Jlp Bowxo Mujamosuh, V]IK 339.72.053.1(497.11)"18”
LenTap 3a mubepasHO-IeMOKpaTcke cTyauje, beorpan 336.273.3(497.11)"18”

Kongsep3uja cprickux ayrosa:
Kapacoaacku apan:xkman 1895. ronune

Amnctpakt: Cpedurnom desedecemux 2oouna desemuaecmoe eeka Cpouja
Jje zanana y Kpusy cepgucuparsa cnomhux dyeosa. Brada je y nponehe 1895.
200UHe 00abpana azpecusHy Cmpamezujy y npasyy CMarberbd KAMamne Cmone u
npooydcerba pokosa omniame 3ajmosa. Ilapmuepu Braoe Cpouje oune cy mpu
cmpane banke y3 NOOPWKY Hemauke u aycmpoyeapcke gnade. Apawneman je
saxmwyuen 20. jyna y Kapncoady y eudy npomokona kougepenyuje Brade Cpouje
u banaka. Koneepsuja oyeosa oonena je pacmepeherse opoicasne kace, auu je
npunyoHa samena obeesHuya narena wimemy yenedy Cpouje u eoma omedicand
nracman cob6ooHux obeesnuya. Cmoea je byyuemcka Kpuza npooysicena, oa ou
ouna okonuana mex 1902. 2ooune.

Kipyune peun: Cpbuja, 3ajMoBH, OaHKe, 0OBE3HHUIIE, KAMAaTHA CTOIIA, KOH-
Bep3uja.

VY 1pBoj MOIOBUHU JIEBEIECETHX TOJMHA JIEBETHACCTOT BEKa CPIICKE JPIKaBHE
¢uHaHCcHje 3amane cy y Temky kpusy. [lopecku mpuxoan OWIM Cy HEITOBOJHHU 32
nokpuhe pacxona, TOMUJIAIHN Ccy ce aeduuutu u gerehu nyrou,' a aHyuTeTH 1o
Ip>KaBHUM TyToBMMa TtahaHW ca BEMWKWAM Temkohama m 3akammemeM. Cpouja
ce y MPETXOIHY JCLEHH]y U 10 JOCTa OJIAKO 3ay)KUBaJla Y HHOCTPAHCTBY,” KaKo 32
UBWIIM3AIN]CKO yHanpehuBame Tako u 3a mokpuhe tekyhux Oynerckux nedunura,
CBe 300T MOITYJTHCTHYKE 0100jHOCTH peMa nosehamy rmopesa. Kako je pekao Xepoept
dejc: ,,HenckycTBo 1 hprHAHCH]CKA HEOATOBOPHOCT 3€MJbE OUJIM CYy OYMIIICIAHU O]
MIOYETKa, 1A UIaK ¢y OaHKe Ipey3ene pH3HK paau mpoduTa, a ynaradu cy ux CJeIu-
nu. CBaka He3aBHCHA 3eMJba MOXKE KYITUTHU JIOBOJBHO KOHOIIIA J]a C€ 00ECH YKOIHUKO
JIOBOJBHO IUIATH.

! Jlerehu nyrosu cy mocrenu, a HeriaheHe obaBese Oyyera. YV mepuomy 1892—1895. kperanu
cy ce uzmehy 30.000.000 u 35.000.000 nunapa, Apxus Cpouje (y nassem Tekety: AC), @ona Crojana
Hogakosuha (y nassem texcry: CH), 116, 6p. 84 nu 84 1.

2 CraHjap/IHA HAYWH 3a/1y’KHBaba OrIIa je Mpojiaja IpsKaBHIX 00BE3HUIIA HA EBPOIICKOM (DHHAHCH]-
CKOM TP>KHUILTY, y3 ToMoh 6aHaka mocpeaHuia; Kymiy o0Be3HuIa 00u4HO cy Omin rpal)anu pa3BujeHnX
3eMaJsba. 3a Iperie]] CroJbHUX Ayrosa Bunetn [ 'marosuh, lparana, Cmapu opawcagnu dyz2osu, npuioe
nonumuykoj u exonomckoj ucmopuju Cpouje u Jyzociasuje, 1862—1941, beorpam 1991.

3 Feis, Herbert, Europe the World's Banker 1870—1914, (1930) 1965, ctp. 263.
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Jenan o HauMHA OJaKIIaka TEPeTa CIIOJBHUX, YECTO HETIOBOJbHUX 33jMOBA jeCTe
KOHBEpP3Hja AyroBa, JaHAC OM ce PEKII0 PECTPYKTypHcCame, rie ou mocrojehn Hemo-
BOJHHH 32JMOBHU OWJIU 3aMEH-CHU jEIHUM BEIIMKUM U 3HATHO IMOBOJHHUJUM 3a]MOM U
Tako ce pacTepeTuiia JpKaBHa OllarajHa ¥ MOHUILITHIN CTapy I'pecH (PUHAHCH]jCKE
ympage. [IpBy KoHBep3Hjy HeycIelnHo je mokymao Muxawmno Byjuh 1891, kana je
CpOuja qoHekIIe cpeuiia ApKaBHe PUHAHCH]E, 11a j€ U3TIIEAAIIO0 JIa MOXKE JIOOUTH Taj
BENUKH TOBOJbHU 3ajaM. Kpajem 1894. mokymao je Bykammun [letposuh, amu 300r
odaja ycien Jioe cutyanuje. tberos npeanor kouBepsuje nponao je y CKynmTuHu
nosoBuHOM arnpuiat 1895, mperexHo 300r nonmuTHYKKUX pasiora. Ha pemy na noky-
ma 6uo je Crean /I. [lomoBuh, HOBU MuHUCTap (hMHAHCH]A.

Kypcesu® cprickux ApykaBHUX 0OBE3HHIIA 3HATHO Cy (GIyKTyupaiu y mposnehe
1895. rogune, m3melhy 70% u 80%, mTo je 6o jacaH 3HaK HEU3BECHOCTH O HAYNHY
paspelniena Kpu3e IpKaBHUX QHUHAHCH]a.

ITa namwe?

ITocne neycnexa [lerpoBuheBe KoHBep3uje, Miaau Kpasb Anekcanmap O6pe-
HoBHh OmoO je Beoma 3a0puHYT: ,,HajBehe Temkohe mpaBu (UHAHCHjCKO MHTAE,
jep cMo y Bpio phaBoM cramy... Humomiro He cMEMO MHCIUTH Ha OaHKPOTCTBO.
To 6m Hac yomno. Ja ce Hagam ma hemo Mu n 6e3 mera UCTUIMBATH U3 (UHAHCHCKE
HeBosbe. ° [TomTo je Tpebano pa3MOTPUTH HACTANly CHTYallMjy U BUACTH LITa Ce 32
Cpbujy HajO0IBEe MOXKE yIrHHUTH, AJlekcanmap je 25. ampmra 1895. rogune cazBao
JPYLITBO U3 pa3nuuuTux crpanaka: Ctojana Hosakosuha, Bopha Bajdepra, Jby6o-
mupa KaspeBuha, Bnagumupa JoBanosuha, Muxawnia Byjuhia, Mapka Crojanosuha u
Tuxomupa Mapkosuhia, aisokara. Hajmpe ce Beueparno, a 3aTiM Cy ,, IMAJH € KpajbeM
JyTe pasroBope o HamuM puHancujama™.’

Kpasn je ctame qpxaBHEX (pHHAHCH]ja TIPEACTaBHO Kao KoOHO. J{ommo ce goTire
Jla ce HEe MOTY U3MHPHUBATH HU HAJIOTPEOHU)H U3aalM. AKO CE HCIUTATe aHYUTETH,
HEMa HOBIIA 32 YHHOBHHMYKE IUIaTe U OOpHYTO, 11TO 32 CpOujy HUje NpUXBAT/bHUBA
nunema. [lomenyTte cy nBe crpareruje. [IpBa Ou Onina kacH4Ha, ca peannu3aiijom
3ajMa paHHje YrOBOPEHOT 3ajMa, 1a Ou ce of] 0aHaKa 3aTPakuyIo Ja U3BPIIE OMIIH]Y
Mo yrosopy o 3ajmy u3 1893. rogume® ox 26.000.000 quHapa u 1a ce caB IPUMIbEHH

4 CBu iaTyMu 1aTH ¢y 10 JyIiijaHCKOM KaJIeHIapy, Koju ce off I peroprjasckor pasiikosao 12 raua.

5 Kypc je 0HOC TP)KHIIHE ¥ HOMHHAJIHE BpeqHOCTH oOBe3Huie. Ha mpumep, 00Be3HuUIA 3a IyT
on 100 nuHapa mpoxaje ce 3a 70 auHapa, mwTo aaje kypc on 70%.

% XKyjosuh, JoBan, /[resnux, I, beorpan 1986, crp. 50-51. (y nassem texcry: XKyjosuh, J., Jres-
Huk, 1...)

" Tomoposwuh, [epa, /Juesnux, 1990, ctp. 218; JoBanosuh, Bnagumup, Yenouene, 1988, crp. 485.
(y maseem Tekcty: JoBanosuh, B., Vcenomene...)

8 3ajam je yroBopeH Ha 44.000.000 HoMHHATHUX, 011 yera je camo 18.000.000 6uito u3BpILeHO,
TO0K je oBux 26.000.000 ocraso Ha OnIujcKoM IpaBy OaHaka.
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HOBaIl ynoTpeOu 3a UCIUIaTy aHyuTeTa. 3aTuM Jaa ce Buau ca HapogHom OaHkoM
o Moryhem KpeauTy ¥ Jia ce mpenucnuTa Oyuer He Ou Jin ce Mori nmoBehaTn HeKu
MIPUXOJTH.

AKo OaHKe He pUXBaTe pean3alijy Apyror aena 3ajMa u3 1893. romune, mto
je OnIto BepoBaTHO MOLITO HUCY MPHCTAjalie TOKOM JBE MPETXOIHE TOIUHE, TIPUCYTHU
Cy Ha ITUTamkbe Kpajba wma yuHumy OATOBOPWIIN Ja je MOTPEOHO CMambemhe KaMaTHe
crorie Ha Toctojehe 3ajMoBe, 1a Makap 1 0e3 cropasyma ¢ moBepuouuma. [ naBau 3aro-
BOPHHK MPUHYIIHE KOHBep3uje nyroa ouo je Ctojan HoBakoBuh, momro je BepoBao
J1a je Hy’)KHa XHTHa HHTepBeHIuja. Jexunu je Binaanmup JoBanoBuh, M0 CONCTBEHUM
peuyrMa, OMO MPOTHB peayKLuje 0e3 carmacHOCTH noBepuiana, TBpaehu na 6u To
OmII0 ,,MacKHpaHO OAHKPOTCTBO™ Koje OM yHHUIITHIO KpenuT CpoOuje Ha €BPOIICKO]
HOBYAHO] Mujaly 1 Aa Ou 3aro Tekyhu noOutak OMo MamH Ol AYrOpOYHE IITETE, a
360r TexHX ycioBa Ha Oymyhe 3ajmose.’

[Tocrne 1Ba racama MPUCYTHUX, 3aKJbYUCHO j€ [1a ce peay3Me Ipyra, OITpHja
cTpareruja: Jja ce oBepruoLMMa HCIIOCTABH 3aXTeB: ,,J]a Ha Mamy Mepy CBey UHTe-
pec 1 1a ce o0ycrase oTiiare. AKo OH ce Taj Tocao MOTao U3BPIIUTH APArOBOJEHUM
MIPUCTAHKOM MOBepHIIana, To Ou Ouio Hajoosbe pemiene. He Moxe i ce Tako, cBa je
npuirKa 11a he ce MopaTu U3BpIIATH 3aK0OHOM.“ Ja Ou ce Ta BakHa omepanuja 0oa-
BMJIa HA IPAaBU Ha4YMH, 3aKJbYUECHO j€ U Ja C€ CTBOPH ,,KapTell 3eMaJbCKUX MapTHja Ja
KoJ1abmpajy Ha OBOM MOCTY, OCTABHBIIHK Ha CTpaHy 60pOy maptujcky®.!? PemeHo je u
na ce popMupa, Kao MaJld KOpak Ka IIOMUpEY CYKOOJbEHUX CTpaHaKa M Kao CaBeTo-
JIABHU OpraH, JieBeTHaccTowIaH OUHAHCU]CKU caBeT pu MUHUCTAPCTBY (DUHAHCH]A.
MelyTtum, yop30 cy paaukaiu Jajiu ocTaBke, paheHu 3ajeyJbUBUM KOMEHTapuMa 1a
,,OIIPU4y CBOjOj 3eMJbU OMON Koja He KOIIITa HU KPBU HYU HOBaa“,'' nok cy iaubdepa-
JIM JICTIOM TTOJIHEJIHM OCTaBKe, a JISJIOM OCTAIN y CaBeTy, Ka0 YHYTpalllbha OTI03UIIH]a.
Oga je ycraHoBa ,,yOp30 yruHyna“ a jia HUIITa ypajuia Hije.?

