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O MEPKAHTHNJIM3MA 10 HEOJIMBEPAJIN3MA —
KPU3E KAO HEMHWHOBHOCT ¥
KUBOTY KAIIUTAJIA™

Casxicemax: Pan ananmu3mpa HaCcTaHAK W pa3Boj KalUTalU3Ma, Kaja je joIl Y HBeroBoj
HajpaHUjOj eTOXH MEPKAHTHIN3Ma YOUECHO Ja C€ YOBEK y TPXKHIIHO] €KOHOMHjH KOPUCTH
MAaKHjaBeIMCTUYKIM MeTOAaMa, OJHOCHO Ja Ce y IIMJbY OocTBapema mro Beher mpodura
KOPHCTH CBHM MOTYhHM CpeACTBHMA KOja Cy YECTO Y CYIPOTHOCTH Ca OCHOBHUM MOPATHHM
HayenInMma ApymTsa. Vako je o 0Bor eKOHOMCKOT IIpaBlia MPOTEKIIO BHILIE O 10JIa MUJICHH-
jyMa, IPUHIMIK KaluTali3Ma OCTaIM Cy UCTH ¥ TOKOM CBHX HETOBHUX Aajbux (asa. ,,[man”
3a HOBIIEM OuJia je MpUCYTHa M TOKOM (paze nubepanusma, na OM KyJIMUHHpaia y €rnoXH
umnepujanusMa. He3acutocT ce caMo NpUBPEMEHO YTOJIMIAa TOKOM IEepHUOJa APHKABHOT Ka-
NUTaNIN3Ma, fa OU arneTuTH IIOHOBO Hapacid ca I0jaBoM HeosnbOepanu3ma. Y CBUM eroxama
Kanutajm3Ma ,[IJajp’ 3a HOBIEM je HEKOHTpoJHMcaHa W Tokpehe aHam y3podyHO-
MOCJIEIHUYKUX OHOCA KOjH PENIOBHO 3aBpIlaBajy KpH3aMa ca HecarJIeAMBUM IOocieIulama.
HcTopujcka uckycTBa cy IOKaszaja Ja je pa3opHa MOh eKOHOMCKHX KpH3a — KOje Cy IpOu3-
BOJ] YOBeKa, MHOTO Beha 0 eJIEMEHTapHHUX HEToro1a — Koje ¢y IPOM3BOJI IPOPOJE.

Kayune peuu: xpusa, kanutai, npoduT, MEPKAHTHIM3aM, JTHOepaIn3aM, Heonndepa-
nH3aM

YBoa

Haxo exoHOMUja Tpunaga nojpy IpYIITBEHUX HayKa, 10 cBeMy cynehu na ce
MojeINHE HEeHE T0jaBe — MOMYT eKOHOMCKUX KpH3a, MOTY CBPCTaTH y TOMEH MPHPO-
JHUX HayKa, ¢ 003MpOM Jia Ce O ’bUMa HEPETKO MOXKE YyTH J1a Cy HEMHHOBHE H CTa-
mae. OBa, TOTOBO CymOMHCKa TpemonapeheHoct kamurama y MHOroMme moziceha Ha
JlapBUHOBY TEOpHjy €BONYIHjE O MOCTaHKY BPCTa U IOMUHANHU]U (OTICTAHKY) jauux
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y omHOCy Ha ciabuje. [la ce He paau O ClydyajHHM, HEr0 O 3aKOHUTHUM I10jaBama,
NPBH je yOUHo 1 00pa3ioxkuo pycku ekonomucta Hukonaj Kongpatjes (H. 1. Kon-
npatbeB; 1892-1938) moueTkoM TPUIECETHX TOAMHA HpPOILIOra Beka. Fberosa mc-
TpaXKMBama JI0Ka3ana cy Jia KaluTall caM Mo ceOH HUje BEUHUTa KATeropHja, Hero aa
UMa CBOj ,,BeK Tpajama’ - KUBOTHH IHKIYC Y KOM ce paha, pa3Buja, IT0KHBJhaBa
YCIIOH 1 HAKOH TOT'a HEeN30eKHU maa U HECTaHak. OBo OUKIIMYHO KPETALC KaluTa-
Jla, XPOHOJIOIIKA MEPEHO JIaTHpa O] HeroBe HajpaHuje (aze - MepKaHTHIU3Ma (c
modeTka X VI Beka), a Kako ce KpU3HU MEPUOIH jaBJbajy cBakux 60-70 romuHa, cBa-
Ko croJiche ra je MMajo M HUje MoCcTajajia HU jeIHa UCTOPH]CKA ermoXa a Jia ce HHje
cycpesa ca eKOHOMCKOM KPHU30M U FheHUM IMOCTIeTUIIaMa.

Hcropujcke aHanm3e mopekiia, jadyrMHe W JUHAMUKE KpU3a, yKasajie Cy Jla je
YIpaBO YOBEK MpecyaaH (akTop y HUXOBOM HACTajamy, U Jla Ce Hherosa ,,rnaa’ u
moXJieTia 3a HOBIIEM IIpeTBapa y MaHH]jy - Koja ce yOp30 mpeTBapa y MaHWKY, a ca
HECTaHKOM IIOBepeHa J0J1a3u 10 (GUHAHCHJCKUX JIOMOBA U KpH3a KOje 4eCTO UMajy
Hecarnenuse nocneuie. (Kpmes, 2012: 111-126)

Benuke Kpu3i¢ MEPKAHTUJIN3MaA

[TojaBa MepkaHTHIH3Ma Kao mpBe (a3e y pa3Bojy KanmmTalnu3Ma, Be3yje ce 3a
ernoxy BeNUKUX reorpadckux oTkpuha, Kaja TProBUHa IOCTaje HajAOMHHAHTHU)a
MpUBpEIHA TpaHa, Tako Aa ce decto oBaj mepuof (ox XVI mo XVIII Beka) HazuBa
060M ,,TproBadke peBoyIHje”. MOHOIION HaJ TPTOBHHOM Yy TIOYETKY Ipke moOe-
pujcke kpasbeBuHe — [lImanuja u [lopryrain, anu ce BpeMeHOM LIEHTpU Mohu U Karu-
Tasa moMepajy ka cesepy EBporie u npenase y pyke Xonanauje u Enrnecke. Pusai-
CTBO HM3Mel)y ceBepa M jyra BEIUTO KOPHUCTE TOj€ANHE TProBadke MOpoIuLe U3 Ayr-
Oypra, Kemna n ®pandypkra - HEeMauyKuX CpeAmHOBEKOBHUX TPajioBa KOJH CE 3aXBa-
Jbyjyhn cBOM MOBOJBHOM reorpadckoM MoJoxkajy yOp30 mpeTBapajy y cajaMcke
metponoie. OBe nopoaune (Fuger, Velser, Paumgartner, Nidhart, Majnlih u nap.)
MOCTajy TIPBE ,,TProBavke AUHACTH]E” - YCIIEBajy Ja CBOj TPTOBAYKH KaIMTaJl TPaH-
chopmumry y OGaHKapcku npeTBapajyhu cBoje Tproauke palme y npse Oanke. One
KOHTPOJIMIIY TOKOBE HOBLA M pobe o JlucaboHa 1o AHTBepIeHa — AUCTPUOYyLHja
3a4MHAa [10 YUTABOM KOHTHHEHTY je y lbUXOBUM pyKama, a IpuxBarajyhu nenosure u
MOCIIOBakhe ca MCHHUIAMA MTOCTajy TIaBHU (PUHAHCHjEPU CBUX €BPOIICKHX MOHAPXH-
ja. (Kameron, Nil, 2011: 182-195)

VY cBOM mocnoBamy JOCIEAHO ce IPUAPKaBajy KoJeKca MPOTECTAaHTCKE eTHKE
Koja ce jaBJba ca peopMaTOPCKUM MOKPETOM, KOju he Takol)e CHa)HO OOENeKUTH
0By emnoxy. [IpoTectaHTCcka €TMYHOCT Hanaraja jé CaMOKOHTPOIY, YMEPEHOCT U
MITEJJUBOCT - HE TOJMKO Y CTHILAY, KOJUKO y pacrojiaramby U TPOLICHY HOBIIA.
(Weber, 1989: 9-11) MehyTtum, BpeMe je mokas3aio Jla HUKaKBH MOpPaJHH Ha30pU
HUCY OWJIM y CTamy Ja YTUIy Ha YOBEKOBY ITOMaMy 3a HOBIIEM U OorahemeM, koja
he ra Ha kpajy HOBeCTH A0 MOTIYHE MPOIACTH.

