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CBJETCKA EKOHOMCKA KPU3A

Jou. ap Bacuss ’Kapkosuh
Mp Aparan I'muropuh

ExoHomcku ¢pakynrer YauBep3utera y bama Jlynu

Ancrpakt: Ceujer Beh mery romuHy JKHBU ¥ CJCHIM jeaHe on HajBehmx
€KOHOMCKUX KpH3a y CaBpPEeMEHO] MCTOPHUjH. Y3pOIM JaHAIIkhe KpHU3e Cy MOCIbeAnIa
Bume (akTopa €KOHOMCKe, NPYIITBEHe M MopaiHe mpuponae. OHa je mocibeauia
JielleHrjaMa BoleHe JIolle MOJNWTHKE W JIOmUX Hueja. Jlocagamma HacTojama na ce
KpH3a 3ayCcTaBH HUCY Jaia )KeJbeHE pe3ynTare-3HaTH y3poke HH(apKTa HHje UCTO LITO
W 3HATH KaKo ra JMjednTH. [IcTo Baku nM.3a eKOHOMCKe kpu3e. EBpoma mposasu kpo3
TEIIKY €KOHOMCKY KpH3Y Ca HEHM3BjeCHHM TpajameM H-TTyTeBnMa wu3inacka. Kpusa je
HEpaBHOMjEPHO IOTOJMJIA ITIOjeMHE €BPOICKe 3emibe. Jlok 3emibe ,.cTape EBpome*
ombexxe pact Opyro momaher mpousBona, 3eMibe Tiepudepuje ce Hajlaze y NOTIYHOM
€KOHOMCKOM M JIPYIITBEHOM CYHOBDATY.

KbyuHe pujeum: xpusa, xunomexapHuu Kpeoumu, pezyiamued, HekpemHune,
Odechuyum, jasnu dye, He3aNOCIEHOCH.

YBOJI

ExoHOMCKe KpHm3e cy Kpo3 HUCTOPHjY CTANHHU MPaTHIIAI] JbYICKOT
IpymrBa. Pujed kpmza moTWde on TpUKE PHjedd ,,Krisis‘, IMTO 3HAYM
NpeKPeTHULA, OLITPO MOroplIame EKOHOMCKOT CTama 3eMJbe Koje ce
oryieNna y OIMITEM IaJy MPUBpPEIHE aKTUBHOCTH, PACTy HE3aIlOCICHOCTH,
CMamClhy JKMBOTHOT CTaHAap/a U OJarocrama CTAHOBHMINTBA. Y HOBH]O]
UCTOPHjH, OJf HACTaHKa KalWTaJM3Ma M TPXKHIIHE MpPUBpene, Kpuse
MI0CTajy HUXOB CACTaBHU JIHO, jep TPXKHIIHA IPUBPEA 10 CBOjOj MPUPOAU
KpHje moTeHnujanHe pusuke. [lo cBoM 00yxBaTy €KOHOMCKE KpH3e MOTY
OWTH JIOKamHe, pernoHajHe M cBjeTcke. CBHjeT ce y HOBHje BpHjeMe
Cyo4YHo ca JIBHje pa3opHE CKOHOMCKE Kpu3e: BenmMkoM eKOHOMCKOM
kpm3oM 1929-1933. roauHe U JaHAITHOM €KOHOMCKOM KPH30M.

Ceujer Beh meTy roiwHy >KMBH y CjeHLM jeAHE of HajBehmx
E€KOHOMCKHX KpH3a y caBpeMeHoj ucropuju. Jlanac je m oOMd4aH 4OBjeK
IyOOKO CBjecTaH TEIIKOT KUBOTA, HE Ha3MPyhu HEroB Kpaj M ca BEJIHMKHM
CTPaxoM M CyMHOM riefa Ha OyayhHoct. Ha moveTky eKoHOMCKe Kpu3e
HHje ce HH CIYTWIO Ha HEeHE pa3opHe IUMEH3Hje W FeHO BPEMEHCKO
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Tpajame. Y3poIlM JaHallkhe eKOHOMCKE Kpr3e HHCY CIy4ajHO HacTalId. 3a
BEH HacTaHaK cy Owie NoTpeOHe JCICHHU]je JIOMIE TOJUTUKE M JIONIHX
Hjeja Koje cy JIoBele 10 JenpecHje.

Y3POLIU KPU3E

Cajmammba  CBjeTCKa EKOHOMCKAa KpH3a IIOCJbeIMIAa je  BHINE
(hakTOpa, MPBEHCTBEHO EKOHOMCKE, APYIITBEHE, IMOJUTUYKE U MOpAJHE
npupoje. Kibyunn dakrop je kpuza xunotekapror TpxumTa y CAJl. Kako
je ¥ 3amTo je mouuio a0 Te kpuze? OAroBOp Ha OBO MUTAWmE 3aXTHjeBa
JeTaJbHU]jy aHanu3y. Kpenumo penom.

HckyctBa u3 Bemuke exoHomcke kpuze 1929-1933.. ronuwe,
nmoceOHO Tayac OaHKpoTa HajBehux OaHaka, MPOW3Belia Cy HEIOoBjepeme Y
0OaHKapCKH CEKTOp M HaMETHYJa MOTpedy CTpokHje OaHKapcke perya-
tuBe. Amepuuku Konrpec je 1933. ronune nonuo I'nmac-CTUranoB.3akoH,
KOJUM Cy KoMepliijaiHe OaHKe MOJIBPTHYTE OpOjHHM. IIPABHINMA Y IHIbY
crpeyaBama KOIKama ¢ HOBIEM JernoHeHara. IllTo je HajBakHUje, CBaka
OaHKa KoOja MpUMa Jeno3ute Ouia je OrpaHuyYeHa MCKJbYYHMBO Ha J1aBambe
kpeauta. HoBiiem jpenoHeHara HHje ce cMjeno Tproeatu Ha Oep3ama U
KyIIOBaTH XapTHje OJ BPUjEIHOCTH, jep. TaKBe IIMEeKYJIaTHBHE aKTUBHOCTU
HHUCY C€ CMjeJie OIBHjaTH 10j] OAHKOBHUM HHCTUTYIIMOHATHUAM KPOBOM.
3aKoH je 0J]Baja0 KJIACUYHO OAHKApCTBO O MHBECTULMOHOT OaHKapcTBa.
3axBaspyjyhn perymanuju, 0aHke Cy MHOTO OIPE3HHje JaBajie KpeIauTe
Hero npuje Benuke ekoHOMcKe Kpu3e. Pedynrar je Ouina BUIIENCIICHU]CKa
(buHaHCHjCcKa CTAOMITHOCT U OACYCTBO (DMHAHCH]CKHUX KpH3a.

Melytum, on 1980. rofrHe CBE OUHBE Aa ce MUjerma. McTe roau-
He Ponanna Peran je uzabpan 3a npexacjennuka CAJl, mro je o3HauaBaio
BEJIMKH 3a0KpET Y aMEePHUIKOj MOJIUTHII. PeraHoB n300p je caMo MOTBPAKO
Taylac MpoMjeHa y CTaBOBHMA TIpeMa AP KaBHOj PEryJIaTHBH 3alI0YEeT TOKOM
KaprepoBor Manmara. Kaprep je 3acimyxaH 3a Jeperyianujy aBHO-
KOMIIaHHja, KaMHUOHCKOT TIpeBO3a W Jeperyiandjy y obmactu Hadre u
OpUpoONHOT raca. PeraH je HAacTaBHO 3alod¥eTH IpOIeC JAeperylalje
yKIbydyjyhu u 6aHkapcku cexktop, noHomemeM 1982. rogune INapc-Cen
JKepMeHOBOT 3akOHa KOjH je 0JJa0aBHO OTpPaHWYCHA y TIOTJIEAY BPCTE
KpeauTa Koje Oanke Mory aa aajy. Haxkanoct, 0aHKapcTBO HHjEe aBHOHCKHU
U KaMHOHCKH TMPEBO3 U e(PeKTH Aeperyyaiije HUCY TOJIMKO IMOJCTAKIN
e(hUKacHOCT KOJMKO Cy OXpaOpuiim Heonpe3He OaHKape Ha Mpey3uMarmbe
pu3uKa. YKHIAme OrpaHWdCHa, IOMYyT KaMaTHHX CTONa, YYHHWIO je
HETIPOMHUIIJbEHE 3ajMOBE aTPAKTHBHHUJUM, TIOIITO Cy OaHKe MOTIJIE Ja Jajy
3ajaM KJIMjEeHTUMa KOjU TIPUXBaTajy BUIIIE Kamarte, ajli ce HECUTyPHOCT 10
ocHOBY MoryhHOcTH Bpahama kpeaurta moBehaBana. Pasmjepe ymarama y
PH3HK JOIaTHO cy moBehaHe Kajga cy MuOepain3oBaHa W IMpaBUia Koja cy
orpaHnyaBaia 0aBJbeme ojpe)eHuM BpcTaMa mocjosa.