3Hauu, ocHOBHaA cTpareruja Cpricke Biaje y jeAHOM TEIIKOM (hPUHAHCH]CKOM
TPEHYTKY OHIIa je CTIOPa3yMHO WIIN jeTHOCTPAHO CMam-EHhe KaMaTHE CTOTIE Ha CPIICKE
3ajMOBe, y3 jeTHO BpeMe MUpPOBaba OTIUIaTe aBHUIle. Penykimja kamare BUIHO OU
cMamHiIa u3Hoc o6aBe3a CpOuje, Tok O MPUBPEMEHH IIPECTaHAK OTIUIATE OJIAKIIIAO0,
nim omoryhuo pememe Tekyhnx ¢puHancujckux Temkoha 10 1epUHUTUBHOT ypehema
NpkaBHUX (DMHAHCHja Y HEKOJIMKO HApeIHUX rofuHa. Ta ce cTpareruja Haclamana
Ha yBepema: ,,] loBepuiiall rmeia cBojy KOPHCT, ajli HH OH HeMd uHmepecd 0a OYIHCHUK
bauw nooneene... Ouu he npucraru, ako ce Mu HaByhu 1amo, J1a um 00ehamo cBe mTo

¥ 3anucHUK caBeToBamba o1 25. 4. 1895, xonrent caunuro Crojan Hosakosuh, AC, CH 116, Gp.
84/6; Jopanosuh, B., Vcnomerne..., ctp. 485.

19 3amcHuK caBeToBama ox 25. 4. 1895. ronune.

" Buoeno, 4.6.1895.

12 Kusanosuh, XXusan, ITorumuura ucmopuja Cpéuje, 111, 1924, ctp. 301; Hoakosuh, Crojas,
Jleadecem eoouna ycmasne nonumuxe y Cpouju 1883—1903, 1912, ctp. 126—127. (y najbeM TEKCTy:
Hosakosuh, C., /[gadecem coouna...); JoBanoBuh, B., Ycnomerne..., ctp. 486.
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HaM OCTaHe IocjIe Cyxe Kope xieba; ali HM OHU HHUCY Paad Aa MU Oaml U Ty KOpy
xJ1eba m3ryomumo, a nponagaemo. Jlohe v 10 6aHKpOTCTBa — KOj€ aKO HHjE TY, & OHO
BUPH U KPO3 MPO30P M KPO3 OIIAK — jyPUMO Y TIPOTIacT U MH U OHH. U To oHH 3Hajy.
A Mu, aKo CMO MamMeTHH, Tpeda Ja ce TUME KOPUCTUMo. !

Mauio Teopuje u npakce

CpOuja je Ouna npen O6ankporcTBoM. OHO je HAOKO HAjIaKIIM HAYHH Jla CE
IY»KHUK OCJIOOOIM JIyroBa, alld Kpajie MOCIeIUIe MOTYy OUTH BPJIO TEIIKE, YaKk
noryOHe. 3a pa3auKy O cTeyaja MpUBATHUX JIMIA, 0AHKPOTCTBO jeJHE APIKABE HUje
perynucano MehyHapoqHHM NpaBOM, HHTH CE ca CUTYpHOIINY MOTY NpeABHICTH
peakiuje Ipyrux 3aNHTePeCOBaHUX, OMHOCHO OmTeheHNX CTpaHa y TOM IOCITy, HU
IUXOBUX BIIaJa.

Iurame 3awmo Opoicase naahajy ceoje dyeoée TeMa je KOjoM ce eKOHOMCKa
Hayka OaBu BuIe on Beka.'* Hajcrapuje oOjammerse je 1a ce Tpyae Ja cadyBajy
peryTanujy, IOIITO UM OHA OJaKIaBa MPHUCTYI KPEAUTHOM TPKHIITY O] TOBOJb-
HHUM YCIIOBUMa (HIDKAa KaMaTHa CTOIA M CIIMYHO). AJIM eMIHPHjCKa UCTPAXKUBAHA
nokasaia cy Jia y Bpeme npe [IpBor cBeTCKOr paTa 0BO HHjE JJOBOJBHO jaK pasior.'
Taxo je Ilopryranuja 1892. yHunarepaiHo cMamuia KaMaTHy CTOITy Ha CIIOJbHE
JYTOBE, ILITO je JJOHEJIO UCKIbYUeHe ca (PMHAHCH]CKOT TPXKUIITA CBE A0 3aKJbyUeHa
criopasyma ca nosepronuma 1902. rogune. '

Ocrany MexaHW3MH NpeACTaBJbajy NOTCHLMjalIHEe Ka3He, Koje Ou Tpebano na
oZIBpare 3eMJby Ay>KHUKa oJ] Heruiahawa ayrosa. [IpBe cy TproBuHcKe caHKIuje, Off
yMepeHux (rmoBehame 1aprHa, KBOTE) 0 TOTATHOT TPTOBHHCKOT eMOapra, aji HU
BUX0BA €PUKACHOCT HHj€ BEJIMKA IOLITO CYy OHE y TO BpeMe OuJjie yriiaBHOM Ouia-
TepasiHe, Te CTora ITo cy morahane u 3eMJby Koja mx yBoad. Jlomymie, y HEKHM
cuTyanujamMa (Beirka ynmyheHoCT TproBuHe 1y>KHHKA Ha 3¢MJbY TIOBEPHOLA) TPETHa
TProBHHCKUM CaHKI[MjaMa MOTJIa je IaTH jkeJbeHH noactuiiaj. Hajoosse pesynrare!’
TN Cy ¥ HajTeXU OOJIMIM CaHKIWja: MPBO, ,,AUIIOMATHja TOTIOBHKada‘, Tj. BOJHU
MPUTHCAK Ha JY>KHHUKA J1a IUTaTH YT, U, IPyTo, 3aBoheme cTpane ynpase HaJ (u-
HaHCHjaMa 3eMJbe AY)KHUKA, Y TIEIMHU U TTapIHjaTHoO.

13 Buoeno, 14.4.1895.

14 3a reopujy Bugeru Eatwell, Jonathan;Fernandez, Raquel, ,,Sovereign Debt“, y: Handbook of
International Economics, Ch. 39, 2003.

15 Flandreau, Marc; F. Zumer, Frédéric, The Making of Global Finance, 2004, ctp. 49.

16 Lains, Pedro, ,,The power of peripheral governments: coping with the 1891 financial crisis in
Portugal®, y: Historical Research, no. 213, August 2008.

17 Mitchener, Kris James; Weidenmier, Marc, ,,Supersanctions and sovereign debt repayment®,
y: Journal of International Money and Finance, February 2010, ctp. 34.
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Yrorpeba TomoBHAYa paju Harulare myroBa Ouia je mpuxBaheHa mpakca y
XIX Beky u noueTkoM XX BeKa, Ha OCHOBY IPU3HATOT IIpaBa 3alITUTE ONPAaBIAHUX
WHTEpeca CONCTBEHHX Ipal)ana o/ morpelHe moJIMTHKE 3eMJbe aykHuKa. Hajuenrhe
MIOTIPUIIITE OPY>KaHWX WHTEepBeHIMja Oma je JlatmHcka AMeprKa, a Hajlo3HATHj!
ciyuyajeBu cy y Benenyenu 1902. ronune (Benuka bputanuja, Hemauka u Utanuja)
u I'Batemamm 1904. roguae (CAL). [IpeopujeHTannjy Ha apOUTpaKy TOHENA je TEK
Xamika koHBeHUHja u3 1907. roqune.

VYeohewme mehyHapoate prHaHCH]CKEe KOHTPOJIE OHJIO j€ MPETEeIKHO KOpUIheHO
Yy MEIUTEPAHCKOM OKpYXKermy. [104eTKOM ocamieceTHX TOIUHA JICBETHACCTOT BEKa
Bpuranmu cy npeysenu erunarcke (PMHaHCHje U CPETUIIN UX, 8 UCTOBPEMEHO je Typ-
CKy (pHCKaNHy yIpaBy Mpey3e0 CaBET CaCTaBJbCH OJI IECT MPEJCTaBHUKA TIOBEPH-
namna, Taxkofe ca 1o0pum ycnexom. U I'puka je TOkoM THX ToAuHa 3amaia y Kpusy u
YHUJIATepaTHO CMarbHIIa OTILIATE, 11 jOj je, TIocie mopas3a y paty ca Typckom, 1897.
rofiiHe, MUPOBHUM YrOBOPOM HameTHyTa MelyHaponHa (pUHAHCHjCKA KOMHCHja
(caunmeHa of mIecT Npe/ICTaBHUKA BeMKuX cuiia). OHa je pajiu 1moy3aaHe oTIiare
Jlyra mpeys3ena MpUXoJe CBUX MeT IPKABHUX MOHOIIONA U MUPEjCKe NapuHAPHHUIIE,
JIOZIYIIE Y3 CMahCHhe OPUTMHAITHE KaMaTHeE CTore (Pa3IMyuTo 110 33jMOBHUMA) U Ipa-
BO I'PYKOT BeTa Ha BaKHE OTyke komrucHje. CIIMdaHe KOMUCH]e UMau ¢y u TyHHC,
Mapoxo, JInGepuja.

IIpen CpOujom cy ce, 3Ha4H, HaJIA3WIIM PUSHYHU CLICHAPU]H aKO OaHKPOTHUPA UK
npeay3Me 030usbHE jemHocTpaHe Mepe. [IpBo, Ko 3Ha 32 KOJTMKO roInHA WK JCTICHH]a
He O MOIvIa pauyHaTH Ha HOBE 3a]MOBE, KOjHU jOj MOTy 3arpe0aTH (y paTHUM OKOJTHO-
cTHMa, 300T TIaau i MoziepHn3anyje). Jpyro, maxo je moryhe ma 6u Benuke cuie,
Ha 4Yeny ca AyCTpOyrapcKoM, 3aBesie TPTOBHHCKE CaHKIWje, IITO O HaHENO TeXaK
yaapail IpuBpeIHOM )HUBOTY yorure.'s U Tpehe, Hije n3BecHO 1a He O OUIT0 BOjHE
HWHTEPBEHLH]je, Kojy O Mox1a peaysena Aycrpoyrapeka. [Toneku cy y Cpbuju gak
BEpOBaJIM J1a OM cTpaHa OKymaiuja Moria nomohu Jia ce aApkaBHe QUHAHCH]E cpe-
ne."” Hajrope on cBera 6uimo 6u Moryhe 1a mociie Heke HiIi CBHX HaBEJICHUX MeEpa,
CpOuja Oyyie npucusbeHa Ja MOMYCTH U IIPUCTaHE J1a peIoBHO oTiutahyje ayrose mo
CTapoM, IITO OH MPECTABIHAIO TEKAK MOJIUTUYKH 1TOpa3 U y3alyIHO Mpohepraio
¥ OHO MaJIo TIoBepema cBera 'y Cpoujy.

Pazauuura Munbema

Pacnonoxeme qpuHHjer jesa jaBHOCTH J00pO je Y HOBUHCKOM YJIaHKY U3Pa3uo
Csero3sap 3opuh, mpodecop Benrke mkomne, y Kome je 010a4eHo ApKaBHO OaHKPOT-
CTBO Ka0 HENPHUXBAaTIFUBO ,,MOPAIHO YOHjCTBO™ U ,,HajBeha cpamora®, a ,,unhapeme

18 Munytun lapamanus Crojany Hosakosuhy, 20.6.1895, AC, CH 1269.
1 XKyjosuh, J., Jneenux, I..., 13. 12. 1893.
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JEIHOT Jienia Uik 1IeJor Ayra yomno Ou Hamie (puHaHCHje U Halll KPEIWT 3a IyTH HU3
TOJIMHA, aKO C€ He OU YaK U3pOANIIE IpyTe HerpujaTHOCTU . 30puh je mpeuIoxKuo ,,1a
nowimeHo TIaTEMO OHO IITO CMO y3ajMHJIM U TOOWIIN®, JaKJle CTBapHY, a HE HOMH-
HaJIHY CyMy JIyra (0BO OM cMamnIiIo U3HOC Iayra 3a oko 30%), Te ,,IOITeH HHTEepec,
0al1 OHOJIKKO KOJIMKO HAjIIOIITEHHj U Mel)y eBpornickum Haponuma miahajy*. Apyrum
pednma, ,,xohemo penykiujy uaTepeca, a Ha 3,5% rogumme, ¢ THM Ja POK OTIIIa-
Te ayrosa Oyne 50 roguna. Tume Ou ce TOAUIIBN aHYUTET cMambKo ca 21,7 Ha 11,3
MUJIMOHA, OJIHOCHO CBeo Ha nosioBuRYy. [1on naponom Audacem fortuna juvat, 3opuh
je MoJICeTHO Ha UCKYCTBO I puke, Koja je ,,MUpHO H 10OpO mpomuia“, Maja je ,,1ajJeko
MPUCTYNAYHHU]a EBPOIICKUM CHJIaMa 3a Opy»aHy HHTepBeHIn]jy >’ OcTaje TyraJbuBo
MTATALE J1a JTH j€ TOIITEHO, KaKo TBpAH 30puh, jeAHOCTpaHO MEHATH OApeade yroBo-
pa CKIIOMJbEHHX Ca 3ajMOJAaBIIMMa MK O1 Oalll MOIITEeHhe HaJIaraso a ¢e TH yTOBOpU
M3BpIIIE OHAKO KAKO CY IMOTITUCAHU.