Ha BpxyHniy cBoje mohu @yrepu u Bencepu nokpehy nanar ,,CUTypHUX HWH-
BecTHLAja” KpeauTupajyhu paTHe moOTXBaTe IIMAHCKOT Kpajka Makcumuinjana |
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(1459-1519), a nakoH Tora u mona3ak Ha BimacT Kapia B (1500-1558) u merosor
cuna ®unmuna I (1527-1598). 3a Te ycnyre nodujajy OpojHe moceae U KOHIIECH)e -
nomyT Kanapckux octpsa, Canta [lomunra u Benenyene, ekcrioaTauujy cBUX pya-
HHUKa coju, bakpa, cpebpa U 37marta y 3eMibama XabcOypra ¥ MOHOIOJIE Y TPrOBHHU
ca aMepHYKHM KOJIOHHjama. Y jaBHOCTH C€ CTBOPHO YTHCAaK Jia Cy H3BOpPH I0Ope
3apajie HelpecyIlHH U Ja je 0oJbe uuBectupatn y dyrepe u Bencepe Hero y corc-
TBEHH OOPT U TProBHUHY. Tako je HacTao JaHal 1y>KHUYKO-IOBEPHIAUYKUX OJHOCA ca
Kpajibe HEM3BECHUM HCX0A0M W mocieaumnama. Mako je Auton dyrep (1493-1560)
MOKYIIaBao Ja ,,0KOHYa MOCTIOBamke” — J1a MPeKuHe ca TyOMO3HUM KpEeIUTHpameM
MIMAaHCKUX KpaJbeBa, MehyTUM HHje ce MOTao OLYNPETH NPUTHUCKY Tyher HOBLA KOjU
je 6anka mpuMaia Ha nemno3urt. [loka3zano ce na je moh HoBHa Beha o Mohu pazyma.
(Kulischer, 1957: 201)

Y MelyBpeMeHy paToBame MOYHILE Y3UMATH CBOj JaHAK - CBE BHWIIEC j& BEp-
HOCT TepIpoca 3aBUCHIIA O TUIaTe, a Ja OU 3a[prKalld BOjCKY Ha OKYITY BIIJIapH ce
M3HOBa 3aayXKyjy obehaBajyhu ¢dmHancujepuma ,,0yayhn” paTHH 1ieH Kao mokpuhe
3a HOBO 3amTykema. Kako manam He OU ,,ITykao”, HEeMauyku OaHKapu HECBECHO TPHC-
Tajy Ha TyOHO3HE TUIacMaHe Jajyhu 3ajMOTpaKUOIIMa HOBE KpeJHTe, HaKo Cy 3Ha-
JIM J]a UM j€ U HOBO XUTIOTEKapHO U KOHIIECHOHO 00e30eeme cBe HensBecHuje. Tako
cy He camo dyrepu n Bencepu, Hero U CBM OHHM KOjU Cy HHMa MOBEPWJIN HOBAII,
CBOjy CyJ0OMHY Be3aJlM ca IIMaHCKy rpaHy Xa0cOypra. A kana je 1575. ronune ®Ou-
nun 11 mpornacuo ap:xaBHO 0AaHKPOTCTBO, CPYLIMIIA CE€ U YUTABa ,,KyJia Of Kapara” —
HPOTIACT jeTHUX M3a3Balla je MPONacT APYTUX U BUXOBHX IOBEpHIIAla U IIPBA BEIH-
Ka QuHaHCHjCKa Kpu3a Omia je Ha momoiy. /la ce Ha BpeMe MpEeKUHYJIO ca MpruMa-
BEM JIETI03UTa U CTAIO0 ca KpeIuTHMa M IITeTa OM OWila Mama, OBaKko je mpeko 12
MUJIMOHA TYJIJCHAa y 371aTy OTUILIO y HEemoBpaT. Buille HUKoMe HUCy Tpebasne ayrc-
OypIITke MEHHIIE M CBaKO KO WX je MTOCEI0BA0 U IO TaJa BPEIHO UyBao, cajia uxX je y
MaHHuIY pojasao. CBe MTO Ce CTUIATIO TOKOM BHIIE JEICHU]a, HECTAJIO je 3a Mambe
0]l TOOWHY JlaHa - Kao Ja HHKaJda HUje HU 1mocTojano.On cBer O0orarcTBa HEMayKUX
0aHKapCKHUX MOPOAMIA OCTAIH Cy CaMo Mpe3aay’KeH! 3eMJbHIIHU mocean. (JKuso-
juHoBmh, 1985: 86-91)

burna je oBo mpBa Benmka eKOHOMCKA KpH3a Koja je M3MEHIIA TOK UCTOpH]je,
jep je 3a mocnenuily uMana peBoiayuujy y Huzosemckoj, ciioM mimaHcke HenoOeauBe
apMazie ¥ mojaBy EHrmecke kao momopcke cuie. McToBpeMeHO, KaKko je KarmuTasu-
3aM I0CTaja0 CBETCKU CHUCHTEM, TaKO CYy U HErOBe KpU3e MO0 CBOM OOMMY W IMOCe-
nuiiama jgooujane MehyHapoaHu kapakTep, jep Cy ykJbyunBajie cBe Behu Opoj 3ema-
Jba. (Wallerstein, 1986: 155-156)

Hapennu, XVII Bek obenexuna je T3B. ,,TyJTUNOMaHdja” WIA UHBECTULH]E Y
JYKOBHIIC IBeTa Jlaie y XONAHIUjH Koje Cy JOBeJe MO Maja BPEIHOCTH aKIuja
uyBeHe Hcmouno-unoujcke komnanuje. [lomaMy 3a OBUM I[BETOM H3a3Bajia j¢ HEro-
Ba jeJIMHCTBEHA OCOOMHA - J1a TIOCJIC U3BECHOT BPEMEHA Ca/libe jeIaH M3JaHaK J0KH-
BU T€HETCKY MOAM(HKAIN]Y U IIPOMEHHU 00jy U3 jemHOOO0jHOT y TpyTacTH 1BeT. Jly-
KOBHIIA TOT M3[JaHKa OWJja je IpeIMeT MaHHje B TIOTPaKhe Koja je Bllajaia y 3amaj-
Hoj EBporu Tokom Tpunecetux roauna X VII Bexka. HajTpaxenuja je Oua JiyKoBHUIIA
oene mane Cemnep Ayeycmyc, Koja je najna nmpBe mpyracre u3gaHake 3a koje je 1634.
TOJIMHE XOJIAHJCKU IBOp MOHyano 1ieny on 1.200 ¢opuHa no komany (jeaHa oBa
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je y To Bpeme komTtana 10 ¢nopuna). CasHaBuIM 3a TO HacTajua je mpasa IoMama y
JaBHOCTH 3a TYKOBHIIaMa JiaJie Kako O ce celleKI[oHKcana oHa koja he nartu npyra-
ctu uBet. Cejano ce rae roj ce CTUIJIO, jep CBAKO je OYeKHBao ja he ympaBo merosa
JYKOBHIIA IaTH jEAWHCTBEHO JICMY M CKYyNOLeHY Jany. JIykoBULla jelHE TaKkBe Jiane
JIocTHraa je y Jeto 1636. TpKuIHy BpeaHOCT on HeBepoBaTHHUX 4.600 diropuHa.
OOWYHMM JTyKOBHIIAMa TPTOBAJIO CE MPEKO YUTaBe TOJMUHE, IITO je MoApa3yMeBajo
Jia je ¥ ’bHUMa [IeHa HENPEKUAHO paciia, a IITa ce KyIHIOo - BUAENO OM ce TeK TOKOM
Maja, Kasia Ou 3acejaHa JTyKOBHIIA M MPOIIBETAA.

MaHnuju KyroBUHE U Cejara Jlalie CBY/Ia U Ha CBaKOM MECTY HUKO HHje MOTao
na onoinu. JIykoBHIIama ce TproBaJio TOMYT JEOHHIIA HeKe KoMmmaHuje. ['po3Huna je
Tpajana TOTOBO MyHE TPH FOJMHE, a TPecia je He caMo AMactepiam, Hero U JIoHIoH
u Ilapu3. Kako ce y orpomHoj BehuHHM ciy4ajeBa paguiio O ,,M3HEBEPEHHM
OYeKMBamUMa”, IO cioMma ,,0epae” monasu ¢edpyapa 1637. kama cy (M3HEHaa) CBU
JKeJeNu J1a TIpoJiajy, a HUKO Jia Kyl Ha CTOTHHE XHJbaJa TOoHa JykoBuie. CTpMo-
IJIaBM Maj 1eHa 3a Bume o 90% u3a3Bao je nanuky y 3ananHoj EBporm. Ha ryGut-
Ky cy O CBH, a caMO HEKOJIHIIHA cpehHUKa - KOja ce Ha BpeMe MOBYKJIa U CTala,
ycIena je ma u3 oBe momame u3ahe ¢ moourtkom. (Barzun, 2003: 384-385)

Beanke kpuse audepajanzma

Kako je nubepanHy emoxy KamuTain3Ma O0eNexuo cioraH BuHceHTa e
I'ypuea (1712-1759) laissez faire, laissez passer (,,TyCTUTE HEKa CBaKO YMHH IITO
xohe ¥ HeKa CBE MJIC CBOJMM TOKOM”), TAKO Cy HCH M MOYETaK U Kpaj 00eseKuie
BeJIMKE eKOHOMCKe kpu3e. [louerak - nBagecetux romnna XVIII Beka, kajga cy €ko-
HOMHj€ Hajpa3BHjeHHjUX €BPONCKUX ApxaBa — Opaniycke u EHrecke omne y3mup-
MaHe manoM akmuja Kommanwje Mucncnnm u Kommanwmje 3a JyxHa Mopa, a Kpaj,
200 roguna KacHuje - ABagecetux roguHa HH Beka, kana je untaBa cBeTCKa €KOHO-
Muja Owia y3apmana nagoM akuuja Ha Bonctputy (Wall Street). Vcto Tako, Kypuo-
3WTET je Jla Cy W PBY U NOCIEABY Kpu3y mnparuie adpepe — npBy: JlooBa n bianToBa
adepa, a mocnenmwy T3B. ,,[loH3ujeBa adepa”.

