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/Sazetak/

Pocetkom 2020-ih guverneri centralnih banaka poceli su shvatati da ljudi ne razlikuju privatni
i javni novac (Cunliffe, Bank of England, 2021), da potrosaci i preduzec¢a ne razmisljaju o tome
Cija je obaveza kes, a cija depoziti u bankama (Brainard, Federal Reserve System, 2022), da
veéina ljudi ne shvata da Cesto koriste novac privatnog sektora za obavljanje svakodnevnih
placanja (Nagel, Deutsche Bundesbank, 2022), kao i da mnogi gradani nisu svesni razlike
izmedu privatnog novca i novca centralne banke (Krogstrup, Danmarks Nationalbank, 2023).
Ocigledno je da javnost ima bitno drugaciju percepciju o novcu i emitentima novca od stavova
monetarne teorije i politike.

To je potvrdila opsezna Studija Kantar Public (2022.), po narudzbi ECB, posebno fokusirajuc¢i
stavove javnosti o novcu i plac¢anju. ,,Nije iznenadujuce da vecina nije videla razliku izmedu
novca centralne banke i novca komercijalnih banaka*“ (Kantar, str. 7). Prema ovoj studiji,
vecina anketiranih ne razume §ta znaci "nerizicni" novac centralne banke (ibid, str. 33).
Medutim, pravi zaklju€ak je drugaciji: ljudi misle da je sav njihov novac, u keSu 1 u bankama,
bez rizika. Oc¢igledno, oni gotovinu i svoj novac na racunu u banci smatraju sopstvenom
imovinom u obliku ECB evra.

Nacin placanja potrosaca 1 njihov odnos prema drzZanju keSa indirektno, ali jasno upucuju na
njihov stav o novcu. U evrozoni, kao 1 u vecini razvijenih ekonomija, potrosaci preferiraju
kartice 1 druge bezgotovinske metode placanja. ,,Uprkos tome, vecina potrosaca u evrozoni
smatra da je gotovina kao opcija placanja vrlo vazna.“ (ECB, 2022., str. 5).

Izgleda da vecina evro-evropljana ne sumnja da su njihovi evri emitovani u ECB sistemu.
Drugim re¢ima, nikome nece pasti na pamet da postoji BNP Paribas evro, ING evro, UniCredit
evro, Commerzbank evro ili Intesa evro. Postojanje takvog evra ne bi osporavali samo
potroSaci, ve¢ 1 svi bankari. To nije Zivotna €injenica, ve¢ himeri¢na konstrukcija brojnih
monetarnih teoretiCara.

Tu konstrukciju podupire ve¢ina centralnih bankara. Pogledajmo jedan takav tipian stav.
,,Vecina onoga $to dozivljavamo kao novac su sredstva na privatnim racunima u bankama. Ovu
vrstu novca stvaraju komercijalne banke i naziva se novac komercijalnih banaka ili jednostavno
depoziti. Novac komercijalne banke je potrazivanje od banke — i moZzemo ga posmatrati kao da
nam banka duguje gotovinu* ( Armelius et al, Sveriges Riksbank, 2020, str. 2).

* Ovaj rad je kraca verzija diskusionog papira Percepcija ljudi o njihovom novcu i stavovi monetarne

politike i teorije, sa studijom slucaja: zasto digitalni evro? DP br. 3, IstraZivanje novca centralne
banke, decembar 2023.



Malo je verovatno da ¢e svi centralni bankari 1 monetarni teoreti¢ari zajedno ikada uspeti da
uvere ijednog vlasnika depozita u bankama da ovu vrstu novca stvaraju komercijalne banke i
da se zove novac komercijalnih banaka !! Klijent banke zdravorazumski rezonuje - kako banka
moze kreirati moj novac koji sam ja njoj li¢no uplatio?

Na kraju, pogledajmo javno misljenje o osiguranju depozita, obezbedivanju likvidnosti banaka
1 merama predostroznosti. Vecina ljudi je o tome nesto cula ili procitala i opet zdravorazumski
protumacila da se na taj nacin drzava i centralna banka brinu o novcu gradana, odnosno
njihovom privatnom novcu. Upravo tu izvire dodatno poverenje u sve oblike novca.

