Ynotpeba nokanHux Banyta y 3em/bama KaHgMaatTMma U noTeHunjanHMm KaHaungatuma 3a EY

FfoBop r. Benoita Coeurea, ynaHa U3BpwHor op6opa ELLB-a, Ha MehyHapoaHoj KoHpepeHUnju
nosogom 20. roauwmunue LleHTpanHe 6aHKe bocHe u XepuerosuHe, 22. centem6pa 2017.

MowToBaHW rysepHepy,

MowToBaHu Ynany MpeacjeaHnwTea bocHe n XepuerosuHe,

MowTtoBaHu npeacjeaasajyhu Casjeta MuHUCTapa bocHe 1 XepuerosuHe,
MNMowTtoBaHn ambacagope,

MowToBaHe Konere U3 LeHTpasaHUX baHaka,

Jame u rocnoao,

Bennko mu je 3a40B0O/LCTBO LWITO cam gaHac oBaje y CapajeBy paau obusberkaBara 20. rogviirbuue
LeHTpanHe 6aHKke BocHe u XepuerosuHe (LIBBuX). 3axsasbyjem rysepHepy Codtuhy Ha nosmsy Aa
OZLP*KMM rOBOP OBOM MPUJIUKOM.

Kapa je LUBBuX ocHoBaHa, 1997. roanHe, y 3anagHoj EBponu ce jow ysujek naahano Ap»KaBHUM
BanyTama. ELLE HMje nocTojana v Yak Huje 6BUNO HM oAslyKe O Tome Koje he 3em/be y4yecTBOBaTH Y
MOHETAPHOj YHMjM KaZla ce OHa OCHyje. 3a eBPONCKOr LieHTpasHOr baHKapa, To cafa usrnega Kao
ApeBHa uctopwuja. Mpoteknux 20 rogmHa cy bune npesulle TypbyneHTHe, npesulle y3byasbuse, ca
npesuwe gorahaja, Tako Aa HE MOXKEMO Yy NOTNYHOCTU LUNjEHUTM BPUjEeME Koje je npoLuo.

3HayajHM poheHaaHu cy yBujeK fobpoaoLna NpuarKka 4a ce OCBPHEMO Ha NPOLIOCT U Pa3MOTPUMO
WwTa je ¢yHKUMOHMCcano, a wra Huje. A 3a LUBBuX, Kao u 3a MHore apyre ueHTpanHe 6aHKe, moxe
NnocTojaTi camo jegHa mjepa ycnjexa: NocTU3ake MOHEeTapHe CTabUAHOCTU, NPUMAPHKU Uunb LIBBKUX.
Mocmatpajyhm npoteknnx 20 roguHa, BM CTe OYUIIeAHO M3BPWWMAM CBOj MaHZaT. EduKacHo
umMmnaemeHTMpajyhu apaHKmaH BanyTHor oabopa, CTBOpUAM CTe NOBjepere y BaAyTy M ychjenun aa
cayyBaTe TO NoBjepere TOKOM BpemMeHa. eamo 6ux ga yectutam GMBLLEM U CafallHbeM MEHALIMEHTY
M cBUM cnyxbeHuumma LLBBMX 3a oBaj ycnjex Koju je NoCTUrHYyT TOKom npoTeknumx 20 rogmHa. Bawa
nocturHyha cy nocebHo 3Ha4ajHa Kaga ce NOCMaTpajy y CBjeT/ly M3a30Ba C KOjuMa CTe Ce Cyo4vaBann y
UMMNJIEMEHTALMjM MOHETApHOr OKBMpaA. JegHa masia, OTBOpPeHa eKOoHOMMja Kao WTo je bocHa u
XepuerosuHa, raje yKynHa TProsMHa M3HOCKM BuWe of ABuje TpehuHe HomwuHanHor BAM-a, je
HENPEKNAHO M3/I0KEHA CMNOJ/bHMM LOKOBMMA KOje je 4ecTo TewKo npeasuajetu. To cy Telke
OKOJIHOCTU 33 LeHTpasiHe BaHKe, HAPOUYMTO aKO HEKOIMKO LLIOKOBA NOFroAM EKOHOMM]Y Y UCTO BpUjeme,
Kao WTOo je To 6BMO c/yyaj y NPOTEKAMM rogMHama. Y CyLWTUHM, BjepoBaTHO je KopeKTHo pehu aa je
CBjeTCKa eKOHOMMja 6Mna y roToBO KOHCTAaHTHMM NPOMjeHaMa HaKoH u3bujarba PUHAHCHKjCKe Kpuse
npuje aecer roamHa. Osgje y EBponu, HapaBHO, HAPOYUTO Yy €BPO3OHW, BUAM CMO CYOYEHM C
KOHCTQHTHMM M33a30BMMA KOjU CYy 3axTHjeBanu cneunduyHy akumjy ueHTpanHux baHaka 1 Bnaga.