Wuunujarop npee kpuse jubepanusma 6uo je Llon Jlo (1671-1729), cun
IIKOTCKOT 3JIaTapa, CBOjeBPCHU OaHKapCKW T'eHHWje, ald M KOLKap M aBaHTYypHUCTA,
Koju m3Hocu 1715. muian 3a o3npaBibeme (paHiyckux (uHaHcHja. HberoBa Teopuja
je moJiasuiia o] CTAHOBHINTA Jla HHje BayKHA BPCTa HOBIIA KOja ce yrnorpedsbasa (Ko-
BaHM WJIM MallMpHH), HETO Ja 100po ynoTpebJbeH HOBall opkaBa 1 mosehasa Tpro-
BHHY, a Jia 00po BoljeHa TProBUHA OJpkaBa U MoBehaBa KOJIMYKMHY HOBIA Y OITH-
1ajy. Y oBoj CBojeBpCcHO] urpu peuu Jlo je camo mpedopMmyancao cioraH moj KojuM
je mocioBana Amcmepoamcka 6anka, a KOjH TJIacH Aa ,,HOBAIl HHje BPEAHOCT 3d KOjy
ce pa3Memyjy pode, Hero BPeAHOCT ¢ KOjoM ce pasMemyjy pode”. OH cxBaTa HOBaIl
Kao poOy W OTyza ra He Be3yje 3a IIIEMEHHUTE MeTaje, 300T ’BHXOBE MPOMECHIHPHBE
BPETHOCTH Ha TPXKHUIITY KOje IAaTHPajy jOoIl U3 BpEMEHa T3B. ,,peBoylHje 1ena”. Jlo
Bepyje na Ou MmanmupHH HOBall KOjU O pallMOHAIHO €MUTOBAJIC JIpKaBHE OaHKE W
KOju O OMo 3a0keH (Be3aH) 3a 3eMJbY (3EMJBHIITHH TI0Ce) UMao Behy cTabMITHOCT
HEro HOBAI[ BE3aH 32 3J1aTO.
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[Ipey3umajyhu npkaBHU OyT Ha cebe y IENOCTH, a Y INJbY CTHIIaka IMOBEpe-
Ha Y jJaBHOCTH, HA CBAKOM FHETOBOM IAITMPHOM arloeHy TapaHToBaio ce Aa he ToHo-
cuony OuTH ucraheHa MPOTHUBBPEAHOCT y 371aTy - Y (PUKCHOM M3HOCY U IO OHO]
BPEIHOCTH HOBIA KOja je BakKWja Yy MOMEHTY H-eroBOr ITamiama. Kako je yop3o
3310070 TIOBEPEHE, HUje Pa3MUIIIBA0 0 MOTYhHOCTH HaBalie BIJaCHMKAa OaHKHOTA Y
TOM MpaBIly — HAKO je 3HAa0 J1a je MHOTO BHUIIIEe MATMPHOT HOBIIA U3aTO HETO IITO CY
TOo Omie OaHumHE pe3epBe y 31maty u cpedpy. Hpxehu ce nesuse ,,100pa je Oanka
oHa koja He 1wraha”, JIo je BepoBao ma 300T 3amo0WjeHOT MoBepema HuKoMe Hehe
MacTy Ha MaMeT Ja J0BeJie Y NUTamke BPeJHOCT MAUPHOT HOBIA, a KaMo Jiu Aa he
HEKOME MopaTH Aa Iiaha meroBy NpOTUBBPEIHOCT y TUIEMEHUTHM KoBaHWIama. 1
CTBapHO, YOp30 Cy HeroBe 0aHKHOTE y TMOTIYHOCTH HCTHCIE U3 yIOTpeOe KOBaHH
HOBAIl, TPTOBMHA j€ IIBETaNa, a MEMO3UTH Cy paciu u3 naHa y mad. (Braudel, 1992:
97-101)

Kao Bpxynar nenoxkymnHe merose monutuke, Jlo ocauBa 1719. rogune ,,Kom-
naHujy Mucucunu” y IJby HaceJbaBame KoJloHucTta y by Opneanc u Jlynsujany,
IIOK oA dpaHIycKe apxkaBe qo0Hja KOHIIECH]e Ha UCKJBYIMBO IPAaBO HAa TPrOBHHY ca
Wunujom, Kunom n Adpuxom. Jlo tana HeBul)eHa BeqMUMHA OBUX OIepaluja MmoT-
MYHO je 3aceHusIa jaBHOCT U jaBJjba c€ MaHMja 3a aKllMjaMa HeroBe KOoMMaHuje. 3a
Mame Of TOJIMHY JaHa BPEeIHOCT akiuja ce ca HomuHamHuX 500 momnena wa 18.000
nuBpH. [lo3nara je mpuya o TpOaBIly KOjH je U3HAJMIBUBAO CBOjy TrpOy IHIMEKyJaH-
THUMa UCTIpe]l Taprcke Oep3e, jep cII000THUX CTOJIOBA HHje OMIIo.

MehyTtum, kpajem janyapa 1720. HEKOIMKO pa300pUTHjUX BIACHHKA aKIHja
NpoJaiy cy MX Ha Oep3u, MHCUCTHpajyhu mpu Tome a MM ce mpepate OGaHKHOTE
ucIiaTe y 3mary u cpedpy. Ta BecT moBosbHA je OmMIIa /1a HApPYIITH MOBEPEHE Y YUTAB
CHCTEM JIy’KHUYKO-TTOBEPUIIAUYKUX oJHOCa. [[eHe akiuja cy modvese Harjo ja naiajy,
a JbY/IU Cy c€ YCKOPO y aroHHju TYKJIM Jja X MPOAajy - TOTOBO UCTO OHAKO KOJIHKO
Cy ce KOJIMKO JI0 jyde y 3aHOCY THCKJIM Ja uX Kyme. J[o okroOpa cBe je Omio rotoBo
— IporaJa je He caMO KOMIIaHHja, Hero U 0aHKe KOje Cy rapaHTOBaje HEHE aKIIH]je -
Banque Royale n Banque Générale, nox je cam Jlo Mopao na moberne u3 3emibe.
(Kindleberger, Aliber, 2006: 65-72)

Masnunja koja je 3axBaTria ®paHiycKy HHje MOTJIa a Jla He mpolje HeomakxeHo
y Enrneckoj. M TaMo HUYy pa3HO-pa3He KOMITaHUje 3a CBE U CBAINTA, aJIH MPECyIHY
yJIOTY 3a MPEHOC KPU3e Ha OCTPBO oaurpana je ,,Kommanuja 3a Jyxxuna mopa” (South
Sea Company), xojy je ucte 1719. romune ocroBao Llon bnant (1665-1733) cun
JOHIOHCKOT 00yhapa, a caga ycnemran npeny3etnuk. Komupajyhu Jloa, u on mpey-
3MMa HallMOHAJHU YT JoOMpajyhu y mapnaMeHTy W Biagul - Aa Ap>KaBHH MOBEPUO-
II1 YMECTO TOUIIILET aHYUTETa MPUME aKIIHje HhEeroBe KOMIaHHU]e.

Havme, mapmamMeHTapIy ¢y MOBEPOBAIH Y TIPUYY W YCBOJHIIH 3aKOH TI0 KOM je
ocHOBaHa ,,Kommanuja 3a JyxxHa Mopa”, Kako O ce 3aJI0BOJbUIIM TTOBEPHOIH KOjH
Cy IpKaBy KPEAUTUPAIH Y HEKOJIHKO MPETXOMHHX PaToBa. YMECTO HOBIA, OHHU CY
OO BpPEeTHOCHE Tamupe KOMITaHWje, Koja je OUTYKOM BIaze MTOOWiIa MOHOIIOJ
Hax TproBuHoM u3Mmelhy Enrnecke u menux kononuja y Unauju, Adgpuun nu Amepu-
M.

MelhytnmM, 3a pa3nuky on ,,Mucrucunu Mexypa”, Koju HHje OHo mpeBapa, ,,Me-
xyp Jyxuor mopa” (South Sea Bubble) jecte — u npeBapa u oomana. Hanme, bnant
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Y BETOBH MHCAjIepy HACTOjalll Cy OCTBApUTH MPO(UT Ha JIEOHUIaMa Koje Cy u3fa-
JM caMy ceOW Ha TeMeJby 3ajMOBa OCHTYpaHUX THM JIEOHHIIaMa, JTOK CYy MOBEpEHE
KOJ jaBHOCTH 3amo0miu mupehu riacuHe o npoHalleHMM OTpOMHHM KOJMYMHAMa
3nata u cpedpa y JyxHoj Amepury.

