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“Odluke sudova se nikada ne smeju åtampa-
ti, jer na dugi rok stvaraju autoritet pro-
tivan pravu“

Denis Didro (1713-84)1)

Rezime

Ovaj rad predlaÿe pokretañe inicijative integralne regulatorne reforme
u oblasti investicije (berze, hartije od vrednosti), bankarstva i finansija. U
okviru takvog nacionalnog projekta veoma sloÿenih druåtvenih, pravnih, eko-
nomskih i institucionalnih reformi kçuøno je sagledati da se konkretno po-
smatrano pravna reforma neõe izvoditi u vakumu nego u nacionalnom, regional-
nom i globalnom okruÿeñu. Upravo sadaåñe, a joå viåe buduõe okruÿeñe pred-
stavça okvir u kome treba sprovoditi reformu pravnog sistema, vodeõi raøuna o
trendovima harmonizacije øiji je glavni pokretaø Evropska unija i globaliza-
cije iza kojih su SAD. U svemu tome je potrebno imati oseõaj za pravu meru obi-

1. The decisions of law courts should never be printed: in the long run, they form a counterauthority to
the law. Denis Diderot (1713-84).  
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ma, dubine, zahvata, snage i rezultata regulatorne reforme, koju treba uklopiti u
koncept zaåtite nacionalnih interesa. Kroz jasno definisañe kçuønih igraøa
procesa harmonizacije i globalizacije moguõe je sagledati stvarnu poziciju na-
cionalnog pravnog sistema i koncepta regulatornog prava, ne kako ga vidimo da-
nas, nego onakvog kakvo õe biti u buduõnosti. Glavni generator procesa harmoni-
zacije u Evropi je upravo nova evropska valuta Euro, koja õe za sobom doneti nu-
ÿan stepen regulatornog prilagoæavaña i evropske standardizacije, koji je neiz-
beÿan. Sagledavaju se stavovi savremene ameriøke pravne teorije vezani za ini-
cijative reforme trgovaøkog zakonodavstva u zemçama tranzicije. Pravo lice
internacionalizacije jeste globalizacija, koja istiøe trÿiånu privredu kao
kçuøni kriterijum regulatornih reformi. U procesu regulatornih reformi po-
stoje veõ bogata iskustva (viåe i mañe uspeåna) kako se zakonodavne reforme
sprovode u praksi, pri øemu je javnost u pripremi novih zakona nezaobilazan us-
lov, istovremeno garant uspeha zakonodavnih reformi. Nacionalno zakonodav-
stvo je zvaniøno prihvatilo da stupi u procese harmonizacije sa standardima EU.
Sledeõi korak jeste pokretañe inicijative integralne regulatorne reforme,
åto mora biti u potpunosti javni politiøki i profesionalni proces.     

Da li treba imati meru kada odreæujemo osnovna merila za regulatornoj
formi, estetsko je pitañe koje bi se moglo odrediti u sintagmi «kako naõi pravu
meru za meru». Prava, u suåtini znaøi elegantno odmerena mera ne kao jednokra-
tan øin veõ kao druåtveni proces kroz koji se dinamiøki definiåu pitaña za-
konodavnih ovlaåõeña drÿave i politiøkog procesa, da se odreæuje, presuæuje,
poravnavaju sporovi i neslagaña, na osnovu zakonodavnog i zakonskog ovlaåõe-
ña, sa punim pravom da se pravno kontroliåe, presuæuje i odreæuje.2)  Zar nam
Didro ne poruøuje da se kanemo nepotrebna posla oliøenog u preteranom zakon-
skom regulisañu, a cinici odgovaraju pa kod joå i nema prave regulative. Helmut
Åmit, ugledni nemaøki drÿavnik poruøuje: «Optimisti ne vide oblak, pesimi-
sti vide samo crni, a stvarno je oblak siv i lep». Interesantan aspekt svake jav-
ne debate o opåtem dobru je da su svi delimiøno u pravu, a i niko. Stoga je prava
mera bar pokuåaj postavçaña pitaña-kakva nam i da li uopåte treba finansij-
ska regulativa u domenu berzanskog i bankarskog poslovaña. 

Globalizacija. Globalizacija oznaøava proces u kome se neåto pretvara da
postane svetsko po opsegu i primeni, trend ka integraciji svetske privrede, fi-
nansija i politike sa stvarañem nadnacionalnih super-struktura i institu-
cija.3)  

Harmonizacija. Harmonizacija je proces koji oznaøava igru ili oglaåavañe
na usklaæen naøin, åto znaøi harmoniji. U pravnom smislu su ova pitaña detaç-
no razraæena u jednoj od pionirskih studija kolege Branka Rakiõa, sa fokusom na
relevantnu harmonizaciju sa pravom Evropske unije (EU).4) Distinkcija åta je

2. (1998) Random House Webster's Unabridged Dictionary. CD-ROM.
3. Merriam-Webster Collegiate Ditionary – Tenth Edition. Copyright (c) 1994 Merriam-Webster, Inc.

