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CBeTcKa eKOHOMCKa Kpu3a — rjae je y3pok, a roe pelueHe

CBeTcka eKOHOMCKa Kpu3a je pa3oTkpuna npobnemMatnyHo pyHKUMOHNCake MehyHapoaHor
domHaHcumjckor cuctema, baHkapcku cektop y CALL n EBponu gocneo je 4o ueuue nponacTu, a
Kao nocneguua Tora cBeTcka ekoHoMmuja He ycnesa, 6ap 3a caga, na ce oropasu. TpeHyTHa
cuTyaumja je o4ymrnenHo nocneamua CBojeBpCHUNX ,LpHUX pyna“y noctojehemM gomHaHCKjCKoM
cuctemy. Te ,UpHe pyne‘, y Buay HernowToBaka noctojehnx perynaTmea n/mnm Hegoctatky
afekBaTHUX perynartmsa y (oHaHCUCKOM CUCTEMY, BYKY CBETCKY €KOHOMM}y Ka farbeM nagy v
He 003BO/baBajy HeH onopasak. Benukn nonprHoC nowem perynucarsy MehyHapoaHor
nocnoeama Aaje n HauMoHanHa puHaHcujcka perynartvea Koja y npsu rnnaH uctmye
HaumoHanHe nHTepece. Kako ce pagu 0 JOMUHaLM|KU BUCOKO Pa3BUjeHNX EKOHOMU]a, jacHO je
[a cy T UHTepecK yrnaBHOM YCMepeHU Ha 3alITUTY MHTepeca KpynHor kanutana. A kpynaH
KanuTtan je, Kpo3 hMHAHCK|CKO TPXUMLWTE, Leo cBeT 6aumno y KaHLie HeNoBO/bHE PUHaHCKjcKe
(Be)perynaumnje. Ceenoum cMo ga ce MehyHapoOHN eKOHOMCKM 0gHOCK n3Mehy 3emara
3aCHVBajy UCK/by4MBO Ha HaLMOHANHUM UHTEepecuMa BENUKUX urpaya 1 noasopasarsy u
‘CHanaxewy’ Manux gpxasa Kkako 6u yxsaTunam no Kojy MpBuULY Konaya Kora fene oBu
BENKN.

Ta n TakBa hmHaHcKjcka geperynauunja goBena je cBeTcky eKoHoMuMjy, NocebHo pa3BujeHu
[eo cBeTa, y He3anaMheHy ekoHoMcKy oybnosy. MoHeTapHa (oe)perynatmea koja je
npoknamoBaHa o cpeanHe 1980-ux roamHa, Hajnpe o4 cTpaHe pa3BujeHuxX 3emMara, a NoToM
N ocTanux, ornepana ce y BeNvkoj penakcaunju cBeTCckux HoB4yaHux Tokoea. Peaynrar
neperynauumje je no3Har - NpekoMepHa NMKBUAHOCT CBETCKE EKOHOMUje Kao nocneguua
ekcnaHavje KpeauTa, noacTuuarba NoANMTUKE HUCKMX KaMaTHUX CTona, Kao 1 nojaBe HOBUX
NHCTUTYLUMOHaHNX NHBECTUTOpA. VicToBpeMeHo, 4OCTYMHOCT KpeanTuma buna je Ha BUCOKOM
HMBOY (HeraTusHa cenekuuja). CBeT ce Hanasmno y cutyaumju na Hoeua nma y nsobusy, oa cy
MakpOeKOHOMCKE MPUINKe NOBOSbLHE U Aa ce nako Aonasvnio Ao KpeauTa. Y Tako NpujeM4ymBom
ambujeHTy cBum cy 3abopasunu Ha pusuk. C jeoHe cTpaHe, OyXHULUM HACY BOOWAN payyHa O
CBOjOj CONIBEHTHOCTW M NMKBUOHOCTMN y NOrneay CepBrcrparba CBOjuX KpeantHux obasesa. C
LIpyre cTpaHe HU KkomepumjanHe 6aHke HUCY YBEK OOCNenHo nowToBane noctojehy
perynaTtuay, HATK Cy afekBaTHO NPOLEeHUBaNe pusnke Be3aHe 3a CepBmcmparbe 0400peHNx
KpeauTa, jep je NpuMapHn un/b MHBECTUTOPA NOCTa0 KpaTKkopoyHu npodouT. Pasnor je npocT:
ako ce OCTBapu 3Ha4vajaH KpaTkopo4HU NOCNOBHU yCrex Taaa je MeHalMeHT NOCNOBHUX
6aHaka WwmpomM ceeTa umao MoryhHocT fa cebu Ha Kpajy roanHe ucnnatym MMnmoHcke 6oHyce!