[akne, TpeHyTHa OTNOPHOCT M FeHEpPasHO jayarbe CBjeTCKE eKOHOMMje MpeacTaB/bajy Aobpoaowny
NPOMjeHy 3a KpeaTope MOJIMTUKA, OBAje U Y MHOTMM Apyrum aujenosuma ceujeta. Cee Behu 6poj
€KOHOMMja, Y HanpeaHUM U1 TPXULITUMA Yy pa3Bojy, ocjehajy npegHocTM onopasKa. HezanocneHocT je
nana Ha HWMBOE Mpuje KpuM3e y MHOrMM 3eMsbama. A reHepanHa ctabunmsaumja umnjeHa HaodTe je
yMarbuna jake pednaumoHe MPUTUCKE KOjU Cy NpeacTaB/bann AOAATHM MPUTUCAK HA 3BaHUYHY
UHONaLMjy y 062 eKOHOMCKUX TewKoha y MHOTMM perMoHnma wupom ceujeta. Caga M eBpo30OHa



BULLE HE yMatbyje rNobasHu pacT HEFrO My AONPUHOCK, YINaBHOM 3axBasbyjyhu mjepama moHeTapHe
nonntuke Koje je ELLB npeaysena y npoTeknnm roanHama. To je curypHo aobpa Buject 3a BocHy u
XepueroBuHy, raje u3Bo3 y eBp0o30HY YMHW BULLE O, NONOBUHE YKYNMHOT U3BO3a.

YUunHUTU A3 LMKAMYHM onopaBakK 6yge oapxus

Y ncto Bpmjeme, TPEHYTHM F106aNHN LMKANYHM ONOpaBak Takohe yK/byuyje pusmnke — pusmke BesaHe
3a ocjehaj 3ap0BO/bCTBA M HepjenoBarbe. YNpKoc oxpabpyjyhem 3aoKpeTy y pacty M npomjeHu
pacnonoxera NoTpoLllaya U UHBECTUTOPA, HeKe QyHAAMEHTa/IHE NMPENpPeKe O4PXKMBOM PaCTy HUCY
jow yBMjeK uw4esne. Y eBpPO30HM, HAa MpUMjep, joll yBMjeK MOCTOjM 3HA4YajaH MPOCTOP Yy CBUM
Ap*KaBama unaHuLuama 3a nobosbllatbe EKOHOMCKUX, COLMja/IHUX U 3aKOHCKMX OKBUPA Koju 06auKyjy
ycnoBe y Kojuma rpahaHu u npeayseha ¢yHkymoHuwy. He Tpeba aa A03B0MMO cebu ga nognerHemo
NorpeLwHoOM yTUCKy Aa he TPEHYTHU LMKANYHM ONOPABAK U3NjEeYNTM HaLle paHe.

KopjeHute cTpykTypanHe pedopme cy notpebHe 3a noactuuare NOTEHUMjaNHOTP pacTa, NoAn3are
NPOAYKTUBHOCTW, noBehate OTNOPHOCTM Ha LWOKOBE W KOHAYHO, CTUMYJIMCAtbe OLPMKMBE peasiHe
KOoHBepreHumje namehy apasa ynaHuua. Y rosopy y bpuceny npuje HEKONMKO Mjeceum, Harnacmo
caM jacaH emnupujckn oaHoc y EBponun umsmehy KBanuTeta MHcTUTyumja u BAM-a no rnaswm
cTaHoBHMKal. To 3HauM Ja 0ApXKMB pacT 3axTHjeBa ycnjelHe Hanope NoanTMKa Koju he ocurypaTu aa
Halle MHCTUTYUMje oAroBapajy cBpcu.

