I. NOVAC I NOVČANI SUSTAVI
1. Složenost prirode novca

Monetarna politika -  bavi se prvenstveno novcem kao sredstvom razmjene, pa u centar pozornosti stavlja novac kao cirkulirajuću kupovnu moć. S tim u vezi ona proučava komponente novčane mase i širih monetarnih agregata i uzroke promjena njihove veličine. U žarištu njena interesa su pitanja novčane stabilnosti i odraz novčanih kretanja na gospodarski razvitak i opću gospodarsku stabilnost, pa stoga i regulacija količine novca u optjecaju koja je u funkciji ostvarivanja tih ciljeva.

NOVČANI OPTJECAJ – dio novčane mase koji se nalazi u funkciji razmjene (platežno i prometno sredstvo). U visokorazvijenim zemljama 70 – 90% novčanih optjecaja je knjižni tj. depozitni novac, a ostatak je gotovina u obliku papirnih novčanica središnje banke. Dominantnu grupu novca u optjecaju predstavljaju potraživanja od banaka plativa na zahtjev, dakle depozitni novac, a bankarski depoziti predstavljaju gotovo svu tezauraciju, rezerve i štednju. I mnogim stručnjacima je nejasno da li je neka grupa novca, novac „u optjecaju“ ili novac „izvan optjecaja“. To se posebno odnosi na neke kategorije tzv. quasi novca kao što su npr. štedni a vista depoziti u bankama. 

NOVAC – složena društveno-ekonomska kategorija koja je u obavljanju jedne od svojih najznačajnijih funkcija, a to je funkcija prometnog i platežnog sredstva, često mjenjala oblike svoje egzistencije. 

Monetarni mehanizam, a posebno emisijski sistem i politika veće značenje su dobili u toku novijeg razvoja, a posebno od vremena velike svjetske krize 1929.-1932. Tada je došlo do pojave ideja o „manipuliranoj valuti“ i o potrebi monetarnog intervencionizma.

Različite teorije novca susrećemo i danas:

1. jedna grupa autora smatra novac samo financijskim čimbenikom realnih vrijednosti, on je sredstvo razmjene i jedino ima funkciju da olakša razmjenu

2. drugi smatraju da novac pokreće gospodarsku aktivnost, pa je potrebno njegovo regularno kretanje.

Oba se shvaćanja udaljuju od stvarnosti, prvo zaboravlja se da novac ima i vlastitu egzistenciju i karakteristike, te utječe na odnose u reprodukciji, a u drugom se zaboravlja da je novac ipak simbol čijim se stvaranjem ne može neograničeno djelovati i ne mogu stvarati realne vrijednosti.
Sve zablude o novcu proizlaze iz nerazumjevanja njegove biti, pri čemu se posebno:

a) zanemaruje ili negira robna priroda novca

b) brka mjera vrijednosti s mjerilom cijena, te se s tim u vezi pogrešno shvaća funkcija novca kao prometnog sredstva

U tim istraživanjima novca, riječ je samo o onim oblicima novca koji izrastaju iz robne razmjene, a ne o onim koji pripadaju jednom višem stupnju procesa proizvodnje, kao što je kreditni. On se pojavio davno ali tek na višem stupnju razvitka robno-novčanog odnosa poprimio oblik depozitnog novca koji je potisnuo bankarski.
Novac služi kao:

( zakonsko i definitivno sredstvo prometa i plaćanja ( R1 – N – R2,...,n; "cirkulirajuća kupovna moć"( M. Friedman ),

( mjera vrijednosti = mjera cijena ( jedinica obračuna ),

( sredstvo zgrtanja blaga = sredstvo štednje,

( sredstvo odgođenog plaćanja,

( svjetski novac.
Pristupi definiciji novca:

1.) TRANSAKCIJSKI PRISTUP( novac predstavljaju samo oni financijski oblici koji obavljaju funkciju novca kao sredstva razmjene i sredstva prometa i plaćanja.

2.) LIKVIDNOSNI PRISTUP( novac predstavlja imovinu s najvišim stupnjem likvidnosti, pa u kategoriju novca ulazi gotov novac, depozitni novac i sredstva na štednim ( a vista ) računima( quasi novac.

3.) *pristup promatranju novca kao kupovne moći.

Svojstva novca:

( trajnost, prenosivost, rijetkost, djeljivost, prihvatljivost, standardiziranost i prepoznatljivost.

1.Razvoj novca
Robni i simbolični novac

Povijesna analiza postanka i razvoja novca omogućava da uđemo u njegovu bit.
Temeljna funkcija novca je da služi kao sredstvo prometa i plaćanja, dakle kao sredstvo razmjene, što moderno govoreći znači da se novac najprije promatra u funkciji transakcijskog sredstva, a zatim kao konzervirana kupovna moć (štednja) odnosno kao kao imovina u najlikvidnijem obliku. Funkcija novca kao transakcijskog sredstva omogućila je indirektnu, posrednu razmjenu roba i usluga. Već po tome pojava novca kao „robe nad robama“ ili kao „sveopćeg ekvivalenta“ predstavlja nezamislivo važan kotač zamašnjak gospodarstva koje se od pojave novca na gospodarskoj sceni i isticanjem njegove uloge u gospodarskim kretanjima naziva monetarna ekonomija.

Međutim razmjena dobara odvijala se i prije pojave novca putem trampe tj. razmjenom robe za robu. Uvjet za taj oblik razmjene bila je „dvostrana koincidencija želja“. U toj etapi razvoja, a riječ je o nemonetarnoj ekonomiji svaka roba obavljala je funkciju slučajnog transakcijskog sredstva. Život, ne samo u gospodarskom smislu, dobio je novi smisao pojavom novca kao univerzalnog transakcijskog sredstva, tj. sveopćeg ekvivalenta preko kojeg se mogla izražavati vrijednost svih roba.

Često se pojavom simboličnog novca, a osobito razvojem papirnog novca, brka bit novca s njegovom funkcijom kao prometnog sredstva. Razvoj novca u njegovoj funkciji prometnog sredstva omogućuje da se zlato kao, kao oblik dominantnog i najznačajnijeg robnog novca i sveopći ekvivalent, zamjeni jednostavnim znakom, među ostalim i papirnim znakom.

Naturalni i simbolični novac – istovremeno su postojali i kod primitivnih novčanih sustava, te je među njima postojao odnos. Oni su stihijski produkt razvoja proizvodnje i razmjene.
Naturalni ( odnosno ) robni novac (stoka, novac, žito) – odgovara prilikama u kojima je nastao, te je kao odraz tih prilika imao mjesno obilježje 
Simbolični novac (komadići žigosane kože, školjke, zubi nekih životinja) – novac bez svoje upotrebne, odnosno unutarnje vrijednosti, ali koji svoju vrijednost crpi iz odnosa reprezentacije prema pravom novcu, to jest novac kakav danas poznajemo, a čija je vrijednost zakonski određena.

Zlato je oblik robnog novca koji je, zbog svojih posebnih svojstava i prednosti (malena težina, a velika vrijednost, prenosivost, djeljivost, homogenost i trajnost, prihvatljivost, prepoznatljivost, stabilnost), oduzeo drugim oblicima robnog novca ( stoka, koža, žito ) funkciju sveopćeg ekvivalenta.

Penzatorijski sistem – sistem u kojem je svaki komad metala trebalo vagati.

Kovanje novca otvara mogućnost odvajanja njegove realne vrijednosti od nominalne, a time i razvoja simboličkog metalnog novca, a zatim i drugog simboličkog novca.

a. Novčani surogati / fakultativni novac

Novčani surogati ili zamjenici novca, pojavljuju se u obliku različitih cirkulacijskih papira – doznake i obveznice ( mjenice, čekovi, itd. ), zamjenjuju novac i daju pravo imatelju na određenu količinu kurentnog novca ili zlata. Njihova pojava, posljedica je razvoja i stanja novčanog prometa. Oni se pojavljuju, s jedne strane, zbog neelastičnosti novčanog sustava, te zbog nesređenosti valutnih sustava i nesigurnosti prenošenja s druge strane.
Kao razvijeniji oblik novčanih surogata razvile su se banknote (novčanice) kao uputnice banke na samu sebe koje daju pravo potraživanja od banke odgovarajuće količine zlata.
Banknota, predstavlja jedan od najranijih novčanih supstituta u metalističkom novčanom sustavu, posebice u zlatnom standardu. Radi rizičnosti nošenja većih količina novca s jednog tržišta na drugo, trgovci su deponirali svoj punovrijedni, zlatni novac kod banaka koje bi im pri tom izdavale potvrde na primljeni novac koje su glasile na donositelja, bile su naplative po viđenju, a glasile su na okrugle svote. 

Vremenom je i država počela izdavati takve doznake na sebe, te je time dobila mogućnost zamjene i uštede zlata. To je razdoblje osnivanja prvih emisijskih banaka. Kad su se one razvile, u ime države preuzimaju upravljanje novčanim sustavom i novčanom politikom. Novčanice emisijske banke bile su u početku samo fakultativni novac i kao surogat novca konvertibilne u valutnom novcu pune vrijednosti.
Danas je najvažniji novčani surogat depozitni novac (potraživanja prema banci plativa po viđenju). 

2. Valuta, važenje

Važenje, odnosno valuta, skup je zakonskih propisa koji reguliraju novčani sustav jedne države. Valuta je, dakle, najkraće rečeno, od države uređeni novčani sistem jedne države. Pojam važenje u suvremenoj se literaturi sve više upotrebljava u znatno užem smislu riječi, i to prvenstveno u smislu povezanosti osnovne zakonske novčane jedinice s objektivnom vrijednosnom podlogom, dok se posebno pojam valute upotrebljava još za oznaku strane novčane jedinice ( strani efektivni novac ) i, pored ostalog, u smislu važenja.

3. Valutni ( novčani ) sustavi metalizma

Bimetalistički sustavi:

· paralelna valuta

· dvojna valuta

Monometalistički sustavi:

· srebrna ili zlatna  valuta

· zlatni standard ili zlatna valuta

· zlatna valuta sa zlatom u optjecaju

· zlatna valuta na bazi zlatnih poluga

· zlatna valuta na bazi zlatnih deviza
3.1. Valutni sustavi bimetalizma

Paralelna valuta – kod nje, novac kao zakonsko i definitivno sredstvo plaćanja, kuje se iz oba valutna materijala: zlata i srebra, te u prometu postoje i ravnopravno cirkuliraju dvije vrste novca – zlatni i srebrni novac. Između tih dviju vrsta novca nije zakonski utvrđen nikakav odnos, plaćanje ovisi o volji i ugovoru sudionika u prometu.

Dvojna valuta – kod sustava dvojne valute novac se također koje iz obaju vautnih materijala, ali se među njima uspostavlja određen zakonski odnos. (npr. 1:15,5)

Greshamov zakon – zbog pojeftinjenja srebra na svjetskom tržištu, postojalo je zlato u bimetalističkim državama bolji novac ili zapravo roba, pa je stupao u djelovanje tzv. Greshamov zakon, kojim je lošiji novac ( srebro ) tjerao iz prometa bolji novac. I na taj je način emigriralo zlato iz zemlje, a srebro je preuzimalo gotovo isključivu ulogu valutnog novca. (pr. dvojne valute)
3.2.     Valutni sustavi monometalizma – zlatni standardi

Pod monometalizam spada valutni sustav u kojem se novac kuje iz jednog metala: zlata ili srebra.
Sustav zlatne valute sa zlatom u optjecaju -  u optjecaju kao zakonsko i definitivno sredstvo plaćanja upotrebljavao se zlatni novac. Nominala svakog komada zlatnog novca formalno je morala odgovarati njegovoj stvarnoj materijalnoj vijednosti. Razilaženje nominalne i stvarne vrijednosti, do kojega je dolazilo zbog trošenja zlatne monete, nije bilo bitno, jer svatko ima pravo donijeti zlato i tražiti od emisijske ustanove da mu iskuje novac. Novčanice, ako postoje, konvertibilne su, i to bez odgode i troškova.

