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GLOBALNO BANKARSTVO: DA LI JE BANKARSTVO U
KONCEPTUALNOJ KRIZI I STA REGULATORI MOGU DA URADE

Rezime: Svet bankarstva i finansija sa novom cetvrtom industrijskom revolucijom i pored dosadasnjeg
okretanja regulativama i zakonima uslovljenim poslednjom finansijskom krizom, ulazi u novu etapu i/ili
epohu razvoja. Modernizacija bankarstva i novih usluga je globalni proces i svakako izazov za mnoge
finansijske sisteme. Obim regulatornih inicijativa, sveobuhvatnost i obim centralnog regulatora u odnosu
na nadnacionalne i nacionalne oblike delovanja, kljucni su faktori za internacionalizaciju bankarstva, s
Jedne strane, i poveéane konflikte izmedu inovacija i regulative, s druge strane.
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UvOoD

Banke su, kao i sve druge kompanije ili institucije, ucesnici i pokreta¢i ekonomske globalizacije i
ne mogu biti imune na sve promene novog doba. Postoji nekoliko globalnih trendova koji uticu
na redefinisanje bankarstva: demografske, drustvene, ekonomske i tehnoloske promene
(Mihovili¢ i Hunjet 2021, 17).

Fazu u razvoju bankarstva (1900-te) karakteriSe proces restrukturiranja i velike finansijske
inovacije. Dramati¢ne i snazne promene u svetu bankarstva dovode do velikih promena u
inovacijama finansijskih instrumenata, sa novim konceptom bankarstva. Preduzeca postaju
finansijske institucije koje pruzaju finansijske i kreditne usluge, koje su do sada smatrane
isklju¢ivo bankarskim. Dugogodisnji trend u bankarstvu, vezan za proces globalizacije,
deregulacije i internacionalizacije, upotpunjen je restrukturiranjem banaka. Jedinica spajanja
interesa krupnog finansijskog kapitala u sve ze$¢oj je medusobnoj konkurenciji. Razvoj privrede i
bankarskih sistema u njima u poslednje vreme sve vise karakterie nova strategija bankarskog
poslovanja.

Razvoj bankarske industrije se moze odrediti i sa funkcionalnog i institucionalnog stanovista.
Funkcionalno znaéi niz finansijskih usluga i obuhvata bankarske usluge i usluge osiguranja.
Institucionalni pristup je zasnovan o organizacionoj saradnji banaka i nebankarskih institucija
(Tran i Lin i Nguyen 2016, 99).

Banke se prilagodavaju dubokim promenama u proizvodnji, trgovini i finansijskoj strukturi
privrede, odnosno promenama na finansijskim trzistima. Banke su Cesto postale institucije koje
povlace, pokrecu ili usmeravaju procese globalnog ekonomskog restrukturiranja. Inflacija, kao
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opsti proces, promene u fluktuiraju¢im kursevima, zaduZenost privrede, promene u sistemu
upravljanja kapitalom, povecani rizici, promene u strukturi kapitala banaka i dr. procesi su koji se
veoma brzo odvijaju u svim privredama. Poslovna strategija banaka se svodi na to da se u
uslovima ovih promena, uz sve vecu konkurenciju nebankarskih finansijskih institucija, ocuva
efikasnost, profitabilnost i konkurentnost banaka, kao i trgovinske i finansijske strukture privrede.
Banke su cesto postale institucije koje povlace, pokrecu ili usmeravaju procese globalnog
ekonomskog restrukturiranja. Inflacija kao opsti proces, promene u fluktuirajué¢im kursevima,
zaduzenost privrede, promene u sistemu upravljanja kapitalom, povecani rizici, promene u
strukturi kapitala banaka. Poslovna strategija banaka se svodi na to da su uslovi ovih promena, uz
sve vecu konkurenciju nebankarskih finansijskih institucija, oCuvanje efikasnosti, profitabilnosti i
konkurentnosti banaka, trgovinske i finansijske strukture privrede. Banke su Cesto postale
institucije koje povlace, pokrecu ili usmeravaju procese globalnog ekonomskog restrukturiranja.