Y rnobannsoBaHoOM CBUWjeTy, raje je BpAo BjepoBaTHO ga he Ha Hac yTMuaTv NocTynuu Apyrux, To je
BjepOoBaTHO Ta4yHO 3a CBe 3em/be, b0 Aa cy yHyTap 6uno BaH eBpo3oHe nan EY. OHo wto EY Hyan,
mehyTuUMm, jecte OKBMP 3a 3ajeJHUYKO NpeBasuiaxKere rnobanHux n3asosa, CBe [OK Ce CBe Ap¥KaBe
Y/llaHuMLEe NpuApP)KaBajy nNpaBuaa. 3a 3em/be KaHAMAAaTe W MNOTEHUMjanHe KaHAuAaTe, TO 3HauM Aa
ycBajarbe ogrosapajyhnx eKOHOMCKMX M NPaBHUX CTPYKTYpa U yBohere oaroBapajyhux MHCTUTYyLMja Y
npaso Bpujeme he omoryhntv mHore npegHOCTU YnaHcTBa y EY.

To ce Takohe ogHOCM Ha ueHTpanHo 6aHkapcTBo. ELUB wn y cywTtnHn umjenn Esponcku cuctem
ueHTpanHux baHaka (ECLIB) nogpkaBajy ueHTpasHe baHKe y perMoHy Ha HMXOBOM NyTy Ka EY. Nako
ELLB Hema dopmanHy ynory y npouecy npuapyxusarba EY, oHa gonpuHocu y obnactuma cBojux
HaanexHocTn. Kao wTo 3HaTte, oap:KaBamo 6/MCKe ogHOCe ca LEeHTpasHMM H6aHKama y 3em/bama
KaHAMOATUMA M MOTEHUMjaIHUM KaHAMAaTMMa, Koje he Ha Kpajy noctatm amo ECLLB-a u KacHuje
eBpocucTema.

Kpo3 TexHWUKy capagtby, Takohe noAaprkaBamo LeHTpasHe BaHKe y nsrpahmeary v nobosbluaBarby
WMHCTUTYLUMOHANHUX KanauuTeTa. To moxe 6UTn y 06amnKy nporpama Koje ¢uHaHcupa EY, twinning
npojekaTta ca LeHTpanHum H6aHKama ynaHunuama ECLB-a nan permoHanHux pagnoHunua u cemMmHapa
unju je pomahuH ELLB. LLBBUX je 6una jeaaH o NpBUX KOPUCHMKA TaKBE TEXHUYKE CapagHe Y PerMoHy
KpO3 nporpame Koje je ¢puHaHcupana EY n koopamHupana ELB y 2007. n nepmoay 2010.-2011. Osu
nporpamu cy Takohe yK/byunBaamM MHOre ApKaBHe LieHTpasHe 6aHKke 13 EY u 3anamheHu cy Kao Bpao
ycnjewHu.

MNopen Tora, ELLB gonpuHock oujeHu [lporpama eKOHOMCKMX pedopmn 3emasba KaHAuAaTa U
NoTeHLUMja/IHUX KaHAMAAaTa Kao AMO0 eKOHOMCKOT U dMHaHCujcKor amjanora EY ¢ kKaHguaatuma. Osgje

1 3a suwe nHdopmauuja suajetn B. Coeure (2017) ,,Convergence matters for monetary policy”, rosop ogp<aH
Ha KoHbepeHunjn Competitiveness Research Network (CompNet), y Bpuceny, 30. jyHa



je ELLb npupoaHo ¢doKycMpaHa Ha MOHETapHe M AeBU3HE NOANTUKE U PUHAHCHKjCKY cTabunHocT. Hawa
MULL/bEHA Ce 3aTUM YK/bYy4yjy Y 3ajeAHNYKE 3aK/byuyKe eKOHOMCKOT U pUHAHCHjcKor anjanora nsmehy
EY v 3anagHor bankaHa n Typcke.