! Jlenpecnja je exoHOMCKO cTame y KojeM momasu g0 Beher maga 6pyto gomahier
IPOU3BO/IA KOje Tpaje IyKe BpHjeme (IPeKo JBHje FOANHe).
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Heperynanuja GaHKapCKOr CEKTOpa je JoBeda [0 IopacTa y
JaBamy 3ajMOBA, A U PU3UKA KOJH Y3 TO UAY, KA0 M BEJIUKUX MPoOIIeMa
HACTallMX Tap TOJWHA KacHWje. TpeHn aeperyialyje HHje 3ayCTaBJbEH
PeranoBum omrackom. Jlabe tabaBibebe OaHKApCKUX TpaBHiIa 3aciiyra je
ciweneher mpencjennuka buna Kimmnrona, ykumamem ['mac-CruramoBor
3akoHa 1999. romuHe KOju je pa3iBaja0 KOMEpLHUjaIHO OaHKApCTBO Of
WHBECTHUIIMOHOT. Ba)KHO je TOceOHO HArJacuTH M YUEHCHHUILY J1a OaHKapcKa
peryianyja HUje TIpaTwia MpoMjeHe y OaHkapckoMm cuctemy. JlomaTHu
npobieM je TpencraBibao (opMupame MamUX JIEMO3UTHO-KPEITUTHUX
MHCTHTYIIMja Koje HHUCy Owie MOABPrHyTe OaHKapCKOj perylaTHBH, a
OaBmie cy ce omoOpaBameM KpeauTa KIMjeHTUMA Cca ,,CYMIbUBUM U JIOITHM
KPEIUTHUM OOHHUTETOM™ KOjJH TI0 HOPMAIIHUM CTaHAapauMa He Ou Omim
MIPOIUjeHEHN Kao KpemuTHO criocoOHu. OBO ,,0aHKapCTBO M3 CjeHKe™ je
HOCUJIO Behe pu3mKe 0oJ TpaAulHOHaTHOT OaHkapcTBa. Ctora je ,,0aHKap-
CTBO M3 CjeHKe* TpeOaso MOABPTHYTH peryialnujama CIHYHUM- OHHMa
KOjuMa IOJTHjeXe TPAIUIIMOHATTHO OaHKapCTBO.~;, BaHKapCTBY M3 CjeHKe™
je IOMYIITEHO Jia pacTe 0e3 MKaKBUX perylialidja U paciio je cBe Opxke H
Opke 3aTo ITO MY je OMIIO TOMYIITEHO JIa yiaa3u y Behe pu3uke Hero mro
TO CMHje KOHBEHI[OHAIHO OaHKapCTBO.

Pesynrat je 6o cBe Mame peryimcaH OaHKapCKH CHCTEM Y KOMe
cy OaHKe Morie clIo0OJHO Aa ce W3JaXKy. pU3WiMMa y Tpuu 3a Behnm
3apajama. 3aayXHUBame BPTOIJIABO pacle, PH3HIM Ce MYITHIUIUKY]y H
MOJIAXKY ce TeMeJbU KpH3e Koja je yCIujeIuda.

Cae 110 TI0jaBe Kpu3e peasiaH OpyTo gjoMahu MPOW3BOJ Pa3BHjeHUX
3eMajba M 3eMaJba Y Pa3Bojy MMao je 3a10BoJsbaBajyhe crome pacta. Pa3Boj
je ToapkaBaH WHBECTHIMjaMa ca JIOBOJAHUM TPHIIMBOM CIOOOIHOT
KaluTanxa U3 pasIAudTHX JjeJIOBa CBHjeTa YAME Cy CTBapaHH YCIIOBH 3a
HOBa 3alloNLJbaBamka U pa3Boj COQUCTHIIMPAHUX TEXHOIOrHja. Pa3zBojy je
CBAKaKo JOMPUHOCHO U U3pa3uTo Op3 pacT cTamMOCHEe u3rpamme. Benuku
NpPUJIUB HOBIA y OaHKapCKM CHUCTeM OMOTYhHo je pacT KpeauTHe
AaKTHBHOCTH OaHaKa ca TPHUXBATJPUBHM KaMaTHAM CTOIIaMa, YUME je
CTBOpEHa MOryhHOCT OcTBapema ,,CHa CBAaKe IMOPOJWIE Ja WMa CTaH HIH
kyhy“. Kpemutu cy OWim TOTOBO CBHMa JOCTYITHH, IITO j€ JIOBEJIO IO
noBehama Tpaxme 3a HeKpeTHHHaMa. Ycibel moehaHe Tpaxme, IUjeHe
HEKPETHHHA Cy KOHTUHYHPAHO paciie.

KymnoBuna nexpernuna y CA/Jl onBujana ce Mpeko pUHAHCH]CKUX
MOCPEeTHUKA TP YeMy Cy XHIIOTEeKapHH KPEIWTH Y3UMaHH OJ KOMe-
pumjagHuX OaHaka W MambHX JCMO3UTHO-KPEAMTHUX HHCTUTYNHja
(mebankapcux 0aHaka) Koje HHCY Owie HMOABPTHYTE OaHKApCKOj peryia-
tuBH. TpaHcakmuje Ccy ce ojBHjajie Ha INPUMapHOM XHIIOTEKApHOM
TPXKHUIITY U AocTta 100po cy (yHKIHMOHHUCAde, CBE A0 yBOhema HOBOT
CyOmpuMapHOr XunoTekapHor Tpxuiuta. OcHOBHa pasznuka usmely
HaBEJICHUX TPXKUIITA OIJIela Ce y CTEeleHy peryianuje Ioj Kojuma cy
TUTACHPaHH KPEIUTH CTAHOBHHIITBY, IITO j€ W MMAaJIO MPECyAHY YJIOTY Ja
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ce CyOmpUMapHO XUIOTEKapHO TPXKUIITE cMaTpa jeJHUM Of Y3poKa
HAaCTaHKa KpHU3€ Ha TPKUIITY HekpeTHHHa CAJl.