ITocrojana cy u nqpyrauuja Munuberwa. Bumectpyku munucrap ¢puHancuja Ye-
nomub MujaroBrh BepoBao je 1a 01 jemHocTpaHa pelyKiirja KaMaTHe CTOTIE HITH YaK
caMe IIIaBHHIIE TPEICTaBIballa ,,IOJIUTHYKO CAMOYOHUCTBO®, ,,(haTalIHy MOTPEIIKY 1
YHUIITEHE AP’KaBHOT KPEANTa, Aa O JIOHEJIO TPEHyTaH 100UTaK, alli OM HCKIbYYCHe
ca eBpOIICKE HOBYAHE TTHjaIle TUKBUINPATIO MOTYhHOCT IPUBPEIHOT HAMPETKA, KOjH
MOXe OUTH 3aCHOBaH jeTMHO HA CTPAHOM KalluTaiy, U puHaHcHpama npeacrojehnx
HAIlMOHAHMX 3aaaTtaka. [Ipeiarao je ga ce He Uje ojMax Ha KOHBep3Hjy, Beh na
ce, CIIopa3yMHO ca oBepHonnMa, onakma CpOuju oTIuiata aHyuTeTa y TpH J0 TeT
rojiuHa, 1o kaja he nopehame mpuxoaa o] MOHOIIONA U IlapuHa 00e30eauTy miaha-
e anyuTera u3 jomahux uzBopa. Tume Ou OMO OTBOPEH MyT MOTITYHO] KOHBEP3UjU
Jp>KaBHUX Ayrosa y nornenHoj Oyayhunocru.?' U Bykarmmn [erposuh je TBpauo na
,»HEMa HH jeTHOT jeUHOT pas3yiora Koju O ompaBmaBao OaHKPOTCTBO® M yBEpaBao
na 6u CpbOujy mpe3peo 1enu HHBUIN30BaHH CBET.”

Wneje o jenHOCTpaHUM Mepama 3a OJIaKilame JAPKaBHUX (UHAHCH]ja Op30 Cy
JOTIpJIe 10 CTpaHWX OaHaka M CTPAaHWX HOBHHA, W3a3MBajyhu 3a0pHHYTOCT M CTBa-
pajyhu HenoBepemwe npema Cpouju u Hamepama Cpricke Biajie. Kypcesu cprickux
00Be3HNIIa HA MHOCTPAHUM Oep3ama cy Ha oBe BecTd n3 CpOmuje omeT majau moJeT-
koM Maja 1895. romune ca oko 75% Ha oko 70%.% 3a mocmarpaua je GHII0 HEjacHO
Jla JIM je CPIICKU IMOJUTHYKH BPX 030MJBHO MUCIHO Ja JeTHOCTPAHUM IMOTE30M
CMambH TepeT OTIUIATe AyroBa WM je Y MHUTamby OMila caMo TaKTHKA 3a0IITpaBamba
C TIOBEpUOLIUMA, JICTUMUYHO U TIPEKO HOBUHA, KAKO OW MOMYCTUIIA U JOOPOBOJHHO
MIPUXBATHIIN CMambemhe CPICKuX ayrosa. CpOuja je jaBHO TBpJWIIA J]a BUIIE HUjE Y
CTamy Jia OArOBOpU CBOjUM (prHAHCHjCKMM o0aBe3aMa U Ja je IleHO OaHKPOTCTBO

2 Tneenu nucm, 26. 4. 1895.

2 Tpeosuncku enacnux, 13. 5. 1895.
22 Mane nosune, 19.5.1895.

2 Cpncke nosune, pa3au 6pojeBHu.
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mpen BpatuMa. AKo ce He Ou HaIlrao HauWH J1a jOj ce IIOMOTHE, TO j€ TIaBHA TOpyKa,
oHa he OuTH nprcuibeHa 1a OAaHKPOTHPA U TUME TEIIKO OIITETH CBE BIACHHUKE CPII-
CKHUX TIalupa, Kako OMIITy myOnuKy Tako u Oanke. 3naun, CpOuja je mprxana Haj
MOBEPHOIMA peasTHy NpeTmky OaHKPOTCTBA, JOK Cy MOBEPHOIM NMAJH CBoje, Beh
MOMEHYTE Ka3HEHE apryMEHTE.

IIporuBHUK OaHKpoTCcTBa MuiyTrH ["apamanuH je, u3 mapucke JajbuHE, BUICO
MoryhHOCT fa qpaBHU BpX Onedupa: ,,Moxe OUTH Ja ce y Hac YOIIITe He MUCIH
Ha 0aHKPOTCTBO Kao JIePUHUTHBHY COJIYIIH]Y, HETO KA0 Ha HEKY IIPUHYHY Mepy Koja
Ou Harepasia OaHKe Ha MOIMYIITamwe [ ...| T0OPO je ITOo Cy MPUTETHYTE, aTi He Tpeoa,
oret, npehu rpanune”. OCHOBHY OnacHOCT Koj OaHKpOTCTBa ["apaliaHuH je BUaeo
y CBUMa jacHOj unmbeHHIN aa CpOuja HUje CTBApHO OAHKPOTHpAaHA, jep OHA MOXKE
na miaha cBoje obaBese Omino mosehaBameM nopesa, OUI0 CMaBEHEM TPETEPAaHUX
pacxona: ,,baakporcTo CpOuje He O MPOU3aIIIo M3 HECITOCOOHOCTH M1ahama, Hero
MPOCTO M3 OBPATHOCTH Jia c€ pacnukyhcTBO ymepu. Y IPHBATHOM KHUBOTY TO C€
30Be JJakHO OaHkpoTcTBO. ,,Kan CpOuja uzalhe ma kaxxe HemaM, 10j fie ce ’beHuM
pohennm mudpama nokazatu na uma‘, nonajyhu ga 6u 6ankporcTsom ,,Cpouja Omta

MOJMTHYKH caparbeHa’. >

Beorpaacka koH(epennuja ca 0aHkama

Kao mouerak peanmzaiiije cBoje cTpareruje Biaja je yiyThia JUUIOMaTCcKy HOTY
Biagama Aycrpoyrapcke, Hemauke u ®paniycke, y kojoj ce HaBoau 1a je Cpouja,
Kako OM TmoBpaTuia QUHAHCHjCKY paBHOTEXKY, NpuHyleHa 1a u3Be/ie KOHBEP3Hjy U
YHH(HUKOBAE TyTroBa, YKJbYUyjyhu U IporyKeme poka OTIIIaTe, aJli /1a je CIpeMHa
na 00e30e/11 rapaHiyje 3a BIaCHUKE CPICKUX IPYKAaBHUX XapTHja, U TO Tako mTo he
o0pa3oBaTH jeqHy ,,ayTOHOMHY BJIacT* y K0joj he OWTH 3aCTYIJbEHH U CTPAHU TIOBE-
puony 1 Koja he pyKoBaTH 3aJ10)KEHHM OPECKUM IIPUXOANMA HE3aBUCHO OJ1 JIPiKaBHE
ynpage. Braza je uzpaxasana ysepeme ja he ryourak cTpaHux roBepuiamna OuTu
Op30 HastoKHal)eH pacToM LeHa cprickux oOBe3HuIa. Jlomahu kpuTn4apu cy Hamaim
OBY HOTY Ka0 3HaK CEPBHJIHOCTH, JIOK CY j& 3arOBOPHUIIU OpaHUIIM Kao J00ap MaHe-
Bap KojuM ce u3beraBa cTpaHa JAp)KaBHAa HHTEPBEHIH]ja. >

Wneja o peaykuuju ayrosa u onaxmamy Tepera CpOuje yxBaTuia je KopeHa He
camo y tomahoj jaBHOCTH HETO U Y JETHOM JIeJTy MHOCTPAHUX (PHMHAHCH]CKUX KPYTO-
Ba. ['puka aKIMja NpeTXOHNUX rOJMHA CMaTpalia ce y (PMHAHCH]CKUM KPyroBHMa Kao
npumMep koju Tpeda n3berasaru. Maeja o peanusanuju crapor 3ajma u3 1893. 6p3o
je HamyIITeHa, momTo OaHKe 3a by HUCY XTeJe HH Ja dyjy.>

2 M. T'apamranun C. Hosaxosuhy, Hcemo.

% HenesproBuh, Munopan, Hcmopuja cpnckux opoicasnux dyeosa, beorpax 1909, crp. 161. (y
naseeM Tekety: Hemesskouh, M., Mcemopuja cpnckux...)

2 TIpema Hoje @paje IIpece, Mane Hosune, 26.5.1895.
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HecymmuBo y3 monpmiky Braga Ayctpoyrapcke u Hemauke, mpen kpaj maja
1895. onprkana je y beorpany kondepeHuuja unju cy riiaBHH Y4€CHUIIM OMIIA MUHU-
crap ¢punancuja Crepan [Torosuh u neserar 6anaka nosepuiaia Kapn Jlupendeprep
13 6epnuHCKOT XaHencresemmnadTa, Ha K0joj je IpakTUIHO JoroBopeHo aa Cpouja
KOHBEpTYje CBOje JYTOBe U IIIe je MOoNoKeH Temesb Kaprchanckor apaHxmana.

ITormosuh u {upenbeprep carnacwin ¢y ce, a uMajyhn y Buay u ycioBe KOH-
Bep3uje Koje UM je mucMoM caomntuo Kapn @upcrenOepr, aupekrop XaHsencre-
3enmadTa, ,,J1a je y HHTepecy U JpiKaBe CpPIICKe U MMaliala CpICKUX Marnupa Jia ce
¢uHancuje CpOuje mITOo Mpe TaKo Cpefie 1a OHA CBOje TepeTe MOXKE JIAKO CHOCHTH U
Jia je, Tora pajiu, ofi mpeke motpede 1a ce OyleT lbeH JJoBee Y paBHOTEKY. Paiu Tora,
moTpedHa je KOHBEpCHja HeHUX CTATHUX W KOHCOJNHIOBAE HEHUX MPUBPEMEHHX
nyrosa“. [lopen yaudukamnuje u kKoHBep3uje moctojehux mayrosa, mWTo moapasyMeBa
CMamehe KaMaTHE CTOIIE M MTPOJIYKEHE POKa OTILIATE, TOCTUTHYT je CIIopa3yM H O
noBehamwy Tora 3ajMa 3a jeHy CBOTY U3 KOje O ce MCILIATUIN TPUBPEMEHH JYTOBU
W TaKo cpIicke (JMHAHCH]je MOCTABUIIEC HA COMHJIAH TEMEJb.

MehytuMm, criopa3symoM je mpenBul)eHa U CaHKIMja 3a cTape rpexe, OMHOCHO
CPEeICTBO KojuM Ou ce yOyayhe perimo cramHu npo0iieM peJJOBHOCTH HAILIaTe aHy-
uteta. To je OMo mIaH 1a ce CTBOPH ,,CaBPIICHO CaMOCTAIHA, O CBUX MOIUTHIKHX
YMHWIIAIA He3aBUCHA YTIIpaBa MOHOTIONA Y KeJbH /1a PyKyje rapanTujama’ (Ipuxoau-
Ma HaMEHCHUM OTIUIATH jJyroea). Tume Ou Tpedaso na ce oHeMoryhu moBpeMeHO
Kopumheme Mpuxona HAMEHEHNX OTIUIATH AyToBa 3a Apyre cBpxe, 300T uera HUCY
Ha Bpeme yahuBanu anyutern. CaMmocTajaHa MOHOIIOJICKA yIpaBa Tpedaro je na
00e306e1u MPETHOCT YPEIHO] OTIUIATH 3ajMOBa U THME ITOBPATH TIOBEPEHH-E CBPOIICKE
myOnuKe y cpricke 00Be3HHUIIE, jep, Kako cy ce cioxuin [lonosuh u upendeprep, oep-
3aHCKH KypCEBH JIPYKAaBHUX XapTHja OJJaBHO HE O/IrOBapajy BUCUHH BUXOBE KaMaTHe
CTOIIe, IITO TIOTUYE O] TyOHUTKA ITOBepea. JIoroBopeHo je 1a 'y ynpaBu JOMUHHPA]y
CPIICKH TIO/IaHUIIN — IPeIBUNEHO je BbUX MIECT (TUTYC AUPEKTOP MOHOIIOJICKE YIIpaBe
IO TIOJIOXKA]jY), TIPeMa JIBOJHIIN TIPEJCTaBHUKA DaHaKa IMoBepuIIaIa.

