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U ekonomskoj istoriji zemalja sa razvijenom trziSnom privredom, kao jedan od veoma bitnih faktora koji u velikoj meri determiniSe
razvoj finansijskog sistema, a posebno finansijskog trzista kao njegovog osnovnog elementa, izdvojila se snazna i nezavisna
centralna banka. Stvaranjem i stalnim unapredivanjem pravnog, institucionalnog i tehnoloskog ambijenta za operativno sprovodenje
mera monetarne politike, savremena centralna banka pored odrzavanja monetarne ravnoteze, treba da doprinese i uspostavljanju
finansijskog sistema koji je sposoban da u realnom vremenu, i uz najnize transakcione troskove, omoguci realizaciju osnovnih ciljeva
moderne centralne banke. Takode, kroz povecéanje nivoa sigurnosti bankarskog i ukupnog finansijskog sistema, ona treba da deluje i
u pravcu ja€anja trziSnih elemenata monetarnog regulisanja i poverenja investitora u finansijski sistem te zemlje.

Sve navedeno, centralna banka realizuje sprovodenjem odgovarajuc¢ih monetarnih operacija. Pojam "moneterne operacije" odnosi
se na sprovodenje monetarne politike utvrdene od strane centralne banke. Pod ovim Sirokim kiSobranom, monetarne vlasti treba da
odrede ciljeve kojima treba teziti, kao i strategiju i vrstu instrumenata koje treba koristiti u realizaciji postavljenih ciljeva.
1.MONETARNA POLITIKA

Za vecinu zemalja konacni, dugorocni cilj monetarne politike jeste niska i stabilna inflacija. Medutim, iz operativnih razloga, kao
kratkoroCni cilj te politike, centralna banka najéeS¢e utvrduje postizanje nekog konkretnog nivoa kamatnih stopa, rezervi
komercijalnih banaka ili deviznog kursa. Drugim re€ima, da bi se dugoro¢ni cilj monetarne politike postigao i odrZzao, nadlezni organi
centralne banke treba da utvrde ciljeve u odnosu na koje se moze procenjivati efikasnost sprovodenja monetarne politike, kao i da
izaberu i dizajniraju instrumente te politike koji ¢e biti koriSceni za postizanje tih ciljeva .

Kada je re¢ o instrumentima monetarnog regulisanja, centralni bankari u razvijenim trziSnim privredama smatraju da su najefikasniji
instrumenti monetarne politike (na dugi rok)oni koji na najbolji na¢in dopunjavaju delovanje trziSnog sistema. To je i razlog zbog ¢ega
se indirektni i trZiSno zasnovani instrumenti preferiraju u odnosu na administrativne kontrole. Identifikacija transmisionih kanala i
izbor ciljnih varijabli omoguc¢ava centralnoj banci da utvrdi najefikasniji skup instrumenata monetarne politike kao i izbor pocetka
njegove primene . U tom smislu, centralna banka mora jasno utvrditi uloge pojedinih varijabli u procesu kreiranja i sprovodenja
monetarne politike, i u skladu sa izabranom strategijom monetarne politike mora dizajnirati svoje instrumente tako da njihova
upotreba sprovodenje mera monetarne politike u€ini najefikasnijim.
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