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Uvod u globalnu finansijsku krizu i kriza u Srbiji

Naredne stranice ¢emo posvetiti ukazivanju na problem svetske trgovinske krize, kao i njenog
uticaja na zivot ljudi, odnosno stanovniStva u Srbiji. Naime, izraz-bauk ,,globalna finansijska
kriza”, nezaobilazan poslednjih godinu i po do dve u medijima Sirom planete, ima neke
neobi¢ne efekte: ne brine vinare, raduje proizvodace jeftinijih cigareta i sli¢no. Posle pucanja
trziSta hipotekarnih kredita u SAD, svet se nasao u krizi ¢iji se ishod ne da predvideti a koja se
uglavnom poredi sa Velikom depresijom koja je usledila posle sloma njujorSke berze 1929.
godine.

Nasa ckonomska kriza je tipi¢na platno-bilansna kriza koja bi nastala nezavisno od globalne
ekonomske krize. Medjutim, prisustvo globalne krize je uzrokovala mnogo vece poremecaje
nego Sto bi oni nastali nezavisno od nje. Svetska ekonomska kriza je zapocela u prvom
kvartalu 2007.godine u SAD na trziStu nekretnina. Zatim se prenela u Evropu u treCem
kvartalu iste godine na bankarski sektor.

Svoj vrhunac je postigla na kraju treceg kvartala 2008.godine na berzi kapitala. Nezavisno od
globalne ekonomske krize, srpska ekonomija je usla u krizu platnog bilansa krajem
2006.godine i u njoj se sa manjim ili ve¢im intenzitetom nalazi do danas. Izbijanje platno-
bilansne krize nije nuzno povezano sa velikim gubitkom vrednosti nacionalne valute, jer
monetarne vlasti mogu da koriste odbrambeni mehanizam deviznih rezervi. Ipak, retke su
zemlje u kojima se prilagodjavanje platnog bilansa odvija iskljucivo ili na osnovu promena
kursa (devalvacija) ili na osnovu promena deviznih rezervi (gubitak rezervi).

Kod nas je dinar od oktobra 2008.god. gubio vrednost i paralelno su se smanjivale devizne
rezerve. Uz to, postojalo je uverenje da je visok deficit platnog bilansa nuzan u pocetnim
godinama tranzicije. Ovo uverenje se poklapa sa stavom o intertemporalnoj prirodi platnog
deficita gde visi platni deficit odrazava vece investicione moguénosti. Posto je deficit platnog
bilansa jednak razlici izmedju Stednje i investicija, to znaci da inostranstvo finansira domace
investicije koje bi trebalo da se materijalizuju u ve¢em privrednom rastu. Znaci, visok platni
deficit ne bi trebalo da bude razlog za uznemiravanje. Realnost je, medjutim, bila drugacija. U
posmatranom periodu deficit platnog bilansa je bio jedan od najveéih u zemljama srednje i
jugoistocne Evrope, ali je istovremeno udeo investicija u BDP bio prosecan i gotovo da se
nije menjao poslednjih pet godina.

Investicioni fondovi u Srbiji su tek poceli da se zaleCu i da osvajaju trziste, a onda je nastao
problem. Problem su smanjeni prometi na Beogradskoj berzi (ve¢i deo investicija fondova je
bio na berzi u Beogradu), a samim tim i zarada. Nervozni investitori koji su uloZili svoje
ustedevine, polako pocinju da dozivljavaju Jezdin 1 Dafinin sindrom, i da kucaju na vrata
investicionih fondova. Ubrzo posle toga, vrednosti investicionih jedinica poc¢inju da padaju
ispod pocetnih cena, kod nekih ¢ak za vise od 50 odsto, i to je jasan znak investitorima da
moraju da povuku uloge i da spasu ono $to je ostalo od njih. Fondovi padaju u problem, jer
imaju velike odlive kapitala i padaju u teSku dubiozu. Banke su najmanje pogodene od svih
finansijskih institucija, medutim ne postoji vise mogucnost da se zaduzuju u inostranstvu i da
u zemlji plasiraju svez kapital. S obzirom da su banke vrlo prilagodljive, one se okre¢u
razvoju Stednje i merama za borbu protiv finansijske krize i polako plivaju ka povrSini skoro
netaknute.
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