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HayuHu 1onpuHOC T0KTOPCKE qHCEpTaNHje

[Tocrojame oaroeapajyher perynaropHOr OKBHpa 3a OYyBaWme CTAOWIHOCTH
(DMHAHCH]CKUX WHCTUTYIIMja OCHOBHHU j€ TPEAYCJIOB HECMETaHOT (DYHKIIMOHHCama OaHaka
Ka0 KJbYYHHX HHTEPMEIHjapHUX HWHCTUTYIHja Y KPEOIUTHOM TIIOCPEIOBaky W IUIATHOM
npomery. Ped je o cuctemy Koju MOpa MpaTUTH KUBOTHU LUKIYC 0aHaKa U KOJU YKJbydyje
OpojHa perynaTopHa Tejla Ha HAIlMOHAIHOM M HA/IHAIIMOHAIHOM HHUBOY, JTOHOIICHE OpOjHUX
MpoImKca ¥ mporpamMa Mepa 3a ouyBame QuHaHCHjcKe cTabmiHocTU. [locTojame pa3smuanTiX
HallMOHAJTHUX PEIleHa Ha TI0JbY 0YyBama (PMHAHCH]CKE CTAOMITHOCTH HAMETHYJIO j& TOTpely
3a rI00aTHOM KOOPJMHAIIM]OM Ha OBOM TMOJbY. JOMPHHOC JOKTOPCKE AMCEpTAIlHje Oryiea ce
y TOME INTO OHAa Ha OCHOBY VIOpEIHE aHalM3€ pEryJaTOpPHUX OKBHpPa 3a OUYyBambe
cTabuinHoCcTH (DMHAHCHJCKOT cucTeMa y u3abpaHuM 3eMJbaMa, o0e30elyje mpernopyke 3a
yHamnpehembe peryiaropHor OKBHpa 3a O4YyBambe CTAOMIHOCTH (DUHAHCHjCKOT CHUCTEMa
Cpbuje. Kako je ctparemku nuib Penyommke CpOuje mpuctyname EBporckoj yHHjH TO je
HajBehu akIeHar JaT cnenuGuIHOCTHMA HHQPACTPYKTYpPE CUTYPHOCTH 3eMasba wianuia EY.
Mpexa curypHocTH (MHAHCHjCKOT CHCTEMa MOpe]] OYUIIICHUX MO3UTHBHUX edekara, Koju
ce ornenajy y Bpahamy (HUHAHCHJCKOT CHCTEMa y CTambe CTa0WIHOCTH, MMa H CBOje
HeraTuBHE e(ekTe, KOju ce HUCIoJbaBajy Kpo3 MpoOIeM MOPAIHOT Xa3apAa U CMambeHe
epuKacHOCTH OaHKapCKOT cekTopa. lIpuMeHOM CHrHallHEe METO/AE W JIOTHT PEerpecHOHOT
MoJieNla, aHAJTM3UPAHO je IMOHAllake KJbYYHMX MAKpPOEKOHOMCKUX M MakKpO(pUHAHCH]CKUX
WHIMKATOpa YBPCTUHE (UHAHCHUJCKOT CHUCTEMA, KA0 M T3B. MHCTUTYIIMOHAIHHUX BapHjadbIu
VKJbYYEHHX Jia OINHWIIy OCHOBHE OJIpEIHUIIC CHUCTEMa 3a OuYyBame CTaOWIHOCTH
(DMHAHCHUJCKUX MHCTUTYIM]ja U TP’KULITA TOKOM CHUCTEMCKHUX OaHKapCKUX KpH3a y Mepuoay
on 1977. no 2011. ronune. AHanu3a je mokasaja Jia je y moCMaTpaHOM MEePHOy HEMOCTOjamke
aJIeKBaTHOT CHCTEMa peryjaluje W HaJa30pa, Kao M HeaJeKBaTHUX CUCTEMa 3a OYYyBambe
(bvHAHCH]CKE CTAOMITHOCTH Y FbeHOM eX-POSt ey (CucTeM OCUTypama JISTI03UTa U TOJTUTHKA
peCTpYKTypHupama U 3aTBapama 0aHaka) CTBOPUIIO MOTOJaH aMOUjeHT 3a u3bujame Kpuze. Y
TOM CMHCIY, oce0aH JAONPUHOC JUCEpTaldje je y Mpeiaramby MeXaHuzama 3a KOHTPOIY
Hajiupe 1e(pUHUCAHUX TPOILIKOBA KPHU3€ U JECTUMYIHMCAKE Xa3apAHOT MOHAIllaka y CBAKOM

O]l MOACUCTEMA MPEXKE CUTYPHOCTH.



Scientific Contribution of the Doctoral Dissertation

The existence of an appropriate regulatory framework for preserving the stability of
financial institutions is a basic prerequisite for the smooth functioning of banks as a key
intermediary institutions in credit intermediation and payment operations. It is a system that
has to keep track of the life cycle of banks and that has to include a number of regulatory
agencies at the national and supranational level, as well as to adopt numerous regulations and
programs in order to preserve financial stability. Due to the existence of different national
solutions in the field of pursuing financial stability, the need for global coordination in this
field has been imposed. The contribution of this doctoral dissertation is reflected in the fact
that being based on a comparative analysis of regulatory frameworks that are used to preserve
the stability of the financial systems in the specific countries, it manages to provide
recommendations to improve the regulatory framework for preserving the financial stability
system of Serbia. Because joining the European Union is the strategic objective of the
Republic of Serbia, the special emphasis is put on the specifics of the financial safety net of
the EU member states. The financial safety net, besides its obvious positive effects, that can
be reflected in the recovery of the financial system and bringing it back to the state of
stability, has also its negative effects, that are manifested through the problem of moral
hazard and the reduction of the efficiency of the banking sector. Applying signaling methods
and logit regression model led to the analysis of the behavior of key macroeconomic and
macrofinancial indicators of the financial system stability, as well as the so-called
institutional variables included to describe the basic components of the system for preserving
the stability of financial institutions and markets during the systemic banking crisis in the
period from 1977 to 2011. The analysis revealed that in the observed period, the lack of an
adequate system of regulation and supervision, and inadequate systems for preserving
financial stability in its ex-post part (the deposit insurance system and restructuring policy
and bank closures) created a favorable environment for the crisis outbreak. In this regard, the
special contribution of the dissertation is that it proposes mechanisms that can control the
defined costs of the crisis and discourage hazardous behavior in every subsystem of financial

safety net.
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VYHanpeheme cucrema 3a 04yBambe CTAOUITHOCTH
(OMHAHCH]CKUX MHCTUTYIIH]a