Osnovne karakteristike: a) samo zlatni novac smatra se pravim valutnim novcem i definitivnim sredstvom plaćanja, b) državne novčanice su novčani surogat – fakultativni novac i razmjenjive su za zlato; c) apsolutna sloboda kovanja zlatnog novca za privatni račun; d) apsolutna sloboda uvoza i izvoza zlata

Sustav zlatne valute na bazi zlatnih poluga – novac se ne kuje iz zlata ali je vezan za zlato. U njemu ne cirkulira zlato, već na osnovi njega izdane novčanice, koje služe kao zakonsko i definitivno sredstvo plaćanja, a zlato je koncentrirano kod središnje banke kao emisijske ustanove. Način pokrića novčanica isti je kao i kod zlatnog standarda, samo se ukida njegova apsolutna razmjenjivost za zlato ( razmjenjive su za zlato samo u određenim iznosima ili uvjetima).

Sustav zlatne valute na bazi zlatnih deviza – optjecaj novčanica se zasniva na devizama koje glase na neku zlatnu valutu ili pak na neku značajnu svjetsku valutu, premda ona formalno nije zasnovana na zlatu.  Tu vrstu valutnog sustava najprije su uvele neke zavisne zemlje koje nisu mogle organizirati svoj novčarski sustav ni kao sustav sa zlatom u optjecaju ni kao sustav na bazi zlatnih poluga, jer nisu imale dovoljno zlata

3.2.4. Klasični sustavi emisije i pokrića novčanica

3.2.4.1. Teorije emisije i pokrića novčanica
Currency theory, mišljenje je da sve novčanice ( banknote ) u optjecaju moraju imati potpuno pokriće u zlatu osim određenog iznosa koji se unaprijed određuje zakonom. Ako je u optjecaju previše novca, dolazi do rasta cijena, porasta uvoza robe i odlijeva zlata iz zemlje čime se po logici zlatnog standarda automatski regulira visina cijena i potrebna količina novca u optjecaju.

Banking school, mišljenje potpuno suprotno Currency theory, koje smatra da sve novčanice u optjecaju ne moraju imati potpuno pokriće u zlatu, već i u dobrim kratkoročnim mjenicama.

3.2.4.2. Sustavi emisije i pokrića novčanica

engleski sustav kontingentiranja – 100 %-tno pokriće u zlatu, osim određenog kontigenta koji može biti nepokriven.

Francuski sustav maksimiranja novčanog optjecaja – zakonodavac određuje samo gornju granicu novčanog optjecaja, prednost -  nije vezan uz zlatnu rezervu i fluktuacije u kretanju cijeni zlata.

Sustav kvotnog ili postotnog pokrića – kompromis engleskog i francuskog sustava kojima se želi izbjeći krutost direktnog kontingentiranja i neograničena sloboda emisije kod sustava maksimiranja
Sustav indirektnog kontingentiranja – sličan sustavu direktnog kontingentiranja, ali se moglo ići za većim iznosom nepokrivenog dijela, uz oporezivanje. Ograničenje je dolazilo preko poreza (indirektno) otkuda i ime.

SUVREMENI NOVČANI SUSTAV – papirna valuta

Sustav papirne valute – danas imamo sustav papirne valute u kojemu novčanica emisijske banke nije iskupljiva u novcu pune vrijednosti, odnosno zlatu. Novčanica se pretvorila u čisti papirnati novac; 

Papirna valuta - postoji onda kada su papirna platežna sredstva u prometu valutni novac i ako se njima obavljaju neograničena plaćanja, te primatelji nemaju nikakvo pravo ni materijalnu mogućnost tražiti zamjenu.

Država je preuzela na sebe reguliranje unutarnjih novčanih kretanja, postojanje papirnog novca samo je osnovna karakteristika suvremenog valutnog sustava, daljnja njegova karakteristika sastoji se u prevladavajućoj ulozi depozitnog novca
KREDITNI NOVAC

Metalistički novčani sustav nije dovoljno elastičan, te razvijeni robni promet sam sebi stvara dopunska sredstva prometa – novčane surogate u obliku različitih vrsta kreditnog novca. Kada nedostaje novca, posreduju krediti. Kredit omogućuje da se robni promet i dalje odvija. Iz kreditnih odnosa – kao (apstraknih) odnosa povjerenja između dužnika/kupca i vjerovnika/prodavatelja, dakle odnosa vlasništva – pojavljuju se različiti kreditni instrumenti: obveznice, mjenice i sl. koji opet mogu biti korišteni kao sredstvo plaćanja ili se po potrebi lako mogu pretvoriti u novac. Kreditni instrument koji cirkulira postaje zamjenik novca – novčani surogat, dakle, dopunsko sredstvo prometa. 
Dakle, kreditni novac je najsuvremeniji oblik novčanog surogata koji banke stvaraju svojom kreditnom aktivnošću.

MJENICA – razvojem mjenice stvara se novo prometno sredstvo koje je nastalo kreditom. S monetarnog gledišta vučena mjenica predstavlja pretvaranje robe u oblik kreditnog novca, a eskontiranje mjenice predstavlja pretvaranje tog oblika kreditnog novca u drugi oblik kreditnog novca – a to je novčanica ili kredit dobiven od banke. Mjenica je instrument komercijalnog ( trgovačkog ili robnog ) kredita koji jedan gospodarski subjekt odobrava drugom, ona je prometno sredstvo i kao novčani surogat omogućava da se robni promet i dalje odvija ili da se razmjena obavi.

Razlika između mjenice i novca je u tome što se mjenica ne mora primiti kao instrument za izmirenje obveze plaćanja; ona to i nije, već samo obveza da će se plaćanje izmiriti u novcu.

Eskontiranjem mjenice ona se (mjenica) kao oblik kreditnog novca pretvara u drugi oblik kreditnog novca – bankarski kredit
ESKONTIRATI MJENICU( isplatiti mjenicu prije dospijeća
Pr.1. Eskontirajući mjenicu robni kredit se pretvara u bankarski kredit ( eskont ili mjenični kredit ).

( DVOSTRUKO DUŽNIČKO – VJEROVNIČKI ODNOS
- eskontirajući mjenicu banka odobrava poduzeću "B" eskontni kredit koji će mu doznačiti upisom na njegov žiro račun ili isplatiti u novčanicama, na taj način nastaje potraživanje prema banci odnosno banka stvara novac
- banka kad odobri kredit ujedno preuzima obvezu da doznači novac na žiro račun ili nekako drugačije
NOVČANICA– oblik kreditnog novca

Novčanica u prethodnim valutnim sustavima nije papirni novac, tj. zakonsko i definitivno sredstvo plaćanja, već jedan od novčanih surogata ili zamjenika novca. Ona se pojavljuje kao instrument kredita i pretvara u prometno sredstvo zbog stanja u novčanom optjecaju, s jedne strane, i potreba sve većeg gospodarskog prometa, s druge strane. Ona je najprije obveza banke da će isplatiti određene količine metalnog novca deponentu. Remitent se svaki put mijenja kad certifikat promijeni vlasnika, tj. kad se prenese. 
Depozitni novac – suvremeni oblik kreditnog novca. Razvitkom kreditnog sustava dolazi do toga da zajam ( kredit ) ne treba biti realiziran ( isplaćen ) u novčanicama ili metalnom novcu, već je dovoljan upis u bankarske knjige, tj. na račun zajmotražitelja u bankarskim knjigama. Na računu zajmotražitelja odobreni bankarski kredit figurira kao njegovo potraživanje prema banci, a za banku taj će kredit figurirati kao njezina obveza prema zajmotražitelju.
Depozitni novac predstavlja slobodna i stalno raspoloživa sredstva nebankarskih subjekata   ( poduzeća, stanovništvo i država ) na žiro, tekućim i drugim transakcijskim računima banaka kojeg njihovi vlasnici mogu koristiti u svrhu kupovine i plaćanja; novac u bankama, na tekućim, žiro ili drugim transakcijskim računima, ne može služiti kao sredstvo plaćanja, nisu likvidna sredstva . Ne uključuje sredstva štednje. Nastaje pologom gotovine, prodajom strane valute, kreditnom aktivnošću poslovne banke i prijenosom sredstava.

· karakteristike depozitnog novca su: služi u transakcijske svrhe i da su to a vista sredstva

· fiducijarni monetarni sustav ( fiducija = povjerenje ) 

· depozitni novac nastaje pologom gotovine u banku kojeg možemo izvršiti sami ili poduzeće prenosi sredstva sa svog žiro računa na tekući račun

· drugi dio depozitnog novca nastaje kreditnom aktivnošću banke
· budući da banke svojom kreditnom aktivnošću stvaraju depozitni novac, on se još naziva KREDITNI NOVAC i kao takav predstavlja najsuvremeniji oblik novčanog surogata

· s obzirom da depozitni novac kruži s jednog računa na drugi, odnosno s računa jednog komitenta na račun drugog komitenta on se još naziva i ŽIRALNI NOVAC
· tehnika bezgotovinskog platnog prometa omogućila je bankama da stvore znatno više kredita ( novca ) nego što imaju sredstava

· banka svakim odobravanjem kredita stvara novac, svaki iznos kredita sadržan je u aktivi bilance banke i ima protustavku u pasivi poduzeća

Depozitni novac nije isto što i depozit, depozit ne služi kao sredstvo plaćanja ( npr. štedni, a vista računi, oročena, devizna štednja, itd. )     
Ekonomsko i monetarno značenje kredita 

- s obzirom da se novac stvara odobravanjem bankarskih kredita, problem manipuliranja i reguliranja kreditnog novca nametnuo je novčanoj politici nove uloge i obveze, složenije od onih iz doba metalizma

- zbog snažnog razvoja robne proizvodnje i prometa te razvojem modernog bankarstva, kredit dobiva sve veće ekonomsko i monetarno značenje

- tehnika bezgotovinskog platnog prometa omogućuje bankama da stvore kredit znatno veći nego što imaju sredstva jer se sredstva stvorena kreditom samo u manjoj mjeri koriste gotovinski – na taj način dolazi do procesa multipliciranja depozita i ekspanzije kredita (kredit stvara depozit) → veliko ekonomsko značenje kredita
- kredit ima veliko značenje u procesu reprodukcije i povećava proizvodnu snagu kapitala

- kreditna ekspanzija potpomažući razvoj proizvodnje potencirala je hiperprodukciju i slomove do kojih je u kapitalističkom gospodarstvu periodički dolazilo

- teorije o indiferentnosti kredita (klasične teorije) – negiraju aktivno i veliko značenje kredita u gospodarskom životu, kredit je oblik iskorištavanja nerealiziranih suma (uštede) pa promjena i posljedica nema, značenje kredita jedino je u tome što se nijedan dio prihoda ne tezaurira i što se ne remeti ono što danas nazivamo robno-novčanim odnosima

Opće karakteristike novčanih sustava monometalizma i papirne valute

Stari metalistički novčani sustavi zasnivali su se na tzv. automatizmu zlata, koji je u uvjetima:

1) slobodnog kovanja novca ( zlata u novac, i obratno, za privatni račun ), tj. slobodne monetizacije i demonetizacije zlata

2) slobode uvoza i izvoza zlata

3) zamjenjivosti novčanica kod emisijske banke

dovodio do automatskog reguliranja novčanog optjecaja. 
U sustavu zlatne valute, ekonomske snage ( tržišni zakoni ) određuju količinu novca u cirkulaciji. Priljev i odljev zlata regulirao je količinu novca u optjecaju održavajući njegovu razinu u granicama tzv. zlatnih točaka. Novac je imao svoju supstančnu vrijednost, on je bio zlatni novac, a novčanica, mjenica i sl. bili su njegov surogat – zamjenik zlata u pravom smislu riječi.
Javljaju se kod apsolutne slobode uvoza i izvoza zlata. . Postoje: gornja točka ili točka izvoza zlata, i donja točka ili točka uvoza zlata, koje su devizni tečaj održavale fiksnim.