Hako ce ouexkmuBaio na he koMIaHHja OCTBapHUBATH BEIUKE NOOWUTKE, C 003U-
POM Ha HEH MOHOIIOJIMCTUYKH ITOJI0XKA], OHA je 0]l ToYeTKa Oenexuia ryouTke, Koju
Cy IPHUKPUBaHU 01 jaBHOCTH. [ yOMTaK ce KOHCTAaHTHO MOKPHBAO HOBUM E€MHUCHjamMa
aKImuja 3a KOjuMa je YBEK Bilafjaia BEIMKa TPpaxKma. Tako ce 3a HEeITO Marmke O T'o-
IuHy naHa Ha JIOHAOHCKO] Oep3u BPEIHOCT akildja KOMIIaHHUje YAECETOCTPYUHIIa,
ckounBIM ca HoMuHATHUX 100 Ha 1.050 QyHTH, HOK ce yKyHmHa BPEIHOCT CBHX
aknyja rmonena Ha 500 MunroHa QyHTH CTepiHHTa, IITO je OWIIO MEeT MyTa BUIIE O]
YKyIHE BPETHOCTH TOTOBOT HOBI[A Y OIITHIA]Y.

VY nero 1720. brmanT noHOCHM KOOHY OIJIYKYy IO E-era J1a ce oclio00odu TpHu
KOHKYPEHTCKEe KOMIIaHHje, KOje Cy 0 MCTOM NMPHHIUITY MocioBale. 3axBajbyjyhn
B€3aMa, yCIIeo je /1a KO HaJUIe)KHUX OpraHa M3J€jCTBYje BUXOBO 3aTBapame, LITO je
JIOBEJIO IO OAHKPOTCTBA FHMXOBHUX aKIMoHapa. MehyTum, Mely THM akimoHaprMa
OWJIO je ¥ FEeroBUX JACOHHYApa, KOjU caja, GMHAHCH]CKH NMpUHYheHH, mpoaajy aKim-
je Komnanwuje 3a Jy)xHa Mopa kako 01 Makap JeIMMHYHO HAaIOKHAJAWIW mTeTy. Ta-
Jla ce ca3HaJIo 3a BEJIMKE T'yOWTKE W JOTOJHO CE MPBU OCP3aHCKU KpaX y WCTOPH)H.
U y6Op3o0 je ycnenuia naHuka — Oe3Bpe/IHE aKIlMje HUKO HHUje XTeo Ja npumi. IIpo-
nacrt je 6una omnmTta. Tek he Po6ept Bonmon (1676-1745) neTHaect roguHa KacHHje
YCIIETH J1a IOBPAaTH HOBEPEHE Y EHIJIeCKa aKLHMOHApCKa APYLITBa, Oep3e u OaHKe,
HaKOH IMTO je MapJIaMeHT YCBOJHO T3B. ,,3aK0H 0 Mexypuma” (Bubble Act) y mamby
3aIITUTE JAeTOHeHaTa o cimuHuX oomana. (Vilar, 1990: 88-93)

Kpaj ermoxe mubepanm3mMa 3aBpiaBa ce ca jeTHoM o1 HajBehux kpu3a BulheHnx
JI0 Taja Kojy ¢ IIPaBOM MHOTH Ha3MBajy ,,[IPBOM CBETCKOM E€KOHOMCKOM KpH30M’.
XpoHouoruja ,,Bennke nenpecuje” uz 1929. ronuHe He mpecTaBba HEMO3HAHMILY,
npemMia ce 0 ’EeHUM Y3pOIMMa jOIll YBEK paclpaBiba - KaKo Y eKOHOMCKO], TaKO U Y
uctopujckoj Hayu. CUTYpHO je n1a ¢y Oep3aHCKU CIIOM Y AMepHIH 1 (UHAHCH]CKH
Kpax KOjH je 3aTHM YCJIeauo, caMo MaHu(ecTaIija MHOTO TyOJbHUX c1aboCTH Koje je
HOCHMJIA 3aBpLIHA (a3a enoxe JIMOepaHOT KauTaau3Ma.

Tpeha neuennja XX Beka qoHena je HeBUhEHY XUNIEPIPOLYKIH]Y Y TPUBPEAN
Cjenumenux [pxasa. Hopail ce 1ako cTHUIIA0 Ha OCHOBY CTaJIHOI CKOKA Li€Ha, IITO
ce HApOYHTO OJHOCHIIO HAa AKIMje M HHXOBY BPEIHOCT Ha Gep3ama.' ExoHoMmja,
3acHoBaHa Ha PUIIEPOBOj KBAHTUTATHBHO] TEOPHjH HOBLA I0BENA je JOTJIE Aa CE Ha
Oep3ama KyIoBajio CBe, jeIMHO je OMTHO OWJIO Ja ce aKIhje Mpoaajy y mrTo kpahem
POKy H 3a Komuko-Tonuko Behy moout. Mehytum, ctona mosehama IeHa axmuja
ouna je MHOrOCTpyKO Beha y ogHOCY Ha cTomy pacta HOBIa y onrtunajy. (Kindleber-
ger, 1986: 25-28) IIpoceuHo je y meT MIJIMOHA J0j1apa y aKiidjaMma MEHajio BIACHH-
K€ Y TOKY CaMo jefHOT JaHa. VIcKpHBJbEeHa CBECT O MOT'YhHOCTH Op30r M Jakor 0o-
rahema Jj0BelNa je 10 TpaBe jarMe 3a akijama. Pam Ha Gep3ama mocTao je HajyHOC-

' O kaKkBUM ce CKOKOBHMa IeHa pajmio Hapemhemo mpumep 3a akumje Ebyjopk-Tajmca (The New York
Times): HUX0BAa HOMHUHAJIHA BPEIHOCT H3HOCHIIA je 258, Tokom 1927. roguHe mpoceyHa 1eHa Ha Oep3u
jemne axumje wmsnocwna je 181$, toxom 1928. mpoceuno 2458, mouetkom 1929. romume 3318,
3.cenrrembpa 46983, 1. oxroGpa 510$, a nmosoBuHOM HOBeMOpa 2248$.
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HUjU 10cao. Y Toky Jieta 1929. roquHe HECTaIo je CBaKe OMPE3HOCTH, TAKO J1a Cy OJ1
Kpaja Maja 10 Kpaja aBrycTa IeHe akiuja ckoumie 3a mpeko 70%. (Kingston, Lam-
bert, 1982: 163-179)

MehyTum, akimje ce HUCY KYIOBaje 3a CTBAPHH HOBAIl, HET0 KPATKOPOYHHUM
mo3ajMHIIaMa kKo 0aHaka y3 MHHUMAaTHO o0e3beleme TakBux kpenuta. [lomoBuHOM
okTo0pa npodecop Mprun Durep (1867-1947) naje ucropujcky usjaBy: ,,M3riena
Jla Cy ce BHCOKe IieHe akiuja ycranmie... Odekyjem aa he niene akiuja 3a map mece-
i 6uty MHOTO Behe Hero manac”. TadaH OATOBOP 3aIIITO je caMo JIECET aHa KacHU-
j€ HACTaJIo HEMOBEPEHE KOje je JOBEINO JI0 clioMa Oep3e - HUKo He 3Ha. [Todero ce ca
MPUHYIHUM TIpojajamMa akiyja, 1a Ou ce OHE KacHHje MPETBOPWIC Yy MaHUYHE, IO
NpUHIMITY ,,Aa] mta ganr’. [locne cioma Gep3u, HA pel je JOINAo HArIW maj IeHa
pou3Boa, 300T dera abpuke cMamyjy pamHy CHary, Tako Jia C€ ca OCETHHUM Iia-
JIOM TIPOU3BO/IE-E OrpoMaH Opoj CTAHOBHUINTBA HAIlao Ha yiuiu Oe3 mocna. (Butler,
1934: 20-37)

CBeTcka €KOHOMCKA KpH3a, 3amoueTa CIEKTaKyJapHUM MaJoM XapTuja o
BpemaHocTh 25. okToOpa 1929. roamHe Ha BYjOPKIIKO] Oep3u, MMaa je HajIpecy-
HUjH YTHLAj HAa JaJbU TOK UcTOpHje. 3a camo Hekonmuko nana 40.000 munroHa noia-
pa y akuujama u3ryOHIIo je CBOjy BPEIHOCT, a ca mponamhy O0ep3e amepuuke OaHke
o0ycraBbajy naBame Kpeaura EBpomnu.