Ose roanHe ELLB je npenopyunna aa Aprkase npeaysmy neT raBHUX akumja: (i) ycsoje u umnnemeHTyjy
cBebyxBaTHe cTpaTervje 3a pjellaBarbe npobnematmyHux Kpeauta (NPL), (ii) ojauajy ynotpeby
NoKanHux Banyta; (iii) nosehajy obvm pacnofoXMBUX MHCTPYMEHATA 3@ aHAJIMTUKY U MOJAUTUKY
LeHTpanHux b6aHaka; (iv) ojavajy cpegHOpoUHy opujeHTaumnjy GUCKANHUX MOJIUTUKA, U KOHAYyHO (V)
no6osbLlajy reHepasHO NOCAOBHO U MHCTUTYLIMOHANHO OKPY)KEHE, C LlU/bEM CMatbMBakba CMOJbHUX
cnaboctn, nsmehy ocranor.

MHore oA, 0BMUX NpenopyKa ce Takohe of4HOCE HA aKTye/NHe Ap)KaBe YNaHuLe, Kao LWTO caM paHuje
peKkao. HapounTo, HM3aK HMBO NPOAYKTUBHOCTU C BENIMKMM M3HOCMMA NPL-a u gp»kaBHOr Ayra ocTajy
npenpeka 3a pacT y BE/MKMM AMjenoBMMa eBpo3oHe. BesaHo 3a Tpehy npenopyKy, y norneay
npowupersa obMma pPaCcnoNOKMBUX MHCTPYMeEHaTa 3a LeHTpanHe 6aHKke, ELLE Huje u3yseTak.
OKONHOCTU HUCKMX KaMaTHMX CToMa U HUCKe MHNaunje Hac NpMCK/baBajy Aa CTaHO PEBUAMPAMO U
yHanpehyjemMo o6MM HalMX aHANUTUYKUX MHCTPyMeHaTa Aa bucmo ocurypanu aa hemo AoHocuUTu
Hajbosbe moryhe oasiyke ca LuM/beM NocTM3arba CTabuHOCTM umnjeHa.?

HesBaHuMuyHa eBpoM3aLMja KAao M3a30B NOUTUKE

[o3BoANTE MM A3 NOCBETMM HEKOAMKO MMHYTa jeHOj npenopyuu Koja je cneunduyHa 3a 3emsbe
KaHauaarte v noTeHuuMjaaHe KaHauaaTe, Maga MOXAa He Ha jeHaK HauMH 3a CBe, a OHa Ce 0AHOCU Ha
jayarbe ynoTpebe oKanHMX BanyTa.

Kao wTo 3HaTe, BUCOK CTEMEH He3BaHUYHe eBpoum3aLmje je HarnaweHa ocobmHa HaHKapCKMx cuctema
Ha 3amagHom basnkaHy. Y pervoHy Kao ujenvHu, y npocjeky 56% ykynHux Kpeamta n 52% yKynHux
AEeN03UTa CY U3PAXKEHU Y UAU MMAjY BAaNYTHY Knay3yay Npema CTpaHMM BanyTama, y BehuHu caydajesa
npema espy.® Osaj peHomeH, Takohe No3HAT Kao BasyTHa CYNCTUTyUMja, je Nog, yTMuajem MHOIMX
¢$aKTopa, Kao LWITO Cy HM3aK HMBO NoBjepera y Aomahy BalyTy, KOjU je YecTo pe3ynTaT He TaKo CTapux
cjehatba Ha MOHeTapHY HecTabuaHocT. [lpyrM GaKTop BE3aH je 33 YMHbeHMLY Aa je NpeMuja pU3NKa Ha
KpeauTte y gomahoj Banytn Beha, Tume noactuuyhu Kpeaute y cTpaHMm BanyTama. HUKM TpoLwKosu
dVHaHCMparwa Ccy, C gpyre CTpaHe, YecTo MOAPXKAHW jaKOM MHTErpauMjom C eBPO30HOM MyTeEM
TProBMHCKMX U GUHAHCUjCKMX KaHana, aan Takohe nmyTem murpaumje n Ao03HaKa, WTO AONPUHOCK
AprKatby AenosuTa y espy. CBe To Noroayje WWPOKO pacnpocTpatbeHOj HE3BaHWYHO] ,,eBpOM3aLMju .

