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Pojami I karakteristike 1

Centralna (emisiona ili novcanicna) banka predstavlja banku poslovnih
banaka I ostalih finansijskihnmstitucija

Nastaju ed tzv. privilegovanih banaka koje su imale prave emitovanja
noycanica, uporedo sa razyojem robno-novcanih odnosa w zemljama
koje su bile na pragu industrijalizacije

Prva centralna banka je nastala u Svedskoj 1656. godine, a najvei uticaj
na kasniji razvoj centralnih banaka je imala Bank of England, osnovana
1694. godine

Do danas su formirane u gotovo svim zemljama svijeta koje imaju
monetarnu.suverenost, mada postoeje i izuzeci (Luksemburg i-Hong-
Kong nemaju centralne banke. Luksemburg je jos 1983. godine formirao
Monetarni institut, dok je Hong-Kong ulogu centralne banke povjerio
dvijema poslovnim bankama)

Neke zemlje imaju tzv. centralne banke u prelaznom:ebliku; koje
obavljaju samo neke funkcije (Sejseli, Maldivi, Fidzi)
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Pojami I karakteristike 2

Ona neposredno regulise 1 usmjerava monetarno-kreditne tokove u svakoj
zemlji, cime utice na dinamiziranje 1 stabilizaciju privrednih aktivnosti
zemlje

To je neprofitna institucija koja ima monopolski polozaju obavljanju svojih
funkcija

Kao institucija koje stoji na vrhu bankarskog: sistema (bankabanaka), ima
glavnu ulogu u organizovanju, usmjeravanjuri regulisanju monetarnih
kretanja

Sa druge strane, ekonomsku suverenost jedne zemlje odreduje 1 njena
monetarna suverenost, zato CB mora imati relativno nezavistan polozajjer
Je ona nosilac vrhovne monetarne suverenosti

Monetarna suverenost eznacava u savremenim uslovima suvereno pravo
drzave da reguliSe sva pitanja koja se odnose na emitovanjemovca i vodenje
monetarne politike od strane CB; u funkeijiipostizanja krajnjihiciljeva

= Dakle, monetarnu suverenost ne moze imati u rukama niko drugi mimo' CB
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RPojam I'karakteristike 3

Kauzalna veza

o R o Ciljevi :
Stednja i investicije Stabilnost cijena
stanovniStva i privrede Ekonomski rast
Rast zaposlenosti

Likvidnost,
ponuda novca i
kamatna stopa
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Funkcije centralne banke 1

Kroz nabrajanje osnovnih funkeija centralne banke, moze se
napraviti osnovna razlika izmedu ove institucije i ostalih
banaka

Dakle, aktivnosti gotove svih centralnih banaka u svijetu se
mogu grupisati' u nekoliko osnovnih funkcija:
1 Emisiena funkcija;
2. Funkcija sprovodenja monetarne politike;
Funkeija bankara drzave;
Funkcija “banke banaka™;
Nadzorna funkcija;
Funkcija garanta likvidnosti bankarskog sistema;

Funkcija upravljanja deviznim: rezervama, spoljnim dugem

i deviznim kursem.
18. oktobar 2019




Funkcije centralne banke 2

Emisiona funkcija:

Emisiena funkcija centralne banke podrazumijeva emisijuinevcea (papirnogii
kovanog)

Pristup emisiji novca znaci da na osnovu monetarne politike treba odrediti
objektivnu mjeru likvidnostitbankarskih i poslovnih subjekata urodvijanju
finansijskih transakcija

Rrimarnom emisijom, banke pomocu edgovarajuceg instrumentarijuma
monetarnog regulisanja, brze'dolaze doneophodnognovcea za tzv.
sekundarnu emisiju

Sa druge strane, novac.u savremenim uslovima ima ulogu potrazivanja
nebankarskih subjekata od bankarskog sistema, tako da ulogu-u'tom
mehanizmu imaju kako centralna banka posredstvom primarne emisije, tako i
poslovne banke obavljajuci sekundarnu emisiju
Ipak, centralna banka u tome ima odlucujucu ulogu s obzirem da emituje
Brimﬁrni novac koji sluzi kao osnova za sekundarnu emisiju'poslovnih

anaka
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FuUnkcije centralne banke s

Centralna banka je nadlezna za vodenje monetarne politike, u ¢ijoj
osnovi je kvantifikovanje i dinamiziranje ponude novca

Sa druge strane, monetarna politika je politika koju vodi centralna
banka, s namjerom da utice na monetarne i realne agregate, kamatne
stope I devizni kurs, a sve u cilju postizanja krajnjih ciljeva
makroekonomske politike (stabilnost cijena, ekonomski rast, puna
zaposlenost I uravnotezen platni bilans), pri cemu se akcenat stavlja
na stabilnost cijena