Cge Beha rnobanu3zanyja u mubepanu3anyja GUHAHCH]CKUX TPXKHILTA
neseneceTux roguHa 20. Beka OUTHO je M3MEHWIIa aMOMjeHT y KOMe
nocnyjy ©Oanke u gapyre ¢uHaHcHjcke wuHCTUTyHHje. Hako je
JIomnpuHesa moBehamky €EKOHOMCKE e(HuKacHOCTH, HucCTa je Owmia
y3pouHuK noehane HeCTaOMIIHOCTH Ha (PMHAHCHjCKOM TPXKHUIUTY. Y
TakBOM aMOWjeHTy jaBuUJia ce MoTpeda 3a MPEUCHUTHUBABEM YIIOre
KJbYYHUX PEryJllaTOpHHX Tella, Ipe CBera IEHTpajHe OaHKe, Koja
nopesa CTaOWJIHOCTU II€HA, MOCEOHY MaXKkby MOpa YCMEpPUTH M Ha
ouyBame (HUHAHCHjCKe crabmiHocTH. bpura 3a ¢QunaHCHjCKY
CTa0WJIHOCT 3aXTeBa KOHLMIUpame oAronapajyher perynaTopHoOr
OKBHpa KOjU YKJbYydyje pa3He WHCTHTYLH]E, MPaBHJIA W MPOIEIype.
[Iparehu >kxuBOTHU HUKITYC (PMHAHCH]CKUX MHCTUTYIM]a, KAO0 HETOBE
HEN30e)KHE KOMIIOHEHTE M3JBOjUJIE CY CE: MOJHUTHKA JIMICHINPAba,
Tj. TpaBwia ynacka OaHaka y cucteMm; (QYHKIHUja CYIEpBHU3U]E;
(GyHKIM]ja TOCIEABEr YTOYMIITA; OCUTYpame JENo3uTa M IMpaBHia
u3nacka OaHaka W3 CHUCTeMa. Y3 YBaXaBame CHEUPHUUHOCTH
HaBE/ICHUX KOMIIOHEHTH UHPPACTPYKTYPE CUTYPHOCTH (PHUHAHCH]CKOT
CUCTeMa, y JAMCepTalHju je MoceOHO HCTakHyTa moTpeda HUXOBE
KOOp/MHAIMje KaKo Ha HAMOHATHOM, TaKO M HA HAJHALMOHAIHOM
HuBoy. C 003upom na ce mopemehaju Koju y KpajibeM pe3yaTyjy
KpHU30M HE JIelaBajy CIy4ajHO, aHAJIM3UPAHO j€ TIOHAIIAKhE KIbYUHUX
MaKpOEKOHOMCKUX M MakpOo(pUHAHCHJCKUX HHJUKATOpa YBPCTHHE
(DMHAHCH]CKOT CHUCTEMa, Ka0 U T3B. MHCTUTYIIMOHAIHUX BapujadiIu
YKJbYYEHHUX Jla ONMIIY OCHOBHE OJPEJHHUIE CHCTEMa 3a OYYyBambe
cTabuaHoCTH (MHAHCH]CKUX MHCTUTYLHMja U TpxuiuTa. [lonazehu ox
0a3e cucTeMCKUX OaHKapckMX Kpuza y mepuoay ox 1977. mo 2011.
rOZIMHE, IPUMEHOM CUTHAJIHE METOJE M JIOTUT PEerpecHuoHOr Mojesa
TeCTHUpaHa je XUIOoTe3a /1a je HeoAroBapajyhu peryjaaTopHu OKBHp 3a
OUyBame CTAOMIHOCTH (PMHAHCHJCKOT CHUCTEMa jellaH O]l Y3pOUHMKaA
(bUHAHCH]CKUX KpW3a M BHHMa H3a3BaHUX mopemehaja y peanHo]
eKOHOMHjH. MozienoM je xurmoTe3a NoTBpheHa, mocebHo ykazyjyhu
Ha HETOCTOjame aJIeKBAaTHOT CHUCTEMa perylalyje u Haa3opa, Kao u
Hea/leKBaTHUX CHUCTEMa 3a OYyBambe (UHAHCHJCKE CTAOWIIHOCTH Y
BEHOM  eX-post nmeny (ocurypame JAemo3uTa U TOJUTHKA
pecTpykTypupamwa). Y JAely JucepTaldje aHalu3upaHe Cy
CNEeNU(UIHOCTH PETYJIaTOPHUX OKBHpA 33 OUYYBakE CTAOMIHOCTH
¢uHaHCHjCKOT cHucTeMa y HM3a0paHuUM 3emMibaMa, Kako Ou ce jgaie
nperopyke 3a yHampeheme perynaTopHor OKBHpa 3a OYyBambe
crabmiHocTu $uHaHCcHjcKor cuctema Cpouje.
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Improving the System for Preserving the Stability of
Financial Institutions

The increasing globalization and liberalization of financial markets in
the nineties of the last century essentially changed the business
environment of the banks and other financial institutions. Although it
gave its contribution for the improvement of the economic efficiency,
it also caused the increased instability in the financial markets. In
such an environment, there was a need to review the role of key
regulatory agencies, primarily central banks, which in addition to
price stability, had to pay a special attention to maintaining financial
stability. Taking care for financial stability requires a specially
designed appropriate regulatory framework that includes a variety of
institutions, rules and procedures. Accompanying the life cycle of
financial institutions, the following are its inevitable components:
licensing policy, ie. the rules for banks to enter the system; the
functions of supervision; the lender of last resort function; deposit
insurance and the rules for banks exiting the system. While
recognizing the specificity of these infrastructure components of the
financial system stability, the dissertation emphasizes the need for
their coordination both at the national and the supranational level.
Since the disorders that result in extreme crisis do not happen by
accident, the behavior of key macroeconomic and macrofinancial
indicators of the financial system stability, as well as the so-called
institutional variables included to describe the basic components of
the system for preserving the stability of financial institutions and
markets are analyzed. Starting from the database of systemic banking
crisis in the period from 1977 to 2011, by using the signaling methods
and logit regression models, we have tested the hypothesis that an
inadequate regulatory framework for preserving financial system
stability is one of the main reasons for the financial crisis that have
caused disruption in the real economy. The hypothesis is confirmed,
and the lack of an adequate system of regulation and supervision, and
inadequate systems that preserve financial stability in its ex-post part
(deposit insurance and the restructuring policy) are emphasized. One
part of the dissertation is devoted to the analysis of the specifics of the
regulatory framework for preserving the financial system stability in
particular countries in order to make recommendations on how to
improve the regulatory framework for preserving the stability of the
financial system of Serbia.
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YBOJI

dunaHcHjcka Tofanu3anyja W Jeperynanuja aeBenecetux roamHa 20. Beka
JOTIPUHEIN CY J]a BOJTYMEH TPaHCaKIHja Ha ((MHAHCHjCKOM TPIKUINTY BHIIECTPYKO MpeBasule
BOJIYMEH TPAHCAKIIMja y PEaTHOM CEKTOPY YMMe je WACHTU(HUKOBAH pacTyhul TpeH I ofiBajama
(hMHAHCH]CKE OJ] peallHe eKOHOMH]E. Y TaKBHM YyCIOBHUMA, TPXKHUINTE (PMHAHCHU]JCKUX yCITyra
ce IUBEp3U(UKOBAJIO, a MOHOIIOJCKA IO3MLMja OaHaka YrpokeHa je INPHUCYCTBOM CBE
OpojHHjuX HeOaHKApCKUX (UHAHCHjCKMX HWHCTHTYyHMja. Ilpomop OBUX HHCTHTyHHja Yy
npupoay OaHKAapCKOT TIOCIOBama, W KOHTpaynap OaHaka yBohemeMm (DUHAHCH]CKHX
MHOBallKja HeOAHKApPCKe MPHUPOJIE, JONPUHEO je, KAKO XOMOI€HU3alUju yHyTap OaHKapcke
UHJYCTPUje, TAKO M XOMOTCHHU3AlMjU YHYTap YKyIHE UHAYCTpUje (UHAHCHCKUX yCIyra.
Paznuke m3mel)y ¢uHAHCHjCKMX MHCTHTYLHja MOCTAJe Cy Mame YOUbHBE, a Kao MOTOJHA
opraHm3aiyioHa ¢opMa 3a HUXOBO (YHKIIMOHUCAKEC W3JBOJWIH Cy ce (DHUHAHCH]jCKH
KoHrjoMmepatu. Mako cy ce oBe TeHzaeHuuje y OaHKapcTBY IocMaTpaie Hajipe, Kao
Mo3uTUBaH (hakTop Jajber pas3Boja OaHKApcKe W YKynHe (HUHAHCHjCKE HHAYCTpH]E,
MIPHUCYCTBO HM3y3€THO KOMIUIEKCHHX, MOBE3aHUX M TJI00ATHUX (UHAHCHJCKUX HHCTHTYIIH]jA
MIOCTAJIO je 3HauajHa MpeTmha OuyBamy (pUHAHCHjCKe CTa0MIHOCTH. TakBe HHCTUTYIH]E CY Y
cucreMy Hajuemihe o3HauaBaHe Kao ,,MCYBMIIE BEIMKE Ja OM mponajie’ U peoBHO yKUBaJe
eKCIUIMIUTHY, a TaMO TJi€ OHa HUje Ouiia mpeaBuleHa 1 UMIUTMIUTHY MOAPIIKY U FapaHIu]jy
npkaBe. AkTyenHa (PMHAHCHjCKAa KpHU3a JaCHO je IOKa3aja KOJUKE Cy MOCienule, Kako
criallaBalkba TaKBUX HMHCTUTYIMja Yy YCIOBMMa HENOCTOjamba OAroBoapajyhux miaHoBa
pEeCTPYKTypUpama, Tako M OJUIyKa Ja Ce J03BOJIM HUXOB OaHKPOT. Y TOM CMUCIY,
HeoJroBapajyhu perynaTopHu OKBHUP 32 O4yBambe€ CTAaOMIHOCTH (PUHAHCH]CKUX MHCTHTYLH]jA
U3JIBOJUO C€ KAo jelaH o]l KJbyYHHX y3pOUYHHMKa HEJaBHE M paHHjUX (PMHAHCH]CKUX KpH3a U
nopemehaja y peanHo] ekoHoMHjU. M3 TuX pasznora 3a OCHOBHM LMJb JHCEpTallje
MOCTaBJbEHO j€ cariieJlaBambe MOTYhHOCTH 32 yHarnpelheme peryaaTopHOT OKBUPA 32 OUYyBamkhe
CTaOMIIHOCTU (PMHAHCHUJCKOT CHCTEMa y MpaBlly HeroBe Behe OTMOPHOCTH HAa MHTEpHE U
eKCTEepHE LIOKOBE.

