
1155

Пре глед ни рад 339.7:502/504
doi:10.5937/zrpfns55-34249

Мар ко Б. Ди ми три је вић
Уни вер зи тет у Ни шу
Прав ни фа кул тет у Ни шу
mar kod1985@pra fak.ni.ac.rs

Ср ђан С. Го лу бо вић
Уни вер зи тет у Ни шу
Прав ни фа кул тет у Ни шу
go lub @pra fak.ni .ac .rs 

O ТЕН ДЕН ЦИ ЈИ ОЗЕ ЛЕ ЊИ ВА ЊА  
МЕ ЂУ НА РОД НОГ МО НЕ ТАР НОГ ПРА ВА*

Са­же­так: Пред мет ана ли зе у овом ра ду је сте мо не тар но прав на ана-
ли за тен де ци је „озе ле њи ва ња“ ме ђу на род ног мо не тар ног пра ва ко је у усло-
ви ма гло бал них еко ло шких иза зо ва у про це су де ро га ци је мо не тар них нор ми 
по ста је ви ше „при ја тељ ски“ на стро је но пре ма очу ва њу при род них до ба ра. 
По ме ну то пи та ње у на у ци и прак си са вре ме ног ме ђу на род ног мо не тар ног 
пра ва, пре ма ми шље њу ау то ра, ни је до вољ но ис тра же но што на ме ће по тре-
бу ус по ста вља ња ши рих сту ди ја с об зи ром на ви сок сте пен кон зи стент но сти 
и син те тич ко-ди ја лек тич ке по ве за но сти из ме ђу мо не тар не и еко ло шке 
по ли ти ке на гло бал ном ни воу. Мо не тар но пра во схва ће но као це ло куп ност 
прав них нор ми ко ји ма се из ра жа ва нов ча на је ди ни ца за де но ми на ци ју јав ног 
ду га се тра ди ци о нал но од свог ета бли ра ња усме ра ва на за шти ту мо не тар не 
ста бил но сти, мо не тар не са рад ње, и у ско ри је вре ме, за шти ту пра ва мо не-
тар них ко ри сни ка ко ји жи ве уну тар гра ни ца јед не мо не тар не ју рис дик ци је. 
У упо ред ној мо не тар но прав ној тра ди ци ји уо ча ва се по след њих го ди на ус по-
ста вља ње еко ло шке над ле жно сти глав них мо не тар них аге на та (Европ ске 
цен трал не бан ке и Ме ђу на род ног мо не тар ног фон да) ко ји се по сте пе но укљу-
чу ју у сло жен по сту пак упра вља ња и очу ва ња при род них до ба ра. Упо тре бом 

* Рад предстaвља ре зул тат ис тра жи ва ња на про јек ту „Жан Мо не мо дул за Европ ско 
мо не тар но пра во- MO NE LA“, (еви ден ци о ни број: 620002-ЕPP-1-2020-1-RS-EPPJMO-МОDULE) 
су фи нан си ра ном из про гра ма Ера змус + Европ ске уни је. По др шка Европ ске ко ми си је за про-
из вод њу ове пу бли ка ци је не пред ста вља одо бре ње са др жа ја ко ји од ра жа ва са мо ста во ве ауто-
ра и Ко ми си ја не мо же би ти од го вор на за би ло ка кву упо тре бу ин фор ма ци ја са др жа них у њој.
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дог мат ског, ак си о ло шког и ком па ра тив но прав ног ме то да, у ра ду се ука зу је 
на глав не пред но сти при ме не по сту ла та ме ђу на род ног мо не тар ног пра ва у 
ре ша ва њу еко ло шких про бле ма и исто вре ме но иден ти фи ку је по тен ци јал ни 
прав ни основ зе ле не над ле жно сти цен трал них ба на ка. Ау то ри су ста ва да 
озе ле њи ва ње по зи тив не мо не тар не ле ги сла ти ве кроз уте ме ље ње но вих 
над ле жно сти цен трал них ба на ка и при ме ну при ла го ђе них тра ди ци о нал них 
ме ра и ин стру ме на та мо не тар не по ли ти ке мо же би ти ве о ма ко ри сно и 
це лис ход но у за о кру жи ва њу ци ље ва еко ло шке по ли ти ке. 

Kључне­ре­чи: ме ђу на род но мо не тар но пра во, еко ло шки про бле ми, Мре жа 
за озе ле њи ва ње фи нан сиј ског си сте ма, lex mo ne tae, Европ ска цен трал на 
бан ка, Ме ђу на род ни мо не тар ни фонд.

1. КРА ТАК ОСВРТ НА ПРО МЕ НЕ У ПРАВ НОМ РЕ ГУ ЛИ СА ЊУ  
МЕ ЂУ НА РОД НИХ МО НЕ ТАР НИХ ОД НО СА

У по след њој де це ни ји до шло је до ква ли та тив них по ма ка у прав ном 
ре гу ли са њу ме ђу на род них мо не тар них од но са, ка ко у фор мал ном, та ко и у 
са др жин ском сми слу. На и ме, мо не тар но прав не нор ме се на ла зе у не у пит ном 
про це су ево лу тив не де ро га ци је што у мо не тар ној но мо тех ни ци зна чи 
„уплив“ не ких но вих (не)ор то док сних прав них пра ви ла ко ја до та да ни су 
би ла свој стве на по зи тив ној мо не тар ној ле ги сла ти ви. Но ви та лас у раз во ју 
ме ђу на род ног мо не тар ног пра ва је са др жин ски ком плек сни ји, бо га ти ји и 
ин тен зив ни ји ви ше не го ика да ра ни је у мо не тар ној исто ри ји.1 Ка рак те ри-
сти ке но вог та ла са нај бо ље илу стру ју мо не тар но прав не „за ко но мер но сти“ 
по пут при о ри те та се кун дар них мо не тар но прав них ре ше ња на спрам при-
мар них у окол но сти ма гло бал них фи нан сиј ских кри за, но во у те ме ље не над-
ле жно сти су пра на ци о нал них суд ских ин стан ци за ре ша ва ње мо не тар них и 
фискaлних спо ро ва (по пут мо не тар не и бу џет ске ју рис дик ци је Европ ског 
су да прав де), но вим ин ге рен ци ја ма цен трал них ба на ка у јав ном мо не тар ном 
ме наџ мен ту, ево лу ци ји кон цеп та мо не тар ног су ве ре ни те та и про це су све о-
бу хват не дез ин те гра ци је ме ђу на род ног мо не тар ног пра ва где се пра во Европ-
ске цен трал не бан ке и пра во Ме ђу на род ног мо не тар ног фон да из два ја ју као 
са мо стал не на уч не ди сци пли не. 

Lex mo ne tae у овим но вим дру штве ним при ли ка ма по ста је мно го ви ше 
од те о риј ског прин ци па и до би ја обе леж ја „дра го це ног еко ло шког и вред-
но сног обра сца“ ко ји по зи ва на ус по ста вља ње но вих ин сти ту ци о нал них 
аран жма на и струк тур них ре фор ми уну тар ММФ ра ди де фи ни са ња прав ног 

1 Мар ко Ди ми три је вић, Ин сти ту ци је ме ђу на род ног мо не тар ног пра ва, Ниш 2018, 
188-201.
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окви ра мо не тар ног упра вља ња ко ји је нор ма тив но и еко ном ски ефи ка сан и 
ефек ти ван. Са дру ге стра не, при сут на је и тен ден ци ја кон со ли до ва ња мо не-
тар но прав них нор ми на на чин ко јим се во ди ви ше ра чу на о за шти ти људ ских 
пра ва (у нај ши рем зна че њу), где се пра во на здра ву, чвр сту и ста бил ну ва-
лу ту из два ја ју као по себ на ка те го ри ја со ци јал но-еко ном ских пра ва. Овај 
„људ ски ји“ при ступ у од ре ђи ва њу објек та за шти те мо не тар них нор ми (ра-
ни је усме ре ног ис кљу чи во на це нов ну ста бил ност и уса гла ше но мо не тар но 
по сло ва ње) са да на по сре дан на чин зах те ва и спро во ђе ње де таљ них ана ли за 
о ути ца ју мо не тар не ле ги сла ти ве (по го то во уго во ра о јав ном ду гу) на очу-
ва ње при род них до ба ра, јер се сред ства за сер ви си ра ње до спе лих оба ве за 
јав ног ду га обез бе ђу ју на ба зи при вред них ак тив но сти и ин ве сти ци ја у про-
сту и про ши ре ну ре про дук ци ју ко је не рет ко има ју де за ву а тив но и ре тро-
гад но деј ство на ста ње при род них до ба ра. 