All Rights Reserved, on CD-ROM.
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harmonizacija a åta globalizacija je isuviåe fina, ali se øesto i prepliõe. Ta-
ko je analiza pokazala da usvajañe pravne regulative EU sadrÿi elemente globa-
lizacije, a globalizacija takoæe u sebi sadrÿi gradivnu materiju harmonizacije.
Ipak, ni sama harmonizacija nije proces koji teøe harmoniøno, bezbolno, bez ÿr-
tava i socijalnih lomova. Globalizacija je samo brÿi, eruptivan, snaÿniji, na-
silniji pritisak da se svetska privreda i finansije reintegriåu u novim uslo-
vima globalnog svetskog trÿiåta i finansija, pod dominacijom SAD svoje inte-
rese iskazuju kroz brojne svetske institucije (WTO, IMF, IBRD, OECD, ILO, UN,
NAFTA, APEC,...), ali ne samo i kroz ñih. U SAD su odnosi prema globalizaciji
dvoznaøni. Kada je korisna za ameriøku privredu, krupne globalizovane biznise
i "lobi" grupe i Vaåingtonu, istovremeno moÿe i biva åtetna po interese åire
nezainteresovane politiøke javnosti, ekoloåkog pokreta, brojnih grupa i sloje-
va koji se protive globalizaciji kao bezduånom bauku koji zatvara radna mesta,
obara standard, seli prçave tehnologije u zemçe u razvoju, uniåtava prirodnu
okolinu, razara sindikate i prava zaposlenih primoravajuõi ih na niÿe nadnice
uz pretñu seçeña tehnologija, biznisa i finansija. Sve to nastaje i nestaje u
pred oøima javnosti øiji se uticaj na politiøke procese na nacionalnom i glo-
balnom planu rapidno smañuje. Iza trendova i pritisaka harmonizacije sa pra-
vom EU stoje institucije ove regionalne grupacije, ali primarno pritisak i uti-
caj Nemaøke i Francuske. Tokom 2000 nemaøki savezni Kancelar Åreder je rede-
finisao odnose osovine Berlin-Beø. Po ñemu, veõ posle samita EU u Nici po-
staje jasnije da odnosi ove dve najjaøe nacije i privrede u Evropi nisu motor po-
kretaø. Nemci, izloÿeni rastuõim pritiscima iz SAD, koje zaziru od EU i po-
tencijalnog stvaraña evro-armije, stavili su na hladno odnose prvo sa Francu-
skom, potom i sa EU. Ipak, tako tanane razlike nisu od prevelike pomoõi nama.
Pritisak da se naåa zemça, ñen druåtveni, politiøki i ekonomski sistem uklo-
pe u zonu regionalnog uticaja EU nezaustavivo raste. To znaøi da je proces irev-
erzibilan. Bitno je sagledati snage koje ga pokreõu, pravac kretaña, trendove,
naåu nacionalnu poziciju i moguõ manevarski prostor u okviru strategije pri-
lagoæavaña. 

Glavni igraøi procesa harmonizacije i globalizacije

Osnovna klasifikacija centara i institucija koje se javçaju kao krajñi po-
kretaøi i arbitri u ovim procesima su za grupe procesa i to:

• Globalizacija–Svetska trgovinska organizacija (engl. WTO), Organiza-
cija za ekonomsku saradñu i razvoj (engl. OECD), sestrinske finansijske insti-
tucije Ujediñenih nacija – Meæunarodni monetarni fond i Svetska banka (engl.
IMF, IBRD),   

4.  Rakiõ M. B. (1997). Harmonizacija jugoslovenskog prava sa pravom evropske unije. Beo-
grad: Biblioteka: Srbija – Pravna drÿava, br. 17. Pravni fakultet univerziteta u Beo-
gradu.  
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• Harmonizacija–Evropska Unija (EU), Evropski Parlament, Savet Evro-

pe.    

To svakako ne znaøi da su ovo institucije bez fizionomije, neutralno nadna-

cionalne, veõ interesno odreæene, definisane prema odnosu snaga i uticaja. Øi-

ñenica da kombinovan bruto druåtveni proizvod SAD i Japana uøestvuje sa 40%

u svetskom, dovoçno govori u prilog kome je gde i kakvo mesto. 