Dejstvo centralne banke u sprovodenju monetarne politike
podrazumijeva odgovarajuce rukovanje tzv. instrumentima
monetarne politike (sredstva i metode koje primjenjuje centralna
banka sa ciljem odrzavanja adekvatnog nivoa, mase I strukture
novca i kredita)
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Funkcije centralne banke 4

Instrumenti monetarne
politike

Nt tatmNnsErOments et mamstroment

Regulisanje kredita centralne banke

Politika obaveznihrezervi :
poslovmm bankamal

Politika’ eskontnelruopste

kamatne stope Regulisanje uslova kredita

Politika otvorenog trzista Selektivna kreditna politika
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Funkcije centralne banke s

m. Ova funkcija se odnosi na usluge koje centralna
banka pruza drzavi, cime ona djeluje kao bankar
drzave

= Dakle, funkcija bankara drzave obuhvata sljedece
usluge koje centralna banka pruza drzavi:

o Deponovanje sredstava koja pripadaju drzavi i
pozamjljivanje novcaih sredstava drzavi;
o Sluzi kao fiskalni posrednik (agent) i jemac drzave;

o Pruza izvrSnoj vlasti stru¢na misljanja o monetarnim i
finansijskim poslovima;

o V18i placanja sa racuna koji drzava kod nje posjeduje, na
osnovu naloga same drzave.
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Eunkcije centraine banke 6

Centralna banka djeluje i kao “banka banaka™

U vecini zemalja konacni dnevni transfer gotovine unutar
bankarskog sistema i izmedu banaka i centralne vlasti odvija se kroz
brojne racune koji se drze u centralnoj/banct

Centralna banka sa druge strane vrsi kliring cekova za banke

Znaci, centralna banka kao “banka banaka™ vodi evidenciju ol stanju
na racunima komercijalnil banaka i ostalih ucesnika na trzistu
Osim toga, centralna banka utvrduje osnovicu i stopu-obaveznih
rezervi, cime utice na kreditni potencijal banaka, pri cemu su
rezerve obracunska kategorija koja se evidentira u pasivi centralne
banke
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Funkcije centralne banke 7.

Ova funkcija podrazumijeva obezbjedivanje uslova da posloyne banke i
druge finansijske institucije vode svoje poslovanje na zdravoj i
razumnojl osnovi, 1 u skladu sa vazecim zakonima i pravilima

Dakle, akcenat se stavlja na to da centralna banka ide na ocuvanje
stabilnosti pojedinacnih banaka, s obzirom da su one najznacajniji
finansijski intermedijatori, tako da sve negativnosti u njihovom
poslovanju imaju uticaja na najsiru javnost

Razlog vise za pojacani nadzor proizilazi iz moci poslovnih banaka da
viSe rocnu. transformaciju sredstava

Moze se zakljuciti da je pomenuti nadzor od strane centralne banke u
funkciji stabilnosti, sigurnosti I efikasnosti bankarskog poslovanja, a u
kontekstu. optimizacije konfliktnih ciljeva poslovne politike banaka
Osim toga nadzor ima ulogu u obuzdavanju banaka sklonih agresivnoj
kreditnoj politici, kao i pronalazenju na¢ina za analiticku procjenu
rizika u bankarskom poslovanju
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Eunkcije centralne banke 8

Radi'se ojobezbjedivanju likvidnosti makroekonomskog sistema ul
uslovima rastuce privrede, sto se realizuje snabdijevanjem poslovnih
banaka potrebnom koli¢inom novca i kredita

Time centralne banke sprjecavajuimasovno bankrotstvo banaka, zbog cega
se 1 javljaju kao “zajmodavci u krajnjoj instanci® (“posljednjeutociste”)
Ovo sa druge strane znaci da su centralne banke sposobne i spremne da
odobre zajmove bankama u vrijeme krize, kada druge banke ne.mogu, ili
nijesu spremne da to ucine

Wloga kreditora krajnje instance centralne banke dovodi se uvezu sa
sprjecavanjem ili ublazavanjem finansijskih kriza

Ipak, vazno je naglasiti da u okviru ove funkcije centralna banka pokriva
samo trenutni deficit poslovnih banaka, ali da pritom CB nijebezuslovni

garant likvidnosti bankarskog sistema obzirom da ne;garantuje likvidnost
svake poslovne banke
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Funkcije centralne banke 9

Funkcija upravljanja deviznim rezervama, spoljnim dugom i deviznim kursem:

