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Zbornik radova Novac i ekonomski rast — monetarna politika ekonomskog
rasta i zaposlenosti izdao je Ekonomski fakultet u Zagrebu 2011. godine, u okviru
Biblioteke Financije. Zbornik sadrZi znanstvene radove predstavljene na savjeto-
vanju Izazovi monetarne i fiskalne politike u uvjetima nestabilnosti financijskog
trZista koje je odrzano na Ekonomskom fakultetu Zagreb 25. studenog 2010. po-
vodom obiljeZavanja 90-te godiSnjice Ekonomskog fakulteta. Zbornik je rezul-
tat istraZivanja 15 znanstvenika — monetarnih ekonomista iz Hrvatske i Bosne i
Hercegovine, a uredili su ga prof.dr.sc. D. JakovCevié, prof.dr.sc. I. Lovrinovi¢ i
dr.sc. D. Radosevi¢.

Autori prikazuju i argumentiraju osobni pristup monetarnoj politici kao
pokretacu ekonomskog rasta i zaposlenosti. Kroz devet radova nude alternativ-
ni pristup i zalaZzu se za aktivhu monetarnu politiku i novu ekonomsku politiku
gospodarskog razvoja Republike Hrvatske. Klju¢ne odrednice i smjernice njiho-
va pristupa Cini sedam tocaka: (1) vratiti Hrvatsku narodnu banku u strukturu
procesa demokratskog odlucivanja o gospodarskom razvoju Republike Hrvatske,
(2) definirati novu monetarnu strategiju prijelaznog razdoblja, (3) resuverenizirati
hrvatske monetarne vlasti i monetarnu politiku, usvojiti adekvatnije monetarno
sidro za optimalnu stabilizaciju hrvatske ekonomije, (4) deeuroizacija financij-
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skog sustava, (5) reflacijska monetarna politika, (6) poticanje rasta kreditiranja u
Republici Hrvatskoj i ubrzanje depozitno-kreditne multiplikacije 1 (7) postizanje
nove monetarne politike HNB-a koja bi trebala biti anticiklicna, anti-recesijska
odnosno ekspanzivna, ,,nekonvencionalna monetarna politika“ uz mjere ,,kvantita-
tivnog labavljenja“, koja bi dovela do snizavanja kamatnih stopa na kredite banaka.

Autori smatraju da je model provodenja iste monetarne politike od 1993. i
Antiinflacijskog programa potroSen i da je aktivnom i samostalnom monetarnom
politikom potrebno pridonijeti gospodarskom rastu, zaposlenosti i rastu proizvodn-
je. Doprinos nalaza predstavljenih u ovom Zborniku jest u prikazu i argumentaciji
drukcijeg modela provodenja monetarne politike u Republici Hrvatskoj. Time au-
tori otvaraju raspravu i predlazu pristupe postizanju optimalnog razvojnog puta i
primjenjivanih ekonomskih politika u postizanju ekonomskog rasta i zaposlenosti.
Autori prikazuju svjetska i europska iskustva, teorijske spoznaje u argumentaciji
svog pristupa te ukazuju na moguce izmjene i prilagodbe monetarne politike u
Republici Hrvatskoj.

Zbornik ¢ini sveukupno 10 priloga na 210 stranica, podijeljenih u tri djela.

U Predgovoru autora akademika Z. Baleti¢a sazeto su i koncizno iznesene
preporuke i smjernice prijedloga nove aktivne monetarne politike sadrZane u se-
dam tocaka, koje se zasnivaju na nalazima u devet zasebnih ¢lanaka/istraZivanja.

Prvi dio, Monetarna politika, konvergencija i stabilnost financijskog sustava
¢ini Sest radova koji analiziraju monetarnu politiku u Republici Hrvatskoj u uvje-
tima pribliZavanja Europskoj uniji i Eurozoni. Prvi rad Neizvjesnost i anticikli¢na
monetarna politika autora D. RadoSevica ukazuje na procikli¢nost monetarne po-
litike u Republici Hrvatskoj i njen odnos prema fiskalnoj politici i liberaliziranim
nov¢anim tokovima.

S. Zduni¢ v radu Zamke hrvatske antirecesijske politike i priblizavanja
Europskoj uniji ukazuje na neucinkovitost koncepcije fiksnog i stabilnog tecaja
uz visoku razinu euroizacije na odrZivost antirecesijske politike oporavka gospo-
darstva i konvergencije prema Europskoj uniji.