Perynucaxe comHaHcMjcKor cucteMa wim ynasak y MpadHo noba

Muwe: Bnagnmnp PuctaHosumh
noHegerak, 15 oktobap 2012 10:30

Mocnenuua Tora je aa cy TokoMm 2000-ux akTvBe HaHaka benexune pacT y Buay Mexypa Koju
je camo Yekao TpeHyTak kaga he ekcnnogmpartu, a CBET OOBECTM Y BeNuKy peuecujy. U ook je
npuBpeaa, Tj. peanHyn cektop 61Mo HenpaBeaHO 3arnocTaB/beH y Norneay UHBecTMUMja,
(PMHaHCKJCKM CEKTOP je NpepacTao CBOje KanaunTeTe 1 Hawao ce 3apobrbeH y CONCTBEHOM
HeperynmcaHoM oKpyXxery (pactyhu 6poj ,kBa3mn“ puHaHcKjcknx nponasona Huje 6o npahex
agekBaTHOM 1 6p30M perynatmeoMm), WTO je CBE CKyna 04BEN0 CBET y EKOHOMCKMN MOHOP.
Kpusa ce edpekTOoM 3apase npenvsana TOKOBMMA HOBLIA Ca ApXase Ha ApXasy.

BpsvHa npeHowera huHaHcujcke 3apase AMPEKTHO je nponopumoHanHa 6p3nHu
npuxBaTarba (Heo)nmbepanHor KoHuenTa Kora cy npumeHune 6pojHe Mare a 0TBOpeHE
eKoHomuje (TMe je NnoTBpPhHEeHO NpaBnIoO ga HEKPUTUYKO NpmuxBaTare cBera wro ce cepeupa
N3 pa3BujeHor cBeTa OCTas/ba AaneKoCeXHe HeraTtueHe nocneguue Ha Mame eKoHoMmuje).
Pasnor je TO WTO je HaUMOHaNHa perynaTtvea pa3BujeHNX 3eMasrba Koja je 3acHoBaHa Ha
HUXOBUM HaUMOHANHUM MHTEpecuma, NCTOBpPEeMEHO nonctoseheHa ca mehyHapoLHOM
perynaTtueoM. YNpaso y Ty perynaTuBy mane eKkoHoMuje ynaaajy kao y naykoBy Mpexy.
HeraTtuBHe nocneauvue cy nan npuspenHe akTMBHOCTU, cMamere BIIM, Benukn pact
CMNOJbHOr Ayra, JoMMHaumja KpaTkoOpPOYHOr WNeKynaTuBHOr kanutana Ha gomahem
goMHaHCMjckoM TpXUWTY, cnaba nHAaycTpuja, yBO3 Np/baBe TEXHONOMMje U BeNNKN Nag,
XWBOTHOI CTaH4apha CTaHOBHUWTBA. TO CBE ckyna Npou3BoaM EKOHOMCKE U coumjanHe
npobneme Koje nokanHe ,pedopMcke ennte” MynTUnankyjy nokywasajyhu na ux pewe
WwabnoHCKUM pelernma 1 y3 npetepaHy nubepanusaumjy n 6p3y npmeartmsauujy, WTo
HEMWHOBHO 00BOAM A0 eckanaumje Kpuse cajalHnx pasmepa.