Točka izvoza zlata je takva razina deviznog tečaja kod koje se isplati plaćanje izvozom zlata. U uvjetima zlatne valute, kad tečaj dođe na izvoznu točku zlata, sav se uvoz isplati plaćati zlatom. 

Točka uvoza zlata obratan je slučaj, a svodi se na to: kad pada tečaj inozemne valute ne isplati se više prodati devize na domaćem tržištu, već ih je bolje unovčiti u inozemstvu u zlato i zlato uvesti u zemlju.
Točke uvoza i izvoza zlata nalaze se u neposrednoj blizini intervalutnog paritetnog tečaja, udaljene od njega samo za iznos izvoznih, odnosno uvoznih tržišta zlata. Varijacije tečaja moguće su samo u granicama zlatnih točaka, jer čim tečaj prijeđe gornju/donju točku, plaćanje se vrši izvozom/uvozom zlata. Takvo međunarodno kretanje zlata dovodi do automatskog reguliranja opticaja.

Multiplikacija depozita i kreditna ekspanzija
Proces multiplikacije depozita obično se objašnjava ovako: svaka banka kada primi stvarni, fiducijarni depozit, npr. koji netko u obliku gotovine položi na svoj račun u banci, mora određeni dio zadržati kao rezervu likvidnosti (koju sama utvrdi ili ju utvrđuje središnja banka kao obveznu) kako bi na zahtjev svojih komitenata mogla isplatiti, kad oni zatraže, svoje obveze prema njima (tj. njihova potraživanja prema banci). Preostali dio primljenog gotovinskog pologa ona će koristit za odobravanje kredita nekom zajmotražitelju. Što je taj preostali dio veći (po odbitku recimo niže obvezne i druge rezerve likvidnosti), to je i njezina mogućnost odobravanja kredita veća, a time i proces ekspanzije kredita i multiplikacije depozita.

Multiplikacija depozita i kreditna ekspanzija
Kreditni potencijal (KP) - višak likvidnih sredstava banke, maksimalan iznos kredita koji ona može odobriti, a da pri tom ostane likvidna. Taj je kreditni potencijal određen veličinom izvora sredstava banke. Njena pasiva određuje veličinu i karakter aktive. Uključuju: depozite, fondove banke i međubankarske kredite. Drugi faktori: visina stope obvezne rezerve i visina stope rezerve likvidnosti.
Taj višak banka može drugome plasirat, odnosno odobrit kredit. Ako se snizi utvrđena stopa obvezne rezerve, likvidna sredstva banke slobodna za nove kredite, tj kreditni potencijal će se povećati; ako se u banci povećaju novčani ulozi, npr. štedni ulozi i drugi polozi gotovog novca, koji predstavlja potraživanje prema središnjoj banci jer ga jedino ona emitira, ili banka proda dio svog portfelja središnjoj banci ili od nje dobije kredit, banka će povećati iznos likvidnih sredstava iznad normalne ili obvezne rezerve likvidnosti i u iznosu tog viška likvidnih sredstava moći će odobriti kredit. Korisnik tog kredita prenosi ta sredstva u korist drugog, i tako ta sredstva prelaze u drugu banku, koja je time povećala svoja sredstva, te i ona postupa na analogan način kao i prva banka: dio primljenih sredstava zadržava kao rezervu likvidnosti, a ostatak plasira kao kredit: slijedi treća banka, itd.
KP = F + MK + D (1 – OR) – Dv x RL ; (D = Do + Dv)
KP – kreditni potencijal ili maksimalni iznos kredita

F – fondovi banke

MK – međubankarski krediti

D – ukupni depoziti

OR – obvezna rezerva

Dv – depoziti po viđenju

RL – rezerva likvidnosti
Banka u svom poslovanju ima dva cilja:

1.) PROFITABILNOST( tj. znači da se aktivne pozicije banke ( krediti ) učine što većima,

2.) ODRŽAVANJE LIKVIDNOSTI( pretjerana likvidnost za banku je oportunitetni trošak zarade.

Izvori sredstava:

a) Fondovi banke (F) – svaka banka da bi mogla početi s radom, mora raspolagati nekim početnim kapitalom koji u banku unose njezini vlasnici (dioničari), to je tzv. osnivački fond ili vlastiti kapital banke, a dijeli se na poslovni fond i rezerve, od veličine vlastitog kapitala banke zavisi ukupan opseg njezina poslovanja.

b) Depoziti (D) – banka prikuplja slobodna novčana sredstva od pojedinaca, poduzeća i drugih subjekata i obrazuje određenu masu depozita, time se povećava mogućnost odobravanja kredita

D = Do + Dv

Do = oročeni depoziti

Dv = depoziti po viđenju

c) Međubankarski krediti (MK) – banka kao i drugi subjekt u teškoćama, traži i sama kredit kako bi ih prebrodila. Obično se ona obraća nekoj drugoj banci ili financijskoj organizaciji, a u posebnim prilikama kao „posljednjem utočištu“, središnjoj banci. Banka “A” odobrava kredit banci “B”, time se ne stvara novac već se samo mijenja razina likvidnosti među bankama: kod banke “A” likvidnost se smanjuje, a kod banke “B” se povećava, ti se krediti javljaju i u aktivi i u pasivi bilance banke (banci „A“ to je u pasivi, a banci „B“ u aktivi), tu se ne izdvaja rezerva
Koliki će biti maksimalni iznos kredita ili drugih plasmana, već je predodređeno visinom rezerve likvidnosti i obvezne rezerve te ukupnih depozita.

Depoziti – na mogućnost odobravanja bankarskih kredita različito utječe porast različitih vrsta depozita, jer za kratkoročne depozite se izdvaja viša stopa rezerve ngo na dugoročne. 
Visina rezerve likvidnosti (RL) -  svaka banka ima je na svom računu kod središnje banke, to je  zakonska obveza banke da stalno održava određeni iznos sredstava u likvidnom obliku, iznos tih sredstava je neophodna, minimalna likvidnost banke i utvrđuje se visinom stope tzv. minimalne likvidnosti ili tzv. rezerve likvidnosti koju propisuje središnja banka

Obvezna rezerva ( OR ) – dodatna je obveza banke da osim minimalne rezerve likvidnosti drži i drugu vrstu rezerve, a to je tzv. obvezna rezerva likvidnosti, osnovna je funkcija te vrste rezerve ograničavanje procesa multiplikacije depozita i ekspanzije kredita, pa je za to pod drukčijim režimom mjera i kontrole središnje banke i, u pravilu, viša je od rezerve likvidnosti, središnja banka obično propisuje različitu visinu jedne od tih rezervi na istu vrstu depozita

( Najveći učinak na porast kreditnog potencijala imaju porast fondova i porast međubankarskih kredita jer se na njih ne izdvaja minimalna rezerva (niti obvezna, niti rezerva likvidnosti). 

( Najmanji učinak na porast kreditnog potencijala ima povećanje depozita po viđenju jer se na njih obračunava i obvezna rezerva i rezerva likvidnosti.

Mikromultiplikacija i mikrokreditni multiplikator
-na razini jedne banke

Vezano uz navedeno objašnjenje kreditnog potencijala na razini jedne banke, valja naglasiti kako je tu riječ o statičnom kreditnom potencijalu. Ako se u ta razmatranja unese dimenzija vremena, onda se može pratiti dinamički kreditni potencijal, odnosno proces multiplikacije depozita ili ekspanzije kredita i utvrditi kreditni multiplikator za tu banku; u tom slučaju riječ je o mikromultiplikaciji. Taj se proces objašnjava na sljedeći način: banka od primljenog depozita izdvaja u pravilu rezerve likvidnosti (rl) i obveznu rezervu (ro). Osim toga dio sredstava iz odobrenog kredita ponovo se vraća ili ostaje u banci (h) čime se povećavaju njezini depoziti.
Ako je stopa obvezne rezerve (OR) 20 % ili (na jedinicu depozita) ro= 0,20 , rezerva likvidnosti (RL) 5 % ili rl= 0,05, a stopa zadržavanja sredstava u banci h = 50 % ili na jedinicu depozita h= 0,50, onda proizlazi:

1. Faza:  neka su se sredstva banke inicijalno povećala za 10 jedinica i to iz kredita centralne banke na koje se ne izdvaja nikakva rezerva; banka može povećati svoje kredite za 10 jedinica.

2. Faza: od tih 10 jedinica kredita 50 % ili 5 jedinica ostaje u banci na žiro ili tekućem računu njezina komitenta čime su ujedno porasli ukupni depoziti za 5 jedinica. Od tog depozita banka izdvaja 1 jedinicu OR, 0,25 jedinica RL, a 3,75 jedinica će se plasirati kao novi kredit, od kojega će 50 %  ili 1,88 ostati u banci kao novi depozit.

3. Faza:  od tog depozita (1,88) banka će zadržati 20 % OR i 5 % RL, a ostatak će (75 % od 1,88) plasirati kao novi kredit od kojega će 50 % ostati u banci kao novi depozit, itd.
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= 1 - zt*v / 1 – z

k = kreditni multiplikator

z = stopa obnavljanja sredstava; z = (1 - ro – rl) x h
t=vrijeme

v=brzina optjecaja (kreditne multiplikacije
h = stopa zadržavanja sredstava u banci ( 0 ≤ h ≤ 1 )

z = stopa obnavljanja sredstava (z = (1-OR-RL) x h), govori koliko će se puta slobodna novčana sredstva obnoviti (multiplicirati)

h=0 ( povećani depozit u potpunosti izašao iz banke i prelazi na račun drugog komitenta u drugoj banci
0<h<1 = ( komitent je zadržao sredstva 

h=1 (  komitent je platio drugom komitentu koji ima račun kod iste banke
STOPA "h"

"h" je stopa zadržavanja sredstava u banci. Promatrano s aspekta jedne banke 0≤h≤1. Stopa h pokazuje koliki postotak sredstava odobrenog kredita ostaje u banci koja je odobrila kredit, a koliki postotak sredstava odlazi iz te poslovne banke na račune drugih poslovnih banaka, u centralnu banku ili u ruke stranaka kao gotov novac.

