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Linrs oBor TekcTa je oa ykaxe Ha CTBapu Koje KOpyMnupaHu eKOHOMUCTU 1 NONnTUYapu Kpujy
0L, jaBHOCTM 3apaf 04yBarba CTeYEeHUX nosuumja n NMYHUX MHTepeca, Mmakap 10 BOAMNO Y
ambuc ynTtasy nomahy npvBpeny v OPYyWTBO KOjeM roanHama yHasagn ucnmpajy Mosak spwehu
CBOjEBPCHU MHTENEKTYanHW, EKOHOMCKMN 1 BUONOWKK reHouna. Hekn kao onpekTHr
N3BPLWMOLN, OPYrY Kao CUEHCKU AeKOp U npaTuoLn, BEPHM CBOjUM rasaamMa 1 Tpy/1oM CUCTEMY.

Benuka TajHa n 3abnypna wupe jaBHOCTY Koja joj ce Hamehe Kpo3 MacoBHe Meaumje (Ha kojuma
NPUCTYN MMajy caMo rope onucaHu) Be3aHa je 3a gomahy ueHTpanHy 6aHky. HaponHa 6aHka
Cpbuje Huje HM NO YeMy HapoaHa aa ce pasymemo, Beh ce paaun o nonynpuBaTHOj yCTaHOBY
KOja HUKOME Y 3eM/bU HE MOonaxe padyHe, Tj. HMje Oy>XHa fa npvMma v ysaxasa ynyTcTea
LPYrux op>XaBHUX OpraHa Konmko-TONMMKO OEMOKPATCKN n3abpaHux n noanoXHuMX KOHTPON,
a Ty npe ceera Mmucnum Ha Bnagy Cpbuje n HapoaHy CkynwTunHy. OBO yocTanom nuiwe n'y
camoM 3akoHy o HBC, ynaH 2, anu ce ogmax noTom y UCTom cTaBy Hasoau u 1o aa HBC 3a
cBOj pag oaroeapa CkynwTtuHyn Cpbuje?! OBa ounrnenHa KoHTpaamkumja nnm 6ome pehu
nogmMeTaymHa HapogHUM NocnaHuumma 1 CPrckoj jaBHOCTU je ,nojalHeHa” 3HaTHO KacHuje y
ynaHy 73. 3akoHa, rae ce kaxe na HBEC pocrtasriba nporpam MoOHeTapHe nonutuke 3a nayhy
rognHy HapoaHoj CkynwTunHwn, pagu nHepopmmcarsa,HajkacHuje no 15. npeuembpa tekyhe
rOAVHE... 3Ha4u, CPNCKM NapnameHT je y YATaBOM NPoLEeCy CaMo CTaTMCTa KOjuU Ce HUWTA He
NWTa, HUje My 0O3BOSLEHO Aa YTUYE HA MOHETapHy NOANTKKY, Ty je TeK TONUKO na byne
nHgoopmmcaH?! lNa ako je Tako, 4eMy OHO ,KykaBuuujejaje” Ha noyeTky Tekcta 3akoHa o HEC?
Kome je To 6uno notpebHo 1 3awTo? CpnckoM ApywTBY U APXaBu CUTYPHO He.

Wako ce y nomahoj jaBHoCcTn rpeacras/ba Kao He3aBUCcHa N caMocTasiHa y CBOM paay, T3B.
HaponHa 6aHka Cpbuje pano n3Bpluasa Hanore v ynyTcTea Koje gobuja n3 HOCTPaHCTBa, rnpe
cBera og cTpaHe baHke 3a mehyHapoaHa rnopasHara (Bankfor International Settlement — BIS)
ca ceauwrteM y baseny, lliBajuapcka.

