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Kpunaa koja noTpeca amepuyko chmHaHCKjcko TpxuwTe je 6e3 npecenaHa, 6ap y nocnenra
nona seka. lNpouera je ga 6u ykynHu rybuum douHaHcujckor cektopa CALL Mornn 6utn Behun
o4 Xurbany Munvjapau nonapa.

Amepuyka ueHTpanHa 6aHka (FED) paHac cnpoBoamn NoAnTKKY Koja je npekopaynna oKBupe
Bnagajyhe MoHeTapHe nokTpuHe. FED wTtamna HoBau, obapa kamaTHe cTone 1 catupe gonap,
He xajyhn npesuile HK 3a nHd naumjy, HM 3a rnobanHe nocneauvue opakese nonntuke. Huje
jacHO ma nu ce Ha OBaj HAa4YMH Kpn3a cy3buja nnm noactmnye, na nu FED pearyje cHaxHOo u
NpaBoOBPEMEHO, NN CaMO XUCTEPUYHO NPUKPMBA CONCTBEHY HEMOh. Tewko je JoKy4uTn aa nu
ce MoHeTapHa npasuna kpie y nme onwTer nobpa kako 6u ce nsberna peuecuja unm 1o
4NaHOBW EKCKJTY3MBHOM (OMHAHCM|CKOr KNyba WTMUTe CONCTBEHE MHTepece KopucTehn nobpe
N3roBope 1 ,apxasHe” nape.

OBa Kkpu3a cyoyaBa CBET U ca CYWTUHCKMM NpobnemMmnma, HeNornyHocTmMma n
NPOTMBPEYHOCTUMA CDUHAHCUKJCKOr cucTema. ¥Y3poK xaoca je camo Ha NoBpLKHK Y BE3N ca
Kpeamtmma koju cy y CALl ogobpaBaHn KpeaAnTHO HECMOCOOHUM OyXHuuama — oa
OUHAHCW|CKM CEKTOP CBOjy rPam3nBOCT HUje OEMOHCTPMPAO Ha TOM CEMMEHTY TpXUWTA,
Y4YMHMO 61 TO Ha HekoM apyroM. Kpnsa 6u ce opyrayuje 3sana, anu 6u HeHe pasmepe
BEpOBaTHO bune ucte. Y ,cpuy puHaHCHjcke Tame” CKPMBEH je jow jefaH CMcTemcky npobnem.

dunHaHcKjckm cekTop 6u Mopao BTN HepacknamMBO NOBE3aH C MPUBPELOM, PeasiHOM
€KOHOMWMjOM U1 36mBarMMa y H0j. TpaamumoHanHo, onHaHecujcka nHaycTpuja omoryhaesa
TPXMWWHAM akTepuma edorkacHo nnacmpare unm npmbaebare HOBLA M KanuTana, kao u
pa3yMHy 3aWTUTy N OcUryparbe o4 6pojHMX OUHAHCUCKNX pU3nka 1 TPXMUWHMX hyam —
KamaTHWX, KYPCHMX, LLEHOBHUX NTA. Ha TakBMM OCHOBaMa je pa3BujeHo CynTUIHO TpXuUwWTe
pas3nnYNTUX BPEeLHOCHUX Nanupa n nHcTpymeHata. MogepHe douHaHcuje cy Taj nocao
obaBunne Beoma 0o6PO M UHBEHTUBHO.

NcTopwja comHaHcuwja 6enexun n nepuoae BENUKUX rpellaka, kaga ce 3abopasrbajy noyke
MPOLWAOCTM N NPETXOAHNX KpM3a. He Tako faBHO, OFPOMHE CyMe HoBLa Cy 6ecMUCneHo
ynaraHe y akumje 6e3BpefHUX MHTEPHET KOMMNaHuja, y Ap>XaBHe BPeOHOCHe nanvpe
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JemunHose Pycuje, y naTuHoamepuyke BpegHocHe nanvpe uta. Luknycu Hepaha ce no
npasuny nokpehy kaga PUHaAHCUCKN CEKTOP YMUCM [a je OH K/bY4YHW CTBapanal, BpegHoCTH,
a npmepena camo Heros npueesak. drHaHcuje ce ogBajajy o4 peanHe eKoHOMUje 1 3apasor
pasyma, No4nksy fa Xvee y napanesnHoj CTBapHOCTM Bepyjyh CONCTBEHUM MUTOBMMA N TAKO
nocTajy Heka BpcTa kasuHa Ha bpoay nynpaka.

durHaHcujckn akTepu ce ynywTajy y wnekynauvje 6e3 mepe, 1 npu Tome 3abopassbajy CBOje
OCHOBHe (pyHKUMje. Benukmn nenosu TpxuwTa, cacBumM 6yKBanHoO, OYHKLMOHMWY HA CIIMYHUM
NpUHUMNMMA Kao 1 cnopTcke KnaanoHunue. OnopesnBakbe WNeKynaTuBHUX TpaHcakumja je
cTapa uaeja n Heonxo4Ha mMepa, anu je PuHaHCKjcKn nobu n cysuwe jak ga 6y Tako HeWwTo
L03BONNO.

