USMENO OBRACANIE SE MOZE RAZLIKOVATI OD VERZIJE U PISANOJ FORMI

Vase ekselencije, dame 1 gospodo,

Za mene je veliko zadovoljstvo §to sam danas ovdje na ovoj znacajnoj konferenciji
kojom se obiljezava 20 uspjesnih godina Centralne banke Bosne i Hercegovine.

Posebno sam srec¢an kad vidim da jedna od prvih drzavnih institucija, koja je utemeljena
na Dejtonu i Ustavu, kao jedina institucija nadlezna za izdavanje valute i vodenje
monetarne politike, nastavlja da se razvija i napreduje. Mislim da nema sumnje da je
Centralna banka u ovoj zemlji jedna od pric¢a o uspjehu.

Uvodenje jedinstvene novéanice za cijelu BiH doprinijelo je razvoju jedinstvenog
monetarnog sustava. Jedinstvena novéanica od 200 KM je usla u optjecaj 15. svibnja
2002. Novcanica je takoder imala prepoznatljivu vizualnu vezu s eurom — most je na
nali¢ju novcanice, kao na svim nov¢anicama eura.

Ta veza s eurom nije samo simboli¢na, vizualna veza. Jo$§ jedna znacajna osobina
aktualne monetarne politike BiH je strogo poStovanje aranzmana currency boarda,
prema kojem je konvertibilna marka vezana za euro fiksnim deviznim tecajem.

Aranzman koji se primjenjuje u BiH je osigurao (i jo$ uvijek osigurava) fiksan devizni
tecaj, potpuno devizno pokriée i punu konvertibilnost valute. To je zauzvrat osiguralo
povjerenje u valutu (Sto je bilo posebno znacajno tijekom globalne financijske krize
2008-2012.) i ucinilo financijski sustav otpornim na vanjske Sokove. To je osiguralo
monetarnu stabilnost, jer su ograni¢enja uspostavljena u sustavu, zajedno s neovisnoséu
Centralne banke, sprijecila bilo kakve politi¢ki motivirane monetarne postupke, poput
prekomjernog tiskanja novca koje je moglo imati za posljedicu ubrzavanje inflacije. To
je sprijecilo velike probleme u ekonomiji kao cjelini. Kao rezultat toga, inflacija je bila
pod kontrolom.

Aranzman currency boarda je dobro sluzio Bosni i Hercegovini do danas. Gospodarstvo
je raslo u okviru svojih ogranic¢enja koja su uglavnom definirana drugim ekonomskim
politikama i trendovima vezanim za vanjske okolnosti. Medutim, stabilnost cijena i
povjerenje u valutu nikada nisu dovedeni u sumnju.

Snazno smo uvjereni da aktualna monetarna politika treba da se nastavi. Kako je
spomenuto u mnogim izvjes¢ima, i u mnogim prilikama, pokazalo se da je upravo takva
politika uporiste stabilnosti i otpornosti na Sokove, uklju¢uju¢i nedavnu globalnu
financijsku krizu.



Svjesni smo raznih inicijativa vezanih za potencijalnu uporabu slobodnih pricuva —
pri¢uve iznad monetarne pasive —i nagovjestaja vezanih za moguce popustanje strogosti
aktualnog aranzmana currency boarda. Moram re¢i da se mi ne slazemo S ovim
inicijativama, zbog najmanje dva razloga. Prvo, slobodne pri¢uve predstavljaju
,zastitu® za srediSnju banku, koja se moze koristiti da se sacuva puno pokrice KM
pricuvnom valutom, eurom, u slucaju bilo kakvih ekonomskih potesko¢a. Upravo bi ta
zaStita sprijecila Sirenje bilo kakve promjene u monetarnoj oblasti dalje u ekonomiji.

Drugo, istog trenutka kada se ublazi uvjet za 100% pokri¢e KM, povjerenje u valutu je
ugrozeno. Ljudi ¢e onda poceti za mijenjaju KM za valutu kojoj vise vjeruju, podizuci
ili pretvarajuci $tednju u druge valute itd, $to ima za rezultat nestabilnost financijskog
sektora i nepredvidljivost.

Devizne pric¢uve treba promatrati kao protupozarni alarm. Ako je protupozarni alarm na
zidu i ne oglaSava se, to ne znaci da on ne funkcionira. Upravo je suprotno. Pricuve,
samim tim §to postoje, osiguravaju neophodno povjerenje u domacu valutu i
predstavljaju znacajno uporiste ukupne ekonomske stabilnosti.

Cak i uz currency board, pritisci na javnu potrodnju se poveéavaju kao dio
politickog/izbornog ciklusa. Pomislite $ta bi se dogodilo ako bi se ublazili strogi uvjeti
monetarne politike? Mislim da strogi currency board zajedno s politickom neovisnoséu
Centralne banke, nema alternativu u ovom trenutku. Omogucio je da se financijski
sustav razvija i evoluira, prakti¢no od ni¢ega. Taj proces je daleko od zavrsetka.

Kao zemlja koja tezi da postane punopravni ¢lan Europske unije, Bosna i Hercegovina
¢e morati da poStuje nasa pravila i1 ispuni naSe kriterije, a mnogi od njih se odnose na
financijski sektor. Centralna banka ¢e morati da sudjeluje u svim ovim procesima, ili
kao glavni igra¢ ili kao dio tima koji ¢e, u okviru svojih nadleznosti, raditi da postigne
postavljene ciljeve.

Da bi zemlja postala ¢lan EU, ona mora da zadovolji ekonomske uvjete u smislu da
treba da bude funkcionalna trziSna ekonomija i da bude sposobna da se bori s
konkurentnim pritiscima i trzisnim silama u okviru Europske unije. To su tkz. Kriteriji
iz Kopenhagena. Kriteriji iz Kopenhagena ostaju srz politike prosirenja EU i osnova za
ocjenu napretka koji postizu pojedina¢ne zemlje. Cvrsta makroekonomska politika i
menadZzment, ukljucujuéi i monetarnu oblast, ostaju klju¢ni dio procesa pridruzivanja.

U smislu financijskog sektora, okvir Bazela Il predstavlja referentnu to¢ku prema
kreiranju jaceg i sigurnijeg financijskog sustava. Implementacija okvira znacajno
doprinosi boljem sprecavanju, i smanjivanju troskova bilo koje potencijalne financijske
krize, kroz bolje tretiranje rizika koji su povezani s poslovima na financijskom trzistu.



e Konacno, iako bi vezivanje valute za euro trebalo da olaksa eventualnu integraciju u
eurozonu, to nije dovoljno. Postoji nekoliko standarda (Kriteriji iz Mastrihta) koje
zemlja mora ispuniti da bi mogla biti dio eurozone i da bi mogla usvojiti euro kao
zakonsko sredstvo plac¢anja. Tri od pet grupa relevantnih kriterija se ti¢u rada Centralne
banke i ukupnog financijskog sustava: dugoro¢ne kamatne stope, devizna stabilnost i
kona¢no, mada ne manje bitno, standardi za razine inflacije. Posljednje dvije grupe opet
¢vrsto naglasavaju potrebu Cuvanja rezima currency boarda, da se ne bi ugrozila
postignuca ostvarena do sada, i da bi se odredio put daljeg napretka u ispunjavanju
Kriterija za ¢lanstvo iz Kopenhagena i Mastrihta.

e Jo$ jednom, zadovoljstvo mi je Sto sam danas s vama ovdje, i Zelim vam uspjeSne i
korisne rasprave tijekom dana. Hvala vam za paznju.