KonokBujanHu Ha3ue 3a oBy opraHusauujy je ,LleHTpanHa 6aHka ueHTpanHux 6aHaka“ Wro je u
pasyMIbUBO, jep Y HEHOM pafy YHeCTBYjy UCK/bYYMBO FyBEpPHEPU LieHTpanHnx 6aHaka (koje cy
N came y npuBaTHMM pykama) y3 yyewhe mehyHapoaHmx 6aHKapCcKnx opraHnsawmja ca ykynHo
55 3emara ynaHuua. Mehytum, yxe jesrpo nnm npcTeH Koje JOHOCU HajBaXHuje oanyke u
o4nyudyje 0 cynbuHM CBETCKE EKOHOMMjE YMHE LeHTpanHe baHke cnepehux WecT 3emara:
CAL, Benvke bputanuje, lWBajuapcke, Janana, Itanuje n Hemauke. Hn jeaHa Bnapna Ha
CBETY HEMa HaAeXHOCT Hal OBOM YyCTAHOBOM Koja y3 CBE TO UMa 1 CBOjy NpUBATHY NoAMuunjy
Nnn rapay, WTo je NPakTUYHO YNHW HELOANPILMBOM.
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baHka je nHa4ve ocHoBaHa 1930. Ha KOH(pepeHuujn y Xary, a o4 caMux noyetaka npartumne cy
je 6pojHe KoHTpoBep3e 1 onTyxbe aa je capahmeana ca HauucTMMa 1 nomarana UM oKo
cknarbarba nokpaneHor 3nata wupom EeBpone. FoToBo nona Beka buna je cmewTeHa y jeaHOM
HanywTeHOM XOTeNy ca 04YMrneaHOM HaMePOM a He NpuBIaYn CyBulwe NaxHe, na om
KoHayHo 1977. narpagmna BenenenHy yrnpasHy 3rpany y o6nuky 4isme, BepoBanm Unm He
(cnuky MmoxeTe BUOETW y Npuno3nMa Ha kpajy tekcta). OBo Heofo/bMBO noaceha Ha pomaH
Llopua Opsena ,,1984", y kojeM oH onucyje 6yayhHOCT YoBe4YaHCTBA Kao YM3My Koja rasu
JbYACKO nuue, 3ayBek.

lta je TO TONMKO MHTEPECAHTHO Yy BE3U OBE HaHke ca JaHalHer acnekTa n kakeBe To Hanore
1 npaBuna Hamehe 3emM/bama YnaHuuama, HapaBHO He KPO3 AeMoKkpaTcku nsabpaHe
NHCTUTYUWje, Beh y3 noMoh ycKor Kpyra fbyau Koju Cy AasHO y3ypnupanu
Kpea4MTHO-MOHETapPHN CUCTEM Kao U3BOP BPXYHCKE MOhK 1 KOHTpone Had rsyauma. Paaun ce o
onpeheHum npasunmuma unu ,ctaHgapanma“ non Hasmeom ,basen 1 n ,basen 2“ koju ce
04HOCe Ha T3B. afekBaTHOCT KanuTana 6aHaka napaxeHy y NpoLeHTMa Kao 04HOC AaTux
KpeamTta v Opyrux nnacmaHa (pasnmumTor cTeneHa puauka) n ConcTBeHor kanutana 6aHke u
Koju ce Hamehy 3eM/bama Wnpom ceeta 6e3 3Harba HMX0Be jaBHOCTW. HUKO He noMume na
Kaga bu npuBaTHe baHKe 3ajMune camo WTenky, Tj. NnocTojehn HoBaL Kako jaBHOCT Bepyije,
HVUKakBe Kpu3e, nopemehajyu n npekoMepHn pnanum He 61 noctojann. OBN OEHOMEHU CYy YCKO
BE3aHW 3a AMCKPEeLMOHO NpaBo komepuumjanHnx 6aHaka na came cteapajy (aedakTo
KPUBOTBOPE) XUpanH/ UM TpaHCakUNOHN HOBAL, y BUAY KpeamTa KOju YMHU rNaBHUHY
NVKBUIOHE HOBYaHe Mace, WTO je rnaBHN reHepaTop cBux Moryhux nopemehaja y ekoHOMUjW.
MHoru cy CTeknm BUCOKE akageMcke TUTyne n napawHe 6eHecpuumje, camo oa 6u hytanm o
OBOMe.