MehyTum, BUCOK cTeneH ynoTpebe cTpaHe BanyTe Takohe Mma 036U/bHe HeraTUBHe cTpaHe. Ha
npumjep, HesBaHMYHa eBPOM3aLMja, MAKO je 3HAK MoBjepera Yy €BPO Kao CTabuaHy 3anmxy
BPMjeaHOCTU, NPeacTaB/ba PU3NK GUHAHCUjCKe CTAaBUNHOCTM Y CAyYajy HAFMX U 3HaYajHUX Bapupatba
AeBU3HOr Kypca. [pahaHu 1 npeayseha mory y jeaHOM TpeHYTKY NocTaTv HecnocobHu aa cepBUcUpajy
AT U3pakeH y CTpaHoj BanyTH, ctBapajyhm KpeguTHu pusmk 3a 6aHKke. UcTo Bpujeam 3a gonapusaumjy
y ApYrMm anjenoBmma CBMjeTa, KaKo je jacHO NoKasana asmjcka pUHaHCUjCKa Kpu3a.

2 BuajeTun Takohe Draghi, M. (2017) , The interdependence of research and policymaking”, rosop Ha cacTaHky
naypeta Hobenose Harpage y /inHaay, Hbemauka, 23. aBrycr.

3 Nopaum 13 nonosuHe 2017. Pagm suwe getasba nornegatu ,Unofficial euroisation in CESEE countries” y
International role of the euro, ECB, 2017, cTp. 45-49.




He3BaHM4YHa eBpomsaumja Takohe omeTa TPaHCMUCKU)y MOHETapHe MOAUTUKE U MOXKE OrpaHUUUTU
YKyNaH NpocTop 3a MaHeBpe MOHeTapHe nonauTtuke. Y Anbanuju u Cpbuju, Ha npumjep, raje cy
ueHTpanHe 6aHKe yCcBOju/ie OKBMpPE KOHTpoaucarba WHdnaumnje, GAeKCMObMAHOCT AeBU3HOI Kypca
OCTaje penaTUBHO OrpaHMYEHa jep KpeaTopu MOJUTMKA BOAE padyHa O HeraTMBHUM edeKkTMma Ha
6unaHce cTarba KOjM HaCTajy M3 HarAMX U 3HaYajHUX Bapupakba AEBU3HOI Kypca. Y 3em/bamMa Koje cy
oanyynne Aa npuje ceera ctabuamsyjy AesBM3HKU Kypc, Kao WwTo je bocHa u XepueroBuHa, ovyBame
Kpeanbunmntera okBMpa OCTaje K/by4yHO 3a KOHTPOMCake pU3nKa GMHaAHCUjCKe CTabuIHOCTH.

MoTeHumMjanHe YnaHuue EY Koje Mmajy cBoje 3aKOHCKO cpeacTBo naahartba U MOHETAapPHY NMOJIUTUKY CY
npenosHane OBe PU3MKE U OrpaHMYEHba, U TaKO YMHE Hamnope Aa NPOMOBULLY ynoTpeby /ioKanHe
BanyTe, y CKnagy ca npenopykama ELLB-a. To curypHO Huje naK 3agaTak. Ycnjex CyLUTUHCKM 3aBUCKU O,
TOra KaKo je JIoKa/JiHa MOHEeTapHa WMHCTUTYuUMja ycnujeBana Aa OAPXKM MOHEeTapHy cTabuaHocT vy
npownocTtn. LleHTpanHe 6aHKe y pernoHy cy HamnpaBwie NoxBanaH Hamnpegak npema TOM Uu/by Y
NPOTEKAMM roanHama. Tpeba yNoKMTM Hanope Aa ce NpoayKe nepuogm Kaga ce busbexe oBaksu
pesyntaTu.