1. GLOBALNE FINANSIJSKE TENDENCIJE

Kada govorimo o finansijskoj globalizaciji, vazno je napomenuti da je jedna od njenih najvaznijih
komponenti, svakako, medunarodno kretanje kapitala, koje je kao proces omoguceno njegovom
liberalizacijom. S druge strane, kada su bankarski sistemi u pitanju u razvijenim zemljama su u
novi vek usle paralelno sa mnogim procesima tehnoloskih inovacija, snaznom trziSnom
konkurencijom, konsolidacijom i deregulacijom. Inovacije koje su usledile ukljucivale su
stvaranje novih bankarskih ,,proizvoda®“, prilagodavanje bankarskim procesima i novim
tehnologijama, upravljanje metode i tehnike merenja rizika.

Deregulacija je, takode, podstakla razvoj netransparentnih oblika bankarstva. Uvodenje virtuelnih
finansijskih operacija, kao centara zajednickih mehanizama ekonomske i finansijske
globalizacije, omogucéilo je dominaciju znacajnog iznosa Spekulativnog kapitala. Trgovina
valutama, internacionalizacija finansijskih trziSta, uz kontinuirano otvaranje novih trzista, valutni
fjucersi i opcije, razvoj mehanizama hedzinga i upravljanja rizicima, omogucili su slobodno
kretanje ogromnih sredstava preko nacionalnih granica, ali i promenu funkcije novca u globalna
ekonomija.

Na ovaj nacin, derivati su stvorili nove moguénosti za Spekulacije na osnovu promena kursa,
akcija 1 druge finansijske imovine. Pojam globalizacije je deklarisan kao usmeren, organizovan
proces, kroz koji se medunarodne mreze povezuju preko medunarodnih i institucionalnih
posrednika. Iz toga proizilazi da je u stvari re¢ o istovremenom procesu deteritorijalizacije i
interakcije medunarodne trgovine radom, uslugama i kapitalom, uz neizbeznu podrsku globalne
informaciono-komunikacione strategije.

Globalizacija finansijskih trzista, sprovedena u nekoliko faza, podrazumeva gubitak nacionalnih
granica ostvaren finansijskim transakcijama i trgovinom na globalnom nivou. Prva, klju¢na faza,
koja se odigrala Sezdesetih godina proslog veka, dovela je do formiranja niza ekonomskih
integracija, brzog rasta medunarodne trgovine i liberalizacije finansijske regulative.

Osamdesetih godina proslog veka sve je uocljiviji veéi stepen integracije na evropskom tlu,
deregulacija bankarskih delatnosti, masovna primena informacionih tehnologija u bankarstvu i sl.
Rezultat ocigledne dinamike razvojno orijentisanih banaka svakako je ubrzani rast medunarodnih
finansijskih transakcija. Nacionalna trzista, preuska i mala za pojam velikih banaka, ostala su u
senci, a banke su se intuitivno okretale medunarodnom trzistu u potrazi za veéim profitom.
Medutim, na ubrzani razvoj medunarodnih finansija uticali su faktori koji imaju svoje korene u
promenama koje su se desile pre svega u nacionalnim bankarskim sistemima.

Logika bankarstva, tj. posredovanje bankarskog sistema, predstavlja tradicionalan i slozen oblik
centralizovanog hijerarhijskog sistema. Temelj decentralizovanog hijerarhijskog sistema
(finansijska logika), stvoren finansijskom globalizacijom, moze se prepoznati i na finansijskim
trzistima. Uvodenjem nebankarskog kreditiranja pocela je praksa finansijskog inzenjeringa.
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Diverzifikacija imovine institucionalnih investitora postala je uslovljena Sirokim spektrom
sredstava i dubinom sekundarnih trzista.

Globalne karakteristike finansijskog sistema u funkcionalnom smislu finansijske liberalizacije,
uticale su na ulazak nemackih, francuskih i drugih finansijskih institucija na americko i trziste
finansijskih usluga i obrnuto. Prilicno raznolik razvoj tzv. ,,Novi* kreditni proizvodi i druge
finansijske inovacije su imale ogroman uticaj na pomenute procese. Derivatni instrumenti, kao
novi finansijski proizvodi, dizajnirani su tako da budu prilagodljivi okolnostima vremena i
trziStima na kojima se njima trguje. Strategije koje prvenstveno koriste ove finansijske proizvode
osmiSljene su da predstavljaju efikasan mehanizam preraspodele rizika, kao i tendenciju
zaobilazenja propisa i pronalaZenja takozvanih ,,rupa“ u zakonima. Medu osnovnim postulatima
manifestacije finansijske globalizacije svakako se moze izdvojiti brojnost i raznovrsnost.
Deregulacija bankarskih aktivnosti, koja se posmatra kao proces postepene liberalizacije
finansijskih tokova na nacionalnom i globalnom nivou, uticala je i na razvoj medunarodnog
bankarstva.