MehyTrMm, nocToje n n3yseum o oBor npasuna. Hamme, nojeanHe asnjcke eKkoOHOMMje ycnesajy
ha ofone nputucumma kpmse. HapasHO, OHe He ycnesajy y NoTNyHOCTW Oa ce n3onyjy
(3aBMCHOCT 04 MHOCTPaHEe TpaxHe, nag nojeamHnx 6epan n rybutak BpeLHoCTH
HauMOoHaNHUX BanyTa), anvM CHaXHUM peasiHuM CEKTOPOM yCneBajy Aa He 3anagHy y oybrby
peLecujy, ca KojoM ce 3anag cpoamno seh HeKonnko roamHa yHasan. Peuecuja y 3anagHnm
3eM/bama je nocnenuua npoueca genHoycTpujanmsaumje 3anagHux ekoHommja u ognvea
Kanutana Ha uctok. Y Hajsehem npobnemy je EBpona kojy, y3 nemorpadpcku nag, npatm u
04NM1B BUCOKO KBanmdmkoBaHe pagHe cHare (nocebHo nHxerepa). NoHOBO ce nokasano na
6e3 peanHor cekTopa NpMBpeae Hema HOpPMasHOr pacta HATK pa3Boja EKOHOMM;E.
durHaAHCK|CKM CEKTOP Nako rnocTaje BUPTYenHa urpadka Kkoja usaHeHazga Moxe ga
WNeKynaTuBHY Urpy NPETBOPM y CypoBYy peanHocT 6aHKpoTa, a EKOHOMMjy YATaBMX 3eMarba
nosene no konanca. Tako cy 6orate 3eM/be CBOjOM ,Ka3nMHO eKOHOMMjoM*“ aBrycta 2007.
roguvHe CBeT yBykne y rnobanHy dpuHaHcmjcky kpuady. Konanc Ha TpxuwTty HekpeTHuHa CAL
Huje ycneo ga ybnaxwu Hu camut Tpojke (CAL, EY v JanaH) ca jeaHOKpaTHOM (PUHAHCK|CKOM
nHjekumjom og 100 Munujapam nonapa HEKONNKO Meceum kacHuje, HATK nporpam TAPITy
BucuHn 700 Mununjapam nonapa Kojum je amepuyka Bnaga nokywana ga 3akpnu pyne y
HEKONMKO K/by4HUX cpmHaHcmjcknx nHetutyumja 'y CAL. To je 6uno HeooBO/LHO Aa ce
huHaHcujckm Mexyp obyana, Te BehuHa 3anagHunx 3emarba 2008. roavHe ynasu y KpusHy,
peuecnoHy roamHy. Konuko je Hosua HakoH 2008. ynyMnaHo y CBeTCKM (PUHAHCU|CKN CUCTEM
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KPO3 pehuHaHcupar-e TPOLWKOBa, NOKpuBare rybutaka 6aHaka n ouHaHcupare
NMKBUOHOCTK, A0 AaHac Huje moryhe npeumsHo napadyHaTtu. 3BecHo je oa cy passujeHe
3eM/be NnoTpoLwunne Ha feceTnHe bunnoHa nonapa Kkako 6u ce caHupane nocneauue kpuse. U
OHO WTO He Tpeba 3abopasnTu, U Tpeba cTanHo HarnawaeaT — TO je HoBaL, MOPECKNX
obsesHuka. Ckyno nnaheHa urpa, 3ap He?

I Government budget balance
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,D,arjbﬁs_np?& 6rbmBaHbe CBETCKE KpU3e nako 6u morng yeyiy ecujy n ueny Asujy.
MNpoayxaBarmeM cajallrer ctara, ycneanhe ycnopasa 6p3opacTtyhunx ekoHomuja
AswLe n 3emarba bPVIK-a, koje cy Beh y npsuM roanHama kpuse yernene na npeysmy nosvuuje
Bonehix ekdH8muja ceeta. OcTaje 0TBOPEHO MUTarLE N 3BUjEHe 3anaHe eKoHoMuje
HacTaBnTu Oa, 6e3 agekBaTHe peakumje Ha Kpuay, 1 Aasbe HEOAROBOPHO HapylaBajy
meh{ifapoliiiéekoHomcke oaHoce nnu he, nak, aaTtu ced PUHOC N3BNavYeHy CBETCKE

