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NA EVROPA I NA
SVETOT IM TREBA
KOORDINIRAN NASTAP

Vo nedelata koja }e
ostane zapametena po
najgolemiot broj na
individualni merki za

spasuvawe na banki i finansiski
institucii, pazarite poka`aa
rekorden pad, pazarot na
pari se zamrzna, se slu~i i
prviot finansiski kolaps
na suverenata dr`ava –
Island

inansiskata kriza u{te edna{ ja sta-

vi na test sposobnosta na Evropa da

dejstvuva edinstveno (ili barem koor-

dinirano). Finansiskite eksperti sme-

taat deka e podobro da se dejstvuva koordinira-

no na nivo na cela Evropa, zatoa {to efektot na

merkite taka bi bil pogolem. [tetnosta na uni-

lateralnoto dejstvuvawe ja naglasi i {efot na MMF

[traus-Kan. I navistina, vo nedelata koja }e os-

tane zapametena po najgolemiot broj na individu-

alni merki za spasuvawe na banki i finansiski

institucii, pazarite poka`aa rekorden pad.

Finansiskata kriza se po~uvstvuva i vo Evropa.

I golem broj evropski banki po~naa da ja ~uvst-

vuvaat (“Nordern Rok”, “Fortis”, “Deksia”, “Hipo

Rial Esteit”, “HBOS”). Pazarot na pari se zamrz-

na. Da ne zboruvame deka se slu~i i prviot fi-

nansiski kolaps na suverena dr`ava – Island. Golem

del od bankite i korporaciite se povrzani so ame-

rikanskite finansiski institucii, me|u koi i “Li-

man braders” i na toj na~in tie podirektno }e go

po~uvstvuvaat negativnoto vlijanie od negovoto

pa|awe. Evropejcite zemaa dolarski krediti

vo ogromni iznosi, koga dolarot be{e evtin.

Tie krediti potoa bea koristeni kako osnova

za dopolnitelno zadol`uvawe, i toa pove}e

desetici pati od osnovnite iznosi. So toa se

finansira{e investiciskata euforija od pret-

hodnite nekolku godini. Kreditnata kontrakcija za

evropskite banki zna~i deka treba da pla}aat mnogu

dolari, a sredstvata koi se obezbeduvawe za tie

krediti ne se topat: tie ednostavno isparuvaat. Raz-

dol`uvaweto gi zafati i niv vo seriozna forma.

Duri, finansiskite stru~waci predupreduvaat de-

ka evropskite banki se u{te pozadol`eni od ame-

rikanskite, {to mo`e da zna~i deka se u{te po-

ranlivi i deka im treba pogolemo razdol`uvawe.

Vedna{ po izglasuvaweto na Zakonot za itna eko-

nomska stabilizacija liderite na Francija, Ger-

manija, Velika Britanija i Italija se sostanaa vo

F

GLOBALNATA FINANSISKA KRIZA

Makedonija e nova ekonomija, i problemite na kre-

ditnata kontrakcija s$ u{te ne se masovno vidli-

vi. Sepak, malku e verojatno deka finansiskata

recesija i globalnoto razdol`uvawe mo`e da n$

ostavi sosema nedopreni. Takvi se vpro~em i oce-

nikite od Svetska banka i od drugite centri na

analitika i znaewe. Bez podetalni sogleduvawa,

mi se ~ini deka direktnite efekti na povrzanost

so povredenite banki i finansiski institucii }e

bidat pomali od indirektnite, koi mo`at da bi-

dat poseriozni i podolgotrajni ako globalnata re-

cesija prodol`i i se prodlabo~i.

Pogolemata opasnost bi bila od kontrakcijata na

realniot sektor. Mo`e da se o~ekuva deka bi se

namalila pobaruva~kata od stranstvo za na{iot

izvoz; mo`e da se zgolemi ~uvstvitelnosta na ri-

zik na bankite i nivniot apetit za kreditirawe

ZA MAKEDONIJA E POOPASNA
KRIZATA VO REALNIOT SEKTOR

{to mo`e da go namali rastot na ekonomijata; mo`e

da se namali nivoto na stranskite investicii vo

zemjata – ne zaradi nas, tuku zaradi op{tata kontrakcija

na rastot i zaradi globalnata tendencija na razdzol-

`uvawe. Namaluvaweto na ekonomskata aktivnost mo-

`e da ja zgolemi nevrabotenosta.