У услoвимa глoбaлних eкoлoш ких прoблeмa свe по зи тив не грaнe прaва 
мoрajу нaстojaти дa пружe дoпринoс рeшавaњу прoблeмa oчувaњa и зaш титe 
прирoдних дoбaрa. Зa рaзлику oд трaдициoналних грaнa прaвa, мeђунaрoднo 
мoнeтaрнo прaвo кao рeлaтивнo нoвa прaвнa дисциплинa због хибриднoг кa-
рaк тeрa мoнeтарних нoрми ужи ва од ре ђе ну ква ли та тив ну пред ност у кон-
тро ли са њу по ме ну тих про бле ма, пре вас ход но, због флек си бил но сти мо не-
тар них нор ми, ре ла тив но бр зог при ла го ђа ва ња но во на ста лим окол но сти ма 
и ма њим тран сак ци о ним тро шко ви ма при ме не (јер је по сту пак пре го ва ра ња 
и ди зај ни ра ња се кун дар них мо не тар них пра ви ла из уред би, ан ке са, про гра ма, 
пра вил ни ка и упут ста ва вре мен ски и фи нан сиј ски ма ње зах те ван од нор ми 
чвр стог мо не тар ног пра ва са др жа них у за ко ни ма). Ма да на пр ви по глед може 
де ло ва ти да мо не тар на ста бил ност не ма из ра же не дирeк тнe вeзe сa eкoлoш-
кoм пoлитикoм, прaкса нам пoкaзуje дa измeђу циљeвa са вре ме не eкoлoш кe 
и мoнeтaрнe пoлитикe пoстojи висoк стeпeн функциoнaлнe и сaдржинскe 
кoнзистeнтнoсти што са мо го во ри у при лог те зи о „озе ле њи ва њу“ мо не тар-
ног пра ва.

2. О ПО ТРЕ БИ ОЗЕ ЛЕ ЊИ ВА ЊА МО НЕ ТАР НЕ ЛЕ ГИ СЛА ТИ ВЕ

У обла сти ме ђу на род ног мо не тар ног пра ва као хи брид не гра не пра ва 
ко ја има обе леж ја на уч них ди сци пли на из до ме на при ват не и јав не гра не 
пра ва, зах тев за по сти за њем нор ма тив не ефи ка сно сти је ве о ма из ра жен. 
Мо не тар но прав на нор ма има хе те ро ге ну при ро ду, јер прав на де фи ни ци ја 
нов ца им пли ци ра и по зна ва ње ње го вих еко ном ских функ ци ја због при род-
не по ве за но сти мо не тар ног са еко ном ским пра вом. По ме ну та ко ре ла ци ја је 
ло гич на по сле ди ца ви ше зна чај но сти пој ма нов ца ко ја у ци љу за о кру жи ва ња 
мо не тар но прав них де фи ни ци ја на оп ти ма лан на чин мо ра укљу чи ти и не ке 
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ње го ве еко ном ске функ ци је као ме ре очу ва ња вред но сти, сред ства раз ме не 
и об ра чун ског сред ства.2 

Eкoлoш кe кaтaстрoфe имajу дирeк тнe импликaциje нa мoнeтарну и eкo-
нoмску стaбилнoст штo je пoстaлo нaрoчито уочивo у oкoлнoстимa eфeкaтa 
стaклeнe бaш тe и рaзaрajућих прирoдних нeпoгoдa. Пре вен ци ја ште те је по 
пра ви ли јеф ти ни ја од на док на де ште те ко ја је је већ на ста ла усле дин тен зив-
ног ин ду стриј ског и тех но ло шког раз во ја.3 Услeд тoгa, тeoрeтичaри са вре ме-
ног мoнeтaрнoг прaвa укaзуjу нa чињeницу дa мeђунaрoднo мoнeтарнo прaвo 
нe мoжe вишe би ти изoлoвaнo oд eкoлoш кoг oквирa и дa ње го ви глaвни 
субjeкт и пoпут MMФ, EЦБ и Свeт скe бaнкe мoрajу да ти свoj ре гу ла тор ни 
дoпринoс у кoнтрoли oвoг прoблeмa. Прaк тичнo, тo знaчи дa пoмeнути 
субjeкт и мoрajу рaдити нa стварaњу aдeквaтнoг мо не тар но-фи нан сиј ског 
окви ра за кoнтрoлу eкoлoш ких прoблема, jeр прeмa ста во ви ма и са оп ште-
њи ма са Кон фе рен ци је Ује ди ње них На ци ја по све ће них тр го ви ни и раз во ју 
(2018), за кон тро ли са ње ефе ка та ста кле не ба ште нео п ход но је по ве ћа ње зе-
ле них ин ве сти ци ја (ка ко ди рект них, та ко и ин ди рект них) на свет ском ни воу 
у ди ја по за ну од чак 2.5 ми ли јар ди до ла ра у сва кој ка лен дар ској го ди ни. 
По сто ји ре ал на и ло гич на по тре ба за кон стант ним уна пре ђе њем ме ђу на род-
них мо не тар но-фи скал них ме ха ни за ма ко ји омо гу ћа ва ју јед но став ни је и 
бр же одо бра ва ње сред ста ва фон до ва на ме ње них за шти ти при род них ре сур-
са укљу чу ју ћи под сти ца је и оста ле ви до ве по др шке ли ше них су ви шних 
ад ми ни стра тив них зах те ва и огра ни че ња. У са деј ству са еко ном ским ин-
стру мен ти ма за за шти ту жи вот не сре ди не (по пут на кан да и по ре за ко ји 
сво јим це на ма од вра ћа ју за га ђи ва че од еко ло шки не по доб них ак тив но сти) 
мо гу да ти за на ча јан до при нос очу ва њу при род них до ба ра.4 Уло га ММФ и 
ЕЦБ је у по ме ну том кон тек сту не за о би ла зна, јер са мо њи хо вим мо не тар ним 
ау то ри те том и де ло ва њем de le ge ar tis мо же мо учи ни ти мо не тар ну по ли ти ку 
„при ја тељ ски“ на стро је ну пре ма би о ди вер зи те ту. 

Ва жно је ис та ћи да мо не тар на по ли ти ка пред ста вља мно го ви ше од 
ста тич ког кон цеп та управ них ак тив но сти ре гу ли са них мо не тар но прав ном 
нор мом јер је ду го роч но усме ре на на по сти за ње одр жи вог при вред ног ра ста 
у нај ши рем кон тек сту.5 Над ле жност цeнтрaлних бaнaкa је ди на мич на ка те-
го ри ја и у прак си се мо ра при ла го ђа ва ти те ку ћим при вред ним окол но сти ма, 

2 Ste ven Gle son, The Le gal Con cept of Mo ney, Ox ford Uni ver sity Press 2018, 1-3.
3 Бо јан Пај тић, „Прав на за шти та од ште те на ста ла за га ђи ва њем жи вот не сре ди не“, 

Збор ник ра до ва Прав ни фа кул те та Но ви Сад, вол. LI II, 2 (2019), 427-439.
4 Ви ше о еко ло шким на кна да ма ви де ти: Цвје та на М. Цвјет ко вић, Лу ка О. Ба ту ран, 

„Уло га еко ном ских ин стру ме на та у упра вља њу от пад ном ам ба ла жом за пи ће“, Збор ник ра-
до ва Прав ног фа кул те та у Но вом Са ду, LII, бр. 1(2018), 259-274.

5 Her wig C. H. Hof man, Ga u we i ler and OMT: Les sons for EU Pu blic Law and Eu ro pean 
Eco no mic and Mo ne tary Union, IMF Wor king Pa per No. 19 (2015), 1-5. Суд ска кон тро ла за ко-
ни то сти ак ци ја мо не тар них аге на та је ве о ма зна чај на за одр жа ва ње мо не тар не ста бил но сти.
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по себ но то ком кри зних пе ри о да.6 Приврeднe приликe у дoмaћeм и мeђунaрoд-
нoм кoнтeк сту су дaнaс, вишe нeгo икaдa рaниje, услoвљeнe eкoлoш ким 
oкoлнoстимa због че га на гла ша ва мо да се по сто је ће над ле жно сти цeнтрaлних 
бaнaкa не мо гу ег зем плар но на ве сти (ис цр пе ти) у са мо јед ној мо не тар но-
прав ној нор ми, већ се мо ра оста ви ти нор ма тив ног про сто ра (не у сми слу 
кла сич не прав не пра зни не) за по тен ци јал но уте ме ље ње но вих над ле жно сти 
ко је зах те ва кон кре тан еко ном ски тре ну так. Eкoлoш ке нeприликe сa кojимa 
сe чoвeчaнствo дaнaс суoчaвa jeсу oпрaвдaни рaзлoг зa oзaкoњивaњe eкoлoш-
кe кoмпoнeнтe у мoнeтарнoj лeгислaтиви и но ве ин ге рен ци је цен трал них 
ба на ка. Но ве над ле жно сти ни су у кон фликт ном од но су са ње ним при мар ним 
за да ци ма. Пре ма на шем ми шље њу, но ве над ле жно сти са мо опле ме њу ју и 
по ка зу ју цен трал ну бан ку, не са мо као не при ко сно ве ног су бјек та мо не тар ног 
пра ва, већ и као дру штве ну ин сти ту ци ју ко ја „бра ни“ пра и скон ску по ве за-
ност чо ве ка и при ро де у усло ви ма ди на мич ног тех но ло шког про гре са и гло-
ба ли за ци је фи нан сиј ских то ко ва. Тај „еко ло шки“ мо ме нат у пре о бли ко ва њу 
сред ста ва, ин стру мен та и ме ра мо не тар не по ли ти ке по ка зу је да се но вим 
ду го роч ним ци ље ви ма при вред ног раз во ја ба зи ра ног на тр жи шту ка пи та ла 
(по себ но хар ти ја од вред но сти и оста лих фи нан сиј ских де ри ва та) мо же стре-
ми ти уз исто вре ме но нео д ри ца ње или иг но ри са ње од ег зи стен ци јал них 
пре ро га ти ва ка ква је здра ва жи вот на сре ди на.