OcHoBHa pelema KoHBep3uje onna ou crneneha. M3nahe ce HoBa 00Be3HMIa ca
KaMaTHOM cTtorioM o7 4% kojom he 6utn 3amemene nocrojehe 0OBe3HMIIE KOje HOCe
KamatHy ctomy o 5%. 3a 3aMeHy cTapux 0OBE3HHIIA OTPEOHO je HOBUX 3a 286,7
MUWJIMOHA IMHApa, 3aTHM JIeCeT MHJIMOHA KaKo OU ce TPEHYTHO UCILIATUIIN PYCKU U
COJICKH 3ajaMm, TomTo uMajy Bucoke anyutere, 1 60.000.000 3a ucrutaty serehnx
JIyTOBa, IITO YKYITHO Jaje 356,7 munona quHapa/dpanaka. [oauiImu aHyUTET KOjU
6u CpbOuja nmaina na turaha, ykipydyjyhu u oHaj mocebaH 3a JyBaHCKH 3ajaM, U3pa-
yyHar je Ha 14,75 Munnona auHapa. Pok ncrare KOHBEpTOBAHOT 3ajMa JOTOBOPEH
je Ha 70—75 romuua, moueBmu ox 1900. romuue, ¢ THM 1a ce A0 Taaa Twraha camo
Kamara.

MoHoT1105ICK0] yrpaBy Oniu Ou, mpema JIoroBOpY, MPeaTH Ha YIpaBJbambe MpH-
XOJIM OJT MOHOTIONA JTyBaHa (5,25 MUIIMOHA), MOHOTIONA coiH (2,25 MUAJTHOHA), MOHO-
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nona nerposieyma (1,2 munmona), MoHomona mubuna (0,75 MunnoHa), MOHOIIONA
uurapernanupa (0,75 MuaroHa, a MOHONONMHU YKyTHO 10,5 MUITMOHA), 3aTHUM [TPUXOL
0J] TaKCa M KPUMapHUHCKHUX Mapaka (TpH MHJIMOHA), YUCTOT Ipuxoa xene3nuue (1,5
MUIHoHa) U Yrpase ¢onzaosa (0,72 MuIMOHA), ITO YKYyIHO naje 15,72 MuimoHa
JMHAapa npolemeHnx npuxoaa. [lomro je Behuna Tux npuxopa y cpedpy, a ucriare
Ip’KaBHUX TyTOBa 00aBJbajy Ce y 3J1aTy, TO je TOTOBOPEHO Ja Ce MAPWHCKH IPUXOIH,
Koju ce Harutahyjy y 371aTy, CuBajy y YIpaBy MOHOIIOJIA, & Jla OHA JIp>KaBH UCTLIIATH
jemHaky cymy y cpedpy. [lomrto napuse 0CTHXKY caMoO 0caM MWJIMOHA JAWHApa, TO
hie mpeocTaso 3maro KynoBartd YpaBa MOHOIOJA Ha TPXKUIITY.?

Tako cy 6anke n Cpricka BiaJia ycreny Aa MOCTUTHY JI0TOBOP KaKo Jia ce yoaxe
¢unancujcke Henahe CpOuje. banke cy Mame y CBoje UMe, a BUIIIE y NMe BIIACHUKA
00Be3HUIIA, [TOKa3ajie CIIPEMHOCT JIa Ce caJia MoJHece jeJjaH ryOnTaK, n3paskeH cMa-
ICHEM KaMaTHE CToTIe, Kako 0 06e36emmte Oynyhy KOHTpOITy OTILIaTe JyroBa Koja
he M Oosbe rapanToBaTH NOTHYHY Haruiaty. [IpenBul)eHo cMameme KaMaTHe CTOTe
He Ou Tpedaso aa Oyne 4ucT ryOMTaK 3a BIaCHUKE 00Be3HUIla, Beh O MOBEpUOLIH-
Ma Tpebaio na Oyie, MOXKIa U y LeIWHH, HajlokHal)eHo ToBehameM IeHa CPIICKIX
Jp>KaBHUX 0OBE3HMIA HA HOBYAHOM TPIKHIITY, KOje OM yCIeIUIIO MOCIe CaHupamba
CTama Ip)kaBHE OnarajHe U moBeharma N3BECHOCTH HCIUIaTe aHyuTeTa myTemM Camo-
cTayHe ynpaBe MoHonona. Kako je nmucao nuct Hoje ®paje [pece, ,,curypanx 4%
Onin O MOBEpUOIMMA MUJTUjH Off HECUTYpHUX 5% .

Cnopasym y Kapcabany

3aBpurau nperoBopu u3mely cpricke Biase u 6anaka (OTomaHcke, XaHemncre-
senmradra u Jlennepbanke) Tpedao je na ce onpxke y [lapusy, anu cy npebaueHu y
Oamy Kapncban, rime ce meuno wiaH cpricke aeneraije ‘bophe Bajbept, ryseprep
Haponne 6anke. Y neneranuju cy ce joun Hana3uian muaucrap Cresan [lomosuh u
mupextop Haponne 6anke Iletap ManojnoBuh, 10K cy UM CaroBOpHUIM OWUIIH CTa-
pu no3Hanunu 6apon Jlecak u3 Oromancke Oanke, Kapn ®upcrenbepr, aupexrop
Xannencresemuadra, u Camyen Xan, nupekrop Jlenaepoanke. [Iperoopu cy Tpajaim
camMo TpH J1aHa — ozt 6. 110 8. jyHa 1 3aBpIIEHH Cy CIIOPa3yMOM, OHOCHO ITOTIHCHBA-
weM [lporokona ox 8. jyHa, KOjUM je yIJIaBHOM O3BaHHUYEH MPETXOAHO MOCTHTHYT
noroBop Ha KoH(pepeHwju muanctpa [lomosuha u {upendeprepa.

V Ilporokoiy je HaBeIEHO J1a je MUHKUCTap (PuHAHCHja Ipey3eo 00aBesy Ja CBe
MIPUXOJIE U3 3aJI0KEHUX U3BOPA ,,HA TPBOM MECTY U HCKJbYUUBO yIIOTPEOH 32 CIIY KOy
Tora 3ajMa“. VicroBpemMeHo, pHcTao je 1a ce ,,3aKOHOM YCTAaHOBH je[JHA MOTITYHO
camocTaJlHa ¥ Off CBH]jy NOJIUTHUKUX (aKTopa HezaBMcHA MOHOMOJICKA yIpaBa KaKko

27 TIpotokon koH(epeHuuje y Munucrapetsy gunancuja, 25.5.1895, AC, CH, 116.
2 Buoeno, 2.6.1895.
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0u ce oapelernM 3a0ramMa 3a KOHBEpTHUCAHH 3ajaM CaMOCTATHO yrpaBbanio®. [Ipen-
CTaBHHUIM OaHaKa W3jaBUIIM CYy Jia TOBOPE CaMO Y CBOjE UME, & HE U Y UME OCTaJINX
MoBepuIIala, Te aa ,,Hayase Aa he npemiosu th. Exkcenenuuje Munucrpa ®unancu-
ja 3HATHO YYBPCTHTH TIOBEPECHHC MPEMa CPIICKOM JIPIKABHOM KPEIUTY W HAKHAJIUTH
MOBEPHUOLIE CPIICKE AP3KaBe 3a PEAYKIH]jy CTOIE MHTEPEeca, Koja HacTaje yclie 3aMeHe
cagammbux 5% BpemHOCTH ca obnuranujama o 4% . 3aTuM cieie oBe ompenoe:

Cp6buja emutyje ooBe3HuIle 3a 355.292.000 nuHapa, ca 4% kaMare roUIIbE,
Ha 72 TOJMHE; aHYUTETH ce ucIuialyjy /Ba IyTa roJluIlbe, y 37ary;
KOHBep3Hja ce OIHOCH Ha ciieniehe 3ajmMoBe: xxene3Hnukux A, b u 1] y uznocy
071 120.805.000 nunapa, xeneznnuke pente u3 1890. roqune o1 26.230.500
nuHapa, Takcene penre u3 1884. ronune o 39.324.500 nunapa, /lyBaHcke
penre u3 1885. romune o 37.663.000 nunapa, O6pTHOT 3ajma ox1 28.755.000
nuHapa, ArpapHor 3ajma on 5.531.000 aunapa, 3ajma n3 1893. ronune on
44.000.000 qunapa® u YXKenesuuukor 3ajMa 3a uaBectunuje ox 8.000.000
nuHapa, ceeykymHo 310.292.000 aunapa;

koHBep3uja he ce 00aBuTH pocToM 3aMeHOM cTapux 5% 3a HoBe 4% o0Be-
3HMIEe Tako mTo he Cpricka Biaga oapeaAnTH POK 10 Kora ce 3aMeHa Mopa
M3BPIINTH, a TIOCNIe Tora poka Hehe ce mermahmBarn o6aBese 1Mo cTapuM
00Be3HUIIAMA;

u3 aoxarHux 45.000.000 auHapa ucruiatuhe ce pycku 3ajam u3 1876. roau-
He o1 3.286.000 u concke o6Be3nute ox 4.075.000 muHapa, a ocrarak he ce
yIOTPEOUTH 3 UCIUIATY MPUBPEMEHHX JIyToBa, KOju cy nocturiu 40.220.000
muHapa;*

HOBe 4% 00Be3HMIIC U3/1ajy CE HA POK O]1 72 TOIMHE, IIITO 3HAYHU MTPOTYKETAK
pOKa OTIIIaTe 3a CTape 3ajMOBE 3a Iap JICICHU]a;

3a OcUI'ypame TadHe HcIulaTe HoBora 3ajma of 355.292.000 nunapa, cpn-
CKa BJaJa Jaje y 3aJ0ry YUCT IPUXO/ AP>KaBHUX JKEJIE3HHUIA U MPUXOJIE O]l
TaKCEHUX W KPYMapHUHCKUX Mapaka, MOHOITOJIA yBaHa, COJIM U MeTpoieja,
LAPUHCKUX J1axKOWHa 1 OOPTHOT Mope3a;

aKo OBY M3BOPH He OyJly JOBOJHHHM 3a HCIUIATY aHYHTETa, CPIICKa aprkaBa he
Cpe/ICTBa Koja HeMOCTajy 00e30eIUTH U3 JIPYruX M3BOpa, a aKO HaBEICHU
W3BOPH JIOHECY BHIIIE HETO LITO je MOTPEOHO 3a MCIUIATy aHyHTEeTa, BUIIAK
he OuTH MpenaBaH Ip>KaBHO] OarajHu;

ouhe crBopeH pesepHu Gon o1 750.000 quHapa paau 00e30ehuBama ype/i-
HE HUCIIIaTe aHyUTeTa;

* Opn tora, o6Be3Huie y Bpexsoctr ox 18.000.000 quHapa cy ce y cBojuHM GaHaka MOTIIHCHHU-
11a, JIOK Cy mpeocTaie, y Bpearoctu o 26.000.000 auHapa, Owiie JemoOHOBaHE KOJ BbUX Kao 3ajora 3a
JlaTe mo3ajMuIie.

39 HenmespkoBuh, M., Hemopuja cpnckux..., crp. 160.
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e .1a OM Ce OJT CBaKe CyMIbe 00e30emmra 1aTa jeMcTBa ™, HaBeJCHUM MTPUXOTH-
Ma he ynpaBspati MOTMYHO CAMOCTAIHA U HEe3aBHCHA YIpaBa MOHOIMOJNA, a
YIPaBHU 000p YMHH IIECT YWIAHOBA, O] KOJUX Cy YSTBOPHIIA CPIICKHU T10/1a-
Hui (Meh)y muma cy ryBepHep u BulleryBepHep Hapomae 6anke), 1Ok mpe-
ocTaiy ABOjuIly ocTaBsba CpIicKa Blia/ia Ha MPEJIOT BIacHUKa 0OBE3HUIIA,
TIpeIceTHNK YIIpaBHOT 0100pa yBeK je TyBepHep Hapomue Oanke;

e MoHomnosncka ynpasa he cama yOuparu cBe IpUXOAE O MOHOIONA, C THM
mro he cBe mpuxoJie 0 MOHOTOJIA MIMOKIIA U IUrapeT-nanupa (Koju HUCY
npeaBul)eHn 3a cepBUCHPabe aHYUTETa) OAMaX IpelaBaTh AP KaBHO] Onaraj-
HH, a 00aBe3yjy ce ojroapajyhe cpricke ynpase Jia CBE YHCTE MIPUXOJE O
YKeJIe3HHUIIA U TTPUXO/Ie O IapHHA 1 0OpTHOT nope3a mpociel)yjy Monormon-
CKOj YIpaBH y POKY O]l MECeLl, OTHOCHO JIECET /1aHa;

e (Cpricka Biaaa je Ha ce0e mpey3ena odaBe3y o0e30ehnBama KOTaIHje HOBUX
00BE3HHIIA HA EBPOTICKUM Oep3ama;

e (aHKe MOTIMCHUIIEC CJIOXKUIIE CY Ce Ja ce U 3ajaM u3 1893, ronune (uuje ce
o0OBe3HHMIIEe y eJrHA Hanaze kox 6anaka — 18.000.000 na nme mo3ajmunia, a
26.000.000 kao rapaniyja) ykJby4u y KOHBEP3HUjy U KamarHa crora o1 5 %
3ameHHu ca 4%;

e 3a HCIUIaTy KynoHa U oonuranyja rmnahahe Cprcka Biaga 0,25% nposusu-
je !