npuspene n3 Kpuse, Kojy Cy nsassanu CBOjUM PMHAHCU|CKNM nrpama.
81.7 Germany

[49.1] Finland
,,H? 3anagy HvwrTa HOBO": 04 noTpoLuayke eycphopuje 0o penpecuj

Ouroe: ELrop QM mIssIen *Forecast

MojeonHn ananuTtuyapu y CALL TpeHyTHY eKOHOMCKY CUTyauujy NoBe3yjy 3a 4eTmpu
CywWwTMHCKa npobnema Koju cy LOBEN amepuyky npMBpeay, a TMMe 1 Leo CBEeT, Y peuecujy. To
cy: (1) pannpaH pacTt ueHe HadTe, (2) Nnad LeHa HekpeTHUHa, (3) noropware cTtara Ha
6ep3aHCKOM TPXUWTY (CMareHe BPeOAHOCTN 6ep3aHCcKux ynora) u (4) orpaHmyaBarse
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KpeamTa (oTexaH u ckyn npuctyn). Osu npobnemu cy ce, Npema OBUM TyMayeHnma,
ONPEKTHO 0apasvnnn Ha nag noTpowre n arperatHe Tpaxmwe y CAL. MehyTtum, nutarse je oa
NV Cy 3anpaBo y ToMe 61 Kiby4Hu Npobnemu, unu ce CTBapHM y3poLum peLecuje Hanase Ha
Lpyroj ctpaHu. Huje nu jepaH 6aHanHmju, anu TeMersHUju Npobnem — (04 OUHAHCUCKOr
cekTopa NoAcTULAaHa) CKIOHOCT Ka NOTPOLWHW 1 NocneanyHe HaBuke noTpowaya. Hanme,
notpowaymn y CALL cy HaBuKM Ha BMCOKY NNYHY NOTPOLWHY, YCnen BUCOKOr cTaHaapaa, u 1o
no ,MOBO/BHUM® LleHaMa — HUCKA LieHe HadgdTe, KOHTUHYMPaHW pacT LeHa HEKPEeTHMHA, pacT
BPELHOCTW ynora y akuuvje n ekcnaHsuja y noHyau noBo/bHUX Kpeauta un ap. Takee
OKOMHOCTU, Y3 KOHTUHYUPAHO pacTyhu TProBMHCKM 1 NAATHU 4eUUUT U OrpoOMaH U3HOC
HeHannaTmMBMx NoTpaxmuBara yHyTap 6aHkapckor cektopa, foBene cy Ao nyuawa 6anoHa Ha
OUHAHCU]CKOM TPXMULWTY 1 Kpaxa eKoHOMUje.

