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Casxcemak: Y unanky ce ucmpagicyje axmyeinu eno0anny nomax o0 OoMunayuje
amepuukoe 001apa y MejyHapooHum mpancaKyujama Kxa MyamueasymHom mpeo8uncKoM
u Qunancujckom cucmemy. Aumanusa udenmugpuxyje wemupu KwyuHe OuMeH3Uje 0ge
mpaHncghopmayuje: onadaree XeceMoHuje ooaapa, pacmyhy ynompeoby anmepHamueHux
8AlYMA Y MP2OBUHU eHepeeHmuUMa, ougepcuurayujy saryma y meljynapoorom niaharey
U pazeoj camocmanuux niamuux ungpacmpykmypa, xao wmo cy SPFS, CIPS u SFMS,
Koju noodpocasajy yoamasare 00 SWIFT-a u ¢unancujcke apxumexmype y Kojoj
domunupa oonap. 3ajedHo, 08U ereMeHmu 00paxdcasajy CMmpamewKo npeucnumuarse
Monemapue Mohu y ppazmMeHmucanom 2e0nOIUMUYKoOM OKpydicerwy. Y cpeduwmy unanka
je cmyouja cayuaja Pycuje, koja je cnpogera Hajobyxeamuujy cmpamezujy
deodonapusayuje mehy eodehium exonomujama. 00 2022. 200une, Pycuja je 3nauajuo
cmarsuaa ynompedy 001apa u e8pa y c80joj cnosbHOj mpeosuHu, 3ameHuswu ux pyosama,
jyanuma u Opyeum 6anrymama NapmHepcKux 3emasd. bunamepannu cnopazymu,
UHCIMUMYYUOHAIHA KoopOouHayuja y oxkeupy Eepoasujcke exonomcke ynuje u BRICS-a,
KAao u nooayu o mpeosunu oopahenu no pecuoHuMa, Kopucme ce 3a ULyCmpayujy oouma
u ymuyaja oee eamymue mpawnsuyuje. Hako je pycku npumep Haj3acmynmwenuju 3002
docmynHocmu noodamaka, pasmampajy ce u cauunu mpenoogu y Kuwnu, Hnouju u
apanckum semmwama 3anuea. Hcmpasicugarbe npumersyje Keaiumamuehy Memoooiocujy
U 0eCKpURMUBHY CMamMucmuKy, ociarbajyhu ce ma 36anuune nOOAmKe O MpP2OGUHU U
naaharuma, caonumersa ca camuma u ceKyHoapHe usgope y yumy npakhersa ynompebe
8aIyMa U UHCMUMYYUOHATHUX paseoja. Pezynmamu ykazyjy o0a, uako je oomunayuja
donapa u Oame CMPYKMYPHO YKOpEreHa, NOCMeneHo Hacmaje MyImunoiapHu
MOHEMApHu NOpeoax 3AcCHO8AH HA PEeSUOHATHUM (QUHAHCUJCKUM  ONOKOBUMA U
anmeprhamusHum Kanamuma mpancaxyuja. Ouexyje ce oa he osaj nosu cucmem 0obumu
Ha  OMNOpHOCMU  3aX6am)jyAu  KOHGEp2eHyuju  MOHeMAapHux, Mp2OGUHCKUX U
MEXHONOWKUX cCImpamezuja.

Kawyune pewu: mynmueanymuu cucmem, Xxe2eMoHuja 00aapd, UHMeEpHAYUOHAIUZAYU]A
pyome, armepnamuse SWIFT-y, mpeosuncka nopagnarsa.
JEJI knacugpuxayuja: F33, F31.
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Hamawa Cmanojesuh

Bume on cemam nerneHuja aMepUUYKH J0JIap TPEACTaBJhao je
[EHTPAJIHU OCJIOHAI[ TIOOATHOT MOHETapHOr Toperka. tberoma ymora
JOMUHAHTHE pe3epBHE BallyTe, NPUMApHOr cpeacTBa Iulahama y
Mel)yHapoHOj pa3MeHH U TeMesba CaBPEeMEHUX TUIaTHUX HH(pacTpyKTypa
omoryhuina je CjenumenuM JlpxaBama M3y3eTaH CTENEH (pUMHAHCHjCKE H
nomuTuke Mohu. Wmak, apXuTekTypa I0JIapcKe XereMOHHje, Jyro
cMaTpaHa CTa0MIIHOM U camoroipazymeBajyhom, ynasu y a3y mocrerneHe
dbparmenTamnuje. Pacryhe reomonutuyke TeH3uje, MPUMEHA jeTHOCTPAHUX
CaHKIIMja M TIOpPAacT €KOHOMCKE TEXHHE 3eMajba Yy pa3Bojy cBe uemihe
JI0BOJIC Y TUTAME jJEIMHCTBEHY YJIOTY J10JIapa Y CBETCKOj IPUBPEIH.

VY mocneamoj ACUEHUjH MOCTENeHO ce O0JHMKYje MYJITHUIIONApHU
BaIyTHH Tiej3aX. Buiie npxaBa, BOEHUX M MOJUTHYKAM U €KOHOMCKHM
MOTHBHMA, CIIPOBOJIM CTPATETHj€ YCMEPEHE Ka CMamEhy 3aBHCHOCTH O]
Joiapa ¥ UHOQPACTPYKTypa TOJ 3amaJHOM KOHTposioMm. Te wepe
o0yxBaTajy AMBEpPCH(PHKANN]Yy ACBU3HHUX PE3CPBH, MMOPAaBHAE TPrOBUHE
CHEPreHTHMA Yy HAIIMOHAJHUM BajlyTama, pa3Boj aJTePHATUBHUX IIJIATHUX
cCHCTeMa U jadame OWJIaTepaIHUX W PETHMOHATHHUX BAJyTHUX apaH)KMaHa.
[Ipouec je Hapouuto u3paxken y okBupy BRICS-a u mmper ['mobamHor
jyra, rae ce MOHETapHa CYBEPEHOCT CBE jaCHU]je MPETO3Haje Kao KJbYUHHU
CTy0 cTpaTelike ayTOHOMH]E.

OBaj wiaHaK aHAIM3Hpa Npeia3aK Ka MYJITHBAIYTHOM CBETCKOM
MOPETKY KPO3 TpH Mel)yCOOHO MoBe3aHe TUMEH3H]E: OlaJamhe XereMOHH]e
normapa u moBehany nuBepcuduKanmjy pesepBu; pactyhy ymorpedy
QJITEPHATUBHHUX BaJlyTa y TPrOBHHU CHEPreHTHMA, KOja MMa CHUCTEMCKH
3Hauyaj 3a IJI00AaNHy pa3MeHy U pa3BOj CYBEpeHHX (DHHAHCH)CKUX
uHdpacTpykTypa. OBe TEHIEHIIMje NOAATHO CE pa3Marpajy y 4eTBPTOM
Jieny, CTYyIUjH cliydaja 0 TpaHchOpMaIHju pycKe TPrOBUHCKE MOJTUTHKE,
KOja TMOKa3yje Kako ce cTpaTeruje Aeaojapu3alije onepaTuBHO CIPOBO/JIE
Kpo3 pebanaHCc BajdyTa M WHCTUTYIHOHAIHY Tpekommno3uinjy. Cryauja
npy’Xa eMIUPHUJCKA YBHJ y JUHAMHKY W HMIUIMKAIAje MOHETapHOT
pEeCTPYKTypUpama Yy YCJIOBHMa CBE HW3paXKEHHUje T'eOMOIUTHUIKE
¢bparmeHTanuje.

1. ITTIOBAJIHA ITIO3UIINJA TOJIAPA U IIYT KA
MVYJITUBAJAYTHOM CUCTEMY
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1.1. JloMuHaHTHA MO3ULMja J0JIapa

CTpyKTypHE MPEAHOCTH aMEPUUKOT J0jlapa YUBPCTUIIE CY H-ETOB
CTaTyC CBETCKE OMHUHAHTHE pPE3EepBHE BalyTe, NMPUMAPHOT CPEICTBA
pa3MeHe u cujapa rinodanuux guuancuja. Ox bperonByckor crnopasyma
u3 1944. rogunae nonap QyHKIMOHMINE KAO KJBYYHH OCJIOHAI] CBETCKOT
MoHeTapHor cucrtema. Jlanac ydectByje y oko 90% CBUX [1€BHU3HHX
TpaHCaKIIHMja U CIYXKU Kao 1e (akTo BamyTa 3a oapehuBame 1ieHa BehuHe
poba (BIS, 2022). Ha mehyybankapckoM Tp>KHUIITY TOTOBO CBE TPAHCAKIIH]E,
JaKk W OHE Koje He ykibyuyjy Cjenumene JlpkaBe, mopaBHaBajy ce y
JIojlapuMa, IITO AOJATHO YYBpuIhyje HEroBy UEHTpPaIHy I[O3UIIN]jY
(Milenkovi¢ & Spalovi¢, 2013). IberoBa mupoko pacrpocTpameHa
ynotpeba moTh4Ye M3 H3Y3€THE JHMKBUIHOCTH, IyOUHE (DMHAHCH]CKUX
TP)KUIITA ¥ BUCOKOT MHCTUTYLMOHAIHOT TOBEPEHA, INTO 3ajeHO YHHU
OCHOBY HbEIOBOI' CTaTyca CHUTypHOI YTOUYMINTa y BpEeMEHUMa Kpusa
(Eichengreen, 2011).

