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UTICAJ STRANOG KAPITALA NA RAZVOJ
ZEMALJA U TRANZICIJI I GLOBALIZACIJA

Rezime: U cilju razumijevanja trZista kapitala neophodno je znati Sta se podra-
zumijeva pod samim kapitalom. U stvari, kapital je drustveni odnos proizvodnje
koji omogucava da se materijalna stvar, materijalno dobro stalno uvecava ili
samo oploduje. To je specijalno trziste na kome se trguje dugorocnim novéanim
sredstvima, kapitalom i dugorocnim hartijama od vrijednosti. Trziste kapitala
predstavlja institucionalno organizovan prostor, sa svim neophodnim elementi-
ma za njegovo funkcionisanje. Ciljevi trzista kapitala su,; obezbjedenje kapitala
za privredni razvoj, alokacija kapitala u najrentabilnije projekte, ostvarivanje
najvecih mogucih prihoda, povecanje novcane Stednje, ostvarivanje najvecih
mogucih prihoda, povecanje novéane Stednje, ostvarivanje maksimalnog obima
kapitala itd.

Kljuéne rijeCi: kapital, trziste, ciljevi, materijalno, organizovano.
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UvVOD

Jedna od najznacajnijih pojava proslog desetljeca bila je intelektualna kon-
verzija politicke elite prema snazi trziSta kao instrumentima ekonomske
promjene. One su mehanizam koji omogucuje prijenos sredstava koje se
mogu investirati od ekonomskih subjekata s finansijskim viskom prema
onima s finansijskim manjkom. Ovo se postize prodajom vredonosnih pa-
pira — dionica ili obaveznica — onima koji imaju visSak sredstava. Radi se
o postindustrijskoj civilizaciji, u tim zemljama sa visokim Zivotnim stan-
dardom, promjenjenom socijalnom strukturom i kvalitetom nacina rada i
zivota, dio koji se odnosi na process globalizacije, tranzicije i1 kretanje tr-
zi$ta kapitala u ovim uslovima. Brojne, do juce nezavisne zemlje, ponovo
padaju u oblike nekolonijalne zavisnosti preko tehnoloskog i finansijskog
duZznickog ropstva. Znaci da je u procesu globalizacije na meti nacionalni
suverenitet brojnih zemalja svijeta, a prije svega zemalja u razvoju. Globa-
lizacija, u svom recentnom intenzitetu, i tranzicija, u svojim pokretackim
motivima, zahtjevima i konzekvencijama, istodobno su istorijske ¢injeni-
ce, zato smatram da je ova tema vrlo interesantna za razvoj naseg drustva,
1 mislim da je primjenjiva.

1. ISTORIJSKI RAZVOJ TRZISTA KAPITALA

Jedna od najznacajnijih pojava proslog desetljeca bila je intelektualna kon-
verzija politicke elite prema snazi trziSta kao instrumentima ekonomske
promjene. Sedamdesete godine vidjele su rast liberalnih ekonomskih ideja
Sto je izazvalo dominaciju u ekonomskoj ulozi drzave. U osamdesetim
godinama, ovo je rezultiralo nepromisljenom Zurbom stranaka desnice i
ljevice da stave naglasak na trziste kao na sredstvo postizanja socijalnih i
ekonomskih ciljeva. Proces je kulminirao poc¢etkom raspada komunistic¢-
kog bloka u Istocnoj Evropi i pokusanom zamjenom planske ekonomije i
trziSno orijentisanim sustavom alokacije unutar samog SSSR.
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Novi obrasci medunarodnih pla¢anja uzrokovani rastom cijena nafte u
1970-im godinama proizveli su mnoge mehanizme koji su mogli odgo-
voriti nastalim finansijskim tokovima. Posebno trziste konzorcijskih kre-
dita, kojima je grupa poslovnih banaka omoguc¢avala zajmove suverenim
drzavama treceg svijeta i komunistickog bloka, postalo izuzetno vazno.
Tzv. trziSta euro — valuta ve¢ su rezultirala ve¢im stupanjem internaciona-
lizacije u 1960-im godinama, ali se to ubrzalo kao rezultat porasta cijene
nafte. Postupak oporavka svjetske ekonomije, od stagnacije 1970-ih doveo
je do razdoblja odrzivog rasta u 1980-im godinama S$to je znatno povecalo
realne prihode i mozda jo§ viSe oporavilo stope profita u kapitalistiCkom
svijetu do stupnja koji je zadnji put dosegnut 1960-ih godina. Ovo je proi-
zvelo vece tokove Stednje u cijelom svijetu.

Japan, i u manjem opsegu, Zapadna Njemacka bili su primarni izvori ovih
tijekova Stednje dok su USA postale najveéi neto korisnik. Smanjenje sto-
pa inflacije u 1980-im ohrabrilo je povjerenje ljudi u finansijske vredo-
nosne papire, pogotovo obaveznice i ostale instrumente sa fiksnom ka-
matom. Istodobno su privatizacija javne imovine i neprekidan oporavak
trzista trajnog kapitala, od niske razine 1974. g. do sloma 1987. uzrokovali
neviden interes na trzistu kapitala. Dok je slom izazvao novi oprez, ¢inje-
nice da ekonomije koje su taj Sok pretrpjele nastavile rasti jace nego prije,
pokazala je do sada ne sumnjivu elasticnost trziSnih ekonimija prema tako
velikim Sokovima (Foley 1998, 1- 2).