To se posebno videlo kroz mogucénost kapitalnih transfera preko granica, bez ogranicenja. Do
kraja osamdesetih godina proslog veka sprovodila se takozvana neformalna deregulacija, do kada
su banke koristile mogucénosti koje nisu bile propisane zakonom, a potom je usledila formalna
deregulacija propisa. Ubrzo potom u SAD je donet zakon koji je ukinuo podelu na investicione i
poslovne banke i time liberalizovao formiranje kamatnih stopa, kako u SAD, tako i u Evropi.
Uvodenjem informacionih tehnologija i ekspanzijom istih u bankarstvu, bankarski sektor
znacajno se poboljSao. Primena informacionih tehnologija je takode enormno ubrzala obradu
velikog broja podataka (Risti¢ i Zivkovi¢ 2020, 98).

Zahvaljujuéi ovoj primeni, tendencije bankarstva, kao globalnog trzista, postale su realnost, jer se
plasiranje informacija odvija bez geografskih i vremenskih ograni¢enja. Manifestacija globalne
finansijske integracije se svakako moze pripisati nekadasnjem i jo§ uvek vazecem konceptu
denacionalizacije finansijskih tokova, uvodenju transnacionalizacije u privredne aktivnosti,
globalnoj konkurenciji i klasterovanju privrede. (Risti¢ i Zivkovi¢ 2020, 100) Sustina finansijske
liberalizacije moze se traziti u eliminisanju uticaja drzave na pravac kredita, kamatne stope,
vlasniStvo nad bankarskim kapitalom i slobodno kretanje medunarodnog kapitala. Teza se
zasniva na teoriji da privreda, u kojoj drzava direktno utice na smer kreditiranja i na taj nacin
ogranicava kamatne stope na depozite, rezultira padom Stednje i investicija, kao i neefikasnom
raspodelom i alokacijom sredstava. Nauc¢na rasprava, pokrenuta o ovim tezama, zasnivala se na
makroekonomskoj teoriji suboptimalnog ekonomskog ponasanja. Kada govorimo o slobodnijim
tokovima kapitala, njihov doprinos se zasniva na uspostavljanju cjenovnog mehanizma na
objektivnijoj medunarodnoj osnovi, vecoj alokativnoj efikasnosti, konkurentskoj disciplini,
optimizaciji upravljanja agregatnom S$tednjom i investicijama, otvaranju kapitalnih racuna i
omogucéavanju medunarodne diversifikacije portfolija. Na ovaj nacin dolazi do znaéajnog
smanjenja postojeéih rizika, $to se moze pripisati pozitivnim aspektima finansijske liberalizacije i
globalizacije.

Proces finansijske liberalizacije, kome se sredinom 1970-ih pridruzio veliki broj zemalja, imao je
nameru da iskoristi finansijske prednosti vece finansijske integracije u globalno trziste kapitala.
Medutim, nisu sve zemlje pristupile procesu na isti nacin. Strategija brze finansijske
liberalizacije, koju je primenila jedna grupa zemalja, tretirana je kao Sok terapija, dok su druge
zemlje pristupile ovom procesu postepeno, oslanjajuci se na postepenost strategije. Neoliberalni
zaokret ekonomskih ideja ukazao je i dokazao da je intervencija drzave problem, a ne resenje te
da stabilna monetarna politika i radikalno smanjenje poreza svakako proizvode zdravu
ekonomiju.

