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MeĽunarodni monetarni fond 1

¸Tokom tridesetih godina XX vijeka je doġlo do 
smanjenja izvoza kapitala iz razvijenih zemalja

¸Napuġtanje modifikovanog zlatnog standarda, 
poremeĺaji u meĽunarodnim monetarnim 
odnosima, ratna opasnost i sl. su uslovili nastanak 
neizvjesnosti u oblasti meĽunarodnih plaĺanja

¸Dugotrajan rat je kasnije i dodatno ograniļio 
kretanje kapitala

¸Javlja se potreba za meĽunarodnim finansijskim 
institucijama koje ĺe se baviti pitanjima globalne 
ekonomske stabilnosti 
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¸ Osnove poslijeratnog monetarnog sistema su postavljene 
na konferenciji u Breton Vudsu 1944. godine

¸ Na istoj je postignut dogovor o osnivanju MeĽunarodnog 
monetarnog fonda (International Monetary Found - IMF), 
koji je trebalo da definiġe okvir i donese pravila ponaġanja 
po pitanju funkcionisanja novog meĽunarodnog 
monetarnog sistema

¸ Ciljevi Fonda su:
1. UnapreĽenje meĽunarodne saradnje kroz konsultacije i zajedniļko 
rjeġavanje monetarnih problema;

2. Proġirivanje meĽunarodne trgovine, rast zaposlenosti, dohotka i 
proizvodnje;

3. Stabilizacija deviznih kurseva i sprjeļavanje konkurentskih 
depresijacija;

4. Multilateralizam u meĽunarodnim plaĺanjima za tekuĺe transakcije i 
uklanjanje deviznih ograniļenja koja sputavaju rast meĽunarodne 
trgovine;

5. ObezbjeĽenje finansijskih sredstava za pomoĺ zemljama ļlanicama u 
uravnoteģivanju platnog bilansa;

6. Smanjenje platnobilansnih neravnoteģa.
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¸ Ipak, primarni cilj MMF-a je na poļetku svog rada bio da 
sprijeļi pojavu joġ jedne globalne depresije koja je zabiljeģena 
tridesetih godina XX vijeka, a koju je   britanski ekonomista 
Dģon Majnard Kejns objaġnjavao time ġto je uzoke iste nalazio 
u nedovoljnoj agregatnoj traģnji

¸ Taj cilj je trebalo ostvariti tako ġto bi vrġeni pritisci na zemlje 
koje ne daju svoj doprinos odrģavanju globalne agregatne 
traģnje, dok bi se sami zajmovi davali onim zemljama koje 
nijesu bile sposobne da iz sopstvenih sredstava pospjeġuju 
istu

¸ MeĽutim, od institucije koja propagira poveĺanje potroġnje, 
smanjenje poreza i sniģavanje kamatnih stopa, ļime se 
stimulisala traģnja, MMF je vremenom prerastao u instituciju 
koja obezbjeĽuje zajmove pojedinim zemljama jedino ako ove 
sprovode politike poput smanjivanja deficita, poveĺanja 
poreza ili pak poveĺanja kamatnih stopa, uzdiģuĺi ideju o 
neprikosnovenosti slobodnog trģiġta
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¸Ove promjene su uglavnom uslijedile osamdesetih 
godina XX vijeka, kada je propagirana "ekonomija 
ponude" pod uticajem Ronalda Regana i Margaret 
Taļer

¸Osim gore pomenutih ciljeva, MMF je padom 
Berlinskog zida dobio joġ jedan izazov koji se 
svodio na upravljanje tranazicijom

¸ Svaka od zemalja ļlanica MMF-a ima odreĽenu 
kvotu koju uplaĺuje u Fond dok se sama uplata 
vrġi tako ġto se 25% uplaĺuje u specijalnim 
pravima vuļenja (SDR) ili konvertibilnim valutama 
a 75% u nacionalnoj valuti
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¸ Najviġi organi Fondasu:
1. Odbor guvernera;

2. Odbor izvrġnih direktora;

3. Direktor.

¸ Zemlje ļlanice koje imaju problema sa deficitom platnog 
bilansa mogu pod odreĽenim uslovima raļunati na kredite 
MMF-a