3. НО ВЕ ЕКО ЛО ШКЕ НАД ЛЕ ЖНО СТИ ЦЕН ТРАЛ НЕ БАН КЕ

Сва ка ко, глав ни за да так аге на та мо не та р ног пра ва мо ра оста ти очу ва-
ње мо не тар не ста бил но сти као јав ног до бра, али се то не мо же по сти ћи изо-
ло ва но, ни ти то мо же зна чи ти не што у све ту у ко ме не по сто је еле мен тар ни 
усло ви за жи вот и здра вље. Озелeњивање мо не тар не по ли ти ке и пра ва, на 
пр ви поглeд, мо жда де лу је кон тро верз но, али мо ра мо на гла си ти да је и но-
во у те ме ље на над ле жност цен трал не бан ке за очу ва ње оп ште фи нан сисјке 
ста бил но сти и бан ке зај мо дав ца у јед ном пе ри о ду европ ског и ан гло а ме рич-
ког мо не тар ног за ко но дав ства би ла ап со лут но непримeнљива (чак и за бра-
ње на од ред ба ма чвр стог пра ва). Но ве зе ле не над ле жно сти мо не тар них су-
бје ка та нај бо ље осли ка ва чи ње ни ца да је то ком 2017. го ди не, 47 на ци о нал них 
цен трал них ба на ка при сту пи ло тзв. Мре жи за озе ле њи ва ње фи нан сиј ског 
си сте ма (енг. the Net work for Gre e ning the Fi nan cial System). На исту тен ден-
ци ју ука зу је и чи ње ни ца да је аманд ма ни ма на за кон о ра ду цен трал не бан ке 
Ки не, Хо лан ди је и Фран цу ске, по пр ви пут, де фи ни сан по јам и ка те го ри ја 

6 Иа ко се пи та ње над ле жно сти при мар но уре ђу је ак ти ма чвр стог мо не тар ног за ко но-
дав ства, се кун дар на мо не тар на ле ги сла ти ва све ви ше до би ја на зна ча ју због сво је флек си-
бил но сти.
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фи нан сиј ских ри зи ка ко ји су ди рект но про у зро ко ва ни кли мат ским про ме на-
ма (а све у ци љу спре ча ва ња по ве ћа них ри зи ка од по кре та ња по сту па ка по пут 
оног ини ци ра ног ту жбом ин ве сти то ра про тив цен трал не бан ке Ау стра ли је). 

Нeсумњивo je jaснo дa eкoлoш кe кaтaстрoфe имajу дирeк тнe пoслeдицe 
нa циљeве мoнeтaрнe пoлитикe и дa сe вишe нe мoгу пoсматрaти у изoлoвa-
ним рaвнимa, штo je нај бо ље по твр ђу је пот пи си ва ње Па ри ског климaт скoг 
угoвoрa (2015).7 Свe вeћи брoj нaциoнлaних мoнeтарних лeгислaтивa у свeту 
увaжaвa пoтeнциjaлнe утицaje климaт ских прoмeна на бaнкарски сeкт oр и 
сeкт oр oсигурaњa. Та ко ђе, у том сми слу дoлaзи и дo прoмeнa рeгулaтoрнe и 
супeрвизиjскe функциje цeнтрaлних бaнкa и дру гих нaциoналних суперви-
зoрских фи нан сиј ских aгeнциja кoje пoстajу пoсрeдни субjeкт и eкoлoш кe 
пoлитикe. На мeђунaрoднoм нивoу, тe инициjaтивe су joш уoчљивиje штo 
дoкaзуjу и нoвe нaдлeжнoсти, са оп ште ња и пла но ви глaвних aгeнaтa 
мeђунaрoднoг мoнeтарнoг пoрeт кa. Свe вeћe интeресoвaњe MMФ и Свeт скe 
бaнкe зa eкoлoш кe прoблeмe и нe трeбa тoликo дa изнeнaђуje, jeр je сaм мe-
ђунaрoдни мoнeтaрни пoрeдaк из узeтнo сoфистицирaнe прирoдe. Да нас се 
под пој мом ме ђу на род ног мо не тар ног по рет ка под ра зу ме ва ју од но си ко ји се 
ус по ста вља ју из ме ђу чла ни ца ММФ, али се исти не сме све сти са мо на нор-
ма тив не еле мен те per se, јер би то он да зна чи ло не ги ра ње прин ци па ко ји у 
се би ин кор по ри ра ју и не нор ма тив не еле мен те на је дин ствен на чин. Про блем 
са пре ци зном иден ти фи ка ци јом еле ме на та ме ђу на род ног мо не тар ног пра ва 
је у то ме што су они ва ри ја бли не при ро де, од но сно њи хо во зна че ње и сми сао 
се ме ња ју то ком вре ме на. По ме ну та флек си бил ност је ве о ма за хвал на за 
ува жа ва ње тен ден ци ја ево лу ци је кон цеп та lex mo ne tae у да на шњим окол-
но сти ма.8 Не до вољ на од ре ђе ност сми сла нор ма тив них еле ме на та је, пре ма 
на шем ми шље њу, од раз ви зи о нар ског и жи вот ног кор пу са мо не тар ног по-
рет ка ко ји се не сме ис цр пљи ва ти у ко нач ним прав ним од го во ри ма јер они 
да нас ја мач но не по сто је (та нео д ре ђе ност ни је знак не са вр ше но сти, већ 
не ми нов не огра ни че не ра ци о нал но сти мо не тар ног за ко но дав ца).

У те о ри ји ме ђу на род ног мо не тар ног пра ва мо гу се из дво ји ти три ти па 
ар гу ме на та ко ји оправ да ва ју но ве над ле жно сти цен трал не бан ке на те ре ну 
еко ло шке по ли ти ке, и то: ар гу мент фи нан сиј ског и ма кро е ко ном ског ри зи ка, 
ар гу мент тр жи шне не е фи ка сно сти и ар гу мент, ко ји се ве зу је за кре ди би ли-
тет цен трал них ба на ка у раз во ју при вре де.9 На ве де ни ар гу мен ти се из во де 

7 До ступ но на: https://unfccc.int/pro cess-and -me e tings/th e -pa ris-agre e ment/the-pa ris-agre-
e ment. Па ри шки спо ра зум о кли мат ским про ме на ма (франц. Ac cord de Pa ris) је усво јен на 
21. за се да њу Кон фе рен ци је УН о раз ма тра њу ути ца ја кли мат ских про ме на и окол но сти. 

8 Mar ko Di mi tri je vić, „The Evol ving Con cept of Lex Mo ne tae in Con tem po rary Eu ro pean 
and In ter na ti o nal Mo ne tary Law”, Fo re ign Le gal Li fe, 4(2019), 81-92.

9 The Uni ted Na ti ons, On the ro le of cen tral banks in en han cing green fi nan ce, The UN En vi-
ron ment In qu iry 2018, 1-4.
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из по зи ци је цен трал не бан ке као чу ва ра фи нан сиј ске и ма кро е ко ном ске 
ста бил но сти из раз ло га што еко ло шке ка та стро фе има ју озбиљ не по сле ди це 
по це нов ну ста бил ност пу тем ути ца ја на ви си ну це не хра не и енер ге на та на 
свет ском тр жи шту.