Centralne banke, pod pritiskom konkurentskih generatora globalne ekonomije, trebalo je da slede
monetaristicki pravac i Ugovor iz Mastrihta, uspostavljaju¢i Siroki neoliberalni okvir.
Neregulisana finansijalizacija sa deviznim $pekulantima primorala je skoro sve evropske vlade da
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olabave evropski kursni mehanizam i skrene pogled sa maglovite i neistrazene uloge hedz
fondova. Deregulacija bankarstva je proizvela Spekulativne balone u alokaciji kredita na trzistu
nekretnina, kao i fiskalnu politiku smanjenja poreza za lica i preduzeéa (u cilju podsticanja
investicija) (Risti¢ i Zivkovi¢ 2020, 101).

lako se bankarska regulacija i nadzor prepisuju i restruktuiraju kao odgovor na globalnu
finansijsku krizu, njihova primena zahteva slozene korake u zavisnosti od nacionalne politike
svake zemlje, §to bi moglo imati razli¢ite efekte na preuzimanje rizika u bankama, a sve u
zavisnosti od finansijskog i institucionalnog okruzenja u kojem banke posluju (Alihodzi¢ 2021,
56).

2. FUNKCIONALNA TRANSFORMACIJA BANKARSTVA

U kontekstu transformacionih tendencija u bankarstvu, prvenstveno se fokusiramo na kanale
distribucije (tehnologije i usluge) kao nove nacine uspostavljanja kontakta sa klijentima i u tom
smislu nove oblasti bankarskog poslovanja. Osnovni izazov tradicionalnih banaka je u
pronalazenju idealne ravnoteze izmedu finansijske regulative i finansijskih inovacija, tj. izmedu
trziSne stabilnosti i efikasnosti. Pored toga, banke koje zele da inoviraju i transformisu svoj
poslovni model koriS¢enjem tehnologija i digitalnih kanala komunikacija, suocavaju se sa
problemima (Krsti¢ i Tesi¢ 2016, 31). Tradicionalni kanal distribucije, koji je u osnovi li¢ni
kontakt, shvata se kao osnova bankarstva, ali imaju¢i u vidu da svaki kontakt sa klijentom
podrazumeva velike troskove poslovanja, tako da danasnji profil klijenta sve vise razlikuje li¢ne
preferencije, bankarstvo napusta tradicionalne koncepte marketing miksa, a njegovo poslovanje
se ¢ini efikasnijim primenom koncepata transformacije digitalnog poslovanja. Nekada se ¢inilo
da ckonomska opravdanost smanjenja operativnih troskova ¢ini bankarski posao profitabilnijim,
ali danasnje digitalne tendencije u finansijskoj industriji uopste ¢ine poslovanje konkurentnijim, a
samim tim i odrzivijim.
Neki autori isticu da su u protekloj deceniji dramati¢éna poboljsanja i isplativo umrezavanje
omogucili daleko veéu moguénost komunikacije. Ove tehnologije su omogucile bankama da
usluge implementiraju kroz sve raspolozive kanale, pri ¢emu je potreba za obezbedivanjem
jedinstvene korporativne mreze, adekvatnog kapaciteta, bez prekida u radu i kasnjenja u protoku
podataka uslov za prilagodavanje tehnologije.
Promene u ponasanju klijenata predstavljaju i Sansu i pretnju za banku (Risti¢ 1 Miljkovi¢ i
Klincov 2020, 120). Svaka banka koja je pocela da migrira na digitalne kanale, transformiSuci
svoju fizicku distributivnu mrezu i stalno radi na unapredenju svojih trzisnih strategija, ima
priliku da znac¢ajno poboljsa svoj odnos efikasnosti.
U tom smislu, u cilju zadovoljenja sve veéeg broja zahteva kupaca, kreiranje novih modela
distribucije zasniva se na slede¢im imperativima:
o “Mora se izvrsiti prelaz sa pristupa linearnog toka (pristup levka prodaje) na visekanalni
pristup u pruzanju usluga;
o Potrebno je redizajnirati poslovnu mrezu kako bi se postigla optimalna ponuda
koriscenjem razlicitih vrsta formata i kanala;
o Banke moraju unaprediti i pojacati direktnu komunikaciju visokog kvaliteta sa klijentima,
Jer je to takozvana ,,fronta*;
o Pratiti trend visekanalne integracije, sa ciljem sticanja klijenata koji ¢e moci da koriste
svaki pojedinacni kanal, bez iskljucivog izbora (tzv. channel-agnostic);
o Razlikuju klijente;
o Obezbedi sigurnost transakcija .