Benuku npo6iem EBpone nocie JlokapHa, 6Wo je Taj mITO je 3aBUCHIIA OJ HE-
CTaOWIIHOT HAIpeTKa aMepuuke npuspese. [1omro cy cBH aMepHuKy KPEaUTH OWITN
UCKJbYYHBO KPaTKOPOYHH, FH-MXOBO HAIJIO TOBJIAYCHE MMalo je KaracTpodainne
HOCJIeTUIIE 32 €BPOTICKE KOpHCHHKE. be3 moTpeOHuxX cpeacrasa, eBPOICKH Ay KHHIIA
cy yop3o mpectanu na uciuiahyjy paTHe penapanuje U octajia qyroBama. Ha npyroj
cTpanu, XyBepoBa aJIMHHHCTpaIHja je o rmKyhu yBo3He Takce oHeMoryhuia ctpa-
HUM JYXHHAIMA Ja UX KOMIIEH3Yjy myTeM noBehaHor n3Bo3a. Kako cy 3emibe jenna
3a IpyroM TeXWIe J1a YpaBHOTEXEe CBOje OMIaHCce Kpo3 00ycTaBJbambe yBO3a, TO j€
HEn30€KHO JOBENIO JI0 3aMUpama cBeTcke TproeuHe. Kpmusa Tokom 1930-1932 morm-
PUHOCH jauWHU JemnpecHje U aAobuja KapakTep cBeTcKe ekoHOMcke kpuse. (Kpumies,
2009: 311-318)

CrnoMm Oep3e U MaHWKa KOja je HacTaja HaKOH TOTra OTKpwia je OpojHe MaXu-
HaIlFje U 3JI0ynoTpede ciry>k0EHOT MMoIoXkaja 10 KOjuX je T0JIa3HIo Y BpeMe MaHH]e.
HcTopujcko uckycTBO yryhyje Ha YHmbCHHILY Ja Cy OpojHE IpeBape Ouiie caMo pea-
KIMja Ha YOBEKOB HE3acUT amneTuT 3a Oorahewmem. HajmosnaTtuja adepa usz oBor
BpeMeHa CBakako je ,,IloH3ujeBa adepa”, koja je moOmina nMe mo OOCTOHCKOM OaH-
kapy Kapiocy ITonsujy (1882-1949), koju je cBojum aenoHeHTrMa obdehao aa he um
riahaty kamary u 10 30% meceuHo, padyHajyhu Ha CTaJHM NMPUJIMB CPEICTaBa U
CTaJIHU pacT akiMja. A Kaja je cBe TOo mpectaio, [1oH3u je 3aBpmino y 3aTBOpY.
(Hobsbaum, 2004: 69-111)

Ha ¢wmHaHCcHjcKOM IDIaHy, apain3a eMUCHOHOT TPIXKHUIITA JOBENA je A0 TOT-
nyHor nopemehaja KpeIUTHOT TPXKUINTA. Y CIell BETUKOT TyOUTKa KOju Tpre OaHke
(roToBO CBe MHBECTHLIMjE Cy Omie ,,IpoMamiaju’), A0JIa3u 10 Tora Aa U OHE He U3-
BpIIaBajy cBoje oOaBe3e mpeMa JACTIOHGHTHMA, 3aBpIlaBajyhu y TpHHYIHAM
cTeyajeBuMa U 0aHKpOTCTBY. [10BpX cBera, onajameM MPUBPEAHE JEaTHOCTH CMa-
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BHBA0 C€ M HAI[MOHAIHU JI0OXOJAK, IITO je MPOY3POKOBATIO U CMAhEHHE IPKABHUX U
jaBHUX mpuxona. Ca 0BOM Kay3aJHOM BE30M HUCY OWMJIM CHHXPOHHM30BaHH U jaBHU
pacxoiu, OJHOCHO PacXOIH C€ HUCY CMamHBAIU CPasMEpPHO M y UCTO BpeMe, Te
JToJIa3u 10 TojaBe OYLIETCKOTr Ne(UIUT KOjU MPOY3POKYyje Mmaj| HallMOHATHOT JOXOT-
ka. [ToBe3aHOCT (PUHAHCH]CKOT, MHAYCTPH]CKOT M TPTOBAYKOT KaIHWTaja pe3yaTHpa-
Ja je JJaHYaHOM pEeakIMjoM, Te Cy Hocyie OaHKapCKUX - Ha pejl JOIUIM CTe4YajeBU Y
WHIyCTpHUjU 1 TproBuHH. (Sause, 1972: 342-343)

[pencennuk Xepoept Xysep (1874-1964) tpaxkuo je onroBopHocT EBporie 3a
nenpecujy y kojy cy 3amane Cjenumene [[pikaBe, nmpuxBaTajyhu caMo AeTUMHYHO
COICTBEHY OATOBOPHOCT 3a mmekyhaiuje Ha Wall Street-y. OH je moceOHO OCyIno
NpeLemheHy eHITIECKY (YHTY M Be3MBamE TOTOBO CBUX €BPOIICKMX BallyTa 3a 371aTo,
Ka0 U MOCTOjalke PATHUX perapalmja Koje Cy JAOoBele 0 CIoMa HeMadKe MPHUBpeEe.
(Hoover, 1952: 95-102)

Ha npyroj crpanu okeana, y EBporm, morahaju m3azBanm kpaxom Oep3e Ha
Wall Street-y, yop30 Cy IpOy3pOKOBaIM KPU3y HOBYAHOT M KPEAUTHOT CHCTEMa —
npBo y Hemauxoj, @paniryckoj 1 AycTpHju, a 3UTUM TI0 CHCTEMY JIaHYaHe peaKiimje
U Y OCTaJINM JpiKaBama.

Y Hemaukoj ce Oynier 3a 1930. ronunHy 3aBpimo aeduiutoM BehuM 01 MUIH-
japae mapaka, na Ou Beh y modeTkoM HapeaHe TofuHe Ouja JIMKBUAUPAHA jeHA O]
HajBehux esporckux Oanka - Darmstddter und Nationalbank. YOp3o motom cy
noyversne Ja MpecTajy ca pajoM u Ipyre OaHkKe, IITO je Mak UMAJO 3a MOCIEIHIy 3aT-
Bapame (abpuWka, MAcOBHA OTHyINTama C IOcida W 00ycTaBe HCIDIaTa 3apaja.
CrnuuHa je cutyanuja Ouna u 'y ®paniyckoj rae ¢y 0ankporupane Banque Adam u
Banque Oustric, xao n'y AycTpuju rae je noj credaj otumao uyBenu Credit Anstalt.
(Byuo, 1970: 348-354)

Kako je Hemaukoj mpetuia ekoHOMCKa KatacTpoda, a ca hoMe U MOJUTHYKA
Kpu3a, Ha MonOy mpencennuka Ilayma ¢don XunnenoOypra (1847-1934), amepudka
aJMUHKCTpalja JoHOcH jyna 1931. romuHe ofiyKy O Mmporjamielhy MOpaTopujyMa
(oOycraBe nmahama) o cBuM MehyHapomHuM obaBezama (YKJbydyjyhu Ty m pema-
panuje). ['oguHy naHa xacHuje, Ha KOoH(epeHIHju y Jlo3aHu, unaHuile AHTaHTE
3aKkJbyumiie cy Aa Hemauka BuIe HHje y cTamy Ja cepBHUCHpa CBoje obaBese M na
YMECTO CBHX IPEOCTAINX MyTrOBama YIUIATH jeMHOKpATHO obemreheme y n3HOCY 01
Tpu MuIMjapae Mapaka. OBOM yIJIaTOM CKMHYTO j€ jeIHO BEJIMKO OpeMe y HeMauKoj
MPUBPE/IH, alK je 3a MOCNe/NIly UMAaJIo JOa3aKk HalucTa Ha BiacT. Tako ce Amond
Xutnep (1889-1945) nmojaBuo kao ,,deus ex machina” Hyaehu criacoHOCHa pelema
HEMa4KOM HapoJy 3a M3Jia3ak u3 1y0oKe perecuje.

Hpywmeo napooda je Tokom 1931. u 1932. ronquHe Tpaxkuiio usia3 u3 HOBOHA-
crane curyargje. [lopen Jlo3ane, opranu3syjy ce koHdepenmnuje y XKenesu, bepim-
Hy, beuy u Jlongony. [1nox oBux paszroBopa npeAcTaBibao jé OCHUBALE PETaTUBHO
BeJMKor Opoja melyHapomHux OaHaka W Ipyrux (PMHAHCH]CKHX OpTraHM3aIldja 3a
caHalMjy TpHUBpEAE MyTeM JaBama JAYTOPOYHHMX KpeauTta nonyTt Mehynapoonoe
npugpedHoe uncmumyma, bauke 3a mehynapooune obpauyne n Mehynapoone banxe
3a nowonpuspedy Koje TyropodHo IIIeJaHo HHUCY Jaje KeJbeHEe pe3ynraTre. Y OKBU-
Py HaIlMOHAJHUX €KOHOMHja, BIIaJie EBPOICKMX 3eMajba Cy Ha JENpecH]jy MOKyIlaie
Jla oAroBope nedianmjoM W Ha Taj HAYMH OYYBajy BPEAHOCTH BaimyTe. YOp30 Cy
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ycnenune pedyaTOpHe Mepe - jaBHHM paJioBH, JAeBaiBalyja, NpeQepeHlnjalHu Ha-
PUHCKH apamKMaHU WM KoMOmHammja cBux oBux Merona. (Lllehepos, 1936: 193-
200)

Temmko ce MOTy 00jaCHUTH pa3iio3u Ay>KUHE U JKECTHHE Tpajarmba KpHU3e U Jell-
pecwje, alM BlIaga jeJHO OIMNTE YBEpEeHme, Ja Cy CTeYajeBH OaHaka W Taj
MehyHaponHe TproBuHe - HajBHIe AonpuHENIH ToMe. CBe 3eMJbe KOje Cy ce Halie
Ha HBCHOM ylapy, HHCYy MUMajie pa3BHjeHY alleKBaTHY alTE€pPHATHBHY MOHETApHY U
(UCKaIHy MOJUTHKY, KaKO O Makep Majio yOlakuiie lbeHe MocieIulIe.