Ranlivosta na pazarot na kapital na svetskite tekovi

e najjasna i ve}e vidliva. Pazarot na kapital pa-

|a, iako vo prosek toj ve}e e na nivo na koe ne

poka`uva znaci na seriozna oddale~enost od bi-

lansite na sostojba na dru{tvata i ne bi trebalo

da se o~ekuva dopolnitelen dramati~en razvoj. Vo

vakvite uslovi, izleguva deka e dobro deka na{i-

ot finansiski sistem ne e dovolno dlabok i so-

fisticiran i negativnostite verojatno ne bi se pre-

nesuvale brzo i ne bi se multiplicirale. Na primer,

dokolku imavme razvien sistem na emisija na kor-
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Pariz, na inicijativa na Nikolas Sarkozi vo sabotata na

4-ti oktomvri, so cel da se dogovorat za koordinirano dej-

stvuvawe na nivo na Evropska unija za borba protiv presu-

{uvaweto na likvidnosta, za vra}awe na doverbata na pa-

zarot i za za~uvuvawe na stabilnosta na finansiskiot sis-

tem. Kako reakcija na tie zalagawa Evropskata centralna

banka minatata nedela ja namali svojata kamatna stapka na

3.75%, so cel da gi olesni uslovite za kreditirawe i da gi

namali pritisocite vrz recesijata. No, minatata nedela po-

ka`a mnogu pove}e “ad hok” merki na oddelnite dr`avi. U{te

pred sostanokot od prethodniot vikend, Irska prezema sop-

stveni merki za dopolnitelna garancija na depozitite, a i

Grcija celosno gi garantira{e depozitite vo bankite. Ved-

na{ po sostanokot na koj se dogovara{e za koordiniran nastap,

Germanija prezema unilateralni merki za poddr{ka na svo-

ite banki, koi verojatno }e dostignat iznos od nad 500 mi-

lijardi dolari i osobeno na “Hipo”, so 50 milioni evra.

Osven toa, taa mu veti pomo{ i na Island za garantirawe

na depozitite. Velika Britanija, pak, primeni sopstven mo-

del za spasuvawe na bankite od 500 milijardi funti. Bri-

tanskiot model predviduva vladata da mo`e da kupuva ak-

cii (za koi na po~etokot se misle{e deka }e bidat priori-

tetni, no najverojatno }e bidat obi~ni) vo bankite {to ima-

at problemi, izvr{uvaj}i na toj na~in delumna nacionali-

zacija na povredenite banki. Procesot e ve}e po~nat, so toa

{to britanskata vlada prezema mnozinsko u~estvo vo “RBS”,

“Lojds TSB”, “HBOS” i “Barklejs”. Prioritetnite akcii se o~e-

kuvaat da imaat kamata od 9% do 12%, no taa kamata ne mo-

`e da se podigne vo narednite 5 godini. Ako bankite se po-

dobrat vo me|uvreme, tie mo`at da se prodadat na privatni

investitori ako takvi se pojavat.

I iako nekoi ekonomisti srame`livo izjavuvaat deka bri-

tanskiot plan e mnogu rizi~en zaradi toa {to predviduva

spasuvawe na mnogu banki so pari od dano~nite obvrznici,

bez prakti~no da se ima poto~na pretstava za goleminata na

toksi~nata aktiva {to treba da se neutralizira, toj predizvi-

ka najmnogu vnimanie. Se o~ekuva deka Germanija }e go sledi

primerot, a i Polson, ministerot za finansiii na SAD ve}e

izjavi deka negoviot plan }e go modificira na toj na~in {to

}e primeni elementi od britanskiot plan, odnosno direktno

injektirawe na golemi iznosi na pari vo bankite koi imaat

problemi. Na toj na~in, se o~ekuva deka }e se ovozmo`i brzo

obnovuvawe na me|ubankarskoto kreditirawe, a potoa i kre-

ditiraweto na ekonomijata i naselenieto. Premierot Gordon

Braun be{e povikan na sredbata na zemjite od evrozonata, so

cel da gi iska`e iskustvata na Britanija i da predlo`i isti-

te da se prenesat vo Evropa.

Docna ve~er vo nedelata, evropskite lideri vo Pariz izjavija

deka se dogovorile da izrabotat zaedni~ki plan, ~ii {to de-

tali }e se znaat vo tekot na ovaa nedela, i koj{to }e gi defi-

nira osnovite na koi }e se gradat nacionalnite planovi za

spasuvawe na evropskite ekonomii. Tie go prifatija britans-

kiot model i za svoite ekonomii. Osnovno e da se povrati do-

verbata vo bankarskiot sistem. Plan e da im se dade na ban-

kite i na biznisite infuzija so cel da se prekine ekonomski-

ot pesimizam {to go zafati svetot, preku soodvetni merki, koi

bi vklu~ile i rekpitalizacija. Evropskite lideri se zalo`ija

deka }e vnimavaat na interesite na dano~nite obvrznici i deka

}e se pogri`at postojnite akcionieri i menaxeri na bankite

da gi snosat posledicite koi gi predizvikale. Bankite koi }e

primat sredstva za rekapitalizacija }e treba da pominat niz

soodveten plan za prestruktuirawe. Me|ubankarskite krediti

}e bidat garantirani do krajot na idnata godina. Vo ramkite

na globalniot plan, oddelnite evropski zemji }e treba da go

prezentiraat sopstveniot plan za poddr{ka na bankite.