2. ULOGA FUNKCIJA TRZISTA KAPITALA

2.1. Trziste kapitala

Pojmovno odrazanje trziSta kapitala ukazuje da je predmet trgovanja na
ovom trzitu kapital koga njegovi vlasnici ukazuju (investitori) prodaju,
a preduzetnici korisnici kupuju. Dakle 1 ovde je prisutan klasi¢ni pristup
1 odnos ponude, i odnos traznje, odnosno prodavca i kupca. Oni stupaju u
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kupoprodajni odnos. Stupanje u kupoprodajni odnos, predmet kupoproda-
je ima uvijek kapital. Razumljivo, osnovni osnovni uslov uspostavljanje
kupoprodajnog odnosa je cijena, koja uvijek ima tendeciju suprotnih in-
teresa.Ta suprotnost se ogleda u tome Sto kupac uvijek nastoji da kapital
kupi po Sto je moguce niZoj cijeni, a prodavac nastoji da proda kapital po
Sto ve¢oj mogucoj cijeni. Upravo u tome, tj. u jedinstvu interesa predmeta
kupoprodajnih odnosa i u suprotnosti interesa sadrzanih u kupoprodajnoj
cijeni, sazeta je sva mudrost trgovanja kapitalom. Na koji nacin i na koji
stepen saglasnosti kupca i prodavca se postize, zavisi 1 uspjesnost funkci-
onisanja trzista kapitala.

Naprijed navedeno ukazuje da je osnovna funkcija trzista kapitala da: ku-
pac, tj. korisniku kapitala omoguéi kupovinu ili posjedovanje odredenog
iznosa njemu nedostajuceg i preko potrebnog kapitala, po njega najpovolj-
nijim trziSnim uslovima, i prodavcu, tj. vlasniku kapitala, omoguci prodaju
viska kapitala po najpovoljnijim uslovima. Ostvarivanje navedene funkci-
je na optimalnom nivou predstavlja cjelokupnu filozofiju trziSnih odnosa
svih ucesnika na trziStu kapitala (Sejmenovi¢ 2008, 93).

2.2. Funkcije trziSta kapitala

Trzista kapitala imaju brojne vazne funkcije. Prvenstveno, one su me-
hanizam koji omogucuje prijenos sredstava koje se mogu investirati od
ekonomskih subjekata s finansijskim viSkom prema onima s finansijskim
manjkom. Ovo se postize prodajom vredonosnih papira — dionica ili oba-
veznica — onima koji imaju viSak sredstava. Kao rezultat, poduzeca, vlade,
lokalne vlasti nacionalne organizacije i sl. imaju pristup ve¢om koli¢inama
kapitala, nego Sto bi bio raspoloziv da se moraju osloniti isklju¢ivo na
stvaranje sopstvenih izvora.

To je tzv. primarno trziSte gdje se ugovaraju nove emisije trajnog kapitala
ili zaduzenja u obliku potpuno novih emisija kapitala ili u obliku ponude

postojeé¢im investitorima. U bilo kojem slu¢aju zainteresirana organizacija
dobija svjez novac u zamjenu za finansijsko potrazivanje. Za preduzece
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finansijsko potrazivanje moze biti u obliku trajnog kapitala (dionice) ili
mozda zaduzenja (obveznice) dok drzavne vlasti redovito emituju obve-
znice. Kotirati na berzi vredonosnih papira glavna je prednost preduze-
¢ima koja su na berzu uvrsStena kada trebaju dodatni kapital premda, kao
Sto ¢e mo vidjeti to se ne dogada u tako velikom obimu kako se ¢esto
predpostavlja.

Druga funkcija trzista kapitala mozda je predmet veée paznje — ono djeluje
kao sekundarno trziste za vredonosne papire koje su mogli biti emitovani
u proslosti. Trziste dozvoljava vlasnicima dionica ili obveznica da ih pro-
daju brzo i tako osigurava stepen likvidnosti koji inace nebi bio izvediv.
Postojanje sekundarnog trzista ¢ini djelovanje primarnog trzista efikasni-
jim. Odlu¢ujuéi o investiciji u ova specificna finansijska sredstva, inve-
stitor osjeca sigurnost da nije sputan, ve¢ moze pretvoriti svoja ulaganje
ponovo u novac u bilo koje vrijeme. Sekundarno trziste, drugim rijecima,
omogucuje neprekidnu realokaciju finansijskih sredstava izmedu razlic¢itih
investitora, dozvoljavaju¢i jednima da prodaju takva sredstva dok drugi
mogu koristiti svoj viSak sredstava da bi ih kupili. Glavni korisnici trzista
kapitala su poduzeca, suverene vlade 1 nad—nacionalna tijela kao Sto su
Svjetska banka ili Europska investicijska banka (Foley 1998, 6 — 7).

