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Pojam I karakteristike 1

Centralna (emisiona ili novcani¢na) banka predstavlja banku poslovnih
panakai ostalih finansijskih institucija

Nastaju od tzv. privilegovanih banaka koje suiimale pravo emitovanja
novcanica, uporedojsa razvojem robno-novcanih odnosa u zemljama
koje suibile na pragu industrijalizacije

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

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

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

Ona neposrednoiregulise i usmjerava monetarno-kreditne tokeve u svakoj
zemlji, cime utice na dinamiziranje i stabilizaciju privrednih aktivnosti zemlje
To je neprofitna institucija koja ima monopolski polozaj u obavljanjuisvojih
funkcija

Kao institucijakojeistojiina vrhu bankarskog sistema (banka banaka), ima
glavnu ulogu uiorganizovanju, usmjeravanjuiiiregulisanju monetarnih kretanja
Sa druge strane, ekonomsku suverenost jedne zemlje odreduje i'njena
monetarna suverenost, zato CB moraiimati relativnomezavistan polozaj jer je
ona nosilac vrhovne monetarne suverenosti

Monetarna suverenost oznacava u savremenim uslovima suvereno pravo drzave
daireguliSe svapitanja koja se odnose na emitovanje novca i vodenjemonetarne
pelitike od strane CB, u funkeciji postizanja krajnjih ciljeva

Dakle, monetarnu suverenost ne moze imati u rukama niko drugi mimo CB
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Pojam I karakteristike s

Kauzalna veza

S o Ciljevi -
LIkVIanSt’ Stednja 1 aneStICIJe Stabilnost Cijena

ponuda NOVCa i TR i privrede Ekonomski rast
kamatna stopa Rast zaposlenosti
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Funkcije centralne banke 1

Kroznabrajanje osnovnih funkcija centralne banke, moze se
napraviti osnovna razlika izmedulove institucije i ostalih
banaka

Dakle, aktivnostiigotova svih centralnih banakal ul svijetu se
mogu grupisati unekoliko osnovnihifunkeija:
1 Emisiena funkcija;
2. Funkcija sprovodenja monetarne politike;
3. Funkcija bankara drzave;
Funkcija “banke banaka’;
Nadzorna funkecija;
Funkcija garanta likvidnosti bankarskog sistema;

Funkcija upravljanja deviznim rezervama, spoljnim dugom

i deviznim kursem.
27. februar 2019.




Funkcije centralne banke 2

Emisiona funkcija:

Emisieona funkcija centralne banke podrazumijeva emisiju novca (papirnogii
kovanog)

Pristup emisijiinovea znaci daina osnovu monetarneipolitike treba odrediti
objektivnumjeru likvidnosti-bankarskih i poslovnih subjekata tiodvijanju
finansijskihitransakcija

Rrimarnemiemisijom, banke pemocu odgovarajuceg instrumentarijuma
monetarnog regulisanja, brize dolaze doneophodnog novea za tzy.
sekundarnu emisiju

Sa druge strane, novac.u savremenim uslovima imaiulogu potrazivanja
nebankarskih subjekata od bankarskog sistema, tako da ulogu.u'tom
mehanizmu imaju kako centralna banka posredstvom primarne emisije, tako i
poslovie banke obavljajuci sekundarnu emisiju
Ipak, centralna banka u teme ima odlucujucuulogu s obzirom da emituje
Brimzllrni novac koji sluzi kao osnova za sekundarnu emisiju poslovnih

anaka
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Funkcije centraine banke s

Centralna banka je nadlezna za vodenje monetarne politike, u ¢ijoj
osnovi je kvantifikovanje 1 dinamiziranje ponude novca

Sa druge strane, monetarna politika je politika koju vodr centralna
banka, s namjerom da utice na monetarne 1 realne agregate, kamatne
stope I devizni kurs, a sve u cilju postizanja krajnjih ciljeva
makroekonomske-politike (stabilnest 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 moanetarne
politike

rvantiatvminstraments it manStrament

Regulisanje kredita centralne banke

Politika obaveznih rezervi :
poslovnim bankama

Politika eskontnetiiuopste

kamatne stope Regulisanje tslova kredita

Politika otvorenog trziSta Selektivnarkreditna politikal
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Funkcije centraine banke's