Кон цепт цен трал ног бан кар ства ко ји ува жа ва еко ло шке при ли ке (тзв. 
зе ле но цен трал но бан кар ство) се за сни ва на си сте му у ко ме цен трал на бан ка 
у свом ра ду ува жа ва и узи ма у об зир ре ле вант не еко ло шке ри зи ке при ли ком 
об ли ко ва ња и усва ја ња мо не тар не стра те ги је (на ро чи то ри зи ке скоп ча не са 
кли мат ским про ме на ма) ко ји има ју ма те ри јал ни ути цај на до но ше ње кратко-
роч них и ду го роч них ма к рое ко ном ских од лу ка и раз вој фи нан сиј ског сек то ра.10 

У тeoриjи мoнeтарнoг прaвa сe прaви рaзлика измeђу дирeк тнe и инди-
рeк тнe улoгe цeнтрaлнe бaнкe у рeaлизaциjи циљeвa eкoлoш кe пoлитикe. 
Дирeк тнa улoгa oдгoвaрa пoдстицaњу зeлeних инвeстициja и oзeлeњивaњa 
дoмaћeг eкoнoмскoг систeмa, дoк индирeк тнa улoгa oдгoвaрa укључивaњу 
eкoлoш ких фaк тoрa у трaдициoнaлнe мoнeтaрнe стрaтeгиje.11 Смaтрaмo дa 
je стицaњe нoвих зeлeних надлeжнoсти цeнтрaлнe бaнкe у пoтпунoсти oпрaв-
дaнo, jeр цeнтрaлна бaнкa прeдстaвљa мнoгo вишe oд клaсичнe мoнeтарнe 
институциje. С об зи ром на чи ње ни цу да ри зи ци за жи вот ну сре ди ну мо гу 
има ти кван ти та ти ван ма те ри јал ни ути цај на укуп ну еко ном ску ста бил ност, 
све ве ћи број цен трал них ба на ка у раз ли чи тим мо не тар ним ју рис дик ци ја ма 
по чео је да раз ви ја спе ци фич не ми кро бо ни тет не и ма кро бо ни тет не окви ре 
ко ји укљу чу ју ри зи ке по ве за не са кли мат ским про ме на ма и жи вот ном сре-
ди ном. Цeнтрaлнa бaнкa je институциja sui ge ne ris кoja у услoвимa глo бa ли-
зo вaних eкoнoмских и финaнсиjских тoкoвa стaлнo стичe нoвe нaдлeжнoсти 
у ци љу гaрaнтoвaњa мoнeтарнe и финaнсијске стaбилнoсти. Тeндeнциja „oзe-
лe њивaњa“ трaдициoналних мoнeтарних инструмeнтa свe вишe je за сту пље-
на, кaкo нa тeрeну микрoпрудeнциoнe, тaкo и мaкрoпрудeнциoнe пoлитикe 
кojу цeнтрaлнe бaнкe вoдe. Рaди сe o примeни зах те ва за тран спа рент но шћу 
по да та ка, зах те ва за оба ве зним ре зер ва ма и стан дар ди ма за упра вља ње ри-
зи ком кojи увaжaвajу eкoлoш кe при ли ке и нa тaj нaчин дoпринoсe смањeњу 
ризикa нa финaнсиjскoм и бaнкaрскoм тр жи шту. 

У тр жи шној прак си се су сре ћу три раз ли чи те вр сте ри зи ка кроз ко је 
кли мат ске про ме не мо гу ути ца ти на фи нан сиј ске си сте ме: тран зи ци о ни ри-
зик, фи зич ки ри зик и ри зик од од го вор но сти.12 Тран зи ци о ни ри зик опи су је 

10 Si mon, Di kau, Volz Ul rich, Cen tral Ban king, Cli ma te Chan ge and Green Fi nan ce, AD BI 
Wor king Pa per Se ri es 2018, 1-10.

11 Franck Da fe, Volz Ul rich, Fi nan cing Glo bal De ve lop ment: The Ro le of Cen tral Banks, 
Bonn: De utsche sIn sti tutfürEnt wic klung spo li tik 2015, 1-2.

12 Mark Car ney, “Bre a king the Tra gedy of the Ho ri zon – Cli ma te Chan ge and Fi nan cial 
Sta bi lity”, Spe ech gi ven at Lloyd’s of Lon don, 29 Sep tem ber, www.ban ko fen gland.co.uk/pu bli ca ti ons/ 
Pa ges/spe ec hes/2015/844.aspx.
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не из ве сност по ве за ну са про ме на ма це на и вред но сти до ба ра и услу га ко је 
се мо гу до го ди ти у про це су убла жа ва ња кли мат ских про ме на и сма ње ња 
еми си је угљен ди ок си да. Фи зич ки ри зик под ра зу ме ва ри зик од при род них 
опа сно сти (по пут по пла ва, по жа ра и олу ја) ко је мо гу про у зро ко ва ти ди рект ну 
ште ту при вре ди, док ри зик од го вор но сти опи су је кли мат ске или еко ло шке 
ри зи ке ко ји на ста ју због не из ве сно сти у ве зи са по тен ци јал ним фи нан сиј-
ским гу би ци ма и зах те ви ма за на кна ду ште те ко ји про ис ти чу из ште те иза-
зва не кли мат ским про ме на ма (тзв. еко ло шке ха зар де).

Цен трал не бан ке мо гу рас по ла га ти по тен ци јал но ве ли ким бро јем ин-
стру ме на та ко ји ути чу на ало ка ци ју ка пи та ла за зе ле не ин ве сти ци је, али од 
њих не би тре ба ло тра жи ти да ура де све што мо гу на те ре ну еко ло шке по-
ли ти ке, јер та њи хо ва над ле жност не мо же би ти екс тен зив но ту ма че на. По-
треб но је од ре ди ти пра ву ме ре еко ло шке од го вор но сти за цен трал не бан ке 
ко ја не сме би ти пре те ра но на гла ше на, јер као што то ви ше пу та на по ме ну ли, 
основ ни за да так цен трал не бан ке оста је мо не тар на ста бил ност. Ана ли зи ра-
ју ћи по сто је ће ман да те цен трал не бан ке (ко ји се раз ли ку ју ме ђу зе мља ма и 
мо не тар ним ре ги о ни ма) уз пу но ува жа ва ње фак то ра тра ди ци је, ну жно се 
на ме ће пи та ње ор га ни зо ва ња јав не и тран спа рент не рас пра ве о то ме у ко јој 
ме ри цен трал не бан ке тре ба да по др жа ва ју по ли ти ке одр жи вог раз во ја сво-
јих вла да. Ис хо ди та квих ди ску си ја ве ро ват но ће се раз ли ко ва ти у раз ли чи-
тим зе мља ма и за ви си ће и од ин сти ту ци о нал ног на сле ђа и ре ак ци ја гра ђа на 
на по тен ци јал не „но ве“ над ле жно сти. Oвa чињeницa je нajвишe уoчивa нa 
нивoу прaвa EУ и мeђунaрoдним мoнeтарним приликaмa кoje укaзуjу нa 
чињeницу дa дaнaшњe цeнтрaлнe бaнкe нa свojeврстан нaчин ствaрajу сoп-
ствeнo прaвo кoje пoстojи пaрaлeлнo сa кoмунитрaним прaвoм EУ и мe ђу-
нaрoдним прaвним кoрпусoм. To нajбoљe дoкaзуje фoрмирaњe Мре же за 
озе ле њи ва ње фи нан сиј ског си сте ма, ко ја пред ста вља об лик ме ке ко ор ди на-
ци је ускла ђи ва ња мо не тар не и фи скал не по ли ти ке са вред но сти ма еко ло шке 
по ли ти ке (на зо ви мо га eco fri endly mo ne tary-fi scal po licy mix). Oвaj кooрдинa-
циoни мeхaнизам сe бaзирa нa рaзмeни дoбрe прaксe и инфoрмaциja у пoсти-
зaњу oдрживoг приврeднoг рaстa.