OBakBa gomuHanuja naje Cjemumenum [lp>kaBama 3HAYajHY
€KOHOMCKY H TeornoMTHUKy npeaHoct. Kako ucrnye Goldberg (2010, ctp.
1-2), rnobGanHa ynora jnonapa ,,lITUTH aMEPUYKY MPUBPETY O]l CIIOJBHUX
IIOKOBA, CHI)KaBa TPAHCAKIMOHE TPOIIKOBE U MPOIIUpYje JOMET
aMepuuKke MOHeTapHe mnoiuTuke”. DpaHIyCcKH MHHHCTap (QHUHAHCH]a
Banepu JKuckap n’Ecren Ha3Bao je Ty MNPEAHOCT ,,eKCHECHBHOM
npuBuierujom”, jep omoryhasa CAJl na ce 3axyKyjy 1o HIKHM KaMaTHUM
cTolaMa, eKCTepHaNu3yjy UHGIAUOHE TPUTUCKE H  TPOjEKTY]y
MOHEeTapHy NoJaUTHKY TiobanHo (Gourinchas & Rey, 2007). Cnoco6HOCT
denepanHuX pe3epBH Aa TOKOM (GUHAHCHJCKUX KpU3a JIeNy]jy Kao Jie (akTo
CBETCKa IeHTpaliHa OaHKa, Mpyskajyhu 107JapcKy JUKBUTHOCT KPO3 CBOT
JMHHU]E, JOUI jeflaH je BakaH u3pas te npusuieruje (IMF, 2020).

Kmbyunu cty® momapcke aoMuHamje OHUO je TMETPOAOTIapCKU
cuctem, ¢popmupan 1970-ux roauna, kaaa cy CAJl mocturie A0roBop ca
Caynujckom Apabujom aa ce HadTa BpeaHyje UCKIBYUHBO Y J0japuma, a
BUIIKOBM NPUXOJa yCMEpaBajy y aMepHuke JAp>kaBHe oOBe3Huie. Kako
uctnuy MunenkoBuh u CnanoBuh (2013), oBaj apaH)XxmaH je HE camo
0jayao mo3uLMjy Jjonapa, Beh u yOnaxxuo uHGIALMOHE pPU3HKE
Oenepannux pesepBu  00e30ehyjyhu TpajHy miobanHy Tpaxmy 3a
noiapoM. O6aBe3HO Bpe/lHOBaWme HadTe y Jojapuma IMpUMOpalio je cBe
YBO3HHKE JIa IPKe JOJapCKe pe3epBe, cTBapajyhu morpaxmy Koja OrncTaje
no naxac. Ha BpxyHuy, oxo 80% rio6amHe TproBuHe HadToMm OuIIO je
MopaBHATO y nonapuma, nako ce yuenrthe CAJl y yBo3y HadTe mocreneHo
cmamuBaio (Energy Information Administration, 2015).
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1.2. IlocTenena epo3uja JOMUHALK]je J0aapa

IIpoTtexsie nBe AeleHUje yKaszyjy Ha IOCTENEHO, ajld YIOPHO
onajame JOMHUHAIMje aMEpUYKOr Joiapa y Ii1o0anHOM (UHAHCHjCKOM
cucremy. ['ogune 2001. nonap je ynnmo 71% cBeTCKUX I€BU3HUX PE3EPBHU,
1ok je mo 2023. meroB yaeo omao Ha oko 58%, mpema mogaruma IMF
COFER (IMF, 2024). OBa mpoMeHa HHje MOCIEAMIIA KPATKOPOUHUX
mIokoBa, Beh oapa3 myropoune crpareruje auBepcudukanuje Kojy Boje
LEeHTpaJlHe OaHKe IIMPOM CBETa, CBE YCMEpPEHHje Ka aJITepHATHUBHO]
MMOBHHU U BaJyTama.

Hajsehu nobutHHLIM OBOT mpolieca OUU Cy eBpo, KOjU caja IpKu
ok0 20% rno0aidHMX pe3epBU Y3 CHAKHY MOAPUIKY TPXKULITA KamnuTaia
€BPO30HE, U KMHECKH jyaH, YMjHu je yaeo fqocturao 3% HakoH wro je 2016.
yBpmTeH y kopry Crnenmjamaux mpaBa Bydema (SDR). McroBpemeHo,
LeHTpanHe OaHke, MOoceOHO y €KOHOMHjamMa y pPa3BOjy, 3HA4ajHO Cy
noBehane cBoje pesepBe 3iara. 3maTo caga 4WHH TpuOIMKHO 15%
riobamHux pesepsu, npu yemy Pycuja m Kuna npenmwade, Hactojehu na
cMambe 3aBUcHOCT o gojiapcke aktuse (World Gold Council, 2023).

Hekonuko cTpykTypHux ¢akropa mokpehe oBy peopujeHTaIujy
pesepu. llpBu je pacryha reomommrnuka dparmeHnranuja. YBoheme
0o0MMHUX aMepuykux (puHaHcHjckux caHkuuja Pycuju 2022. rogune, kao
U IYroTpajHe TProBHHCKE TeH3Wje ca KuHOM, Harmacwim cy pH3HKe
IIPEKOMEPHOI OCJIamamka Ha J0Jap M CUCTEM IOJ aMEpUYKOM
nomuHaijoM. Kao oarosop, 3emsbe Koje Cy HajBHINE U3JI0KEHE TAaKBUM
pusuIMa yop3aie cy 1uBepcuuKalijy CBOjUX MOHETapHUX MopTdeba.

Hpyru ¢dakrop je jadame pernoHalHUX (PUHAHCHJCKUX OJIOKOBA.
WNunnujatuse y okBupy BRICS-a, ykibydyjyhu nosnctuname nopaBHama y
HAIIMOHAJTHUM BajJlyTama W IIUpeme OMnaTepaTHuX CBON JMHHjA - TTOMYT
oHux koje Kuna uma ca bpasmiom u Pycujom - moapxasajy HOCTENEHO
(bopmMupame MyJITHIIOIAPHOT BaJTyTHOT OKPYKEHA.

Tpehu daxrop ogHOCH ce Ha MpoMeHe y INI00aTHO) EKOHOMCKO]
CTPYKTYpH. 3eMJb€ y pa3Bojy, Koje laHac y4ecTByjy ca oko 40% cBeTckor
Bb/lll-a y [IKC tepmunuma (World Bank, 2023), umajy pactyhy norpedy
3a TPrOBUHCKMM M (UHAHCHJCKUM TpaHCaKlMjaMa y JOKAJHUM WIH
pernoHaHUM BaidyTama. OBa JWHAMHKa TNPUPOJHO TMOACTHYE Behy
ynoTpely BalyTa alTepHATUBHUX JI0JIapy.

VYnpkoc oBUM momanuma, J1ojap 3ajpXaBa KJbY4HE CTPYKTYpHE
npennoctd. Y 2022. roaunu Ouo je mpucyTaH y 88% CBHX JI€BU3HHMX
TpaHcakuuja u kopuither y oko 40% rioGaHOr mopaBHama TPrOBHHE,
mTo je 3HaTHO M3Han yaena Cjenumennx JpikaBa y CBETCKOM M3BO3Y O]
oko 10% (BIS, 2022). OBa nucnponopiuyja ykasyje Ha CHaXXHY UHEPLU]Y
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noctojeher MonerapHor moperka. Kako umctuue Eichengreen (2022),
ONCTAaHAK JIOMHMHAHTHE BalyTe€ OJPKaBajy JayOOKO YKOPEHCHH
WHCTUTYIIMOHAIHYU, TPAHCAKLIMOHU U TICUXOJIOMIKA (aKTOpU KOjU ce He
Memajy Op30 4aK HU KaJ/ia Ce€ OCHOBHU CTYOOBH T€ JOMUHAIIH]€ IOCTETIEHO
KpYHE.

1.3. IIpBH Kopauu Ka MyJITHBAJIYTHOM CHCTEMY

WNHuepryja noMmuHanuje ponapa moyena je aa ciaabu nouyerkom 2010-
uX, KaJia Cy CTpaTellKy OuaTepaliHu CIIOpa3yMH U poayOJbeHa capaamba
y okBupy BRICS-a wuHCTHTYHHMOHAIN30BaIM yNoTpeOy HaLMOHAIHHUX
BaiyTa y MehyHapomnoj tproBunu. Mako cy orpaHHuYeHH IOTOBOPH O
BAIYTHO] Pa3MEHM Yy TIOIPAaHUYHUM 30HAaMa IIOCTOjalu JIelCHUjaMa,
nepuon 2011-2013. mpencraBibao je mpaBy mpekpeTHHIly. JlpikaBHe
VMHHULUjaTUBE BEIUKOr OOMMA, NOJCTAaKHYTE KHHECKOM CTPaTEeTHjoM
WHTCpHAIIMOHANM3AIMjE€ jyaHa, TIoYeJe Cy Ja JOBOJEC VY IIHTamke
JIyTOTOIUIIKBY MOHOIOJICKY To3ulHjy gonapa (Frankel, 2012).