2. 3. Drzava kao investitor ili korisnik kapitala

Kada je rije¢ o ulozi drzave kao investitora ili korisnika kapitala, treba
istaci dvije specifi¢nosti koje prate drzavu u ovoj ulozi. Naime, drzava se
na trziStu kapitala moze javiti u ulozi investitora ili korisnika kapitala, 1
istovremeno u obe uloge zajedno, tj. kao investitor 1 korisnik. Ova dvo-
struka uloga dodatno ukazuje na mjesto i znacaj drzave u funkcionisanju
trzista kapitala.

Druga specificnost uloge drzave na ovom podrucju izraZzena je u njenoj
mogucnosti da i ovu svoju ulogu koja ima dvostruki karakter kombinuje
1 koristi u realizaciji drugih funkcija, a prije svega u realizaciji funkcije
regulatora na trziStu kapitala. Drzava svoju ulogu investitora ili korisnika
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kapitala, koristi 1 u regulisanju ponude i traznje na trziStu kapitala. U tom
smislu ¢e se drzava, u slucaju kada je trziSte kapitala skupo, prenapregnu-
to 1ili tesko, Sto je posljedica daleko vece traznje od ponude, pojaviti kao
investitor i na taj na¢in amortizovati negativne trziSne oscilacije. Obrnuto,
u slucaju kada je trziste jeftino ili opusteno, §to je posljedica daleko vece
ponude od traznje, drzava ¢e se tako pojaviti na trziStu kapitala u ulozi ko-
risnika i na taj naCin obezbjediti stabilnost u funkcionisanju trzista kapitala
(Pusara 2012, 93).

3. PREDNOSTI NA TRZSTU KAPITALA

Rast

Pristup vanjskim izvorima dozvoljava preduzecu brzi rast: sposobnost na-
bavljanja dodatnog kapitala znatno je laksa i uspjesnija kada preduzece
kotira na berzi. Rast se moze ostvariti kroz unutra$nji organski proces ili
sticanjem drugi preduzeca.

Polozaj

Kotacija na berzi daje preduzecu polozaj koji ¢esto omogucuje dobijanje
bankovnih kredita pod povoljnim uslovima nego kod organizacije slicne
veliCine, ali koja ne kotira na berzi. To, takode, pomaZe reklamiranju pre-
duzeca 1 predstavlja ga Siroj klijenteli. Dovoljno veliko preduzeée koje
kotira na berzi moze koristiti medunarodne izvore kapitala posudbom i
emisijom trajnog kapitala u drugim zemljama ili kroz Eurotrziste.
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Fleksibilnost

Raspolozivost finansiranja kroz berzu dozvoljava preduzecu fleksibilniju
kapitalnu strukturu. Moguce je lakSe mijenjati finansijsku strukturu orga-
nizacije — mjenjajuci omjer kredita i trajnog kapitala kako bi se finansiralo
pod najjeftinijim uslovima. Emisije se mogu organizovati ne samo za kon-
vencionalne vredonosne papire, ve¢ i za kombinirane kao $to su obveznice
s opcijom konvertiranja u dionice kasnije u buduénosti ili s pridruzenim
varantima.

Realizacija imovine

Vlasnici preduze¢a mogu, prodajom dionica, koristiti berzu kako bi relizo-
vali dio svoje imovine. Rast preduzeca odrazava se na vrijednost dionica
1 izvorno ulaganje u nekoliko hiljada dionica moze predstavljati izuzet-
no vrijedno potrazivanje na sredstva preduzeca. Medutim, tako dugo dok
nema trzista dionica, pojedinac je veoma vezan svojim posjedom i jedno-
stavno je papirnati milioner. Nadalje, vrijednost dionica je ocito osjetljiva
na promjene prilika preduzeca. 1zlazak u javnost nudi pojedincu moguc-
nost da proda sve ili dio svoje imovine i pretvori ta sredstva u novac §to
moze koristiti za diverzifikaciju imovine tog istog pojedinca.

4. NEDOSTACI NA TRZISTU KAPITALA

IzloZenost javnosti

Odluka o dobijanju kotacije na berzi vredonosnih papira donosi sa sobom
1 obavezu objavljivanja informacija o preduzecu. Ovo objavljivanje prela-
zi minimalne pravne zahtjeve odredene zakonodavstvom o preduzec¢ima.
Pobrodnija informacija o preduzecu, njegovim trzistima, strukturi kapitala
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itd. Trazi se posebno u vrijeme emisije vredonosnih papira kada treba saci-
niti vrlo detaljnu obavjest. Koli¢ina informacija 1 ucestalost izvjeStavanja
se povecava. Ovo predstavlja dodatne troSkove u obliku prikupljanja in-
formacija i revizije, te dodatne smetnje preduzeca.

Pritisak investitora

Strah od javnosti djeluje kao korisna provjera djelovanja menadzmenta
preduzecéa, a pritisak investitora moze predstavljati daljnje sputavanje.
Iako nije pretjerano uobicajeno, ima znac¢ajnih promjena primjera promje-
ne politike preduzeéa zbog pritisaka odozdo. Kao rezultat, menadzeri se
mogu naci u mnogo manjem manevarskom prostoru u pogledu politike
investiranja, no $to je to slu¢aj u privatnim preduze¢ima.