У де цем бру 2017. го ди не, EЦБ je зajeднo сa бри тан ском, фрaнцускoм, 
бeлгиjскoм, шпaнскoм и хoлaндскoм цен трал ном бан ком офор ми ла по ме ну ту 
Мре жу, ко ја тре нут но бро ји 47 чла но ва (цен трал не бан ке и дру ге фи нан сиј ске 
ин сти ту ци је). Ова мре жа пред ста вља јед ну од нај у ти цај ни јих ини ци ја ти ва 
озе ле њи ва ња мо не тар не ле ги сла ти ве до да нас, јер оку пља нај у глед ни је мо-
не тар не и ре гу ла тор не ин сти ту ци је под де кла ри са ним за јед нич ким ци љем 
по др шке тран зи ци ји ка „зе ле ни јим“ еко но ми ја ма. Ци ље ви Мре же би се, 
хи по те тич ки, мо гли укљу чи ти у рад по сто је ћих ме ђу на род них ре гу ла тор них 
те ла ра ди обо га ћи ва ња по сто је ћих над ле жно сти еко ло шким ди мен зи ја ма. 
Ра зно ли ко члан ство уну тар Мре же омо гу ћа ва бли ску ко ор ди на ци ју из ме ђу 
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раз ли чи тих те ку ћих ме ђу на род них ини ци ја ти ва о пи та њи ма од за јед нич ког 
ин те ре са. У том ци љу, Мре жа ус по ста вља и не гу је бли ске кон так те са слич-
ним су бјек ти ма по пут тзв. Мре же одр жи вог бан кар ства (енг. Su sta i na ble 
Ban king Net work), Фо ру мом одр жи вог оси гу ра ња (енг. the Su sta i na ble In su-
ran ce Fo rum) и не дав но по кре ну том Мре жом одр жи вих фи нан си ја (енг. Su-
sta i na ble Fi nan ce Net work).13 

Ци ље ви Мре же се од но се на вр ше ње ми кро пру ден ци о не су пер ви зи је, 
ма кро пру ден ци о не су пер ви зи је и под сти ца ње и усме ра ва ње зе ле них ин ве-
сти ци ја (где се бан кар ски кре ди ти и по ре ски ин ве сти ци о ни кре ди ти мо гу 
ја ви ти као по де сни ин стру мен ти мо не тар не и фи скал не по ли ти ке за њи хо во 
оства ри ва ње). Сми сао оба вља ња ми кро пру ден ци о ног над зо ра ле жи и у пре по-
зна ва њу тре нут не прак се над зо ра, под сти ца њу от кри ва ња ри зи ка по ве за них 
са кли мом и де фи ни са њу раз ли ка у фи нан сиј ском ри зи ку из ме ђу „зе ле не“ и 
„бра он (схва ће не у кон тек сту уо би ча је не)“ имо ви не. Вр ше ње ма кро пру ден-
ци о ног над зо ра ти че се од ре ђи ва ња ути ца ја кли мат ских ри зи ка на еко но ми ју 
на агре гат ном ни  воу (ни воу др жа ве) у ре дов ним окол но сти ма (с тим што се 
по себ на па жња по све ћу је ути ца ју тзв. ван ред них окол но сти про у зро ко ва них 
еко ло шким ка та стро фа ма и не по го да ма). 

Ге не рал но по сма тра но, за да ци цен трал них ба на ка уну тар Мре же се 
тра ди ци о нал но од но се на це нов ну ста бил ност, оп шту фи нан сиј ску ста бил ност 
и уса гла ша ва ње до ма ћег фи скал ног окви ра са међ на род ним фи нан сиј ским 
стан дар ди ма. Иа ко је глав на од го вор ност за оси гу ра ње успе ха Па ри шког спо-
 ра зу ма на вла да ма, на цен трал ним бан ка ма и су пер ви зо ри ма је да об ли ку ју 
и из вр ше сво ју но ву „еко ло шку“ уло гу у бла го вре ме ном и пла ни ра ном су о ча-
ва њу са кли мат ским ри зи ци ма у окви ру свог мандатa. Вeћ у пр вим го ди на-
ма свог де ло ва ња, Мре жа је усво ји ла шест пре по ру ка упу ће них цен трал ним 
бан ка ма, ре ви зор ским те ли ма, кре а то ри ма јав них по ли ти ка и дру гим фи нан-
сиј ским ин сти ту ци ја ма ра ди бо љег ис пу ња ва ња еко ло шких стан дар да у 
свом по сло ва њу. Пре по ру ке, на рав но, ни су пра во но ба ве зу ју ће, али се у прак-
си по шту ју због сна ге сво јих мо рал них ком по нен ти ко је про из ла зе и ау то-
ри те та аге на та ко ји их је усво јио. Пре по ру ке се од но се на сле де ће обла сти: 
ин те гри са ње кли мат ских ри зи ка у пра ће ње фи нан сиј ске ста бил но сти и ми-
кро пру ден ци о ног над зо ра, ин те гри са ње фак то ра одр жи во сти у упра вља ње 
соп стве ним порт фе љем ак ци ја, пре мо шћа ва ње пра зни на у по да ци ма, ја ча ње 
све сти и ин те лек ту ал них ка па ци те та кроз под сти ца ње тех нич ке по мо ћи и 
раз ме не зна ња, по сти за ње ро бу сне и ме ђу на род но кон зи стент не кли мат ске 
и еко ло шке по ли ти ке, као и от кри ва ње и пру жа ње по др шке раз во ју так со-
но ми је еко ном ских ак тив но сти.14

13 Net work for Gre e ning the Fi nan cial System, A Call for Ac tion Cli ma te Chan ge as a So ur ce 
of Fi nan cial Risk, Exe cu ti ve sum mary, First com pre hen si ve re port, 2019, 1-10.

14 Ibid.
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Субjeк ти мeђунaрoднoг мoнeтарнoг прaвa имajу сeкундaрни зaдaтaк нa 
тeрeну eкoлoш кe пoлитикe, али је прaк тични eфeкaт њихoвoг дeлoвaњa вeoмa 
вaжaн. У тoм сми слу трeбa истaћи вeлики дoпринoс бри тан ске цeнтрaлнe 
бaнкe у прoмoвисaњу вeзe измeђу мoнeтaрнo-фискaлнe и eкoлoш кe пoлитикe. 
Tу чињeницу нajбoљe дoкaзуje фoрмирaњe по себ ног ис тра жи вач ког оде ље-
ња бри тан ске цен трал не бан ке ко је се ба ви ана ли зом и пра ће њем трен до ва 
у ве зи са кли мат ским про ме на ма и зе ле ним фи нан си ја ма. Бри тан ска бан ка 
је, та ко ђе, укљу че на у број не ме ђу на род не ини ци ја ти ве ко је се ти чу под сти-
ца ња зе ле них ин ве сти ци ја и ре дов ни је уче сник фо ру ма ор га ни зо ва них од 
стра не по себ не гру пе Г20 за еко ло шка пи та ња. Примeр дoбрe прaксе, измeђу 
oстaлoг, jeстe и ирскa цeнтрaлна бан ка кoja у на ред ном пе ри о ду пла ни ра да 
у сво ју мо не тар ну стра те ги ју укљу чи про блем ши ре ња за га ђе ња про у зро-
ко ва ног пре те ра ном еми си јом угље ни ка, јер он све ви ше по ста је де тер ми-
нан та ма кро е ко ном ских ре зул та та.15 У свом пла ну за 2019-2021, ир ска цен-
трал на бан ка је де таљ но ана ли зи ра ла све им пли ка ци је кли мат ских про ме на 
на фи нан сиј ски си стем ка ко би на вре ме при пре ми ла ин стру мен те мо не тар-
но-кре дит не и фи скал не по ли ти ке усме ре них на за шти ту по тро ша ча и по-
ди за ње сте пе на от пор но сти до ма ћег фи нан сиј ског си сте ма.

4. ДО ПРИ НОС ММФ И ЕВРОП СКЕ ЦЕН ТРАЛ НЕ БАН КЕ У  
РЕ ША ВА ЊУ ЕКО ЛО ШКИХ ПРО БЛЕ МА: ЗЕ ЛЕ НИ LEX MO NE TAE

Moнeтaрнo прaвo EУ кao пoсeбнo знaчajнa грaнa прaвa зa функциo-
нисaњe jeдинствeнoг тржиш тa нaлaзи сe у прoцeсу кoнстaнтнoг eвoлуирaњa 
штo сe oглeдa у нoвeлирaњу пoстojeћих мoнeтaрнoпрaвних нoрми, принципa 
и врeднoсти усмeрeних нa рeaлизaциjу jeдинствeнe мoнeтaрнe стрaтeгиje уз 
истoврeмeнo oчувaњe углeдa нaциoнaлних мoнeтaрних jурисдикциja. EЦБ 
jeстe глaвни субjeкт у тoм прoцeсу, aли, истoврeмeнo, и нeзaoбилaзни тумaч 
и aрбитaр у рeшaвaњу пoтeнциjaлних нeдoумицa вeзaних зa oптимaлну 
примeну нaднaциoнaлнoг lex mo ne tae.16 Њeнe клaсичнe функциje утврђeнe 
oдрeдбaмa чврстoг мoнeтaрнoг зaкoнoдaвствa (oснивaчких aкaтa EУ) 
врeмeнoм су нaдoгрaђeнe нeким нoвим нaдлeжнoстимa кoje прeдстaвљajу 
oдгoвoр нaукe сaврeмeнoг мoнeтaрнoг прaвa нa изaзoвe кojи су сe пojaвили 
у сфeри мoнeтaрних и бaнкaрских финaнсиja, тe кao тaквe имajу свoj прaвни 

15 Phi lip La ne, „Cli ma te Chan ge and the Irish Fi nan cial System”, Eco no mic Let ter 2019 (1), 
1-10.

16 Lex mo ne tae је нај ва жни ји пре ро га тив др жа ве ко ји про ис ти че из мо не тар ног су ве-
ре ни те та и од но си се на пра во штам па ња и де фи ни а са ња нов ца ко је је да нас де ле ги ра но цен-
трал ној бан ци.
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oснoв у oдрeдбaмa сeкундaрнoг мoнeтaрнoг зaкoнoдaвствa.17 Нoвe рeгулaтoр-
нe нaдлeжнoсти Eврoпскe цeнтрaлнe бaнкe jeсу нajбoљи дoкaз нeзaмeнљивoг 
дoпринoсa oвe институциje у упрaвљaњу „кooпeрaтивним мoнeтaрним билoм 
EУ“ и рeaлизaциje зaдaтaкa нaднaциoнaлнe бaнкaрскe пoлитикe, кaкo у услo-
вимa рeгулaрних eкoнoмских тoкoвa, тaкo и у услoвимa кризa штo сe oглeдa 
у сaнaциoнoм (прeвeнтивнoм) дeлу, aли и у кoрeк тивнoм дeлу усмeрeним нa 
умaњeњe пoслeдицa нaстaлих приврeдних пoрeмeћaja пo рaд бaнaкa, oстaлих 
финaнсиjских пoсрeдникa и прaвa њихoвих клиjeнaтa.