Euro kao glavni generator harmonizacije

Poçska je po rezultatima tranzicije drÿavnih, pravnih, privrednih i druå-

tvenih institucija i stepenu harmonizacije prva u okviru bivåih socijalistiø-

kih privreda. U javnosti preovlaæuje miåçeñe da Poçska i pre formalno-prav-

nog øina ujediñeña sa EU treba da prihvati Euro i pristupi evropskoj monetar-

noj uniji. Time postaje jasno da redosled poteza nije unapred odreæen, niti posto-

ji definitivni oficijelni recept. Poçska se veõ unapred odriøe nacionalne

valute kao jednog od posledñih bastiona mastodontskog koncepta romantiønog

nacionalnog suvereniteta. Euro se prihvata kao univerzalno sredstvo plaõaña,

øime se skraõuje put harmonizacije nacionalne privrede i druåtva sa procesima

u Euro zoni. Time se otvara nova logika da ubrzana harmonizacija na monetarnom

planu deluje kao podsticaj usklaæivaña  druåtvenog, drÿavnog i regulatornog

sistema. Zagovornici harmonizacije ukazuju da bi se time spreøili spekulativni

udari na nacionalnu valutu, berze i cene. Nestao bi øitav kompleks kreativnog

kompleksa «kursnog rizika» koji sa sobom donosi nama dobro poznate pozitivne

i negativne kursne razlike. Time bi privreda sa trÿiåta dobijala prave signa-

le, a pravni sistem bi bio osloboæen nepotrebne monetarne i regulative deviz-

nog kursa, koja su uz to neefikasne. Tradicionalisti brane zlotu odenutu plaå-

tom «...da se time Poçske zemçe daju u tuæe ruke.» Argumenti su i da se «...ek-

sploatiåe poçska privreda od strane tuæeg kapitala i meæunarodnih finan-

sijskih institucija,» pa øak i da se radi o «...nacionalnoj izdaji i gubitku mo-

netarnog suvereniteta».5) Monetarni suverenitet, ispod øijeg plaåta je plebs

nacionalizam, omoguõava politiøkoj eliti da manipuliåe monetarnu politiku

sa ciçem da stiøe liøne koristi preko kçuønih parametara kao åto su devizni

kurs, kamatne stope, novøana masa i krediti. Na drugoj strani za potpunu inte-

graciju Poçske potrebna je saglasnost i podråka same EU, koja je uz to i oprezna.

Javno mneñe u Poçskoj nije oduåevçeno Eurom, ali objektivno ovu kompozitnu

valutu buduõnosti odbacuje øak viåe od polovine Nemaca i Francuza, åto tako-

æe ne utiøe na proces i ishod, koji su visoko predvidivi. 

5. Poçaci spremni da se odreknu domaõe valute i pre prijema u Evropsku uniju. Euro

ubrzava reforme.  Danas, Globus. Subota-nedeça, 24-25, mart 2001. Str. 8.  
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Inicijativa reforme trgovaøkog zakonodavstva

Sjediñene ameriøke drÿave (SAD), kao jedina precizno reøeno ne preostala
nego izrasla viåe nego snaÿna super-sila u vojnom, politiøkom i ekonomskom
pogledu su u stañu da nameõu globalni dnevni red, diskusiju i zakçuøke. Global-
na agenda je svakako snaÿno vojno, politiøko i ekonomsko prisustvo na svim kon-
tinentima i regionima, a verovatno na kraju lestvice jesu izraÿeni nacionalni
interesi uticaja na male zemçe u tranziciji, takozvane bivåe socijalistiøke
privrede u Evropi. Ipak, veliki raspolaÿu i velikom snagom, u konkretnom slu-
øaju snagom institucionalnog uticaja, te je jedan od primarnih interesa Ame-
rike da principi ñihovog trgovaøkog prava postanu globalni svetski standar-
di.6)       

Trÿiåna privreda i zakonodavstvo. Prelazak na trÿiånu privredu podra-
zumeva izgradñu institucija (drÿavne, pravne, ekonomske, druåtvene), onoga
åto upravo toliko nedostaje zemçama poput naåe–jer su to demokratske institu-
cije civilnog druåtva. Jedan od stubova trÿiåne privrede jesu finansijske in-
vesticije i berze. Ako igde ima neograniøen broj transaktora koji uøestvuju sa
svojim autonomnim odlukama to su formalne i neformalne berze kapitala i nov-
ca. Kçuøno je da se omoguõi sloboda ugovaraña transakcija, uz oåtro sankcioni-
sañe prevara i zloupotreba koje su oblasti finansijskih transakcija znatno ve-
õe nego u bilo kojoj drugoj privrednog aktivnosti. Kçuøni globalni kriterijum
izgradñe nove globalizovane regulative hartija od vrednosti, berzi, u oblasti
bankarstva i osiguraña jeste u otklañañu brojnih barijera, øime se transakto-
rima kreira slobodni prostor da saraæuju sa ciçem ostvareña maksimizacije
profita. Ameriøka «institucionalno-pravna» reåetka toleriåe mañe «abe-
racije» u nacionalnim pravnim sistemima. Naglaåava potrebu da privred-
no-pravno zakonodavstvo odslikava najznaøajnije druåtvene ciçeve, koji opet
kroz procese harmonizacije i globalizacije moraju biti znaøajno usklaæeni sa
svetskim trendovima. U domenu trgovinskih transakcija zakonodavstvo svakako