Naravno, poverenje javnosti u novac prvenstveno zavisi od njegove opste prihvaéenosti kao
sredstva placanja. Poverenje jaca mali broj jurisa na banke i njihovo brzo reSavanje. Sve to
zajedno ucvrséuje poverenje u novac. Zato je i razumljivo $to je po misljenu Sire javnosti i
veéine pojedinaca, svaki evro emitovala je ECB (Sistem), svaki americki dolar Federalne
Rezerve, svaku funtu sterlinga Banka Engleske, itd., itd.

Digitalni evro

Za testiranje uticaja percepcije ljudi o njihovom novcu na eventualno uvodenje CBDC-a u
nekoj od razvijenih ekonomija odabran je primer digitalnog evra. Karakteristike digitalnog evra
i njihov doprinos Zeljenom usvajanju bice testirane kroz prizmu percepcije ljudi.

Testiranje je sprovedeno metodom studije slucaja zbog brojnih nepoznanica u pogledu
strateSkih ciljeva (valuta ili platforma), Zeljenih karakteristika (samo maloprodaja ili 1
veleprodaja), operativnih metoda (centralizovano, decentralizovano ili meSovito), mreze
(online 1 offline ili samo online), ovlas¢enih posrednika (banke, platni provajderi 1 dr.) 1 drugih
nedoumica koje dovode u pitanje svako teorijsko istraZivanje i modeliranje.

Predlog Uredbe Evropske komisije [...] o uspostavljanju digitalnog evra (jun 2023) daje
sveobuhvatnu definiciju: ,,Kao 1 gotovina, maloprodajni CBDC bio bi sluzbeni oblik novca
centralne banke direktno dostupan Siroj javnosti , koji bi imao status zakonskog sredstva
placanja. Time bi sluzbene oblike valute prilagodio tehnoloSkom razvoju, dopunjujuci
gotovinu® (str. 1). Ova definicija sadrzi klju¢ne odlike kojima kreatori politike teze:
maloprodajni CBDC, direktno dostupan, sluzbena valuta i komplement kesa. ,,Evrosistem je
misljenja da bi digitalni evro gradanima trebao nuditi osnovne usluge besplatno, odrazavajuci
njegov status javnog dobra i u skladu sa iskustvom korisnika sa gotovinom.“ (Cetvrti izvestaj
ECB)

Poverenje u centralnu banku, sigurnost i otpornost najéesce se spominju medu odlucujué¢im
faktorima prihvatanja digitalnog evra. Istovremeno, vecina ispitanika u zemljama evrozone
istice da je zadovoljna platnim uslugama banaka. Otuda se odmah postavlja pitanje zasSto
digitalni evro? Zasto bi zadovoljni korisnici raCuna u bankama trebali koristiti 1 racune
digitalnog evra?

To potvrduju 1 istrazivanja stavova javnosti. ,,Generalno, negativni i neutralni stavovi o
digitalnom evru u Siroj javnosti zasnivaju se na ¢injenici da ispitanici nisu videli ni korist



ni potrebu za njegovim uvodenjem, s obzirom na postoje¢e okruzenje u kome ljudi ve¢
koriste elektronske metode za mnoge transakcije*“ (Kantar Public, str. 38).

Posebno su intrigantna negativna misljenja o moguc¢em uticaju digitalnog evra na nestajanje
kesa, starije osobe, finansijski iskljuene grupe i privatnost. ,,Naj¢esc¢e spominjani nedostatak
bila je ideja da bi digitalni evro znacio kraj fizicke gotovine. (ibid).

Nagomilavanje nedoumica neminovno je pra¢eno rastu¢om zbrkom. ,,U srediStu zbrke oko
digitalnog eura bila je Cinjenica da ni Sira javnost ni ispitanicima koji su upuceni u
tehnologiju nisu mogli videti razliku od onoga Sto veé postoji. Kako bi se ovaj digitalni evro
razlikovao od novca koji se drzi na ratunima u bankama (koji neki smatraju digitalnim novcem)
ili u aplikacijama za bankarske ili finansijske usluge? Anketiranima je bila nejasna razlika
izmedu ovih “bezgotovinskih evra” i digitalnog evra® (ibid, str. 37).