У oкoлнoстимa глoбaлних eкoлoш ких прoблeмa дoшлo je дo eвoлуциje 
за да та ка EЦБ кoja кao чувaр мoнeтaрнoг сувeрeнитeтa и финaнсиjскoг лeги-
тимитeтa у Eврoпскoj eкoнoмскoj и мoнeтaрнoj униjи (EMУ) мoрa дaти oдрe-
ђeни дoпринoс у рeшaвaњe eкoлoш ких прoблeмa. Нa oвoм мeсту, мoрaмo 
имa ти у ви ду чињeницу дa сe нaдлeжнoст EЦБ нe мoжe пoсмaтрaти кao стa-
тичкa кaтeгoриja, jeр сe у прaкси нeрeт кo мoрaлa мoдификoвaти aк туeлним 
приликaмa (кризaмa) и притoм дoбиjaлa нoвe димeнзиje утврђeнe aк тимa 
сeкундaрнe лeгислaтивe. Eкoлoш кe кaтaстрoфe кoje oдгoвaрajу прeтхoднo 
oбjaшњeним ризицимa пo финaнсиjску и мoнeтарну стaбилнoст jeсу примeр 
тaквих кри зних мoмeнтa. Нoвe ме ре EЦБ усмeрeнe су нa сузб иjaњe приликa 
зa вршeњe финaнсиjскoг криминaлитeтa, пунa рeaлизaциja aк тивнe и пaсив-
нe прoцeснe лeгитимaциje (мoнeтaрнoпрaвни спoрoви) тo нajбoљe пoтврђуjу, 
jeр je дo нeдaвнo пoзициja EЦБ нa oвoм мeсту билa тeк сeкундaрнa (пoсрeднa), 
aли пoстaje jaснe нaзнaкe зa кoнцeнтрaциjoм нoвих нaдлeжнoсти услeд кojих 
ћe EЦБ пoстaти дaлeкo aк тивниja нa тoм плaну.18 Сход но на ве де ним прoмe-
намa рeгулaтoрнe нaдлeжнoсти EЦБ ниje тeш кo зaмислити и вeћу кoнцeн-
трaциjу нaдлeжнoсти нa тeрeну eкoлoш кe пoлитикe.

EЦБ (по ред MMФ) jeстe примaрни субjeкaт мeђунaрoднoг и eврoпскoг 
мoнeтaрнoг прaвa, гдe сe дилeмe у вeзи сa (нe)пoстojaњeм нaдлeжнoсти зa 
усвajaњe oдрeђeних aкaтa, oднoснo, свe учeстaлиjи мoнeтaрни спoрoви oкoн-
чaвajу у њeну кoрист штo пoтврђуje тeзу дa EЦБ никaкo нe мoжe би ти aгeнт 
Eврoпскoг пaрлaмeнтa у рeaлизaциjи цeнтрaлизoвaнe мoнeтaрнe пoлитикe, 
вeћ нaпрoтив ac tor pri mus.19 Кaдa je у питaњу прaвни мaндaт EЦБ дa aк тивниje 
учeствуje у рeшaвaњу eкoлoш ких прoблeмa, oн би сe мoгao нaћи у oдредбaмa 
примaрних угoвoрa. Нaимe, схoдну чл 4. Maстрихтс кoг угoвoрa екс пли цит но 
је утвр ђе но да „без пре ју ди ци ра ња свог при мар ног ци ља, ЕЦБ по др жа ва 

17 Ср ђан Го лу бо вић, Европ ска мо не тар на уни ја – Ин сти ту ци о нал ни аспек ти, Ниш 
2010, 49-50. 

18 Ro sa Ma ria La stra, In ter na ti o nal Mo ne tary and Fi nan cial Law, Ox ford Uni ver sity Press 
2015, 11. Упо ре ди са: Chri stoph Her mann and Co ri na Dor nac her, In ter na ti o nal and Eu ro pean 
Mo ne tary Law – An In tro duc tion. Sprin ger 2017, 5.

19 Европ ски суд прав де је не за ви сност ЕЦБ по твр дио у слу ча ју OLAF (Ca se C-62/14) 
и OMT Ca se. Суд је за у зео ста но ви ште да се ра ди о ли ми ти ра ној, не ап со лут ној не за ви сно сти.

Зборник радова Правног факултета у Новом Саду, 4/2021
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оп ште еко ном ске по ли ти ке Уни је, ко је укљу чу ју ви сок ни во за шти те и по-
бољ  ша ње ква ли те та жи вот не сре ди не, и на ла же да се зах те ви за шти те жи-
вот не сре ди не ин те гри шу у де фи ни ци ју и при ме ну по ли ти ка и ак тив но сти 
Уни је“. ЕЦБ, де лу ју ћи у гра ни ца ма сво јих овла шће ња на сто ји да ство ри 
усло ве и пру жи оп шту по др шку за по сте пе ни пре ла зак ка ни ско кар бон ској 
еко но ми ји (при вре ди), кроз де фи ни са ње пра ви ла игре и по др шку мо не тар-
ним ре фор ма ма.

При мет но је да ЕЦБ сна жно по др жа ва те ку ћи рад на ра зним ме ђу на-
род  ним и европ ским фо ру ми ма усме рен на иден ти фи ко ва ње „про из вод них 
це на кли мат ских про ме на“ и тран зи ци о них ри зи ка кроз исто вре ме но про-
мо ви са ње пре о ри јен та ци је фи нан сиј ских то ко ва ка одр жи вим и здра вим 
ин ве сти ци о ним про из во ди ма. По ред то га, ЕЦБ је де ле ги ра ла пра во гла са ња 
сво јим пу но моћ ни ци ма за ка пи тал не ин ве сти ци је на шта се и оба ве за ла 
сход но прин ци пи ма Ује ди ње них на ци ја за од го вор но ин ве сти ра ње. Та ко ђе, 
ЕЦБ тре нут но раз ма тра утвр ђи ва ње нај бо љег мо гу ћег сце на ри ја за ку по ви ну 
зе ле них об ве зни ца од ве ли ког бро ја ква ли фи ко ва них из да ва ла ца (све док то 
не ће ути ца ти на струк ту ру и ли квид ност тр жи шта).20 

Озeлeњивaњe мoнeтaрнe пoлитикe oд стрaнe EЦБ мoрa би ти спро ве де-
но нa нeзaвиснoj oснoви. Oвa нeзaвиснoст нaмeћe питaњe гaрaнтoвaњa функ-
циoнaлнe нeзaвиснoсти цeнтрaлних бaнaкa, a нe сaмo институциoнaлнe, 
финaнсиjскe и aдминистрaтивнe нeзaвиснoсти. По ме ну то под ра зу ме ва ја сну 
де мар ка ци ју за да та ка цен трал ног бан кар ства од по ли тич ког ути ца ја (од но-
сно, ње го во сма ње ње), ве ћу тран спа рент ност у ра ду и при бли жа ва ње по ља 
ње ног де ло ва ња гра ђа ни ма, као и сти ца ње спе ци ја ли зо ва них зна ња из до-
ме на мо не тар ног пра ва ко је уче сни ци ма у суд ском по ступ ку по ма жу при 
ра све тља ва њу мо не тар но прав ног чи ње нич ног ста ња.21 

Кaдa je рeч o пoзициjи MMФ у eкoлoш кoj пoлитици, трeбa нaпoмeнути 
дa је још при ли ком при пре ма ња Са ми та о Пла не ти Зе мљи у Рио де Жа не-
и ру (1998), ММФ раз ма трао пи та ње сво је над ле жно сти на те ре ну еко ло шке 
по ли ти ке. Сви про гра ми фи нан сиј ске по др шке ко је је ММФ до та да одо бра-
вао су по ред спро во ђе ња еко ном ских ре фор ми (ко ји се ти чу де ви зног кур са 
и по ре ског си сте ма) са др жа ли и по себ ну кла у зу лу ко ја се ти ца ла ра ци о нал-
ни јег ко ри шће ња про из вод них ре сур са у ци љу из бе га ва ња ствaрања ве ли ке 
ко ли чи не ин ду стриј ског от па да. Исто вре ме но, ММФ је у сво јим из ве шта ји ма 

20 У том све тлу, ЕЦБ тре нут но рас по ла же са 24 про цен та укуп них зе ле них об ве зни ца 
ко је су гло бал но еми то ва не (чи ја је вред ност про це ње на на 48 ми ли јар ди евра). Упра во овај 
по да так на нај бо љи мо гу ћи на чин илу стру је при вр же ност ЕЦБ прин ци пи ма зе ле не еко но ми је.