6. Byrne J. P. (2000) Osnovni principi trgovaøkog prava. Prosperity Papers. Washington:
United States Information Service. Embassy of the United States. USIA Regional Program Office,
Vienna. Takoæe Ameriøka asocijacija advokata-Zakonska inicijativa u Centralnoj i
Istoønoj Evropi. ABA CEELI-Central and East Europe Law Initiative. Washington, DC.: ABA
Central and East Europe Law Initiative. Winter 1999/2000, Vol. IX, No. 4. Ameriøka asocijacija
advokata sprovodi inicijativu u saradñi sa agencijom Ameriøke vlade sa pomoõ (USIAD,
AED/Global). U Bugarskoj u okviru reforme trgovaøkog zakonodavstva je u fokusu
reforma zakona o bankrotstvu. Znaøajno je da je omoguõena åiroka javna debata u okviru
koje su sudije, zakonodavci, parlamentarni predstavnici mogli da razmeñuju miåçeña.
Naredni segment su bila pitaña likvidacije banaka, sa posebnim osvrtom na moguõnost
formiraña nacionalne korporacije za osigurañe depozita (Napomena: Pod ovim ne
podrazumevamo “praznu instituciju na papiru” to jest “papirnog tigra” kao åto je kod
nas sluøaj sa Saveznom agencijom za sanaciju banaka, veõ na pravu instituciju koja funk-
cioniåe). Ciç je da se formira drÿavna administrativna agencija koja õe upravçati
nesolventnim bankama, øime bi se smañio pritisak na sudski sistem.      
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ima mañe nacionalnih specifiønosti i uslovçenosti, pri øemu se toleriåu sa-
mo naøini ostvareña fundamentalnih ciçeva, ali se ciç ne dovodi u pitañe. 

Internacionalizacija je u suåtini globalizacija

Od sredñevekovnog «lex mercatori» trend je u trgovaøkom pravu ka internaci-
onalizaciji åto se moÿe i treba izjednaøiti sa globalizacijom. Rastuõi meæuna-
rodni karakter trgovaøkog prava potvræuje uspeh Konvencije Ujediñenih nacija
o meæunarodnim kupoprodajnim ugovorima. Da bi se sagledali prave determinan-
te i institucionalni okvir reforme pravnog i regulatornog okvira u øisto tr-
ÿiånom okruÿeñu, potrebno je odrediti kriterijume sprovoæeña uspeånih za-
konskih reformi. 

Trÿiåna privreda–kçuøni kriterijum regulatornih reformi

Osnovni koncept neoliberalizma jeste trÿiåna privreda kao ideal i kçuø-
ni kriterijum. Stoga je potrebno i nacionalni zakonodavni sistem, bar u domenu
koji se tiøe regulative u oblasti finansija, precizno u domenu bankarstva, berzi
i hartija od vrednosti prilagoditi ovom standardu. Kçuøno je da pojedinaøni in-
vestitor i transaktor ima potpunu slobodu da sledi sopstvene interese sa ciçem
da maksimizira svoju poziciju bogatstva na dugi rok. Stoga investitor ulaÿe u
hartije od vrednosti, stupa u transakcije sa ciçem da mu to donese konkretnu ma-
terijalnu korist, åto predmetni zakon poput zakona o hartijama od vrednosti, o
berzama i berzanskim posrednicima, investicionim fondovima i sa ñima pove-
zana regulativa treba da bude usmerena da opsluÿuje navedeni ciç. Obe strane u
transakcijama sa hartijama od vrednosti teÿe da ostvare dobit, åto øini kçuø-
nim koncept «bezbednih transakcija» i trgovaña «u dobroj veri i nameri».7)

Profesor Peter Barne u okviru predloga reforme nacionalnih zakonodavstava
ukazuje na baziøne principe u oblasti trgovaøkog prava, istiøuõi sledeõe.8) 

• Slobodu ugovaraña
• Zaåtitu razumnih oøekivaña
• Spreøavañe prevara i zloupotreba
• Smañeñe troåkove razmene.
Kreirañe nove zakonodavne reåetke–matrice–rama u oblasti berzi, harti-

ja od vrednosti i bankarstva treba da se oslaña na signale koje emituju trendovi
globalizacije i harmonizacije. U tom svetlu Jednobrazni trgovaøki zakonik
SAD moÿe biti svetla zvezda vodiça, uz ogradu da je prilagoæen i izrasta iz veo-
ma razuæene ameriøke institucionalne strukture, sudske prakse, visoko standar-
dizovanih trgovaøkih obiøaja i uspeåne prakse. 