VRIJEDNOST KREDITNOG MULTIPLIKATORA:



k = 1 - (1-OR-RL) * ht*v / 1 - (1-OR-RL) * h = 1 - zt*v / 1 – z



t … vrijeme, v … brzina optjecaja

( kreditni multiplikator u slučaju mikromultiplikacije depozita i ekspanzije kredita
t, v=∞ (  k = 1 / 1-z

Makromultiplikacija i makrokreditni multiplikator

( h=1

Koncepcija kreditne multiplikacije na razini jedne banke nije uobičajena u literaturi već se susrećemo s makromultiplikacijom depozita i ekspanzijom kredita na razini svih banaka, gdje dolazi do lančanog prijenosa sredstava iz banke u banku. Odobravanjem kredita u svakoj od njih ujedno kreiramo i nove depozite. Ovdje je važno istaknuti da je u tom slučaju h=1 (stopa zadržavanja sredstva u banci) jer se sva sredstva iz odobrenih kredita vraćaju u „banku“, tj. ukupni bankovni sustav čime postiže svoju maksimalnu vrijednost.
Najjednostavnija matematička formula za utvrđivanje maksimalnog iznosa ili granicu do koje se može multiplicirati depozit (ili kredit) je :
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D= maksimalni iznos depozita koji se može stvoriti

D0= početni depozit ili inicijalna promjena

R= zbroj rezerve likvidnosti i obvezne rezerve na jedinicu depozita

	BANKE
	DEPOZITI ( D )
	KREDITI ( K )
	REZERVA ( R=OR+RL )

	banka "A" (ZABA)
	1 000 = Do
	800 (Pliva)
	200 ( 20% )

	banka "B" (Podravka)
	800 (Belupo)
	640 (Bilokalnik)
	160 ( 20% )

	banka "C" (PBZ)
	640 (Pan)
	512  (Konzum)
	128 ( 20% )

	…
	…
	…
	…

	UKUPNO
	5 000
	4 000
	1 000


Dmax = Do x 1 / R

                                                                                               1
1 / R = multiplikator depozita i on odgovara izrazu k= ---

                                                                                    1-z
( 1 / R – 1 ) = multiplikator kredita
R = OR + OL ( ukupna rezerva = obvezna rezerva + rezerva likvidnosti

- svega ovoga ne bi bilo kada bi se sve transakcije obavljale u gotovini

- procesi ovise o razvijenosti bezgotovinskog platnog prometa

Osnova i granice kreditne ekspanzije

( granice kreditne ekspanzije:

1.) FORMALNE ( instrumenti monetarne politike:

a) POLITIKA OBVEZNE REZERVE ( kreditna aktivnost banke, kreditni multiplikator, multiplikator depozita; centralna banka koči ili ubrzava monetarno – kreditne proces u društvu,

b) POLITIKA OBVEZNE STOPE ( reguliranje eskontne stope, lombardne stope, centralna banka refinancira monetarni sustav,

c) POLITIKA NA OTVORENOM TRŽIŠTU ( kupnja i prodaja vrijednosnih papira od strane centralne banke

2.) MAKROEKONOMSKA GRANICA ( određena je mogućnostima određenog društva da se u danim okolnostima razvija, tu spadaju razna makroekonomska ograničenja zbog kojih investicije, štednja, potrošnja, kreditna aktivnost mogu biti veće ili manje, razlikuju se od prilika do prilika

( temelj praćenja svih monetarnih kretanja:

Tablica D1: KONSOLIDIRANA BILANCA POSLOVNIH BANAKA
	AKTIVA

1. Pričuve banaka kod središnje banke

    1.1 Kunske pričuve kod središnje banke

    1.2 Devizne pričuve kod središnje banke

2. Inozemna dobra

3. Potraživanja od središnje banke

    3.1 Obveze za blokiranu deviznu štednju građana

    3.2 Velike obveznice

    3.3 Ostala potraživanja

4. Potraživanja od ostalih domaćih sektora

    4.1 Potraživanja od lokalne države

    4.2 Potraživanja od poduzeća

    4.3 Potraživanja od stanovništva

5. Potraživanja od ostalih bankarskih institucija

6. Potraživanja od ostalih financijskih institucija

   UKUPNO ( 1+2+3+4+5+6 )


	PASIVA

1. Depozitni novac

2. Štedni i oročeni depoziti

3. Devizni depoziti

4. Obveznice i instrumenti tržišta novca

5. Inozemna pasiva

6. Depoziti središnje države

7. Krediti primljeni od središnje banke

8. Ograničeni i blokirani depoziti

    U tome: Blokirani devizni depoziti stanovništva

9. Kapitalski računi

10. Ostalo ( neto )

    UKUPNO ( 1+2+3+4+5+6+7+8+9+10 )




( AKTIVA:

2. ( sva potraživanja nomirana u stranim valutama; ukupna strana valuta kojom raspolaže poslovna banka ( ili štediše donesu devize ili krediti koje su dobile iz inozemstva ( ili za sebe ili za komitenta ) ).

3. ( potraživanja od središnje države su iz izvanproračunskih fondova ( voda, ceste, naknade ) ( lokalna država – financira iz proračuna ).

4.2 i 4.3 ( najznačajnije stavke u aktivi.

5. ( slične bankama.

6. ( npr. osiguravajuća društva

( PASIVA:

1. ( najvažnija.

2. ( štedni depoziti = štednja a vista na štednom računu ili knjižici.

         oročeni depoziti = oročena sredstva u bilo kojem vremenu.

          ( krediti se odobravaju uz valutnu klauzulu i rizičnu varijabilnu kamatnu stopu.

4. ( TRŽIŠTE NOVCA = financijsko tržište novcem ( VP i krediti do godine dana ).

        TRŽIŠTE KAPITALA = financijsko tržište dugoročnih VP (obveznice i dionice).

5. ( obvezna likvidnost banaka u stranoj valuti ( krediti dobiveni od inozemstva ).

7. ( međubankarski krediti ( od HNB-a ).

8. ( npr. za plaćanje uvoza; depozit u banci.

     9. ( suma kapitala na razini svih hrvatskih banaka
II. MONETARNI AGREGATI

1. Pojam i struktura monetarnih agregata

Monetarni agregati - skup financijskih instrumenata (oblika) istog stupnja likvidnosti, pri čemu širina skale od najvišeg do najnižeg stupnja likvidnosti zavisi od konkretnih institucionalnih prilika, stupnja privredne razvijenosti i dr. (gotovina u rukama publike, depoziti po tekućem ili žiro računu), teorijski definiran monetarni agregat:

M0 = primarni novac ( gotovina + rezerve banaka kod Centralne banke )

M1 = gotov novac + depozitni novac
M2 = M1 + quasi novac

M3 = M2 + ostala likvidna sredstva

M4 = M3 + nelikvidna sredstva

STRUKTURA NOVČANIH SREDSTAVA PREMA KRITERIJU LIKVIDNOSTI

	GOTOV NOVAC
	DEPOZITNI NOVAC
	QUASI NOVAC
	OSTALA LIKVIDNA SREDSTVA
	NELIKVIDNA SREDSTVA


















                          M1  




































 
M2


      

                                                               M3 (nekada se zvao MONETARNI VOLUMEN)

M4   (nekada se zvao MONETARNI POTENCIJAL
2. Tri grupe monetarnih agregata i praksa u nekim zemljama

Monetarne agregate, koji se danas uz određene varijacije (nijanse) koriste u svim razvijenim tržišnim privredama, pa i od strane MMF-a možemo podjeliti u tri grupe, i to u:
1. primarni novac, M 0

2. novčana masa u užem smislu, M 1

3. novac kao dio (novčane) imovine, M 3, M 4 …
2.1. Primarni novac – M 0

Primarni novac ( monetarna baza, rezervni novac, novac velike snage) predstavljala bi ukupna pasiva bilance središnje banke u najširem smislu, odnosno ukupne obveze koje su protuteža njezinim plasmanima. Do iznosa primarnog novca možemo doći ako iznos ukupne aktive bilance središnje banke umanjimo za devizne depozite, depozite države i drugih nefinancijskih komitenata središnje banke i slično. Primarni novac - suma gotovog novca u optjecaju (G) i ukupnih rezervi banaka kod središnje banke (R)
M 0 = G + R
Precizna definicija primarnog novca važna je zato što se prema njezinim komponentama definira i kreditni i monetarni multiplikator. O kreditnom multiplikatoru već je bilo govora, a ovdje ćemo spomenuti da monetarni multiplikator (m) pokazuje odnos novčane mase u užem smislu (M1) i primarnog novca (M0):

                                                             M1

                                                      m = ----  iz čega proizlazi M1=m*M0 
                                                             M0   

Monetarni multiplikator - pokazuje koliko se jedinica novčane mase M1 može stvoriti na temelju 1 jedinice primarnog novca. M1=m*M0 , m=dM1/dM0 , m=(1+g)/rd+rt*t+l+g


Količina primanog novca izravno ovisi o središnjoj banci i emisija je pod njenom potpunom kontrolom

SB emitira primarni novac  kupnjom i prodajom VP s poslovnim bankama, kupnjom i prodajom stranih sredstava plaćanja i odobravanjem kredita poslovnim bankama

∆ M0  = PE + DTI + ONA

PE = krediti iz primarne emisije

DTI = devizne transakcije s inozemstvom

ONA = ostala neto aktiva (kada povećava količinu novca SB kupuje VP)
Razvijena tržišta koriste metodu kupnje i prodaje VP, a slabije razvijene metodu kupnje i prodaje stranih sredstava plaćanja.
Emisija primarnog novca ovisi o snazi nacionalnog gospodarstva. 

2.2. Novčana masa u užem smislu M1 - novac

M1 novčanu masu u užem smislu predstavljaju svi oni instrumenti plaćanja koji služe kao zakonsko i definitivno sredstvo plaćanja u nekoj zemlji, a kreirale su je poslovne  banke i druge monetarne institucije. To je skup gotovog novca i depozitnog novca, odnosno čekova i depozita po viđenju. Središnja banka na sekundarnu emisiju utječe kroz sustav rezervi

Koncepcije novčane mase (teorijske definicije novca):
1) Tradicionalni koncept – novčanu masu čini gotov novac i depoziti po viđenju

2) M. Friedman - novčana masa trebala bi pored gotovine obuhvaćati i sve oblike depozita kod poslovnih banaka uključujući uz depozite po viđenju i oročene depozite
3) J. Gurley i E. Shaw - novčana masa trebala bi pored gotovine i depozita kod poslovnih banaka također obuhvaćati i sredstva u pasivi bilance ostalih financijskih, nebankarskih institucija (npr. osiguravajućih društava)

4) Radclieffov izvještaj - novčana masa podrazumijeva ne samo mjerljive likvidne financijske oblike nego i određene kategorije nemjerljivih financijskih oblika, odnosno sve druge oblike otvorenih kreditnih linija po tekućim i žiro računima (npr. dozvoljeni minus po tekućim računima), koncepcija je u skladu sa shvaćanjem poimanja uloge novca kao cirkulirajuće kupovne snage
- Najvažniji agregat u nerazvijenim monetarnim sustavima → ako raste, monetarna politika je ekspanzivna, a ako pada, monetarna politika je restriktivna 

- Glavni monetarni indikator   
M1 = G + D
2.3. Novac kao dio imovine, M2, M3, …

M2 i M3 novac predstavljaju široko definiranu ponudu, a osim monetarne baze i M1 novca uključuju i određena likvidna sredstva ili kvazi novac, štedne depozite, uzajamne fondove i slično. 
Na trećoj razini su nemonetarni subjekti, odnosno svi oni koji svojim ponašanjem utječu na kretanje novca – na njihovo ponašanje središnja banka ne može utjecati
M2  = G + D + S    →    M2  =  M1 + S

M3 = M2 + Do

Do = oročeni depoziti
S = štedni depoziti

3. Monetarni agregati u praksi nekih zemalja

3.1. Obuhvat monetarnih agregata u SAD

U skladu s navedenim promjenama, u veljači 1980.g. nova definicija novčane mase M1 uključila je osim gotovine i depozita po viđenju i tzv. ostale čekovne depozite, koji se nalaze u pasivi bilance komercijalnih banaka i ostalih depozitnih institucija. Konkretno, to su:

1) NOW računi – štedni računi po viđenju koji nose kamatu i na koje se mogu vući čekovi. Mogu ih otvoriti samo fizičke osobe, vladina tijela i neprofitne organizacije, dok je to korporacijama zabranjeno.