Uzrok ove zabune ve¢ je objasnjen: ljudi iskustveno veruju da je sav novac, u keSu i u
bankama, bez rizika . Oc¢igledno, oni gotovinu, kao i novac na racunu u banci smatraju svojom
imovinom u obliku ECB evra. Oni takode ispravno vide svoj novac na ra¢unu u banci kao
digitalni novac, jer znaju da je digitalno prenosiv. Razlika izmedu novca centralne banke i
novca komercijalnih banaka besmislena je za Siru javnost, jer oni sve to smatraju istim novcem.
Uporno objasnjavanje javnosti u ¢emu je ta razlika moze samo dodatno ugroziti inace krhku
financijsku stabilnost i diskvalifikovati digitalni evro.

Izazovi su izuzetno veliki 1 zahtevaju maksimalno uvazavanje stavova javnosti o novcu i
stvarnih potreba u platnom prometu. Ignorisanje ovih stavova i potreba, kao i fokusiranje na
tehnicke karakteristike, ne vodi nicemu. Sli¢ni poduhvati u nedavnoj proslosti takode zasluzuju
paznju, posebno epizoda sa elektronskim evrom. Poucan primer za centralne banke evrozone
je neuspeh institucija elektronskog novca, koje su danas periferna ulica platnog sistema.
Centralni bankari bi trebali paZljivo da prouce greske svojih prethodnika iz 2010. godine, kako
digitalni evro ne bi doziveo sudbinu elektronskog evra, a digitalni novc¢anici sudbinu e-
novcanikal

Na kraju, o sudbini nove digitalne valute kao evropske alternative odlu¢i¢e odgovor na pitanje:
zas$to digitalni evro? Tacnije, zavisi¢e od uskladenosti tog odgovora s percepcijom i stavovima
ljudi o njthovom novcu 1 plac¢anjima.

Zakljucak

Centralni bankari su pocetkom 2020-ih poceli otkrivati da ljudi ne razlikuju javni i privatni
novac, odnosno novac centralne banke i novac komercijalnih banaka. Najsira javnost o¢igledno
ima bitno razliitu percepciju novca 1 njegovih emitenata od prevladavaju¢ih postavki
monetarne teorije 1 politike.

Najvazniji nalaz ovog istrazivanja je postojanje dramati¢nog jaza izmedu percepcije ljudi o
njihovom novcu i stavova monetarne politike o novcu . Ljudi iskustveno smatraju gotovinu i
novac na racunu u banci svojom imovinom (u obliku evra, dolara ili funti), koji su jednako
bezrizi¢ni . Oni takoder ispravno vide svoj novac na racunu u banci kao digitalni novac, jer



znaju da je digitalno prenosiv. Zbog svega toga je razlika izmedu novca centrale banke i novca
komercijalnih banaka nejasna i teSko objaSnjiva §iroj javnosti .

Studija slucaja: Uvodenje digitalnog eura pruzila je uvid u bitna pitanja od interesa za Siru
javnost, najvece izazove i moguce perspektive ovog velikog 1 ambicioznog poduhvata. Jedan
od prvih zakljucaka je da ¢e usvajanje digitalnog evra znacajno zavisiti od uspesnosti njegove
promocije kao dopune kesa i stepena te komplementarnosti. Kvantitativna ogranicenja su
funkcija novca - cuvanje vrednosti. Istovremeno, vecina anketiranih u zemljama evrozone
istice da je zadovoljna platnim uslugama banaka, zbog Cega se postavlja pitanje njihove
svrsishodnosti? Zato ¢e sudbinu nove digitalne valute kao evropske alternative odluciti
odgovor na pitanje Sire javnosti: zaSto digitalni evro ?

Monetarne vlasti koje postuju stavove veéine ljudi i prema njima dizajniraju digitalni novac za
javnost, mogu ocekivati odredeni uspeh svojih zapocetih projekata. Naprotiv, zanemarivanje
percepcije korisnika i njihovih potreba u svakodnevnim pla¢anjima dovodi do neizbeznog
neuspeha centralnih banaka u pokuSajima uvodenja CBDC-a na monetarnu scenu.

Prvi put objavljeno na https://centralbankmoneyresearch.com/