[Tonazehu on oOCHOBHOr IHHMJba, Kao cHeNM(PUYHM LM/BEBH W3BOJUIIM CY C€:
nepuHUCATH KOHLENT (UHAHCH]CKE CTaOUITHOCTH; UAeHTU(PUKOBaTH MOTyhe pH3uKe, Kako Ha
HUBOY II0jeIMHAYHUX (PUHAHCHJCKMX HWHCTUTYIMja, TaKO M HA HHUBOY CHCTE€Ma, Kao U

HHCTPYMCHTC 3a BUXOBO YIIPaBJbalhC; aHAJIUM3apaTh OCHOBHC IOJACUCTEMC PEryjlaTOPHOI



OKBHpa 3a O4YYyBamke CTAOWIHOCTH (PUHAHCUJCKMX WHCTUTYIMja; carjiefaTd yTHIA]
CaBpEMEHHUX TPEHJIOBa y OaHKapCTBY (Ieperynamuja, XOMOTCHH3aIja, KOHIJIOMEpHU3allnja,
WHTEpHALMOHAIIM3AlMja UT/A.) Ha MOTpedy ImMpema o0yxBara peryJaTOpHOT OKBHUpA 3a
OUuyBame CTAOWIHOCTH (DMHAHCHJCKUX WHCTHUTYIMja, YKa3aTH Ha MOTpedy KOOpIuHAIlje
peryJaTopHHX Tejla HaJIC)KHHUX 3a OYYyBamke CTA0MIHOCTH (DMHAHCHJCKOT CHUCTEMa |
KOHIIMITMPamka TII00AIHOT PEryJIaTOpPHOT OKBUpPA 332 OYYBambe CTAOMIHOCTH (DHMHAHCH]CKUX
WHCTUTYIH]a.

JIOKTOpcKa JAmcepTanyja ce OJHOCH Ha M3Y3€THO OCETJbUBO TOApYyYje Y
(DMHAHCH]CKOM CHUCTEMY jeIHE 3e€MJbE, OBy OTIOPHOCT, Tj. cTabuiHocT. KoHnumupame
YHHUBEP3IHOT PETyJIATOPHOT OKBUPA 32 OYYBamke CTAOMITHOCTH (PMHAHCH)CKOT CUCTEMa HHjC
moryhe. Mcti ce Mopa MpHIIaroAWTH HAIMOHATHUM OCOOEHOCTHMA OAaHKApCKOT M IIHper
(DMHAHCHUJCKOT CHUCTeMa 3eMJbe 3a KOjU CE TaKaB OKBUP KOHIMIIApA. 3HAYaj IOKTOPCKE
JHcepTalyje je y Tome mTo he oHa Ha OCHOBY YIOPEIHE aHaJIM3e PEryJIATOPHOT OKBUpA 3a
ouyBame CTaOWIHOCTH (PMHAHCHJCKOT cucremMa y wu3abpaHuM 3emibama, 00e30enuTu
Mpernopyke 3a yHanpelheme peryJaTopHOr OKBHpA 32 OUyBambe CTAOMIHOCTH (PMHAHCH]CKOT
cucrema CpoOwuje.

[Tonazehu on nedunucaHor NMUIBa, TOKTOPCKA qUCEpPTalldja CTPYKTYpUpPaHa je y TeT
KOMIUIEMEHTAPHUX M TEMATCKH 3a0KPYXCHHUX IICJMHA. Y TIPBOM IOTJIaBJbY JUCEPTALUje, IO
Ha3uBoM Cmabunnocm @uHancujckoz cucmema Kao npeoycioe CmaduaHocmu
eKOHOMCKO0Z2 cucmema, oOpalleHU Cy pENeBaHTHH AacCHeKTH (QHHAHCHjCKE CTAOMITHOCTH.
VYcnen HenocTojama onite npuxBahene nedunummje GpuHaHCHjCKE CTAOUIHOCTH, HAJIIpe Cy
W3IIOKEHU aNTepHATUBHU TPUCTYNH HHEHOT JepUHHCAama. 3HAya] O4dyBama (UHAHCH]CKE
CTaOWUJIHOCTU YyCJIOBHO je Ja ce y Hajsehem Opojy (uHAHCHJCKMX CcHCTeMa, HErona
crabmwiHocT Halle Ha JMcTH 1UJBeBa IeHTpasHe OaHke. DUHAHCH]CKA CTAOWIHOCT, Tj.
MOCTU3akhe M OYyBaWkHE€ CTAOMIHOCTH (PUHAHCH]CKOT CHUCTEMa 3eMJbe jellaH je O]l TJIaBHUX
[[MJbEBA IEHTPAIHUX OaHaKa 4Yak M KaJla Ta] Wb HUjEe EKCIUIMIIMTHO YTBphEeH 3aKOHOM.
JlenoBame IEHTpanHe OaHKe Ha IOJbY OUyBama CTAOMJIHOCTH (PUHAHCHUJCKOT CHCTEMa Yy
BEJIMKO] MEpU C€ pasliuKyje OJ 3e€MJbE€ JI0 3€MJbE€, M YCJOBJBEHO j€ 3aKOHOJABHUM U
WHCTUTYIIMOHATTHUM OKBHPOM, Ka0 U KapakTepoM (PMHAHCH]JCKOT CHCTeMa YHyTap Kora OHa
nenyje (OaHKapCKW WM TPXKHUIIHO OpUjeHTHCAH (UHAHCHJCKM CHCTEM). Y OKBHUPY
aKTUBHOCTH M Mepa Koje IIeHTpajHa OaHKa CIPOBOAHM HA IOJbY OUYyBama CTAaOWIHOCTH
(UHAHCH]CKOT CHCTEeMa, Y OBOM IOTJIABJBY JIaT je OCBPT Ha PEIOBHE U CBEOOYXBATHE aHAIIN3e
MaKpOEKOHOMCKOT OKpYXerma U (HYHKIIMOHHCAKkhA KIbYYHHX (PUHAHCH]CKUX WHCTUTYIH]ja U
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TPXKUIITA, PU3UKE KOJU MPEACTaBIbA]y MPETHY MO CTAOMIHOCT (PUHAHCH]CKOT CUCTEMA, Kao U
MaKpOIpyACHIMjaTHE HWHCTPYMEHTE 3a YIpaBJbalbe CHCTEMCKUM pu3ukoM. Kako je y
CaBpEMEHHMM YCIIOBHMa IIOCJIOBaMba, OCTBAPEH-E KJbYYHOI LUJba MOHETApHE IOJIUTHKE, Tj.
HUCKe cTrone nHpanuje Hemoryhe 6e3 pa3BUjeHOT U CTAOUIHOT (PUHAHCH]CKOT CUCTEMA, IIpe
cBera cekropa 0aHaka, y MOCIE0j LEIUHH OBOT IOIVIaB/ba YKa3aHO je€ Ha MMIUTMKAIMje
(bMHAHCH]CKE HECTAaOMJIHOCTH Ha pEaJHy EKOHOMH]Yy, IMOCEOHO y KOHTEKCTY HEIaBHE
¢duHaHCHjCKE KpH3e.

VY apyroM moriaBiby AMCEpTalyje, 1moa HasuBoM Hugppacmpykmypa cuzyprnocmu
Qunancujckoz cucmema: meopujcko-memoooa0WKY RPUCMYN, AHATNZUPAHU CY KIJbYYHU
aCIIeKTH pETyJIaTOPHOT OKBHpa 3a O4YyBame CTAOMIHOCTH (MHAHCHUJCKOT CHCTEMA.
WNuTensureT riobanHe GUHAHCHjCKE KPHU3E KOja je Hajupe 3axBaTHJIa aMEPUYIKO TPIKHIITE, a
notoM ce y jeceH 2008. roanHe MpeHeNa Ha CBE CBETCKE €KOHOMHU]jE, YKa3ao je Ha ImoTpedy
CHCTEMCKOT TIPUCTYIIA peryianuju GUHAHCHjCKOT cekTopa. Mimajyhu y Buay na cy TpOIIKOBU
(uHaHCHjCKE KpU3e BeoMa BHCOKHM, T€ Ja CTaOMIIHOCT LiIeHa HHje JOBOJbHA 33 IOCTHU3AE
¢uHaHCHjCKe CTAaOMIIHOCTH, HEHAa OTIOPHOCT MOpa OUTH YHAmpea OCMHILBEHA. Y TOM
cMHClly, Opura 3a (QUHAHCHJCKY CTAaOMIHOCT 3axTeBa KOHIUIIUPame oJaropapajyher
PETyJIaTOPHOT OKBHpA KOjH YKJbYdyje pa3sHe MHCTHTYLHje, paBuia u mnpouenype. [Iparehn
’KMBOTHU IUKJIyC (PMHAHCHjCKMX WMHCTUTYLH]jA, Yy OBOM JeNy TUCEpTalfje aHaIU3UpaHe CY
IETOBE OCHOBHE KOMIIOHEHTE: IOJIUTHKA JHUICHIMpPama, Tj. MpaBuUia yjacka OaHaka y
cucteM, QyHKIHja cynepBu3Hje, QyHKIM]a MOCIEAHET YTOUUINTA, OCUTYPamhe JIETMo3uTa U
npaBuia u3nacka OaHaka u3 cucrema. [lopex kopuctu, yBohewe cnenuduuhne ,,Mpexe’
CUT'YpHOCTH 3a OaHKe, a IOHEKaJ U ocTalie PMHAHCH]CKE MHCTUTYIH]je, MpaheHo je 3Ha4ajHUM
TPOILIKOBMMA, M TO HE CaMO TPOILIKOBHUMA PEryJialije CUcTeMa, Beh U MOrpelHuX MoACTUIaja
JIMIIa TIOKPUBEHUX MPEXKOM, KaKo JIETOHEHaTa, TAaKO M MEHajepa U BiIacHUKa OaHke.Y TOM
CMHCIY, Y OBOM CEIMEHTY pajia je rnmoce0aH akIeHaT JaT aHaJIM3M Pa3IMuUTHX MeXaHH3ama
3a KOHTpOJNY Hajiupe JIepUHHCAHUX TPOIIKOBA KpHU3€ M JECTUMYJIHMCABE Xa3apAHOT
MOHAIIamkA.