7. Videti u Sandiõ Z. Ÿ. (2000). Bonitet emitetna hartije od vrednosti. Magistarski
rad. Beograd: Ekonomski fakultet u Beogradu. 

8. Byrne P, Opus Cit., Str. 2-3.
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Praktiøna uputstva za reformu privrednog zakonodavstva

Liøno iskustvo oliøeno uøeåõem u radu  ekspertskih grupa u pripremi pred-
loga zakonskih propisa u oblasti raøunovodstva, revizije, hartija od vrednosti,
bankarskog poslovaña, malih i sredñih preduzeõa me je uverilo u sledeõe. Da je
priprema novih zakona, da na govorimo o zakonicima, posao koji zahteva civili-
zacijski nivo nacije, ne samo poznavañe struke, veõ opåtu kulturu, multidiscip-
linarnost, racionalni pristup, poznavañe prakse i sagledavaña interakcije
predloga novog zakona sa veõ postojeõim. Deåava se, a ÿivot je to, koji je mnogo
bogatiti od pozitivnih oøekivaña i same teorije, da nastaju stvarne nepovoçne
situacije, oliøene u nesposobnosti «radnih grupa» da spoznaju øiñenicu da se u
drugom delu republiøke ili savezne administracije postoji, meña ili predlaÿe
neki od zakona øiji õe novi profil biti bitan za sprovoæeñe predloga u kome sa-
mi uøestvujete kao ko-kreator. Ova øiñenica je bitna øak i u SAD, zemçi sa naj-
veõim institucionalnim kapacitetom u oblasti regulatornih institucija i pra-
va, jer zbog niskih plata vrhunski struøñaci «beÿe» iz Savezne komisije za har-
tije od vrednosti i Sistema federalnih rezervi. Ameriøka drÿavna administra-
cija, Kongresni i Senatski komiteti koji reguliåu ova pitaña zbog toga ne samo
da øine sve åto je u ñihovoj moõi da na osnovu novih propisa poveõavaju plate u
navedenim institucijama, veõ kroz projektno finansirañe omoguõavaju vodeõim
univerzitetima i struøñacima iz prakse da kontinuirano doprinose formirañu
nove regulative. 

Javnost u pripremi novih zakona i javna debata

U pripremi, donoåeñu i sprovoæeñu novih zakonodavnih reåeña kçuøno je
pitañe stvarne javnosti rada nadleÿnih institucija u svim fazama–pripremi,
predlogu, usvajañu, primeni, izmenama u praksi i stavçañe propisa van snage na
kraju ñihovog ÿivotnog veka. Kçuøni zakoni poput onih koji reguliåu hartije
od vrednosti i berze, bankarstvo moraju biti razmatrani uz potpuno uøeåõe jav-
nosti, jer su isuviåe znaøajna stvar da bi bili prepuåteni samo uskom krugu «po-
sveõenih». Borba za demokratske procese i podizañe civilizacijskog nivoa na-
åeg druåtva ne podrazumeva mañe javnosti, veõ na suprot, uvoæeñe stvarnog kon-
cepta javnosti rada. Da bi novi zakoni koji õe biti predloÿeni bili delatni u
praksi, potrebno je proveriti da li i u kojoj meri poåtuju ekonomsku logiku, da
li se oslañaju na praktiøno iskustvo (to je ono åto nemamo preterano u oblasti
berzi, investicija i bankarstva), trgovaøku tradiciju. To su uslovi uspeåne re-
forme trgovaøkog zakonodavstva. Kamen temeçac je reafirmacija obligacionog
prava i ñegov razvoj. Veoma kompleksni, razuæeni i intelektualno visoko nabi-
jeni zakoni poput ameriøkog o bankrotstvu zahtevaju brojna znaña koja sadaåñe
generacije naåih pravnika, raøunovoæa i menaœera ne poseduju, pa bi mogli ima-
ti odliøan zakon koji niko ne razume, joå je mañe u stañu da ga sprovodi u svakod-
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nevnoj sudskoj praksi. Ameriøka pravna teorija posebno preporuøuje da se u izra-
di predloga novih zakona treba da ukçuøe mlaæi struøñaci, a da se strogo treba
voditi raøuna da ne budu ukçuøeni politiøari. U suåtini to odraÿava stav ame-
riøke administracije da se politiøka vlast meña, ali drÿavna administracija
ostaje apolitiøna, tako da se u Sistemu federalnih rezervi pravnici i ekonomi-
sti ne imenuju na bazi politiøke pripadnosti veõ na osnovu struønosti. Time sa
promenom politiøke vlasti nema automatske potrebe i nuÿnosti za promenom
vodeõih struøñaka i rukovodilaca u javnoj upravi, åto inaøe karakteriåe ne-
razvijene zemçe poput nas i åto õe joå dugo biti praksa a i objektivna potreba.
U pripremi predloga novih zakona o hartijama od vrednosti, berzama, bankama i
sliønim obaveza je predlagaøa i ñegovog tima struøñaka da :9)