2) Super NOW računi – nose više kamate od običnih NOW računa, jer im kamatne stope nisu ograničene, već ih određuje sama financijska institucija. Minimalan depozit – 2500 USD.

3) ATS računi u depozitnim institucijama – kombinacija kamatnosnih računa i običnog čekovnog računa koji ne donose kamate. Kad na čekovnom računu postoji negativni saldo tada se s kamatnosnog štednog računa transferiraju sredstva na tekući odnosno čekovni račun.  Ta se vrsta računa koristi u SAD-u, dok u Hrvatskoj takvi računi ne postoje. Korporacije ih također ne koriste
4) CUSD računi – na deponirana sredstva, koja imaju u kasama uzajamne pomoći, njihovi članovi mogu izdavati čekove. Vrlo su slični NOW računima.

5) Depoziti po viđenju u štednim institucijama
6) Putnički čekovi
M2 = M1 + mali ročni depoziti kod depozitnih institucija (do 100000 $) + prekonoćni REPO štedni depoziti + novčana sredstva koje nude poslovne banke (MMDA) + prekonoćni eurodolarski depoziti + salda u fondovima zajedničkog investiranja
M3 = M2 + veliki ročni depoziti (sva oročena sredstva preko 100000 $) + ročni REPO depoziti kod banaka i štedno-kreditnih zadruga + salda u fondovima zajedničkog investiranja
L= M3 + ostala likvidna imovina (obuhvaća ročne eurodolare nebankarskih rezidenata,          bankarski akcepti, komercijalne vrijednosnice, štedne obveznice, državne obveznice)

3.2.     Obuhvat monetarnih agregata u Velikoj Britaniji

M1 = gotovina + kamatonosni i nekamatonosni depoziti po viđenju

M2 = M1 + retail depoziti ( depoziti na malo kod britanskih banaka; maksimalan iznos od 100 000₤ oročen na najviše mjesec dana, tu ulaze i kamatonosni i nekamatonosni depoziti )

STERLING M3 (£M3) = M2 + oročeni depoziti 

M3 = M2 + oročeni depoziti ( uključuje certifikate o depozitu( VP koje možete kupiti i prodati na tržištu )

                + devizni depoziti ( uključuje ih širi agregat M3 )

M4 = M3 + depoziti ( oročeni i po viđenju ) kod stambenih društava ( ( imaju veliko značenje u financijskom sustavu )

( iskazuju se M0 i M4, ostali su nevažni.

( postoje 4 banke u Engleskoj i 1 u Škotskoj, naziv banke kod njih je privilegija.

3.3.     Obuhvat monetarnih agregata u Njemačkoj 

M1 = gotovina + depoziti po viđenju ( ne uključuje državne depozite )

M2 = M1 + depoziti oročeni do 2 godine

M3 = M2 + štedni depoziti do 3 mjeseca

( najvažniji indikator novčanih kretanja je M3 ( najmanje osjetljiv na promjene kamatne stope ).

( ovakav obuhvat karakterističan je za zemlje Europske monetarne unije.  

4. Monetarni agregati u Republici Hrvatskoj     

Ne ulazeći u daleku povijest razvoja i komponenata novčane mase i drugih monetarnih agregata u RH taj evolucijski put promatramo kroz dva razdoblja:

1) do monetarnog osamostaljenja RH (do prosinca 1991.)

2) nakon monetarnog osamostaljenja RH (od 1992.)

· nakon II. svjetskog rata dolazi do porasta uloge depozitnog novca kada se razvio društveni sektor gospodarstva i platni promet preko banaka

· bezgotovinski platni promet je uvjet postojanja depozitnog novca; moguće je da bezgotovinski platni promet postoji a depozitni novac ne, dok obrnuta situacija nije moguća

· 1995. godine se umjesto naziva novčani optjecaj uvodi izraz novčana masa , jer novčani optjecaj djeluje kao da je riječ samo o gotovinskom optjecaju.

· pod novčanim optjecajem podrazumijeva se opseg cirkulacije određenog perioda, tj. jednak je novčanoj masi pomnoženoj koeficijentom brzine optjecaja

· pod novčanom masom (u praksi većine zemalja) se podrazumijeva količina novca koja u određenom trenutku porsoji u optjecaju kao sredstvo prometa i plaćanja

OBUHVAT MONETARNIH AGREGATA U HRVATSKOJ

a) Primarni novac ( monetarna baza) – M0
M0 = primarni novac čine:

· gotov novac izvan banaka ( u optjecaju ) – (G)

· rezerve i drugi depoziti banaka i ostalih bankarskih institucija i dr. – (R) u što spadaju

- novčana sredstva u blagajni banaka,

- depoziti banaka kod HNB-e ( na žiro računu i računu obvezne rezerve ),

- depoziti ostalih bankarskih institucija (stambene štedionice, štedno-kreditne zadruge i investicijski fondovi ) kod HNB,

      - depoziti ostalih domaćih sektora ( država, stanovništvo, poduzeća ) kod HNB

pa možemo pisati da je M0 = G + R
b) Novčana masa u užem smislu – M1  
Monetarni agregat novčana masa M1 obuhvaća:

· gotov novac izvan banaka – (G)

· depozitni novac (D) u koji spadaju:

1) depoziti ostalih bankarskih institucija i ostalih domaćih sektora kod HNB
2) depozitni novac poslovnih banka:
               - novčana sredstva na žiro i tekućim računima,

      - obveze banaka po izdanim kunskim instrumentima plaćanja ( čekovi )  umanjene za čekove poslane na naplatu i čekove u blagajni banaka
Iz toga slijedi da je M1 = G + D 
M1a - obuhvaća gotov novac izvan banaka + depozitni novac kod poslovnih banaka + depozitni novac središnje države kod poslovnih banaka

c)  Ukupna likvidna sredstva M4  – najširi monetarni agregat koji uz instrumente plaćanja tj novčanu masu M1 obuhvaća i štedne i oročene kunske depozite, devizne depozite, te instrumente tržišta novca.
M4 = NDA + NFA

NDA – neto domaća aktiva

NFA – neto inozemna aktiva

To je zapravo ukupna financijska aktiva (imovina) nebankarskih sektora kod bankarskog sektora (bez ograničenih i blokiranih depozita). 

Uz navedene tri grupe (kategorije) monetarnih agregata, u praksi HNB-a koristi se još jedan monetarni agregat:

     d)  Neto domaća aktiva - NDA  
Javlja se sredinom 1980-ih. Taj agregat proizašao je iz prakse MMF-a, a predstavlja stratešku monetarnu kategoriju koju utvrđuje i kontrolira MMF u svakoj zemlji članici što koristi njegova sredstva (kredite) u danas dominantnom obliku, a to je stand-by aranžman (označava sredstva u pripremi za povlačenje). NDA je definirana kao razlika ukupnih likvidnih sredstava (M4) i neto inozemne aktive iskazane u domaćoj valuti, a utvrđuje se iz bilance monetarnih institucija. NDA=M4 – NFA
NDA ( neto domaća aktiva ) = M4 – neto inozemna aktiva 

neto inozemna aktiva = inozemna aktiva – inozemna pasiva 
( nakon 90-tih izbačeni su depoziti države
NDA je manja od M4 ako je saldo devizne aktive i devizne pasive pozitivan, a u slučaju da je taj saldo negativan NDA će biti veća od M4.

6. Mehanizam promjene monetarnih agregata

6.1.Opći pristup
Polazeći od praktičnih zadataka monetarne politike upravo se taj monetarni agregat ( novčana masa u užem smislu ) najčešće javlja kao indikator monetarne politike. Drugi je razlog, što je monetarni agregat prve grupe, primarni novac impliciran u analizu kreiranja novčane mase kao jedna od varijabli i to egzogena varijabla koju određuje monetarna vlast; a treći je razlog što se najviše prostora daje analizi promjena količine novca u optjecaju što su monetarni agregati treće grupe ( novac kao imovina ) vrlo heterogene strukture i njihove promjene nastaju zbog brojnih faktora o kojima odlučuju nemonetarni subjekti ( promjena nemonetarne pasiive, na primjer ) i nisu direktno ovisni o mjerama monetarne politike i odlukam monetarnih vlasti.
Uvodno u ovu problematiku potrebno je istaknuti da, ukupna novčana sredstva, a za to se prije koristio pojam monetarni potencijal, a danas ukupna likvidna sredstva – M4 ili ukupna aktiva nebankarskih subjekata, obuhvaćaju:

A) Novčana sredstva izvan optjecaja – taj dio novčanih sredstava, u suvremenim uvjetima, pretežno predstavlja različite rezervne fondove, štednju i slično. To su sredstva koja se nalaze na različitim računima kod banaka, a koja se u monetarnoj statistici vode kao: a) quasi novac, b) ostala likvidna sredstva i c) nelikvidna sredstva.

B) Novac u optjecaju, tj. novac u funkciji kupovnog ( prometnog ) i platežnog sredstva. Taj dio novčanih sredstava u suvremenim uvjetima čine sredstva na različitim tekućim računima prihoda i rashoda ( žiroračuni poduzeća, računi budžetskih prihoda i rashoda i slični ), sredstva u platnom prometu, te gotov novac.

1) NOVAC U OPTJECAJU (NOVČANA MASA):

a) gotov novac,

b) sredstva u platnom prometu                                             M1
c) depozitni novac (novac na tekućim računima)
    

2) NOVAC IZVAN OPTJECAJA:

a) quasi novac,

b) ostala likvidna sredstva               M4 NOVČANA IMOVINA (štednja)
c) nelikvidna sredstva.

a) M1 = novac u užem smislu

b) M2 = M1 + quasi novac → likvidna sredstva ili novac u širem smislu

c) M3 = M2 + ostala likvidna sredstva  → ukupna likvidna sredstva

d) M4 = M3 + nelikvidna sredstva → ukupna financijska aktiva nebankarskih subjekata kod banaka (ukupni depoziti)

Novčana masa M1 mijenja se na osnovi:

a) jače ili slabije kreditne aktivnosti banaka

b) prelijevanja novca u depozite koji nisu novac (nemonetarna pasiva), ili obrnuto

c) promjena salda potraživanja ili dugovanja  u odnosima s inozemstvom i transakcijama banaka u stranoj valuti s domaćim komitentima

d) kupovine ili prodaje zlata i drugih plemenitih metala i ostaliih aktivnosti banaka s domaćim nebankarskim sektorima

a) kreditna aktivnost banaka utječe na obujam novčane mase na taj način što se odobravanjem novih kredita nebankarskim sektorima preko iznosa otplata postojećih kredita povećava novćana masa. Obrnuto, u slučaju kad se odobrava manje novih kredita nego što iznose otplate postojećih kredita – novčana masa se smanjuje. U prvom slučaju se može govoriti o emisiji, a u drugom o povlačenju novca

b)   prelijevanje novca u depozite koji nisu novac (kao dio M1), odnosno obrnuto, odvija se bilo u toku novčanih kretanja vezanih za proces stvaranja, raspodjele i trošenja nacionalnog dohotka, bilo u vezi s posebnim propisima države. Ta novčana kretanja smanjuju i povećavaju novčanu masu zavisno od toga je li prelijevanje u depozite koji ne ulaze u novčanu masu veće ili manje nego prelijevanje u obrnutom smislu. Te se promjene u suvremenoj tehnologiji nazivaju promjenama nemonetarne pasive, pri čemu se misli na onaj dio pasive u bilanci banaka koji ne predstavlja novac u smislu novca u optjecaju, odnosno novčane mase. Povećanje nemonetarne pasive znači prelijevanje novca iz optjecaja, dok njezino smanjivanje znači da se jedan njezin dio prelio u optjecaj (u M1)