Kpusa je y CALL 2007. roguHe n3buna ca Konarncom xmnoTekapHor TpXuwTa, roe je
ekcrnaHavja gpyropaspenHux xvmrnoTteka ytuuana Ha ekcrnaH3auvjy pusnyHux Kpeamra/aajMosa,
WTO je yTuuano Ha obesspehmBare (OyXHUYKMX) XxapTuja oa BpeaHocTu. HakHanHa
objawHserba cy Aa HaBOAHO HMKO HWje Morao npeasmaeTu na he kpax Ha XMNoTeKapHOM
TPXMWTY KpeHyTn baw oa apyropaspenHnx nosuumja koje cy yvyectsosane ca ceera 20% Ha
XxunoTtekapHom TpxuwTy y 2006. roanHn. Minn cy, nak, kpeatopu ekoHomcke nonutuke y CAL
3abopaBnnn ga ueHe HeKpeTHMHA (Koje cy ekcTpeMHo pacne on 2000.) He ynase OUPEKTHO Y
obpauyH nHdnaumje (y CPI nHaoekc ynase TpowkoBM 3akyna, Koju HACY Npatuam pacT LeHa
HeKpeTHMHA). Y3 To, goTajalHy HeBepoBaTaH pacT PMHAHCU|CKUX TpaHcakLumja OOMPUHEO je
APacTUYHOM PacTy akTMBe LenoKynHor douHaHcujckor cektopa. baHke cy, ycnen HUCKMX
KamaTHuX cTona, ogobpaBane cBe BuwWeE KpeanTa (KBasngrHaHCKjCKMX NPOM3BOAA) M3 KOjUX
Cy n3Bnayune cee Behe TpaHcakLMOHe NpoBu3uje, OOK Cy Xel (PoHO0BM NoBehaBanu TpaxHy
3a xapTujama o BpeLHOCTU. VicToBpeMeHo, 6aHke cy Npeko BpojHNX OMHAHCKCKINX
nocpegHuKa nsnaeane nako yTpXuee xapTuje o4 BpegHOCTuW, U nopen HeJOBO/bHO Kanutana
y CBOjoj akTuBM, npebauyjyhn noTpaxmsara Ha BaHOMnaHcHe nosuuuje. LieHe HekpeTHUHa,
Koje cy pacne cse no cpeavHe 2006. rognHe, noyene cy apamatuyHuje na napajy. Tapa cy
Beh CTBapu KpeHyne Opyrum, HesanpXusum TokoM. [Npobnem ce ca TpXuUwWTa HEKPETHUHA
npenno Ha 6aHkapckn cekTop. [oCcTynHOCT KpeamTmma Koja je 6una Ha BUCOKOM HMBOY
noYnHse Harno ga ce cmaryje. Cammm TUM, 0onasm 0o pacTta KamaTtHUX cTona v ay>XHuum
3anapnajy y jow Behe dpmHaHcujcke npobneme. [la noacetmmo, pusnk og Bpaharba Tux ayroea
je 0o Taja 3aHemMapuBaH, jep je HenpeknaaH pacT ueHa HeKpeTHUHa (y BpeMe ekcrnaHauvje,
HapounTo nocne 2001) 06e36ehnBao Buwe HUBOE HOBUX 3ajMoBa. Y chuHaHcujcke npobneme
3anagnajy 6pojHe MHCTUTYLMje aMepuykor cuctTeMa — XunoTekapHe KoMMNaHuje u MHBECTULIMOHE
6aHke, WTo 360r npobnema (He)NMMKBNOHOCTHY, WTO 360r Npobnema (He)CONBEHTHOCTH.
[lenoHeHTV noBnaye Benvkom 6p3nHOM CBOje Aeno3nTe, U3 cTpaxa aa He octaHy 6e3 ceor
HoBLa. BpojHe baHke He ycneBajy Aa ucnnarte TpaxeHe oeno3nte 360r HeAOBOLHO Kanutana
U1 gpacTUYHOr naga Kkanutana v 3anagajy y ayrose. Cmamyjy ce, HanpacHo, u
mehybaHkapcke nosajmuue. To 6uea npaheHo nanom akuuja Ha 6ep3aHCKOM TPXULWTY.
Ctpmornasu nag akuuja 6pojHe KomnaHuje nosoaun oo 6aHkpoTa, a (He)perynmcaHu
H6aHkapcku cncTem 0o onwTer pacyna. duHaHcmjcka kpuaa je pasopuna oMHaHCK|CKM CEKTOP,
okocHuuy passoja CALL. MNanu cy Benukn urpaym — Lehman Brothers, Borders. Heke je nak
ApXxasa rnpuepemeHo cnacuna — Bear Stearn’s, Fannie Mae i Freddie Mac, AlG, Merill Lynch.
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BpojHn cy 1 oHK Koju cy ycnenu ga ce camm NoaurHy (pecTpykTypupame, a noTom caHaumja
nyroea n HenoBoOJSbHUX yroeopa) — Extended Stay, General Growth Properties, Aleris
International.