[MocTaBrba ce NUTare Kako TO Aa je HaBOOHO Nowe No eKOHOMUj)Yy U MOHETapPHY NONUTUKY
jeoHe 3eMrbe ako ce y pan LueHTpanHe 6aHke mewajy Bnapa v MNapnameHT (Mnu je He naj 6oxe
ONPEKTHO KOHTPONMLWLY Kao WTO je cnyyaj y KnHu), anu je 3aTo cacBuM y pely ako HOM
yrnpas/ba jegHa cTpaHa ycTaHoBa y npMBaTHUM pykama Kao wro je BIS koja cactaHum n cBoje
O4NyKe OOHOCKU Aaneko o4 04njy 1 NaxXHe WNPokKe jaBHOCTU. AKO TO HUCY OBOCTPYKM
cTaHgapaun u bauame npatnHe y 041 namumma rno CUCTEMy ,jeaHO npuyam, Opyro paaunm®,
OHOa He 3HaM WTa jecTe.

OHo wro boae o4un y Be3n ,6a3enckux” nponuca je To Wro ce HUxoBo yBoher e rnokaana ca
n3bujarbeM BETUKNX PernoHanHux n cBeTckux kpmuaa. Hajnpe y JanaHy rae je kpajem “80-Tux
n3buna peuecuja Koja ce nojasmna bykBanHO HAOTKyAa Kag je JanaH 6no Ha BpXyHLYy
eKoHoMcke Mohu 1 Hajsehu cBeTCkM KpeamTop, Yemy je npeTxoanno Hametamwe ,basen 1¢
cTaHgapgaa on ctpaHe BIS 1988. roanHe. JanaHckmum 6aHkama 40 Tafa CaBpLWEeHO 34paBuM U
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NVKBUOHVM, ann ca 3HaTHO MamOM ,aeKBaTHOCTM Kanutana“ Hero y octanum genosuma
cBeTa (lWTO je 1 pa3yM/bLMBO jep UM je NpuBpena buna y XecTokoj ekcnaHamju), jeOHOM YUCTO
agMUCTpaTMBHOM MEPOM KakBu cy ,06a3encku ctaHoapan” BesaHe cy pyke, Te cy moparne
obycTaBnTK KpeanTupame kako bu cBoje nnacmaHe Bpatune y ,NponucaHe” okBupe, WTo je
y3pOKOBano 4OMWHO edbekaT 1 Oyroroauiuky peuecujy o4 Koje ce HUCY onopasvnm 4o gaHa
naHawmer. Pasnor 3a 10 je BpNo jeaHocTaBaH. Y nocrojehem cuctemy rae ce cas Hosay,
Kpeupa 1 eMuTyje Kao gyr n 1o 04 CTpaHe NpuMBaTHUKA, (He Op>Xase Nav MHCTUTyuuja
LpyWTBa Kako Jbyamn Bepyjy), cBaka obyctaBa Kpeantmparba, Tj. EMATOBaHa CBEXEr HOBLA
BOAM Ka ONWTOj HENUKBUIOHOCTY U peLecujy, jep ce ctapu kpeautn spahajy, a HoBUx Hema na
CNny>Xe Kao cpencTBO pasmeHe nnutn Hoeau. OBakBa jefHa nogMeTaynHa Moxe npohu camo
y3 OOonylwTeHe U akTUBHY ynory gomahux konabopaumoHucTa u ,ekcneparta“ Koju cy 1o
noapxanu, ucnupajyhm Mosak HapoLy Ha UCTW Ha4MH Kako To gaHac pame y Cpbwju n wnpom
ceeTa.