• Novi propisi ne smeju biti u interesu lobi ili neke druge privilegovane
grupe, a na åtetu javnog interesa (veoma bitni koncepti zaåtite apstraktnog i
konkretnog javnog interesa, iskçuøeña konflikta interesa kod visokih drÿav-
nih sluÿbenika i sl.), 

• Tim struøñaka koji priprema nove zakone ne sme apstraktno da se odnosi
prema osnovnim pretpostavkama trgovinskog prava (Ukoliko su predlozi u su-
protnosti sa postojeõim zakonima u ovoj oblasti, a na to ukazuje struka, te se
odredbe imaju prilagoditi postojeõem okvirnom zakonodavstvu i sudskoj praksi).

• Savetuju sa zainteresovanim krugovima (one institucije i uøesnike koje
zakon reguliåe, profesionalne asocijacije i struøñaci-pravnici, sudije, mena-
œeri, raøunovoæe)

• Pre usvajaña mora omoguõiti åiroka javna rasprava o svakom predlogu.

• Koristi savetodavna pomoõ stranih pravnika i institucija, koje poseduju
adekvatne i efikasne zakone u ovoj oblasti. 

• Obuøavaju domaõi pravnici da primeñuju ove propise, ali uz ukazivañe na
dugoroøni vremenski horizont institucionalnih aspekata primene.

• Poåtuje lokalno pravo, tradicija, kultura, civilizacijske norme.

• Koriste odgovarajuõi modeli zakona.

• Zbog toga åto smo najteåñe povezani sa EU (regionalno, politiøki, pri-
vredno), orijentacija ka harmonizaciji propisa sa nacionalnim i nadnacional-
nim u ovoj oblasti je dobra. Ostvaruje se naøelo kontinuiteta, jer se na taj naøin
uspostavçamo delimiøno prekinute trgovinske i pravne veze, uz uvaÿavañe spe-
cifiønih okolnosti u kojima se nalazi naåa zemça.

Zadatak zakonodavne reforme u oblasti investicija i banaka podrazumeva da
se skladno uklapaju u postojeõi pravni sistem posebno u privredno-pravnu regu-
lativu, jer se time stvaraju propisi koji olakåavaju poslovañe berzi, finansij-
ske investicije i bankarske operacije.  

Za javnu raspravu je bitno da ne bude tip «unapred ugovorene borbe» u karate
sportu poznata kao ipon-kumite. Morala bi biti takva da predlagaøi zakona ne

9. Byrne P., Opus Cit., Str. 9.
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mogu uticati na strukturu uøesnika, jer bi time onemoguõili javnost u radu. Mo-
guõ argument zakonodavca bi se mogao kretati isticañem prednosti institucija
saveznih saveta (pravni, ekonomski i drugi). Odgovor je da ameriøki pristup ne
dezavuiåe savete. Saveti mogu i treba da obave svoj deo posla, ali javna rasprava
je javna rasprava i to je poøetak i kraj priøe. U javnoj raspravi moÿe uøestvovati
svaki zainteresovani pa i struøñak koji poseduje nesumñivu kompetentnost i ug-
led u navedenoj oblasti (veliki broj priznatih radova i monografija). Inaøe, u
javnim raspravama u svetu øak i vodeõi struøñaci poput viåe nego uglednog pro-
fesora finansija gospodina Samersa, do nedavno ministra finansija SAD, imaju
oseõaj skromnosti kada se pojavçuju rame uz rame uz takve bardove poput profe-
sora Alana Grinspena, inaøe Predsednika ameriøkog sistema federalnih rezer-
vi. Voæeni analogijom, nivo rasprava, struønost, kompetentnost, javnost, kredi-
bilitet se ne ostvaruje bombastim izjavama na konferencijama za åtampu nego
nauønim istraÿivañima, objavçivañem radova i øiñeñem koje je od koristi dr-
ÿavi. Baziøni kriterijum jeste da je svako proveriv i mora proõi test javnosti u
radu, posebno drÿavna administracija jer su ih glasaøi birali samo pod tim
uslovima, bez obzira åta ko misli ili veruje.  