Sticanja

Postoji opasnost u prednosti koju daje sposobnost rasta putem sticanja pre-
duzeca: 1 samo je to preduzece ranjivo prema pretnji preuzimanja. Neki
promatraci smatraju to kao mehanizam kojim se postize veca efikasnost
bilo odbacivanjem perspektivnog grabezljivca bilo kao rezultat dolaska
naprednijeg menadzmenta. Pretezno vlasnistvo institucija nad blokovima
dionica moze biti posebno znacajno u ovom smislu kao §to moze biti do-
voljno za korporativne napadace da uvjere nekolicinu glavnih dioni¢ara da
se odvoje od svojih dionica

Odavanje povjerljivih informacija

Ovo je praksa iskoriStavanja privilegovane informacije koja je osjetljiva
na cijenu da bi se postigla prednost kod kasnijih promjena cijena dionica.
Ne zna se koliko je prisutna prodaja informacija, premda je bilo brojnih
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objelodanjenih slucajeva u USA i Velikoj Britaniji. Postoji velika javna
sumnja da je do nadaleko raSirena praksa. Medutim, ovo je prijeporno i
nesredeno podrucije raspravljanja: neki akademici stoje na stanovistu da
je to zlocin bez zrtve koji upotpunjuje korisnu ekonomsku funkciju po-
vecanja informacijske ucinkovitosti trzista dok drugi vide u tome kradu
od dionicara koje se drzi u neznanju i nisu u mogucénosti profitirati od te
informacije (Foley 1998, 10 — 12).

5. KONCENTRACIJA I CENTRALIZACIJA SVJETSKOG
KAPITALA

Koncentracija i centralizacija; svjetskog kapitala u savremenom svijetu
dostigla je neslu¢ene razmjere. U visoko razvijenim zemljama danas je
koncentrisano preko 92% finansijskog kapitala, izvrSena je koncentracija
novih tehnologija i inovacija sa gotovo 98% svih otkri¢a u svijetu. Radi
se o postindustrijskoj civilizacij u tim zemljama sa visokim zivotnim stan-
dardom, promjenjenom socijalnom strukturom i kvalitetom nacina rada
1 Zivota. Nasuprot tome je nerazvijen svijet (zemalja u razvoju), u koji-
ma zivi 80% stanovni$tva, sa svega 12 procenata industrijske proizvod-
nje, 10-17% procenata izvoza, 16-20% drustvenog proizvoda, sa visokim
spoljnim dugom koji djeluje poput zategnute omce, jer je za neto otplatu
dugova odlazi gotovo 30% njihovog drustvenog proizvoda, a najveéem
broju cjelokupna nacionalna Stednja. Neadekvatnim odnosima global-
ne razmjene ove zemlje gube viSe sredstava nego §to je ukupna godiSnja
javna pomo¢ tim zemljama. Danas preko 500 transnacionalnih kompanija
kontroliSe najveci dio svjetskog bogatstva, a 358 milijardera, protagonista
krupnog kapitala, ima vece bogatstvo nego 45% svjetskog stanovnistva
(odnosno 2,6 milijardi ljudi).

Slika nejednakosti u svijetu; moze se ilustrovati sljede¢im podacima:
20% stanovniStva raspolaze sa vise od 80% svjetskog dohotka, poslije-
ratne disproporcije u razvoju na relaciji “sjever — jug” iznosile su 1:3, a
danas su 1:1000, najnerazvijene zemlje svijeta kasne u razvoju skoro 350
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godina u odnosu na najrazvijenije. Svi ovi indikatori govore da je uprkos
tehnoloskom napretku i globalizaciji savremeno drustvo kao svjetski si-
stem radikalno podjeljeno na razvijenu, zavisnu svjetsku poluperiferiju i
periferiju. U takvoj trodjelnoj slici svijeta uspostavljeni su neravnopravni i
nepravicni ekonomski, politicki, kulturni i komunikacijsko — informativni
odnosi. Sadasnji globalni kapitalizam izraz je komunikaciono-finansijske
revolucije 1 rasta multinacionalnih kompanija koje su svojim polugama
moc¢i u lovu sa profitom premrezile planetu i koje imaju imperijalnu teznju
da prekrajaju ekonomsku politicku kartu savremenog svijeta. Brojne, do
juce nezavisne zemlje, ponovo padaju u oblike nekolonijalne zavisnosti
preko tehnoloskog i1 finansijskog duznickog ropstva. Znaci, da je u procesu
globalizacije na meti nacionalni suverenitet brojnih zemalja svijeta, a prije
svega zemalja u razvoju (Bodiroza 2008, 5 — 6).

6. INTERNACIONALIZACIJA I GLOBALIZACIJA

Posljednjih dvadesetak godina poimanje i proucavanje kapitalizma i nje-
govog odnosa sa nacionalnim drzavama je uslo u jednu novu fazu. Taj
novi perid fundamentalne transformacije savremene svjetske privrede u
literaturi se naziva globalizacija. Savremeno drustvo odslikava sve veci
stepen integracije izmedu ljudi u razliCitim drzavama koja se ispoljava
kroz sve vec¢i obim trgovinske razmjene, kretanje kapitala, strane investici-
je, migracije ljudi i sl. Ali, uporedo sa kvantitativnim promjenama dolazi i
do kvalitativnih promjena u na¢inu na koji drzava ucestvuje u privrednom
zivotu date zemlje. Odnosno, mozemo reci, da se u ove prve promjeni
uzrok, a druge posljedica.