¸ Vrste kredita koji su se mogli dobiti od Fonda su tokom 
vremena mijenjani, a naroļito tokom ġezdesetih i 
sedamdesetih godina

¸ Za sva pozajmljena sredstva duģnici plaĺaju Fondu proviziju, 
troġkove i kamatu

¸ Naravno, dobijanje samog kredita u osnovi zavisi od veliļine 
kvote date zemlje, uz prethodan dogovor sa Fondom o 
programu prilagoĽavanja
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¸MeĽutim, sam program prilagoĽavanja odnosno uslovi 
koje MMF postavlja pred zemlje korisnice zajma su 
ļesto razlog zaġto vlade traģe pomoĺ od strane ove 
institucije

¸To iz razloga ġto vlade u Fondu nalaze deģurnog 
krivca za eventualna iznevjerena oļekivanja biraļa, 
usled sprovedenih bolnih ekonomskih reformi, ļime 
nastoje da saļuvaju svoj politiļki rejting

¸ Tako da potreba za zajmovima nije ni neophodan, niti 
dovoljan uslov za saradnju sa Fondom, a u prvi plan 
izbijaju uslovi koje vlade predstavljaju kao neġto 
nametnuto, a u suġtini je vrlo dobrodoġlo za domaĺu 
javnost
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¸Na poļetku se Fond zalagao za:
üĻvrste devizne kurseve;
üJedinstvene devizne kurseve;
üZa ostvarenje konvertibilnosti nacionalnih valuta

¸Kasnije je zbog nedostataka takvog monetarnog 
sistema i promjena u svjetskoj privredi doġlo do 
napuġtanja politike ļvrstih deviznih kurseva

¸Tokom 1973. godine veĺina zemalja prelazi na 
reģim plivajuĺih deviznih kurseva, ļime 
meĽunarodni monetarni sistem koji je 
konstruisan u Breton Vudsu prestaje da postoji

¸Godine 1976. Fond je prihvatio i legalizovao 
praksu fleksibilnih deviznih kurseva
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¸ Kao rezultat potrebe za reformom meĽunarodnog 
monetarnog sistema, 1967. godine je odluļeno da se u 

okviru Fonda nov oblik meĽunarodnog sredstva plaĺanja 
u vidu specijalnih prava vuļenjaïSDR (Special Drawing 
Rights)

¸ Rijeļ je o vjeġtaļki stvorenoj aktivi koja se koristi u 
meĽunarodnim plaĺanjima

¸ SDR je trebao da zadovolji dva zahtjeva:
1. Poveĺanje meĽunarodne likvidnosti u skladu sa potrebama;

2. Osiguranje pouzdanog zajedniļkog denominatora u kojem ĺe 
nacionalne valute iskazivati vrijednost.
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¸ Vrijednost jedinice SDR-a, koja se utvrĽuje na osnovu 
korpe valuta, je viġe puta mijenjana, a od 1. januara 
2001. godine se odreĽuje na osnovu ļetiri valute: 
dolara (45), eura (29), jena (15) i funte (11)

¸ Ipak, rezulati koje su SDR ostvarila nijesu 
zadovoljavajuĺa, obzirom da je poveĺanje nivoa 
meĽunarodne likvidnosti dosta skromno (udio SDR-a u 
monetarnim rezervama je 2%)

¸ Sa druge strane, viġe puta mijenjan model za 
utvrĽivanje vrijednosti jedinice SDR-a onemoguĺava 
utvrĽivanje realne vrijednosti SDR-a kroz vrijeme 
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Grupa svjetske banke 1

¸ MeĽunarodna banka za obnovu i razvoj(International 
Bank for Reconstruction and Development ïIBRD) je, 
kao i MMF, produkt Drugog svjetskog rata i nastala je 
kao rezultat pomenute meĽunarodne konferencije u 
Breton Vuds-u, jula 1944. godine

¸ Pod okriljem IBRD su kasnije formirane joġ tri 
finansijske institucije:

1. MeĽunarodna finansijska korporacija - IFC;

2. MeĽunarodno udruģenje za razvoj - IDA;

3. Multilateralna agencija za garantovanje investicija - MIGA.

¸ Za IBRD i IDA se ļesto koristi naziv ïSvjetska banka

¸ Sve ļetiri institucije: IBRD, IFC, IDA i MIGA ļine Grupu 
svjetske banke
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¸ Osnovni cilj Svjetske banke je finansiranje projekata koji 
su znaļajni za nacionalnu ekonomiju a za koje nije 
zainteresovan privatni kapital zbog nedovoljne 
profitabilnosti, obzirom da su u pitanju veĺi iznosi te 
samim tim i veĺi rizici