VY3pok cTedyajeBa HOBYaHMX 3aBOJa OWIIA je TIpe CBera KUXOBa BeJHKa Opoj-
HOCT Ca peaTUBHO MAJIUM KalUTalIoM y OHOCY Ha BOJYMEH OaHKapCKUX ITOCIIOBA.
Ha npyroj crpanu, credajeBn Manux OaHaka Cy IpOy3pOKOBaIH T'yOUTaK MOBEpema
JaBHOCTH y ocTaje, 3HaTHO Behe u ,,ipexkuBesnie” OaHKe, ITO je JOBEJIO 10 MACOBHUX
MoBJIaveHkha JAerno3uTa. To je mpuMopano oBe ,,3aApaBe” OaHKe JAa OTpaHude KPEeIuTe
NpUBpeIy Ha HajMamky MOryhy Mepy, IITO JIOBOAM IO 3aTBapama M OHAKO MAalloT
Opoja aKTHBHUX NMPUBPEIHUX ITpeny3eha.

Cucrem denepanuux pesepsu (The Federal Reserve System, FED), kao 1ien-
TpanHa - HanuoHanHa Oanka CAJl, Huje Ono y cramy Ja GUHAHCH]CKH MPATH OBY
cutyanyjy. 3Hajyhu Ja HujenaH OaHKapCKH CHCTEM HE MOXKE OJ[jeIHOM HU3IpKaTH
KOHBEP3HWjy IEMO3UTa y TOTOB HOBAll, T'yBEPHEPU MO CaBE3HHM JpXKaBaMa YBOJC
HepajHe JaHe 3a OaHKe, jep je TO OMO jelWHM HA4YMH Ja ce OaHKe 3aTBOpPE U 3aKOH-
cku oHemoryhe ucriare.

Behnaa conmBeHTHHX OaHaka je TOM TIPHIUKOM TIpecTaja ca paioM, CBE 0
TpenyTKka 1ok @penkiun [enano Pyssent (1882-1945) 4.mapta 1933. rogune Huje
u 3BaHnuyHO ymao y bemy kyhy. Jlan npe Tora, amepuuku KoHrpec ycBaja meros
IMporpaM Mepa oOmHIITEr MPUBPETHOT OMOpaBKa 3eMJbe, MO3HATHjEer IMOJ[ HA3UBOM
,Iby-mr” (New Deal), koju ce 3acCHUBAO Ha AP>KaBHO] UHTEPBEHIM]H Y TPUBPEIH,
WHTCH3UBHOM MHBECTUPAKY U jaBHUM pajoBuMa. HoBa MOHeTapHa MOJUTHKA JIOHE-
Jia je HeKOJIMKO 3aKOHA M0 XUTHOM TOCTYIKY, Meljy KojuMa ce 1Mo CBOM 3Havajy Wc-
Th1ao 1 3akoH o 6ankama (Glass-Steagall act).

I'nmaBum 3amarak Py3BenToBe agMHHHUCTpAIHje OJHOCHO c€ Ha OCIOCcOo0haBa-
e KOMEPIIHjaTHOT OaHKapCTBa 3a HopMaliaH paji. [IpBu kopak y Tome 01O je 00ja-
BJbUBAIEC T3B. ,,0aHKAPCKOT TPa3HUKa”, KOJUM CY UCTOBPEMEHO 3aTBOPCHE CBE OaH-
ke y CAJl Ha Henmespy AaHa. banka ce MOTJIa TOHOBO OTBOPHTH TEK IOIITO C€ HUCITH-
TUBamkbEM YTBPIWIO Ja je TO ONPaBIaHO M Ja TOCTOjeé €KOHOMCKH pasno3u. OBaj
KOpak Ipe CBera, MMao je 3a LWJb Aa KOJ JaBHOCTH MpeBasulje Imcuxo3y HemoBepema
1 nanuke. HakoH moHOBHOT oTBapama OaHKe, jaBHOCT je MOTJia OMTH CHUTYpHA Jia je
Ip>kaBa ca CBOje cTpaHe, najyhm joj ,,3€JIeHO CBETJIO” 3a pai, Jdajla CBE MOTpeOHE
rapaHiyje 0 MCIPaBHOCTH MOCIOBamba TOT HOBUAHOT 3aBOJA. 3aKOHOM O OaHKama
peryiucaH je mpoMeT 37aTa - J0Jiap je HAMyCTHO 37aTHO Baxkeme, a DE]J] je moueo
ca KpemuTHUpameM IPHUBpEae y3 TapaHIHje ApKaBHUX OOBE3HHUIIA, yCIIEN dera je
KOHTPOJIa KPEAUTHOT IMOCTIOBamka Mpeluia y HaUIe)KHOCT (eepaiHe aJMHUHUCTpa-
mje. Peopma Gankapckor cuctema npecTaBibalia je jeAaH off YCIeIHHjuX AeJI0Ba
PysBenroBor mporpama, jep je Tpajao BpaheHO moBepeme y (PMHAHCH]CKY B MOHE-
TapHy monuTuKy. (Bydo, 1975: 116-117)
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Konnenuuja tby-muna y nmormyHocTr je Onia 3acHOBaHAa Ha HOBOj MakKpo-
ekoHOMCKOj Teopuju [lona Majuapna Kejuza (1883—1946) uznoxkeHoj y aenuma
Tpaxmam o monemaproj meopuju (1923) u Pacnpasu o nHosyy (1930), y xojuma je
yImo3opaBao fa ce nubdepannzaM OJMKHM Kpajy W Ja je Hy)KHa IojaBa JIp)KaBHE WH-
TEepBEHIMje Y CIpeUaBamy Kpu3a U Moryhe mpomactu kanutaim3ma. [lonmutrka jeB-
THUHOT HOBIA (HUCKE KaMaTHE CTOIIE) U MyHE 3al0CJIEHOCTH, ITOCTajy OCHOBHHU TIOC-
TyJlaTH KejH3MjaHU3Ma - TeOpHje KOjy MPUXBaTajy CBE 3eMJbE Ca Pa3BHjEHOM TPKH-
mrHOM ekoHoMHjoM. (Fridman, 1973: 73-79)

WuBectuimje y jaBHe pajgoBe Cy Bpio Op30 MocTaye INIaBHO CPEICTBO, KOJUM
ce y3 Ap>KaBHY MHTEPBEHIIHjY MOTJIA OJIPXKATH - KAKO PaBHOTEX A Yy MPHUBPEIH, TAKO
W TIPUBPEAHU Pa3BOj Yy CMUCIY MyHE 3amociieHocTH. Enextpudukanuja u yBoheme
tenedoHa y jomahuHCTBAa y AMEpUIIM TOKUBIHABA]y MIPAaBU OOOM, TOK CY METpOXe-
MHjCKa ¥ ayTOMOOWMIICKa MHAYCTPHja, Ka0 ¥ U3Tpaamba ayToIlecTa y CTalTHO] €KCITaH-
3uju. CauuHe petenTe npuMeHnhe u IpyKaBHE eKOHOMH]E €BPOICKHUX 3eMajba, C TOM
pasnukoM na he Enrnecka nmpea uzahu u3 peuecuje, jep je Beh mouerkom 1932. ro-
nuHe Bank of England npBa omryunna 1a HamyCTH HEKOPHCHY (HKIN]y Be3WMBarba
¢ynure 3a 31aro. (Mummuh, 1960: 7-8)

Mauio je 3eMajba U3aIuIo U3 AenpecHje u kpuze 0e3 Behux yHyTpammux mpo-
MeHa. VzaudepeHuupany MyTeBH H3Jlacka OWIM Cy 3aCHOBaHHM Ha €TaTUCTHYKO-
JIEMOKPATCKUM MPHHIUIIAMA U KPajibe ACCHHUAPCKUM - (DAIIUCTUIKHUM MOJEIUMA.
[TojaBa mHamm3ma y Hemaukoj cToju y OTUPEKTHO] Be3W ca ciiomoMm Oep3e Ha Wall
Street-y. Kpusa cBeTckor KamuTainu3Ma, HacTana ycien Hemohu nubepannsma na
KOHTpOJHIIIEe jJoraljaje y eKOHOMHjU M3a3BaHE XUIEPIPOIYKIHjOM, Ca MPEAUCIIO3H-
MjaMa Jia JoBeJie Y MUTamke U caM MopeNiak, HY)KHO je HaTepaya Blajie BUCOKOPa3-
BUjEHHX 3eMasba Jla TIpey3My KOHTPOIY y TPHUBPEAH, CIpede HeKeJbeHEe TOKOBE U
M3BpILE KOHCONMUAALM]Y Koja he uM omoryhuTH oncranak - caja y oOJIMKYy IpiKaB-
HOT KanuTajlu3Ma.