Ono3zuioHe HOBUHE KeCTOKO cy Hamnaie Kapncbaacku apanxman, 3Hajyhu na
0u merosa mpomacTt y CKyIImITHHE JoBea 10 nana Biane. Amn Hukona Xpucrtuh je
caM JJao OCTaBKY BJIaJie HEKOJIMKO J1aHa ITPEe CKYMIITHHCKO pa3MaTpame apaHKMaHa.
[Topen Tora mTo je 1BOp cTaNHO OMO y KOMOMHAIIMjaMa 1 ITPETOBOPHUMA ca pajuKa-
nuMa, nipen Xpuctuhem je Ouo 3amarak na y Ckymmuruau nporypa Kaprcbancku
apamXMaH, Koju HHje Oatll pa3ymMeo U Koju cy apyru cadanHmin.*? Kpaby Asnekcanapy
Oma je moTpeOHa Bla/ia U3 pefioBa HaNpeAmaKa, Koju Cy nMainn BehnHy y CKyniTH-
HHU, jep je 'KeJeo CUTYpHO yCBajame apamKMaHa, a HallpeAmbaly Cy YI030paBaiy J1a
Ou Taj apamkMaH TEIIIKO ITPOIITao ako UM Biiaaa He Ou Owmta o BosbH. M Anexcanmap
je omadbpao Crojana HoBaxosuha. ¥ pasroBopy ca HoBakoBuhem kpass je pekao na
Cy TJIaBHE TEMIKONE y 3eMJBbH ,,3aIICTEHO (PMHAHCH]CKO CTamke B ycTaBHA pedopma‘.
CwMartpao je na je Kapncbancku apamxkman 60seu ox [lerpoBuheBor, anu ga ,,Tpaxu
HeTe ¥ Jy)Kera paja, aa ou ycrmeo aa cBoje goope crpane mokaxe .’ Hosakosuh je
25. jyna o0pa3oBao Biazuy.

31 Tekcr nmpoTokonia Moxe ce Halim y 36upyu 3axona, yeoeopa u no2o0aba o KOHCONUOOBAHUM
sajmosuma Kpamesune CXC, MunncrapcTBo ¢punancHja, 1924. ronuna.

32 Hosaxosuh, C., [Jeadecem coouna..., crp. 135-136.

33 Hosaxosuh, C., [Jeadecem coouna..., crp. 138—-139.
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Apan:kmaH y CKynuuTHHHA

Cge HaBenene onpenode [Iporokona u3 Kapicbana npenere cy y 3axou o koH-
sepcuju OporcasHux 0y206a, y3 Mame BaKHE JIONTYHE U JeJIHY Mamby U3MEHY: 33 KOH-
Bep3ujy cTapux 3ajMoBa npeasuheno je 310.543.775, a 3a pycKu U COJICKH 3ajaM U
MIpUBpEMeHe Ap)kaBHE ayroBe 44.748.225 nuHapa, a y3 HeIPOMEHCHH YKYTIaH U3HOC
o1 355.292.000 nunapa.

Crojan Hoakopuh Ouo je npucranuia KapicOaackor apaHxMaHa U ,,JINYHO
YBEPEH J1a je YrOBOp HEOIXOJHH IMOYETaK JIeueha CPIICKUX (DMHAHCH]ja, U 3aTO ce
HHje Koebao HUMaJio, FOTOB Jia OACTYITH, YUM YTOoBOp He Ou mpoiao. To HIje KpHo
HHU ox Kora“, kaxxe CrojaH caM 3a cebe. 3BecHor komebama Omito je y HampenHoj
CTpaHLH: HEKH ABOPCKHU CIYXOCHHUIH, MpUCTanuie Kpasbuie Haranuje, aruroBanu
Cy MPOTHUB TOT apanxmana 1 HosakoBuh ce sxanuno Asnekcanpy. OBaj je morpBeHeo
M PEKao J1a 0 TOMe HHIIITa He 3Ha.** YOP30 je OTIop HeCTao, ASTUMHIHO YCIIE] OCIIO-
BuuHe HoBakoBuheBe HENOMYCT/LUBOCTH M KPYTOCTH, U YCIIOCTABUIIO CE jeIMHCTBO
BJIaJie, Kpajba M CTPaHKe.

CKyNIITHHCKO 3ace/iamke 3a1oueTo je 27. jyHa, a Ono3HLHja je J0CTa IOXBaIHO
roBopuIia o (puHaHCH]CKOj cTparu KapricOaackor apamkMana, cMarpajyhu ra 1o0pum
u 6oseuM og1 panujer [lerpoBuheBor npemora. Mnak, Hamana je ogpendy yroBopa
0 CaMOCTaJIHOj MOHOMOJICKO] yIpaBH, cMarpajyhu aa je To ,,lIOHIKeme 3a Hally
JpKaBy, Jia TO HA MaJio HE OJIr0Bapa JOCTOjaHCTBY 3eMJbE, & HE CIIY)KH Ha 4acT HU
caMmoj BJIaJH, jep OHA TUME MPHU3HAjC JIa HHUje Y CTaky, HUTHU je criocoOHa Jja cama
PYKyje ApKaBHUM IPHUXOAMMa, HETO Mopa Aa faole HeKo APYyTH ca CTpaHe | Jaa joj
MOJIBUKHE: ‘Jlajbe pyKe of Kace’ [...] bamr u kaj 6u To y cTBapu u O1I10, MH HE CMEMO
TO jaBHO Jia ipu3Hamo‘* (mubepan Kocra Jezmauh).*® Jesmuh je cacBHM Mpenu3Ho OTH-
Cao CUTYyaIlWjy W FEroBa NpBa PeUeHHMIIa je MOTIYHO TauyHa: TIOHMWKaBajyhe je kaga
CTpaHIM yTU4y Ha rnociose Cpricke Brnajae. Mel)yTum, U3 Tora je u3Beo HeyBepJbHB
3aKJbyYaK — J1a je TOTPeOHO O0AINTH CTPAaHH YTHIIA] KaKo O Ce CaKpHiIa COTICTBEHA
Opyka. Cpricka Biajia UMaJia je jacaH n300p: WK Jja camMa BaJbaHO CKYIUba ApKaBHE
MPUXOJIC M pelloBHO Miaha crospbHe MYroBe Wi J1a, O/l CTPAaHUM YTHIAjeM, YBeIe
JEIHO cCaMOCTAaITHO, Ol MUHHCTpa (hMHAHCH]ja HE3aBUCHO TeJIo Koje he paguTu mocao
MUHHCTpa prHaHCH]a. [ToIITOo je cTamHO MOKa3uBaH BUCOK CTEIICH HEJIOCTATKa YKeJbe
J1a ce pefoBHO Tahajy CIioJpHHM JYTOBH, OCTalIa jé caMo IpyTa OIIffja: caMoCTallHa
MOHOTOJICKa yripaBa. Kako je pekao JIparomup PajeBuh, ,,Mu cMO mO3HaTH Ha CTpaHU
Kao Jeynu Koju He rahamo. To 3Hajy ¢mHAHCHCTE, 3HA])Y CBU HAIIH TTOBEPHOITH; a

3% Hosaxosuh, C., [Jeadecem coouna..., crp. 146-1438.
3% Cmenoepaghcke Genewxe sanpeone Hapoone ckymumune, 1895, ctp. 89. (y najeM TekCTy:
Cmenocpagcke beneuixe...)
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3HAjy ¥ TO J]a MU T103ajMJbyjeMO KaJl mohe Bpeme faa narepec miahamo [...] To je meo
CBET BHUJICO, M TO je yOUIIO KPeauT Hallle 3eMIbe™ .

CamocTaHOCT MOHOIIOJICKE YTIPaBe je, Kako je TauHo pekao MuaucTap CteBaH
[TomoBuh, Bp;o m06pa ocobuHa, jep 3aKiama jeHy BaKHY YIPaBy OJ MApTH)CKe
0opOe U cTanHuX POMEHa YMHOBHUKA M TIOJIUTHKE, 1ajyhH joj TOIWKO MOTpeOHY
CTaOMITHOCT M HE3aBHCHOCT.’

Kapic6anckom yroBopy nmpunucasa je, moBoJJOM MOHOIOJICKE yIIpaBe, jeaHa
JlaJIeKOCeKHa M 030MIbHA MaHa — J1a je OrpaHn4ro (PMHAaHCHjCKY camocTanHocT Cpou-
je, 1a TUMe | ’heHY MOJTUTHYKY CaMOCTAITHOCT | J1a ,,neMO MU OHMTH jetHa IpiKaBa y
EUXOBO]J JIp:KaBH, 1a hemo 3aBUCHTH 0]1 BbUX, J1a ie OHY yIipaB/baTh HamMa Kako xohe,
a Mu hemo 6uTH camo ciaba ceHka Te criopente npskase’ (mocmanuk Hoka CraHoje-
Buh).** Jla je 0BO MUILJbEHE TOTPEIIHO, A0Ka3uBao je lparytun [Iporuh,* TBpnehn
na je KapncOaacku apamxman jeaH MpUBAaTHONPABHY, a He Mel)yHapopHoTpaBHI
YTOBOp, MOIITO y leMY HHje Y4eCTBOBaJIa HUjeHA CTpaHa ipyKaBa, Beh cy yroBopHe
ctpane Cpricka Biiaja u Oanke nosepuoi. Camum tum ce CpOuja HHje opeKIIa,
HUTH C€ MOTJIa oipehn CBOje CYBEpPEHOCTH, jep C€ CYBEPEHOCT MOYKE OKPEHHUTH CAMO
y KOPHCT HEeKe JpyTe AprKaBe WITH 3ajeTHHLIC IPKaBa, a He y KOPUCT ITPUBATHOT JIUIIA.
V criopazymuMa ca IpHBaTHUM JIMIMMA, MaKap U CTPaHUM, Baku oMahe 3aKoHOaB-
CTBO U JpyKaBa y NMOTITYHOCTH 33Jp)KaBa CBOjy CYBEPEHOCT.

rasuie, Cpouja Huje KapncOagackim apaHKMaHOM JIaia IIOBEPUOIIIMA HUIIITA
BUILIE O] OHOT'a IITO Cy MMAJIM M IO PaHHjUM YrOBOpHMa O 3ajMoBHMa. [apaniyje,
M3paXXEeHE BpCTaMa MPHUXOJa KOje je apaH)KMaH MPEJBUIICO 3a YjCIULCHH 3ajaM,
mocTojajie Cy W paHuje 3a mojenune 3ajmose.*’ Jlomymre, Mel)y rapannuje je momart
MOHOTIOJI COJIH (3aTO IITO j€ U COJICKH 3ajaM YKJbYYEH y KOHBEp3HUjy) U MEeTpoIieja,
aJId je Taj IPyTH 1aBao CKPOMaH MPHUXOJ.

U BaxkHuje, ynasak JBOjHIE CTpaHALA Y YIPaBHU 0100p MoHOMOIICKe yrpaBe
HUKaKo HHje MPBHHA: JI0 TaJa Cy MOCTOojae aHyHTETCKE Kace 3a 3ajMoBe,*! koje cy
KOHTPOJIUCAJIH, U TIO je/IaH KJbYd MMaJlH, je/IaH TPECTaBHUK IMOBEPUIIAIla U je1aH
npeacTaBHUK MuHucTapcTBa ¢puHaHCHja. Tako je KOHTpoja cTpaHalna, y CTBapH,

3¢ Cmenoepagcre benewre..., crp. 157.

37 Cmenoepagpcre benewre..., crp. 172.

3% Cmenoepagcre benewre..., crp. 62.

% Tpotuh, 1., ,,Kapncbancku apamxmad u ctpana kontpona y Cpouju®, y: Hedemnu npeieo,
op. 11-14/1908.