1.3.1. Pycku u kuHecku 3aokpet (2011-2012.)

Haj3navajHuju paHu momMak Ourpao ce y TPrOBUHCKHM OJHOCHMA
Pycuje u Kune. Jlo 2011. rogune Ounarepaina TproBuHa mopacia je ca
jemne mmnujapae aoiapa y 2000. va 83 munmjapae monapa, a Kuna je
nocrana HajBakHUju TproBuHcku nmaptHep Pycuje (UN Comtrade, 2024).
VY jyny 2011. nBe 3emibe moTmucaie cy crnopazyme y BpeaHoctu on 10
MWIMjapId  €Bpa y  CEKTOpHMMa  EHEepreTukKe, MallMHCTBA U
Ba3/yXOIUIOBCTBA, ICHOMUHOBaHE y py0OJbaMa U jyaHUMa, YuMe je A0Jap y
notmyHoctu 3a00uhen (Moscow Times, 2011). OBo Huje OGO H30I0BaH
apaH)XMaH:

* YcnocraBibeHa je UH(pacTpyKTypa JIMKBUIHOCTH Kajia cy Hapoana
O6anka Kune u llentpanna Oankxa Pycuje 2014. romune yBese
MexaHu3aM MelyleHTpaaHOOaHKapcKe pa3MeHe JHMKBUAHOCTU Yy
u3Hocy on 150 mmuujapau jyaHa u pyOasba paju OJIakIIaBama
nopasHamwa (PBOC, 2014).
* YOp30 je ycleausao U BPETHOBAKE €HEPreTCKUX TPaHCAKIH]ja y
aJITepHATUBHUM BaslyTama, na je 1o 2015. ronune oxo 30% pyckor
n3Bo3a Hadre y Kuny 6uno nopasnaro y jyanuma (SCMP, 2015).
1.3.2. BRICS uncTutynuonaausyje negonapuszanmjy (2012-2013.)

Camutr BRICS-a y By Henxujy 2012. roguHe mpeacTraBibao je
BaYKHY [TPOMEHY Y AMHAMUIIU TJI00aTHOT (PMHAHCH]CKOT crcTeMa. Jp)kase
YJIaHUIIE OBJIACTUIIE CY CBOje pa3BojHE OaHKe, ykJbyuyjyhu kunecky CDB
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u pycky VEB, nma onoOpaBajy kpemuTe y HAI[MOHATHUM BalyTama,
cMamyjyhu 3aBHCHOCT O] 3a/Jy)KHBamka JICHOMHUHOBAHOT Yy J0Jjapuma
(BRICS Joint Declaration, 2012). OBa uHuIHMjaTHBa OWUJIA j€ Y AUPEKTHO]
CYIIPOTHOCTH Ca TpaJAWIMOHATHMUM HHCTpyMeHTHMa IMF-a
Bamunarronckor koHcen3yca. Kako HaBoge Milenkovi¢ u Spalovié (2013),
,BaTyTHH apamxkmanu BRICS-a curnammsupanu cy cBeCTaH IOKYIIa]
¢parmMeHTanyje AO0NAPCKU 3aCHOBAaHE (PHHAHCH]CKE apXHUTEKType, IpH
yeMy je HHQPacTpyKTypHO (PMHAHCUPAHE ITOCTAIO KIbYYHH HHCTPYMEHT .
Camur y yp6any 2013. ronuHe A01aTHO je yOp3ao OBaj mporiec:

I. OcnoBana je BRICS Pa3Bojua ©Oanka (kacauje NDB), ca
karutagom on S0 Munawjapau  Aojapa, Koja je  3amouena
(dbuHaHCUpame MpojexaTa U3 o0acTu eHepreTuke u caobOpahajue
MHPPACTPYKTYpe y JOKATHUM BallyTama, 3ao0miasehu momapcke
emucuje (NDB Charter, 2014).

2. Kwuna u bpa3un notnucanu ¢y IOTOBOP O BAJIyTH Y BPEIHOCTH O
30 muwiujapau ojiapa, IITO je MOCTaNIo0 TPOTOTHIl 332 KaCHUje
TPTOBUHCKE omeparuje y (opmary jyaH-pean, koje cy mo 2015.
nokpuBasie 19% Ounarepanne pazmene (Central Bank of Brazil,
2015).

1.3.3. 'eoekOHOMCKE MMILJIMKALIMje

OBu paHu Kopaly Ka MyJATHBATYTHOM CUCTEMY OMJIM SU JICO IIHPer
T€OCKOHOMCKOT — TpeycMmepaBama. loaune 2012, Jaman wu Kwuna
YCIIOCTaBWJIM Cy TUPEKTHO TProBame JeH-jyaH, enuMuHUIITyhu notpedy 3a
JOJTAPCKUM TIOCPEIOBAbeM y OWJIaTEepaHUM TpaHCAKIHMjaMa, IITO je
Mpe/ICTaB/balo 3HauajaH HCKOpak uMajyhu y BuAy TpaaullMOHAIHO
ocnamame JarmaHa Ha 3amajgHe (UHAHCHU]CKE CTPYKType. Y HCTO BpeMme,
Wnnnja u Hpan noroBopwid Cy BpeAHOBame TProBUHE HaQTOM Yy
pynujama u pujaauma, noctaBsbajyhu MexaHnszam 3a00MIakema CaHKIja
KOjH je HajaBUO KAacHHU]€ Tpolece JAeoNapHu3allije y CeKTOPY eHepreTUke.
VYrpkoc oBMM WHHUIIMjaTHUBama, W3a30BM cy Owuiu Opojuu. Hajseha
npenpeka Ouna je orpaHu4YeHa KOHBEPTHUOMIHOCT BalyTa Kao IITO CYy
pyOsba W jyaH, IITO je CTBapajo 3Ha4yajHE PU3MKE Kypca U oaBpahaiio
MIPUBATHH CEKTOP OJ1 mKpe ynoTpede. MHOre KOMIaHuje, HaKO MOTUTHYKI
HaKJIOWEHE PEAYKIUjU JOJIApCKe 3aBUCHOCTH, OCTajajie Cy OIpe3He 300r
HECTaOUITHOCTH Kypca W HEIOBOJbHE NyOWHE M JUKBUAHOCTH TPXKUIITA
oBUX BanyTa. JlofaTHO, IyroTpajHa YKOPEHEHOCT Jjojlapa 3HA4MIIa je J1a ce
OKO TPU YETBPTUHE INI00ATHOT (pMHAHCHpaka TPTOBUHE U Jajbe 00aBIhalo
y JojapuMa, IITO j€ OApXKaBaJl0 CTPYKTYpHY HWHEpPIHj]y TMocTojeher
MOpeTKa.

OBa orpann4ema OTKPWIIA CY U CYIITHHCKY KapaKTEpUCTUKY PaHUX
Hamopa Jeaofiapu3alfje: HMaKo TMONUTHUYKH 3HAuajHU U CTPATEIIKH
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OpUJEHTHCAHHW, Yy TpBOj ¢a3sm HUCY HMaIH JOBOJbAaH OOUM |
WHCTUTYLMOHAIIHY TyOUHY Ja 030MJbHH]E IMOTKOIA]y TOMHUHAIIH]Y J0Iapa.
buxo Hajsehn momer OWO je y neMOHCTparuoHOM edeKTy, KOju je
MOKa3a0 Jia BEJIMKE CKOHOMH]jE MOTY YCHEIIHO 3a00uhm monap kama ce
HUXOBU CTPATEIIKH PHOPUTETH MOKIIOTIE.

2. PEOOPMUCAILE TPTTOBUHE EHEPITEHTUMA: IIOMAK
O 1OJIAPA KA AJITEPHATUBHUM BAJIYTAMA

TproBuHa eHepreHTMMa pa3Marpa ce Kao NoceOHa JuMeH3Hja
npesacka Ka MyJITHBIYTHOM CHUCTEMY 300T CBOT M3Pa3UTOT CHCTEMCKOT
3Hauaja y mIobamHuM TokoBMMa. OHa yYecTByje y 3HA4ajHOM eIy
MPEKOrPaHUYHKUX TOpaBHAKA U IMPEICTaBJba jelaH O] KJbyYHHX KaHajia
KpO3 KOjU pe3epBHE BalyTe YTBplyjy M penpoaykyjy cBoj melhyHapoHu
craryc. TpamuirioHaliHa JOMUHAIM]a Tojapa y oapehuBamy 1ieHa HaTe U
raca y4YMHHJIA je OBaj CEKTOp HE caMO TeMebeM (UHAHCH]CKE
reonojuTuKe, Beh W moy3maHuMM MoKa3aTesJbeM TEeKyhHX MOHETapHHX
npeycMepaBama.