Glavna uloga centralne banke na deviznom trzistu je da
uti¢e na svoje valute u cilju dovodenja deviznog kursa na
nivo na koji je procijenila da treba da bude

Operacije na deviznom trziStu se svode na obezbjedivanje
odgovarajuceg kretanja deviznih kurseva kako bisacuvale
stabilnost vlastite valute

Sa druge strane, strukturu deviznih rezervi cine:
monetarno zlato, HOV koje glase na inostrane valute,

potrazivanja centralne banke na racunima u inostranstvu,
kao i SPV kod MMF-a
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Organizacija, vlasnicki aspekt i
upravijanje 1

Organizacija centralne banke zavisi od razvijenosti I
strukture ekonomskog sistema, od administrativnog
ustrojstva kao 1 od politickih faktora
S tim u vezi, organizacija centralnih banaka se svodi na tri
osnovna modela:

1. Jedinstvena centralna banka;

2. Slozeni sistem centralne banke;

Supranacionalna centralna banka.

Koncept jedinstvene centralne banke (jedna CB —jedna
drzava) je najzastupljeniji u savremenim uslovima

Slozeni sistem centralnih banaka podrazumijeva
organizaciju centralnih banaka, Sto znaci da u jednoj zemlji
postoji vise banka koje zajedno obavljaju funkeije centralne
banke (najpoznatiji primjeri su Sistem tederalnih rezervi —
FED i Svajcarska nacionalna banka SNB)
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Organizacija, vlasnicki aspekt i
upravijanje 2

Nadnacionalna centralna banka je karakteristicna za
monetarnu uniju, u kojoj se drzave ¢lanice odricu svojih
monetarnih suvereniteta, promovisu jedinstvenu valutu,
uskladuju kreditno-monetarnu irdeviznu politiku, formiraju
zajednicke devizne rezerve 1 osnivaju zajednicku centralnu
banku

Zakljucujemo da je jedinstvena centralna banka primjerenija
unitarnom tipu drzave, da je sistem centralnih banaka

je u slucaju integracije zemalja u monetarnu uniju
najadekvatnije rjesSenje supranacionalna centralna banka
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Organizacija, vlasnicki aspekt i
upravijanje s

U pogledu viasnicke strukture, u centralnim bankama postoje tri oblika
SVojine:

1. Privatna svojina;

2. Javna svojina;

3 Mjesovita svojina.
Privatna svojina je dominirala sve do 1936. godine, da bi'nakonill

svjetskog rata nastupios proces nacionalizacije u centralnom bankarstvu,
mada ima i izuzetaka (primjer: CB Italije, Grcke)

Javna svojina se manifestuje kroz dva oblika, i to centralna banka kao javna
ustanova ili centralna-banka kao AD kod koga su sve akcije u vlasnistvu
drzave (primjer: CB Engleske, Njemacke, Francuske)

Konac¢no, neke banke su izbjegle prethodno pomenutu potpunu
nacionalizaciju, tako da je kod njih na snazi mjesovita (privana i drzavna)
svojina (primjer: CB Belgije, Spanije, Venecuele, Japana)

SAD je specific¢na po tome Sto je kapital FED-a formiran na esnovu: uplata
banaka koje su ¢lanice istog
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Organizacija, vlasnicki aspekt i
upravijanje 4

Upravljanje centralnom bankom je jedan od
najvaznijih faktora njenog uspjesnog
funkcionisanja, tako da ono mora biti organizovano
tako da se odluke donose brzo I efikasno, uz
mogucnost pracenja povratnih informacija

Centralne banke imaju trostruku organizacionu
strukturu:

1 Izvrsni nive (Guverner);
2. Nivo savjeta (Odbor direktora);
Nivoe kontrole.
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Organizacija, vlasnicki aspekt i
upravijanje 5

U gotovo svim zemljama svijeta, upravljanje centralnom
bankom je povjereno guverneru, koji predstavlja ovu
instituciju u javnosti

Odbor direktora je kolektivni vid rukovodenja centralnom
bankom, koji se redovno sastaje radi donosenja odluka koje
nijesu vezane za dnevni posao banke, ¢ijim radom obicno
rukovodi guverner

Treci upravljacki nivo — nivo kontrole je odgovoran za
kontrolu bilansa banke, kao 1 kontrolu postovanja zakona 1
regulative od strane centralne banke

Mandat guvernera, njegovog zamjenika, ¢lanova odbora

direktora se razlikuje u zavisnosti od toga o kojoj centralnoj
banci je rijec

18. oktobar 2019

Stepen autonomije centralnin
panaka 1

Autonomija centralne banke mjeri se stepenom slobode
odlucivanja u oblasti kreditno-monetarne i devizne politike