40 Yyer mpuxo 071 )KEIC3HUIIE M IPUXOJIH O LIAPHHE, Y3 3aJI0TY CaMe KEJIC3HHUIIE, 32 KETC3HUIKE
3ajmoBe u3 1881. u 1884, GpyTo-npuxos o1 XKeNle3HHIle, Mope3 Ha 00PT U TaKCeHe ¥ KPUMapUHCKE Map-
Ke 3a XKeIe3HUUKY peHTy u3 1890, TakceHe ¥ KpUMapUHCKe MapKe 3a 371aTHy peHTy u3 1884, MoHOmON
JlyBaHa 3a J{yBaHCKy peHTy u3 1884, mopes Ha o0OpT 3a 00pTHY peHTy n3 1888, moTpaxkuBame arpapHux
Jy’)KHHKA, y3 HHTaOyalnjy BIXOBUX NMamkba 3a arpapHu 3ajam n3 1882, mpupes n BUIIaK MOHOMONA
conu 3a 3ajam u3 1893. romuse.

41 Kaca sxese3HHYKOT 3ajMa, Kaca cpricke penre 5%, Kaca 5% peHre nyBaHckor MoHonona, Kaca
3ajMa yjeM4eHor rope3oM Ha o0pt, Kaca arpapHor 3ajma n Kaca 3ajma o 44.000.000.
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cMmameHa Kapncbajackum apaHKMaHOM — IO BeMY Cy CTPaHIMMa IperyIiTeHa JBa
raca y yrnpaBHOM 000py OJ1 Ce/laM WIAaHOBA, PH UMY C€ YIIPABHU 0100 OJTyYH-
B0 MPOCTOM BeiMHOM TI1acoBa, 0K Cy KOJI CTapUX aHyUTETCKHUX Kaca CTpaHH JieJie-
raté UMaiau MOryhHOCT BeTa Ha OCHOBY OJIHOCA jeaH JoMahu jeJiaH MpeCTaBHUK
nmoBepuiana.*?

Ha xpajy, pasBoj morahaja TokoM HapemaHe ABE JACICHHUjE MTOKa3ao je Jaa caMo-
cranmHa MoHormosncka ynpasa Huje npeysena Cpoujy y cBoje pyke, HUTH je OHII0 Kako
orpaHryaBalia BbEeHy MOJUTHUYKY akiujy. OHa ce UCKIbYYHMBO OpHHYJIA O HAIIaTH
MOPECKUX MPHUXOJIa M OTIUIATH JyTroBa, U TO OpuHyIa ce 100po u Ha kopuct Cpouje
Y BCHOT (PMHAHCHUjCKOT yIiea.

Jemna ommka Kapricbamckor apamkMaHa ocTaia je moMano HernpuMmeheHa, a
Ha Y je ynozopuo [lparytun MujymkoBuh. 3a0punyTo je ynurao Hehe au ynmbe-
Huna na je KapncOaacku apamkMaH 3aKkJbydeH ca 0aHKaMa Koje MOCEeAyjy Mamu
JICO CPIICKUX 0OBE3HHUIIA IOHETH TpodieMe ca octanuma. M 6uo je y mpasy, IITo ce
MoKa3ajo ofMax, y ciiydajy XocKHujea v MpOTecTa Y JaBHOCTH BHUIIIE 3eMaJba, ajld U
KacHHje, jep CpOuja TOKOM HapeIHUX TOJMHA HHje YCIeNa Jia Tracupa 0OBE3HHUIIE
HOBOT 3ajMa Ha €BPOICKOM (PMHAHCH]CKOM TPIKHILTY.

CkymmTyHa je u3miacana 3akoH 0 KoHeepcuju OpacasHux 0yeosa of 8. jyna
1895. rogune.

Ouena KapJicoaackor apan:kmana

[MornenajMo HajBaskHUje oApende TOT apaH)kKMaHa U NMpuMende Koje ¢y UM
ynyhuBanu KpuTudapu.

CMmameme KaMaTHe cTorie ca yoomuajenux 5% Ha 4%. OBa je onpesda cBaka-
KO BPJIO TIOBOJBbHA, jep OMTHO CMamyje TyTOBE U TEPET IUXOBE OTIUIaTe. Peaykitijom
KaMaTHe CTOIEe CMamCeH je TOOUIILE aHyuTeT 3a 3,1 MUJIMOH AMHAapa, MITo je Ouo
YUCT JOOUTAK ¥ IITO ¢y CBU y CpOuju MO3paBUIIH.

Iponyxeme poka ormiiate Ha 72 rogune. OBOM 0[peI00M je TOAUIITHH aHy-
WUTET CMabCH 32 HOBUX 2.6 MUJIMOHA JUHAPA, TIOUITO MPOIYKEHHE POKa ayTOMATCKU
JOBOJM JI0 CMambECHha TOJUILILE OTIUIATE INIABHUIIE, IUTO je JOAATHO OJIAKIIAJIO Cep-
BHCHpAamhE AyroBa U pacTepeTHIo OyIIeT.

Melhytum, npogyKeme poka OTIIIaTe UMa jOIII jeIHy MOCIIeINITy: AyKHHK he y
YKYITHOM M3HOCY UCIIATUTH BHILE HErO IITO O IUIaTHO Npu KpaheM poky oTIuiare.
U xputndapu cy ce oMax JOXBaTHIH OBE HAaBOJHE CIIa0OCTH M TBP/IIIH J1a je OBa

2 Munopan HezesbkoBuh je TBpHO 11a je MOHOIIOJICKA YIIpaBa JOHE A Ty TOPCTBO CTpaHala, ITo
je 00pazIokKMO NPETACKOM Ca PaHUjeT YTOBOPHOT Ha 3aKOHCKO yTeMeJbere cTpane KonTposte (Henersko-
Buh, M., Ucmopuja cpnckux..., ctp. 188). OBO ce MUIIUBEHE TEIIKO MOXKE CMaTPaTH BaJbaHHUM, TIOIITO y
conmaHo ypeheHnM 3eMibamMa yroBOPHH OJJHOC HUje CTabujH 0] 3aKOHCKOT. HarpoTus, 3akoHu ce Mory
MEHaTH, 0K YyTOBOPH OCTajy HA CHA3M.
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onpenda BpIio HermoBoJbHA. Tako Munopan HenesskoBrh kaxke 11a je ped o ,,HANBHOM
CPEACTBY* 32 TPEHYTHO OJIaKLIame OylieTa, MowmTo ce yBehanu ,,reper pacnopelyje
Ha Buie redepainuja”. Y uspauynao je na he ce 3a crape 3ajmose (310 muinona)
ncrutatut 950,8 MuTMOHA MUHApa 3a 72 ToAMHE MPU KaMaTHOj cTonu of 4%, oK
Ou ce 3a UCTe 3ajMOBE UCIUIATUIIO MO CTapuM ycloBuMa (5% kamarHe CTOIIE U Mpo-
cevHo 42 roguHe oTIIIaTe) camo 748,6 MIIIHOHA JUHApA, IITO aje pasnuky o 202,2
MIIHOHA. *

HenespkoBruheB pavyH je TavaH, ajy He MpecTaBiba [elly MCTuHY. Hanme, Bpen-
HOCT UCTE CyMe HOBIIa HUje jeqHaka naHac u 'y Oymyhnoctu. Cako npedepupa na
TOM CyMOM pacriojiake JJaHac, a He, Ha TIPUMep, 3a TOIUHY JaHa. AKO HAIITA JIPYTO,
JlaHac ce HOBAL| MOYKE JJaTH MO/l KaMaTy Kako OU ce OCTBapHO JI0AATHU IIPUXOJ 33 TOAHU-
Hy nana. Ctora HoBall JaHac UMa Bely BpeqHOCT Hero y OyayhHOCTH, Yak Uy CBETY
0e3 nadamnuje. Mepa oBe BpeMeHCKe TpeepeHIije u3pakaBa ce T3B. TUCKOHTHOM
CTOIIOM, KOja IIpeACTaBJba HaKHATy KOjy IOjeIMHall TPaku J1a O ce oJpeKao HOBLa
JlaHac ¥ MPUMHO ra 3a roauny aaHa.** Jla 6u ynopelheme nBa HaBeneHa OTIUIaTHA
I1aHa OWJIo BashbaHO, OTPeOHO je cBecTh Oymyhe oTmiare Ha cajanimby BPEIHOCT
(1j. Ha 1895. ronuHy) NPUMEHOM AMCKOHTHE CTOIE, OMHOCHO AUCKOHTOBAHEM CBUX
OTIUIaTa TOKOM BpPEMEHA. Y €KOHOMCKO] Hayll{ je YecTa IPEeTIOCTaBKa Ja HopMaJl-
Ha JIMCKOHTHA CTONA U3HOCH 5% ToauiIme. AKO IPOMEHUMO OBY CTOILY, 10OH]eMO
pe3yJiITar Ja je cajalliba BpeIHOCT CBUX OTIIaTa 3ajMoBa 3a 72 roaune 256,2 MUIu-
OHA, 10K je 3a 42 roauHe (y3 kamatHy cromy o 5%) 310,5 munuona nqunapa. akie,
ymrena je mo KapicOanckom apankmany u3Hena 54,3 MUIMoHa AWHApa, OTHOCHO
jenHy mecTtuHy ayra. CiamdHe pe3ynrare Aajy U Ipyre IuckoHTHe ctome. OBa 1Ba
IIaHa ce U3jeHavyjy Mo CaJallboj BPEIHOCTH TEK aKo CE MPETHOCTaBH HEPEaTHO
HHUCKa IUCKOHTHA cToma o1 2%.

Konuxka je Omita mpoceuna nuckonTHa crona y Cpouju Tora 100a, CBakako HUje
Moryhe yCTaHOBHTH, ajlil c€ U3 YMIbCHUIIE J]a j& KaMaTHa CTOIa y BPEMEHY O KOMe
roBopumo 6mna 6, 8, 10, 12 u BuIIIe mporieHaTa, MOJKe ce 3aKJbyJUTH J1a je Onia BHIa
0Jl OBHX KOj€ CMO MPETIOCTABWIIN, TAKO J1a OM M OLEHA CaJlalllibe BPETHOCTH JBa
aMOpTH3aIMOHA TUTaHa MOpaJia OUTH joIIT TOBOJbHM]jA 3a KapicOaacku apamKMaH.

Munuctap ¢unancuja [lonoBuh n3Heo je MHTETUIeHTaH apryMEHT: ako Ou ce
yIITe/e Ha aHYUTeTHMA U3 TIPBUX TOJIMHA U JICIICHU]ja YIIOXKHIIC Kao JICTIO3HT U BYKJIE
kamary of 4%, taga 6u ce KapncOaacku apamkMaH 110Ka3ao y jOII MOBOJbHUjEM
CBETIy, Tj. HecTasia Ou oHa pasznuka o 202.000.000 kojy cy moTe3anu KpuTudapu.
Jlaxo ce y Toj HeT0BOj TBP/IbU MOXKE MIPETIO3HATH BEp3Hja MPETXOIHOT apTyMEHTa O
IrcKoHTOBamwYy. HenespkoBuh je TBpano, mpBo, Aa je 0BO OecMHuCiIeHa Heja MOLITOo
he ce Ta cpezcTBa cBakako MOTPOIINTH U, APYTO, 1a OM OHJa TPeOaIo YKIbYUUTH U

* HenesproBuh, M., Mcmopuja cpnexux..., ctp. 183.
“ Ako je nojenuHar cripemMas aa ce oxpekte 100 nuHapa naxac na 6u npumuo 105 quHapa 3a
TOJMHY JIaHa, OH/IA j€ FheroBa JUCKOHTHA cToma 5%.
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HCTO yKaMahrBame aHyHuTeTa 3a MOCHIEABIX TpUaeceT ronuHa (ox43. mo 72. ronuue),
KOjH C€ [0 CTapoM apamkMaHny He riahajy, ognocHo mrene.* [Tpsa HenespkoBruhesa
TBpPIIa HUje OCHOBAHA, jep je MOTIYHO CMHCJICHO MPETIOCTaBUTH Jia ce yiTehena
CpeICTBa MOTY JaTW Ha KaMmarTy, 9YaK W KaJa c€ TO He YNHHU — TO je ONOPTYHHUTETHA
neHa tekyhe Oyiercke norpoiime. [Ipyra onacka je cacBUM Ha MECTY, aJId PavyH J1aje
IpeBary MmpBoM Iepuoay (OHOM Kajia ce IMTeAN Ha aHyUTeTHMa y TIpBe 42 TOIIHE)
HaJ IPpyTUM TIeprojioM (kaaa ce turahajy aHyuTeTH 10 HOBOM, JIOK C€ TI0 CTapOM He
6u yormre rutahanu). Hanme, ykamahnBame yinrena u3 npse 42 roauHe Jaje Ha Kpa-
jy 72. ronune cBoty ox 1.632,7 MunnoHa, 10K ykamahrBame yITena u3 moclebux
30 roguHa naje Ha kpajy 72. roquHe 1.039,6 MumuoHa JuHApa, MTO ONET JOHOCH
npenHocT KapncOanckom apaHkMany.