2.1. Pycka crpareruja rac-3a-pyo./be

[IpBu canpxkajuu kopanu Pycuje ka genonapusanuju Be3yjy ce 3a
MeproJ] HAKOH caHKnWja yBeneHux 30or Kpuma 2014. rommue. Y Tom
KOHTeKCcTy MockBa je mouena Ja pa3MmaTpa cropazyme O oOpauyHy y
HAIMOHAJTHUM BaJlyTama ca KJbYYHHM TPTOBUHCKUM ITapTHEPHMa Kao IITO
cy Kuna, Unauja, Upan, Typcka u Buiie appuukux U JaTHHOAMEPUUYKUX
IpkaBa, HacTojehu Ja yMmamU COIICTBEHY 3aBUCHOCT OJI aMEpHUYKOr
nonapa. Mmak, TH paHu Hamopu OWIM Cy OIrpaHMYEHHM IO JOMETY.
MoryhHoct na ce u3B03 HadTe WM raca BpeaHyje y pyOsbama Iyro je
CMaTpaHa EKOHOMCKM HEMOYy3JAaHOM M TMOJUTHYKH HPOBOKATHBHOM
(Polivach, 2023).

OBaj ompe3aH HPUCTYI JApacTUYHO ce mpomeHuo 2022. roauHe.
CBeoOyxBaTHE CaHKIMje Koje je 3amajJ yBeO HAKOH IOYeTKa PYyCKe
MHBa3Wje Ha YKpajuHy MOJICTaKJIe Cy 3HaTHO O(aH3UBHHU]Y CTpaTerujy
nenonapusanuje. Y jeIHOM OJ HAJUCTaKHYTHjUX ToTe3a, Kpemib je
o0jaBuo na he yOynyhe ucnopyke eHepreHarta, a HapOUMTO MPHUPOTHOT
raca y ,,HeNpHujaTesbCcke” 3eMibe, MOpaTu Ja Oyay ruiahene y pyoOspama.
Haxko cy oBaj 3aXTeB KpUTHUYApU Y MOYETKY TyMaywid Kao CUMOOJINYaH,
TIOJIUTHKA j€ BPJIO Op30 100MIIa 3aMaxa u rmocrajia jeJiaH oJ] TeMeJba PyCKHUX
(uHAHCH]CKUX TPOTUBMEpA.

OBa mpomeHa HHje Ouiia caMo TaKTHYKOT KapakTtepa, Beh my0oko
cTpatemka. YBolemeMm oOaBese miuahama raca y pyossama Pycuja je
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HacTojajla Ja TMOJpHUje JOMHHAIM]Y aMEpPUUKOT Jojiapa y TJI00alIHO]
TProBUHHU pobama, ojada CONCTBEHY MOHETapHY CYBEpEHOCT M 00e30emu
KpUTUYHE TpUxoje oA (UHAHCHjCKE HH(PACTPYKType TMOJ 3armaJIHoM
koHTpoJioM. [lapanenso ¢ Tum, Pycuja je mmpuia criopazyme 0 BaTlyTHUM
CBOIIOBMMA, Yyjaraja Yy aJiTepHaTHBHE IUIaTHE MeEXaHU3ME H
WHTCH3MBHpAJIa IPETOBOpPE ca MapTHepuMa y A3uju, Ha Biimckom ucToky
'y Adpurm kako 61 ollakiaia mopaBHama y pyojbaMa WId jyaHuMa.

['eononutnyuke mocieauie Owie Cy 3HadajHe. YIPKOC MOYETHOM
OTIIOPY W TpaBHUM HejacHohama, BEIUMKH Opoj EBPOIICKUX Kymara
€HepreHara Ha Kpajy je OMo NMpUMOpaH Ja MPUXBATH YCJIOB Iutahama y
pyOspama 300T BHCOKE 3aBHCHOCTH O]l pycKor raca. OBO NpPakTUYHO
NpUXBaTalke PyOJbe Kao OJPIKUBE BayTe MOpaBHama y MehyHapomaHO]
TPrOBHHH TPENICTABIHATIO je e (PaKTO MpU3HAKE HheHE YIOTPeOJbUBOCTH,
cumbonnuky mobeny 3a Pycujy u onumsepuB ynapan JIOMHHAIIHjH
J0JIapCKOT MHAHCH]CKOT CHCTEMA.

Jlo kpaja 2022. ronuHe, y1eo U3BO3HUX MPHUX0/1a JEHOMUHOBAHUX
y pyO/ramMa Harjio je Tmopacrtao, HpuOIMmKaBajyhu ce maputery ca
TpaHCaKlyjama y J0JapruMa U MPEeMalIuBIIU OHE y eBpruMa. OBaj 3a0KpeT
MPEJICTaB/ba0 je TPEKPETHUIy Y HWHTCPHAIMOHAIM3ANUU pPyOJbe,
Tpanchopmulyhu je U3 pernoHaIHO OrpaHUYCHE BAJyTE€ Y MHCTPYMEHT
TCOTIOJMTUYKE CTPATETHje M €EKOHOMCKE OTITOPHOCTH.

Pycka ctpateruja rac-3a-py0sbe HE MPEICTaBJba caMO OJrOBOP Ha
caHKIHje, Beh 1 KJbyJHH KOpak Ka pefeuHucamy GUHAHCH]CKOT ITOPETKa.
Pactyha ymora py0OJbe y TProBHHCKMM IIOpaBHamHMa OCIHKAaBa CBE
M3pKEHU]H 3Ha4Yaj] HAIIMOHATHUX BallyTa y TJI00AJIHO] pa3MEHH U MOKa3yje
MIPUBJIAYHOCT aNTEPHATUBHUX CHCTEMa BaH MOHETapHE apXUTEKType KOjy
npeasoau 3anai. 3a Pycujy, oBa eBoistyirja py0Jbe mpeacTaBba i CUMOOT
U MHCTPYMEHT €KOHOMCKE CYBEPEHOCTH Y CBETY KOJU C€ CBE CHAXKHH]E
Kpehe ka MyJITUIIONIapHOCTH.

2.2. Epo3uja nerpoaoJiapa: BajyTHa JuBepcupuKanmja y apanckoj
TProBUHU HA(PTOM

IToncrakuyre uBpmhuM crtaBoBuma Pycuje, Kune u Unmuje y
noBohemy y THUTame JOMHHALMjE aMEpPHUYKOr Joiapa, a OCHaKEHe
W3y3eTHUM MIPUXOJMMa OCTBAPEHUM YcJle]l pacTa IieHa eHepreHaTa TOKOM
2022. ropune, OpojHe OIMCKOMCTOYHE 3eMJbe OoraTe HaQTOM 3armouene cy
NPEUCIUTHUBAKE JCIIEHUJCKOT CTpaTelKor ociamama Ha CjenumeHe
Hpxage. [lo mpBu myT HaKOH YKMTaBe TeHepalnje, Bojaehe npxxase 3annBa
moyese cy Jia ce IOCTENeHO YynaabaBajy O] TI'EONOJUTHYKE opOuTe
Bamunrrona, ceonehu capaamwy Ha popMalin3oBaHe TPrOBUHCKE OJTHOCE U
Harjamanajyhu opujeHTalnjy Ka ayTOHOMHH]Oj CIIOJbHO) TIOJTUTHUIIH.
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Haj3navajauju wm3pa3 OBOTI' CTPATEIIKOT MpeycMepaBama jecTe
MOCTETICHA €pO3Hja EKCKITY3UBHOCTH METPOAOIApa y III00aIHOj TPTOBUHHI
erepreatuma. O ycrioHa npecronoHacieannka Myxamena 6un Caamana
2017. romune, Caynujcka ApaOuja TOCTENEHO Ce yaa’baBaia O] CBOje
TpauIMOHAIHE yJjore cTyba makta HadTa-3a-0e30eqHOCT, KOjH je OJ
cellaMJIeCeTHX TOJMHA TMPOLUIOT BEKa MPEACTaB/ba0 jelaH OJf TeMesba
riIo0amHOr MOHeTapHOr moperka. OBaj 3a0KpeT J0JAaTHO je HarjiamieH
poayO/bEHUM CTpaTEeIKUM BE3aMa ca Pycujom,
WHCTUTYIIMOHAIU30BaHUM Kpo3 dbopmar OPECH, Kao u
WHTECH3UBHPajyhM €KOHOMCKHUM MapTHepcTBOM ca KuHoM, Koja je manac
Hajeehn TproBuHcku mnapTHep KpasbeBuHE M CBe 3HAYajHUJU HU3BOP
WHBECTUIIH]a.