Nekadasnji alternativni kanali preuzimaju inicijativu i postaju direktni i primarni kanali. Banke
sve vise migriraju svoje proizvode u digitalnu arenu. Time se smanjuju troskovi, povecéava brzina
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distribucije i domet ponude, a korisnici imaju sve vise prednosti i pogodnosti jer su cene nize, a
mogucénosti koris¢enja bankarskih proizvoda vece.

Medutim, tendencija digitalne transformacije poslovanja zasnovanog na inovacijama predstavlja
dodatni izazov prilagodavanja za mnoge finansijske i bankarske sektore, po obimu i dinamici,
kao 1 dilemu o dubini i sveobuhvatnosti digitalizacije pojedinih operativnih aktivnosti. Za neke
sisteme, inovacije su klju¢ uspeha, za druge to moze biti put ka Sirim makroekonomskim
asimetrijama i distorzijama.

Stoga je u ovom trenutku svakako klju¢no pitanje regulacije, koja je sine kua non globalnih
tendencija koje smo mapirali. Problem postaje jo§ veci jer sve relevantne finansijske inovacije i
inicijative ,,funkcioniSu po principu odozdo prema gore“, dakle polaze od trziSta i potreba ili
predstavljaju rezultat difuznog pracenja trendova. Ako bismo ovakve usluge primenili u kasnijim
fazama, to bi moglo da stvori probleme koje ne mozemo uvek u potpunosti predvideti i samim
tim nuzno stvoriti uslove za finansijsku ranjivost i intervenciju centralnog regulatora.

U daljem pregledu da¢emo okvir za regulisanje inicijativa i inovacija u oblasti digitalizacije
bankarskih usluga koje trenutno postoje u pojedinim bankarskim sistemima.

3. DIGITALNO BANKARSTVO U EU: REGULATORNI OKVIR

Postojec¢i institucionalisani mehanizmi su se, u uslovima globalne finansijske krize, ali svakako i
u vremenskom periodu posle, pokazali nedovoljnim i neodgovaraju¢im za resavanje problema
banaka koje su se suocile sa ozbiljnim potesko¢ama u svom poslovanju. Obzirom na to da nisu
pruzali mogucnosti za dovoljno brzu i efikasnu intervenciju, niti su u optimalnoj meri
obezbedivali uslove za odrzavanje kriti¢nih funkcija u poslovanju banke, konkretan je zakljucak
da nije bilo ni okvira, nacrta ili plana za ocuvanje finansijske stabilnosti sistema kao celine (Risti¢
and Zivkovié 2020,78).

Evropsko bankarstvo, kao i opste trziSte finansijskih usluga, jedno je od visoko regulisanih
oblasti ekonomskog i finansijskog funkcionisanja ovog paketa. Medutim, i pored ovih propisa,
kapacitet, dubina i Sirina finansijskog trzista EU, stepen razvijenosti evropskog drustva i privrede
generise inovacije koje postoje u i van regulatornog okvira, u korelaciji sa najnovijim trendovima
u finansijskim inovacijama i doprinose daljem razvoju uopste. Navedeno se prvenstveno odnosi
na svet digitalnih usluga i usluga u oblasti finansija u ¢ast najnovijih tehnologija, kao i na sve
sofisticiraniji koncept konzumerizma finansijskih usluga.

U tom kontekstu, a na osnovu opseznih javnih konsultacija i diskusija o digitalnim finansijama,
Komisija EU je krajem prosle godine usvojila paket digitalnih finansija, ukljucujuéi strategiju
digitalnih finansija i zakonske predloge o kripto-imovini i digitalnoj otpornosti za odredeni
finansijski sektor EU koja potrosa¢ima daje pristup finansijskim proizvodima, istovremeno
osiguravajuci zastitu potrosaca i finansijsku stabilnost.

Paket podrzava ambicije EU za oporavkom koji obuhvata digitalnu tranziciju. Ova strategija
»lezi“ u stavu da digitalne finansije mogu pomo¢i u modernizaciji evropske privrede u svim
sektorima 1 pretvoriti Evropu u globalnog digitalnog igraca. Ova strategija podrzava skup mera i
koraka koji predvidaju dinamiku, brzinu i smernice digitalne transformacije u narednim
godinama, ukljucujuéi analizu rizika i zastitu potrosaca na prvom mestu.