Ynopeona ananusza ungpacmpykmype cucypnocmu Qunancujckoz cucmema
npeaMer je Tpeher moryiaBjba y AMCEpTalUju. AHATU3UPAHU Cy PErylaTOpHU OKBUPHU 3a
ouyBame (puHaHCHjcKe cTaOWiIHOCTH Yy pa3BujeHuM ekoHomujama (CAJ] u EBporicka yHuja),
Kao M €KOHOMHjaMa ca CIMYHUM oOeexjuMa U MpoOieMHMa KakBU Cy NPUCYTHU U Y
¢unancujckom cucremy Penybnuke Cpb6uje (3emsbe Jyroucroune Espome). Iloceban
aKIeHat jJar je pememuma 3emasba EBporcke yHuje (EY) ¢ o03upom Ha crparemko
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onpenesbere Penydnuke Cpouje 3a wianctBo y EY. Ananuzom je oOyxBaheH u perynaTopHH
MIPUCTYII 332 OuyBame (puHAHCHjCKe cTaOminHOCTH 3eMasba rpynamnuje bBPUKC. Pasnomukoct
HAIIMOHAJTHUX pelIekha Ha MOJbY OvyBama (pUHAHCH]CKe CTAOMIHOCTH y epH (puHaHCHjCKe
riobanu3anyje, CTBOPWIA je TOTpedy 3a KOOPAWHAIMjOM pEryJaTOPHUX peliekha U
rJI00ATHUM TIPUCTYTIOM.

VY 4eTBpPTOM NOIJIaBJbYy JUCEPTAIH]je, 10l HA3UBOM Pezynamopnu npucmyn ouysary
cmabunnocmu unancujckoz cucmema Cpouje, ananusupan je nomahu perymaropHu
OKBHp 3a OYYyBame€ CTAOMJIIHOCTH (UHAHCHJCKOT CHCTEMa, y LWJbYy HEroBe OLEHEe WU
dopmynucama mpernopyka 3a mnoehame BHeroBe OTHOPHOCTH. Kako je cTparemkw b
Penyoinke CpOuje mpuctymname EBpOICKO] yHHjU, TO je Yy OBOM CETMEHTY pajaa rnocedaH
aKIEHAT JaT aHaJH3M CTEIEeHAa YCarjalleHOCTH 3aKOHOJABHOT M MHCTUTYIIMOHAIHOT OKBHpA
Ha TOJbY OdYyBama CTAOMIIHOCTH (PMHAHCH]CKOT CHCTeMa ca eBporckuM. Hapomna OaHka
Cpbuje y ocTBapuBamy aKTUBHOCTU KOjUMa JONPHUHOCH OUyBamkhy U jadyarmky CTaOMIIHOCTH
¢dbunancujckor cuctema Cpbuje capahyje ¢ [pyrum HaJIeKHUM ApKaBHUM U Mel)ynp:kaBHUM
WHCTUTYyLIMjaMa, T€ jé Y OBOM IIOIVIaBJby MOCEOHO aHalIM3MpaHa yijaora ATeHIHUje 3a
ocurypame Jeno3uta. Hakon eckamanuje cBeTcke ¢puHaHCcHjcke Kpu3e TokoMm 2008. roqune,
jaBWiIa ce OmacHOCT jJa OaHke W3 3amajHe EBpore yuja 3aBHCHA ApyIITBA TOCIYjy Ha
TpxkuiTy CpOuje HarmycTe TP KUIITE, ITO OM ¢ 003MPOM Ha YMELEHUILY J1a je pedy 0 OaHKaMa
KOje Cy OJ1 CHCTEMCKOT 3Hauaja 3a pyHKnuoHucame GuHancujckor cucrema Cpouje, 101aTHO
npoayousio Beh moctojehy kpusy. Panu pemraBama oBor npobieMa y 0BOM ey JUCEPTAIIH]e
U3JI0KEHU Cy ocHOBHH mpaBuu beuke nnunujatuse (The Vienna Initiative) - melhynapoaaor
OKBHpA 3a KOOPJUHALIM]Y U capaliiby Pajy YIpaBJbamba KPU30M.

VY mocnenmeM MoriiaBiby ITUCepTanrje M0 HA3UBOM Ymuuaj pezyniamoproz okeupa
3a ouyearve CMAOUIHOCHMU QUHAHCUJCKOZ cucCmeMa HA Nojagy Kpu3a: eMRupujcko
ucmpaxcugare YUUHEH je TOKyIIaj WICHTU(UKOBama 3ajeJHUYKUX  y3pOUYHHUKA
¢bunancujckux kpuza. C 003upom aa ce mopemehaju Koju y KpajibeM pe3yiTyjy KpHU30oM He
JielaBajy ciy4ajHo Beh cy pe3ynrar MOCTENeHOr MOropiiakba €KOHOMCKHX YCJIOBa, TO j€
npaheme KpeTamha EKOHOMCKMX W (MHAHCHUJCKUX BapujabIM TOKOM BpeMEHA Yy IUJbY
npeaBuhama Kpu3e BeoMa 3Ha4ajHO. Y OBOM IOIJIaBJby aHATM3UPAHO j€ MOHAIIAkE KIbYUHUX
MaKpOEKOHOMCKUX U MaKpO(UWHAHCHUJCKUX HHIUKATOpAa YBPCTUHE (PMHAHCH]CKOT CHCTEMA,
Ka0 W T3B. WHCTUTYIMOHATHHUX BapHjalOiM YKJbYUYEHHX Ja OIMUIIY OCHOBHE OJIPETHHIIC
CHUCTEMa 3a OuyBame€ CTAaOWIHOCTH (UHAHCHJCKUX HWHCTUTyHHWja U TpxkumTa. OCHOBY
eMmnupHjcke rpalhe unHM 6a3a CUCTEMCKHUX OaHKapCKUX Kpu3a y mepuoay ox 1977. mo 2011.
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roJIuHe, y KoMe je uaeHTu(uKoBaHO 147 GaHKapCKUX KpHU3a, HAIMOHATHHUX, PETHOHATHUX U
rmobanuux pasmepa (Laeven & Valencia, 2012). V mwby aeduHmrcama ageKBaTHOI MOJEIa
3a mpensuhambe Kpuse KopuimheHH Cy HemapaMeTapCcKd M IapaMeTapcKH MPUCTYIL, H TO
CUCHAIHA MemoOa Kao TIOTOJaH HermapaMeTapCKu MPUCTYIT U J02UN PecPecuoHy Mooei Kao
MOTOJIaH MapaMeTapcKy MPUCTYIT 33 MPEAUKIH]y Kpusze. Omabpanu MoIesl uMa 3a Wb Ja
TECTHpa XHUIIOTE3y JIa j€ ,,Heod208apajyhu pecyiamopHu OKeup 3a 04yéarbe CMaduiHOCmu
Qunancujckoe cucmema jedaw 00 Y3POUHUKA (DUHAHCUJCKUX KPU3Qd U FoUMA U3A36AHUX

nopemehaja y peannoj ekonomuju‘.