= Ova funkcija se odnosi na usluge koje centralna
banka pruza drzavi, ¢ime ona djeluje kao bankar.
drzave
= Dakle, funkcija bankara drzave obuhvata sljedece
usluge koje centralna banka pruza drzavi:
o Deponovanje sredstava koja pripadaju drzavi 1
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 Vrsi pla¢anja sa racuna koji drzava kodinje posjeduje, na
osnovu naloga same drzave.
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Funkcije centralne banke 6

Funkcija “banke banaka™:

Centralna banka djeluje 1 kao “banka banaka’’

U vecinil zemalja konacni dnevni transfer gotovine unutar
bankarskog; sistema 1 izmedu banaka i centralne vlasti odvijaise kioz
brojne racune koji se drze u centralnoj/banci

Centralna banka sa druge strane vrsi klising cekova za banke

Znaci, centralna banka kao “banka banaka’ vodi evidenciju o stanju
na racunima komercijalnih banaka i ostalih ucesnika na trzistu

Osim toga, centralna banka utvrduje osnovicu i stopurobaveznih
rezervi, ¢ime utice na kreditni potencijal banaka, pri cemu su
rezerve obracunska kategorija koja se evidentira u pasivi centralne
banke

. februar 2019.

Funkcije centralne banke 7.

Nadzorna funkcija:

Ova funkeijaipodrazumijeva obezbjedivanjeuslova da poslovnebanke i druge
finansijskeinstitucije vode svoje poslovanje na zdravojii razumnoj 6snovi, i'u
skladu'sa vazec¢im zakonima i pravilima
Dakle, akcenat se stavlja na to da centralna banka ide na ocuvanje stabilnosti
pojedinacnih banaka, Sjobzirom da su one najznacajniji finansfjski. =~ |
intermedijatori, tako'da sve negativnosti U njihovem poslovanju imajuiuticaja
na najsiru javnost
Razlog viSe za pojacani nadzor proizilazi iz mociposlovnih banaka daivrse
rocnu transformaciju sredstava
Moze se zakljuciti da je ]?_omenuti_ nadzor od strane centralne banke u'funkeiji
stabilnosti, sigurnosti i efikasnosti bankarsko%_ﬁoslovanja, a u kontekstu

1]

optimizacije'’konfliktnih ciljeva poslevne politike banaka

Osim toga nadzor. ima uloguiu obuzdavanju banaka sklonihagresivnoj
kreditnoj politici, kao i pronalazenju nacina zaranalitickuiprocjenu rizikaiu
bankarskom poslovanju
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Funkcije centralne banke 8

Radi'se ojobezbjedivanju likvidnosti makroekonomskog sistemau’
usloyima rastuce privrede, Sto se realizuje snabdijevanjem poslovnih
banaka potrebnemikolicinem novcea i kredita

Time centralne banke sprjecavajuimasovno: bankrotstve banakas, zbog cega
se 1 javljaju kao “zajmodayci u krajnjojinstanci® (“posljednje utociste”)
Ovo sa druge strane znaci da sul centralne banke sposebne i spremne da;
odobre zajmove bankama uivrijeme 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 funkeije centralna banka pokriva
samo trenutni deficit poslovnih banaka, ali'da pritom CB nije:bezuslovni
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 biisacuvale
stabrinost 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 1 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;

s 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 federalnih 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 clanice odricu svojih
monetarnih suvereniteta, promovisu jedinstvenu valutu,
uskladuju kreditno-monetarnu i-deviznu: 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 uslucaju integracije zemalja u monetarnu uniju
najadekvatnije rjeSenje supranacionalna centralna banka
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Organizacija, vlasnicki aspekt i
upraviljanje 3

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

1 Privatna svojina;

2. Javna svojing;

3. Mjesovita svojina.
Rrivatna svojina je dominirala sve do;1936. godine; da bi nakon Il

syjetskog rata nastupio proces nacionalizacije u centralnom bankarstvu,
mada imai1 izuzetaka (primjer: CB Italije, Grcke)