INoruka wnekynauwmja je yBek KpatkopoyHa, na ce u Ha CBeT rnepa ua takeor yrna. [puspena
je nog NpUTUCKOM [a ce HernpecTaHo yknana y KpaTkOpoyHe LnbeBe PUHAHCUCKOr cekTopa.
HajTpaxeHunju MeHalepu gaHac HUCY TEXHONOWKK cTpaTesn, Beh nparMatnyHn Tpkaym Ha
kpaTke ctase. OHn he y Hajkpahem poky nosehatu BpeoHOCT akumja KoMnaHuja Kojuma
ynpas/bajy U Tako ce YMUNUTU PUHAHCUJCKOM TPXUWTY. Ta BpCcTa BEWTMHE NPeyecTo
KoKeTupa ca xoxwTannepajem n kpehe ce no TaHKoj UBMLM rnpesape.

"nobanuzauwnja n Tpujym HeonnbepanHe naeonornje oLaTHO NOACTUYY OBE ManNrHe
npouece. OrpomaH 6poj MHBECTULIMOHMX (DOHA0BA KOjV ONEepULly Ha CBETCKOM TPXMLWTY,
PErncTpoBaHu Cy y Apxasama y Kojuma Hema 036urbHe prHaHCKjCKe perynaTtmBe U KOHTPOIeE.
HeonnbepanHa ook TpuHa oxpabpyje NacMBHOCT OpXasa W onaklwasa eckanauujy npobnema.
D UnHaHCK|CKM CUCTEM je CBE CNOXEHWjW, a HAA30P HaA HMM CBE cnabuju.

JaHac cy cBv Taoum prMHaHCKjcKor kanutana, a camo je oH cnoboaaH Aa YMHW WTo My je
Bo/ba. OBakBy MOh 6aHKapCckM CUCTEM LIPNK U3 CBOje Be3e ca LeHTpanHoM 6aHKoM o Koje
yBEK MOXXE M03ajMnTy cpeacTea kaga nohe y npobnem ca nukeugHowhy. MexaHvu3am koju je
KpevpaH 3a ncnomoh 6aHkama y KkpaTkum 1 NponasHMM Kpusama NMKBUAHOCTU, AaHac ce
nechopmuile n 3noynotpebbasa. Cee yewhe, LeHTpanHe 6aHke Npyxajy 3awTnTy 1 OHUM
PUHAHCUJCKMM MHCTUTYLMjaMa Koje Cy HECONIBEHTHE U Koje bu Mopane uhu y cteya;.

D rHaAHCKJCKOM CEKTOPY je Tako CUCTEMCKM OOMyWTeHO Aa npasun katacTpodanHe rpewke n
na cBoje rybutke npeHocy Ha apxasy. OBakBOM 3aWTUTOM HaHke 1 apyre oMHaHcmjcke
MHCTUTYUMje cy oxpabpeHe na CBOjy Nowy WNekynaTuBHy Npakcy HacTaee u aarse, yxusajyhu
Yy HEKOj BPCTM coumjannuctmyke oase. 3a CBe ocTane, Kojuma Hajyewhe HUKO He npuckade y
nomoh, Baxe CypoBa npasunia TPXMULWHE LIyHr ne.
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CBu 0BU heHOMEHN cy BUABLUBKU 1 Yy Cpbuju. PuHaHCHUjCKN CUCTEM je Y HELONYyCTUBOj MEPYU
CKpOjeH npema nHTepecuma omHaHcujckor cektopa. Takse npusunerunje, MehyTuMm, He YnHe
cucTtem ctabunHujum, Beh ra oxpabpyjy 1 CTUMynUWy Ha PU3NYHY NOCNOBHY NOMUTUKY Y
MopanHu xas3apa. baHke mory 6utn curypHe na he ce, y cnyyajy 036urHe Kpuse, opxasa
noHawaTtu cnmyHo kao n FED. TexHuka he 6utun gpyradvja, ann he noruka cnacaear-a 6aHaka
6utn ucta. Ipxasa he Ha cebe npey3eTn noTpaxmearba Koja 6baHke He Byay mMorne na
HannaTte o[ CBOjUX Ay>XHuKa 1 Tako he ce rybuum npeHetn Ha apxasy. Onepauuja he 6uTtm
domHaHcupaHa MHO 3a4yXuBaH-em OpXase 1 CnpoBefeHa NoL N3roBopom 3awTunTe
ctabunHoctn cuctema. Y Tom cmucny ,Cpbuja je ceeT”.

Hebojwa KaTtuh

[06jaBrbeHo: 25/03/2008, Monntukal

3/3