21 Ви ше о по тре би га ран то ва ња функ ци о нал не са мо стал но сти цен трал не бан ке у: 
Jo seph Gold, Le gal and In sti tu ti o nal Aspects of the In ter na ti o nal Mo ne tary System – Se lec ted 
Es says, Vol. I. Co lum bia Press 1979, 11 и In ter pre ta tion: The IMF and In ter na ti o nal Law, Klu wer 
Law In ter na ti o nal 1997, 1-8.
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о спрoвођеу про гра ма опо рав ка ука зи вао на еко ло шке про бле ме ко ји су на-
ста ли услед не у спе шне при ме не од го ва ра ју ћих ме ра и сред ста ва еко ном ске 
по ли ти ке у свим сво јим сег мен ти ма због че га у по след ње вре ма ве о ма ин-
си сти ра на тзв. еко ло шком ди ја ло гу (по го то во ка да се ра ди о одо бра ва њу 
зај мо ва др жа ва ма чла ни ца ма Фон да). Питaњe пoстojaњa прaвнoг мaндaтa 
ММФ зa рeшaвaњe eкoлoш ких прoблeмa билo je врлo eвидeнтнo приликoм 
прeдлaгaњa фор ми ра ња тзв. Зе ле ног фон да за ре ша ва ње кли мат ских шoкова 
у Афри ци (енг. The IMF Green Fund for re sol ving cli ma te-re la ted shocks in Afri ca) 
са на ме ром да се уну тар Фон да фор ми ра ка пи тал на ме њен ре ша ва њу овог 
про бле ма пу тем ко ри шће ња спе ци јал них пра ва ву че ња.22 

У прак си, одо бра ва ње фи нан сиј ске по др шке од стра не ММФ-а др жава-
ма чла ни ца ма не укљу чу је ис пу ње ње усло ва ко ји се ти чу за шти те жи вот не 
сре ди не.23 Усло вља ва ње је, у осно ви, оста ло по ве за но са ре ша ва њем про бле ма 
плат ног би лан са зе мље чла ни це и са крат ко роч ним ре ша ва њем узро ка ње не 
ма кро е ко ном ске не ста бил но сти.24 Ве за из ме ђу ММФ-а и бри ге за жи вот ну 
сре ди ну од но си се на ње го ве за дат ке у обла сти за шти те људ ских пра ва, јер 
сва ки чо век има пра во на здра ву и без бед ну жи вот ну сре ди ну. Ово пра во је 
пред у слов за успе шну при ме ну свих оста лих со ци јал них, еко ном ских и по-
ре ских пра ва. У окол но сти ма ка да се ММФ по ја вљу је као глав ни по ве ри лац 
у по ли ти ци јав них зај мо ва, то је ва жно на гла си ти, јер је ММФ пр вен стве но 
мо не тар на, па тек он да фи нан сиј ска ин сти ту ци ја. Да би оствра ио сво је за-
дат ке на те ре ну мо не тар не са рад ње, Фонд ко ри сти раз ли чи те ре гу ла тор не 
ин стру мен те и та ко ути че на на чин спро во ђе ња мо не тар ног су ве ре ни те та. 
Сва ка ко, за шти та људ ских пра ва ни је пред мет но и аски о ло шки ре гу ли са на 
про це сним од ред ба ма о ра ду ММФ-а, јер то ни је ње гов при мар ни за да так.25 
Та ко ђе, од су ство ди рект ног за ла га ња Фон да у обла сти за шти те људ ских пра-
ва про ис ти че из прин ци па за бра не ме ша ња у (до ма ће) по ли тич ке при ли ке 
утвр ђе не нор ма ма ме ђу на род ног јав ног пра ва.26 

Иа ко Фонд, фор мал но прав но, ни је су бјект са при мар ном ју рис дик ци јом 
у за шти ти жи вот не сре ди не, ње го ва мо не тар на власт има ди рект не по сле ди це 

22 IMF Green Fund for Cli ma te Chan ge Fi nan cing, IMF Sur vey 2010, 9-10.
23 Ved P. Gand hi, The IMF and the En vi ron ment, Pam phlet Se ri es 1998, 1-2.
24 Jo seph J. Joyce, The IMF and Glo bal Fi nan cial Cri ses, Cam brid ge Uni ver sity Press 2012, 1-6.
25 Са вре ме ни кон цепт људ ских пра ва се из ме ђу оста лог осла ња и на гар нто ва ње тзв. 

при род них пра ва (где пре ма на шем ми шље њу спа да и пра во на чвр сту до ма ћу ва лу ту) и 
дис кур се о људ ским пра ви ма са ја сном при зву ком, ети ке, фи ло зо фи је и по ли ти ке са сво јим 
раз ли чи то ни јан си ра ним иди о ми ма. Ви ше у: Da vid Bo uc her, The Li mits of Et hics in In ter na-
ti o nal Re la ti ons, Na tu ral Law, Na tu ral Rights and Hu man Rights in Tran si tion, Ox ford Uni ver sity 
Press 2009, 360-361.

26 Ви ше о ве зи људ ских пра ва и мо не тар них ин сти ту ци ја ви де ти: Skogly I. Si grun, The 
Hu man Rights Obli ga ti ons of the World Bank and the In ter na ti o nal Mo ne tary Fund, Ca ven dish 
Pu blis hing 2001, 189-190. 
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на за шти ту на ци о нал них при род них ре сур са, што се нај бо ље ви ди у слу ча-
ју по ли ти ке јав ног ду га (зај ма) где се да нас по ја вљу је као глав ни по ве ри лац. 
На овом ме сту, мо ра мо ука за ти на чи ње ни цу да про грам от пла те јав ног 
зај ма др жа ве чла ни це ути че на при род но окру же ње, јер су при род ни ре сур-
си глав ни про из вод ни ре сурс. По след њих го ди на ММФ раз ви ја мул ти ла те-
рал не про гра ме са Свет ском бан ком на по љу еко ло шке по ли ти ке, по себ но у 
обла сти про це не кли мат ских про ме на. Та ко ђе, ММФ ну ди сво ју по др шку и 
од го ва ра ју ћу екс пер ти зу ра де ћи са Мре жом цен трал них ба на ка и су пер ви-
зо ра за озе ле ња ва ње фи нан сиј ског си сте ма. Та ко ђе, ММФ под сти че цен трал-
не бан ке и фи нан сиј ске ре гу ла то ре да раз ви ју тзв. „те сто ве от пор но сти на 
стрес“ у ве зи са кли мом, ка ко би се иден ти фи ко вао кон кре тан ути цај озбиљ-
ног не по вољ ног шо ка усло вље ног кли мат ском про ме ном на сол вент ност 
фи нан сиј ских ин сти ту ци ја и ста бил ност фи нан сиј ског си сте ма. У све уче-
ста ли јим сту ди ја ма са та квом про бле ма ти ком, ММФ ука зу је се на то „да ће 
би ти по треб на па жљи ва ка ли бра ци ја (по де ша ва ње и ме ре ње) стре сног те сти-
ра ња на кли мат ске про ме не, јер та кво те сти ра ње зах те ва про це ну ефе ка та 
шо ко ва или по ли тич ких ак ци ја ко је мо гу има ти ма ло исто риј ског пре се да-
на“.27 Упра вља ње жи вот ном сре ди ном, де фи ни ше се као по се бан кон цепт у 
по ли тич кој еко ло ги ји и по ли ти ци за шти те жи вот не сре ди не ко ји за го ва ра 
раз вој ко ји је нај ва жни ји за упра вља ње свим људ ским ак тив но сти ма.28 Као 
је дан од су бје ка та ко ји уче ству ју у по ме ну том упра вља њу ја вља се ММФ, 
где се са вим из ве сно мо же оче ки ва ти ње го ва ак тив ни ја уло га на овом пла ну 
у ско ри јој бу дућ но сти.