Treéi rad Kreiranje primarnog novca u uvjetima nestabilnosti autora I.
Lovrinovica, T. Corica i M. Naki¢ zalaZe se za tzv. nekonvencionalnu monetarnu
politiku Hrvatske narodne banke i reformu transmisijskog mehanizma HNB-a.
Autori ukazuju na svjetska iskustva i nuZnost aktivne prilagodbe monetarne poli-
tike HNB-a promijenjenom globalnom i ekonomskom okruZenju.

D. Jakovéevié, M. Mihelja Zaja i M. Andelinovic¢ u radu Globalna kriza i sta-
bilnost bankovnog sustava ukazuju na uzroke financijske krize, razloge nastanka
kao i1 na razmjere moralnog hazarda i u¢inkovitosti upravljanja rizicima.

U radu Monetarna politika i stabilnost bankovnog sektora Bosne i
Hercegovine u uvjetima financijske krize, znanstvenika iz Bosne i Hercegovine, 1.
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Zivka i B. Skoke, analizira se stabilnost bankovnog sektora BiH u uvjetima restrik-
tivne monetarne politike vodene prema principima ,,currency boarda‘.

G. Kordi¢ u radu Reforma medunarodnog monetarnog poretka: tecajna
politika za 21. stoljece, problematizira teCajne reZime u uvjetima nestabilno-
sti medunarodnog monetarnog poretka i utjecaja financijske krize te ukazuje na
moguce nove pristupe i smjernice za buduca kretanja i trendove.

Drugi dio Zbornika Monetarna i fiskalna politika sadrzi dva rada: Interakcija
hrvatske fiskalne i monetarne politike S. Drezgica i Sekundarno trZiste drZavnih
vrijednosnica u Republici Hrvatskoj M. Primorca. Tim se radovima ukazuje
na poveznicu monetarne i fiskalne politike. U prvom, autor ukazuje na nuznost
uskladenog djelovanja monetarne i fiskalne politike u cilju stabilnosti i razvoja
nacionalne ekonomije. U drugom radu analizira se trZiSte drZavnih zaduZnica i
nuZnost njegovog produbljivanja, kako zbog vaznosti ulagackih moguénosti in-
stitucionalnih investitora, tako zbog instrumenata provodenja monetarne politike.

U tre¢em i posljednjem dijelu pod naslovom Globalna financijska kriza i
poraz neoliberalnog kapitalizma autor B. Lokin u radu Poraz ekonomskog neoli-
beralizma ukazuje na primjenu i u¢inkovitost neoliberalnog ekonomskog modela
u tranzicijskim zemljama, s posebnim osvrtom na monetarni okvir i monetarnu
politiku u Republici Hrvatskoj.

Zbornikom se otvara i polemizira sloZena problematika provodenja mone-
tarne politike u uvjetima globalnih i liberaliziranih nov¢€anih tokova te zakonski
1 ciljno jasno uredene monetarne politike. Neke od ideja iznesenih u Zborniku
predmet su i analiza Banke za medunarodna poravnanja u dijelu inzistiranja i
iskljuc¢ivog odrZanja cilja stabilnosti cijena do sloZenih medusobno povezanih triju
ekonomskih politika, monetarne, fiskalne te regulatorne politike i nadzora finan-
cijskog sektora. Ovi sloZeni meduodnosi s ciljem postizanja financijske stabilnosti
i odrZivog razvoja gospodarskog i financijskog sektora kriju se iza naziva makro-
prudencijalne regulacije. Financijska kriza otvorila je cjelokupno novo teorijsko i
stru¢no podrucje koje ¢e u duZzem vremenskom razdoblju intrigirati znanstvenu i
struénu javnost.

Zaklju¢no, Zbornik predstavlja znacajan doprinos oblikovanju cjelovite eko-
nomske politike te ,,brusenju pravog i ostvarivog pristupa gospodarskom rastu i
rastu zaposlenosti u Hrvatskoj. Time je ovaj Zbornik zanimljiv i koristan zainte-
resiranoj znanstvenoj i stru¢noj javnosti kao i nositeljima ekonomske politike u
Republici Hrvatskoj.