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

Konacno, neke banke su izbjegle prethodno pomenutu potpunu
nacionalizaciju, tako da je kod njih na snazi mjesovita (privana i drzayna)
svojina (primjer: CB Belgije, Spanije, Venecuele, Japana)

SAD je specificna po tome $to je kapital FED-a formiranina osnovu uplata
banaka koje su clanice 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 niveo (Guverner);
2. Nivo savjeta (Odbor direktora);
Nivo kontrole.
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Organizacija, vlasnicki aspekt i
upravljanje s

U gotevo svim zemljama svijeta, upravljanje centralnom bankom je
povjereno guverneru, koji predstavija ovu instituciju u javnosti
Odbor-direktora je kolektivni vid rukovodenja centralnom bankom,
koji se redovnosastajeradi donosenja odluka koje nijesuivezane za
dnevni posao banke; ¢ijim radom obicno mukevodi guverner

Trec¢i upravljackinive — nivo kontrole je odgovoran za kontrolu
bilansa banke, kao 1 kontrolu postovanja zakona'i.regulative od
strane centralne banke

Mandat guvernera, njegovog zamjenika, ¢lanova odbora direktora se
razlikuje u zavisnosti od toga o kojoj centralnoj banci je rijec

27. februar 2019.

Stepen autonomije centralnin
panaka 1

Autonomija centralne banke mijeri 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 gotoeve sve odluke pod
jakim uticajem drzave, odnosno vlade, pri cemu su ovakve
centralne banke najcesc¢e samo instrument nadleznih
ministarstava (minstarstva finansija)
Takva CB samo operativno realizuje ve¢ donijete odluke o
monetarnoj 1 kreditnoj politici (ovaj tip CB je bio prisutan u
socijalistickim zemljama, kao 1 u.dabasnjimizemljama u
razvoju)

27. februar 2019.
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Stepeniactonomije centralnin
panaka 2

Nezavisne centralne banke imaju veci stepen samostalnosti prilikom
vodenja kreditno-monetarne i devizne politike, ali ni'one nijesu
potpunoinezavisne 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 segmentimaite politike, sto upucuje
CB na saradnju sa'vladom; a da pritom za sprovodenje svoje politike
odgovara predstavnickom tijelu

I kod evog 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 izvrsSnom vlascu, jer njima
cesto upravljaju politicki poslovni ciklusi koji pokusavaju mjerama
ekonomske I monetarne politike podstaci konjukturui(rast)
nepostedno prije izbora, kako bi politicari biliipenoyno izabrani
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Stepen autonomije centralnin
panaka3

= Jedan od parametara koji nam govori 0 nezavisnosti
centralne banke je nivo inflacije uizemlji

uLited Kingdom
Australic = ¥ Denmark
= France: Norway Sweden

¥ Japan
= Canade
¥ Netheriands = Lnired States

u Switzeriand
® Germary

15 4 45

Indeks samostalnosti CB
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Stepeniactonomije centralnin
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
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Stepen autonomije centralnin
panakas

» Drugi autori razlikuju cetiri aspekta nezavisnosti
centralne banke:

1,

2.

Funkcionalna: (sloboda izbora cilja monetarne politike);

Institucionalna: (sloboeda izbora instrumenata monetarne politike -
definisanje I implemetacija);

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

Finansijska: (budzetska nezavisnost i zabrana monetarnog
finansiranja).

27. februar 2019.
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Stepeniactonomije centralnin
panaka 6
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Stepen autonomije centralnih banaka 7

Pandow

Sastav i i

Savier (Saporvisary Comncil) guvernes

Banks Allvanipe

| St

2 pamedniks guve ot 0 Banrova
CEL A0 117 guosalivm, son yrangguns rmebe o

g wrbsoca (400

" %
S e IHOA (L 0 2)

Upwowrs

Centyaloa banka $lena

o oakoan s
Bosne 1 Hemxegovine

Heos gaverner. 3 vscoguverisen
i 6 godins proskoivinia CRETI
g LYV I VRSO e s |

R Uprrav e sobod o i mnse Prodassadimit v
BRI (k1)