Ca dpuHaHcumjckor TpXxuwTa Kpunsa ce 6p3o npenunay peanHu CEKTOP aMepuyke nNpuBpese.
Ycnen cmamserba NMKBUAHOCTM 6aHKapcKor cektopa Aonasv 1 Ao CMakbera MHBECTMUMja u
noTpowre. IHBECTUTOPU HUCY BN CNPEeMHUN Aa OMHAHCUPaAjy HATK Y 3EMIbU HUTK Y
nHocTpaHcTBO. [la cTBap byae jow ropa, MHBECTMTOPKW Cy Ce NOBNAYNIM U3 peanHor cekTopa,
pacnponajyhv cBojy MUMOBMHY, WTO je joww Buwe 06opuno LeHe y peasHoM CEKTOPY U
noropwano 6unaHcHe no3uumje. Onagana je n npuBaTHa NOTPOLWHA NAKO CE PaCMNONOXMBM
[0X04akK HUje oaMax CMakuBao, WTo ce MoXxe 06jacHUTY rybuTkOM NoBepera nm CTpaxom
noTpouwaya. MNMoTpowaym cy younnm HeM3BECHOCT Yy ByayRHOCT 1 NOYENN CMarbuBaTH CBOjY
noTpouwrby. Cyoumnu cy ce n ca rybutkom BpeaHoOCTM cBoje nMoBmHe. CMYHO ce fecusno ca
npeny3ehnma, koja cy buna nonatHo ontepeheHa BUCOKUM cTonama 3adyXuBama. 3HavyajHo
je onana TpaxHa 3a TpajHuM nobpuma, Koja YnMHe Hajsehun npoueHaT pobHe NPoOn3BoaAHE U
n3sosa CALl. Cse je TO yTuuano Ha cMarere yKynHe npovsBoaHe, anv 1 Ha fasen nag
BAMM-a. NocneanyHo, cMakseH je 1 yBo3. Y camo nap meceum (jyH 2008. — goebpyap 2009.)
yBO3 pobe je onao 3a 4Yak 46%, WTo ce ayToMaTCKM HEMOBO/LHO OA4PA3U0 Ha TPXKWTa
3eMa’sba rnaBHuxX n3eo3Huka pobe y CALL — EY (17%), KaHape (16%), KuHe (16%) n Mekcuka
(10%). To je ycnopuno pact BI1N-a oBMx 3emara 3a KpaTko Bpeme, anv 1 CBETCKE EKOHOMUje
(CAL y4ectByje ca ok0 13% yKynHOr CBETCKOr yBO3a).