Mada se u literaturi javlja veoma veliki broj razlicitih tumacenja i objas-
njenja efekata procesa globalizacije na pojedinacne nacionalne privrede,
radnicku klasu, ekonomsku politiku, zivotni standard i sl., sama definicija
globalizacije je kod svih autora sli¢na.
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6. 1. Globalizacija

Pod globalizacijom u ekonomskoj sferi i literaturi se podrazumijeva rastu-
¢a internacionalizacija privredne razmjene i proizvodnje, napustene regu-
lacije finansijskih i trgovackih tokova, Sto dalje vodi sve vecoj mobilnosti
kapitala, dobara usluga i rada.

Globalizacija takode podrazumijeva i1 kvalitativnu promjenu konkurencije
na svjetskom nivou, novu dislokaciju i realokaciju ekonomskih aktivnosti
unutar i izmedu jedne drzave, kao i rastu¢u konkurenciju izmedu drzava,
kada je u pitanju visina poreskih stopa.

Silbert i Klod su definisali globalizaciju kao proces pretvaranja zasebnih
nacionalnih privreda u integrisanu svjetsku privredu.

To pretvaranje se odvija najviSe putem medunarodne trgovine, meduna-
rodnog kretanja proizvodnje (kapitala i rada) i medunarodne difuzije teh-
nologije. Medutim, ovom prilikom smatramo da je najsifignatikativnija
definicija koju je je dao Kolodko.

Kolodko; prema njemu, globalizacija predstavlja formiranje liberalizova-
nog 1 integrisanog svjetskog trziSta dobara 1 kapitala 1 stvaranja novog me-
dunarodnog institucionalnog poretka koji olakSava ekspanziju proizvod-
nje, trgovine 1 finansijskih tokova na svjetskom nivou.

Kolodko, kao i ve¢ina autora, smatra, da globalizaciju ne treba vezati samo
za posljednje dvije decenije XX vijeka, kao i to da globalizacija nije zavr-
Sen 1 ireverzibilan proces.

U literaturi se danas sve vise javljaju rasprave na temu da li smo jos dale-
ko od globalizovane svjetske privrede ili je globalizacija uveliko u toku,
odnosno mozda ve¢ pri kraju. Iako sa sigurnosc¢u jos uvijek ne mozemo
tvrditi da li postoji u potpunosti globalizovana svjetska privreda, jasno se
uocava trend u tom smjeru. Naime, ekonomija i tehnologija guraju sve
nacionalne privrede ka sve ve¢oj medusobnoj integrisanosti. Pa ¢ak i onda
kad se ekonomska kretnja iz raznih razloga usporavaju, informaticka teh-
nologija djeluje kao nezavisan faktor ubrzavanja globalizacije.
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Medutim, Kolodko isti¢e da isto tako Sto postoje faktori koji ubrzavaju
globalizaciju, postoje 1 oni koji je usporavaju, pa ¢ak i poniStavaju njene
efekte. Samim tim globalizacija, prema ovom autoru, nije ireverzibilan
proces. Uvijek postoji moguénost da opstanu ili se ponovo pojave stare
ekonomske ili politicke podjele koje ograni¢avaju slobodnu trgovinu i ne-
smetanu medunarodnu poslovnu saradnju, pa ¢ak 1 da se pojave sasvim
nove.

Prema Kolodku postoje tri faktora koja ubrzavaju proces globalizacije i
njegovu intenzivifikaciju i od ¢ije kombinacije zavise njeni rezultati. U ko-
liko jedan od ovih elemenata nedostaje (Sto se ¢esto deSavalo u proslosti,
a ne moze se iskljuciti da se nece deSavati i ubuduce), globalizacija ima za
rezultat parcijalne, i u ekstremnim slucajevima katastrofalne rezultate (na
primjer, ratovi) za pojedinacne privrede.

Ti elementi su:

e karakter tehnoloskog progresa;
e zrelost politickih odnosa 1
e dostignuto teorijsko znanje i1 prakti¢ne ekonomske vjestine.

Prema Kolodku, ova tri elementa su danas toliko isprepletena da je veoma
teSko precizno odrediti uticaj svakog od njih na odvijanje procesa globa-
lizacije. Razli¢iti autori imaju razli€it pristup ovim specifi¢nim faktorima,
precjenjujuci ili podcjenjujuci njihov relativni znacaj. Medutim, svi oni,
kako kaze Kolodko, prividaju ¢injenicu da je samo jedna ta¢no odredena
kombinacija ova tri faktora mogla dovesti do sadasnjeg obima liberaliza-
cije 1 integracije u svijetu.