Pred sredbata na evrozonata se sretnaa liderite na G-7 i iz-

legoa so konkreten plan. Toj se sostoi od platforma od 5 stolba:

(1) zemjite }e gi prezemat site potrebni akcii za da se poddr-

`at sistemski va`nite finansiski institucii i da se spre~i

tie da bankrotiraat; (2) tie }e gi prezemat site potrebni mer-

ki da se odmrznat pazarite na krediti i na pari i da ovoz-

mo`at finansiskite institucii da imaat dostap do likvidnost;

(3) }e obezbedat finansiskite institucii da stanat povtorno

vo mo`nost da priberat dovolno kapital od javnosta i da ja

povratat doverbta; (4) }e obezbedat programite za osiguruva-

we i garantirawe na depozitite da bidat silni i konzisten-

tni; (5) }e prezemat merki za restartirawe na sekundarniot

pazar na hipoteki. ]e se insistira na primena na smetkovod-

stveni standardi od visok kvalitet. Merkite }e se prezemaat

na na~in da se za{titat dano~nite obvrznici, da se izbegnat

{tetnite posledici na drugite zemji i dosledno da se koristat

alatkite na makroekonomskata politika. ]e se reformira fi-

nansiskiot sistem i }e se sorabotuva so MMF i so drugite

zemji.

Vo sabotata se odr`a i godi{nata zaedni~ka sredba na MMF

i Svetskata banka vo Va{ington. Tie gi poddr`aa pette rezo-

lucii na G-7, gi dopolnija so svoi so koi se obvrzaa na od-

lu~no dejstvuvawe za spre~uvawe na krizata i efektite od nea.

Site povikuvaat na koordinirana, zaedni~ka aktivnost za da

mo`e da se postigne {to e mo`no pogolema sinergija. Sepak,

svetot e zagri`en i se pra{uva dali i kooridiniranata ak-

tivnost }e dade brzi rezultati. Prvata takva aktivnost – za-

edni~koto namaluvawe na kamatnite stapki od strana na cen-

tralnite banki – dosega malku pomogna. I {to e najva`no: raz-

govorite i dogovorite od prethodniot vikend treba da se pre-

to~at vo konkretni akcii, {to e mo`no pobrgu; vo sprotivno

pra{awe e dali doverbata na investitorite }e se razni{a

tolku mnogu {to }e mu treba mnogu dolgo vreme da se povrati.

Reakcijata na prvite pazari na kapital vo ponedelnikot nau-

tro – od dale~na Azija i Avstalija imaat pozitiven sentiment

na globalnata akcija na liderite: tie rastat i dadoa dobar

ton za po~etok na nedelata!

poraciski obvrznici, firmite ve}e }e go po~uvstvuvaa zabe-

le`livoto presu{uvawe na likvidnosta na berzata, bidej}i

ne }e bea vo sostojba da gi investiraat svoite potrebi na

toj na~in. Ponatamu, mo`no e da se slu~i pa|awe na cenite

na nedvi`nostite, iako se ~ini deka tie se pod nivoto na

cenite vo sosednite zemji, {to bi mo`elo da zna~i deka ne

se prenapregnati.

Od druga strana, bilansite na sostojba na bankite, no i na

nefinansiskite dru{tva se sekoja godina s$ pozdravi i raz-

dol`uvaweto ne mora seriozno da gi zatekne dokolku ne im

se naru{i osnovnata ekonomska aktivnost.

Isto taka, mo`no e da se zabele`at i sprotivni tendencii:

imeno, ako makedonskata ekonomija ne e vrednosno prena-

pregnata (a mo`no e da ne e, bidej}i nema{e dovolno vreme

za da izgradi nerealni pozicii vo svoite bilansi, i toa

osobeno ako se sporedi so razvienite zemji i so bliskoto

sosedstvo), taa mo`e da se percepira kako mo`nost za po-

bezbedno investirawe i mo`ebi toj moment treba da se pro-

analizira i dokolku se potvrdi, toj mo`e poaktivno da se

obznani. Kako i da e, vreme e na analizi i procenki za da

se presretnat mo`nite efekti.

DA SE ZATVORAT BERZITE!?
Vo me|uvreme, se slu{na deka italijanskiot premier Sil-

vio Berluskoni predlo`il me|unarodnite pazari na kapi-

tal da go suspendiraat raboteweto za opredelen period.

Belata ku}a ja otfrli taa ideja.

Nekoi svetski dnevni finansiski vesnici ja poddr`aa ide-

jata smetaj}i deka toa }e im dade vreme na pazarite da

digestiraat i da gi evaluiraat nivnite opcii za aktivnost

dodeka merkite na dr`avite se iskristaliziraat.