Zvaniøno prihvatañe harmonizacije nacionalnog 

zakonodavstva sa evropskim standardima

Oficijelna platforma Vlade SR Jugoslavije i Vlade Republike Srbije, kao
i najåire politiøke i struøne javnosti, mada ne i celog druåtva, jeste potreba
za reformama zakonodavstva i pravosuæa prema evropskim standardima.10) Zva-
niøno prihvatañe reforme zakonodavstva podrazumeva usaglaåavañe sa standar-
dima evropskog zakonodavstva, pri øemu õe u fokusu politiøke javnosti biti
çudska prava, prava mañina, saradña sa Haåkim tribunalom, dok su za naåu
struku bitni zakoni u oblasti privrednog prava, finansija i bankarstva, jer õe
od ñih bitno zavisiti opstanak i prosperitet privrede i druåtva. 

Predlozi pokretaña inicijative integralne regulatorne reforme

Globalizacija-put ka integralnim regulatornim reformama. Najuticajnija
svetska institucija koja se bavi pitañima ekonomskog razvoja je OECD iz Pari-
za. Krajem 2000. pokrenula je zajedniøki projekat saradñe u oblasti regulatornih
reformi sa Azijsko pacifiøkim ekonomskim savetom–APEC. Ciç regulatorne
reforme je ostvareñe odrÿivog privrednog rasta bez inflacije na globalnom
nivou.11) Osnovni ciç je da se unapredi pojedinaøna i kolektivna primena prin-
cipa APEC-a i OECD-a kroz izgradñu nacionalnog kapaciteta kvalitetnog regu-

10. Reforma zakonodavstva i pravosuæa prema evropskims standardima. Beograd: Danas,
subota-nedeça, 31. mart-1. april, 2001, str. 2.  
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lisaña. Naglaåavamo da je i naå javni nacionalni ciç i interes upravo izgrad-
ña nacionalnog kapaciteta kvalitetnog privrednog regulisaña u trÿiånom
okruÿeñu. Dok u navedenoj grupaciji reforme imaju ciç da smañe preveliki te-
ret nepotrebnog i preteranog regulisaña, time i snize troåkove, kod nas je slu-
øaj da je nepotrebno regulisano ono åto ne funkcioniåe, a ono åto se u privre-
di deåava øesto nije dobro ili nije uopåte regulisano. Stoga regulatorna re-
forma podrazumeva stavçañe van snage onih zakona i privredno-pravnih propi-
sa koji odiåu duhom starih vremena (privatizacija, raøunovodstvo, bankarstvo,
steøaj, delimiøno revizija, i sl.), uz proveru stepena harmonizacije postojeõih
kçuønih privredno sistemskih zakona sa propisima EU i standardima OECD. Za
one zakone koji su relativno visoko harmonizovani potrebno je samo izmeniti,
dopuniti, iskçuøiti i ukçuøiti one nove ølanove koji su osnov za skoro potpunu
harmonizaciju. Kod predloga zakona (na primer: zakon o hartijama od vrednosti,
o berzama, o bankarstvu) potrebno je sagledati ñihov stepen usklaæenosti sa
propisima EU i OECD, uz analizu i ocenu uklapaña u postojeõi pravni sistem i
novoformirani koji õe biti proizvod procesa zakonodavne reforme. 

Time bi se izbegla moguõa greåka da se integralno preuzimaju prevodi zako-
na (moguõe pitañe izbora-zaåto slovenaøki a ne hrvatski, a moÿda i nemaøki iz-
vorni tekst), pri øemu se analizira ñihova usklaæenost sa nacionalnim zakono-
davstvom. To je upravo zamka koja preti neiskusnim predlagaøima, a u koju je aut-
or upadao uveren da je moguõe promeniti sve, odmah i bez øekaña, kada je bio po-
greåno uveren da je dobar prevod reåeñe za sva zla ovog sveta. Iskustvo nas uøi,
da åto smo viåe uvereni u ispravnost i bezgreånost svojih stavova, koji gradui-
rano prerastaju u ubeæeña, a sa ubeæeñima se ne moÿe i ne treba polemisati, åto
je najøeåõe direktan put za intelektualnu hermetiønog i besplodnost. 