Voters; sa druge strane, prema analizi sociologa Votersa globalizacija je
najviSe uzela maha u oblasti finansijskih trzista i organizacione ideologije,
dok su njeni efekti najmanje prisutni na trziStu rada. On smatra da je kljuc-
ni faktor razlikovanja “simbolizacija®, odnosno stepen u kojem je u nekoj
oblasti manje ili viSe zastupljena standardizacija informacionih tokova.
One aktivnosti koje su vise unifikovane po pitanju prenosa informacija,
kao Sto su trgovina, usluge ili investicije, postaju ,,globalizovanije®, jer se
tokovi informacija ne mogu geografski ili vremenski ograniciti, kao §to
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je to slucaj materijalnim elementima. Zbog toga trziste radne snage, kao
,opipljivog* resursa, ostaje kontrolisano i regulisano u skladu sa indivi-
dualnim preferencijama, a samim tim i manje globalizovano. Dakle, isti
autor, smatra da se materijalni odnosi uspostavljaju na lokalnom nivou
(Sto svoju podlogu nalazi u marksisti¢koj teoriji), odnosi politicke moc¢i na
internacionalnom nivou, dok se simbolizacija uspostavlja na globalnom
nivou. Samim tim, kako se odredeni sektor drustvenog zivota pomjera od
dominacije materijalnog preko dominacije politicke mo¢i do ,,simbolic¢-
kog®, tako postepeno postaje globalizovaniji.

7. OSNOVNI ELEMENTI PROCESA GLOBALIZACIJE

Postoje tri osnovna i jasno izdiferencirana pravca razvoja svjetske privrede
u periodu od 1870. do 1914. godine, odnosno u periodu koji neki autori
¢esto nazivaju prvim talasom globalizacije. Prvo, u tom periodu je doslo
do ubrzanog razvoja transportne i komunikacione mreze koja je fizicki po-
vezivala razli¢ite dijelove planete, a posebno veliki znacaj su imale Zelje-
znica, pomorstvo i telegraf. Drugo, doslo je do ubrzanog porasta trgovin-
ske razmjene koju je pratila sve veéa zavisnost jednih zemalja od drugih,
Narocito izmedu relativno industrijalizovanih zemalja Zapadne Evrope i
hjihovih trgovinskih partnera. Tre¢a karakteristika globalizacije iz pome-
nutog perioda bili su sve veéi tokovi kapitala, najes¢e u vidu direktnih
investicija, koje su inicirala evropska preduzeca, dok su odredista bila ne-
industrijalizovana podrucja.

Marks; u ovom periodu postavlja prvu teoriju kapitalisticke globalizacije.
Prema njegovom shvatanju kapitalizam nastoji da prevazide nacionalne
granice 1, razvijaju¢i transportna i komunikaciona sredstva, da obuhva-
ti najudaljenije dijelove svijeta. Pri tome neumorno, pokuSava da prosiri
svoja trzista na cijeli svijet 1 da pod svoje okrilje stavi Sto ve¢i dio radne
snage. Nezavisno od ovakvog Marksovog stava, jasno je da je kapitalizam
vodeca poluga ekonomske globalizacije, jer zahvaljujuci svojim pojedi-
nacnim institucijama poput finansijskih i robnih trzista, kolektivnih ugo-
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vora ili prava vlasniStva, olakSava ekonomsku razmjenu na velikim uda-
ljenostima. Upravo iz tih razloga, mnoge teorije globalizacije su i nastale
iz Marksovog shvatanja da je globalizacija (mada sam Marks taj proces ne
naziva tim imenom), u sustini zasnovana na ekonomskim osnovama. Kako
se kapitalizam dalje Siri svijetom, dolazi do internacionalizacije drustvenih
odnosa koji se nazivaju klasama.

Dalje se u literaturi javljaju dvije grupe autora. Jedni smatraju da se me-
dunarodni klasni sistem sastoji od stalne borbe izmedu zemalja centra i
periferije, odnosno radnicke klase u razvijenim zemljama koja postepeno
postaje ,,savremena burzoazija“ i radnicke klase, proleterijata, u zemlja-
ma treceg svijeta. Drugi autori, pak, smatraju da postoji jedna unifikovana
globalna kapitalisticka klasa koja efektivno i uspjesno ,,upravlja plane-
tom* prema svom nahodenju. Medutim, bez obzira na razli¢ita tumacenja,
pomenuli smo ranije da globalizacija podrazumijeva ubrzanu ekonomsku
interakciju izmedu ljudi u razli¢itim zemljama, koja se ostvaruje na viSem
nivou, §to vodi kvalitativnom pomaku u odnosima izmedu drzava i na-
cionalnih privreda. Osnovni elementi procesa globalizacije proizilaze iz
promjena u globalnim obrascima ekonomske aktivnosti (Mitrovi¢ 2006,
112 -117).

8. ODNOS PROCESA GLOBALIZACIJE I TRANZICIJE

Istovremeno sa shvatanjem ¢injenice da je globalizacija proces koji ne mo-
Zemo zaustaviti niti uticati na njega, prisutan je i strah od njenih posljedica
na male nacionalne ekonomije, a posebno na ekonomije u tranziciji. Dok
su se u svijetu odvijali procesi integracije 1 globalizacije, na prostorima
bivS§e SSSR-a 1 SFRJ dezintegracioni procesi doveli do procesa stvara-
nja mnogih malih drZava, kojima prvo predstoji obnavljanje medusobnih
veza, pa tek onda ukljucivanje u svjetske ekonomske tokove.