16 goding » Fogucnmses

Sa ot
Nugodua b Pt s i

Vere
Hugarse

"

Centraloa hanks
r

Naradua banka Sayper NI

t ruspenibs
i 3 e (0L )
11240

Vit ST Pyt nik, g
neralong dircktors «

ek, 2anvenib g ernee

ivise 41 s nnivide #
L7, 350, 40 23
Wl e

AN guverner 2 vceguverters

Repablike Kedoniie | 6 avova (.36 3 375 7 godina (Lo | 7

Onflson NI gorveroen v sarege b

Narodna banka
Rumunie

\
Mewserarl alhun g nerl Sda s

ka guvwenes
- podiana
gt pboww (1 AN a0

Naroshia banka Srbije | vaceguserncra (G0 12 13 01900

osdionn

(1 n 1w

ik gaveroacra bira m—
WwE 2 aala Tana
LG R RS
cdipcdmiba Soy e generainog Siebtora s
& rarrvendb o generiloogg Seckio e
wieg radesg tijel lemumta
rnBezrvog e rlsor i

Vihade ROG @ L)
-

. |» B S !
chmerne clarmoe ey p * s
Odbors ma wbor imens wene g

e Ondbnra va fi W | aBPavIni preveads
el a0y
Vicoguvernere mmeicgo Parlar o e ipethoy
ki | por

we o Harl

Saviet e paijes

) Pt eeksara |

13



Stepeniactonomije centralnin
panaka 6

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

centralnuibanku, su:
1 Inflatorna karakteristika monetarne politike;
Finansiranje budzetskog deficita;
Nedostatak iskustva politicara.

Sa druge strane, argumenti protiv nezavisne

centralne banke su:
1. Nedemokratska priroda;
\/lada je odgovorna za ekonomsku: situaciju u zemlji;

Monetarna i fiskalna politika moraju biti ped kentrolomiiste
institucije.
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ECBE 1

m Evropska centralna banka (European Central
Bank) sa sjedistem u Frankfurtu, u
Njemackoj pocela je da radi 1.januara 1999.
godine

m Zadaci ECB-a su sljedeci:

Odrzavanje stabilnosti cijena

Kreiranje i sprovodjenje monetarne politike unije
Upravljanje deviznim rezervama drzava ¢lanica
Uparavljanje platnim prometom

27. februar 2019.
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BN

Odgovornost za monetarnu politiku preuzeo je
Eurosistem, kojeg sacinjavaju ECB i NCBs zemalja
clanca Evropske unije koje su pridruzene EMU

Glavni ergant Eurosistema swlzvssni odbor (Executive
Board) i Upravniiodbor (Governing Council)

Clanovi Izvrsnog odbora su: predsjednik,
potpredsjednik 1 Cetiri direktora ECB

Uprayvni odbor sacinjava 6 clanova IzvrSnog odbora 1
guverneri 19 NCB ¢lanica eurozone
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FCH3

Upravni odbor, donosi odluke u Eurosistemu, on Kreira
monetarnu politiku, odredjuje kamatne stope, cbavezne
rezerve I stepen likvidnosti sistema, a zasijeda svake druge
nedjelje u Frankfurtu

Izvrsni odbor implementira odluke donesene od'strane
Upravnog odbora

Citay ovaj sistem donosenja odluka se naziva EUROSISTEM
ECB je samo-dio tog sistema i ne moze samostalno donositi
odluke vezane za monetarnu politiku na nivou Eurolenda
Cesto se institucija Eurosistem poistovjecuje sa ECB §to je
pogresno jer je Eurosistem mnogo Siri pojam
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) EVROPSKA CENTRALNA BANKA ‘

NCBL  NCB2 NCB3
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ECBES

n Da bi pokazali kolikiistepen nezavisnosti posjeduje ECB, na

sljedecem grafiku cemo prikazati odnos oVve Institucije,
Bundesbanke I FED-a

JeZavisnost

* (dgovornost
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HVALA NA PAZNJI!!!

damirsehovic@yahoo.com
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