Benunka kpu3a HeoJnbepaanzma

Enoxa apskaBHOT KamuTajau3Ma Ha KpaTko je Owuia mpekuHyTta J[pyrum cBert-
CKHM PaToM, KOjH je MPUBPEMEHO 3ayCTaBHUO pealn3alrjy MpojeKTOBaHHUX 3ajaTaKa.
Ilpen xpaj para ca3aHa je koHpepeHuuja y bperon Byacy (CAJ) 1. - 22. jyna
1944. ronune, koja je Tpebana qa yTBpIU CMEPHHLE KpeTama KaluTaln3Ma y Hape-
nmHOM mepuony. Kondepennmja je 6mna moceehena MoHeTapHUM M (DMHAHCH]CKUM
npobiaemuma. OCHOBY ,,BPETOHBYICKOT MOHETApHOT CHCTEMa” YHHH TOJUTHUTHKA
(UKCHHUX JEBH3HUX KypceBa — 3acHOBaHAa Ha (PMKCHOM OAHOCY mM3Mel)y nomapa u
37ata. YCIoCcTaB/beHH MapuTeT ce oApehrBao y 0OIHOCY Ha 37aTO WIH Y OZHOCY Ha
JoJiap, Ta je 300T Tora YuTaB cucTeM Ha3zBaH CHCTEMOM 3JIaTHO-ICBH3HOT CTAaHJIAp-
.

Hacryna epa ctabmiHe eKOHOMCKE MOJUTHKE (CTAOMITHUX KypceBa U IICHA),
Koja he ce oapxatu cBe 10 MOYETKa ceAaMAeCeTHX, Kaja he aMepuuKy mpenceTHUK
Puyapn Huxcon (1913-1994), 15. ayrycra 1971. moHeTtn omiayKy O YKUAamky KOH-
Bep3Hje Jojapa y 37aro. THM YHHOM IpecTao je (yHKIHOHWCATH Mel)yHapoIH!
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MOHETApHH CHCTEM Ha MPUHIUINMA YCTaHOBIbeHUM y bpeton Byncy. V3 nieny 3ma-
Ta KOja BUIIIC HHje Ouia (UKCHpaHa HHje Ce rapaHTOBaja HU MapUTEeTHA KOHBEPTH-
OomHOCT Aonapa. Tako je yCrocTaB/beH HOBH — QUIYKTyHpajyhu BalyTHU CUCTEM.

Pacmanom BpeToHBYyACKOT crcTeMa M HOJIACKOM Ha BIIACT TIOYETKOM Ocamie-
cetux Ponanna Perana (1911-2004) y CAJl u Maprapet Tauep (1925-2013) y Be-
uKOj bpruTaHuju, CTEKIN Cy ce yCIIOBHU 3a IMOBpaTaK ,,IEKYIaHTCKE eKoHOMHje”. Y
HapeIHO] JCUCHUJU JIOJTa3H 10 TIOCTENEHOT JIEMOHTHpama MOCTACTIPECHOHE PeryJa-
TopHe pedopme yTemesbeHe Ha KejH30BOM IpKaBHOM WHTEPBEHLUHOHH3MY KpoO3
mporec Aeperynanyje Tpxxumra. Ca MOTIIMCUBAKEM T3B. ,,BallMHI TOHCKOT KOHCEH-
3yca” (1989) ynapenu cy Temesbu HeosmbOepanusMa, na 6u Beh moeuerkom nesene-
ceTux roauHa Omna OTBOpeHa MaHJOPHHA KyTHja CBE yUYECTaIHjUM EKOHOMCKHM
kpuzama. (Harvi, 2012: 22-24)

,»BaIllIMHTTOHCKN KOHCEH3YC” HMIMPOM je OTBOPHO BpaTa MPUBATH3AIM]H JIpKa-
BHHX Kommanwuja. [Iporec riobanm3anuje, mpaheH ocBajalbeM HOBHX TIPOCTOpa 3a
MPUBATHY CBOJUHY OCHA)KHO je HOBe Imojelse u3Mel)y oHuX Koju pajie 3a npouT u
OHHUX Koju paze 3a miare. [IpuxBahena cy ocHoBHa Hauena dpuaMaHOBOT MOHETa-
pu3Ma — TMpenla3u ce Ha M3y3eTHO PECTPUKTUBHY MOHETapHY MOJIUTHKY Koja je 3a
MOCIIEIMIly UMajla 3HauajaH pacT KaMaTHUX croma Ha kpenurte. (Friedman, 2012: 3-
7)

VYibyJbKaHU y TPUBUIHY CUTYPHOCT M HApPaBHO y WIIYEKHBaWy jaa he - yko-
JUKO HEIITO JIOlle KpeHe, ApXaBa pearoBaTH M TOKPUTH TYyOWTKe, (DMHAHCH]CKU
aBaHTYPHCTH Ce 3aTyKyjy U yia3e y moayxBate 3a koje he ce, kama 3a To mohe Bpe-
Me, MCIIOCTaBUTU Ja Cy OWIM Mpeay3uMaHu Ha 0a3u NpPEeTEepaHO ONTHMHCTUYKUX
ouekuBama (Hapounto y UT cexTopy, ayTOMOOMIICKO] MHAYCTPHjU U CTAHOTPAIIHH).

I'yeepuepu ®E/[-a Anan I'puncnun u ben bepHanke u3jaBibyjy a >KUBUMO Y
noba ,,Bemuke ymepenoctu” (The Great Moderation) - noba HUCKe WHQIANH]E H
HUCKE BOJIATWJIHOCTU (PUHAHCH]CKUX TpikuinTa. CTBapao ce yTUCAK y jJaBHOCTH Ja je
(PMHAHCH]CKO TPKHUILTE CTaOMIIHO, Ja HE MOCTOjU PU3UIHM U Ja CC UHBECTHIIH]E HC-
TUIaTe jep JoHOCce BelHKy 3apany. Ha apyroj crpanm, y ciy4ajeBuMa ,,ako C€ HEIlTO
Joroau’” - MITO je CYNMPOTHO OYCKHWBAamHMa, Najy ce TapaHidje na he MoHeTapHe
BJIACTH pearoBaTH, Aa he eBeHTyaJ HU TyOWIM OMTH COLMjaM30BaHM U JIa CE ecKa-
nanuja kpuse Hehe mo3BomuTH. [lopyka o1 MOHETAPHHX BJIACTH Ja j€ CBET MOCTa0
0e30eqH0 MECTO 3a MHBECTHPAIE M Ja Cy OAHKPOTH IOCTAIH CTBApP MPOIUIOCTH -
3HAYMJIa je BUIIEC HErO MPUXBAT/bUB MO3UB 3a HOBO 3aayxeme. (Greenspan, 2007: 9-
13)

Konanc nacraje mouerkom 2007. kanma mpengy3eTe WHBECTUIHM]E pa3odapajy,
OJTHOCHO peain3yjy IpuXoje KOju He MOTY ITOJIMUPHUTHU HU J0cIHelne o0aBe3e, a KaMo
1 00€30eIUTH MUHUMAITHY JOOUT. XUTIEPIPOAYKIHja Y ayTOMOOHIICKO] HHAYCTPH-
JU ¥ KpH3a TPXKUIITa HeKpeTHUHA 3axBatuina je Cjenumene J[pkaBe U Kao yHaMH
ce TpeHella Ha EBPOICKM KOHTHHEHT — moceOHo y Bemmky bputanwmjy, Upcky,
I'puxy, Utamujy un nanujy. To je 6uo kpaj m0 Taga He3amaMheHOT IIeCTOTOIHIII-
eI EKOHOMCKOT ITPOIIBaTa.

Panmnman cyHOBpaT HamyMIaHUX [ieHa CTAaMOCHUX M MOCIOBHUX 00jeKara, Jo-
BEO je [0 Majia BPeJHOCTH HEKPETHHUHA U CAMHUM THM YTPO3HO XUIIOTEKAPHHU CUCTEM
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U CBE HETOBE JICPHBaTe, YHje Cy MOCTOjabe OCUTYPABalIe YIIPAaBO HEKPETHUHE KOjH-
Ma je BpeJHOCT JeBanBupana. [lag nena craMOeHUX M TOCIOBHUX o0jekaTa ce pas-
BHO Yy CBETCKY XHUIIOTEKapHy Kpu3y. JIokanHe xurotekapHe OaHKe Cy AocIene y
MHHYC 300T MACOBHOT I1aJ1a KEbHTOBOJICTBEHE BPETHOCTH HEKPETHUHA.

