SKOLA BIZNISA Nawnostruni casopis

REGULATORNA ULOGA NARODNE BANKE SRBIJE U
SAVREMENIM USLOVIMA PRIVRE BDIVANJA

Dragana BolesnikoV’

Sazetak:Stvaranje povoljnog poslovnog okruzZzenja ima s\ zeacaj za nacionalnu konkurentnost. Centralna banka
moze da doprinese paianju nivoa konkurentnosti biznisa i konkurentnaosttionalne privrede u celini. Upravo iz tog
razloga, cilj ovog rada je da razmotri ulogu cerltra banke u savremenom svetu.

Centralna banka Republike Srbije je Narodna bankhkij& Odgovornost Narodne banke Srbije je obeebge
monetarne i finansijske stabilnosti. Monetarna ftadst podrazumeva nisku, stabilnu i predvidivupstanflacije kao i
poverenje u valutu. Finansijska stabilnost podraguannesmetano funkcionisanje finansijskog sistéspaavljajuci
novcem i kamatnim stopama Narodna banka Srbijerataenbijent za postizanje odrzivog ekonomskog rasjana
uloga se krée od regulatora u privredi do subjekta koji obezlje povoljno poslovno okruzenje.

Kljuéne redi: centalna banka, nacionalna konkurentnost, povatjaslovno okruzenje

Abstract: Creating positive business environment is rathepartant for the national competitiveness. The Cantr
bank can make contributions to the increase ofrimss competitiveness as well as of the compettbeeof the entire
economy. Especially for these reasons, the ainhisfgdaper is to reconsider, in a critical mannetat the role of
central bank in developed world is. The NationahBaf Serbia is the Central bank of the RepubliSefbia. The
responsibility of the National Bank of Serbia igprovide monetary and financial stability. Monetatability means a
low, stable and predictable inflation and confideric the currency. Financial stability means a sobdinancial system
in which banks and other financial organizationsidtion well. The National Bank of Serbia managesieyoand
interest rates, which creates an environment coivéuio sustainable economic development. The roteeoNational
Bank of Serbia ranges from intervention in the @ron to the subject that provides positive busieasgronment.

Key wordsithe Central bank, national competitiveness, pasitiusiness environment
Uvod

Svetski proces globalizacije sve viSe naeizazove finansijskoj stabilnosti. Centralna bajgkeamostalna i
jedinstvena emisiona ustanova monetarnog sistedgmgvorna za monetarnu politiku, za stabilnost glut
finansijsku disciplinu i za obavljanje drugih zakom odréenih poslova. Ovaj rad govori o ulozi i zagu
centralne banke Srbije, Narodne banke Srbije, vesaanim uslovima prividvanja. Kroz prikaz razvoja
centralne banke Srbije, njene organizacione strakiumehanizma delovanja, prikazan je njen doprinos
poboljSanju konkurentnosti nacionalne privrede &ealine, putem stvaranja stabilnog i povoljnog pesty
okruZenja neophodnog za pristanje stranih direktnih investicija.

Determinante odnosa drzave i centralne banke
Centralna ili emisiona banka predstavlja spéifi bankarsku instituciju monetarnog sistema koja je

naice¥e pod velikim nadzorom (kontrolom) i uticajem dréawNastanak centralnih banaka se vezuje za
industrijsku revoluciju. Centralne banke su bilequslov za brz industrijski razvoj. Narodna banKkaij§ je

" Dragana Bolesnikov, saradnik u nastavi, Visokdqws $kola strukovnih studija, Novi Sad, Srbija
1 N. Vunjak, Lj. Kovaevi¢, Bankarstvo (bankarski menadzmemijibotica, Proleter a.d. 8, Ekonomski fakultet
Subotica, 2006.
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centralna banka Republike Srbije. Osnovana je 1a. 1884. godine pod imenom Privilegovana narodna
banka Kraljevine Srbije.
Od svog osnivanja, Narodna banka Srhbije je via menjala svoje infe