Strategija definiSe Cetiri glavna prioriteta u oblasti podrske digitalnoj transformaciji finansijskog
poslovanja i to:

1. Otklanjanje fragmentacije na jedinstvenom digitalnom trzistu;

2. Prilagodavanje regulatornog okvira EU kako bi se omogucile digitalne inovacije;

3. Promovisanje finansiranja zasnovanog na podacima i suocCavanje sa izazovima i rizicima
digitalne transformacije;

4. Povecati digitalnu finansijsku otpornost finansijskog sistema.
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Prihvatanje digitalnog finansiranja bi oslobodilo dodatni prostor za dalje finansijske inovacije,
vecu druStvenu kompatibilnost, moguce smanjenje potencijalnih trziSnih asimetrija i moralnog
hazarda i ve¢u drustvenu ukljucenost. Najveci efekat bio bi u oblasti finansiranja malih i srednjih
preduzeca, koja su u fokusu koncepta razvoja privrede EU definisane strategijom Evropa 2030,
podrzavaju ideju ,,0zelenjavanja“ finansija EU i prosiruju delokrug EU strategijom industrijskog
razvoja.

Kako digitalne finansije ubrzavaju prekograni¢ne operacije, one, takode, imaju potencijal da
unaprede integraciju finansijskog trziSta u bankarsku uniju i uniju trzista kapitala, a samim tim i
da ojacaju Evropsku ekonomsku i monetarnu uniju. Digitalizacija ubrzano menja nacin
poslovanja, transformisuci trziSta kapitala i ¢ine¢i finansijske usluge lakSe dostupnim i lak§im za
izvrsavanje (Ahern 2021, 430).

Jak 1 zivahan evropski digitalni finansijski sektor bi ojacao sposobnost Evrope da ojaca nasu
otvorenu strateSku autonomiju u finansijskim uslugama, a time i na$ kapacitet da reguliSemo i
nadgledamo finansijski sistem kako bismo zastitili evropsku finansijsku stabilnost i nase
vrednosti. Zakonski predlozi o koriS¢enju moguénosti koje nude kriptovalute sluze za
ublazavanje rizika investitora i odrzavanje finansijske stabilnosti. S tim u vezi, Komisija predlaze
okvir za kriptovalute kako bi se omogucile inovacije na nacin koji ¢uva finansijsku stabilnost i
§titi investitore.

Kripto sredstva su digitalni prikazi vrednosti ili prava, koji se prenose i Cuvaju elektronski. Oni
mogu posluziti kao klju¢ za pristup usluzi, mogu olaksati placanja ili mogu biti dizajnirani kao
finansijski instrumenti.

Komisija pravi razliku izmedu onih kripto sredstava koja su ve¢ regulisana zakonodavstvom EU i
druge kripto imovine. Prvi ¢e ostati podlozni postoje¢im zakonima, ali Komisija predlaze pilot
rezim za trziSne infrastrukture koje se odlucuju za trgovinu i poravnanje transakcija pomocu
takvih finansijskih instrumenata u obliku kripto imovine. Ovo bi trebalo da omogu¢i ucesnicima
na trzistu i regulatorima da steknu iskustvo u koris¢enju DLT berzi za trgovinu ili evidentiranje
akcija ili obveznica u digitalnoj knjizi.

Za ranije neregulisane kriptovalute, ukljucujuci ,,stabilne kovanice”, Komisija predlaze rezim po
meri. PredloZena uredba postavlja stroge zahteve za izdavaoce kriptovaluta u Evropi i pruzaoce
usluga kriptovaluta koji Zele da podnesu zahtev za dobijanje dozvole za pruzanje svojih usluga na
jedinstvenom trzistu. Zastitne mere ukljuCuju kapitalne zahteve, Cuvanje imovine, obaveznu
proceduru zalbe koja je dostupna investitorima i prava investitora u odnosu na izdavaoca. EU ima
za cilj dalji razvoj evropskog trzisSta placanja kako bi Evropa u potpunosti imala koristi od
inovacija i mogucnosti koje nudi digitalizacija. Strategija se fokusira na: stvaranje uslova koji ¢e
omoguciti razvoj tekucih placanja i rjeSenja placanja Sirom EU, zastitu potroSaca i obezbedivanje
sigurnih reSenja za placanje i smanjenje zavisnosti Evrope od glavnih globalnih aktera u ovoj
oblasti.