ITPBO IIOI'VTIABJBE - CTABUJIHOCT ®PUHAHCHUJCKOI' CUCTEMA KAO
MNPEAYCJIOB CTABMJIHOCTH EKOHOMCKOI' CUCTEMA

[Turame puHaAHCH]CKE CTAOMITHOCTH JTOOMIIO j€ Ha aKTYCIIHOCTH MOCISABUX JICIICHH]a
MPOILIOr BeKa YCJe[ Y4YecTalujux OaHKapckux Kpusa. M3 Tux pasnora, (uHaHCH]cKa
CTaOMIIHOCT, Tj. IMMOCTU3AE M OUYyBamke CTAOMIHOCTH (PMHAHCH]CKOT CHCTEMa ce cBe yemhe
MOCTaBJha Kao CKCIUIMIIMTAH IWJb ICHTpasHe OaHke cBe Beher Opoja 3emaspa. Kako je
CTaOMIIHOCT (PMHAHCH)CKOT CHCTEMa IMPEIyCiIOB CTAOMIIHOCTH €KOHOMCKOT CUCTEMa, Y OBOM
MOTJIaBJbY YUYHMEGCH j€ HAIlOp Jia Ce OBaj KOHIENT IOjMOBHO Je(UHUIIC U YKaKE Ha HEroB
3HA4Yaj W MO3UIK]y Yy OJHOCY Ha MPUMapHH IUJb ICHTPAJIHE OAaHKE, IIEHOBHY CTAOWIIHOCT.
Kako je pmsuke moryhe mocMarpaTd Ha HHBOY II0jeIMHAYHE WHCTUTYLHUjE WM JAPYTrOT
cerMeHTa (PMHAHCHjCKOT CUCTEMa, Ka0 M Ha HUBOY YKYITHOT CHCTEMa, Y OBOM IIOTJIaBJbY je
noceOaH akIeHaT AaT CUCTEMCKOM pU3HKY. M31I05)KeHH Cy U OCHOBHU MaKpOIPY/CHII]jaTHA
WHCTPYMEHTH 3a YIpaBJbakbe CUCTEeMCKHM pu3ukoM. Kako je BehmHa oBMX Mepa ycBojeHa
TOKOM HeJaBHE (DMHAHCHU]CKE KpHU3€e, KOja je CBOje MpBe MaHM(eEcTalje mokaszajia y jeceH

2007. roguHe, OBO TOTJIABJbE 3aKJbYUYy]jE€MO HU3JIaralkbeM HEeHUX Y3pOKa U MOCIIEIUIIA.



1. Jedpunucame puHaAHCHjCKe CTAOMIHOCTH

Hakon ¢unancujcke nubepanuzanuje Koja je o0enexuiia ocamIeceTe U JIeBEeCeTe
rOJIMHE MPOIIOT BeKa, ydecTasocT (MHAHCHJCKUX Kpu3a je Hario nopacia (Demirguc-Kunt
& Detragiache, 2005). Mehy muma, OaHKapcke Kpu3e Cy Ce H3IBOjHIC KAo JOMHHAHTAH
00nuk ¢uHaHcHjckuX Kpu3a paHux 90-tux roamHa 20. Beka kaja Cy 3a0ee)KeHH KIacTepH
KpHW3a y TPaH3UIMOHUM €KOHOMH]jaMa, y JlaTuHCcko] AMepuIiy 3a Bpeme Tekuia Kpuse, U y
Hctounoj A3uju 3a Bpeme a3ujcke GpuHaHCHjCKe Kpu3e. tbuxoB Makcumanad Opoj TOCTUTHYT
je 1995. ronune, kaga je 3abenexeHo 4ak 13 cucremMckux OaHkapckux kpu3a. Hakon Tora,
BUX0B Opoj jewaBa u mouetkoM 2000-te roamHe wu3Hocu 1-2 kpuse roaumme. Ca
¢dbunancujckoM kpu3om u3 2007. roauHe, Koja je 3axBaTWIIA, HAJIIPE aMEPUUKO TPXKHIITE, a
MOTOM U OcTasie, BehHOM pa3BHjeHEe €KOHOMHU]je, PErucTpoBaH je Hajehn Opoj GaHKapcKux
kpu3a o1 1970. no nanac, Te ce oBa Kpu3a U UACHTH(HKYje Kao ,,Benuka perecuja‘ (Laeven

& Valencia, 2012).
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Cauka 1: Bpoj 6aHkapckuX Kpu3a ca IOYeTKOM Y KOHKPeTHOj roANHHU
3a mepuoa ox 1970 no manac

N3Bop: (Laeven & Valencia, 2012, ctp. 10)
bankapcka kpu3a kao mojam mnojpasyMeBa OaHKpOT HojeMHAaYHe OaHKe WIJIM KOJarcC
LEJTOKYITHOT OaHKapCKOI' CUCTEMa, IIPU YeMY C€ y €KOHOMCKO] JUTEepaTypu MoceOHa Maxmma
MOKJIaFba OBOM JIPYTOM TIOMMamy OaHKapcKe KpH3e, T3B. CHCTEMCKHM OaHKapCKUM Kpu3aMa
(Axen-IHome, 2002). Kako cy 6aHke KJby4HM (PUHAHCHU]CKM MOCPEeTHHUIM y HajseheM Opojy
(¢uHAHCHJCKUX CHUCTeMa M HMHCTUTYIHje MpPEeKO KOJUX ce Mpeliamajy HHTepecu OpojHUX
WHTEPECHUX TPy, TO Cy OaHKapCKe KpH3e MHOTO 030MJbHUjE Of BATYTHUX Kpu3a. Komarc y

OaHKapCKOM CEeKTOpy oOHemMoryhaBa edukacaH TMpPOTOK (PUHAHCHJCKUX CPEJICTaBa,
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yrpokaBajyhu Ha Taj Ha4YMH OINCTaHaK OpOJHUX TOCIOBHUX CyOjekarta W HapymiaBajyhu
MOBEpeHE JerNoHeHaTa y OaHkapcku cucrteM. [lopen Tora, OaHKapcke Kpu3e CTBapajy
3Ha4yajHUje (PUCKAIHE TPOIIKOBE M BPEMEHCKU YK€ Tpajy OJ BaJyTHHUX, IpU yemy OpojHe
EeKOHOMCKe U (pruHaHCHjCKe Bapujabie MecenrMa HaKOH KpHU3e 3aprKaBajy HEraTuBaH TPEH/]
KpETama WM TaK CIIOp OMopaBax.

CnocoOHOCT (MHAHCHJCKOT CHCTEMa Ja CIYXH Kao ()MHAHCH]CKH CEPBHC PEATHOT
CEKTOpa YMHOTOME 3aBHUCH O] HEeroBE CTAOMIIHOCTH, Tj. CTAOMITHOCTH OaHKapCKOT CEKTOpa
Kao IErOBOI Haj3HAuYajHUjer cerMeHTa. M3 TUX pasjora monuTHKa (UHAHCH]CKE
CTAaOWJIHOCTH CBE BHIIE JI00Mja Ha 3HAYa]y y CKJIONY YKYITHE €KOHOMCKE IMOJIMTHKE, IITO j&
MOCEOHO aKTYENM30BaHO ca TJI00aTHOM (uHAHCH]CKOM Kpu3oM. [loTpeba 3a ykbydemem
(uHaHCUjCKE CTAOWIIHOCTH HA JIMCTY [HMJbEBA IICHTPAJIHE OaHKe HAMETHYJa je IMOTpely

HBEHOT MPEeNU3HOT AepuHucama U KBaHTH(UKaLHje.

1.1. AaTepHaTUBHU NpUCTYU AePUHUCAKY GUHAHCHjCKE CTAOUITHOCTH

[Tocroje Opojue nepuHunMje PUHAHCH]CKE CTAOMIIHOCTH y CBOjOj OCHOBH CIIMYHE, C
003upoM J1a ce cBojJe Ha jAeduHHCAmEe HEHE CYNpOTHOCTH (& contrario), Tj. ¢puHaHCHjCKe
HECTaOWIIHOCTH WJIM CHCTEMCKOT pu3uka. OBakaB MPHCTYN YECTO JMMHUTHUpPA MEPLENIH]jy
(uHaHCHjCKe CTAOMIIHOCTH CTPOTO Ha O/ICYCTBO (PMHAHCH]CKE KpHU3e, IITO HE MOpa YBEK OUTH
TAa4HO, C 003UPOM J1a C€ CHCTEMCKH PU3UK MOXE aKyMYJIHPATH U MPH OJICYCTBY BHIJBUBHX

snakosa kpuse (Cihak M. , 2006).

Paau npeunsHujer negunucama puHaHCHjCKe CTAOUITHOCTH, @ HE BEeHE CYNPOTHOCTH,
y pamy cMO TOLUTM OJ HpUHIUNA Koje je uctakao Schinasi (2004): 1) d¢unancujcka
CTaOWMJIHOCT j€ INMPOK M KOMIUIEKCAaH I10jaM KOJU YKJbydyje pa3JIMdUTe CErMEHTe
(UHAHCUJCKOT CUCTEMa — (PUHAHCH]CKY HH(bpaCprKTypyl, ¢uHaHCHjCKE I/IHCTI/ITyIH/IjCZ "
(uHAHCH]CKO TPXKUIITE, TPH YyeMy nopeMehaj y 6110 KOM CETMEHTY MOKE JI0BECTH y TUTAHbE
YKYIHY (PUHAHCH]CKY CTa0MIIHOCT; 2) (PMHAHCH]CKa CTAOMIIHOCT MTOCTOjJU HE CaMo Kajia OaHkKe

ycnenmHo 00aBJbajy CBOjy HHTepMenujapHy (yHKIujy ycMmepaBajyhu wmoOunucane

! Tepmun ,,punancujcka HHQPACTPYKTYpa™ OXHOCH CE HA [UIATHH CHCTEM, KIMPHHIIKE HHCTHTYIHjE, CHCTEME
3a IOpaBHAE 10 OCHOBY TPAHCAKIMja ca XapTHjaMa Of BPeIHOCTH, IIEHTPATHE PETUCTPE, UTI.