Privilegovana narodna banka Kraljevine Srbije (0210884.-26.01.1920-) Nakon oslobéenja od
Turaka srpska drZzava je zaeta obnovu i osnivanje drzavnih institucija. Odeiwicijative pa do
realizacije proSlo je tri decenije, 1884.godineiwzala je institucija pod gore navednim imenom.
Zbog velikog interesa akcionara osrikiakapital je bio podignut sa predianih 10 na 20 miliona
dinara. Prvi guverner je bio Aleksa Sgaf3anka je organizovana po ugledu na Belgijsku drauo
banku, koja je u to vreme vaZila za obrazac sawemergnizovanja centralne banke. Formirani su
Zbor akcionara, Glavni odbor, Upravni odbor, Nadzadbor i Eskontni odbor. Ustanovljene su
funkcije guvernera i viceguvernera. Narodna bankalj&vine Srbije je u prvo vreme bila smeStena
u samom centru Beograda, u Knez-Mihailovoj uligbasle u namenski podignutom zdanju u Ulici
kralja Petra, u kome je i danas. Projekat je izradirmisani be&ki arhitekta Konstantin Jovanayi
sin Anastasa Jovand@da, dvoroupravitelja kneza Mihaila Obrenéai Za to svoje delo odlikovan je
1890. godine kada je zgrada i useljena. Za vremegPsvetskog rata Privilegovana narodna banka
Kraljevine Srbijeu izbegliStvu, nasla je wiste pod okriliem francuske drzave i Banke Franeusk
Njeno priviemeno sediSte bilo je u Marseju, gdespekos vanrednim okolnostima uspevala da
izvrSava svoje funkcije. Problem ove centralne baske ustanove je bio u tome 5to su u njenoj
upravi sedeli uglavnom vlasnici i osntvave¢ine drugih bankarskih ustanova koje suwgie da
nicu Sirom zemlje. Oni su kredite Narodne banke, oelodmpo kamati od 6 %, krajnjim korisnicima
zajma odobravali za 20%.

Narodna banka Kraljevine Srba, Hrvata i Slovena2&.01.1920.-03.10.1929-) Nakon Prvog
svetskog rada i ujedinjenja dela Juznih Slovena,zpkonu od 26. januara 1920. godine,
Privilegovana narodna banka Kraljevine Srhygeerasla je u Narodnu banku Kraljevine Srba,
Hrvata i Slovenaca. Usled potreba koje je iziskiymweani obim poslova, zgrada Banke je po
projektu njegog autora dozidana. Banka je osnoueama privilegovana privatna akcionarska
ustanova, ali se poslovanje Banke odvijalo podnsetal kontrolom drzave. Kada je njena
teritorijalna nadleznost proSirena, 1920. godirakonodavac je Banku tretirao samo kao kreditnu
ustanovu. Prilikom stvaranja Kraljevine SHS, srpsklikali su dosli na ideju da nacionalizuju sve
banke u kojima postoji strani kapital. Postupakspeovaien ili asimilacijom aktive i pasive ili
putem postavljanja drzavnog komesara. U tom peri@poslovanje banaka negativnc:utratna
inflacija austrijskih kruna i zamena novca, srpskotara, u novoj drzavi.

Narodna banka Kraljevine Jugoslavije (03.10.192&ptembar 1946.) Pod ovim nazivom Banka
deluje od 1929. godine u skladu sa promenom imefeve. Prvi i najvazniji zadatak banke postaje
staranje o0 novcu i odrZzavanje njegove stabilng3t. 1931. godine poverena joj je kao prva
funkcija monetarna politika, a kao druga funkcijeeditna politika. Zakon o novcu donet je na
Vidovdan 1931. godine. Posle Velike krize 1929.igedjavlja se potreba za stabilnim novcem.
Uveden je dinar sa zlathom podlogom i to poémdrancuskog finansijskog kredita. U tom
momentu dinar je bio téa po veléini jedinica merena u zlatu u Evropi, ali samo Hada. Samo
nekoliko dana posle donoSenja zakona o zlatnomrwlipale su pod staj dve velike evropske
banke, austrijskareditanstalt banka i neméa Danatbank sa kojima je naSe bankarstvo bilo
povezano. Zn&jan devizni izvor Kraljevine Jugoslavije dolazeoqd ratne reparacije Netha i
Austrije, ali u tom periodu ameki predsednik Huver proglasio je moratorijum nahnBank of
England napusta pravilo zlatnog poka funte, suprotno centralnoj banci Kraljevine Juaige.
Ove vesti su dovele do velike panike u bankarsk@stermu, povldili su se Stedni ulozi, a u
inostranstvo su se prebacivala devizna sredsteajeSuslovilo promenu zakonskih propisa sa
akcentom na snazne devizne restrikcije. Narodn&eb#maljevine Jugoslavije je nacionalizovana
14. septembra 1940. godine pod pritiskom Hrvatska Je traZila ili sopstvenu emisionu ustanovu
ili institucionalni uticaj na emisionu politiku Nadne banke Kraljevine Jugoslavije. Za vreme