Do takve promjene novčane mase može doći i na temelju propisa koji ograničavaju ili olakšavaju trošenje sredstava po pojedinim depozitima. 

c)   na veličinu novčane mase utječe i promjena salda potraživanja ili dugovanja  u odnosima s inozemstvom i transakcijama banaka u stranoj valuti s domaćim komitentima, što dolazi do izražaja s jedne strane u promjeni razine deviznih rezervi zemlje, a s druge u promjeni količine novca u optjecaju. Transakcije banaka u stranoj valuti ili devizne transakcije moraju se promatrati s nekoliko razina:

    1. odnos središnje banke s poslovnim bankama – kreiranje primarnog novca (kada banke     prodaju devize središnjoj banci) time se povećaju devizne rezerve središnje banke ali se poveća i likvidnost u domaćoj valuti poslovnih banaka i njihov kreditni potencijal i obratno;

    2. odnos poslovnih banaka međusobno – mijenja se likvidnost jedne banke u domaćoj valuti (ona koja prodaje devize bilježi rast), a druge banke u stranoj valuti (ona koja kupuje devize bilježi porast devizne likvidnosti, ali i pad likvidnosti u domaćoj valuti

    3. odnos poslovnih banaka s domaćim nebankarskim subjektima – mijenja se razina novčane mase (ona se povećava kad banke kupuju devize, a smanjuje kad prodaju devize nebankarskim subjektima

Nemonetarni subjekti utječu na promjene novčane mase slijedećim transakcijama:

1.) – promjenom iznosa držanja gotovog novca,

2.) – promjenom  iznosa depozita i njihove strukture po ročnosti,

3.) – promjenom potražnje za kreditima, deviznim transakcijama i sl.

NEMONETARNI SUBJEKTI:

- to su poduzeća, stanovništvo, državni organi i ostale nemonetarne financijske institucije       ( osiguravajuća društva, mirovinski fondovi, investicijski fondovi i dr. ),

d) na veličinu novčane mase utječe i aktivnost banaka na polju kupovine i prodaje zlata i plemenitih metala. Otkup zlata i plemenitih metala koji obavlja za to ovlaštena banka znači povećanje monetarnih rezervi, ali i povećanje novčane mase; obrnuto prodajom novčana masa se smanjuje. 

Povećanje bankarske aktive znači povećanje novčane mase. Isto tako povećanje ostale aktive banaka znači povećanje količine novca u optjecaju. Kao što povećanje bankarske aktive znači povećanje količine novca u optjecaju, tako povećanje nemonetarne pasive u bilanci banaka znaći smanjenje količine novca u optjecaju, dok povećanje monetarne pasive odražava povećanje količine novca u optjecaju.
6.2. Analitički pristupi (metode) promjene količine novca u optjecaju

„POVRATNI EFEKT“ (feedback effect) – inicijalne promjene novca prvo kreću od utjecaja novca na realna privredna kretanja, a zatim se ponovno vraćaju prema novčanom sektoru, na taj način može doći do promjena u monetarnim kretanjima i bez intervencije monetarnih vlasti

1) Prva grupa metoda – temelji se na jednadžbama koje definiraju i povezuju odnose u procesu kreiranja novca

a) METODA IDENTIČNOSTI  - temeljena na konsolidiranoj bilanci monetarnih institucija

b) METODA MONETARNOG MULTIPLIKATORA

c) METODA TEMELJENA NA RAČUNIMA NOVČANIH TOKOVA

2) Druga metoda – funkcionalni pristup analizi kreiranja novčane mase (K.Bruner i A.Meltzer)

3) Treća metoda – temeljena na osnovi sredstva poslovnih banaka sposobnih za plasman

6.2.1. Metoda temeljena na konsolidiranoj bilanci monetarnih institucija (metoda identičnosti)

Pod monetarnim institucijama podrazumijevamo one financijske institucije čija pasiva sadrži takve obveze koje predstavljaju novac, tj. ulaze u novčanu masu u užem smislu - M1.

To su u prvom redu središnja banka i poslovne banke.
Osnovna pravila ove metode:
1) količina novca u cirkulaciji može se promijeniti samo u odnosima između monetarnih i nemonetarnih subjekata

2) kreiranje novca od SB predodređuje maksimalan iznos kreiranja M1  od strane ostalih monetarnih institucija koji predstavlja granicu utjecaja nemonetarnih subjekata na promjene novčane mase

3) M1  kreiran na osnovi primarnog novca knjiži se u pasivi monetarnih fin. institucija i u aktivi nemonetarnih subjekata (kao dio imovine)

4) primarni novac nalazi se u pasivi bilance SB i istovremeno u aktivi ostalih monetarnih institucija i svih drugih nemonetarnih subjekata

Ova metoda omogućuje:

· pojedine grupe pozicija u aktivi i pasivi bilance monetarnih institucija

· identičnosti kojih se valja pridržavati 

· kako je i u kojoj mjeri došlo do promjena količina novca u cirkulaciji
Aktiva bilance svih banaka

	DOMAĆA AKTIVA (Ad)


	INOZEMNA AKTIVA (As)

	Krediti banaka domaćim nebankarskim subjektima i drugi plasmani (K)


	Potraživanja banaka u stranoj valuti (As)


Pasiva bilance svih banaka

	DOMAĆA PASIVA (Pd)


	INOZEMNA PASIVA (Ps)

	Novčana masa (M1)


	Obveze banaka u stranoj valuti (Ps)

	Nemonetarna pasiva – quasi novac i ograničeni i oročeni depoziti (NP)


	


A = P

A = As + Ad   →   Ad = K

P = Ps + Pd   →   Pd = M1 + NP

As + K = Ps + M1 + NP

Es = As – Ps   →   neto potraživanje banaka u starnoj valuti

Ed = Ad – Pd   →   neto potraživanje banaka u domaćoj valuti

Ed = -Es
Došli smo do toga da je novčana masa (količina novca u optjecaju) jednaka kreditima banaka domaćim nebankarskim subjektima manje iznos nemonetarne pasive uvećano (ili umanjeno) za saldo deviznih transakcija (koji može biti pozitivan ili negativan:
M1 = K – NP + Es
što znači da promjena novčane mase zavisi od promjene kredita banaka koji vode njezinom porastu, od promjene nemonetarne pasive (čiji porast dovodi do njezina smanjenja) i od promjena salda stransakcija u stranoj valuti (ako je saldo pozitivan, tj. ako su potraživanja veća od obveza, on će značiti porast novčane mase i obratno)
∆ M1 = ∆ K – ∆ NP + ∆ Es

Karakteristike i važnost pojedinih tokova promjene M1

Tokovi promjene  M1:

a) kontrolirani tokovi – u ovu grupu svrstavaju se kreditni i drugi plasmani banaka i drugih monetarnih institucija jer su oni u direktnoj zavisnosti od njihova kreditnog potencijala. SB svojim mjerama izravno utječe na kreditni potencijal banaka promjenama stope rezerve i referntne kamatne stope (povećanjem stope rezerve smanjuje se masa kredita, a time i depozitnog novca na računima nebankarskih sektora, a smanjenjem kamatne stope povećava se kreditni potencijal banaka) → Δ K + Δ Es
b) autonomni tokovi – tokovi novca koji nisu pod izravnom kontrolom monetranih vlasti, već o njima odlučuju vlasnici novčanih sredstava i na njih SB ne može direktno utjecati , indirektni utjecaji SB su politikom kamatnih stopa, uvjetima odobravanja kreidita i sl. → Δ NP
Δ M1 = Δ K + Δ Es – Δ NP

Δ K + Δ Es ... kontrolirani tokovi kreiranja i poništavanja novca

Δ NP ... autonomni tok kreiranja i poništavanja novca
Područja/zone neefikasnosti monetarne politike:

· „ZAMKA LIKVIDNOSTI” (Keynesian trap) – kad je kamatna stopa niska postoji potražnja za novcem kao imovinom, a ne i za novcem kao transakcijskim sredstvom

· „CLASSICAL RANGE“ - u slučaju kad je kamatna stopa ekstremno visoka i postignut najveći domet, postoji potražnja samo za novcem kao transakcijskim sredstvom određena veličinom novčanih transakcija ( nominalni bruto domaći proizvod ), ali ne i potražnja za novcem kao imovinom pa su to područja ili zone ( ekstremno visoke ili niske kamatne stope ) potpuno neefikasne monetarne politike i u tim ekstremima ne važi kejnezijanska IS-LM krivulja.
6.2.2. Analiza novčane mase metodom monetarnog multiplikatora

Monetarni multiplikator – pokazuje broj jedinica novčane mase kreirane na temelju jedinice primarnog novca. Varijabla koja povezuje monetarnu bazu (primarni novac - B) s novčanom masom – M1, on je veza za njihov odnos, uže ili šire definiranom ili s nekim širim monetarnim agregatom ( npr. M4 ) ili kreditima banaka ( K ) i njihovim promjenama. Iz toga proizlazi da je monetarni multiplikator (m) veza za odnos novčane mase (u užem smislu, M1) ovdje označeno kao M i primarnog novca (B) ili:
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Monetarna baza sastoji se od gotovog novca i rezervi (B = G + R)

Rezerve se sastoje od:

· obveznih rezervi na depozite po viđenju (Dv) koje ulaze u novčanu masu po stopi rd
· obveznih rezervi na oročene depozite (T) po stopi rt
· ostatak sredstava predstavlja višak (L-rezerve likvidnosti) i o njemu odlučuje banka

R = Dv x rd  + Do x rt  + L

Dv = R – Do x rt  - L / rd

M = G + D

M = G + (R - Do x rt  - L / rd )

Postoji šest determinanti novčane mase koje ovise o ponašanju triju čimbenika:
· središnje banke (o njoj ovisi R, rd i rt )

· nebankarskih subjekata (o njima ovisi G i Do)

· poslovnih banaka (o njima ovisi L)

- ako pretpostavimo da nebankarski subjekti drže određeni iznos gotovog novca prema Dv (g) i Do (t) i da banke drže određeni odnos između L i D (l), onda:

B = ( rd + rt x t + l  + g) x D
 D = ( 1 / rd + rt x t + l + g) x B

 M = [( 1 + g ) / ( rd + rt x t + l  + g )] x B
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   →   monetarni multiplikator
( ako g raste monetarni multiplikator raste.

( ako stopa obvezne rezerve raste monetarni multiplikator pada.

( ako t raste monetarni multiplikator pada ( t ovisi o kvocijentu depozita po viđenju i oročenih depozita ).

( g ovisi o ponašanju nebankarskih subjekata ( kroz brojnik djeluje na povećanje, a kroz nazivnik na smanjenje monetarnog multiplikatora ).

Monetarni multiplikator je pod utjecajem niza faktora, no ipak navike nebankarskog sektora ne mijenjaju se često pa SB uz poznati iznos primarnog novca i monetarni multiplikator može imati uvid u količinu novca u optjecaju

B = PE + DTI + ONA

Prednost ove metode je u mogućnosti ažurnog praćenja kretanja novčane mase, a nedostatak u manjkavosti detaljnijih informacija o promjenama novčane mase pod utjecajem autonomnih tokova u sustavu poslovnih banaka

Promjena novčane mase može nastati ili zbog promjene monetarne baze ili zbog promjene monetarnog multiplikatora u odnosu na razdoblje prije

ANALIZA TOKOVA KREIRANJA PRIMARNOG NOVCA

B = G + R

primarni novac = gotovina + rezerve

B = PE + OTI + ONA

B ... tokovi kreiranja i poništavanja primarnog novca

PE ... krediti iz primarne emisije ( krediti banaka i krediti državi )

OTI ... devizne transakcije s inozemstvom ( politika reotkupa deviza )

ONA ... ostala nelikvidna sredstva ( transakcije kupnje i prodaje ( otkupa i reokupa ) VP – operacije na otvorenom tržištu )

99,9% ( kreiranje primarnog novca putem depozita u Hrvatskoj

10% ( kreiranje primarnog novca putem depozita u SAD-u

( primarna emisija središnje banke je temelj ( baza ) sekundarne emisije poslovnih banaka.