KacHuje yBohemse jow pecTpukTuBHunjux ,basen 2“ craHgapna 2006. ce, rne 4yyaa, ynpaso
noknana ca No4eTkoM rnobanHe eKOHOMCKE Kpu3e, CacBMM HaNMK OHOj KOja je CKOpo ABe
LeueHvje paHuje noroamna Janas, Koju je narnega nocny>xuno kao npobHu 6anoH un
ekcrnepuMeHT. Pasnor Buiwe je Taj wTo ce JanaH pa3sno Y eKOHOMCKY cynepcuny kopuctehn
T3B. ,State-guided” Mmogen pa3sBoja ca akTMBHOM y/IOroM Ap>Xase Kao CynpPOTHOCT CUCTEMY
,cnobooHor TpxuwTa“ koje cy Hametane CALL, Tj. npmBaTHM HaHkapu 1 Koprnopauuje Koje je
KoHTponuwy. OBakas CynepuopH1 1 CounjanHo ganeko npasenHuju Mo4en Koju cy noyene
ycBajaTun 1 opyre asunjcke 3eM/be y TO Bpeme, NpeacTtasbao bu ,now npumep” 3a
MOCTKOMYHUCTUYKE 3eMIbe, Ma Cy MHTepHaumnoHanHn 6aHkapu pewwnm ga HanagHy u ocakare
janaHcky npuBpeay, Kako Apyrum 3embama He 61 Nano Ha nameT Aa je konvpajy, jep
3alyXuBame, pacnpogaja HauMoHanHUX pecypca v npuesaTuaaumja, y3 KacHujy ,Wwok
Tepanujy“ y Buaoy ctesarba Kavwa u cupoMallerba — Hemajy antepHatmey?! (wto 6m peknm
naHac nojeanHun y Cpbwuijn).

HakoH yBohersa ,basen 1“ pectpukuunja, nojeamHe baHke y CALL cy Hawne HaymHa ga 3aobubhy
OBe Mponuce Tako WTo Cy CBoje nnacmaHe 6e3 063mpa Ha HUBO pM3KKa, Npoaasane
,MHBECTMTOPMMA" LUMPOM CBETA KOj HUCY BUAM CBECHU Aa Kynyjy ,Mauky Yy Laky", jep cy ux
KOopyMnupaHe areHumje 3a pejTuHr ,4actune” npeuereHnmM o3Hakama. Ha oBakas Ha4mH 6aHke
Cy ycnene na ogpxe afekBaTHOCT KanuTtana y yTBpheHum rpaHmuama, anv um ce 1o
ocnaguno na cy noyene CMUW/baTy CBE €r30TUYHMjEe MHCTPYMEHTE KOojMa Cy Bapanu CBoje
KNnujeHTe, namehy octanux n neH3noHe ooHOoBe. He Xenum HapaBHO HX Ha KOjU HAYUH Oa
onpasnam Te 6aHke, anv YmHeHULA je oa Cy OBakBM NOTE3M caMo nocneavua u gamna
nereHepauuja noctojeher KpeouTHO-MOHETAPHOr CUCTEMA Y KOMEe rocnogape npueaTHu
eMMTepun HoBLIa YMECTO AeMoKpaTcku nsabpaHux Bnaga n HaumoHanHux MapnameHarta.
,basen 2" ctaHmapom Koju ce yHasan nap roanHa Hamehy 6aHkama (ykrbydyjyhu n oHe y
Cpbujn) n Tako ux cnpeyarajy Aa 3ajMe HoBau, epukacHuje yHuwTaBajy NnpuBpeane Wpom
cBeTa Hero 6uno koja gpyra mepa. MNMowTo cy KpeamT jednHN HoBaL Yy ONTuLajy, HXOBOM
KOHTpakLMjOM CMakrsyje ce HoBYaHa maca, npenysehuma je cee Texe nocnosatu u
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nammpreatmn obasese jep cy octana kao pube Ha CyBOM, H/ KpMBa HU A4y>XHa, MOWTO CBa
04roBOPHOCT HECYMHMBO NeXN Ha BaHKapuMa 1 eKOHOMUCTMMA-0TNaaHMUMMa Of, CTPYKe 1
Mopana Koju cy um cBojum hytarem 10 fo3sonmnu. [la ekOHOMUCTU 1 NPOogpecopm MoWTEHO
pafe CBOj MOcao M roBOpe Hapo4y UCTUHY O HOBLY, OByauTe curypHu ga 6u ce n nonntuyapu u
H6aHkapu Kao HMXOBU CMIOH30PW AOBENW Y Pel U He B MOrnM Tako AMB/baTH U ,,3aBNaYNTH"
mbyne 3apag cse Behe KOHUEHTpaumje Mohu 1 courjanHor pacnojaBarba. Jep boratum un
yTULAjHW Tby AN NMajy HE3roaHy 0CoOMHY Aa ce CTpalHO yHEpPBO3e Kana WUpPoKK Cnojesu
LpywTBa (T3B. CpefHsa knaca) NoYHy cTuuaTtu 3HavajHuje 6oraTtcTeBo U TME HE3aBUCHOCT U
cnobopy, na 3aTo rnenajy Aa 1o CBMM cunama crnpede. Huje nHtepecaHTHo 61TK jako nmyhaH,
Kana u cau gpyru oko Tebe nmajy napa.