ITopen Tora, Tpu amepuyKe, Kao M HEKe €BPOIICKE U jallaHCKe ayTOMOOMIICKE
KOMITaHHj€ Cy MOKHMBEJIC HATIM Taj Mpojaje ITO je O3HAYMIIO TOYETaK CBETCKE
KpH3€ Y KaluTal-HHTeH3UBHOM CEKTOPY CBETCKE MHYCTPH]jCKE TPOU3BOJIELE.

AyTOMHAYCTpHja je TpaHa Koja ce, y3 rpal)eBHHCKY WHIYCTpH]y, IpBa HallIa
Ha ynapy oBOT (MHaHCHjCKOT myHamuja. [IponsBohaun ayromobmna u3 CAJl npex-
Bave y 3aXTeBUMa O] CBoje Biaze 3a omoOpememM puHaHCHjCKe ToMohn. Y penaTu-
BHO KpaTKOM POKY O] map Mecelu Hajsehu npoussohaum ayromobOmna u3z CAJ] -
General Motors, Crysler nu Ford, o npyru myT cy 3aTpaXwiu JoAaTHa (puHaHCH]-
CKa cpeficTBa Koja Ou mM omoryhuia 1a HacTaBe CBOje MOCIOBamke U n30erny OaH-
kpoT. Kako je y muramy M3y3eTHO BaKHA IPUBPEHA I'PaHa KOja YIOIIJbaBa BEIUKH
0poj pagnuka Bnana CAJl je omoOpuia mocie myHO MyKa U IIPeroBopa MpBU MaKeT
noMohu 0K ce TpeHyTHO pa3Marpajy MOryhHOCTH J1a ce 1o ApYrH myT uzahje y cyc-
pet oBuM mpeayzehnva. Hakon mpoussohada n3 CAJ] n octanu mpousBohaun ayTo-
Mobuna y cety (FIAT, Renault, Peugeot, Citroén, Toyota, Mitsubishi u npyru) ce
o0pahajy cBojuM Bilagama 3a momoh.

[Ipobaemu HacTanu y jeaHoM Jenry (PMHAHCHjCKOT CEKTopa jelHe 3eMibe yOp-
30 Cy MmocTaiu rimodanau mpoodiemu. Kpos Hekonmko yaapHux tamaca ox jera 2007.
XHIIOTeKapHa Kpu3a ce NPEeTBOPWIA Y CBETCKY eKOHOMCKY Kpu3y. [lo cemrTemOpa
2008. kpu3a je y3apmalia yuTaB OaHKapCKH CHCTEM. AMEpPHYKa MHBECTUIIMOHA OaH-
ka bep lltepuc (The Bear Stearns Companies, Inc.) m OpuUTaHCKa XUTOTEKapHa
b6anka Hopnepu Pok (Northern Rock) cy 6ankpotupane y mapty 2008, a HEKOIHUKO
Mecel KacHuje aoxwuBena je ciom u Cuturpyna (Citigroup) jemna on Hajpehux
KoMmepuujanHux OaHaka y CjenumenuM JpkaBama. Y HOBOHACTAIMM OKOJHOCTHMA
M0jaBJbyjy ce OaHKe KOje Kpo3 perporapam KpeauTa ,,Tpryjy IyroBuma’, u 'y 0opou
32 HOBE KJIMJEHTE Kpeupajy pasHo-pa3He (puHaHCHjcke mHOBamuje. [log Morom ma
UM je Wb MpOoHaJaXeme ,,IOBOJBHUjUX’ HayMHA KpPEeIUTHpama, OaHKapu HyJAe
apamxMaHe KOjH He TMoAajexy nocrojehoj (puHAHCHjCKOj peryIaTHBH M Kao HUPETy-
JApHY T0CTajy jeTHHUjU o TTocTojehux — perymapHux. Tako, CIMIHO ABaJIECETUM
roJiMHaMa MpoIriora Beka, AMepHKa mounmhe GUHAHCHPATH CBOjy TIOTPOLIKBY U3HA-
JakemeM OpOjHHX HOBUX OOJNMKa 3a1yKHBama, KOjU YMECTO Jla CaHUpajy (HUHAH-
CHJCKO TpXKHINTE — TPOAYyOJbyjy KpHW3y H JOBOJE IO IHETOBOT KoOJalca.
(www.cigionline.org)

3ak/pyuak

ExoHOMCKa HCTOpHja MOCIEAHBHUX MET CTOTHHA TOAMHA UCIYHeHa je (hUHaH-
CHjCKUM KpH3ama, KOje Cy y CBUM ernoxama Ouiie mocieauIa ,,AHBECTUTOPCKOT OTl-
THMH3Ma” — YOBEKOBE HEMPECYITHE jKkeJbe 3a Oorahemem. CaMo Ha W3TJIe] TOBOJHHE
E€KOHOMCKe npuirke ooehaBaie cy Bulle Hero Op3y W ,,J1aKy” 3apany. TakBe OKOJI-
HOCTHU YECTO Cy BOJIWJIC JIO EKOHOMCKHX OyMOBa — ,,MeXyp C€ AyBao CBE JIOK HE Ou
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mykao”. Y TaKBOM OKpYKemY, KOje ce MOKe MOPEANTH Ca KaTaKIM3MaTHIKUM I10ja-
BaMa TIOMYT JIaBHHE, 3eMJbOTPECa WK IyHAMHU]a - JeIUHKA CE TEIIKO, TOTOBO HUKAKO
HE MOXE OAYIPETH M33a30BHMa M HCKyIICHHMa, 0e3 003upa Ha HEHa BEpCKa, MO-
paJlHa WM MHTENEeKTyanHa Havena. Yak Hu jegan ox Hajpehux yMoBa CBHX BpeMeHa
— Hcak Bbyta (1643-1727) Huje Morao OIOJIETH IMOMaMH 332 KYIMOBHHOM aKIIHja
Komnanuje 3a Jysicna mopa, a xana je caB HoBall M3ryOHo, caMo je JTaKOHCKH Ipo-
KOMEHTapucao: ,,Mory npeiBuIIeTH KpeTame HeOSCKUX Tela, ali He U JbYACKY TIIy-
nocr”.

V Behunu ciryuajeBa Kpuse Cy IpejacTaBibalie MOCIEeIUIly TyOUTKa IMoBepema
y CHCTEM KOjH ce TOIMKO Hyauo u obehasao. ITo mpaBuity, oHe ce He 3aBpIIaBajy Ha
jeaHoM cy0jeKTy, HUTH Ha jeaHoj Jokauuju. M3azuBajyhu ,,joMmuHO edekat”’, Kpusa
ce MPEHOCH KaKko Ha ocTajie TpaHe W cdepe MPUBpPEIHE U JPYIITBEHE aKTHBHOCTH,
TaKo W Ha IIHPE OKPYKEHE — Yy MOYETKY Cy MMajle PErMOHAIHH M KOHTHHEHTAIN
KapakTep, a ca MpepacTameM KalmHTalu3Ma y CBETCKM €KOHOMCKH CHUCTEM - CBE
yemthe 1oOujajy muaneTapHe pa3mepe.

3a orpomuy BehuHy akTepa KpH3a je IpeacTaBibaja W3HEHAJHH LIOK — ylap
0J1 KOT ce HHKaJ HHCY ornopaBwmwin. Ha npyroj cTpaHu, OneT, anu camo 3a jeaH MaJlu
0poj ,,ompe3Hux urpava”’, oHa je Omna moryha u nmpeBUIMBA U Ha MOCICTKY JIOHEIa
uM npodur u ,1aky” 3apagy. Otyna — He Oe3 pasnora, Ha Kpajy KyJATHOT (uiMa
»Wallstreet”, Majkn [larnac usroapa uyBeHy pedenuny: ,,Greed is good” (IToxiemna
je noopa).
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FROM MERCANTILISM TO NEOLIBERALISM — CRISES AS
INEVITABILITY IN THE LIFE OF CAPITAL

Summary: Economic history of the last five hundred years contains many instances
of financial crises that rose as a result of investor optimism — the insatiable human desire for
gaining wealth. Favourable economic conditions seemed to guarantee a quick and easy pro-
fit. However, such conditions have often lead to economic booms and the bubble would
grow until it burst. In this situation, comparable to natural disasters such as avalanches,
earthquakes or tsunamis, an individual could hardly resist the temptation to make profit,
regardless of their religious, moral or intellectual standards. Sir Isaac Newton (1643-1727),
widely regarded as one of the greatest minds of all time, was himself caught in the frenzy of
buying the shares of the South Sea Company. When he lost all the money, he was quoted as
stating, ,,I can calculate the movement of the stars, but not the madness of men’. In most
cases crises were the result of losing faith in the system that seemed promising. As a rule,
crises never afflict an individual subject or location; in a domino pattern, they spread to other
branches and spheres of economy and society as a whole. At first the crises were regional
and continental; however, with capitalism becoming the global system, they too often reach
global scales. The vast majority of players experienced the crisis as a sudden shock, which
they never recovered from. On the other hand, a few cautious players saw the crises as pro-
bable and predictable, which brought them profit and easy money. This is the reason why
Michael Douglas’ character in Wallstreet notoriously announces: *Greed is good’.

Key words: crisis, capital, profit, mercantilism, liberalism, neoliberalism
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