Monetarni multiplikator u radovima nekih autora

a) Jednadžba Friedman – Schwartz – temelji se na dvije grupe determinanti promjene količine novca:

· prva grupa - ovisi o utjecaju SB na promjenu količine novca (MS) promjenom iznosa primarnog novca (H)

· druga grupa - sadrži dvije determinante koje ovise o ponašanju banaka (D/R) i o ponašanja nebankarskih subjekata (D/C), one predstavljaju monetarni multiplikator.
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m = [D/R x (1 + C/R)] / [D/R + C/R]

b) Jednadžba Ph. Chagana – on je izdvojio tri sektora koji svojim ponašanjem utječu na promjenu količine novca:

· država - odražava se na iznos primarnog novca (H)

· nebankarski subjekti - odlučuju o držanju gotovog novca (C) što je komponenta primarnog novca – C/M (c)

· poslovne banke - utječu na novčanu masu visinom svojih rezervi u odnosu na ukupne depozite – R/D (r)
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m = 1 / [c + r x (1-c)]
M = novčana masa, koja je definirana kao M= C + D

H = primarni novac, definiran kao H=C + R

C = gotov novac u optjecaju

D = ukupni depoziti nebankarskih subjekata kod poslovnih banaka

R = dio primarnog novca u obliku rezervi poslovnih banaka kod središnje banke

M=H/c+r(1-c) → c=C/M (gdje je C gotov novac u opticaju, a M novčana masa), r=R/D (gdje je R primarni novac u obliku rezervi, a D ukupni depoziti nebankarskih subjekata.

c) Monetarni multiplikator J. Jordana – Jordan je postavio monetarni multiplikator iz četiri odnosa:

· odnos između gotovog novca u optjecaju i depozita bez roka (k)

· odnos između ukupnih rezervi i ukupnih depozita (r)

· odnos između oročenih depozita i ukupnih depozita (t)

· odnos između depozita središnje države i ukupnih depozita (g)
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m = [(1 + k)] / [r x (1 + t + g) + k]
M = novčana masa

B = iznos primarnog novca (zbroj gotovog novca u optjecaju i rezervi banaka kod središnje banke)

jednadžba promjena novčane mase glasi: M=B*(1+k)/r(1+t+g)+k, u kojoj je M novčana masa, B iznos primarnog novca, k odnos između gotovog novca u optjecaju i depozita bez roka, r odnos između ukupnih rezervi poslovnih banaka kod središnje banke prema ukupnim depozitima poslovnih banaka, t odnos između oročenih depozita i ukupnih depozita u poslovnim bankama,
4. DIO – INSTRUMENTI MONETARNE POLITIKE

Monetarne institucije – su sve one institucije koje u svojoj pasivi imaju obveze koje se mogu smatrati novcem. Sve one financijske institucije koje u transakcijama s nebankarskim subjektima ( poduzeća, stanovništvo, država ) prenose, kreiraju i poništavaju novac, odnosno to su sve one financijske institucije koje u pasivi svoje bilance imaju gotov novac ili depozite koji ulaze u novčanu masu.

Glavna monetarna institucija jedne države je središnja banka te ima monopol nad kreiranjem novčanica. Povećanje/smanjivanje količina novca u optjecaju izazvana je odlukama i aktivnostima monetarnih i nemonetarnih institucija
Središnja banka – i emisija primarnog novca čine prvu (primarnu razinu) – definiraju maksimalni iznos novčane mase kroz određivanje razine primarnog novca

Poslovne banke – su druga razina – monetarne institucije koje kreiraju sekundatnu emisiju novca kroz kreditnu aktivnost. Iznos novčane mase koji one mogu kreirati ograničen je mjerama i aktivnostima središnje banke 

Nemonetarne istitucije/subjekti – svojim aktivnostima prema monetarnim subjektima također utječu na kretanja novčane mase 
1.BANKE 
- glavni subjekt emisije novca i najznačajniji segment transmisijskog mehanizma

Osnovne funkcije ishodišta bankarstva:

1. mjenjalačka funkcija – s kojom je usko povezana

2. funkcija primanja depozita i prijenosa, transfera, odnosno plaćanja po nalogu deponenta, često u nekom drugom mjestu i u drugom novcu

3. funkcija kreditiranja

Ostale funkcije financijskog posredovanja u institucijama sve polivalentnijeg bankarstva:

1) funkcije kreditno - garancijske prirode ( najčešće povezane s mjeničnim avalom; postupno se razvijaju prve burze – sajmišno-mjenične burze)

2) broker – posrednik (koriste svoju sposobnost transfera

3) diler – kupac i prodavač (za svoj račun)

4) organizator emisija novih vrijednosnih papira

5) poslovanje mobilijarnih odnosa – posredovanje (ne odobrava kredit iz prikupljenih depozita, nego se financiranje vrši na osnovi emisijom prikupljenih sredstava raznovrsnih investitora – ulagača – kupaca tih vrijednosnih papira -> naziva se direktnim financiranjem)

Banke i kod direktnog financiranja nisu organ kredita i nisu posrednik između stvarnih uzajmljivača i pozajmljivača novčanog kapitala, već je taj odnos direktan i nije bitno tko se pojavljuje kao onaj koji u svemu tome asistira ili to organizira ( to može biti banka ali i ne mora)

FINANCIJSKI POSREDNICI:

· univerzalne banke

· depozitno-kreditne banke pod nazivom komercijalne

· štedionice, te raznovrsne

· financijske banke pod nazivom investicijske, odnosno banke koje se bave emisijom i trgovinom vrijednosnicama, a ponegdje i posebne razvojne banke

· financijske kompanije, a uza sve to i mnoge specifične financijske institucije kao što su

· osiguravajuće kompanije

· mirovinski fondovi i 

· investicijski fondovi, a svim tim povezani i bankarski holdinzi

1.1.Osnovni komercijalno-bankarski poslovi 

Riječ je o onim bankarskim poslovima koje obavljaju banke u užem smislu te riječi, a to su depozitno-kreditne institucije (komercijalne banke, štedionice i depozitno-kreditni departmani univerzalnih banaka.

Danas je uobičajeno da se bankarski poslovi prema bilančnom pristupu svrstavaju u:

1) Pasivni – oni poslovi kojima banka dolazi do sredstava, gdje se ona javlja kao dužnik

2) Aktivni – banka se pojavljuje u ulozi vjerovnika

3) Neutralni (indiferentni  ili komisioni) – poslovi u kojima banka igra ulogu komisionara, pri čemu se ona ne pojavljuje ni kao dužnik niti kao vjerovnik.

Osim tih poslova postoje i tzv. 

4) Vlastiti poslovi – koje banka obavlja za vlastiti račun

1.2.Pasivni kratkoročni poslovi 

Bitni su za bankarsko poslovanje, jer preko njih ona prikuplja sredstva za svoj rad, te o značaju tih poslova ovisi čitava njezina kreditna djelatnost po opsegu i vrsti. 

Depozitni poslovi - najvažniji pasivni kratkoročni poslovi, kojima se prikupljaju slobodna sredstva gospodarstva, pojedinaca i države. U takve poslove ubrajamo: uloge na štednju, novčane pologe, čekovne i žiro depozite. 
· ULOZI NA ŠTEDNJU - osnovna karakteristika je stabilnosti, znaju se rokovi dospijeća, uvjeti štednje (depoziti po viđenju, oročena sredstva)

· NOVČANI POLOZI - novčani polozi su privremena, neplanirana polaganja na novčane račune (nisu stalni), slabija mogućnost plasmana, veća rezerva, manja zarada
· ČEKOVNI I ŽIRO DEPOZITI – sredstva na tekućim računima,  stalno se obnavaljaju, stalno se obavljaju plaćanja
Specijalni pasivni bankarski poslovi ( ni aktivni ni pasivni )

( oni koji za jednu, najčešće poslovnu banku, predstavljaju pasivan posao, a za drugu, najčešće središnju banku, aktivni posao. U pasivne kratkoročne poslove spadaju još i neki specijalni poslovi kao što su: reeskont i relombard
Reeskont je kratkoročna pasivna operacija koja se obavlja između dviju banaka, obično između emisijske banke i kreditne banke. To je operacija što je obavlja neka banka, u pravilu kreditna, kad mjenice iz svog portfelja koje su već eskontirane, ponovno eskontira kod emisijske banke. Reeskont je pasivna operacija samo za kreditnu banku, koja reeskontirajući određenu mjeničnu sumu dolazi do novih sredstava, a za emisijsku je banku to aktivna operacija na temelju koje ona plasira svoja sredstva.
Relombard je posao sličan reeskontu, s tom razlikom što predmet relombarda nije mjenica, već neka druga vrijednosnica. Relombardom banka dolazi do zajma koji predstavlja samo jedan dio vrijednosti tih vrijednosnica. 

Izdavanje cetrtifikata o depozitu i blagajničkih zapisa – njihovom emisijom prikupljaju se određena sredstva kojima se banke koriste u kreditne svrhe

1.3.Aktivni kratkoročni poslovi

Kod tih se poslova banka pojavljuje kao vjerovnik. Na osnovi njih ona naplaćuje kamate. 
Među najvažnije aktivne kratkoročne poslove spadaju: 

1) Kontokorentni kredit – kredit po tekućem računu. Vrsta kredita koji banka odobrava korisniku preko njegova tekućeg računa, te korisnik realizira svoje pravo izdajući banci nalog. Danas je najvažnija vrsta kratkoročnog kreditiranja (popularan s obzirom na pogodnosti koje priža banci i klijentu. Klijentu smanjuje blagajničko poslovanje, omogućuje mu uključivanje u bezgotovinski platni promet, a uz to omogućuje elastičnu i racionalnu upotrebu kredita prema stvarnim periodičnim potrebama. Bankama ovaj posao donosi najveći i najstabilniji prihod. 

2) Eskontni kredit – kredit na osnovi mjenice, a znači isplatu mjenice prije njezina dospijeća po odbitku kamata. Jedan od najstarijih, dugo vremena i najvažnijih poslova kreditnih banaka. Značenje mu opalo, ali s obzirom na svoju sigurnost omiljen kreditni posao

3) Lombardni kredit – kredit na osnovi zaloga pokretnih stvari ili drugih vrijednosnica, osim mjenice.
( kontnokorentni, eskontni i lombardni kredit su ISPLATNI KREDITI, kad banka odobri takav kredit koji spada u isplatne kredite, banka svom komitentu na njegov račun isplaćuje novac ( gotovinu( kreira novac ). Nalaze se u aktivi poslovne banke.

( postoje i GARANTNI KREDITI, oni nemaju monetarni učinak, banka ne isplaćuje novac. Banka za ove kredite ne naplaćuje kamate nego PROVIZIJU. Ovi krediti spadaju u izvanbilančne stavke bilance poslovne banke. To su:

5) Akceptni kredit – kredit koji banka daje akceptirajući mjenicu svog komitenta da bi se ona brže realizirala. Ne dolazi do odobravanja kredita u knjigama, kao kod kontokorentnog kredita, niti do odobravanja kredita u gotovu (kao kod eskonta). Za accept banka naplaćuje određenu proviziju, a akceptiranjem mjenice banka postaje glavni mjenični dužnik. 