KurHa kojy cam paHuje nomeHyo je goopmanHo 4ynanuua BIS og 1995, uncto pa 6w nmana
NPOXOAHOCT Y MENYHAPOOHO] TPrOBMHN 1 BU3HUCY KOjU KOHTPONWWY 3anafHauu, anm He
[03BO/baBa Aa joj UcTa Kpoju cynbuHy n Hamehe ,ctaHgapae” y MoHeTapHoj nonntuun. Tako je
6apem 61no Ao capna, Mako ce y TOM CMUCNY HajaB/byjy Heke npomeHe. MehyTuMm, YnTtajyhin
n3jaBe KMHECKUX 3BaHNYHUKA, CTUYE Ce yTUCaK Aa je M Un/b fa WTo AyXe 3aBnaye
NMHTepHaumoHanHe 6aHkape kako 6u 0obunn Ha BpeMeHy 1 WTo 60/be ce NO3NLMOHMPan Ha
mMehyHaponHoj cueHn. OcTtasuhy y npuno3uma jefaH nuHK 0 Tome, na npocyante camu. Y KuHu
nHave OOMMHUPAjy BENUKE OpXaBHe baHke, cBaka 3afy>XeHa 3a Heky obnact npuepege, 3a
MHAPACTPYKTYPY, 3a NOLONPUBPELY, 3a MHAYCTPUjY U TProBUHY 1 C1, Y3 BpojHE Marse
H6aHkapcke ycTaHoBe Takohe y BnacHUWTBY opXxase. HoBaL ce y Bemkoj Mepu eMutyje Kao
MOK/10H (1]
6e3yCroBHO) ApPXaBHUM chbupMama v 3a MHGOPACTPYKTYPHE MPojekTe,

WTO 3anafHN eKOHOMUCTY UCMPaHOr MO3ra HaBUKN Ha NPMBATHO KpempaH HoBaL, 30BY
"non-performing" 3ajmosu. Buu roauHe peknu 6u KnuHeaun, ann Hucy 6necasu na ceoje TajHe
OTKPWBAjy 3anagHoj jaBHoCcTU. Jep y ekoHoMuju je Kao y paty. Paaunje he na je npennase u
nokope cBojoM poboMm, a Apyrn Heka mucne 3a cebe ako nmajy 4iMm. YeTnpm Hajpehe KuHecke
6aHke y 2002. roanHu cy umane 1/4 osako nnacupaHmx becnoepartHux cpeacrasa. 3aTo je
KMHecka poba Tako KOHKYPEHTHa, a npuepena jaka, y3 Hajpehy ctony pacta u pekopoHe
LNeBU3He pe3epse.