Pasnor Hactamka CyOmpuMapHOT TpXKHINTa JIeKao je
KOHCTaHTHOM pacTy IHjeHa HEKPEeTHWHA KOjU je Tpoy3pokoBaH Behom
TpaxkmoM. [loBehana Tpaxma je ¢puHaHCHpaHa 0J100paBaHUM KpEeIUTHMA
Ol CTpaHe KOMepIMjalHuX OaHaka, JHIUMa Koja Cy UCIyHkaBajia
IPOTIICaHE YCIIOBE 3a 0I00paBame KPEeauTa, U MambUX ICTIO3UTHO-KPEIH-
THUX MHCTUTYIMja (HeOaHKapcKuX OaHaka) Koje Cy oJ00paBaie KpeauTe
KIHMjeHTHMa ca ,,JIOIIUM KPSIUTHUM OOHHTETOM' YIIIaBHOM WHIWUBHUILY-
QTHUM KOPHCHHIIMMAa W CHPOMAIIHUJUM aMEpHYKuM mopomu-iama. C
0031poM J1a Cy TpaKma W [HjeHe HeKpeTHWHA KOHCTAHTHO paciie, MHOTe
KoMeplHjanHe 0aHKe KOje HUCY MOTJie 0J00paBaTh KpeauTe KIujeHTHMa
KOjJU HE HCIyHaBajy IpOIHMCaHE YCJOBe, Iodelie Cy /Ja OTKYIUBbYjy
XHUIOTEKapHE KPEemuTe OF MamUX IEHO3UTHO-KPEIUTHUX HHCTHTYIH]a,
Bjepyjyhu nma cy te xumoteke nobpo oOe3z6ujehene u ma- he -1imjena
HEKPETHHHA HACTABUTH PACTH.

Ja 6u ce 06e30ujenmia noTpeOHa JIMKBUIHOCT OaHaka, KPEHpaH je
HOBHM (DMHAHCHjCKM WHCTPYMEHT KpO3 IpOIeC Ha3BaH CEKjypUTH3AIH]a.
BberoBa cymruHa je cekjypuTu3ainuja, Tj. 00jeWEbaBab-e XUITOTEKapHUX
KpeJHTa, OJHOCHO HUXOBO IPENaKUBamke Y TAKO3BaHH IyJI y KOME Cy ce
HaJIA3WIIN XUITOTEKAPHU KPEIUTH ¢a UCTHM POKOBHMa nocmujeha, Ha mcty
BPCTYy HEKPETHHHE W O] MCTUM KaMaTHHM yCJIOBMMa. Tako KpempaHu
MYJIOBH Cy CIYXHJIM Kao 3aJOor 32 €MHCH]jy XUIOTEKapHHX OOBE3HHIIA.
CKopo TOJIOBHHA je OTMajajla Ha JIBHje ApKaBHE XUIIOTEKapHE arcHIdje:
Openu Mex u @ann Mej. OTKylIOM XUIOTEKapHUX KpeIWTa O CTpaHe
arennyja ®penu Mek n ®ann'Mej 6ankama je 00e30jehuBan cBjexx HoBall,
KOjH Ccy OHE IUIacupaie y HOBe kpeaute. OBe ABHje areHuuje cy Owmie
3ajly’)KeHe OJ CTpaHe JApKaBe Jia MOACTHYY CTaMOeHO Kpemutupame. [1o
n30ujamy KpH3e, HABEJICHUM areHIMjaMa je MpHjeTuiia OmacHoCT OaHKpO-
TcTBa, amu cy deneparHe pezepBe U AMEPHUYKH TPE30p HHTEPBCHHCAIH,
jep Ou‘ce BUXOBUM MpoMafameM ypyino untaB 6ankapcku cuctem CAJL.

ONIITE03HATO je Aa Cy XHIIOTeKapHe 0OBE3HHIIe MMaie HajOOoIbH
pejtuar AAA nmun AA, nopjessuBaH of pejTHHI areHnuja Standard &
Popr's mxMoody and Fitch. Bucok pejTHHT XUNOTEKapHUX OOBE3HUIIA
YKa3MBao je Ha HBHXOB HU3aK PU3HK, 1a CY UX WHBECTUTOPH JKEJbHU 3apajie
pano kynoBanmu. KacHuje ce mokasajo la Cy XHUIIOTEKapHe OOBE3HHIIE
UTEKaKO PHU3NYHH WHCTPYMEHTH W Ja Cy PEJTUHT areHIje oOMaHye
uHBecTUTOpe. baHke cy mpojaBaie XUIOTEKapHE KpPEeIuTe KYyIMIHMa Kao
mro cy Ppean Mek u Pern Mej U MHBECTUIIMOHMM OaHKaMa, a MOTOM
KyIIOBaJle XHIOTeKapHe 00BE3HMIIE, Koje cy Omle HHINTA JPYro HEro UCTH
TH KpEeAWTH, caMo Apyraduje mpernakoBaHdu. banke cy To pamuie, mpuje
CBera, jep je MpONMCAaHW PH3WK OJ CTpaHe pPEryJaTOpHHX OpraHa Ha
XUnorekapHe kpeaure uzHocuo 50% (monmepumry ce ca 0,5), a Ha
xunoTekapHe ooBesHune 20% (monmep 0,2), Ka0 Mambe pU3NYHA aKTHBA,
na Cy TUME H3][Bajajie Mambe 00aBe3HNX Pe3epBH Ha PUZHYHY AKTHBY.
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[Ipobnemu cy ce jaBwim Kaja ce 3Ha4ajaH Opoj rpabhana 36or
MaJIuX MIPAMarkba U HECTAOMIHHUX IOCIIOBA HAIIA0 Y CUTYalUj! Aa HE MOTY
W3BpIIIABATH Jocijee obaBe3e Mo JOOUjeHUM XUTIOTEKApHUM KPEeIUTHMA.
To je moBeno 1o maaa IMjeHAa HEKPETHHWHA, T€ je TPXKHIITE MPETPILjelio
TaKo3BaHU ,.eekar OanmoHa™. Pusuk HeBpahama kpeaura je HajBehm ako
BPHjEIHOCT HEKPETHWHA TIaJHE WCIOJ H3HOCAa OIOOPEHOT, OIHOCHO
HeoTmaheHor aujena Kpeaura, Uy TUM cllydajeBUMa OaHLM Majlo BpUjeau
IITO MOXE AKTHBHPATU XUIOTEKY M IPUCBOJUTH HEKPETHUHY, a IITO Ce
ympaBo u gecuno. lomatau mpobieM HeBpahama KpeanTa Cy IPOU3BEIH
COJIBEHTHH KJIMjEHTH, Ca BUCOKUM OOHHMTETOM, KOjH Cy yCJbe[ ITajia IiijeHa
HEKpEeTHHHA CBjECHO OAyCTajald Of AaJber CepPBUCHpAarha Y3eTHX XUIIOTe-
Kapaux Kpemura. OHH Cy ce ONIYyYWIM Ha OBakaB KOpaK, jep Cy
HEKPETHHHE HAKOH Kpaxa TP KHINTa HEKPETHHHA BPHjEANIEC 3HATHO Mambe
o1 HeoTIutaheHOT Jujerna KpeauTa.

I'padukon Op. 1. IlponeHar mponanux XUIoTeKapHUX Kkpenutay-CA/l-y
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H3Bop: Penepanne pesepse
http://mwww.federalreserve.gov/publications/annual-report/files/2010-
annual-report.pdf (20.09.2012.)

Ha rpaduukom npukasy ce yodaBajy Ba TpeHAa Koja Cy IpaTiiia
Tpxumite HekpetHuHa y CAJl. IIpBu Tpenna npukasaH BEPTHUKAIHO JECHO
MI0Ka3yje MpoLEeHTyaTHO NoBehame OAHKPOTa XUIOTCKAPHHUX KPEOuTa 01l
2001. mo 2006. rommue. Y mepuomy 2001-2004. romwne mporeHar je
H3HOCHO Mame o1l 15%, na 6u y 2006. ronuau HapacTao Ha 25%. Y 2007.
TOAWHHU MPOIIEHAT je cMameH Ha ucrof 20%.