> Tepmun ,pUHAHCHjCKE HHCTHTyIHje“ oOyxBara 6aHKe M HeGaHKapcke (HUHAHCHjCKE WHCTHTYIHjE
(ocurypasajyhe koMmanuje, eH3UjcKe (GOHIO0BE, MHBECTUIIMOHE KOMITAHU]j€E, HTI).



(vHAaHCH]CKE BHWINKOBE Yy MpoduTadWIHEe IUlacMaHe, Beh W Kkama MOCTOjU HECMETaHO
(GYHKIMOHKMCAKE CHCTEMa IUIATHOT mpomeTa; 3) (GHMHAHCHjCKa CTa0MIIHOCT IOapa3yMeBa He
caMmo OfICYCTBO ()MHAHCH]CKUX Kpu3a, Beh 1 crmocoOHOCT (PUHAHCH]CKOT CHCTEMA 1A jadyamheM
TPI)KHUIIHE TUCHUIUIMHE CIOPEYH Ja MpoOiieMu M00Hjy cUCTeMcKe pasmepe; 4) dunHaHcHjcKa
CTa0MIIHOCT C€ MOpa TIOCMAaTpaTH y MIMPEM KOHTEKCTY, Y CMHCIY Jia, M3HCHAHO 3aTBapame
Heke (prHaHCHjCKe MHCTUTYIIU]E, MOPacT BOJATHUIIHOCTH I1eHa (PMHAHCH]CKE aKTHBE, W TaK
XUTHA WHTEPBEHIIM]a Ha (DMHAHCH]CKOM TPIXKHUINTY, HE MPEACTABIbA]y MPETHY (HUHAHCH]CKO]
CTaOMIIHOCTHU CBE JIOTJIE JIOK C€ TUME HE CTBApajy HEraTUBHE MOCIEIUIIE MO PEATHU CEKTOD;
5) ¢buHaHCHjcKa CTAaOMIHOCT je JUHAMHYAH MPOLEC W €BOJIYHpa YIIOPEIO ca IMpoMeHama y
BEHUM KJbYYHHM CEIMEHTHMA, NPH YeMy CTAOMIHOCT (PMHAHCHjCKOT CHUCTEMa IMOCTOJH H

OHJIa KaJia HUje MOCTUTHYTa CTAOMIHOCT CBHX cermeHara, ucroBpemeno (Scherf, 2012, str.

49).

[Tonazehu on wHaBemenux npuniuma Schinasi (2004) nmaje cneaehy nebunHHIH]Y
(¢uHaHCHjCKe CTaOMITHOCTU: ,,(PUHAHCUJCKU CUCmeM ce Handsu y oncezy cmabulHoCmu
VKOIUKO NOO0mUABA (Npe He20 No20puiasa) nepihopmance eKkoHomuje, u Omnopan je Ha

UHmMepHe U eKCmepHe uloKoge':.

Hapenena nedguHuiMja 3axTeBa IMO0jallllbehe HEHUX KIbYYHUX eneMeHara. Haunwme,
oncec cmaburHocmu  yka3dyje nAa je (uHaHCHjCKa CTAa0WJIHOCT JAMHAMHUYaH U
MYJITHAMMCH3UOHANIAH KOHIIETIT KOJH CE MEHha YIOpeao ca MPOMEHaMa Koje Cce JIenaBajy y
(UHAHCH]CKOM CHCTEMY, a JI0 KOjUX JIOJIa3! IO/ YTHIIAjeM UHMEPHUX T eKCMEPHUX UOKO8A.
TakBe mpomeHe Cy MOXeJbHE CBE AOTIIE JIOK nocneutyjy nepgopmarnce ekoHomuje, Tj.
JONpHUHOCE e(QHUKAcHO] aJjloKallju pecypca, nosehamy crome pacta Jgomaher OpyTo
MPOU3BOJIa, OBehamy MTEAHE U MHBECTUIIM]A, @ UICTOBPEMEHO (DMHAHCH]CKU CHUCTEM JIP)KEe

yHyTap orcera crabminoctu (Schinasi, 2004).

OBakBa nepuHUIMja (UHAHCHJCKE CTAOMIIHOCTH M3JIaXKe perynaropa oipeheHum
komnpomucuma (trade-offs). IIpBo, y aeduHUIHUjU ce UCTHYE CTAOMIHOCT (DHHAHCH)CKOT
cucTemMa, a He caMO (PMHAHCHjCKOT CEKTOpa, IITO 3aXTeBa CUCTEMCKH IMPHCTYI PErysaTropa.
MebhyTtum, ¢ 003UpoM J1a cy MHCTPYMEHTH peryjaropa yriiaBHOM Je(dUHUCAHU Ha HUBOY
MHCTUTYLIMja, CHUCTEMCKHM TMPHCTYNl peryjaropa je 3HadajHo oTexaH. [lpyro, mompuHOC
¢uHaHCHjCcKOT cucTeMa moOoJblIaky meppopMaHcH eKOHOMHje Hamehe moTpeOy na
perynatop craimHo OamaHcupa u3Mely pasnmuuuTux WHTEpeca — HWHTEepecH (DUHAHCH]CKHUX

MHCTUTYIMja VErsuS MHTepecu ocTanux ydecHuka. Tpehe, na Ou puHaHCH]CKM cUCTeM OUO
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OTITOpaH Ha IIIOKOBE PETyJaTOp MOpa pearoBaT Ha KPaTKOPOUYHE TPXKUIITHE OCHUIIAIIN]E, ITO
ra BpJIO 4eCTO CTaBjhba Y MO3MIHU]jy na Ooupa m3mely edukacHoctd u cradbmanoctu (Scherf,
2012). OBaj KOMIIDOMHC HMMa W CBOjy BPEMEHCKY HEKOH3HMCTCHTHOCT, ¢ 003MpoM Ja
peay3uMamke KpPaTKOPOYHHX Mepa 3a IOCTH3ame (UHAHCHjCKE CTAaOMIHOCTH (HIIp.
(GyHKIIM]ja TOCIEAmBEr YTOUYHINTA WIA OCUTYpPAmE JETMO3UTa) MOXKE JOBECTH JI0 JAYTOpOYHE
HECTa0MIIHOCTH, C OO3UPOM Ja OBE aKTUBHOCTH MPATH MOPAIHU Xa3apjA KOjH IOApPHBA

Tpxkuny gucuuiuinny (Schinasi, 2004).

KomrekcHoceT 3amaTka odyBama (GUHAHCH|CKE CTAOMITHOCTH HAMETHYNA je MOTpedy
o/1abrpa KOMIIETEHTHOT Tena Koje he OuTu HauIexkHO 3a oBe mocioBe. Mmajyhu y Buay na je
nentpanHa Oanka (IIb) ocHOBHO perymaropHo Teno Haja OaHkama, a y TOjeAMHUM
(MHAHCHjCKUM CHCTEMHMA W HaJl KJbYYHUM HEOaHKapCKUM (PMHAHCHjCKUM HMHCTUTYIHjama,
Kao " Ja je oiamheHa aa ypehyje, konTponwmie u yHanpehyje GyHKIMOHHMCAmE TUIATHOT
MpoOMeTa, TO je OHA KJbyYHa MHCTUTYIHMja Yy OUYyBamy U jadamy (PUHAHCH]CKE CTaOMITHOCTU

(Buiter, 2008).

1.2. ®unaHcHjcKa CTaOMITHOCT Ka0 IWJb IIEHTpaTHEe OaHKe

LlenTpanna GaHka 3ajeIHO ca IOCJIOBHUM OaHKAPCTBOM YMHH OAaHKAapCKU CHCTEM
jemHe 3emsbe. Kao BpXOBHa MOHETapHa HWHCTHTYIHja OHa oOaBba OpojHe (YHKIHUjE Y
(MHAHCH]CKOM CHCTEMY jeIHE 3eMJbe, MPU YeMy C€ Yy JIUTepaTypH Hajuemnhe momumy: 1)
¢yHKIMja MOHeTapHe perynauuje; 2) ¢yHkOuja cynepusuje ¥ 3) (yHKIMja MOCIEAHET
yrounimTta O6anaka (Kpctuh, 2003). Peu je o melhycoOHO ycnoBbenuMm (ynkumjama b c
o03upoM ga eduKacHUM CHpoBOhEHEM MOHETApHE TOJUTUKE M OUYYyBAKEM IIEHOBHE
crabmwinoctu 1B cMamyje pu3uk o1 (QUHAHCH]CKE HECTAaOMIHOCTH, C Je[HE CTpaHe, JIOK
(GYHKLIMJOM CyNepBH3Uje U TOCIEImher YTOUMILNTa rapaHTyje cTaOMIHOCT OaHaka Kao
KJbYYHUX (DUHAHCHJCKMX TOCpeIHMKAa, U THME JIONPUHOCH e(]uKacHUjeM crpoBohemy
MOHETapHE MOJIUTHKE, C APYTe CTPaHE.