2V. Dugali, A. Mitrovi¢, D. Gnjatové, G. Hofman, |. Kovéevi¢, Narodna banka 1884-2008eograd, Jugoslovenski
pregled, 2004.
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Drugog svetskog rata (od aprila 1941. do oktobrd419yodine) obavljala je poslove iz svog
predstavnistva u Londonu.

" Narodna banka Jugoslavije (septembar 1946.-19.@WR20 pod ovim imenom Banka je svoje
funkcije obavljala od septembra 1946. godine kadagcionalizovana. Narodna banka Jugoslavije
bila je centralna monetarna institucija najpre Fatiene Narodne Republike Jugoslavije, a kasnije
Socijalisttke Federativne Republike Jugoslavije sve do njeasgada 1991. godine. SFRJ je bila
podeljena na Sest socijalidtih republika i na dve socijaliske autonomne pokrajine koje su bile
deo SR Srbije. Centralna banka je u socij&kath zemljama potpuno zavisna od izvrSne vlasti i
iskljucivo operativno realizuje poslove koji se odnosemmetarnu i kreditnu politiku. Osnovna
funkcija Narodne banke Jugoslavije bila je kvatitrteo regulisanje notane mase. U tom periodu
nedovoljna akumulacija supstituisala se dodatnomisigmm, kao i kreditiranje federacija.
Reformom iz 1965. godine monetarno-kreditna pdititobila je aktivhu ulogu u odrZzavanju
stabilnosti trZiSta. Postojanje narodnih banakaubbka i federacija (donoSenjem ustavnih
amandmana 1971.godine) predstavljalo je opasnosieathtegracije bez obzira na jedinstveno
trziSte. Nakon raspada SFRJ Banka je nastavilee guo$lovanje u Beogradu kao centralna banka
Socijalisttke Federativne Republike Jugoslavije predstavjajue republike, Srbiju i Crnu Goru.

U aprilu 1992. godine formirana je Savezna Repahlikgoslavij&ija Skupstina je usvojila Zakon

o Narodnoj banci Jugoslavije 25. juna 1993. godinkojem je Banka definisana kao jedina i
nezavisna emisiona banka monetarnog sistema SRJ g&antuje za sve obaveze Banke. Tokom
1990. godine u Republici Srbiji donose se zakofarmiraju razltita ovlagenja drzavnih organa u
brojnim oblastima privié@ivanja. Regulativa tih posebnih zakona predstavj@lreakciju na dnevne
promene uslova prividivanja. To je vreme raspada trzZiSta bivie saverravd 5to je za posledicu
imalo i raspad pravne infrastrukture. Krajem 90gddina proSlog veka kosovska kriza (Nato
bombardovanje) rezultirala je pad vrednosti din@arkos restriktivoj monetarnoj politici NBJ) i
pad operacija na legalnim finansijskim trzistima2@DO. godini Sefovi diplomatija EU na samitu u
Luksemburgu stavili su van snage sve sankcije \p®RJ uvedene 1998. godine, a krajem godine
dinar je ponovo uspostavio unutrasnju konvertitstn®laredne godine SR Jugoslavija je primljena
u punopravnalanstvo Svetske banke. U 2002. godini Narodna bdnkaslavije saopstila je da je
dinar postao konvertibilan u svim tekon transakcijama sa inostranstvom, prvi put od 1946
godine, kada je bivSa Jugoslavija postdn Meiunarodnog monetarnog fonda. Od 01.01.2003.
godine formiran je platni sistem po dumarodnim standardima koje je definisala Banka za
medunarodne obraine (BIS), nestala je specijalizovana organizadgaodne banke Jugoslavije —
Zavod za obréun i platanja (ZOP) i celokupan platni promet se obavlj&kprposlovnih banaka.
Jedan od prvih zrajnih postignutih efekata novog sistema platnogr@ta je smanjenje troskova
ucesnika u platnom prometu. Zakonom za spdevige Ustavne povelje drzavne zajednice Srbije i
Crne Gore, koji je stupio na snagu 04. februara32@0dine, Narodna banka Jugoslavigstavlja

da radi kao organ drzave Srbije.