Cak 1 americki naucnici priznaju da “krediti 1 politicke preporuke Zapada
ne samo da nisu zaustavili, nego su 1 pomogli razvoju mnogih negativ-
nih procesa u Rusiji; padu obima proizvodnje; kriminalizaciji ekonomiji
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1 drustva, bjekstvu kapitala u inostranstvo, porastu nezaposlenosti i sl.*
Vode¢i ekonomista Svjetske banke — J. Stigli¢, upozorava da je proces
tranzicije u Rusiji zasnovan na modelu ,,Sok terapije® zbog ¢ega je nastao
samo Sok, dok je terapija izostala. Zato u savremenoj nemarksisti¢ckoj mi-
sli dominira kriti¢ki odnos prema negativnim posljedicama globalizacije
i njihovo povezivanje sa obnovom imperijalistickih ambicija najmo¢nijih
drzava.

Svjetski ekonomski poredak; je doveo do toga da se razvijene zemlje jos
vise bogate, a nerazvijene zemlje ne samo da relativno ne popravljaju svoj
polozaj, ve¢ stagniraju, ili ¢ak, apsolutno siromase, dok su zemlje u tranzi-
ciji u krajnje nezavidnom polozaju. U izvjeStaju Organizacije za industrij-
skirazvoj pri UN za 2006. godinu, procjenjuje se da je raskorak izmedu 20
odsto najsiromasnijih porastao u 21. vijeku za preko 50 odsto i predvda se
dalje povecanje nejednakosti, kao rezultat procesa globalizacije.

U na$oj stru¢noj javnosti u shvatanju pojma globalizacije dominiraju nje-
govi neekonomski aspekti, prije svega politicki. Sve negativne konotaci-
je ovog pojma se vezuje za Sjedinjene Americke Drzave i globalizacija
shvata kao““izraz interesa transnacionalnih kompanija i SAD, koje teze da,
postanu lider globalne unifikacije svijeta®.

Istovremeno, socijalna sustina razli¢itih oblika (strategija) globalizacije
ogleda se u tome §to je neoliberalna globalizacija u funkciji snaga kru-
pnog kapitala i nejednake raspodjele drustvenog bogatstva. Bez obzira na
politi¢ku orijentaciju, u nasoj teoriji je opSteprihva¢ena neophodnost inte-
gracije u evropsku privredu: uz uvazavanje specificnosti balkanske para-
digme razvoja, u €ijoj osnovi leZi teza o organskim zajednicama i sveslo-
venskoj duhovnoj zajednici, koju treba respektovati zbog naseg kulturnog
nacionalnog identiteta; uz klasi¢ni odnos prema americkoj incijativi SECI
1 CEFTA (2006), koja na balkan gledaju instrumentalno, tj. sa stanovista
globalizacije, neophodno je da balkanski narodi i drZzave ostvaruju medu-
sobnu saradnju i reintegriSu se u Evropsku uniju i da, koliko je moguce, u
tom kontekstu grade sopstvenu autonomiju regionalnu koncepciju razvoja.

Globalizacija predstavlja proces sveobuhvatne rastuce integracije nacio-
nalnih trZiSta. Pararelno sa integracijom odvija se i proces stapanja tranzi-
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cionih ekonomija u medunarodno, svjetsko trziste. Procesi putem kojih se
odvija globalizacija jesu liberalizacija, odnosno deregulacija medunarod-
nih trgovinskih i finansijskih tokova. Za izlazak iz krize zemalja u tranzi-
ciji i za njihov dalji razvoj, neophodne su i liberalizacija 1 globalizacija.
Kljucni faktor koji je doveo do narastanja globalne trziSne konkurencije
odnosi se na tehnoloski napredak, prije svega sferi kompjuterske i teleko-
munikacijone tehnologije. Moderne proizvodne snage i nove tehnologije
mogu osloboditi prostor za slobodnu, zdravu kompeticiju i stvaralastvo, ali
1 sluzi manjini bogatih za rasprostiranje novih oblika eksplotacije i ugnje-
tavanja u savremenom svijetu.

Informaciona tehnologija; biljezila je dinamican rast posljednjih deceni-
ja, asigurno je da ¢e se taj trend u buducnosti nastaviti. Znacajan tehnolos-
ki napredak doprineo je brzem povezivanju ucesnika, ali poveéanoj osjet-
ljivosti globalnog finansijskog trzista. Flukturujuéi kursevi stvorili su Siri
prostor za globalnu trgovinu i kretanje novca i kapitala koje ne mora pro-
iste¢i iz ekonomske aktivnosti (poput proizvodnje, potrosnje ili trgovine),
ve¢ upravljano ostvarivanjem razlika iz trgovine kursevima. Informaciona
tehnologija kreirala je put visoke mobilnosti kapitala kroz pojednostavlje-
nje transfera. To je otvaralo mogucnosti da tokovi kapitala rastu brze ne-
koliko puta od tokova svjetskog izvoza ili realnog BDP-a. Pored stvaranja
mreze globalnog informatickog servisa, pojava institucionalnih investitora
sa iskazanom spremnos$¢u za prenos finansijskih sredstava izvan nacional-
nih granica u potrazi za portfolio nagradama, doprinjela je globalizaciji
trziSnih aktivnosti.