3akspby4ak OBE MaJie M JI0CaHE aHau3e je clienehn: MpoayKemhe poKa OTIiIaTe
CTapux 3ajMOBa Ha 72 ToaMHE OMIIO je TOBOJBHO 3a CpOoujy.

Hpucuanoct kouBep3uje. KapicOancku criopazym noTmucale cy ca Cprickom
BJIaJIOM caMo TpH OaHKe, a HE ¥ CBU OCTAJIN BIACHUIIU CPIICKHX JIPYKABHUX MAMpa Ha
KOje ce KOHBEp3H1ja OTHOCHIIA, 3a Koje je 3ameHa 5% o0Be3Hu1a 4% oOBe3HMIIaMa Outa
npucuiHa. MamwuHa y @unancujckoM 0100py CKyNIITHHE U HEKH MTOCIaHUIN OIMax
Cy TIOCTaBWJIN MUTamk-E TPaBHE BaJbaHOCTH M Oyayhux mocienuniia menor mocia.

[IpunynHa KOHBEp3Hja H3a3Baia je 030MIbHE, HETTOBOJbHE MTOCIICIUIIC Ha YIIIE/
CpoOuje y cBery. Hanme, unmeHUIa 1a j¢ KOHBEP3Uja U3BEACHA Y JIOTOBOPY CaMo
ca Tpu OaHKe M3a3Baja je y CyIITHHH ONpaBIaHy rajiaMy y eBpOIICKOj IITaMIIH, TIe
ce Bpawiio Aa CpOuja jeTHOCTPAaHOM BOJBOM, JIAKJIC HACHIIHO, KPIIIU je/iaH YTOBOP-
HU ofgHOCc. PopMarTHO MmocMarpaHo, OaHKe MOTIMCHUIE Morie cy ce ca CpOujom
JIOTOBOPUTH O KOHBEP3HjH UCKIbYUYHBO OHHX OOBE3HUIIA KOj€ Cy OUJIC Y HUXOBOM
BJIACHUIIITBY, @ HE U O OHMMA Y YHjOj CYy EMECH]H TIOCPEIoBalie, aji Koje Cy y Tpe-
HYTKY KOHBEp3Hje Onie y BIaCHUIITBY JIPyTux. A OaHKe Cy came MoceI0Balie cCaMo
jenny cenmuny o0Be3nwuna.*® Yak cy ce y IIporokomy u3 Kaprcbama usjacuune ,,na
ce OHe He cMaTpajy 3a opjamheHe J1a TOBOpe y MMe UMalialia CpICKUX P KaBHUX
BpenHoctu™. [loayuie, Tpu O6anke cy, nornucyjyhu [Ipotokoi koju je caapkao cBe
OBe oapende, gaie Makap MopaiHy nmoapmky CpOuju 1a u3Beae KoHBep3n]jy. Mmnak,
TEIIIKO je HEeMaTH HUMAJIO pa3yMeBamba 3a CTABOBE je/IHE YTUIIAjHE HEMayKe HOBUHE,
®ocwue [ajrynr, koje cy nucane, kputukyjyhu Cpoujy: ,,ipkaBa koja HUje y CTamby
na tutaha MHTEpece Ha CBOje JIyrOBe Hema CIIJICTBEHO HH TpaBa Jia u3zaje CBOjuM
MUHHCTpHUMA BEJIMKE TUIaTe, WK Jia APKU BOjcKy. [loBepuony cy mainu cBoj TOTOB
HOBAII JIPYKaBH Y BEPH Ja UMajy TOCIIa C MOIMITEHNM JbYANMA, C TIOIITEHOM BIIJIOM.
[Mokymiaj na ce W3Urpajy U HACHUIHO OILITETE JAPXKABHH IMOBEPUOIM HEAOCTOjaH je
MIPUCTOJHUX JIP>KaBHUX BiIasa™, ma CyrepuIny Ja ce MPUCHIHA PEAyKIHja ,,cMaTpa

4 Henesprosuh, M., Hcmopuja cpnexux..., ctp. 183—184.
4 Tpeosuncku enacruk, 6p. 163 u3z 1895, noHeo je pacrope/; 00Be3HHUIA TpeMa Ay TCHTUYHUM
n3BeITajuMa OaHaka.
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Kao Ta)kere yroBopa v Jia ce Ha B OJITOBOPH TPTOBHHCKO-TIOIUTHIKUM 3aTBAPAHEM
3eMJbe™, jep ,,HeocropHo je na Cpouja moxe miaharu ako xohe™. Kao jeana ox nomoh-
HUX Mepa CIIOMHIbE ce YCKpahHBame 1aBame JJO03BOJIE 32 KOTHPAaHke Ha eBPOIICKUM
Oep3ama,*’ mto he HapeqHUX TOAMHA OUTH TIPUMEEbeHO TpoTHB CpoOuje.

Hajxeurhu orniop Kapiicbanckom apankmany Ipy»KUO je CTapy CPIICKH ITOCIIOB-
HU TTapTHEP MapuCcKu OaHkap XOCKHje, TIOBEBIIHN 3ajeaHo ca bankoM Kpemu Jlmone
KaMIlamby MPOTUB TOT apamkMana.” Pajgukanu cy ce yak Haganu aa he gppanirycku
MOBEPHOIIH OCYjeTUTH n3Bpinemhe Kapicbaackor apamxkmana. Ho, Xockuje ce Huje
nyro 6opuo: pBo je ox CpOuje nobro HakHay mrete o 500.000 auHapa, a 3aTuM
je Pycwuja, cpenunom aBrycra 1895, npuxsatmia ApaHxman rpeko [ocynapcrBeHe
OaHKe 1 yKJbyderma PyCcKor 3ajMa u3 1876. rofune, Tako 1a je oTInop XocKujea, KOju
je umao Benuke nocnose y Pycuju, npecrao.*’

Cp0wuja je ouuryiieHO MPEKPIUiIa yTOBOPHU OJHOC ca BEehHOM BIacHUKA 00-
BE3HMIIA, aJId O c€ MOIJIO TBPJIUTH Jia je, Kao MTo je yunHuo Bemumup bajkuh, .,y
WHOCTPaHCTBY yunibeHa Heripapaa Cpouju o je KapicOancku apamxman oz 1895.
roMHE Ha3BaH 0e3 pe3epBe OAHKPOTCTBOM, jep je penyKuuja kamarHe crore 3a 20%
3a HajBehu aeo (wro unHu caapxkuny Kapncbanckor apamkmana) nocrojehux myro-
Ba YUHIHEHA Y3 IPUCTaHAK OaHaKa Koje Cy eMHUTOBAJIE TE 3aJMOBE U KOj€ CE CMaTpajy
3a mpezacTaBHUKe mopTepa’™ .’ U 3aucra, Moxxe ce cMarpartH ja cy OaHKe U Jajbe
MPeACTAaBHUIIM BIACHUKA OOBE3HHUIA, AJTU Y j€JITHOM BHIIIE MOPAJIHOM HETO IPAaBHOM
cmuciy. OHe ce jecy OpuHYIIe 3a BIIacCHUKE 00BE3HHUIIA, jep je IIe0 apaHKMaH 1 CKIIO-
JbeH J1a 0u ce noBehaa n3BecHocT mahama u Tako nmosehana BpeHoCT 00BE3HHMIIA.
Hpyru je mpobieM 610 Taj ITO HEKE OaHKE KOje Cy yUeCTBOBaJIe Y paHUjUM EMHUCH]ja-
Ma 00BE3HHIIAa HUCY OHJIe 3aCTyIUbEHE Y KapiicOaIcKoM criopasyMmy, ia ce Tako Mehy
Tpu OaHKe MOTIMUCHUIIE HUje HAJIa3WiIa HUjeqHa GpaHIycka OaHKa.

CamocTaHa MOHOMOJICKA ynpaBa. CaMocTallHa MOHOIIOJICKA yIIpaBa OuJia je
y TPEHYTKY cBoje nojaBe y CpOuju jeqHa Kpajib-e 03JI0NIalleHa YCTAaHOBA, Y YHjeM CY
MOCTOjamy CBH, & HAPOYUTO OTIO3UIIH]ja, BUICIIH OHIKEHH-E HapO/Ia, BIIaIe ¥ 3eMJbe
U CPEJICTBO 3a CTPaHO yIUIUTame y noMahe nocinose. MehyTim, TOKOM BpeMeHa ce
YBHIIETO J1a HU haBO HHje TOJIMKO IpH: MOHOIIONCKA yIpaBa BPIIIIIA j& CABECHO
CBOj M0Cao, MPUKYIUbajyhu moBepene joj mpuxoze 1 ymiahyjyhu peaoBHoO aHyuTeTe.
Cpbwuja ce ox mojaBe camoctaiHe MOHOTIONCKE YIIpaBe penruia mpooieMa ypeaHor
ruiahama TyroBa Ha CTpaHU, 10K ce 3¢0Me O BEIMKOM CTPaHOM YIUTUTamwy y AoMahe
MOCTIOBE HUCY OOMCTHHUIIE: OHA Ce, oA yIpaBoM BehuHe cprickux rpahana y ynpas-
HOM 0100pY, CTPOTO JIp’kajia CBOT TEXHHUYKOT TOCIa, a 0e3 MKaKBUX aMOHITHja aa

47 Tlpema Buoeny, 2.7.1895.

® Mane nosune, 5.7.1895. n 30.8.1895.

4 Hosaxkosuh, C., [Jeadecem 2oouna..., ctp. 152—153.

0 BiacHuka 00Be3HHMIIA.

5! Bajkuh, Bemmup, /J-p Bradan Boplhesuhi. (y namem tekcry: bajkuh, B., J-p Baaoan...)
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yTH4e Ha (PUHAHCH]CKY WM OTIIITY MOJIUTHKY 3eMJbe. CTpaHa KOHTPOJIA Ha/l CPIICKUM
(mHaHCcHjama Ouia je 3HaTHO yxa Hero y Erunty, Typckoj wim ['pukoj.
lapanuuje peqoBHOCTH OTIUIATe aHYUTETA MOpPecKUM npuxoauma. OBa je
onpenda HaWILUTa Ha KECTOKY peakiujy y nery moMahe jaBHocTH. TBpamio ce nma
je MpeBHIle IPUXO0JIa JaTO Y 3aJIOTy, jep C€ M ca Mame MOoriia 00e30eIMTH COHIHA
rapafnuja. 3aTuM, TOBOPHJIO CE JIa C€ Ha OCHOBY TOT ITOTCHIINjaJTHOT BHIIKA MOTA0
JOOWUTH HEKH HOBH 33jaM, IITO je, HABOJHO, yCTYIalheM OBUX MOpe3a y 3aJI0Ty OHe-
Moryheno. OBe npumei0e HeMajy MpeBuIIe cMUcia, jep je [Iporokonom n 3akoHOM
npenBul)eHo 1a ce CBH CyBHIIIH 3aJ0KEHUX TPUXOA IPEKO CPeIcTaBa MOTPEOHUX
3a MCIUIATy aHyUTeTa MMajy MpelaTH CPICKOj ApxaBHOj Onmarajuu. Crora cpricka
JpKaBa HHUTH je CTBApHO I'yOmiia Taj eBEeHTyaJHHU BHINIAK, HUTH j€ jaka rapaHiiyja
KapicOackor 3ajMa oHeMoryhasajia HOBO 3a/1yKeHbe, O UeMY JaCHO CBEJI0UM KacHHje
MIpaBJbEHE 3ajMOBa Oalll Ha OCHOBY BHUIIIKA MOHOIIOJICKMX MTPHUXO/A.
Hogo 3agy:xeme. On 355.292.000 quHapa KOHBEP3HOHOI 3ajMa, Ha 3aMEHY
00BE3HMIIA TI0 JIeCeT CTapux 3ajMoBa oTHHUIO je 281.543.775 nunapa. Y pykama
CpIICKe JpyKaBe OCTaIIO je 00BE3HHIIA y BpETHOCTH o1 73.748.225 nunapa:
e 26.000.000 Ha nme koHBepTOBaHOT 3ajMa u3 1893. ronune,
e TPHU MIUIHOHA Ha M€ KOHBEPTOBAHOT JKEJIC3HIUKOT 3ajMa u3 1894. rogume,
0] Kora je paHuje uckopuinheno camo 3,5 MUIMoHa €pEeKTUBHHUX, OMHOCHO
MeT MUJIMOHA HOMUHATHUX (YKYTIaH 3ajaM 0caM MHUJIMOHA), 1

o 44.748.225 nunapa u3 npyror nena Kapicoaackor apaHkmaHa, HAMEHEHOT
WCTIIAaTH MPUBPEMEHUX JIP3KABHUX JIyTOBa U PYCKOT U COJICKOT 3ajMa, C THM
IITO Ta JIBa 3ajMa HHCY KOHBEPTOBaHA, Tako Ja je Iejla cyma cTajajia Ha
pacnonaramy.*