" Narodna banka Srbije (od 19.07.2003.Yakonom o Narodnoj banci Srhijeji je stupio na snagu
19. jula 2003. godine, utdeni su poloZaj, organizacija, ové&@hja i funkcije Narodne banke Srbije.
Cilj Narodne banke Srbije je postizanje dusanje stabilnosti cena kao i finansijske stabiliios
Narodna banka Srbije upravlja novcem i kamatninpatea kako bi ostvarila nisku, stabilnu i
predvidivu stopu inflacije i time stvara ambijeat gostizanje odrzivog ekonomskog razvoja i rasta
zaposlenosti. Ona je odgovorna @avanje vrednosti nacionalne valute, odnosno kupsmage
novca i tako doprinosi rastu Zivotnog standardaraMjuci novcem i kreditima utie na j&anje
poverenja javnosti u dinar Sto privrednicima olal8alonoSenje poslovnih odluka. Prethodno
navedenim merama Narodna banka Srbije olikgbemonetarnu stabilnost. Na finansijsku
stabilnost utie obezbéujuci sigurnost i efikasnost platnog sistema i nadgledaaktivnosti
poslovnih banaka i drugih finansijskih institucifgarodna banka Srbije upravlja javnim fondovima
i javnim dugom.

3 zakon o Narodnoj banci Srbije — Sluzbeni glasnik72/2003 i br. 55/2004

55



SKOLA BIZNISA Nawnostruni casopis

Metodom indukcije sa produZenjgmikazan je razvoj centralne banke Srbije kroorigt sa posebnim
osvrtom na njenu ulogu i funkcije. Ova istorijskigirdsija nam ukazuje né&njenicu da je razvoj centrale
banke pod uticajem tekin zbivanja datog vremena. Stepen zavisnosti deetitzanke od drzave je oden
stepenom razvoja privrede kao i ideoloskim dokimaai drZzava i centralna banka regulatorne sutircse
druStva. Ovom sloZzenom odnosu novu dimenziju dad@baldizacija jer su velike razlike u polaznim
pozicijama nacionalnih ekonomija.

Narodna banka Srbije

Narodna banka Srbije je pravno lice sa sediStemeagBEadu, ima svoj statut koji potiuje Narodna
skupstlna Republike Srbije. Organi Narodne bankéesu:
MONETARNI ODBOR - utvduje monetarnu politikuine ga guverner i viceguverneri.
= GUVERNER - bira ga Narodna skupstina na period et gondina. U njegovoj nadleznosti je
sprovalenje odluka Monetarnog odbora i Saveta, organaagjoslovanje Narodne banke Srbije.
Trenutni guverner Narodne banke Srbije je Radovelasd. Zamenik guvernera zamenjuje
guvernera u skiaju njegove odsutnosti ili spfenosti sa istim pravima i obavezama, a po
ovla¥enju gurnera moze i u vreme njegove prisutnostivigdia odreiene poslove iz njegove
nadleznosti.
= SAVET - Ima predsednikacketiri ¢lana koje bira Narodna skupstina na period od pding. Savet
na predlog guvernera usvaja finansijski plan i §ojliraiun Narodne banke Srbije. Tal@® na
predlog guvernera Savet bira i viceguvernere (odotipet) na period od pet godina. Viceguverneri
obavljaju poslove koje im poveri guverner, a odnase na koordinaciju rada u osnovnim
organizacionim jedinicama Narodne banke, posloventrkée i revizije, r&unovodstveno-
finansijskih poslove, poslove trezora, devizne @esli odnose sa inostranstvom i poslove
monetarnog sistema i politike.
Narodna banka u svom sastavu ima specijalizovaganizaciju, Zavod za izradu n&anica i kovanog
novca — Topider, ¢ije se obaveze i odgovornosti odugu Zakonom o Narodnoj banci Srbije i Statutom
Narodne banke Srbije

U nadleznosti Narodne banke Srbije su:

= EMISIJA NOVCA | KREDITA — preko svoje specijalizome institucije Zavoda za izradu
nowanica i kovanog novca — Téider emituje gotov novac. Ona emituje i primarnvao tako Sto
odobrava kredite poslovnim bankama ili od njih k@punedospela potraZivanja. Na ovajcina
Narodna banka Srbije reguliSe visinu kamatnih stapénansijskim trzistima;