McTopuja Hac yum ga ycnjex ueHTpanaHux 6aHaka y oaprKaBarby NoBjeperba Yy BaayTy CYLUTUHCKM 3aBUCH
04, ABA €/IeMEHTA: NOJIMTUYKA HE3aBUCHOCT U jacaH MaHaaT. ELLE je Ha ycnjewaH HauuH n3rpaheHa Ha
0BMM NpUHUMNMMa. HesaBucHOCT M jacaH MaHaaT $oKycupaH Ha cTabuaHOCT ocurypasajy Aa
ueHTpanHe baHKe He 6yay npeontepeheHe HacTojehn Aa NOCTUrHY Apyre, NOTEHUMjaAHO CynpoTHe
UW/bEBE U Aa MOHETapHa NOJIMTUKA AOMNPUHOCK Ha Haj6o/bM HauMH pacTy M 3anolu/basakby. 360r Tora
CYy OHW HEOMNXOAaH YC/0B 3a jayarbe ynotpebe NOKaAHWUX BanyTa.

NcKycTBa M3 opyrux pernmoHa y camjety — y JTaTUHCKOj AMepuumM Ha Npumjep — cyrepuuly aa uubaHe
npyaeHumjanHe mjepe Kao n aybsba noKanHa TPXULWITA KanuTana y gomahoj BanyTM mory ojayatu
ynoTpeby nokanHux sanyta.* Takeu Kopaum 61 Tpebano aa 6yay yK/byyeHM y NasK/bUBO OCMULLIbEHY
CBe0OYXBaTHY CTPATErnjy Koja yK/by4yje CBe pesieBaHTHE 3auHTepecoBaHe cTpaHe. Cpbuja je ycBojuna
TakBe cTpatervje y 2012, u AnbaHuja je TO HeAABHO YYMHMANA, OOK CYy Apyre 3eM/be Nnoyene aa ysoae
Mjepe TakBe NpPUpoAe Uan pasmaTpajy OCMULL/baBakbe CAAMYHUX CTpaTerunja.

[aKne, Hanpepak je jaCHO BUA/bUB, HAPOUUTO Kaj, je pujey 0 KpeauTnpamy, ain oCTaje jow Buwe aa
ce ypaau. Hema curypHo 6p3umx pjellerba, jep je BaayTHa CyncTuTyumja ynopaH ¢eHomeH. Mehytum,
HeraTMBHe CTpPaHe He3BaHWYHE eBpOoM3aLMje 3aC/yKYjy NaXkkby OHMX KOju AeduHMLY NOoAUTUKe.
OuekuBatbe fa he ce gp)kaBe y HEKOM TPEHYTKY NPUAPYKUTU EY, a 3aTUM 1 eBPO30HM, He BU Tpebano
[4a 04BpaTU NaXmy 04 TaKBMX HaMnopa.

3aK/byyak

Mpeoctanu m3asosu, mehytmm, He 6u Tpebano pa Hac ypabe of nocturHyha M3 npowsaocTu.
[o3BoinTe MM Aa 3aBpLIMM FOBOp, YecTuTajyhm Bam jow jefHOM Ha MMNPECUBHOj UCTOPUjU KOjy je
UBBuX usrpagmna y nporeknmx 20 rognHa.

ELLE he HacTaBUTK Aa HyAM TEXHWUYKY CapaZiby M caBjeT Kag rof je To moryhe, mu hemo 61TH y3 Bac u
Apyre ueHTpanHe 6aHKe Ha 3anagHom bankaHy Ha Balem nyToBakby npema EY. YHanpujes ce
pagyjemo byayhem pagy c Konerama us pervoHa, ykydyjyhu sac, rysepHepy Coptuhy u LleHTpanHy

4 Windischbauer, U. (2016) ,Strengthening the role of local currecies in EU candidate and potential candidate
countries”, Occasional Paper Series, no 170, ECB, april




6aHKy bocHe 1 XepuerosuHe. *eanm Bama v BalMM Koaerama cse Hajbosbe y HapeaHux 20 rogmHa u
AyKe og Tora.

XBana Bam 3a naxkwy.