I'maBHUM mpoOsieM LieHTpaidHe OaHKe je AyrM HU3 rojuHa OWia BHCOKa CTOIa
uHbIanyje ycies yera ce CTabMIIHOCT IIeHa MPOKJIOMOBAIa KA0 OCHOBHU IMJb LIEHTPATHUX
0aHaka TOTOBO CBHX 3eMahba. Kako je Biagao craB na je o0e30eheme MoHeTapHe
CTaOMIIHOCTH HCTOBPEMEHO TapaHT (UHAHCH]CKE CTAOMJIHOCTH, (yHKIIMja MOHETapHE

perynaiyje ce oJBHjaia 1o MPWINYHO YjeTHAYCHOM CIICHApH]y KOjH j€ TI0JIpa3yMeBa0 BUCOK
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CTeNeH MHCTUTYLHOHANHE He3aBucHocTu LB y oaHOCY Ha 3aKOHOJaBHY M M3BPIIHY BIACT,
3aKOHCKH JIe(DMHUCAaH MaHIaT 3a JOCTU3abe U OUYBabhE LIEHOBHE CTAOMITHOCTH U KOopHUIlIheme

KpPaTKOPOYHHMX KaMaTHHX CTOIa y omepanujamMa Ha oTBopeHoM TpxkumTy (Goodhart &

Tsomocos, 2007).

®duHaHcHjcKa JOepann3aiyja Koja je oOeseuiia MOCIeInhe ACICHH]e TPOILIor
BEKa JIOBENIa je 0 3Ha4yajHe BOJATHJIHOCTH IleHa (PMHAHCHjCKE aKTHBE, MpE CBera IieHa
XapTHja O BPEIHOCTH M KpEAWTa, IITO jeé y yCJIOBMMAa HHCKE W CcTaOwiHe HH IaImje,
MIOTOJI0BAJIO pacTy IieHa (PMHAHCH)CKE aKTUBE U HEKPETHUHA, a HE IIeHa Ha TPXKUIITY poba u
yenyra. I[lymame mexypa IieHa (MHAHCHjCKE aKTHUBE W3a3Baj0 je OrPOMHE TYOUTKE Yy
Owrancuma 6aHaka ycies yera ce japmiia norpeda na [{b y3me aktuBHO ydemihe y ouyBamy H
jauamy ¢unancujcke cradmaHoctu (Issing, 2003). Melyytum, oBae Tpeba nMaTH y BUAY Ja
KOHCEH3YC 10 nuTamy yiore [1b y ouyBamy GpuHAHCH]CKE CTA0OMIITHOCTH, HUj€ HU IPHOJIFKAH

OHOME KOjH 1OCTOjU KoJ yiore LIb y ouyBamy LIeHOBHE CTa0OMIIHOCTH.

TaGesa 1: IlenoBHa Bc. puHAHCHjCKA CTAOMITHOCT

Llenosna cmabunnocm Dunancujcka cmabunnocm

Onwma depunuyuja JacHa Bumie nedunummja

JacHa (Bapmjabuna iy Taprer),
OnepamusHa depunuyuja HApOYUTO KO HH(IAIHOHOT YrnaBHOM HHje opeleHa
TapreTupama

3acHOBaHa HA HHTEPIIPETANjU

3axoncka ocnosa 3a ynoey L{b ITocroju
T ] ) 3aKOHa

JenuMudHa/mozena 0roBOPHOCTH
O6um oozoeoprocmu L[b Ilyna ogroBopHOCT ca IpyruM peryjaToOpHUM Teluma
3aCHOBaHA Ha MEMOPAHAYMY

HUcmpascusauxu kanayumem Pa3Bujen VY pasBojy

UsBop: Cihak, 2006, napenero npema: (Scherf, 2012, ctp. 16)

VYcnen kparkopouHe cra0wiInM3allMOHEe IOJMTHKE Koja je BoheHa 60-ux u 70-mx
ronuna 20. BeKa, Kao U TEXKHE 3a JIOCTU3AHEM 1IEHOBHE CTAaOMIIHOCTH, T€ MaJior Opoja Kpusa
y TOM Hepuoay, pasziauka usmely MoHeTapHe W (UHAHCHjCKE CTAOMIHOCTH Ouia je ciabo
yowsbnBa. Ca mojayaHoM BoJIaTHJIHOWINY (UHAHCHJCKOT TPXKUINTA U CBE Yy4eCTalIUjUM
(UHAHCUJCKUM KpH3ama, NHUTambe (UHAHCHJCKE CTAOMJIHOCTH je JOOMJIO Ha 3Hauajy.
Melhyrum, nouetHa ynora LIb Ha mosby ouyBama (PMHAHCHjCKE CTAOMIIHOCTH C€ YIJIaBHOM
CBOJMJIa HA MUKPOIIPYACHUHUjAIHY (DYHKIM]Yy U OpraHu30Bame ePUKACHOT (DYHKIIMOHUCAA
IUTaTHOT TIpomeTa. MakponpyaeHlrjanHy GyHKIUjy obaBsbaio je cera Hekonuko b (LIb

Tajnanma, [Ib Manesuje). Opne Tpeba uMaTH y BHIY Ja MAKO MUKPOIIPYICHIIH]aTHH MaH/IaT
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OJIaKIIaBa IIEHTPAJIIHO] OaHIM BpIICHE MaKPOINPYACHIHM]jATHOT MaHAaTa, JIOCTH3AmEe |
ouyBame (HMHAHCHjCKE CTAaOMIIHOCTH 3axTeBa mupa opnamrhema LB (Bank for International

Settlements, 2011).

OproBopuoct IIb 3a mnurame ¢uHAHCHjCKE CTaOWIHOCTH MOXe Outu: 1)
eKCmeH3U6HA, YKOIUKO joj je oaroBapajyhnM 3aKOHCKHM aKTOM JIOJIEJbeHa OJITOBOPHOCT 32
CTAaOWJIHOCT YKYITHOT ((MHAHCH]CKOT CHCTEMA; 2) 0epaHuyierd, Kaaa je OArOBOPHOCT Be3aHa 3a
onpeheny dbynkuujy b (amp. ¢yHkuujy Hag3opa OaHaka WM KOHTPOJIE IIATHOT MPOMETA)
wi jaeo (QuHAHCHjCKOT cucTema (HIp. OaHKe, OCTaje JCMO3UTHE WHCTUTYIUjE WU
WHCTHUTYIIMjE TUIATHOT MPOMETA); U 3) MuHuManHa, OHlA Kaja HUje 3aKOHCKH YCTaHOBJbCHA

(Brealey, i drugi, 2001).

I'mo6anna ¢punancujcka kpuza 2007-2010. mokasana je 1a cy TpOIIKOBH (PMHAHCH)CKE
HECTAaOMITHOCTH BUIIECTPYKO Behr 0J1 OHUX KOje MPOU3BOIM MOHETapHA HECTAOMIIHOCT, T€ Ja
CBE IIEHTpaJHe OaHKE y CBOjé 3aKOHE MOpajy YHETH (UHAHCHJCKY CTaOMJIHOCT Kao
eKCIUIMIUTHUA IWib. PUHAHCHJCKA CTAOMJIHOCT y3MMa TPETMaH CEKyHIapHOI LuJba, LITO
noapaszymeBa na L[b tpeba na OpuHe 0 ouyBamy (UHAHCHjCKE CTAOMIHOCTH CBE JIOTJIC JOK
TUME HE yrpo’kaBa CBOj OCHOBHH ILIWJb, IECHOBHY cTabuiHOCT. HapaBHo, pu dopmynucamy
MoHeTapHe nojutuke [[b Mopa BoauTH pauyHa O HEHOM YTHIAJy Ha CTaOMIJIHOCT
¢bunancujckor cucrema. Mako he y cB0joj makpompynaeHiujanHoj ynosu, LIb Texutn na
pa3Buje U nmpuMeHu y Behoj Mepu MakpomnpyneHIjasHe UHCTPYMEHTE, TO HE 3HAa4M Jia Cy
MUKpONpPYIEHIIMjaTHU HHCTPYMEHTH cyBHIIHU. Hamportus, npenopyka je na LB octane
HQJIe)KHA U 32 MHUKPONPYJEHIMjaJHYy YJIOTy, a y YKOJHMKO TO HHje ciydaj, Tpeba joj
oMoryhutu mpaBoBpeMeHH NMPHUCTYN HHPOpMaljaMa Kako OW y CBAaKOM MOMEHTY MoOrJa Jia
OLICHU CTame y (MHAHCHJCKOM CHUCTEMY M Ipeay3Me MOTpeOHEe aKTUBHOCTU 32 OYYBambe

HETOBE CTAOMITHOCTH.

