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RADNA GRUPA KAPITAL I USLUGE
I zasedanje – Beograd, 20. novembra 2006. godine

Tema: Kretanje kapitala i razvoj finansijskog tržišta
PREPORUKA

1. Uložiti dodatne napore ka jačanju institucija finansijskog sistema i praktičnoj afirmaciji principa nezavisnosti i odgovornosti u njihovom radu. Pre svega:

· Narodne Banke Srbije - neophodno je očuvati institucionalnu nezavisnost (zakonom definisanu)  što podrazumeva  i nezavisnost i ličnu odgovornost rukovodstva za sprovodjenje monetarne politike čiji osnovni cilj je stabilnost cena  a pored toga i očuvanje stabilnosti finansijskog sistema.  Takav institucionalni okvir je neophodan za vodjenje uspešne monetarne politike u modernoj tržišnoj privredi  kao i za očuvanje njenog kontinuiteta u slučaju (nepredvidivih) promena u političkom okruženju. Jasno definisanje ciljeva i odgovornosti kao i otvorena i efikasna eksterna komunikacija doprineće daljem jačanju kredibiliteta centralne banke na finansijskom tržištu, kod investitora i šire javnosti;
· Komisije za hartije od vrednosti koju je potrebno ojačati ljudskim i materijalnim resursima. Pokrenuto je pitanje poštovanja propisa i donošenja odgovrajućih finansijskih planova kako bi se preko nadzornih organa mogli pratiti rezultati rada ove Komisije;
· Agencije za osiguranje depozita – značajno je ojačati kao centralnu instituciju u afirmaciji poverenja u bankarski sistem i založiti se se za konzistentno povećanje visine osigranih depozita kako bi swe podstakla štednja stanovništva;
· Antimonopolske komisije – ojačati i afirmisati njen rad, u svtlu novih zakonskih rešenja u obvlasti kupovine i integracije privrednih i finansijskih subjekata.

2. Razvoj novih finansijskih instrumenata – kroz brže izmene zakonske regulative. Konkretni predlozi odnose se na Zakon o javnim skladištima čije usvajanje bi stvorilo mogućnost uspostvaljanja skladišnice kao vrlo kvalitetno finansijskog instrumenta kojim bi se moglo trgovati kako na robnim, tako i finansijskim tržištima i koja bi direktno doprinela razvoju tržišta finansijskih derivata u Srbiji;kao i na dalje promene Zakona o deviznom poslovanju koje bi trebalo da dovedui do većeg stepena slobode u protoku kapitala i stvaranja novih finansijskih instrumenata sa deviznom podlogom. Takodje, postoje osnove za dalji razvoj hartija od vrednosti koje bi emitovali lokalni organi vlasti (Municipalne obveznice), hartije na bazi oživljavanja procesa osiguranja hipotekarnih kredita (Hipotekarne hartije od vrednosti), instrumenti koje bi emitovali investicioni fondovi, itd. Razvoj novih finansijskih instrumenata bi povoljno delovao na dalji razvoj finansijskog tržišta i ukupni finansijski sistem Srbije.

3. Aktivniju vezu Parlamenta i javnosti sa stručnjacima i regulatornim institucijama iz oblasti finansija. Nagalašen je značaj poboljšavanja ekonomskog i specifičnog finasnsijskog obrazovanja mladih i u tom smislu je potrebno izvršiti promene u programima obrazovnih institucija, koji se moraju brže prilagodjavati specifičnim zahtevima finansijskih i bankarskih institucija. Posebno je istaknut značaj sertifikacije i uključivanja dodatnog obrazovanja veća zaposlenih u njihov obrazovni kurikulum, jer obrazovanje mora poststi trajno tokom celog perioda radnog angažovanja da bi se mogla podići konkurentnost ali i plate zaposlenih po sonovu stečenih novih znanja.Usled specifičnosti obrazovnog sistema u prethodnom periodu evidentiran je nizak nivo stručnih znanja i kompetencija onih koji treba da predlažu i usvajaju nove sistemske zakone iz oblasti finansija.Zbog neposotjanja trajnog dijaloga državnih i parlamentarnih struktura sa stučnjacima iz finansijske oblasti uočavaju se brojne neusaglašenosti izmedju pojedinih zakona koje stvaraju probleme kako u sprovodjenju zakona tako i u svakodnevnom radu institucija.Uvodjenjem ocene efekata promene zakona kao sastavnog dela procesa njihovog usvajanja i praćenjem efekata njihove primene (uvodjenje indikatora realizacije) ovi problemi bi se brže i lakše identifikovali i otklanjali. Iz tih razloga, neophodna je bliža saradnja stručne ekspertske javnosti i nadležnih Skupštinskih odbora zaduženih za donošenje zakona iz oblasti finansija.