[IpenoMHM TpeHyTaK yCIEIUO je HEMOCPEJHO HAKOH II0CETe
npencenauka Cu bunnuara Pujany y nenemOpy 2022. IMouetkom 2023.
roJuHe, cayIujcku MUHHUCTap ¢uHancuja Myxamen An-Ilaman jaBHO je
u3jaBuo na je KpaseeBMHa OTBOpeHa 3a TIOpaBHAaBame HAPTHUX
TpaHCakIja y BHIIE BalyTa, YyKJbydyjyhu jyan, eBpo u pwujai,
HarjacuBIM: ,,Hemamo mpobiem fna mperoBapamo 0 Ha4MHY TOpaBHAMbA
HaIlMX TProBUHCKUX apanxkmaHa’ (Omar & Cranny, 2023). Toxom Te
roauHe Saudi Aramco je MOTIHCA0 YroBOpe BPEAHE CedaM MHJIMjapIu
Jojapa y jyaHMMa ca KUHECKuM paduHepujama, HamoBedyjyhu ce Ha
noropop u3 2022. rogune kana je PetroChina mnnatuia OKO YEeTHPHU
MUJIHOHA Oapena caynujcke Hadre y jyanuma (Tan & Aizhu, 2023).

VY morte3y KOju IpeAcTaB/ba IpecedaH y IJI00aaHOj TProBHHHU
eHepreHTUMa, PetroChina peannsoBaia je IpBY CBETCKY NMPEKOTPaHUYHY
KyHOBHHY HadTe y3 KopulIheme AUTUTAIHE BaJlyTe LIEHTpalIHe OaHKe -
JUTUTAJIHOT jyaHa. TpaHcakuMja, y KOjOj je KyIJb€H MWJIMOH Oapena
cupoBe HadTe, o0aBsbeHa je Ha [llaHrajckoM LeHTpY 3a TProBUHY HaTOM
M TacoM, HWHCTUTYIHUJU TOCEOHO YCIIOCTaBJbEHO] padll TMOJIPIIKE
Mel)yHapoJHO] TPrOBUHHM E€HEpreHTUMa Yy alTepHaTHMBHUM BaJlyTama.
O6jaBibena 23. oktoOpa 2023. roauHe, OBa KyNMOBHWHA MpECTaBJbalia je
3Ha4yajaH MMOMaK y KMHECKUM HarlopuMa Ja MHTEpHAIMOHAIN3Yje jyaH U
penyKyje 3aBUCHOCT OJ1 IOJIAPCKUX CUCTeMa opaBHama (Manning, 2023).

l'ogune 2024. Cayamjcka Apabuja omnyuymna je Aa He OOHOBHU
nezecer roJuHa crap HapTHO-JIoJapcku crnopasyMm ca CjeaumeHuM
JpxaBama, ynMe je omoryhena aspa BanyTHa nuBepcuukanyuja. Ouexyje
ce na he mponmaja Hadre KpasbeBuHE cBe BHIEe OUTH BpEeJIHOBAHA Yy
KOMOMHAIMjU jyaHa, eBpa, pyOJbe M jeHa, JOJaTHO MOTKomaBajyhu
JeIMHCTBEHY YIJIOTY Jojapa Ha EHEpPreTCKUM TpXHumThMa. Pacmonena
TPrOBUHCKHUX TOKOBa moTBphyje oBaj Tpena: 2000. romune 38%
cayujckor u3Bo3a HadTe unuio je y EBporny u CeBepHy AMEpUKYy, JTOK j€
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1o 2022. oBaj yaeo nao Ha 18%. HcroBpemeno, n3Bo3 y Kuny u Unaujy
cKo4Ho je ca 6 Ha 48%.

W npyre npxaBe 3aquBa akKTUBHO YYECTBY]Y Y OBOM MOHETapHOM
npeycMmepaBamy. Y jyiy 2023. ronune Harmmonanna HadTHa KoMIaHHja
AOGy Habuja (ADNOC) mnponmana je MHIMOH Oapena cupoBe HadTe
uHIUjcko] kopropanuju [/OC, npu 4yeMy je TpaHCakifja TopaBHATa y
unanjckuM pynujama (India Today, 2023). Mnaujcko MHHHUCTapCcTBO 3a
Ha(Ty NOTBPAMIIO j€ MUIOT-TPAHCAKIU]y BPEAHY OKO 96 MUIIMOHA 10y1apa.
o pane 2024. roqune llenrpanna 6anka YAE u3Bectmia je ga ce 25%
HeHaTHE TProBUHE ABE 3eMJbe Beh 00aBiba y pynujamMa Wid AUpXamuMa
(UAE Central Bank, 2024).

Tpenn ce mmpu U BaH KJbyuyHUX exkoHoMuja 3anuBa. Onp 2023.
Karap mopaBHaBa Iyropo4yHe yroBope O TEYHOM MPHPOJHOM Tacy ca
Kunowm y jyanuma, y obumy ox oko 6,4 munmona ToHa roauuime (Qatar
Energy, 2023). Ilouetkom 2024. romune ILlenTpanmna Oanka Mpaka
o0jaBmia je na ce 12% HadTHUX NpUXOa 3eMJbe cajia IPUMa y JyaHuMa U
espuma (Central Bank of Iraq, 2024). Upan, y melyBpemeHy, HacTaBJba jaa
13BO3U OKO 1,5 Musnmona 6apesna Hadre nueBHo y Kuny, npu yemy ce 80%
OBHX HCIOpyKa MOpaBHABA y jyaHWMa W pHjaJuMa NPEeKO HEMpPO3UPHUX
Oankapckux kanana (TankerTrackers, 2023).

OBH mpolecH MpencTaBibajy BHIIE O] CHMOOIMYHUX MOMEPAba.
Cayaujcke TpaHCaklMje y jyaHHMa OJpa)kaBajy 3HA4ajHy I'€ONOJIUTHUKY
MIPEKOMIIO3HIIM]y, MOTKOMaBajyhu MEeTPOAOIaPCKH CHCTEM M3 HErOBOT
TpaIuLMOHAIHOT yropuiTa. Mlako TpaHcakiyje Koje HUCY IEHOMUHOBaHE
y JoJapuma TpeHyTHO unHe Mame o1 10% rimobanne TproBuHe HapTOM,
BUXOB yleo cTabuiHo pacte, HapouuTo Mmely umanunama BRICS-a u
3eMJbaMa OOraTHMM €HEpPreHTHMMa KOjeé HAcTOje Jla YYBPCTE MOHETapHY
CYBEPEHOCT.

OBO mMpe cTpaTenko MpeycMepaBame JJ0JAaTHO € OjadyaHo
npommupeweM BRICS 6noka. [lo janyapa 2023. ronune, Upan, Caynujcka
Apabuja, YAE, Amwxup, Erunar u baxpeun ¢dopmanHo cy moaHenu
3aXTeBE 3a WIAHCTBO, UCTUUYhH TeXmbY Ka MPeoOIUKOBamYy TII0OATHUX
¢uHaHCcHja. YKIbyUHBaWke OBUX KIbYUHHX apanckux npuspeaay BRICS ne
caMmo ILITO MpoIIMpyje yTulaj 6i1oka, Beh u yOp3aBa mpenazak Ka LIMPO]
YHOTpeOH JTOKATHUX BaJlyTa Y TPTOBUHCKUM ITOPaBHABIMA.

3. B3IrPAAIA AJITEPHATUBHUX IIJIATHUX CUCTEMA Y
YCJIOBUMA ®PAI'MEHTAIMJE CBETCKOI' IIOPETKA

VY cBe BUIlIE TOBE3aHOM, aJld TE€OMOJUTHYKU PACIICTIKAHOM CBETY,
JOMHHalMja OE3rOTOBUHCKUX TpaHCaKIHja Yy TJ00agHO] TProBUHU
NOJUINa je 3Haya] (PUHAHCHJCKMX MOPYKAYKUX CHUCTEMa Ha HHBO
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cTparemkor pecypca. Hajpaxnuje mecto mel)y mwuma 3ay3zuma SWIFT
(Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication). Naxo
cam He oOpabhyje ymiare, SWIFT o6e36elyje curypHy KOMyHHUKAIH]y 3a
TpaHcdepe cpelacTaBa, TPrOBHHCKA TMOpaBHAWka W BaJTyTHE KOHBEp3Hje.
[ToBesyje Bume ox 11.000 dunancHjckux wHCTHTYHHja y mpeko 200
3eMajba U MPEICTaBsba jeaH O KIJbyYHUX CTyOOBa riio0anHux (puHaHCH]a.
Ca cequmrem y benruju, HOMUHAIHO JIeiTyje MO JypUCIUKIMjoM benruje
u EBporicke yHHje, anu ce MIMPOKO CMAaTpa MOJUIOKHUM IOJUTHYKOM
yrunajy Cjenumenux /IpxaBa 1 BUXOBUX CaBE3HHKA.

OBa wneHrpamHoct yuuHwia je SWIFT u TeonoIUTHYKUM
unctpymentoM. Hckibyuewe Pycuje u3 cucrema 2022. romune, y3
napajeiHo 3amp3aBame oko 300 Munmjapau gofiapa JACBU3HUX PE3epPBU
Pycke nentpanne 6anke, nmokasaso je Aa 1yOOKO yKopemeHa (pHUHaHCH]CKa
HHPPACTPYKTypa MOXe OWTH TMpEeTBOpeHa y CpeAcTBO mputucka. OBaj
MOMEHAT MOJICTAKao je, HE CaMO CaHKI[MOHHCaHe JIp>kaBe, Beh u HeyTpanHe
1 €KOHOMH]jE y YCIIOHY Ja IPEHCIIMTA]y CBOjY 3aBHCHOCT OJ 3arlaJHUX
(MHAHCHU]CKUX cUCTEMA.