» SPROVMENJE MERA KREDITNO-MONETARNE POLITIKE - na osnovutwidenih ciljeva
ekonomske politike Narodna banka Srbije samostaltwduje projekcije rasta monetarnih i
kreditnih agregata i donosi mere monetarne i knedtolitike radi ostvarivanja udenih ciljeva. Uz
saglasnost Vlade odteje reZim kursa dinara, s tim Sto samostalno votiiku kursa dinara;

= ODRZAVANJE SPOLJINE LIKVIDNOSTI - obuhvata posloveavljanja plathog prometa u zemlji
i sa inostranstvom, utdivanje iznosa stalnih i tekih obaveznih rezervi zemlje potrebnih za
odrzavanje likvidnosti u n@inarodnim pléanjima;

= OBAVLJANJE ODREDENIH POSLOVA ZA RACUN DRZAVE - za Republiku Srbiju obavlja
razlicine kreditne i fiskalne poslove u skladu sa zakonskvla&enjima (premao&vanje vremenske
neuskla@enosti izmédu prihoda i izvrSavanja rashoda budzZeta RS kratkdmokreditima);

= KONTROLNA FUNKCIJA - Narodna banka Srbije reguligsinu i n&in odrZzavanja minimalne
likvidnosti banaka. Ona take vrSi kontrolu boniteta i zakonitosti poslovanjanbka i drugih
finansijskih organizacija i propisuje minimum saajeZrevizije za iste. Banci koja nije postupila u
skladu sa merama monetarne politike cerkaznene mere i izdaje nalog za otklanjanjéene
nepravilonosti.

# Zakon o Narodnoj banci Srbije — Sluzbeni glasnik72/2003 i br. 55/2004
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Narodna banka Srbije podnosi Narodnoj skupstinigigdizvestaj o poslovanju i rezultatima rada,g&taj o
monetarnoj politici, godidnji izvestaj o stanju ankarskom i ukupnom finansijskom sistemu zemlj@ ka
program monetarne politike za narednu godinu. Naaoblanka Srbije vodi poslovne knjige, sastavlja i
prezentuje finansijske izvesStaje u skladu samavodstvenim ngelima definisanim u okviru M&inarodnih
ratunovodstvenih standarda (neki od njih su: MRS 1dufjer minimalni broj pozicija za Bilans stanja, Bitan
uspeha, IzvesStaj o promenama na kapitalu i napormarsve entitete; MRS7 utiuje strukturu i sadrZaj
IzveStaja o tokovima gotovine za sve entitete; MR&8Bvrduje dodatne zahteve za obelodanjivanjem u
finansijskim izveStajima banaka). Finansijski izegiSobuhvataju: Bilans stanja, Bilans uspeha, 3tajeo
nowanim tokovima, lzvesStaj o promenama na kapitaluapamene uz finansijske izveStaje. Revizija
finansijskih izveStaja je obavezna za Narodnu baSkbije. GodiSnji ré&un Narodne banke Srbije, sa
izveStajem ovla®nog revizora, Savet Narodne banke Srbije dostdN§eodnoj skupstini do 30. juna
naredne godirte

Monetarni mehanizam

Narodna banka Srbije ostvaruje svoje funkcije pamdinstrumenata monetarno-kredithog regulisanja.
Instrumenti monetarne politike ne dui direktno na ciljeve, a krajnji cilj je uticaj reiopu inflacije. Kao
operativni ciljf Narodna banka Srbije koristi kamastope na n@ibankarskom trZistu novca. Prelazni cilj je
projekcija inflacije koja se teZe kontroliSe od latmh stopa. Osnovni instrumenti monetarne politike
Narodne banke Srbije su: operacije na otvorenomtdrZkreditne i depozitne olakSice (stalne oladic
obavezna rezerva.