HacrtankoMm kpu3e O6poj HEKpeTHHHA KOjU MPENia3d y BJIACHHUILITBO
6anaka Ouo je cBe Behu u Behu. Ilomro ce Ganke He GaBe MOCIOBHMA ca
HEKpeTHHHAMa, pacT Opoja ctaHoBa W Kyha Koje Cy mocTajie HHXOBO
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BJIACHUIITBO MPEICTaBIha0 je 3a HUX Benauku npobiem. Komuko je crame
OumII0 alrapMaHTHO, TIOKa3yje M CUTyalja Koja ce aecuia y Kinusnenny, y
caBe3Hoj npkaBu Oxajo, Tje Cy y MojeIMHUM TPaICKAM TOJpydjuMa camo
y jenHoj ynumu yak 20 ox 30 nopoauia usryouie 1ujeny cBojy UMOBUHY,
jep HHCy Morje Ja oTmuiahyjy cramMOeHe KpeauTe, a IIAPOM TOT OKpyTa
3amijemeHo je go ampwia 2009. romune Bume on 70.000 crambeHux
jemunuia. Huje camo mpobiemM mto ¢y Jbyau MPUMOPAHU Ja HammycTe Kyhe
U CTaHOBe, Beh IITO MOCITHje IUXOBOT OJJIACKA OCTaje MpaBa mycToll. Yum
HEeKa MOpOJUIa HAITyCTH 3aIUTHjemheHy Kyhy WM cTaH, 3a HEKOJIUKO JaHa,
T3B. CaKyIJba4u CTapor reoxha mpoBasbyjy y HamyluTeHe kyhe u cTaHOBe
U BaJic BOJIOBOJHE IIMjEBH, MHCTAJANHUjE U Ca BUMa OIHOCE CBE IITO je
METAITHO U IITO ce Moxe 100po npoxaatu. [locipenuna Tora je Ommia mro cy
3aIuTjemheHe Kyhie W CTaHOBU Op30 TOCTajalii caMo Tpa3Ha, Oe3BpHjeaHa
JbYIITYpa KOja ce He MOXKE BHIIIE TPOIATH.

ExonomMcka u ¢unancujcka kpuza y CAJl npousBena je Benuke
MOCJBETUIIC Ha TPUBPEIHU PACT, pacT MHBECTHUIIH]j; 3aII0CICHOCT, (hUCKa-
JTHe mpuxoae W (uHaHCHjcKy cTabmiHocT. OHa je moBena Jo OaHKpOTa
OpojHux OaHaka W WHBeCTUIMOHMX (OHIOBA Mel)y KojuMa cy U JBHje
Benuke Oanke ,,Bear Sterans u ,,Lehman Brothers*.

HNPEHOUIEKE KPU3E Y EBPOITY

Kpusza y CAJ] ce npeHujeaa 1 Ha ocTaie 3eMJbe CBHjeTa. YTHIA]
amepHyiKe KpHse je moceOHo rmoroano Heke 3emusbe EBporicke yHuje. Tome
j€ Y BEIHUKO] MjepH JOIPUHUO. (PUHAHCH]CKHU CEKTOp KOju je OMO jemaH on
[JIABHUX KyTama ,,TOKCHYHE - aKTUBE aMephikmx OaHaka“. bBaHkpoT
,Lehman Brothersa®, cenrem6pa 2008. roauHe, y3uMa ce Kao MEPHO.
,,J10JIacKa‘ EKOHOMCKE KpH3€ Ha €BPOIICKH KOHTUHEHT.

Uetupy MexaHM3Ma NPEKO KOjUX je Kpu3a IPEHOIICHa IPEKo
2.
AtnanTHKa Cy

o man motpomtse y CAJl IUpEeKTHO je YTHIAO0 HA HIDKH H3BO3
€BPOIICKHX MTPOU3BOJA U YCIIyTa;

®  eBpONCKHM (DMHAHCH]CKHM CEKTOp OWO je jemaH On IJIaBHUX Kyrala
»TOKCHUHE aKTHUBE aMepuukux OaHaka“. ['yOmmm u mpobiemu y
(PMHAHCH]CKOM CEKTOpY NPEHMjENH Cy Ce M Ha PEalHH CEKTOp
ycibell CMameHe KpeIuTHE AaKTUBHOCTH OaHaka, a THME H
WHBECTUIIMOHE aKTUBHOCTHU Y PEATHH CEKTOP;

e T1aJ BPHUjEJHOCTH JI0Japa y OJAHOCY Ha €BPO M OCTaJle EBPOIICKE
BaJIlyTe 0CIIabuo je I[jeHOBHY KOHKYPEHTHOCT €BPOIICKE MPUBpEIEC
Ha aMEPUYKOM TPIXKHUIITY.

2Watt, Andrew. The economical and financial crisis in Europe: addressing the
causes and the repercussions. Europe Trade Institute, 2008. ctr. 11.

http://mpra.ub.uni-muenchen.de/12337/1/MPRA_paper_12337.pdf
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W3zBop: Watt, Andrew. The economical and financial crisis in Europe:
addressing the causes and the repercussions. Europe Trade Institute, 2008.
godine, str. 10.

http://mpra.ub.uni-muenchen.de/12337/1/MPRA paper_12337.pdf (17.09.201)

EBpona ce Hamasu y BpJO TEMIKOj E€KOHOMCKO] CHTYallWju.
ExoHoMCKa M (uHAHCHjCKa KpH3a HE caMo Ja je JoBejia Jo majga OpyTo
Jomaher Mpou3Bojia, HHBECTHIIM]a, KPEAUTHE aKTUBHOCTH OaHaka, jaBHUX
NpPUXOJa, pacTa HE3aloCJICHOCTH, pacTa jaBHOI Jyra M OyUeTcKor
nedunura, Beh m 1mo ayOokor packopaka m3mely ,.crape EBpome™ u
nepudeprje Koja ce cyodaBa ca BeIMKOM jaenpecujoM. Kpmsa je Hepa-
BHOMjepHO morofuia mnojeauHe 3emibe. Jlok Ihemauka Omspexkum pact
Opyto momaher mpow3Boja W Taj 3amoCIEHOCTH, 3eMJbe Tiepudepuje ce
Hasa3e y MOTHYHOM CYHOBpaTy. Mjecra HajBehnx OanoHa mpuje Kpuse cy
nmaHac Mjecra ryooke kpuse, nonyt lllmanuje, [lopryramuje, Upcke, ['puke
u Uranuje. ExoHOMCKH Tai y OBUM 3eMJbaMa y3pOKOBAO je (HUCKaHE
KpH3e 300T KOjUX MPUBATHA WHBECTUTOPU MHOTHX 3eMalba HE JKele a UM
Iajy 3ajMoBe. A OATOBOPW Ha OBe (DHUCKAJHE KpU3e, IMyTeM NaHUYHUX H
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CypOBUX IIOKyIIaja pe3ama MOTPOILkE Iypajy OBe 3eMibe y joul Behy
Kpu3y W HesamocleHocT. JlyOuHa (uckanHe Kpu3e ce Hajoosbe MOKe
carjielaTd y HapeaHoj Tabelu, ¢ THM INTO je OyUeTCKH aeuumuT camo

jena auo (ucKaIHOT IpobiIeMa — MHOTO TEXKH je BUCHHA jJaBHOT JIyra.