TrziSta tranzicionih ekonomija; poseban znacaj u razvoju globalnog in-
vestiranja imaju trzista tranzicionih ekonomija koja predstavljaju stimula-
tivan ambijent za investiranje stranog kapitala. Da bi pojacala konkuren-
tnost domacih institucija i firmi svaka trziSno orijentisana zemlja, a prije
svega zemlja u tranziciji, mora da sprovodi deregulaciju 1 liberilizaciju
sopstvenih ekonomija. Na taj nacin stvaranjem sistema koji odgovaraju
zahtjevima svjetskog trzista stvara odgovarajuca klima u kojoj se konku-
rentnost domacih institucija podiZe na visi nivo, uz odgovarajuée koristi
koje ima i sama tranziciona ekonomija kroz ubrzanje i restruktuiranje i
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stvaranje klime za ubrzani rast. To znaci, da globalizacija u sebi ne nosi
potencijale rizike 1 mogucnosti rastu¢e nestabilnosti, Sto se moze manife-
stovati kroz pojavu regionalnih valutnih kriza. Globalizaciju svjetske eko-
nomije karakteriSe porast medunarodne meduzavisnosti s jedne, i neisto-
vjetnosti, sa druge strane. U sveobuhvatnom procesu, prednjaci ubrzana
globalizacija finansijskih trzista, Sto je u skladu sa trendom dominacije
finansijskog nad realnim sektorom privrede.

Proizvod globalizacije i procesa unutar nje; (liberalizacija, internacio-
nalizacija i deregulacija) najcesce jeste:

spori rast svjetske privrede, koji ne omogucava stvaranje neop-
hodnog nivoa zaposlenosti, sa zadovoljavaju¢im zaradama i sma-
njenje siromastva;

spori rast svjetske privrede akcentiran je dugoro¢nom divergenci-
jom izmedu brzine razvoja razvijenih zemalja i zemalja u razvoju,
unutar samih zemalja u razvoju pooStravaju se razlike u stepenu
razvijenosti;

finansijski sektor razvija se brze u odnosu na industrijski sektor i
u odnosu na investitore; trgovina postoje¢om imovinom cesto je
u zaostatku u poredenju sa stvaranjem prihoda kroz novo investi-
ranje;

kapital povecava uceSce u novoostvarenoj vrijednosti, na Stetu
rada, i time $to se odvija u razvijenim zemljama i u zemljama u
razvoju;

rast nejednakosti u zaradama izmedu visih i1 nizih kvalifikacija
postaje svjetski problem;

nestajanje srednje klase postaje kljucna karakteristika raspodjele
u razvijenim zemljama, i

skoro u svim zemljama dolazi do porasta nesigurnosti u vezi sa
zaposlenosc¢u i prihodima (Petkovi¢ i Petkovi¢ 2011, 83 — 85).
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ZAKLJUCAK

Zemlje u tranziciji se suo€avaju sa brojnim problemima koji usporavaju
process investiranja 1 prikupljanja sredstava putem emisije vredonosnog
papira, ali ¢e se u buduénost ovakav trend mijenjati. Cilj je stvoriti takvo
trziSte koje ¢e biti sli¢no finansijskim trZiStima razvijenih zemalja, 1 koje
¢e privuci investitore za veca ulaganja u naSu zemlju. Najvazniji korak za
smanjenje rizika i poboljSanje klime za razvoj trzi$ta kapitala je nuznost da
vlasti imaju jasnu viziju buduceg razvoja i u tom pravcu da razvijaju i azu-
riraju zakone, jacaju 1 formiraju institucije vazne za ovaj segment djelova-
nja i obrazuju kvalitetne i sposobne buduc¢e kadrove kao nosioce razvoja.
Razvijanje povoljne investicijske klime, kod nas stvara neophodne uslove
1 okvir u kome se moZe razvijati finansijski sistem. Zbog specifi¢nosti ove
teme, 1 zbog njene zanimljivosti pogotovo zbog situacije u kojoj se nalazi
nasa zemlja za vrijeme ekonomske krize, mislim da je ova tema veoma
interesantna za razvoj naseg druStva.
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INFLUENCE OF FOREIGH CAPITAL ON
DEVELOPMENT OF COUNTRIES IN TRANSITION
AND GLOBALALISATION

Summary: In order to understand capital markets, it is necessary to know what
exactly capital is. Capital is a social relation of production that enables constant
increase of material goods or their multiplication. That is a specific market on
which long-term pecuniary means, assets and long-term securities are traded.
Capital market is institutionaly organized space with all necessary elements for
its functioning. The objectives of the capital market are the following: provision
of capital for economic growth, allocation of capital in the most lucrative pro-
Jects, generation of maximum returns, increase of money savings, generation of
maximum volumes of capital, etc.

Key words: capital, market, objectives, material, organized
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