Mere monetarne politike @i na makroekonomske agregate. Cenovnu stabilnasitvinima definisanog
inflatornog koridora, Narodna banka Srbije odrzgwatem referentne kamatne stope kao osnovnog
instrumenta i ostalih mera monetarne politike kamginih instrumenata. Delovanje mera ispoljava se kroz
razlicite kanalecija identifikacija pomaze da se utvrdi najefikasskup instrumenata monetarne politike.
Monetarna politika uie na trziSte novca i finansijsko trziste, oni dalfgu na trZiSte roba i usluga, a preko
njih dolazi do promene agregatne traznje, proizj@dmcena. Privredna aktivnost i inflacija povrattitu

na monetarnu politiku. U razvijenim trziSnim prideama najvazniji kanal monetarnog mehanizma je kanal
kamatnih stopa, ali kod nas joS uvek nema velikéan Promene kamatnih stopa centralne banke dovode d
promena kratkornih kamatnih stopa na n&anom i finansijskom trziStu. Usled inflatorniltekivanja
nominalna kratkoréna kamatna stopa & na realnu kratkotmu kamatnu stopu. Trenutne tekivane
realne kratkoréne kamatne stope &iti na dugoréne realne kamatne stope koje potontwtna obim i
strukturu potroSnje, na sklonost ka Stednji i itiama. Kod nas je najzastupljeniji kanal devigriairsa.
Monetarna politika preko kamatne stope&eitha devizni kurs i neto izvoz. Niza kamatna stelphi domau
valutu, depresijacija valute && na porast izvoza i bruto dotes proizvoda (Mar3al-Lernerov usfyya
obrnuto je u sléaju viSe kamatne stope.

Opsta hipoteza je da je regulatorna uloga centedbanke uslov odrzivosti stabilnog okruzenja.

Regulatorna uloga centralne banke realizuje senpwwiedéih njenih funkcija: emisije novca i kredita,
kontrolne funkcije, funkcije odrZzavanja spoljnevidtnosti i funkcije obavljanja oddenih poslova za tan
drzave. Upravljajti novcem i kreditima centralna banka stvara mometatabilnost, a finansijsku stabilnost
obezbduje kroz sigurnost i efikasnost platnog prometaadgiedanjem aktivnosti banaka i finansijskih
institucija. Putem monetarne i finansijske stakslhoentralna banka odrZzava stabilnost okruZzedg@prinosi
ekonomskom rastu.

Osnovni finansijski rizici sa kojima se su&eNarodna banka Srbije u svakodnevnom poslovanju su

® Zakon o Narodnoj banci Srbije — Sluzbeni glasnikn2/2003
€ J. Jednak, R. TomiOsnovi ekonomijeNovi Sad, Alfa-graf NS, 2007.
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= rizik likvidnosti — nastaje usled nemagnosti da se sredstva banke finansiraju izvorimgqubthke
rocnosti i kamatne stope, rizik nemagosti naplate sredstava po odgovatajuceni, u
odgovarajde vreme;
= rizik promene kamatne stope — promene kamatne stoge da prouzrokuju da kamatonosna aktiva
i pasiva dospeju u raZlto vreme i u razliitom obimu;
= valutni rizik — tie se transakcija u stranoj valuti,datina pozitivne i negativne kursne razlike koje se
evidentiraju u bilansu uspeha Narodne banke Srbije;
= kreditni rizik — osnov rizika je upravljanje deviem rezervama. Smernice za upravljanje na
godiSnjem nivou odiije Monetarni odbor Narodne banke Srbije u sklaalmaselima sigurnosti,
likvidnosti i rentabilnosti.
Cille Narodne banke Srbije je da upravlja rizicima dnevnoj bazi da bi uspela da sprenansijske i
nefinansijske gubitke. PoboljSanjem rada javnihrivrpdnih institucija mozemo poboljSati konkurergho
nacionalne privrede. Kao samostalna institucijatoaa banka Srbije se trudi da efikasno obavljgesvo
funkcije. U skladu sa kriterijumima za proces psinja Evropskoj uniji, Narodna banka Srbije mosa d
ostvari stabilno okruZenje. Drzave koje su uSle anetarnu uniju prenele su owa®ja nad monetarnom
politikom na evropski nivo. Monetarnom unijom ugjavEvropska centralna banka u saradnji sa
nacionalnim centralnim bankama u okviru Evropskstema centralnih banaka. Evropska centralna banka
je institucija koja je nadleZzna z&wranje stabilnosti cena u zoni evra Sto podrazurséego kontrolisanju
inflaciju, godidnje povéanje cena mora biti manje od 2%, i to postiZe lalatn kolicine novca u opticaju,
pracenjem kretanja cena i procenom rizika u odnosutakilsost cena u evrozoni. Narodna banka Srbije
odrzava cenovnu stabilnost u okvirima definisanoitatornog koridora uz koré&nje referentne kamatne
stope kao osnovnog instrumenta i ostalih mera naonetpolitike kao pontmog instrumentarija