¸ Odmah nakon II svjetskog rata, IBRD je paģnju posvetio 
obnovi priovreda ratom razorenih zemalja, da bi se 
nakon Marġalovog plana Banka viġe okrenula 
finansiranju nerazvijenih zemalja

¸ Zajmovi su uglavnom namijenjeni infrastrukturnim 
projektima, projektima iz sfere energetike, transporta, 
obrazovanja, industrije, razvoju poljoprivrede i sela, i 
sliļno 
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¸Osamdesetih godina se poļinje i sa zajmovima za 
strukturno prilagoĽavanje koji bi trebali da uspostave 
ravnoteģu u platnom bilansu mijenjanjem privredne 
strukture, naravno uz zeleno svijetlo MMF-a i uslove 
koje zemlje korisnici moraju da ispune

¸Pomenuti zajmovi ļine oko 30% ukupno odobrenih 
zajmova

¸ Proklamovane misije MMF-a i Svjetske banke su 
teorijski jasno razdvojene, meĽutim sa protokom 
vremena su njihove aktivnosti postajale sve viġe 
ispreplijetane, tako da ih ļesto obuhvataju jednim 
imenom - Bretonvudske institucije
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Grupa svjetske banke 4
¸Ipak, osnovne razlike su sumirane u sljedeĺoj 

tabeli:
MMF Svjetska banka

Karakter Monetarna institucija Razvojna institucija

Funkcije Stabilizacija monetarnog sistema i 

finansiranje privremenih 

deficita platnog bilansa

UnapreĽenje i finansiranje 

ekonomskog razvoja 

Vremnski period Kratkoroļni Dugoroļni

Izvor finansiranja Zvaniļne rezerve i sopstvena 

valuta zemlje ļlanice

Zajmovi na meĽunarodnom trģiġtu 

kapitala

Odobravanje kredita Svim ļlanovima Zemljama u razvoju

Period vraĺanja duga3 do 5 godina

(ponekad i 10)

15 do 20 godina

(40 godina za MeĽunarodno 

udruģenje za razvoj)

Osoblje Osoblje broji 2300 Osoblje broji 6400
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¸ Organi Banke su:
1. Odbor guvernera;

2. Odbor izvrġnih direktora;

3. Predsjednik. 

¸ Mjesto predsjednika je po pravilu rezervisano 
za ameriļkog drģavljanina

¸ Banka je organizovana u vidu akcionarskog 
druġtva, udio (kvota) pojedinih zemalja je 
odreĽen prema ekonomskoj snazi a zemlje 
ļlanice danas uplaĺuju 3% upisane kvote
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¸ Banka sredstva prikuplja po osnovu ļetiri 
izvora:

1. Uplaĺenog dijela kvota zemalja ļlanica;

2. Zaduģivanja na meĽunarodnom finansijskom 
trģiġtu;

3. Povraĺaja ranije datih kredita;

4. Ostvarenog dohotka.

¸ Najvaģniji je drugi izvor (zaduģivanje na 
finansijskom trģiġtu i emisija HOV) po 
osnovu koga je banka zaduģena u iznosu 
oko 100 milijardi dolara
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¸ IBRD odobrava zajmove za finansiranje konkretnih 
projekata, a rijetko za opġterazvojne potrebe

¸ Taj projekat mora doprinositi razvoju konkretne zemlje ali 
i obezbjeĽivati urednu otplatu pozajmljenih sredstava

¸Zajmovi su namijenjeni prvenstveno razvijenim meĽu 
zemljama u razvoju

¸ Ipak, zajmovi su povoljniji u odnosu na one koje bi 
pojedinaļne zemlje mogle ostvariti na trģiġtu

¸Za iskljuļivanje zemalja koje su dostigle odreĽeni nivo 
razvijenosti iz grupe koje ima pravo koriġĺenja zajma 
IBRD se koristi proces graduacije (GNP - 5 445 $/per 
capita)
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