Prema ovom kriterijumu, centralne banke se razvrstavaju u
dvije osnovne kategorije:

1. Zavisne centralne banke

Nezavisne centralne banke

Kod zavisnih centralnih banaka su gotove sve odluke pod
jakim uticajem drzave, odnosno vlade, pri cemu su ovakve
centralne banke najcesée samo instrument nadleznih
ministarstava (minstarstva finansija)
Takva CB samo operativno realizuje ve¢ donijete odluke o
monetarnoj I kreditnoj politici (ovaj tip CB je bio prisutan u
socijalistickim zemljama, kao 1 u.dabasnjimzemljama u
razvoju)
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Stepen autonomije centralnih
panaka 2

Nezavisne centralne banke imaju veci stepen samostalnosti prilikom
vodenja kreditno-monetarne i devizne politike, ali ni one nijesu
potpuno;nezavisne od viadine politike

Dakle, nezavisnost centralne banke treba shvatiti u relativnom
smislu, jer se potpuna uspjesnost ekonomske politike moze ostvariti
Jedinou sadejstvar i sa drugim segmentima te politike, Storupucuje
CB na saradnju'sa vladom, a da pritom za sprovodenje svoje politike
odgovara predstavnickom tijelu

I ' kod ovog tipa su moguce razlike izmedu fakticke i stvarne
nezavisnosti,.ali-ne u tolikoj mjeri

Rijecju, da bi centralna banka postigla svoj cilj (suzbijanje inflacije),
potrebno je da bude Sto manje povezana s izvrsnom vlascu, jer njima
cesto upravljaju politicki poslovni ciklusi koji pokusavaju mjerama
ekonomske 1 monetarne politike podstaci konjukturui(rast)
nepostedno prije izbora, kako bi politicari bili ponovno izabrani
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Stepen autonomije centralnin
panakas

= Jedan od parametara koji-nam govori 0 nezavisnosti
centralne banke je nivo inflacije u zemlji

Prosefna

inflaci
nfiaclja u Spain

W New Zealand
= jraly

o Uinited Kingdom
Australia m = Denmark
= France/Norway/ Sweden

W Japan
= Canada
Belgium m W Netherlands ™ United States

w Switzerland
= Germany

| | |
35 4 4.5

Indeks samostalnosti CB
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Stepen autonomije centralnih
banaka4

Nezavisnost centralne banke ima dvije dimenzije:

1 Nezavisnost cilja
2. Nezavisnost instrumenta

Nezavisnost cilja predstavlja slobodu centralne
banke da definiSe ciljeve monetarne politike
(stabilnost cijena, stopa nezaposlenosti, ekonomski
rast)

Nezavisnost instrumenta znaci da centralna banka
ima slobodu da odabere odgovarajuce politike —
instrumente kojima ¢e postici zeljene efekte na
ekonomiju

par 2019

Stepen autonomije centralnin
panaka s

» Drugi autori razlikuju cetiri aspekta nezavisnosti
centralne banke:

1.

2.

Funkcionalna: (sloboda izbora cilja monetarne politike);

Institucionalna: (sloboda izbora instrumenata monetarne politike -
definisanje i implemetacija);

Personalna: (uloga, status i sastav najvisSeg organa centralne banke);

Finansijska: (budzetska nezavisnost i zabrana monetarnog
finansiranja).

18. oktobar 2019
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Stepen autonomije centralnih
panaka 6

Banka

Duzina mandata

Guverner

Imenovanje

Banka Albanije

(cL444)

7 godina, s moguénoséu ponovnog izbora

Predsjednik RA, na prijedlog Premijera RA
(¢lan44.2)

Centralna banka
Bosne 1 Hercegovine

6 godina, s moguénoécu ponovnog izbora

(cl.8.4)

MME nakon konsultacija s Predsjednistvom BiH
za prvih 6 godina poslovanja CBBiH, a nakon toga
Pmdsjedmétvo BiH (¢.8.1,8.2)

Narodna banka Bugarske

Centralna banka
Crne Gore

Hrvatska narodna banka

6 godina (¢l 12.4)

6 godina, s moguénoécu jednog
ponovnog izbora (d.16)

6 godina (¢ 40.6)

Parlament (¢l 12.1)

Parlament, na prijedlog radnog tijela parlamenta
deleinog za izbor | imenovanja (el 14)
Parlament, na prijcdlug Odbora za izbor,
imenovanja i upravne poslove, uz misljenje odbora
za hnansije i driavni proracun (¢1.40.1)