Zaklju ¢ak

Prve kratkoréone ekonomske posledice krize hipotekarnih kredi@stale u Americi, ogaju se kroz
poljuljan globalni bankarski sistem. Generalna skima UN osniva posebno stno telo za préenje
globalne finansijske krize kako bi se pronaSao wdgoa krizu koja pogta sve zemlje. Prve mere u zastiti
nacionalnih ekonomija sprovode upravo centralnekdapojedingno (ni EU nije uspela da de do
zajednékog pristupa problemu nego su zemlijnice pojedinéno reagovale). Da bi smanjile udar
finansijske krize, skoro sve centralne banke ularagu ogromne sume novca na trziSte da bi popravile
ugrozenu likvidnost banaka i drugih finansijskitganizacija. Neke drzave su se alleii za deliménu
nacionalizaciju banaka.

Otvorenost i méuzavisnost nacionalnih privreda dovele su do globalestabilnosti finansijskih trzista bez
obzira na mogtnost identifikovanja i upravljanja finansijskim i¢ima. Regulatorna uloga centralne banke
je uslov odrzivosti stabilnog i povoljnog poslovnokruzenja jer centralna banka samostalno dtye
projekcije rasta monetarnih i kreditnih agregatajtem novca i kamatnih stopa moze da ostvari stahiln
predvidivu stopu inflacije.

Literatura

[1] Banks, E., (2005Chatastrophic Riske, Analysis and ManagemE&migland, John Wiley and Sons
Ltd.

[2] Dugali, V., Mitrovi¢, A., Gnjatove, D., Hofman, G., Kovéevi¢, 1., (2004)Narodna banka 1884-
2004 Beograd, Jugoslovenski pregled

[3] Gligorijevi¢, S., (1971) ,Kreditno-monetarna politika i sredigfni plan SR Srbije 1971-1975.
godine*,Ekonomska misaq Beograd

[4] Gnjatovi, D., (1999)Finansije i finansijsko pravdeograd, Policijska akademija

" Memorandum Narodne banke Srbije o principima nasogra monetarne politike od 30.08.2006.

58




SKOLA BIZNISA Nawnostruni casopis

[5]
[6]
[7]

[8]
[9]

[10]
[11]
[12]
[13]
[14]

[15]
[16]

[17]
[18]
[19]

Janjevé, M., (1998) Evropska monetarna unija — evro na evropskoj i skat sceni Beograd,
Medunarodna politika, Sluzbeni list, Pravni fakult€gkultet tehnikih nauka, Institut ekonomskih
nauka

Jednak, J., Torj R., (2007)0snovi ekonomijeNovi Sad, Alfa-graf NS

Jones, A. R., (2001Jhe Politics and Economics of the European Unidpnrthampton, Edward
Elgar

Krsev, B., (1998Bankarstvo u Dunavkoj banovjmlovi Sad, Prometej

Ljubeti¢-Sirotkovic, E., (1969) ,Monetarno-kreditna politika i likvidst privrede“,Ekonomist 4
Zagreb

NBS (2008) — Finansijski izvestaji priprentijeu skladu sa n@inarodnim standardima finansijskog
izveStavanja za godinu koja se zavrSava 31.decef®d@. godine sa miSljenjem o finansijskim
izveStajima

Principle of Credit Risks (1999) Basle Comasait

Radmilovi, S., (1994 Finansijska trziStaNovi Sad, Financing Centar

Radmilove, S., Bjelica, V., Kovéevi¢, R., Petrow, S., Petrovd, P., (1996)Preduzéa, banke i
strani kapital Novi Sad, Financing Centar

Rikalovic, G., (1994)Institucionalna infrastruktura u tranziciji ka t&moj ekonomijj Beograd,
Institut druStvenih nauka-Centar za ekonomskazstanja

Vunjak, N., (1999Finansijski menadzmerBubotica, Ekonomski fakultet Subotica

Vunjak, N., Kové&evi¢, Lj., (2006) Bankarstvo (bankarski menadZzmerubotica: Proleter a.d.
Becej, Ekonomski fakultet Subotica

UNCTAC Handbook of Statistics (2005) Geneva

Zakon o Narodnoj banci Srbije — Sluzbeni gleRS br.72/2003 i br. 55/2004

www.nbs.yu

59