TaGena Op. 1. [Ipouenryanno y4emthe nedurmra y bAI1-y y semmama EY

IIpopauyHcku nedunmr, kao nocrorak b/II1-a

ITpexopauen mumur 3agas [lakrom 3a crabumHocTy 1 pact [-3% B/I1-a]

q“;‘;‘“a '00 | '01| '02 | '03| '04 | '05 | '06'07['08| '09 | '10
Aycrpuja |-1,7 00| -0,7 | -15 44 | -1,7 |{-15(-09|-09] 41 | -44
bemrmja | 0,0 o41|-01)|-011}|-03]-27|01|-03[~13| -58 | 4,1
Kumap |-2,3 22 -44 | 66 | 41 | -24 |-1,2(35]|09 | -6,1 | -53
Ecronmja |-0,2 01| 0,3 1,7 1,6 16 | 25424 (-29| -2,0 0,2
®duHcka | 6,9 51| 41 2,6 2,5 28 1415343 ]| -25 | -25
®panmycka |-1,5 -15( 31 | 41 -36 | -29 |-23(-2,7|-33| -75 | -7,1
bemauka |1,1 -31(-38 | 42 | 38 | 33 |-16(02]|-01| -32 | 43
Tpuka [-3,7 -45|( -48 | -56 | -75 | -5,2 |-5,7(-6,5|-9,8| -15,8 | -10,6
Hpcka 4,7 09| -04 0,4 1,4 1,7 29101 1|-73|-14,2 | -31,3
Wramja |-0,8 -31(-31| -36 | -35 | 44 |-34(-16|-2,7| -54 | -4,6
JIyxcemOypr| 6,0 6,1 | 21 05 | -11| 00 |14 |37 (30| -09 |-11
Manra |-5,8 6,4 -58 | -92 | 47 | -29 |-28(-24|-46| -3,7 | -3,6
Xomnanauja | 2,0 -02|-211}-31 )| -17 | -03|05(02|05]| -56 | -51
Tloptyran |-2,9 -43|(-29 | 30| -34 | -59 |-41(-31|-36|-10,1 | -9,8
CioBauka | - 65| -82 | -28 | -24 | -28 |-3,2(-18|-21| -80 | -7,7
12,3
Crnosenwnja |-3,7 40| -24 | -2,7 -2,3 -15 (-14|00(-19| -6,1 | -58
Imaamja |-0,9 -051| -0,2 | -0,3 -0,1 1,3 24119 1|-45|-11,2 | -9,3

UszBop: http://www.fondovi.hr/u-fokusu/hoce-li-ovaj-put-zemlje-eura-
postovati-pravila-igre/ (16.09.2012.)

VY tabenu cy Ha3HAUCHE OHE 3eMJbE M OHE TOAMHE y KOjHMa je Ta
3eMJba MpeKpmmia MacTpUXTCKO MPaBWIO Ja TOAMIIBH OyIIeTCKH
neuouT He mpenasu u3Hoc on 3% Opyro nomaher nmpoussoma. Mehytum,
3aHUMJbMBA je YMIGCHHIA Ja Cy HEKe 3eMJbe, W IpHje HACTaHKa KpH3e,
umane yuemthe Oyperckor aeduumrta npeko 3%
npou3BoAa. [ puka mocjpeIHHX JIECEeT TOJNHA KPIIH OBO IIPABUIIO.

Opyro momaher

Jo xakBuMX je TpoMjeHa JOBela KpH3a Ha II0JbY KpPEIAWTHE
aKTUBHOCTH OaHaka, Haj0oJbe ce MoXe carienaTu Ha [ padukony 2.
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I'padukon Op. 2. ['oauIIEBY KPSTUTHU PACT CTAHOBHUIITBA Y O1a0paHUM
3emsbama EBpore (%)
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UzBop: EBporcka neHTpanHa 6aHka
http://www.ecb.int/press/key/date/2011/html/sp110222.en.html (18.09.2012.)

Kao mro ce w3 rpapmkoHa BHIW, OFPOMaH je pacKopak y
KpPEIUTHO] aKTUBHOCTH OaHaka MpeMa CTAaHOBHUINTBY IpHje U IOCIHje
Kpu3e Mo TojeAnHUM 3emJbaMa. Cutyalgja je cliuyHa M ca KpeIuTHOM
aKTUBHOCTH OaHaka ImpeMa NpuBpenHuM cybjektrMa. OBO je oracaH TpeH[I
jep MCKyCTBO YUY Ja OIOpaBKa M MPUBPEAHOT pacTta Hema Oe3 moBehaHe
HOTPOIIEE.

HdyOoka kpm3a y Kojoj. ce Hamnta EBpoma HajOoJbe ce MoOXe
carjiefaTé Ha IpuMjeprMa 3eMajba Koje Cy HajBHIIIE Torol)eHe KprU3oM.

KPHU3A Y I'PUKOJ

IIpeu 3Hak | nyxHWYKe Kkpu3e y EBpommu Ouna je coosbHa
HENUKBUIHOCT | puke, OAHOCHO HECIIOCOOHOCT Jla CBOje 00aBe3e nu3Mupyje
Ha BpHjeme. ['puka je, n mpuje ymacka y eBp030Hy3, HETaYyHO MPHKa-31BaJia
cBOj (uckanmHU moyiokaj, cBe Mok Branma I'puke Huje y okTobOpy 2009.
objaBuia ma je Oynpercku neUIUT AaleKo M3HAJA OHOT KOju mpeasuba
MacTpuXTCKH CriopasyM, a TO je Ja TOIUIIbU JAeQUIUT HEe CMHje OUTH
sehn oz 3% apymreenor Gpyro mpomssoxa’. Byuerckn geumur I'puke
Taga je msHocuo 12,5% B/II1-a, a Eypocrar ra je mocnuje KOpurorao Ha
15,3%. 300r BUCOKE 3aIy’KCHOCTH KPEAUTHH PEJTHHT [ pUKe je CHUXKEH, Ima
je oHa Owia mpuMopaHa Ja eMHTyje OOBE3HHIIE ca YABOCTPYYCHOM
kamatHOM ctoroM. [la Ou ce I'puka omopaBmia, OWIO je MOTpeOHO aa ce

® Esposony unmn 17 (o1 27) 3eMasba Koje y ONTHI@A]y KOPHCTE BaJyTy €BPO, & TO
cy: Aycrpmja, Illnanmja, Xomannuja, dpanmycka, ®uncka, Crosenuja, CroBauka,
Benruja, ['puka, Ecronuja, [lopryran, HUpcka, Uramuja, Kunap, JlykcemOypr, Manra,
Hemauxka. EBpo je mpuxsaruna u L{pra ['opa koja Huje wranuma EY.

* Josamosuh I'appunosuh I1., Melyynapomso mocnoBro ¢unancupame, LlenTap
3a u31aBauky aenatHoct ExoHomckor dakynrera beorpan, 2008, ctp. 139.
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U3BpIIEC paJuKaHe eKOHOMCKe pedopme. EBporicka yHuja joj je
nmpomnucana ¢GpucKallHa OrpaHHUYCHa Koja cy OCiIaduiia IOPECKy OCHOBHILY,
nopehana mopese W cMamHiIa jaBHY IMOTPOIIY 3a JIECET MPOICHTHUX
noeHa Opyro nomaher mnpousBoga 2010. roauHe, a TpaxeHa je U
YHyTpalllha JeBalBallMja, KPO3 CMabemhe apuHa U 3apajia, KaKo ou ce
MOBpaTUiIa H3ry0JbeHa KOHKYPEHTHOCT IPYKe IPHUBPE/IC.

MHoru cmatpajy Ja je 1o mpobiiemMa y TpUYKoj IPUBPEId MOPAJIO
nohwu, jep je W mpuje HacTaHKa KpU3e TPOIIWIA BUIIIC HETO MTO je MOTJa.
Onumnujcke urpe y Atunu 2002. roguHe KouITane Cy BUIIE HETO AYILIIO
OJ1 TUTaHUpaHOT u3HOoca. [loBehaHa jaBHA MOTPOIIKHa HACTOjalla Ce TIOKPUTH
KpO3 CIIOJBHO 331y’KHBaE U €MUCH]y OOBE3HHIIA.

VY Tabenu Op. 2 mpHKa3aHO je KpeTamkbe BUCHHE jaBHOT U YKYITHOT
nyra 3a newon 2006-2010. xoju KOHTHHYUPAHO pacTeé U3 TOAMHE Y
TOJIMHY.

Tabena Op. 2. JaBuu oyt 'puke mo cekropuma (y. MIITHOHAMA €Bpa)

2006. | 2007. | 2008. | 2009. | 2010.