Digitalna transformacija u bankarskom sektoru je kontinuiran proces koji utic¢e i na spoljasnje i
unutrasnje okruzenje redizajniranjem unutrasnjih procesa i postoje¢ih metoda. Postoje mnogi
razlozi zbog kojih dolazi do digitalne transformacije, kao Sto je servisiranje udaljenih podrucja
bez fizickog filijale, diferencijacija od konkurenata ili smanjenje operativnih troskova. U svakom
slu¢aju, ima mnogo sumnje u prihvatanje digitalnih tehnologija (Fotis i Giatsidis i Kamariotou
2021, 204).

Opcije digitalnog bankarstva i decentralizovani sistemi placanja pojavljuju se svuda i nude
investitorima, putnicima, slobodnjacima, vlasnicima malih preduzeca potpuno drugadije iskustvo
u novcu. Kao rezultat toga, broj banaka koje mogu da biraju je postao ogroman, a mnogi ljudi su
na raskrsnici izbora, pokuSavaju¢i da odluce $ta je najbolje za njih. Evropske banke izazova
razlikuju se u pogledu naknada, sigurnosti i podrske za razli¢ite fondove i investicione usluge.

S obzirom na to da inicijative uvek prvo ratifikuje Komisija EU, stice se utisak da ECB nema
nikakvu ulogu ni formalno ni sustinski u regulisanju ovih pitanja. Takva praksa je evidentna kroz
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¢itavu istoriju funkcionisanja ECB, koja se gotovo uvek pojavljuje u zavrs$noj fazi kao puki
,»poslednji reaktor”. Medutim, moguce je i odbraniti neoliberalni bastion u funkcionisanju ECB
kao banke ,,poslednje instance”.

4. KVANTNE FINANSIJE U SAD: INICIJATIVA

Neki autori su rekli da se pored kontroverzi, koje se akademski jos uvek vode u Sjedinjenim
Drzavama, moze konstatovati da paralelno ,cveta“ novi svet finansija (Sonnenfeld 2021).
Pojavljuje se novi sistem koji, uz odgovarajucu strukturu, vraca finansijsku kontrolu u ruke ljudi.
Kvantni finansijski sistem (KFS) gradi virtuelnu privatnu mrezu (VPN) za sistem prekograni¢nog
medubankarskog plac¢anja (CIPS).

To je mreza zasnovana na suverenitetu i trgovini. Za koordinaciju nacionalnih istrazivackih
napora koji ukljucuju federalne agencije, akademsku zajednicu i lidere industrije koji su ve¢ u
toku. Nacionalna kancelarija za kvantnu koordinaciju u Beloj ku¢i objavila je Stratesku viziju
americkih mreza kvantnog finansijskog sistema u februaru prosle godine (2020). Ukratko, KFS
obezbeduje ,,nepovredivi integritet” u kretanju sredstava od izvora centralne banke do odredisnih
racuna.

To zna¢i da je kljuéna prednost KFS-a da zastiti sve strane od korupcije, kreditiranja i
manipulacije unutar bankarskog sistema i da obezbedi da banke budu nadgledane i zasticene u
skladu sa ugovorenim ugovorom o transferu.

Kako je naveo i ovaj autor, ceo sistem moze da podrzi ekonomski razvoj koji ne ukljucuje banke,
govoreci o tzv. globalnom finansijskom suverenitetu (prethodnik se nalazi u sistemu ,,otvorenog
bankarstva“ (Sonnenfeld 2021).

Kljuéno je napomenuti da uz odgovarajuéi rac¢unovodstveni sistem, nacionalne banke, regionalne
banke i krovne banke (banke koje pruzaju sve vrste finansijskih usluga) mogu igrati kljuénu
ulogu u velikim infrastrukturnim projektima (projektovanje puteva, skola, gradova i sela, itd.),
dok nezavisne grupe mogu da ugrade sopstvene komponente u vitalnu infrastrukturu koja nije
optere¢ena finansijskim posrednicima, kao Sto su male poljoprivredne zadruge, alternativne
energetske mreze i alternativni lanci snabdevanja (Sonnenfeld 2021).