3.1. Myarunoaapuu oarosop: SPFS, CIPS, SFMS

Kao peakmnujy Ha oBaj pa3Boj morahaja, Pycuja, Kuna, Unnuja u
Apyre Jp’kaBe pa3BUiIe CYy COIICTBEHE, CYBEpPEHE alTepHaTHBE Koje
n3azuBajy nomuHanujy SWIFT-a. Nako ce pa3nukyjy o o0MMy 1 HaMEHH,
OBM CHCTEMH 3ajeJHUYKU [IPE/CTaBba)y YCMEPEHO HaCTOjame Ka
(DMHAHCHUJCKO] CYBEPEHOCTH M CMambelhy pHU3MKa O] IMOTEHIMjaTHUX
CaHKIIMja WM UCKJbYUeHa U3 3alaHUX Mpexa.

e Rycka SPFS (CucreM 3a mnpeHOC (PUHAHCHJCKMX MOpYKa)
nokpenyta je 2014. romuHe HAKOH MPBOT Tajaca CaHKIIHja
noBezaHux ca Kpumowm. IlpBobutHO nu3ajHupana 3a pomahu
caobpahaj, 1o 2017. mocrasa je y HOTHYHOCTH OINEpaTUBHA U
nocrerneHo mupuia meynapoanu gomer. Jlo 2022. oGyxBarana je
70 crpaHux KopucHuka y 12 3emaspa; 1o cpenune 2024. taj 6poj
nopactao je Ha 159 uncruryuuja y 20 3emarpa (Izvestia, 2022;
TASS, 2024). SPFS cana nenyje ynopeno ca upaickum SEPAM-
oM, a Pycuja je pa3zBuna u 6unarepanHe Mexanusme ca Muaujom 3a
TProBUHY pymnuja—pyOsba mpexo Vostro padyHa, 3ao0uiazehu
SWIFT n amepuuku fomuap.

o Kunecku CIPS (Cross-Border Interbank Payment System)
nokpeHyT je 2015. paau noapike TpaHcakliMjama JeHOMUHOBAHUM
y jyaHuma, Hapouuto y okBupy [lojaca u myTta u eHeprercke
tpropune. CIPS je mocTao0 KJbyYHHM WHCTPYMEHT KHHECKE
CTpaTervje WHTepHaroHanu3anuje jyana. Tokom 2023. obpanuo
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je Bume ox 12,7 GunuoHa jojapa NpeKorpaHUYHUX TPaHCAKIIH]ja,
0J1 KOJHX je 3Ha4ajaH Jeo OMO MOBe3aH ca EHEPreTCKOM TPrOBUHOM
ca Pycujom, Upanom u 3emspama 3anusa (CIPS, 2024). [Tnatdopma
j€ CBE MHTErpHCaHH]a ca MUJIOT-NPOjEKTUMA IUTUTAIHOT jyaHa U
IIMPUM HAmopuMa Ja ce€ MPOUIMPU IOpPaBHAKE TPrOBHHE U
WHBECTHIIM]a y KHHECKO] BaJTyTH.

o Unmmjcku SFMS (Structured Financial Messaging System)
yIJ1aBHOM je gfomahu cuctem, no pynkuuju cimyad SWIFT-y. Mako
JOII HHUje HMHTEPHAIIMOHAJIM30BaH, KOPUCTH ce Yy OuaTepaiHUM
apamXMaHUMa, HapouuTo ca Pycujom, u noxynupe Hanope Muauje
Jla TopaBHaBa TProBUHY HAPTOM U pobamMa ca mapTHeprUMa Kao IITO
cy YAE y pynujama u mupxamuMma.

[Topen Tora, Pycuja je 2015. ycranoBuna matny kaptuiy MIR kao
antepHaTuBy Visa u Mastercard mpexxama. Hakon mro cy 2022. 3amagHe
Mpexe oHemoryhune ynorpedy pyckux kaprtuma, MIR je mocrao ox
npecyaHOr 3Hadaja 3a Jjgomahe TpaHcakmuje, Y3 OTpaHHYCHY
npekorpannuny npumeny. Jlo 2024. opa kaptuiia Ouia je npuxsahenay 11
3eMajba, HAPOUUTO Y TYPUCTUYKH OPHjEHTHCAHUM JCCTHHAIMjaMa TOMyT
Typcke u YAE, y3 Tekyhe nperosope mupom ['nodanHor jyra.

3.2. Ka neneHTpaJM30BaHOM (PMHAHCHjCKOM MOPETKY

EdukacHOCT O0BHUX CyBepeHUX CHCTeMa HOTBphyje ce cBe
OUYMTJICTHUJUM TIpOMEHAMa y Ha4yMHy MopaBHama TproBuHe. Oxko 80%
pyckor u3Bo3a Hare y Kuny caja ce mopaBHaBa y jyanuma npeko C/PS-a
umu SPFS-a (South China Morning Post, 2023). Saudi Aramco je
peann3oBao ceJaM MWIMjapAd JAoJIapa BpelHE YroBOpe y jyaHUMa Y3
IMPEKTHO KIMPUHIIKO TIOpaBHame npexo Hapoane 6anke Kune, motmyHo
3aobunazehu SWIFT (Bloomberg, 2023). Unauja u YAE cy 2023. u3Bene
MpBY pynuja-aupxaM TpaHCAKIM]y 3a MWIHMOH Oapena HadTe, 0e€3
oclamama Ha aonap uin 3arnajgde mpexe (India Today, 2023).

OBu pa3Boju yKa3zyjy Ha AyOJby CTpYKTypHY eBoayuujy. Mako
HUjelaH O]l AITEPHATUBHUX CHUCTEMa jOlI HeMa OOMM HWJIM TJI00aHH
CTereH mnoBepewma KakaB uma SWIFT, muXxoBo YOp3aHO IIHpEHE
CUTHAJIM3Mpa HAcTaHaK MYJTHUNOJapHe (pUHAHCHjcKe HHEPACTPyKType.
OBe Mmpexe ycBajajy, HE caMO CaHKIIMOHWCAHE JpXaBe, Beh M BelnKe
€KOHOMH]je y YCIOHY KOje HacToje Ja Ce€ 3allTUTe O] MOTEHIHjaJHOT
UCKJbyUeHa U J]a CMamkhe U3JI0KEHOCT HECTAOMITHOCTH J0JIAPCKOT CUCTEMA.

ITocnenune norahaja uz 2022. roanHe pe30HUPAjy JAIEKO U3BaH
Pycuje. 3emsbe mupom ['nobanHor jyra cBe MHTEH3UBHU]E MPEUCIHUTY]Y
COIICTBEHY PambHUBOCT Y nocTojeheM (PMHAHCH]CKOM MOPETKY. 3a MHOTE O
BUX, YCIIOCTaBJhAE PETHOHATHHUX IUIATHUX IUIAaTGOpMH, IIHpEHe
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apaH)XMaHa 3a OpaBHAKE TPIrOBUHE y JIOKAJTHUM BajlyTama M MHTErpaiuja
y mHHnNHjatuBe noBe3aHe ca BRICS-om mpencraBibajy HOBE MyTeBe Ka
€KOHOMCKO] U TTOJIMTHYKO] ayTOHOMH]H.

Bynyhnoct rnobamnux ¢unancuja crora ce BepoBaTHO Hehe
3aCHMBATH Ha JETHOM CHUCTeMy WM jeaHo] BanmyTth. OHa ce pa3BHja y
dbparmenTucany, amu MehycoOHO mTOBe3aHy MpEXKy y KOjoj HpiKaBe
00JMKY]y cOIlCTBeHE (MHAHCHU]JCKE TPaAjeKTOpHje IMpeMa HAIMOHAIHUM
WHTEPECHUMA, U3JI0KEHOCTH PU3HUIIMMA U TEOMOJUTHYKIM BE3UBaHUMA.

4. CTYINJA CJYYAJA: PYCKA CTPATETHJA
JNEJOJIAPU3ALIUJE

Onnywyan mnpeokper Pycuje ox amepuukor nojapa U eBpa y
MeljyHapoaHO] TPrOBMHU O3Ha4daBa JJyOOKYy TpaHCHOpMAIUjy HhHCHE
CIIOJPHOEKOHOMCKE nojiuTuke. Harno cmameme ynorpeOe 3amajHux
BayTa, npaheHO MapajellHuM pacToM TProBUHE JICHOMHHOBAHE Y
pyOsbama 1 jyaHuMa, HHje TEeK peakiiyja Ha cankuuje. OHO pecTaBiba J1e0
[IMper MpeycMepaBama PYCKOT €KOHOMCKOT aHTa)XMaHa Ka TJI00aHUM
napTHEpUMa BaH 3alaJHOT OJIOKa.