pellke y caHMpaHy Kpuse

CBerT je 3anao y Kpuay NMMKBUAHOCTY 360r NpUMeHe afekBaTHUX Mepa eKOHOMCKE NOMTUKe
anu y norpewHoM BPEMEHCKOM TpeHyTKy. Mepe MoHeTapHe nonnTuke nmajy edpekra npe
n3bujarba Kpu3e Nn Kkaga je nakeT uckanHux mepa Beh ncnosbno egoekTe Ha npvepeay, To
ject kapa ce noseha ayTnyT. Benvke ekoHOMUje Cy NPEKO CBOjUX LeHTpanHux 6aHaka ca
3akalHeHeM yrnymnasarne Hoeal y 6aHkapcku ceTop kako 6u o6e3benmnne HoBE U NOBOJSbHUjE
KpenuTe, Koje cy baHke ycnen HepocTaTtka COMCTBEHOr KanvuTana cMawueane n Tume
nosehaBane TPOWKOBE 3a0yXMBarba. 3arnpaBo, MOHETAPHE NHEKLIMje CYy CaMO XpaHune rnag
3a HOBUM KpeamnTuma. Ho, n nopen npyMereHnx Mepa, TPOLWKOBU N03ajM/bMBarba Ce HUCY
cMarbMNn, a BENNYMHA NHbekLUmja Hje bruna OoBosbHa Aa NoKpuvje HaroMmnaHe ouHaHcujcke
npobneme baHaka ycnen BUCOKOr neBepuiia. Y3 10, (OPMHAHCU|CKE NHTEPBEHLM|E YT NaBHOM CY
3noynotpeb/baBaHe oa cTpaHe 6baHaka MM MHBECTULMOHUX dooHaoBa. Haume, oHm cy
pewasanu cBoje bunaHcHe No3uumje n NOBNAYNNIM Ce ca TPXUWTA, He Xenehu aa kpo3
CYMHsMBA MOTPaXuBarba (YyrnaBHOM peanHor cektopa) NoHOBO Orofe ceoje bunaHcHe
noauuwije (Tj. oa nosehajy cTBapHe 1 NOTeHUMjanHe rybutke y KpeanTHUM nopTaherbmma).
Ldpyrum peunma, pewnnu cy ceoj npobnem, a 3a octane nx Huje 6uno bpura! dpxasa
(donckanHa NonuTUKa) je, yMecTo fa ce OKPEHe peasiHoM CeKTOpYy M Aa cnacasa WTo ce
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cnacTu Moxe, oMHaHcupana rybutke un cnacasana 6aHkpoTa Bennke oMHaHCKjCKe rnraHTe.
Ycneouna je, HyXHa, HauMoHanuMsauuja UCTux o ctpaHe gpxase. PeanHn cektop je
NpakTU4HO 61o npenywTeH camom cebu — 6e3 NMKBNAHOCTU, 6e3 NHBEeCTMUM]ja, ca NanoMm
npon3BoaH-€e, NoBehaHteM He3anocneHoCcTn, NagoM NoTpowHe, HanocneTky u nagom BAl-a.
MoBpaTHM edhbekTn peLiecrje peanHor cektopa Hatepanu cy 6aHke aa no4aTHO ycrnope unm
nak obyctaBe kpeanTupame. A WwWTa ce 3a TO BpeEMe Jewasa ca Apxasom? U npxasa 3anana
y npobnem jaBHOr gyra nocne Benvkux gaBarba (PUHAHCUCKOM CEKTOPY NpuBpene, 0AHOCHO
npey3uMar-em rapaHumja unm 4ak OJUPEKTHUM NOKpPMBaHEM HUXOBUX NOWNX KPpeamTa HOBLEM
KpeanTHUX obBe3Hnka. Ha KoHLy, 3a peanHu CeKTop He ocTaje roTOBO HMWTA, anu ocTajy
couujanHe TeH3wje Koje CBET BOAeE [0 CBE MACOBHMjUX Hepeaa y Benmkom 6pojy 3emarna, v
KOje Mory JOBECTM Yak 1 OO0 OpyXaHUX KOHmkarta Bennkux pasmepa.

Beh BubheHo

YecTo ce nocTas/ba NUTame ga Ny cajallkba Kpu3a uma CIMYHOCTM ca KpU3oM ¢ Kpaja 20-ux
roavHa npouwnora seka? Ceakako ga uma! Tapawmy Kpu3y je y3pokoBao pacT ueHa geoHuua
TOKOM Uene geueHuje, na bu eckanmpao kpaxom 6epse oktobpa 1929. roonHe. Cu cy
nokylwasanu na ce ocnoboae xaptuja o BpenHoctTn n 0b6esbene cebn 6uno kakey
NVKBUIOHOCT. XapTuje on BpeaHocTu cy obesspehusaHe. LieHe cy noyene na cTpmornaeo
nagajy. Kpuay je npatno cHaxaH nag npmspefHe akTUBHOCTM U BUCOKA HE3arnocneHoCT
(cBakm yeTBpPTU AMepukaHal je 6mo 6e3 nocna). Y roomHama HakoH NpuBpeaHor kpaxa,
npvBpena ce 6p3o onopasrbana (NpoceyHa ctona pacta y nepuoay 1933-1941. nsHocuna yak
7,7%), ann je ctorna He3arnocneHOCTN unak ocTtana ayro Ha BUCOKOM HMBOY, Tako Aa je
amepuyka ekoHomuja Tek kpajem 30-ux n noveTkom 40-ux roguHa npounora seka, ca pactom
Npoun3BoAH-€ 3a paTHe noTpebe, CycTurna BpeaHOCTN MaKpPOEKOHOMCKMX nokasaTterba o4 npe
Kpu3e.
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Perynucaxe comHaHcujckor cuctemMa unm ynasak y MpadHo noba
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