Narodna banka
Republike Makedonije

7 godina, s moguénoséu jednog
ponovnog izbora ({l. 70)

Parlament, na predlog Predsjednika RM (¢1.70)

.. | 5 godina, s moguénoicu ponovnog izbora | Parlament, na prijedlog edbora Parlamenta
Narodna banka Rumunije & 4 p ] prijediog

(€1.334)

(€1.333)

Narodna banka Srbije

5 godina, s mogucnoscu ponovnog izbora
(€l 16)

Parlament, na prijedlog edbora Parlamenta
nadleinog z ﬁmnsije cl.18)

Stepen autenomije centralnih banaka 7

Najviii organ centralne banke

Banka

Banka Albanije

Sastav i duZina mandata
Savjet (Supervisory Council): guverner,
2 pomocnika guvernera i jos 6 dlanova
(¢l.441.1): 7 godina, sa moguénoscu
ponovnog irbora (€. 44.4)

Imenovanje

Parlament i to: 5 clanova na prijedlog Parlamenta,
3 na prijedlog Savicta ministara, 1 na prijedlog
Savjeta BOA (&.44.2)

Centralna banka
Bosne i Hercegovine

Upravno vijede: guverner, 3 viceguvernera -
clana u prvih 6 godina poslovanja CBBil,
a nakon toga Upravno vijede: guverner i

clana (1.5, 8.1,8.2). 6 godina s mogudnoséu

ponovnog izbora (¢l 8.4)

Clanove Upravnog vijeca imenuje Predsjednistve

Bill (cl.8.1)

Narodna banka
Bugarske

Centralna banka
Crne Gore

Hrvatska narodna
banka

Savjet guvernera: guverner, 3 zamijenika
guvernera, i jos 3 clana (L 11.1);
& godina (¢ 12.4)

Savjet CB: Predsjednik, generalni dircktor
CPB i dva zamjenika generalnog dircktora i
Jod tri clana (el 140,

Saviet HNB: guvernen zamjenik guvernera,
viceguverneri (najvise 4) i najvise 8
cksternih clanova (¢l 37, 38.1,40.2);

& godina (£l.40.6)

3 zamjenika guvernera bira Parlament, na
inicijativa guvernera (€l 12.2); ostala 3 élana
imenuje Predsjednik RI3 (¢1.12.3)

Predsjednika Savjeta, generalnog dircktora i

dva zamjenika generalnog direktora imenuje
Parlament, na prijedlog radnog tijela Parlementa
nadlcznog a izhor i imenavanja:

Tri ostala ¢lana imenuje Parlament na prijedlog
Wlade RCG (€l 14)

Zamijcnika guverncra i viceguvernere imenuje
Parlament na prijedlog guvernera HNB (2. 40.3):
cksterne clanove imenuje Parlament na prijedlog
Odbora za izbor, imenovanja i upravie poslove, uz
misljenje Odbora za financije i drzavni proraé
(cl.40.4)

Narodna banka
Republike Makedonije

Narodna banka
Rumunije

Narodna banka Srbije

Savjet NBM: guverner, 2 viceguvernera,
& clanova (Ll 56057 7 gnc.lu\.\ (et 72y

Odbor NBR: guverner, visi zamjenik
guvernera, 2 zamjenika guvernera,

i 5 clanova van NBR (¢l. 33.2); 5 godina,
s moguénoicu ponovnog izbora (cl. 33.4)
Monectarni adbor: guverner i 3 do 5
viceguvernera (el 12, 13.i 19.);

S podina (CL 16,0 19)

Viceguvernere imenuje Parlament na prijedlog
guvernera, s mogucnoscu | ponovnog izbora
el sstale clanove imenuje Parlament na
prijedlog Predsjednika RM, bez mogucnosti
ponovnog izbora (¢l 650)

Parlament, na prijedlog odbora Parlamenta
(el 33.3)

Viceguvernere imenuje Saviet NBS na prijedlog

guvernera, s mogucnosiu ponovneg izhbora (€119
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Stepen autonomije centralnih

banaka 6

Nezavisnost centralne banke predmet je brojnih
istrazivanja 1 debata
Argumenti koji se, uglavnom navode za nezavisnu
centralnu banku, su:

1 Inflatorna karakteristika monetarne politike;

2. Finansiranje budzetskog deficita;

3. Nedostatak iskustva politicara.
Sa druge strane, argumenti protiv nezavisne
centralne banke su:

1. Nedemokratska priroda;
Vlada je odgoverna za ekonomsku situaciju u zemljis

Monetarna i fiskalna politika moraju biti poed'kentrolomiiste
institucije.
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