4. Liberalizaciju kapitalnih računa – povezano sa promenama Zakona o deviznom poslovanju, što bi omogućilo ubrzanje u tokovima kapitala u oba smera – ka i iz Srbije. Na taj način bi se otvorile nove alternative za investiranje finansijskim institucijama iz Srbije i njihovu veću kapitalizaciju, a takodje dobili bi još jedan dodatan mehanizam za delovanje centralne banke u segmentu regulacije monetarnih agregata. Ova mera bi značajno doprinela i daljem regionalnom povezivanju i jačanju finansijskog potencijala svih zemalja u regionu.

5. Informisanje – veliki broj problema na domaćem finansijskom tržištu je posledica nepoštovanja procedura otkrivanja i javnog objavljivanja podataka (disclosure). Kao direktnu posledicu imamo prisutnu pojavu asimetrične informisanosti kod investitora što može uzrokovati najmanje još dve negativne pojave – negativne selekcije i moralnog hazarda. U sprečavanju tih pojava ključ je podizanje i poštovanje evropskih i svetskih standarda finansijskog izveštavanja i javnog objavljivanja svih finansijskih izveštaja i relevantnih podataka neophodnih za donošenje investicionih odluka. Konkretni predlozi: javno obaveštavanje o svih transakcijama na berzi, afirmisanje analitičkih izveštaja i obavezno kvartalno ili najmanje polugodišnje ažuriranje prospekata i izveštaja svih emitenata hartija od vrednosti, razvoj rejting agencija i usluga rejtigovanja finansijskih instrumenata i emitenata.

6. Zaštitu konkurencije i potrošača – jedan od pravaca delovanja u cilju podsticanja visokog nivoa konkurencije na sektoru finansijskih usluga.

7. Razvoj Beogradske berze – doživela značajne promene i pokazala visok stepen fleksibilnosti. Preuzela centralno mesto kao vodeća institucija tržišta kapitala. Treba ojačavati njenu ulogu uz sagledavanje mogućnosti za regionalno povezivanje sa ostalim berzama. U ostvarivanju tog cilja neophodno je raditi i na usaglašavanju i harmonizaciji zakonskih propisa, sistema plaćanja, kliringa i saldiranja kako bi se različite vrste rizika svele na najmanju moguću meru.

8. Fiksalni podsticaji – Mere fiksalne politike ne podstiču u dovoljnoj meri razvoj sektora finansijskih usluga. Kao konkretan i ugrentan predlog ističe se potreba ukidanja poreza na apsolutna prava u iznosu od 0,3% koji opterećuje svaku finansijsku transakciju. Razmotriti mogućnost izmena i drugih fiskalnih propisa koji dotiču funkcionisanje tržišta kapitala kako bi se podstakao njegov razvoj.

9. Edukacija – Podizanje nivoa znanja iz oblasti finansija i finansijskih tržišta na svim nivoima. Podizanje standarda edukacije na nivo „minimalnog nivoa kompetencija“. Prihvatanje najviših svetskih i evropskih standarda u edukaciji pojedinih zvanja. Ukidanje monopola u obrazovanju za sticanje pojedinih zvanja (broker, investicioni savetnik, portoflio menadžer, interni revizor, ovlašćeni računovodje). Saradnja sa medjunarodnih institucijama u ovoj oblasti.
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