OBa TpaHchopmainrja 3acHHBA C€ Ha MPOMUIIJBEHO] CTpaTEeTHju
JieIoIapu3aliije YCMEPEHO] Ha YMambEemhe M3JI0KCHOCTH T€OMOJUTHIKIM
PU3UIMMA U HA IPOAyOJpUBak-e TPrOBUHCKE MHTEIrpalje ca He3anaJ HuM
napxaBama. MHCTUTYUMOHaNHM OKBUpM Kao mTO cy EBpoasmjcka
exoHoMmcka yHuja (EAEY), BRICS u apyre HOBe pernoHajHe HHULIM]jaTHBE
MOCTAJIH Cy KJby4HE TIaTdOopMe 32 TPOMOBHCAE YITOTpeOe HAITMOHATHUX
BalyTa y MPEKOTpaHWYHUM IopaBHamuMa. OBe MHMILIMjaTHBE UMajy, HE
caMO €KOHOMCKY pallMOHAIHOCT, Beh U MOJTUTHYKHU 3HA4aj, jep 3a00uias3e
¢uHaHCcHjcKy MH(paACTPyKTypy MO 3alaJHOM JIOMUHAIMjOM U yMambyjy
pambUBOCT Ha CaHKIH]€.

HajynaassuBuju u3pas crpareruje aenojapusaiyje jecte pactyha
¢unancujcka koopauHauuja Pycuje u Kune. Cse Behu neo Ounarepanne
TproBuHe u3Mel)y nBe JpkaBe 00aBiba ce y pyOJbama M jyaHHMa, IITO
CMamyje 3aBHUCHOCT Off BajgyTa Tpehux 3emasba M jaya MOHETapHY
cyBepeHocT 00e ctpane. OBaj pa3Boj ojipakaBa upu TpeH y ['nodanHom
Jyry, TZie BilajJie CBE KPUTHUKHjEe TIOCMATpPajy JOJApCKH CHUCTEM M Tpaxe
aJITepHAaTHBE YycarjalleHe ca CONCTBEHHMM pa3BOJHUM LUJbEBUMA U
HAI[MOHAJTHUM HHTEPECHMA.

Wzmehy 2019. u 2024. roauHe yneo TpaHCaklldja H3BO3a
JICHOMHHOBAHHX Y pyOshaMa BHIIE C€ HETO YABOCTPYIHO, TIOPACTAO Ca OKO
15 mwa mnpeko 40% (Ipaguxon [). Y WuUCTOM TeEpHOAY, YO
,,HEeTpHjaTeJbCKUX’ BajlyTa Jp)kaBa Koje Cy yBele caHkuuje Pycuju
JIPacTUYHO je omao: ca ToToBo 84% 2019. na mame ox 20% cpeauHoM
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2024. [TapanenaHo ¢ TUM, yI€0 ,,0cTauX’ BalyTa - Mel)y Kojuma JOMUHHpa
KMHECKH jyaH - mopacTtao je ca Hewmrto Buie o 1% 2019. na 40% 2024.
roguHe. OBaj M3y3eTaH MPEOKPET OJpakaBa M jadame (PUHAHCH]CKE
nose3aHocTu Pycuje ca KunoM u nocreneHo (GopMupame peruoHanHuX
BAIYyTHUX OJIOKOBa Kao aJTepHAaTHBE CHCTEMHMa IO 3alaJHOM
JIOMHHAITH]OM.

I'paduxon 1. BanyTHu cacras nopaBHama 3a u3Bo3 (%)
100

an
&0

2019 2020 2021 2022 2023 024

—— Pycra pybba "HenpwujaTemcke anyte" OcTanm

UzBop: Llentpanna 6anka Pycuje. 2024. External Sector Statistics.
https://www.cbr.ru/eng/statistics/macro_itm/svs/

[Tomamwm o yBO3y 1Moka3syjy napajieiHy IMHAMHKY. Y 1e0 TIOpaBHAmba
y pyOspama, koju je panuje uznocuo oko 30%, nocturao je 39% no 2024.
TOJUHE. JOIII yIeYaTJbUBHjH j& HATJM PacT yrnorpeode ,,0cTaluX’ BalyTa y
yBO3HUM TpaHcakuujama: ca 15% 2019. na npexo 40% 2024. ronune.
HcToBpemeHo, yaeo onapa u eBpa y miahamuma 3a yBo3 1ao je ca TOTOBO
84% na camo 24% (I paghuxon 2).

I'paduxon 2. BanyTHu cactaB nopaBHama 3a yBo3 (%)

an

T A
5 a5 6 4o

2019 2020 2021 2022 2023 2024
—— Pycra pybma "Henpwjatesbcke BanyTe" OcTanu

W3Bop: Lenrpanna 6anka Pycuje. 2024. External Sector Statistics.
https://www.cbr.ru/eng/statistics/macro_itm/svs/

Pernonanna cTpykTypa 101aTHO OCHa)Kyje€ OBa KpeTamwa. Y A3uju,
yieo pyoJpboM JEHOMHUHOBAHOT HM3BO3a mopactao je ca 23,5% 2019. na
36,2% 2023, mto oapaxasa cBe OJMXKy GUHAHCH]CKY HHTerpanujy Pycuje
ca UICTOYHUM TpKUIITUMA. Y Adpuly je pact 610 jol U3pa3uTHju - ca 2,7
Ha 37,8% - mpaheH mmMpemeM pyCcKOr TProBUHCKOI TPUCYCTBAa Ha
KOHTHHEHTY. Yak u y EBponu, ynpkoc 1y00KUM NOJUTUYKUM TeH3HjaMa,
yaeo u3Bo3a y pyOsbama ckoumo je ca 11,5 Ha 49,3%, yrmaBHOM 300T
eHepreTckux Tpancakiuja (Tabena I).
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Tabesna 1. Yaeo pyo/be y H3B03y 10 peruonnmMa (y npomeHTuMa)

Pernon 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024
Asnja 235 | 197 | 203 | 283 | 362 | 356
Adpuka 2.7 1.9 1.7 145 | 378 | 4715
Ebpona 11,5 123 | 116 | 277 | 493 | 580
Kapuéu 7.2 138 | 350 | 570 | 778 @ 944
Okeannja = 9.2 11.0 | 138 | 233 | 257 | 63.1

W3Bop: Lentpanna 6anka Pycuje. 2024. Currency Composition of Settlements for
Exports of Goods and Services by Geographical Areas.

IMomarmmt o yBO3y OTKpHBajy CIWYHY CIHKY BQJIyTHE
nuBepcudukanuje. Y Adpuiu je yaeo nopaBHama y pydsbama CKOUHO ca
3,6% 2019. na 51,8% 2024. V EBpomnu je mopactao ca 35,1 ua 53,8%, nok
je 'y Asuju yneo py0see y yBo3y nopacrao ca 24,4 ua 34,2% (Tabena 2).
Ogu oOpaciu cyrepuiry aa GUHAHCH]CKO pa3aBajame Pycuje ox 3amagaux
crcreMa 00yXBara JIaieKo IIUPH CIEKTap poda U yciyra oji EHepreTHKe.

Tabesna 2. Yaeo pyo/be y yBo3y 1o peruoHumMa (y NnpoueHTumMa)
Pernon 2019 2020 | 2021 2022 2023 2024
A3nja 24.4 20.5 19.7 18.5 22.8 34.2
Adpuka 3.6 3.9 3.5 21.8 323 51.8
EBpona 35.1 33.6 34.1 40.5 47.2 53.8
Kapuon 9.6 6.3 13.3 7.1 23.0 28.7
Oxeanmnja 1.7 4.2 1.7 8.9 27.5 43.5

UzBop: Lenrpanna 6anka Pycuje. 2024. External Sector Statistics.
https://www.cbr.ru/eng/statistics/macro_itm/svs/

OBa oOuMHa TpaHchopMmalMja HUje MpUBpEMEHa UMIIPOBU3ALIN]a,
Beh CTpYKTYypHO NpeoOINKOBAKE PYCKE CIIOJbHOEKOHOMCKE apXUTEKTYpE.
Py0OJsba, HeKa/la IpeTeKHO OrpaHUuYEHa Ha 3ajeJHUIlY HE3aBHCHUX JIp)KaBa
(BHM), cama ce MO3MIIMOHMpPA KAO OAP>KUBO CPENCTBO MPEKOTPaHUUIHE
TProBHHE y yCJIOBMMa CBE ()parMEeHTUpaHUjer Mel)yHapoaHOr mopeTka y
KOJ€M ce€ MOHETapHa CYBEPEHOCT CBE BHIIIEC BPEIHY]E.

