u okruzenju priviacne

Investitorima;
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= cija privatizacionih fondova varirajt

I e e

— generalno Imaju diskont u odnosu na
vrijednost akcija u njihovom portfelju;
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| principu, drzava bi trebalo da opozove svu

regulativu koja je donijeta sa ciljem da zastiti

pojedince od njih samih, odnosno, od

njihovih odluka
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