5. ЗА КЉУ ЧАК

Meђунaрoднo мoнeтaрнo прaвo кao рeлaтивнo млaдa грaнa прaвa нeсу-
мњивo мoжe пру жи ти дoпринoс у рeшавaњу и кoнтрoли eкoлoш ких прoблeмa 
узи  ма ју ћи у об зир флек си бил ност ње го вих нор ми и но ве тен ден ци је у раз-
во ју дис кур са за нор ма тив но ре гу ли са ње мо не тар них тран сми си о них ме ха-
ни за ма, што опет упу ћу је на не ис ко ри шћен по тен ци јал на том пла ну. Иaкo 
глaвни зaдaтaк субjeкaтa мeђунaрoднoг мoнeтaрнoг прaвa никaдa нe мoжe 
би ти бригa o зaш тити живoтнe срeдинe, тo нe знaчи дe oни нe трeбajу прeду-
зимaти никaвe aк тивнoсти нa тoм пoљу. На рав но, њен за да так у овом кон-
тек сту ни ка да не мо же би ти при ма ран, али то не зна чи да тре ба од ње га 
од у  ста ти, јер смо ми шље ња да и нај ма њи до при нос на те ре ну ре гу ли са ња 
еко  ло шких про бле ма мо же у ко хе зи ји са свим оста лим би ло ве ли ким или 

27 Kri sta li na Ge or gi e va, „The Adap ti ve Age”, Fi nan ce & De ve lop ment 56 (2019), 20-21.
28 Ha que Mah fu zul, „En vi ron men tal Go ver nan ce”, In: Glo bal Encyclo pe dia of Pu blic Ad mi-

ni stra tion, Pu blic Po licy and Go ver nan ce (ed. A. Fa ra zmand), Sprin ger 2017, 2-4.
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ма њим до при но си ма ко нач но ус по ста ви ти пре ко по треб ну рав но те жу у упо-
тре би ових осе тљи вих ре сур са у сва ком дру штву да нас (то са мо го во ри о 
ком плек сно сти про бле ма и ве ли ким иза зо ви ма ко ји се по ста вља ју пред за-
ко но дав ци ма у све ту, а са мо се си нер ги јом и удру же ним сна га ма мо же до-
при не ти ре ша ва њу про бле ма на оп ти ма лан на чин што се мо ра узе ти у об зир 
од стра не кре а то ра јав них по ли ти ка). 

Oдрeђeнe aк тивнoсти мoнeтарних aгенатa сe мoрajу прeдузимaти 
превaсхoднo збoг чињeнице дa су мoнeтaрнa и eкoлoш кa пoлитикa кoнститу-
тивни eлeмeнти oпш тe eкoнoмскe пoлитикe и дa мeђу њимa пoстojи висoк 
стeпeн синтeтичкo-диjaлтeк тичкe пoвeзaнoсти. Teндeнциja oзeлeњивaњa 
мoнeтaрнe jурисдикциje MMФ, Свeт скe Бaнкe и Eврoпскe цeнтрaлнe бaнкe 
нe мoрa прeдстављaти кoнтрoвeрзнo питaњe, jeр су у услoвимa глoбaлизaциje 
eкoнoмских тoкoвa и глoбaлнe финaнсиjскe кризe пoмeнути субjeти вeћ 
стeкли нeкe нoвe фискaлнe нaдлeжнoсти кojи вишe пoтпaдajу пoд нaдлeжнoст 
фискалнe пoлитикe, a нe eкoнoмске. Хибридизaциja нaдлeжнoсти глaвних 
субjeкaтa мeђунaрoднoг мoнeтaрнoг прaвa прoистичe и из њихoвe укљу чe-
нo сти у систeм глoбaлнoг eкoлoш кoг упрaвљaњa и кao тaквa нe прeдстaвљa 
смeтњу у имплeмeнтaциjи бaзичних мoнeтaрних тaргeтa. Иaкo су студиje o 
вeзи мoнeтарнe пoлитикe и eкoлoш ких прoблeмa joш увeк у рaнoj фaзи рaз-
вит кa, битнo јe нaпoмeнути дa глaвни субjeкт и мeђунaрoднoг мoнeтарнoг 
прa вa увeћaвajу свoje нaпoрe ка jaсниjeм иден ти фи ко ва њу узрoчнo-пoслeдич-
них мeхaнизамa кojи ћe у будућнoсти пoслужити кao пoтeнциjaлни рaзлoг 
зa усвajaњe зе ле ног мoнeтaрнoпрaвнoг oквирa. 
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Аbout the Ten dency of Gre e ning of  
In ter na ti o nal Mo ne tary Law 

Ab­stract: In ter na ti o nal mo ne tary law as a re la ti vely young branch of law 
can un do ub tedly con tri bu te to sol ving and con trol ling en vi ron men tal pro blems, 
ta king in to ac co unt the fle xi bi lity of le gal norms and new ten den ci es in the de ve-
lop ment of di sco ur se and nor ma ti ve re gu la tion of mo ne tary tran smis sion mec ha-
nisms, which again po ints to un tap ped po ten tial. A gre at con tri bu tion can be 
ex pec ted from the IMF, which in the re cent pe riod has been paying clo se at ten tion 
to the is sue of con trol of use and pre ser va tion of green pro duc tion fac tors, whe re 
the need for ra ti o nal use ap pe ars as the ir im pe ra ti ve in every sen se, which can 
be read at con fe ren ces de di ca ted to this is sue. Al so, the Eu ro pean Cen tral Bank 
is con si de ring its po ten tial con tri bu tion in the fi eld of mo ne tary po licy in this 
con text, be ca u se the le gal ba sis for the co or di na tion of en vi ron men tal po licy is 
pre sent in Art. 4 of the Tre aty on Eu ro pean Union, which ex pli citly esta blis hes its 
com pe ten ce to sup port and de ve lop the ge ne ral eco no mic po licy of the mem ber 
sta tes of the Union. Of co ur se, its task in this con text can ne ver be pri mary, but 
that do es not mean that it sho uld be gi ven up, be ca u se we think that even the 
smal lest con tri bu tion in the fi eld of en vi ron men tal pro blems can cer ta inly be 
esta blis hed in co he sion with all ot her lar ge or small con tri bu ti ons. the ne ces sary 
ba lan ce in the use of the se fra gi le re so ur ces in every so ci ety to day (this only spe-
aks of the com ple xity of the pro blems and the gre at chal len ges fa cing le gi sla tors 
in the world, and only co he sion and jo int ef forts can con tri bu te to sol ving the 
pro blem in an op ti mal way that must al ways be ta ken in to ac co unt Alt ho ugh the 
main task of su bjects of in ter na ti o nal mo ne tary law can ne ver be to ta ke ca re of 
the en vi ron ment, this do es not mean that they sho uld not un der ta ke any ac ti vi ti es 
in this fi eld. 

Cer tain ac ti vi ti es of mo ne tary agents must be un der ta ken pri ma rily be ca u se 
and mo ne tary and en vi ron men tal po licy con sti tu ti ve ele ments of ge ne ral eco no mic 
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po licy and yes the re is a high de gree of synthe tic di a lec ti cal con nec tion bet we en 
them. The ten dency to green the mo ne tary ju ris dic tion of the IMF, the World Bank, 
and the Eu ro pean Cen tral Bank do es not ha ve to be a con tro ve r sial is sue, be ca u se, 
with the con di ti ons of glo ba li za tion of eco no mic flows and the glo bal fi nan cial 
cri sis, the se en ti ti es ha ve al ready ac qu i red so me new fi scal com pe ten ci es. The 
hybri di za tion of the com pe ten ci es of the main su bjects of in ter na ti o nal mo ne tary 
law al so re sults from the ir in vol ve ment in the system of glo bal en vi ron men tal 
ma na ge ment and as such do es not re pre sent an ob stac le in the im ple men ta tion of 
ba sic mo ne tary tar gets. In this con text, the ac ti vity of the Eu ro pean Cen tral Bank 
in un der ta king ac ti vi ti es in con si de ring en vi ron men tal risks to ge ne ral eco no mic 
sta bi lity and ac ti vi ti es that in cre a se the le vel of ge ne ral en vi ron men tal awa re ness 
is espe ci ally im por tant. Alt ho ugh stu di es on the re la ti on ship bet we en mo ne tary 
po licy and en vi ron men tal is su es are still at an early sta ge of de ve lop ment, it is 
im por tant not to men tion that the main su bjects of in ter na ti o nal mo ne tary law are 
in cre a sing the ir ef forts and cle a rer iden ti fi ca tion of ca u sal mec ha nisms that will 
ser ve as a po ten tial re a son for adop ting an eco-fri endly mo ne tary fra me work.
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