Anraxman kpo3 BRICS nonatHo je ocHaxuo oBa HacTojama. Ha
camutuma 2023. u 2024. romuHe JpKaBe UJAHUIE TOHOBHIIE CYy
nocBeheHOCT U3rpajibu anTepHaTUBHE (PMHAHCHjCKe apXUTeKType. Mehy
npemiosuma 6w ¢y BRICS Pay - jenuncTBeHa MehyHapojHa TiaTHa
wiar¢popMa OCMMIUBEHA Ja OJaKIla NpeKorpaHUYHa IopaBHama 0e3
ocnamama Ha SWIFT. llpencennuxk Bnagumup [lyTuH Harmacuo je 3Hauaj
pPETMOHAIHUX MeXaHu3aMa 32 KOHBEPTHMOWJIHOCT BallyTa M TPrOBHHCKA
nopaBHamwa Koju O6u yuBpctuian uHTpa- BRICS pasmeny 3acHoBaHy Ha
HaIMOHAJTHUM BajJlyTama MomyT pyOsbe U jyaHa.

Nmnak, ummieMeHnTanuja ocraje n3a3on. Y 1eo Mmel)ycoOHe Tprosune
npxasa BRICS-a koju ce BpeaHyje y HaIllMOHAIIHUM BaJlyTama U Jajbe je
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CKpOMaH, OrpaHMYeH MHCTUTYLMOHATHOM (hparMeHTaIyjoM, TEXHUYKHM
OrpaHUYCHUMa U HEJAOCTaTKOM HHTEeporepaduiHe HHppacTpyKType 3a
MOopaBHAKkE y peaTHOM BpeMmeny. Mnak, Hanpeaak je onurbuB. LlenTpanne
0aHke opopMHIIE Cy pajHEe TpyIie, TECTUpPAJC MUIOT-TPOjEKTEe U 3arovese
KOOpAMHAIM]Y Yy 00JacTH IUTHUTAIHUX BaJyTa M HOBHX IPOTOKOJIA 32
npeKkorpaHnyHa riahama.

VY menuHM TIIeaHo, pycKa CTparervja Jeaosapusaldje, I101aTHO
OCHaXke€Ha Kpo3 capaamy y okBupy BRICS-a, mpeacrasiba faneko BUile 01
amanranyje Ha cadkingje. OHa ofpaxaBa CTPYKTYPHH 33a0KpeT Yy
ro0aTHOM TProBUHCKOM cucteMy. Kako Pycwja u meHu mnapTHepu
npoayosbyjy mocBeheHOCT W3rpajmbH  aITepHATUBHE (HHAHCH]CKE
UHPPACTPYKTYpe, Mel)yHapoJHH MOHETapHH TOpEelaKk I0CTaje CBe
Pa3HOBPCHH]H, ICHEHTPATM30BAHU]H Y PETHOHATHO YKOPCH-CHH]H.

3AK/bYYAK

Hanasu oBor mcTpakuBama yKasyjy Za ce TJI00aTHH MOHETapHU
CHCTEM IIOCTENEHO yAasbaBa O YHUIIOJIApHE, NOJapcKu ycpezacpehene
CTPYKType Ka (parMeHTHPAaHH]jO] W PETHOHAIHO Pa3HOBPCHU]jO]
apxutektypu. Ilag ynena nonapa y mel)yHapoaHuM A€BU3HUM pe3epBama,
ca Buie o1 70% Ha moyeTky Beka Ha oko 58% y 2023. roguHu, oapaxkana
IOYrOpo4HHU Ipouec npepacnozene. LlenTpanne OGaHke cBe MHTEH3UBHUjE
nuBepcuuKyjy moprdesbe y eBpo, jyaH B MoceOHO y 3J71aTo, MPU YeMy
3eMJbe y Pa3BoOjy Ipeamaue y ToM npouecy. OBe MpoMeHe NOJaTHO Cy
MOJICTAKHYTE TEOMOJIMTHYKOM (parMeHTanujom: cankiuje CjennmeHnx
HpxaBa Pycuju m TproBuHcke TeH3uje ca KWHOM Mokaszaie Cy puU3MKe
MPEeKOMEpPHE 3aBHCHOCTH OJl Jlojlapa W TIOJICTAaKJIe Jp)KaBe Ja YCBOje
3alITUTHE MOHETapHE CTpaTeryje.

TproBuHa eHepreHTHMa [OCTaNa j€ JeJJHa O] HajBUJbUBUJUX chepa
oBe TpaHcopmanuje. Pycku cuctem rac-3a-py0sbe, yBeaen 2022. roause,
MPEACTaB/bA0 j€ TMPEKPETHHILY je€p j€ EBPOIICKEe KyMIle MPUMOpao 1a
€HepreTcKe yroBope BpeaHyjy y pyosbama. Ta Mepa Huje camo 06e36emuna
(UHaHCHU]CKY OTIIOPHOCT MOJ CaHKIIMjaMma, Beh je cMMOOIMYKHM MOAMTIa
craryc pyosbe y MelyyHapoHoj TproBunu. [lapanennu nmpouecu y 3empama
3anuBa MOKa3yjy Ja MeTpojoJiap Buile HHUje O6e3 KoHKypeHiuje. Omiyka
Caynujcke ApaOuje na He OOHOBM Ha(THO-ZONAPCKU CIOpa3yM ca
Cjenumenum JpxaBama, y3 pactyhu ooum npojaje Hapre Kunu u Unauju
y JIOKaJHUM BajlyTama, TMOTBplyje TOCTEeNeHy epo3Hujy MAOJapcKe
€KCKJIy3UBHOCTH Ha eHepreTckuM Tpxkumrtuma. Cnnunu kopauu YAE u
Wupauje ykasyjy Ja je y TOKY HIMPH MPOLEC BaTyTHE JUBEPCUPHKAIIH]E.

Wsrpanmwa anTepHaTUBHUX IJIATHUX CHCTEMa J10/1aje joUI jeTHY
CJI0jeBUTY TUMEH3H]y HHCTUTYLIHOHAIHUX IpoMeHa. [Inardopme kao mro
cy SPFS, CIPS u SFMS Bume Hucy MapruHanHe, Beh cBe demrhe
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omoryhaBajy TpaHcakiyje BEIMKOT 00MMa y TProBUHH HAdTOM, racoM U
ocranuM pobama. tbuxoBa nmpuMeHa y nmopaBHamuMa pyOsba-jyan usmehy
Pycuje u Kune wnm pynuja-gupxam y tproBunu usmehy Numuje u YAE
yKa3zyje Ha ONHIUBHBO PECTPYKTYypUPAEmE TIO0ATHUX (DUHAHCH)CKUX
TOKOBAa W3BaH WHQPACTPYKType IO 3amajHoM JoMuHanujoM. OBa
TEXHOJIONIKA U MHCTHTYIIMOHATHA NUBEpCU(UKAIIM]ja jada KPeIuOMINTET
MYJITHITONIAPHOT (DMHAHCH]CKOT TIOPETKA.

Pycku npumep HajouurieHN]je WIyCcTpyje JyOUHY OBUX MTPOMEHA.
[Momarm nokasyjy ApamMaTuvaH maj yrnotpeoe ,, HelpHjaTesbCKuX ™ BallyTa y
W3BO3Yy U YBO3y, pahieH Op3uM pacToM TproBuHE Yy pyOJjbama U jyaHuMa
mmpoM Asuje, Adpuke u genoBa Epome. PermonanHu mperienu
noTBphyjy Ia nemonapusalyja HAje OrpaHUYeHa Ha CEKTOp eHepruje, Beh
oOyxBara MUPOK crekTap poba u ycmyra. KomOunyjyhu Ounateparnne
criopa3yMe, WHCTUTYLMOHAIHY KoopauHainujy y okBupy BRICS-a u
EBpoa3ujcke eKOHOMCKE YHH]jE U Pa3BOj aITCPHATUBHUX ITUIATHUX KaHAJIA,
Pycuja je ycmena nma pemo3WIMOHUpPA CBOjy BAIYTYy Kao MLEHTPAIHU
WHCTPYMEHT CITIOJBHOCKOHOMCKE CTpaTeruje.

VY menwHM TIEAAaHO, pe3yiTaTH yka3yjy na he mgomap jomr mayro
OCTaTH JOMHHAHTaH Yy TJI00AmHUM (QUHAHCHjaMa, ald Jia Fheropa
JEIMHCTBEHA YJIOra MOCTENEHO ca0u. YMECTO jeTHOIMOJIAPHOT CHUCTEMa,
00JIMKyje Cce MYJTHIIOIAPHU MOHETApHH I€j3aX - JICHECHTPAIU30BaH,
PETHOHAIHO YKOPEH-EH M OTIHOPHHjU HA HHCTPYMEHTAIN30BaHE CAHKIIH]C.
OBa HOBa apXUTEKTypa He NpPEACTaB/ba 3aMEHY jelHE XEreMOHE BalyTe
npyroM, Beh HacTajame CIIOjEBUTOr CHUCTEMa y KOM BHIIE BalyTa U
¢uHaHCcHjcKUX HH(DpacTpyKTypa Koersuctupa. OHa oapakaBa u 1udy3ujy
rno0anHe eKOHOMCKe MOhM M HacTojame ApKaBa Ja yMame COINCTBEHY
TCOTIOJIUTUYKY PAambHBOCT, IPECTaBIbajyhn BakaH KOpak Ka CI0KEHHU)jeM
U Pa3HOBPCHHUjEM CBETCKOM MOPETKY.
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