Brnana 154.660 | 177.106 | 191.985 |/224.946 | 181.902

banke 8.183 10:797 35.348 49.036 87.088

Jpyre monetapHe

(pMHAHCH]CKe MHCTHTYIIH]E 68.624 97.424|-111.194 | 112.861 | 116.422

Ocranu CeKTopu 18.637 19.501 21.252 24.216 16.691

JlpeKTHE MHBECTHUIIH]E 2.803 3.690 4.614 5.716 5.072

O6aBe3e npeMa MoBe3aHuM

620 827 1.082 2.824 1.635
npexy3ehuma

Obasese npema JMpex\EIM | 5 49 2.863 3.532 2.892 3.437

WHBECTUTOpPHMA
VYxyman gyt 225906 | 308.517 | 364.393 | 416.775 | 407.175
%.ox B/I1-a 121.07 138.49 156.45 179.92 179.12

M3Bop: LlenTpanna 6anka ['puke
http://www.bankofgreece.qr/BogEkdoseis/Summary Annrep2011.pdf
(19.09.2012.)

300r BHCOKOT CHOJBbHOT Jyra, Koju je ox 2007. mpemao 300.000
MWJIMOHA €Bpa, PEJTHUHT areHudje Ccy OMIyYWwIe Ia CMame PEjTHHT
npxaBHAM obOBe3Hmnama ['puke Ha BBB+. To je HajHIWKH pejTHHT KOjU Cy
uMaje Heke OOBE3HHKe Koje eMHTYyje Ip)kaBa M3 eBpo3oHe. JemaH of
nmakera momohm kxoju je I'puka mpuMumna je OMO, Ha HHCHCTHpame
Hhemauke, HaMHjemhEH ClalllaBamby BEIMKUX 0aHaka, OJHOCHO MPHUBATHHX
uHBecTHTOpa. EBporicka IeHTpanHa OaHKa JaBaja je rapaHmdje 3a HOBE

% Ilentpanna Ganka llpue Tope: http://www.cb-mn.org/slike i fajlovi/ fajlovi
publikacije/radne_studije/globalna_finansijska_kriza.pdf (19.09.2012.)
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eMIcHje 0OBE3HHUIIA U TAPAHTOBANIA JIMKBUIHOCT OaHAKa, aTd CKENTUIM3aM
ce HHUje cMamuBao. Pasmor 30or kojer ce I'pukoj, ympkoc JIOIIO]
CUTyalllju, YBHjeK omo0OpaBa momoh, jecte ,JJOMHHO edekaT”, Koju
nojpasymMujeBa na Ou m3nazak ['puke U3 eBpo 30HE MOTOPIIA0 CUTYAIH]y U
y lllmanuju, Utanuju u IpyruM 3eMbama.

To je 6uo u jeman on pasnora 3amTo je y mapty 2012. romune
I'puxoj npexo Hohu otnucan ayr ox 100 munujapnu eBpa. IIpuBatHu
MOBjepHOIIN TPUCTATM Cy Ha OTIHC Jayra koju I'puka uma. ,Jcropujcku
OTIIHC™ je HACTA0 TAKO IITO Cy OaHKe W JApyre GUHAHCHjCKE MHCTUTYIIH]C
npucTaje Ha TO Ja CBOje crape OOBEe3HHWIE 3aMHjeHe 3a HOBe, alu ca
MawbOoM BpHjegHoIhy 1 JyxuM pokoM aocnujeha. Ha taj HauuH oHU cy ce
ompexkmu 53,5% cBor HoBma. Taj ormuc OWO je TJIaBHH YCJIOB 3a
cnipoBoherme apyror naketa puHaHCHjcKke momohu I’ p‘{KOj.G

KPU3A Y UPCKOJ

VY ap ekoHOMCKe Kpu3e Ha Mpcky OHo je IIoK 32 MHOTE 3eMJbe, jep
ce cMaTpajio Jia je TO je[Ha O] HajypeheHUjuxX eBpONCcKHX 3emMasba. Mpcka
je Omiia jemHa oX PHjeTKHX 3eMajba Koja ce CBE JI0 JoJiacka kpuse, 2008.
roJIMHe, IpHIpKaBaia paBuia [lakra 0.cTaOMIHOCTH | pacTy. 360r Op3or
pacta Ha3BaHa je ,kentcku turap:. o 2001. roguHe HpUBpenHU pactT
Hpcke Temersno ce Ha MpUBIAYCHY  MYATHHAIIMOHATHUX KOMIIaHUja,
Hajpuie n3 CAJl, mTo UM je ycmujeBajgo300r HUCKE CTOIE ONOPE3UBabha
KopropatuBHOr mpodwura, (12,5%). 3a amepuuxe kommanuje Hpcka je
npeacTaBbaia U 0a3y M3 Koje.Cy HM3BO3WIIE IPOU3BOAE Ha EBPOIICKO
Tpxkuite. Kao 3emspa ymje CTaHOBHUIITBO YWMHHU OKO 1% momynanuje y
EBporn, ycmjenaje mpusyhm 25% ogx cBux ymarama CAJl y EBpormm.
Bue o mona n3Boza Mpcke HampaBuiie cy aMepruke KOMITaHH]e.

Jpyra ¢a3za pacta Hpcke eKOHOMH]je, Koja je HacTana HakoH 2001.
roauHe TeMesbmia ce, kao u 'y CAJl, Ha pacty mujeHa HekpetHuHa. o
2007..rogune, 24% upckor OpyTo moMaher MpOU3BOAa OCTBAPUBAHO j& OJI
rpalieBuHapcTBa (a 3amaJHOEBPOIICKH Tpocjek je 12%). Y rpaheBunapcTBy
je, y ToM BpeMeHy, Omio 3amocieHo oko 19% pamae caare Hpcke.
CranoBHHLM KOju cy 1996. ronune kynunu kyhy y Mpckoj, 2007. rogune
MOIJIM Cy je MpOJaTH MO YeTHPH ITyTa BHUIIOj IujeHd. Y 2012. romuHn
BUXO0BA BpHjeqHOCT je 43% on HajBUIIE KOjy CYy AOCTHTIIE, a OUeKyje ce U
napu man. Kao m y CAJl, Mjexyp LMjeHa HEKpETHHHA OJPXKaBAIU CY
NMoBOJbHU Kpeautu. Y mnepuoxy ox 2003. mo 2008. romuHe AyroBu
CTaHOBHUINTBA Cy ca 57 MMIMjapId eBpa CKOYWIM Ha 157 Muimjapiu.
XUIOTEeKapHN KPEIUTH Cy, y TOM HCTOM IIepHOAy, Mopaciu ca 44
Mungjapae espa Ha 128 wmmmmjapmu. C nmpyre cTpaHe, ylarame y
o0Opa3oBame, 31paBCTBO, MyTeBE, OMIIO je Ha 3aHeMapJbUBO HUCKOM HUBOY.

6
clanak-64098

http://www.vijesti.me/svijet/preko-noci-dug-grcke-smanjen-100-milijardi-
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Kana je Ganon mykao, KpequTH ce HUCY Moriu BpahatH, kyhe cy
ocraje mycre, a OaHke cy Owie y omacHocTd aa OaHkpotupajy. Mpcka
Blnama je Op3o pearoBasia. Beh 2008. rommHe CBH KpEeAMTOPU HPCKHUX
OaHaka noOwiam cy ApkaBHy rapannujy. Ha mouerky 2012. romune
MIPOIUjEHEHO je Ja je moMoh OaHkaMa Kortana oko 70 Munujapau espa. Y
E€KOHOMCKHM IporpaMuMa HaBejeHo je na he Mpcka oaj HoBarl goOHWTH
pe3oBuMa y moTpouismH U noBehameM mopesa. [Ipensuba ce ma he ce y
nepuoxy oxn 2013-2015. roguHe Ha Taj HAYMH HAJIOKHAIUTH U3Mely Tpu U
YeTUPU MIDIHjapIie €Bpa TOMUIIILE.