6) Rambursni kredit – primjenjivao se u prekomorskoj trgovini. Naziva se i dokumentarnim kreditom ili kreditnim pismom ( oblik akceptnog kredita). To je kombinacija akceptnog I eskontnog kredita. Banka za račun kupca (uvoznika) akceptira mjenicu koju je ispostavio prodavač (izvoznik). Akceptirana mjenica dostavlja se izvozniku koji je može eskontirati ili prodati na burzi i time bez čekanja doći do naplate za otpremljenu robu. Dužnik je uvoznik prema banci koja je akceptirala. 

Osim ovih poslova ima još mnoštvo drugih od kojih su neki čisto komisioni (posrednički) i za njih banka naplaćuje određenu proviziju, a neki su vlastiti. Poslovi za račun i u ime društvene zajednice: izvršenje državnog budžeta, vođenje društvene evidencije i statistike. 

Mjenjalaštvo tj konverzija – jednog novca u drugi je elementarna operacija s kojim banke osiguravaju internacionalnu cirkulaciju sredstava plaćanja. Ona omogućuje transfer kupovne moći u svjetskim poslovima. Poslovi transfera su začetni poslovi bankarstva koji do danas nisu izgubili svoj značaj.

Posebno značenje u poslovanju banaka imaju:

Pasivni fiducijarni poslovi – banka kao opunomoćenik vodi brigu o portfelju vrijednosnih papira za svog klijenta i naplati prihoda koje oni donose.

Aktivni fiducijarni poslovi – banka je ovlaštena mijenjati strukturu tog portfelja. 

Dugoročni bankarski poslovi – dijele se na aktivne i pasivne. Dugoročna se sredstva prikupljaju na tržištu kapitala, u pravilu emitiranjem vrijednosnica: dionica, založnica, obveznica itd. Ta se sredstva koriste za dugoročno kreditiranje u različitim oblicima kao što su: hipotekarni kredit, građevinski kredit, investicijski, industrijski kredit, itd.
1.4.Emisijska banka – banka banaka

( zbog svoje uloge unutar nacionalnog sustava (uz vatru i kotač) smatra se jednim od najznačajnijih izuma u povijesti
( emisijske banke vuku korijene iz zlatnog standarda ( izdavanje banknota ), nekad su sve banke bile emisijske što je uzrokovalo probleme, te je nastala potreba za samo jednom emisijskom bankom.

( najstarija emisijska banka je Swedish Riksbank iz Švedske, osnovana je 1668. godine.

( iz starih emisijskih banaka razvile su se današnja suvremene banke, koje osim emisije novca imaju i druge funkcije.
EMISIJSKA BANKA KAO LAST RESORT

Razlozi zašto se smatra da emisijske banke zauzimaju središnje mjesto u monetarnom i bankarskom sustavu svake zemlje - U prvom je redu to zbog toga što su one od države ovlaštena ustanova koja emitira novčanice što su ultima linea, oficijelni novac dotične zemlje. Drugi, može se reći, još značajniji razlog je u tome što su one organ odgovoran za provođenje monetarne politike i stabilnosti novca. Treći, s prethodnim povezani razlog je u tome što su one kao institucija lender of last resort (davatelj posljednjeg utočišta), dakle kreditni oslonac bankarskom sustavu i regulator njegove likvidnosti, a time i kreditne sposobnosti. Pri tome treba imati na umu da one time utječu na opću razinu likvidnosti gospodarstva, ali ne time što emitiraju veću ili manju masu gotovog papirnog novca, nego što kreiraju i reguliraju potraživanja bankarskog sustava prema samoj sebi.

Glavne i specifične karakteristike:

One su privilegirane bankarske ustanove koje imaju privilegij i monopol izdavanja novca. One su ustanove javnopravnog karaktera  koje vrše složenu i veoma odgovornu društvenu službu koja se sastoji u reguliranju novčanog i kreditnog opticaja, uračunavši tu i odgovornost za vrijednost domaćeg novca i utjecaj novčano-kreditne politike na gospodarski život. 
Funkcije:
1. funkcije povezane s reguliranjem novčane cirkulacije tj. platnog prometa i njegovom likvidnošću

2. funkcije povezane s reguliranjem poslova kreditno sustava tj. drugih banaka. Riječ je o reguliranju kreditne aktivnosti bankarskog sustava s potrebama gospodarskog života pri čemu se onemogućuje neobuzdana ekspanzija kreditnog novca i

3. funkcije povezane s međunarodnim platnim prometom kao što je briga za međunarodnu vezanost domaćeg novca i likvidnost platne bilance tj. osiguranje dovoljnih rezerva svjetskih platežnih sredstava.

Osnova karakteristika aktivnih poslova emisione banke je kreditiranje na kratki rok. Dugoročne su im operacije u pravilu zabranjene.

( funkcije emisijske banke:

· emisija gotovog novca ( kovanica i novčanica ),

· ima ekskluzivno pravo izdavanja / kreiranja primarnog novca,

· ima zadaću da vodi brigu o opskrbljenosti gospodarstva novcem,

· brine o likvidnosti nacionalnog gospodarstva i bankarskog sustava,

· brinuti znači da treba biti dovoljno novca u optjecaju, ali ne previše,

· reguliraju ponudu novca,

· očuvanje stabilnosti cijena i stabilnosti domaće valute,

· reguliranje kreditnog sustava,

· reguliranje i nadzor poslovnih banaka ( postoje specijalni sustavi za nadzor i kontrolu nad poslovnim bankama ),

· ima funkciju nadzora kreditnog sustava banaka jer one stvaraju i odlučuju o količinu novca   ( unatoč obveznoj rezervi moguće su bankarske krize ),

· središnja banka je banka banaka budući da drži depozite poslovnih banaka i odobrava im kredite, katkada se javlja u ulozi posljednjeg utočišta za poslovne banke, koje zbog lošeg poslovanja ili neočekivanih promjena na financijskom tržištu, podrazumijeva držanje velikih iznosa položenih depozita i sl., ne mogu drugačije namaknuti ili pribaviti sredstva,

· pokušaju očuvanja stabilnosti bankarskog sustava,

· većina centralnih banaka, izuzev FED-a na prakticira odobravanje kredita poslovnim bankama,

· centralna banka je banka države, vodi račun države, vrši prodaju, odnosno emisiju državnih obveznica za račun države, odobrava joj ( ako nije Zakonom zabranjeno ) kratkoročne kredite,

· centralnoj banci zabranjeno je odobravanje dugoročnih kredita,

· briga za međunarodnu vrijednost domaćeg novca,

· briga za likvidnost bilance plaćanja,

· osiguranje dovoljnog iznosa deviznih rezervi kako bi zemlja i njeni svi sudionici mogli podmiriti svoje obveze izražene u stranim valutama ( obveze na temelju uvoza robe i usluga i na temelju vraćanja kredita ).
Središnje se banke razlikuju od komercijalnih banaka u stanovitim vitalnim oblicima:
1) Njima rukovode ljudi koji su manje ili više tijesno povezani s ostalim organima vlade. 
2) One ne postoje da bi osigurale maksimalan profit. 
3) One moraju imati specijalnu vezu s komercijalnim bankama kako bi mogle djelovati na njih u izvršenju vladine ekonomske politike. 

RAZLIKE IZMEĐU SREDIŠNJE BANKE I KOMERCIJALNIH BANAKA
1.) za razliku od komercijalne banke središnja banka ne može nikada biti nelikvidna jer ima privilegiju emisije novca,

2.) centralna banka ne postoji da bi ostvarila maksimalni profit, što je glavni cilj poslovne banke
3.) u komercijalnoj banci veličina pasive (izvora sredstava) određuje aktivu (obujam plasmana), dok je kod središnje banke obratno

4.) samo središnja banka kreira efektivni (gotov) novac putem primarne emisije dok komercijalne banke stvaraju novac, tzv. sekundarnom emisijom, tj odobravanjem kredita u obliku depozitnog novca

5.) komercijalne banke obavljaju i dugoročne i kratkoročne poslove/transakcije, a središnja banka samo kratkoročne poslove, (dugoročni su joj zabranjene)

6.) klijenti komercijalne banke mogu biti svi, a klijenti središnje banke mogu biti samo banke, štedionice i država,

7.) cilj poslovanja poslovne banke je profit dok to nije slučaj kod cilj središnje banke      ( očuvanje stabilnosti cijena, stabilna vrijednost domaće valute, stabilan rast novca, kamatne stope ).
8.) centralna banka ima neograničen kreditni potencijal, dok poslovne banke imaju ograničen kreditni potencijal
REZERVA LIKVIDNOSTI

Zakonska obveza banke da stalno održava određeni iznos sredstava u likvidnom obliku. Minimalne rezerve likvidnosti zapravo su obvezne rezerve koje se obračunavaju na prosječan iznos depozita na računima depozitnih institucija u proteklih 30 dana, a koje se moraju održavati, također, u slijedećih 30 dana. Minimalne rezerve likvidnosti određuje centralna banka. Za kratkoročne depozite izdvaja se viša stopa nego na dugoročne. Minimalne rezerve likvidnosti u praksi ECB imaju 2 monetarna cilja: 

a) stabiliziranje kamatne stope na novčanom tržištu

b) kreiranje ili proširenje strukturnih likvidnosnih manjkova

Kao rezerve likvidnosti služe različiti dijelovi aktive, te ih po stupnju likvidnosti dijelimo na primarne (gotovina u blagajnama, sredstva položena kod središnje banke, potraživanja kod ostalih banaka, gotovinska sredstva) i sekundarne (najlikvidonosnija aktiva banaka koja nije ušla u primarne rezerve, npr. mjenice i drugi vrijednosni papiri s rokom dospijeća do jedne godine, ako su tržišne kvalitete) rezerve. 

Nemonetarna pasiva – štedni i oročeni depoziti

Stavke nemonetarne pasive.
Novčana sredstva izvan optjecaja a to su: quasi novac (štedni, oročeni depoziti), ostala likvidna sredstva (ograničeni depoziti i depoziti s rokom do 1.g. ), nelikvidna sredstva (blokirani depoziti i depoziti s rokom duljim od 1.god ), devizni depoziti.

Kako nemonetarni subjekti mogu kroz promjenu nemonetarne pasive djelovati na veličinu novčane mase u nacionalnom gospodarstvu? 
Povećanje nemonetarne pasive znači povlačenje djela novčane mase iz optjecaja, što znači da se M1 smanjuje i obrnuto. 

Kako promjena monetarne pasive utječe na M1.
Povećanje monetarne pasive znači povećanje M1 i obrnuto.

Komponente koje utječu na kreditni potencijal.
Depoziti, stopa OR (što je ona veća manji je KP i obrnuto) i RL.


Kako zaduživanje poslovne banke utječe na kreditni potencijal banke? 
Povećava ga jer banka zaduživanjem dolazi do dodatnih sredstava koja može plasirati na tržište u obliku kredita te se njezin kreditni potencijal povećava.


Kako povećanje obvezne rezerve djeluje na visinu kreditnog potencijala i na visinu kreditnog multiplikatora? 
Povećanje obvezne rezerve smanjit će likvidna sredstva banke slobodna za nove kradite pa će se smanjiti i kreditni potencijal banaka. 

Kako utječe porast obvezne rezerve na monetarni multiplikator?

Smanjuje ga.

Ako se povećava stopa OR što se događa s monetarnim multiplikatorom i M1?

Monetarni multiplikator se smanjuje.
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