OcHoBHa nipuMe0a TUIaa ce Ha9WHa eMICH]e THX 00OBE3HHIIA, MOITO OaHKe
HOTIIMCHHMIIEC HUCY IIpUCTalie 1a ce 00aBexy J1a he nx npeyseTu u riacupary Ha eBpoIi-
CKO TPIKHILITE BpeHOCHUX XapTHja. CBakako aa 6u 3a CpOujy 6osbe 010 aa cy OaHke
pey3erie EMHCH]Y, aJIi je CACBUM jaCHO 3aIlITO TO HACY YYMHUIIE: OUITO je U3BECHO Jia
oBe 00Be3HuIe Hehe Hanhu Ha 106ap oA3MB Kox MyOIuKe, a 300T IWTeTe KOjy je Mpu-
CWJIHU KapaKTep KOHBEP3Hje HaHEeO KpeauTHOM yrireny CpOuje Ha eBpPOIICKO] TIHjallH.
Crora HemMa cMHCIIa ONTYKUBATH OAHKeE IITO n30erasajy BeoMa pu3nyaH MoILyXBart, a HA
Cpricky Bia 1y IITO HUje YCIIena Jia iX HaroBOpH Wi Hatepa. KacHuje BUIIeroumbe
HETIOBOJPHO MCKYCTBO BIIaJI€ Y TIOKYIIIAjy /1a PACKPYMHU OBE OOBE3HHMIIE jaCHO MOKa3yje
KOJIMKO cy OaHKe Ouiie y mpaBy MITO Cy U30eriie EMHUCH]y Y CONICTBEHO] PEXKHUjH.

BankporcrBo? [lutame na i je Kapicbancku apamykmMaH 3Ha9N0 KOHBEP3UjY
WK ToNyOaHKPOTCTBO, OMila je OMUJbeHa TeMa JoMahuxX KpuThdapa, Ha mpumep,
Munopana HenesmkoBuha. OBne je ogrosop sak: Kapicbancku apamkMaH HUje
MPEICTaB/ba0 KOHBEP3H]Y Y MIPABOM CMUCILY, jep HUje ped 0 JOOPOBOJHHO] 3aMEHHU

2 Uzeewmaj Ynpase opowcasnux dyeoea, y: Henemwxosuh, M., Hcmopuja cpnckux..., CTp.
192-193.
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CTapuX, HEMOBOJBHUX JIyTOBa OBOJHHHUJHM, Y3 CIIPEMHOCT JIPYKaBe J1a OHE KPEAUTOPE
KOjU HE MPUCTAjy Ha KOHBEP3HU)y TPEHYTHO UCIUIATH. AJIM apaH)KMaH HHUje MpescTa-
BJbao HU OaHkpoT CpOuje, jep oHa HUje mpecTaa aa cepBrcupa ayr, Beh ra je camo
yMamuIa y JIOTOBOPY ca HEKUM MoBepHoIiMa. Moxe ce pehin ia je y nuramy 010
MOTyOaHKPOT.

Enuaor

Pa3Boj norahaja TokoM HapeTHHX TOJMHA WUIAK j€ Aa0 3a MPaBO OHMMA KOjU CY
yIo30paBajiy Ha 030MJbHE HOCienune HenoOpoBosbHOCTU. [Ipucuina KoHBep3yja,
npahena OyKoM y HHOCTpaHO] IITaMIIH, OCTaBHJIA j€ JIOII YTHCAK y €BPOIICKOM jJaBHOM
MY 1 Korrana CpOrjy MHOTHX Terkoha TOKOM HapeIHUX TOANHA: CII000HE 00Be-
3uute o1 74.000.000 Temiko cy riacupaHe, KOTallje KOHBEpPTOBAHOT 3ajMa Ha Oep3aMa
cy KacHme, a Cpburja ocrana y pUHAHCH]CKOj KPH3H oA TepeToM AeduinTa u jeTehux
nyrosa ycnen HemoryhHocTr ga 6uno rie Hahe HoBu Behu 3ajaMm. ,,A HemoryhHocT Tor
HOBOT 3ajMa caMo je Toropiaia GUHAHCHCKY MU3epy* apykaBHe Omarajue.> JeauHu
ocTBapeHu 3ajMoBH ¢y omamu ox1 16.000.000 murapa u3 1896, xoju je npenBuleH fer-
me jou KapcnOajackum apanxmanoM, U jioHoHckH of1 14.000.000 aunapa u3 1897, a
3aTHIM M CHTHH JIEJIOBH OIIITH]CKOT apaH)KMaHa KaKo OW ce OTIIrja POy KIiia U pa3He
NpPUBPEMEHE M03ajMULIE, CBE C BPJIO HEMOBOJLHUM yciioBuMa.* Kana ce Tome nona u
Hecpel)eHO MOMMTHYKO CTamke, IIPUPOJTHO je IITO je IIeHa CPIICKUX 0OBE3HUIIA CTarHU-
paya Ha oxo 70% jou jenHy ronuHy mocie apamxMana, f1a ou 1o mapra 1898. omnana
Ha oKko 60% U Ha Tako HUCKUM rpaHama fodekana 1900. roquny.” Crojan HoBakosrh
je, IoMaJio HauBHO, TpIMo OaHKape TOIITO je, Kako pede, Brnana ,,umana rpiHe Terode
¢ GaHkapuma“ ¥ j1a ce ,,ceOMYHOCT OaHKapa HHje Jajia HIYUM CIOMHTH . >

IToce6Ho je He3amoBosbHA OmTa PpaHITycKa, y K0joj e Halla3miIo JJOCTa CPIICKUX
0o0Be3HMIIA, a YMja HUjeqHa OaHKa HUje Ouiia 3acTymibeHa y Apamxmany. He camo
Jla je BUIIIC TOJMHa OTe3asia ca 0100paBameM KOTalhje CJI000AHUX OOBE3HHUIIA Ha
napuckoj 6ep3u (IITo je 0TeKaBaIoO BUXOB ITacMaH) Beh HUKaKko HUje Omito moryhe
JIOTOBOPUTH HOBH 3ajaM y PpaHiryckoj. ToMe je cBakako JOTPUHENA U CTIOJbHOTIONH-
Tika opujeHTanuja Cpouje Ha Aycrpoyrapcky. Tek mocie npeopujenranuje Cpouje
Ha Pycwujy, caBesnuiy @paniycke, a mocedHo nocie 1903, gppanirycko puHancHjcko
TpkuIITe ce oTBapa 3a CpOujy U cieie BEMTUKH 3ajMOBH C JeTHAKUM YCIOBHMA Kao
3a Pycujy.”’

53 bajkuh, B., /[-p Baaoan...

5% 3a ncropujy oBux Haropa Buzaetu Henespkouh, M., Hcmopuja cpnckux..., crp. 198-205.

55 TTapucka 6ep3a, Cpncke Hosume, pa3Hu OPOjeBH.

3¢ Hosaxosuh, C., [Jeadecem coouna..., crp. 153, 156.

57 Cameron, Rondo, France and the Economic Development of Europe, 1800-1914, 1961, ctp.
500.
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3ak/by4yHe HATIOMEHe

KapicOazackn apaHXMaH MpeAcTaBbao je BayKaH 3a0KPET Yy CPIICKOj (pHuHaH-
CH]CKO]j TIOTUTHUITH. Y TPETXOIHO] ICIEHUJH 1 IO CPIICKa Ce JprKaBa MocTa (0)IaKo
3ay>KHBaJla M C BpeMEHOM 3arajaia y cBe Behe Tenikohe npuimKoM oTruiaTe 1yrosa.
He cmejyhm, nnm n3beraBajyhu na mpeay3me paaukaiHuje Kopake y 00JacTu mope-
3a, BIIa/Ie Cy mpuderasase 1no3ajMuaMa u ApyruM BaHPEAHUM H JIOIINM TEXHUKaMa
ormuiare anyutera. OBaj apaH)kMaH MPEKUHYO je TAKBY MPAKCY U JIA0 OTIUIATH CIOJb-
HUX JTyToBa MpeaHocT Haj nomahum norpedama. CpOuja je morepana y pex. Takas
CHCTEM CBaKaKo HHje roiMo HauuoHaiHoM noHocy Cpba, anu je HeBOJba UMaia
no0pux cTpaHa.

OBHM apaHKMaHOM JpKaBHa Kaca J0OMJIa je BEJIHMKY YIITEAY, YMME j€ OaKIIaHa
¢unancujcka curyanuja Cpouje. [lopeckn 00BE3HHIIM MOIJIH Cy OUTH 33/10BOJbHU
TIOIIITO je U3BECHO pacTepeheme aprkaBHE OnarajHe oj 00aBe3a 3HAYWIIO J1a TIOPEe3n
He Mopajy Oouth nosehaHn HapeTHHUX TOAWHA, JOK je MOBEPHOIMMA 3aJI0BOJHCTBO
Morna moHetn CamocTajgHa MOHOIIOJICKA yIpaBa, koja he o0e30emuTn penoBHY
OTIUIATy aHYUTETA.

300r MPUCHUITHOT KapakTepa KOHBEp3Hje, y3 MOoNUTHIKe y3poke, Cpbuja roan-
HaMma HUje yCIeBaJia Jia 3aKJby4rd HOBH 030UJbHUJH 3ajaM U perrn mpodiem ierehux
nyroBa. Crora je octayna y My4YHUM (HHAHCHJCKMM Telllkohama CBe JI0 3ajMa W3
1902. roguue.

Tux roguHa nponymreHa je npuirka 1a Cpouja HCKOPUCTH BAHPEIHO [TOBOJb-
HE TPWINKE Ha eBPOIICKOM TPXKUILITY HOBIIA — U3Y3€THO HUCKE KaMaTHe crone’® — u
Jla CBOje AyroBe KOHBEPTYje 3HATHO TIOBOJBHHU]E HETo IITO je To yunHmia Kapicban-
CKUM apamxmaHoM. ToMm Heycrexy j1a ce mpoduTrupa 6e3 TpoIliKa KpUB je ¢1al yries
CpOuje Ha eBporIiCcKo] (PMHAHCH]CKO] THjald. A TOBOJFHO OW OMITO J1a je ycmena jaa
MIPETXOJIHE JIBE-TPH IOJIMHE HA BpeMe ucIutahyje aHyUTeTe U TAKO CE MPEJICTABU Kao
npuctoja 1wraruma. CrobogaH KamuTajdl U HECKE KaMaTHE CTOTE Ha €BPOIICKOM
TPXKUILTY YYHHUIIE OU CBOje.

Konmusna onena Kaprncbanckor apamkmana Mora 0u outu cieneha: 6mo je
MOBOJbAH Ca CTAHOBUILTA CMamkbCHha TepeTa MocTojehnx 3ajMoBa, ajau ¥ HEOBOJbAaH
ca CTaHOBHINTA KpeauTHOT yriena CpOuje u ocTBapea HOBHX 3ajMOBA.

8 Homer, Sidney; Sylla, Richard, A History of Interest Rates, 1996, Ch. 3.
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Summary

Bosko Mijatovi¢, Ph.D.

Conversion of Serbian Debts:
Carslbad Arrangement, 1895

In the mid 1890s, Serbia started being unable to service foreign debts. In the spring
of 1895, in agreement with the King, the government chose an aggressive strategy towards
reducing interest rates and extending repayment periods of outstanding loans. The Serbian
government negotiated with three partners - banks (Ottoman, Viennise Landerbank and Ber-
liner Handels-Gesellschaft), with the support of governments of Germany and Austro-Hun-
gary. The arrangement was made on June 20™ in Carlsbad and resulted in a protocol between
the Serbian government and the banks. As per protocol, a new 4% bonds with a maturity
of 72 years were issued: (1) they compulsorily replaced outstanding 5% bonds with shorter
maturities in the amount of 281.5 million francs, and (2) the amount of 73,7 million francs
was left to the Serbian government to cover the budget arrears. The Independent Monopoly
Administration was created in order to ensure the proper servicing of debts and was in charge
of collecting of all revenues that guaranteed for new bonds. Five Serbian citizens and two
banks[ | representatives were on its board of directors. The debt conversion brought relief
to the state coffers, but the forced exchange of bonds damaged the reputation of Serbia and
hampered later bonds sales. Therefore, the budget crisis was prolonged until a new major
loan was granted in 1902.