VY cnamaBamy Mpcke ydectBoBanm ¢y U Mel)yHapoIHH MOHETapHU
¢onx m EBporicka yHHja Koju cy omoOpwiu cpenctBa momohum Mpckoj
NpPBEHCTBEHO pamu Bpahama HoOBHA Koju Vpcka ayryje WHOCTpaHUM
(MHAHCHjCKMM HHCTUTyIMjama. YCIOB 3a noOujame Kpemuta' 6uo je
HACTaBaK CIIPOBOlema Mjepa IMTe Ibe.

[pomjemyje ce na he, ynpkoc mMjepama mreme, IyT Y OAHOCY Ha
HaIIMOHATHU Joxojak y 2015. outu cmameH Ha-140%. PeBuszmja Mpckor
JIyra je Tokasajga Ja Kpu3y HHUje M3a3Baja MPHpOJa JaBHHUX CIIYyXKOU U
COIIMjaJTHE TIOBJIACTHIIC, Beh HCKIBYYHBO KpH3a MPUBATHOT CEKTOPA.

I'padpuxon 6p. 3. Croma HezanocieHocTH ¥ Mpckoj ox 2001. mo 2011. ronune

15 —Y

111?; F/
/

w 0 N o

-

1 I I 1 1 1 1 1 1 I
‘01 ‘D2 ‘03 04 ‘05 ‘06 ‘07 ‘08 ‘09 ‘10 ‘11

UzBop: Llentpanna 6anka Upcke
http://www.centralbank.ie/publications/Documents/
Central%20Bank%20Annual%20Report%202011.pdf (19.09.2012.)

KPU3A Y IIOPTYT'AJIY

Haxon I'puke um MHpcke, myxkHHYKa KpH3a JONUIA j€é U Ha
Iupunaejcko momyoctpBo. Ilopryranm je Omo mpBH Ha yaapy, KOju je
npaBmwia [lakTa 0 cTaOMIHOCTH MOYEO Ja KPIIM H IMpPHje JT0TacKa KpH3e.
Ymupkoc BUCOKOM jaBHOM nyry, Bmana Iloprtyrana ymopHo je oxOujana
MmehyHaponny ¢unancHjcky mnomoh. [leduir cy BiacTH Hacrojaie
YMambUTH KPO3 CMamkeme MOTpoIkhe U nmosehame mopesa. Kao n 'y npyrum
3eMJbaMa OBa CTpaTervja JIoBela je 0 BUCOKOT Opoja He3aloCIeHHX IITO
j€ M3a3Balio BEIMHMKE MPOTECTe M MITPajKoBe y 3eMJbH. KpennuTHa areHnmja
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»~Moody's“ je 2011. rogmue pejtunr [lopryrama cmyctumna Ha "junk”
(cmehe) w wm3jaBmma ma je IlopTyramy HEONXoJaH XHTaH IakeT
dunancujcke momohn.” Buaxa [lopTyrama Ha TO je OArOBOPHIIA 1a PEjTHHT
areHIMja HUje y3ena y o03up Mjepe MpoTHB penecHje koje y Ilopryramy
UMajy CHOKHY TTOJIPIIKY.

I'paduxon Op. 4. JaBuu ayr [Hopryrana ox 2000. mo 201 1. roguae

JasHn 31 IHopryramaa kao % BII-a
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UzBop: Kpeanuja ayropa Ha ocHOBY monaTtaka Eypocrara

KPU3A Y INITAHAJN

Kpuza y Illmanmju wW3a3BaHa. -je MPOMAJamkbeM  TPIKHINTA
HEKPETHHMHA, KOje je 3a .CO00OM MOBYKJIIO M OaHKPOT MHOTHX JIPYTUX
npeny3eha, ka0 M BHCOKY. CTOHY HesamocieHocTH. Beh Toxom mpsor
MaHaara npemujepa Xoce Jlync Poapuresa, og 2004. rogune Ounm cy
NPUCYTHA HEKH IIPOOJIEMH Y IIMAHCKOj MPUBPENHN, Kao IITO je OrpoMaH
TPrOBUHCKH JC(PUINT, T'yOUTaK KOHKYPEHTHOCTH, BHCOKa HH{ IAIH]ja.
Hujene nekpetHrHa 1 y Lllmanuju cy pacie BeIUKOM Op3WHOM. Y TEpHOIY
on 1996. no 2007. roaune nujeHe HekpeTHHHA yBehaHe cy 3a oko 200%. Y
tpehem kBapramy 2008. ronmuHe 3BaHM4HO je moTBpheHo naa je u lllnanuja
yuuia'y perecujy. Maxo je mmancku 6aHKapCKU CUCTEM Ba)KHO 32 jelaH 01
HAjCTaOMJIHKjUX, jep Ce 3aCHMBAO HAa KOH3EPBATUBHUM IMpPaBUIMMA, MO
YTHIIajeM KpH3e T'yOHO je Ha CTaOWITHOCTH.

Kacnuje ce cazHazno na je jenan o Behux pasnora 3a MOMyIITame
OaHKapCcKOT ceKkTopa OHO Taj IUTO je BEIMKH Opoj NpeICTaBHUKA Y
Konrpecy Illnanuje mMao BelIMKEe WHBECTHIHjE y CTAaMOEGHOM CEKTOPY.
Hexu on mux umamu cy u 1o aagecet kyha. lllnmanuja je umana Hajrymthy
¢wmjamay Mpexxy mo EBponm u yciben Kpuze Mopana je Aa OTHYCTH
BeNMKHU Opoj pagHuka. Y majy 2012. roguHe, KpeIUTHH PEJTHHT HEKHX OJ
IIMTAHCKUX 0aHaKa CHUKEH je Ha ,,junk™ (cmehe) HUBO.

Cpemuaom 2010. rommue Llentpanna Oanka Illmanmje je
IpOIMjEeHWIa [a je HW3HOC IOTEHIHMjadHO JIomMX KpeauTa oko 180,8

7 http://www.index.hr/vijesti/clanak/moodys-kreditni-rejting-portugala-je-

guotsmecequot/559724.aspx
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munujapau espa. lllnancke 6aHke, IO MUIUBCHY AHIUTHYAPA, MOTIIE CY
Ja cHoce camo jemHy Tpehuny Tor m3noca. [Jo 2009. ronune rpaheBuHCKA
WHAYCTpHja Iyropajia je OaHKapCKOM CEKTOPY OKO MHIIMjaply eBpa .
Mmore rpaheBuncke ¢upme cy OGankpotupane. Jlo mapra 2012. rogune
IIITAaHCKa CTOIIa HE3aIllOCIEHOCTH aocturia je 24,4%, a 3a y3pact mo 25
rO/IMHA, HEe3aIloCICHOCT je n3Hocwia oko 50%. KpyTu 3akoHu cripedaBajy
CMameHhe TUIaTa, alli Ha Ta] HAYWH MOJCTUYY OTHYINTame pagHuka. Mako
j€ Ha MOYEeTKYy KpH3e MMajla PEeNaTHBHO MPUXBAT/FMB HUBO jaBHOT Iyra
(oxo 36% ox BAII), Beh y 2010. roguun Taj ayr je mpocturao uudpy on
61% B/1I1-a. Kako je kpu3a y lllmanuju goBena y MUTakE U OTICTAHAK €BPA
Kao 3ajeAHnYKe BaryTe, EBporcka rieHTpanHa 0aHKa ce XHUTHO YKJbYUHIIA Y
OTKyT Ap>kaBHHUX oOBe3HuIa [lInanmje.

I'paduxon 6p. 5. Kperame naBectnnmja y HekperHure y lllnanuju (pornenar
ox B/II1-a)
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W3Bop: LlentpanHa 6anka Lllmanmje
http://www.bde.es/f/webbde/SES/Secciones/Publicaciones/
PublicacionesAnuales/InformesAnuales/11/Fich/inf2011e.pdf (20.09.2012.)