Kvantne finansije su interdisciplinarna oblast u kojoj se teorije i metode koje su razvili kvantni
fizi¢ari i ekonomisti primenjuju za reSavanje finansijskih problema. Predstavlja granu poznatu
kao ekonomika. Tako su kvantne racunarske metode prisutne ve¢ neko vreme i koriste osnovne
principe fizike za bolje razumevanje na¢ina implementacije i upravljanja nov¢anim tokovima,
matematika je zapravo vazna u ovom novom scenariju (Bagarello and Gargano 2014, 30).

U slucaju beskamatnog sistema, mora se utvrditi da odgovarajuce ,resetovanje” znaci da ne
postoji zavisnost od kredita ili duga koja rezultira prekomernom konverzijom imovine u
finansijske instrumente (,,preterana finansijska”) (Sonnenfeld 2021) .

Drugim rec¢ima, ne moramo da dodajemo nepotrebne jedinice i nule nasim transakcijama ili
nacinima na koje stvaramo ili proizvodimo sredstva koju zelimo da redistribuiramo i od kojih
samostalno ostvarujemo prihod (Sonnenfeld 2021). Ovo nas vraca na koriS¢enje vestacke
inteligencije (AI). Automatizacija primenjena veStaCckom inteligencijom moze se koristiti za
efikasnije koriS¢enje dobitaka ustede troskova u proizvodnji u lancu snabdevanja, a proracuni
vestacke inteligencije se mogu koristiti za amortizaciju rizika od Stetnih efekata (spoljasnjih
efekata) koji proizilaze iz sredstava koja su stvorena, pretvorena u finansijske instrumente i
distribuirana za potrebe trzista.

Ukratko, finansijska sredstva se tretiraju na takav nacin da nisu odvojena od svojih odrzivih
korisnih sredstava u stvarnom svetu, kako bi pokrila sve promenljive vrednosti Zivotne sredine
koje na kraju odreduju njenu vrednost.

Kako je autor istakao, postoji potencijalni nedostatak tokenizovanih digitalnih valuta u ovom
monetarnom ekosistemu, a to je da one generalno moraju biti dizajnirane da budu u potpunosti
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kvantno tolerantne. Drugim recima, cilj je pracenje i o¢uvanje prirodne vrednosti svake imovine
amortizacijom rizika u realnom vremenu (Sonnenfeld 2021).

U ovom trenutku nije jasno kako se tacno knjizi KFS i u kom konkretnom knjigovodstvenom
sistemu. U meduvremenu, institucionalni otkup akcija bitkoina je signal da se vodi prava bitka za
kontrolu finansijskog sistema.

Bez obzira na to kako ¢e se ovo odigrati, jasno je da postoji mnogo opcija za knjizenje i
strukturiranje imovine koje su srazmerne promenljivim uslovima sa kojima se suo¢avamo Sirom
sveta. Autor veruje da skup globalnih valuta u nastajanju moze da odgovori na ove
socioekonomske i socioekoloske varijante. Za KFS se tvrdi da je ,,neosporni vladar” u fotonskoj
tehnologiji sa 3,5 triliona kadrova u sekundi. Ovo zamenjuje zastarelo dinamicko IP rutiranje
stvarnom fizickom autentifikacijom pomocu GPS-a izmedu posiljaoca i primaoca, uz odrzavanje
,»100% finansijske sigurnosti i transparentnosti za sve vlasnike valuta® (Sonnenfeld 2021).

ZAKLJUCAK

Funkcionalna transformacija je svakako globalni proces, ¢ine¢i ovaj ,,put” neizbeznim. Tempo na
ovom putu i prilagodavanje promenama zavisi¢e od kapaciteta nacionalnih ekonomija, stabilnosti
finansijskog sistema i kapaciteta institucija. Digitalizacija se zasniva na mehanizmima inkluzije,
inovativnosti i efikasnosti i na taj nacin omogucava pretpostavku uticaja na S$iri kontekst
ekonomskog i odrzivog razvoja, ali sagledavaju¢i odredena institucionalna reSenja, prakse i
predloge u ovom radu pronasli su se razli¢iti pristupi i moguénosti u makroekonomiji. O¢igledno
je da su ovakvi uslovi neizbezni i sve prisutniji u buduénosti, s obzirom na navedene razlike u
pozicijama u globalnoj trci. Otuda se zakljucuje da ¢e regulacija morati da ima globalni ton, s
obzirom na to da u realnom kontekstu zivimo u svetu integrisanih finansijskih sistema.
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