KoHuenT ,He3aBncHe 1 camocTanHe” ueHTpanHe 6aHke je TaMo HE3aMUCNUB, a FyBEPHEP HE
CcaMmoO LWTO 3a CBOj pafl o4rosapa U3BpPLWHO] U 3aKOHO4ABHOj BNlaCTU, HEr0O Ce CBe BaXHe oanyke
LOHOCE Tako WTOo NpeTxoaHo uay Ha Bnany paon opobpera. 3aMmcnuTe Tako HewWwTo y
Cpbujn?! Tewko, je n na? HapaeHo, 3aT1o je KnHa ekoHoMcka cynepcuna, a Cpbuija je Ty roe
jecte na je cBako MOHMXasa 1 ByYe 3a HOC, jep HeEMa MOHeTapHU cyBepeHnTeT. OHaj Ko
PYKOBOAM APXAaBOM 1 PUCKa/THOM MOTUTUKOM, MOPAa MCTO Tako uMartu y CBOjUM pykama v
KOHTPO/y HaA eMUCUjOM HOBLIA 1 yOnITEe MOHETapHOM rOINTUKOM, jep OHa je angha n omera
npuspeaHor passoja.

Y cynpoTHOM, WwTo je cnyyaj y Cpbuju n MmHormm opyrum 3embama, Bnapna he ce Hahu y
cuTyauuju ga nysm v MONn NpuBaTHE eMUTEpe 3a Maso HOBLA KpenpaHor 13 Basgyxa“
romunajyhu gyrose nof 3eneHawknm ycnosmma, HoBsLa Koju bu, oa uma nmano nameTu u
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Lp>XaBHe 0AroBOPHOCTW, Cama eMUTOBaNa U KOpUCTUNa 3a cTBapare HOBE BPEeAHOCT,
noamasyjyhu npuspenHn MexaHnsam cpa3mMepHO pacnonioXnBnM pecypcuma u pagHoj CHasw.
AKO ce 0Baj KOHLEeNT AOCNeOHO NPUMEHN N Ca UCKPEHUM HaMepama, Tj. y jeOHO] UCTUHCKMN
LEeMOKpaTCKOj aTMocdepu, Hema UHg naumje, Hema oyrosa, Hema He3anocneHux, npuspena
panuv nyHUM KanauuTeToMm, ctaHgapn pacte Myswesuto. duckanHa ontepehera cy
Heyrnopenmso Maksa, Npuepena u CTaHOBHUWTBO Auwy nyHUM nnyhuma, jep Buwe He Mopajy na
nnahajy pekeT npuBaTHUM eMMTeprMa HoBLA, HATU BECMNCNIEHO BMCOKE NOpes3e ApXasu (04
Kojux pobap neo cnyxu Takohe 3a nnaharbe pekeTa, jep je u apXxasa 3alyXeHa Kop
npuBaTHMKA) MK rpuajy noa TepeToM HeNMKBUAHOCTM Kaaa npuaTHM 6aHkapu 1 rocnonapu
,=3aBPHY cnaBuHy“. HoBau noctaje jaBHo [o6po, AOCTYNaH CBMMA KOju Xene Aa Npou3Boae
poby u ycnyre. Nocna uMa 3a cee, Napa Takohe, Tako Aa je poby unm ycnyry ako je none
KBaANMTETHA TE€XEe HenpoaaTtun Hero npogaTu. Y oBoM npasuy 6u ce kanuTtanuaam 1 pa3smjao
[araHucy y cTapTy ,3ajawmnun“ n nog CBOjy KOHTPO/Y CTaBUAu y3ypnaTopu 1 npesapaHTu
Hajrope BPCTe, a Ha padyH npvepene, ApyWTBa U ApXase Kao uenvHe.
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