I'paduron©@p. 6. Kperame nunjena nekpernuna y llnanuju (% npomjene)
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UsBop: Llentpanna 6anka lllnanuje
http://www.bde.es/f/webbde/SES/Secciones/Publicaciones/
PublicacionesAnuales/InformesAnuales/11/Fich/inf2011e.pdf
(20.09.2012.)

8 http://ebook.law.uiowa.edu/ebook/content/spanish-financial-crisis (18.09.2012.)
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KPU3A 'Y UTAJIMJU

Hranuja je jemna on 3emaiba EY koja je mpaBuia u3 Mactpuxra
KpIIIWJIa TOAWHAMa TpHje Kpu3e. Mako cy mpaBmia Hamarajga jJa HU3HOC
jaBHor nyra He cmuje Ooutnu Behu mo 60% b/II1-a, y Utammju mocipenmux
jenaHaect roawHa jaBHU Ayr HHje O0mo mcron 103,4% on B/II1-a, mrto ce
Buau u Ha ['padukony Op. 6. 3a 2012. roguny npeasuba ce na he jaBau
nyr OoutH jour Behu u 1a he nznocutu oko 123,4% B/111-a.

I'paduxon Op. 6. JaBau nyr Uranmmje y npouentima ox 2000. mo 2011.
TOJIMHE
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W3Bop: BriactuTu npuka3s Ha OCHOBY moziataka EypocTara

Y uuiby cMmamema jaBHOT nyray Wranuja je cauMHmia IiiaH
Ipojaje Ap’KaBHE MMOBHHE. Yy W3HOCY of 20 MuiIMjapau espa, MTo Ou
Tpebano cMamUTH IyT 3a jenHy mectuHy. [Ipobnem ca xojum ce cycpehe
HWranuja, ocuM BHCOKOT jaBHOT AYyTra, j€ U CMAbEHE KPEIUTHOT PEjTHHIA
WBeHUX OaHaka. PejTuHr areHumja ,,Moody’s” cHU3WIA je pejTHHT 3a
TpuHaecT OaHaka y Mramuju. To m He 4uyau, jep je u pejTuHr Bnage
Wranuje mao Ha caMo JiBa HUBOA W3HA] ,,junk* HUBOA, OJHOCHO ca A3 Ha
5662°. Husak KPemuTHM PEjTHHT 3a COOOM Byde M CKYIUBH JONA3aK 10
n3BOpa (MHAHCHpama KOjUM OU ce CepBHCHPA0 BHCOK jaBHH Ayr. Hakon
otnuca ayra I'puxoj, Utanuja je mocrana Haj3agykeHHja 3eMsba y EBporu.

C o63upom ma kpusza y Utanmju, xao u y lllmanuju, npencraBiba
NPUjeTHy OIICTAaHKY €Bpa Kao 3ajeqHUYKe Baiyre, EBporcka IeHTpaitHa
OaHKa CelyKJbyYMJa y OTKYN JAp)KaBHHUX oOBesHWIa. Biama Hramuje je
yCBOjHJIa Mjepe MTeImke i moBehame mopesa, yBoleme nax0OnHa Ha JTyKCy-
3HE TIpeaIMeTe M UMOBHHY Y3 TIOOUITPaBamk-¢ Mjepa IIPOTHB yTaje mopesa.

3AK/bYYAK

ExoHOMCKe KpH3e Cy Kpo3 MCTOPH]Y CTAIHH MpaThial JbYACKOT
IpymTBa. Y HOBHjO] MCTOPHjH, OJf HACTAaHKA KaNUTAJIM3Ma M TP>KHUIIHE
TpUBpeJIe, EKOHOMCKE KpH3e II0CTajy HHUXOB CacTaBHU AMO, jep TPKHUIIHA
npUBpea 10 CBOjOj MPHPOAW KpHje TOTCHIUjadHe pusuke. [lo cBoM

® http://www.fti.rs/rast-javnog-duga-italije-i-pad-kreditnog-rejtinga/
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00yxBaTy €KOHOMCKE KpH3e MOTy OMTH JIOKaJHE, PETUOHAIHE U CBjETCKE.
Ceujer je mpolmrao Kpo3 OpojHE JIOKAIHE W PErHoHAIHE KpU3e Koje Cy
OrpaHMYEeHOr JOMETa, ald Ce y MOCJheAUX HEIITO BHIIE OJ 0CaMECceT
roAWHAa CYyOYHO ca [BHje pa3opHe eKOHOMCKe Kpuse: Bennkom
E€KOHOMCKOM Kpun3oM 1929-1933. u naHanimoM eKOHOMCKOM KPH30M.

Ceujer Beh meTy roAauHy >KMBU y CjeHIU jeAHE OJ HajBehux
E€KOHOMCKHX KpH3a y CaBPEeMEHO] HCTOPHjU. Y3POLHU KPH3€ CY IMOCIHEIUIIA
Bulle (akTopa EKOHOMCKE, IpPYIITBEHEe M MopaiHe mpupoge. Ona je
NOCJbEANIIa JIelleHNjaMa BOljeHe JIolle IMOJMTHKE W JIOMHMX ujeja. Jomr
YBHjEK ce HE Ha3HWpe HEH KPaj W JbYOU Ca BEIHKHM CTPAaXOM H CyMHEOM
mienajy Ha Oynyhroct. Jlocamamima HacTojama Jia ce Kph3a 3ayCTaBH H
IpeoKpeHe y MpaBIly pa3Boja U MPOCIIepUTeTa HUje 1ala pe3ysTaTe.

Exonomcka kpusa je 3anmouena y CAJ] myremM Kpu3e XHITOTEKapHOT
TPIIMINTA, Ka0 IOCIJheHIa Jieperynannje GaHKapCcKor CUcTeMa MM 00Jbe
pedeHO HealleKBaTHE peryJaluje npuiaroleHe mpoMmjeHama OGaHKapCKOT
cucreMa. EKOHOMCKa Kpm3a ce pelaThBHO Op30 MHpWiIa Ha OCTaTak
CBUjeTa Tako Ja je mobOwia rinobamHu kapakTep. ExoHoMcKka kpusza je
moceOHO TeIKko moroawiaa EBpormy, jep je . (pHHAHCHjCKO TpIKHUIITE
pa3BujeHe EBpore jako TmoOBe3aHO ca aMEPHUYKHM (DUHAHCH]CKHM
TpXKHIITeM, ma je EBpoma Ouina jemaH of MIaBHUX Kymana ,,TOKCHYHE
aKTHBE aMepHYKHX OaHaka', IITOje MPOM3BENO BEJIMKE MOCJbEAUIle U
ryoutke. OcuM Tora KpH3a je HepaBHOM]CpHO TIOTOAMIIa EBPOIICKE 3eMJbeE.
Mok 3emibe ,,crape EBpome™ Ouspexke pact Opyro momaher mpousBoja,
3eMJbe Iepudepuje ce Halaze y MOTIYHOM CYHOBpATY.

GLOBAL ECONOMIC CRISIS
Vasilj Zarkovi¢ PhD, Senior Lecturer & Dragan Gligori¢ MA

Abstract: Five years after a global economic crisis, uncertainty still reigns.
Several factors combined to make this one of the most severe crisis in modern history:
economic, social, and moral ones. It is caused by decades of misguided policies and
ideas. The steps undertaken so far to stop it did not produce desired results. To know
the causes-of heart attack is not the same as to know how to treat it. The same applies to
economic.crisis. Europe is currently undergoing one the biggest economic crisis since
its foundation, and solutions offered so far seem to be unsatisfactory, and the depth and
duration are unclear. The crisis has unevenly hit European countries. While the selected
countries of the “Old Europe” show the gross domestic product growth, the peripheral
countries of the Eurozone are facing a complete collapse.

Key words: crisis, mortgage loans, regulations, real estate, deficit, public
debt, unemployment
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