Reformisana regulativa treba biti boça, jeftinija i efikasnija. Libera-
lizacija investicionog i bankarskog zakonodavstva poboçåava nacionalne i me-
æunarodne tokove trgovine, novca, kapitala i investicija, øime se ostvaruje odr-
ÿiv privredni rast i prosperitet nacionalne privrede. Sa nastankom visoko
globalizovane i integrisane svetske privrede, rastuõe konkurencije i elektron-
ske trgovine, nacionalne barijere i zakonodavstva gube znaøaj koji su imale u
konceptualnom intelektualnom sistemu misli o suverenitetu iz prosveõenog ap-
solutizma XIX veka. Samo efikasna nacionalna trÿiåta novca, kapitala i siro-
vina, koja su dinamiøna, imaju funkciju posmatrano kroz komplementarne aspek-
te (ekonomski, zaåtita nacionalnih interesa). Ukoliko trÿiåta nisu integri-
sana u sistem evropskih i svetskih berzi neõe ni nastati, a kamoli opstati, pa
neõe imati ni åta preterano da se reguliåe. Moguõa dilema jeste–reguliåite se
sami da vas ne bi mi regulisali, åto je uvek teÿi, bolniji i riziøniji potez. Re-
gulatorna reforma treba da sniÿava barijere ulaska inostranih investitora, da

11. APEC-OECD Co-operative Initiative on Regulatory Reform, Paris: OECD, June and 12-13
November, 2000. kao i Foundations for Sustainable Growth: Progress and Challenges in Regula-

tory Reform. Singapore: APEC-OECD, 21-22 February, 2001. 
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pokaÿe visok institucionalni kapacitet drÿave da sprovodi regulatorno pravo.
To je jedini naøin zaåtite nacionalnih interesa od eksternih åokova, uz sniÿa-
vañe rizika ekonomske krize. 

Kvalitet regulatornih reformi

Savremeni koncept regulatorne reforme podrazumeva “regulatorni kvali-
tet” kao izraz stepena izgradñe konkurentnih berzi i proaktivnu ulogu dobre
vlade i drÿavne administracije u uspostavçañu efikasne, trÿiåno orijenti-
sane regulative, reÿima konkurentnosti i institucija, kao socijalnih politika,
åto sve zajedno pruÿa naciji visok nivo pravne zaåtite. Otuda je regulatorne
reforma pravi vid zaåtite nacionalnih interesa. Na nacionalnom nivou je po-
trebno izgraæivati institucionalni kapacitet koji odgovara naåim privred-
nim uslovima.

Zakçuøak

Odluka naåe zemçe da transformiåe privredu i usmeri je na trÿiåne in-
stitucije i mehanizme podrazumeva predlagañe, usvajañe i primenu novog seta za-
kona u oblasti investicija (berze, hartije od vrednosti) i bankarstva. Takvi za-
koni treba da olakåaju finansijske investicije i bankarske transakcije u fun-
kciji maksimizacije profita i bogatstva transaktora na dugi rok. To pre svega
podrazumeva kreirañe savremenog zakonodavstva koje õe biti dovoçno liberal-
no da ne guåi preduzetniøke i druge slobode, da olakåa ulagañe novca i kapita-
la, poveõa ponude i kvalitet bankarskih usluga. U suåtini visoko specijalizo-
vano i veoma razuæeno zakonodavstvo investicija i banaka treba da smañuje teå-
koõe u investirañu u hartije od vrednosti i u bankarskom poslovañu, od kojih
mnoge joå i ne sagledavamo jer praktiøno da berzanskog i vanberzanskog prometa
nema, bankarski poslovi su svedeni na rudimentarne forme (depoziti i platni
promet graæana, kratkoroøni zajmovi biznisima). 

Novi propisi treba da odslikavaju okvire koje donosi globalizacija i har-
monizacija, uz precizna tumaøeña koja nameõu potrebe oøuvaña nacionalnih in-
teresa, a åta su to interesi odreæuje politiøki konsenzus u drÿavi. Zadatak pra-
va je da tako odreæene interese åtiti. Time bi investicioni transaktori i uøe-
snici u bankarskim poslovima bili u poziciji da shvate u potpunosti stvarne
ekonomske prednosti i nedostatke svakog datog posla, åto je osnovna uloga zako-
na. Proces prilagoæavaña nacionalnog pravnog sistema trÿiånoj logici i in-
stitucijama je dug, neizvestan i riziøan, jer se mora voditi raøuna da nacionalni
pravni sistem u velikoj meri povratno utiøe na privredu. Prava mera u zaåtiti
nacionalnih interesa jeste izgradña «nacionalnog regulatornog kvaliteta i
kapaciteta», sposobnosti nacionalnog pravnog, ekonomskog i druåtvenog si-
stema da se sami organizuju, skladno se uklapajuõi u regionalne tokove harmoni-
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zacije i svetske tokove globalizacije. To je jedna od malog broja stvari u ÿivotu
koju ne moÿe tako dobro, iskreno i bez rezerve niko drugo da uøini osim nas sa-
mih, pod uslovom da posedujemo svest o tome i da raspolaÿemo sa takvim emocio-
nalnim i institucionalnim potrebama. 
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