On moueTka Kpu3e, OMIaHCH LIEHTpATHUX OaHaka Cy ce BULIeCTpyKo yBehanu, Hajrpe
ycien Bohema MoNuTHKE HUCKMX KaMaTHUX CTOMA KOja je y HEKUM CllydajeBUMa JJ0CTU3ala 1
HYJATH HUBO, MCTO W OJ00paBama 3HAYajHUX W3HOCA KpeIuTa 3a JIMKBHIHOCT OaHKama Mo
M3Y3€THO TIOBOJBHMM YCJOBHMa (HMKAa Kamara, Iy)KH POK apaH)KMaHa, HIHpa JIUCTa
nojo0Hor kosatepana). Ilopen Tora, I{b uHTEepBeHHCana je U HAa KIbYYHUM (PUHAHCH]CKUM
TPXKUIITUMA, Kako OW Kpo3 OTKyn oOBe3HHIa MoOoJbliaja JHUKBHIHOCT Tpxkuiurta. Kao

nocjenuua Mnpeay3eTux Mepa, OWIaHCH LEHTpATHUX OaHaka Cy ce y HEKMM Cily4ajeBHMa
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YABOCTPYYHIIM Y OJHOCY Ha HHXOB NMPETKpU3HUM HHUBO. Kao muTame ce mocTaBUIIO KaKo

3ayCTaBUTH TPEHJ pacTa akTUBE LIEHTpaTHUX OaHaka?

OxroBop Ha OBO MuUTame Tpeda TPAXKHUTU Y MOja4aHO] SKCIUTUIIMTHO] OJrOBOPHOCTH
LIb y ouyBamy U jauamy ¢uHaHCHjcKe cTabuinHocTU. Kako OucMo carnenanu KOMITJIEKCHOCT
u 3Hauaj ynore L[b Ha mosby ouyBama ¢uHaHCHjCKe cTabmiHOCTH, mohmhemo o MHIEKca
KOjU je y CBOM paay KoHcTpyncao Smaga (2013) xako Ou OIEHHO CTENEH aHrakoBamba 27

HEeHTpaJIHUX OaHaka y EBpOITICKO] yHUjU Y OUyBamy U jadyamy (prHAHCH]CKE CTAOMITHOCTH.

1.2.1. Unnexc yuemrha nieHTpaiHe 0aHKe y O4yBamy (PHHAHCH]CKE CTAOMIIHOCTH

[Toctoje OpojHU OONMIM aHTaKOBama LEHTPATHUX OaHaka y ouyBamy (DMHAHCH]jCKE
crabmiHocTu. Kako cy akTHBHOCTH KoOje LEHTpaysHe OaHKe NpeAay3uMajy y CBOjOj OCHOBHU
cimure, Smaga (2013) je u3aBojuo 10 KIbydHHX MUTakba Koja yKa3yjy Ha creneH ydenrha 115
y ouyBamy ¢uHaHCcHjcKke cTabmmHocTH. [IuTama ce mocMaTpajy kao kommoHeHTe MHaekca
yuemtha I[b y ouyBamy ¢uHaHCHjcKe CTaOUIHOCTH, U Y3UMajy BpeAHOCT ,,0%, yKOJIHKO je
OJITOBOP HA MUTamkE “HE”, OTHOCHO ,,1%, YKOJIHMKO je OATOBOp HA MUTAMKkE “ma”.

Peu je o cnenehum muramuma, Tj. nHAeKcHIM KomnoneHTama (K1-K10): Ki: [la ma
b uma 3akoHOM A07ebeH MaHaaT Opure o puHaHcujckoj crabminoctu?; Ko: Jla nmu b nma
nepununyjy ¢unancujcke crabunHoctu?; Ks: Jla smm b o6jaBibyje uHauKaTope
¢unancujcke crabunmnoctu?; Ks: Jla nmu 1Ib o6jaBibyje CBOj NTUYHU HHIEKC (DUHAHCH)CKE
crabminoctu?; Ks: Jla mu 1Ib cripoBonu u 06jaBibyje pesynrare crpec tectoBa?; Kg: Jla mum
b o6jaBmyje UzBemrtaj o ¢unancujckoj cradbunnoctu?; K;: a mu Lb ypebhyje u
KOHTpoJuie cucrteM ruatHor npomera?; Kg: Jla mu IIb uma ynory MukponpyaeHInjaIHor
cynepsuzopa?; Ko: la nu [Ib uma ynory makponpynenuujanaor cynepsusopa?; Kio: Ja au
MOCTOj! 3aC€OHO TEJIO OJTOBOPHO 32 (MHAHCH]CKY CTAOMITHOCT?

On onroopa Ha HaBeAeHA NHTama 3aBUcHhe BpPEIHOCT KOMMO3UTHOr MHaekca
aHraxxoBawa L{b y ouyBamy ¢uHaHCHjCKe cTaOMIIHOCTH, KOju Moxe y3etu BpeaHoct 0-10, y
3aBHCHOCTH O] TOTa Jla JIX je BUIIE TO3WTHBHUX WJIM HETaTHMBHUX oaroBopa. OBme Tpebda
uMaTu y Bu1y na MHnekc yka3yje Ha HMBO ykJbydeHocTd LIb y ouyBamy (uHaHCHjCKe
CTaOWUITHOCTH, ald He M Ha HUBO (PUHAHCHJCKE CTAOMIIHOCTH Y jE€IHOj HAIMOHAIHO]
ekoHomMHju. Beha BpenHocT MHAekca ykaszyje nakie caMo Ha Behe aHTrakoBame, BUIIE

aHanUTHYKOT Hamopa u Behy mocBeheHocT kampoBcke crpykrype IIb Ha mospy
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UACHTU(DHUKOBaka MOTEHIM]aTHIX MPETHH M0 CTabMIHOCT (huHAHCHjCKOT cucTeMa (Smaga,
2013).

VY nuipy 3acTynama jaBHHX WHTEpeca, a He MHTepeca MCTAaKHYTHUX I0jeJuHAala WM
rpyna (IpUBaTHU MHTEPECH), HAIJICKHA PEryJIaTOPHA Tela MOPajy UMATH jacHO Je(pHHUCAH
MaHJaT 3a O4YyBame M jauyame (MHAHCHjCKE CTAOMIHOCTH Ca €KCIUIMIUTHUM U MEPIJbUBHM
nubeBuMa. OBO je MoceOHO 3HAYajHO Yy CHCTEMHMa Yy KOjuMa je 3a ouyBame (PMHAHCH]CKE
CTaOMJIHOCTH HA/JISKHO BHIIE PEryJIaTOPHUX Tesa, Ka0 M Ha HAJHALMOHATIHOM HHUBOY, C
003MpOM J1a ce YCJel HEMOCTOjakha JeIUHCTBEHUX MPUHIUINA U [[UJbEBA HA MOJbY OUyBamba
(bUHAHCH]CKE CTAOUITHOCTH YECTO J1aje PEIHOCT MHCTUTYIIMjMA Y HEKUM 3eMJbaMa y OJTHOCY
Ha JIpyre, ¥ TUME OCUTypaBa (pMHAHCHjCKa CTAOMJIHOCT jeJHE HAI[MOHAJIHE €KOHOMHjEe Ha
teper apyre (Mapunkosuh & Jemouh, 2013). ¥ oBakBuM ycioBuMa moTpeOHa je Ommcka
capajma LEHTpalHe OaHKE ca OCTAIMM pPETYIATOPHHM TEIMMa HAIUISKHUM 32 IMUTAme
¢buHaHCcHjcKe cTabuiHOCTH, a TO cy y HajBehem Opojy cuctema OpraHu CyHepBH3UjE U
AreHIMja 3a OCUTYpame JCTO3HTA.

Crabwrian cexkTop (MHAHCHJCKUX YCIIyra, a Tpe cBera OaHKApCKOT CEKTOpa,
HEOMXOJIaH je TpPeayciioB e(UKAcHOT (YHKIIMOHHCAa PEATHOT CEKTOpa EKOHOMHjE C
003upoM Ja cy 0aHKe KJbyuyHE MHCTUTYIHU]e Npeko kojux LIb Bpum TpancMmucujy MoHeTapHe
nonutuke. M3 THX pasiora, 3aKOHCKM MaH/aT 32 O4yBame (PMHAHCHjCKE CTAOMIIHOCTH HUjE
npecynan 3a anraxxkmad [|b Ha oBoM mospy, ¢ 003upom na ce oxroBopHocT LIb 3a ouyBame
¢uHaHCcHjcKe cTaOMIHOCTH Hajuenthe moapa3zymMeBa U OH/A KaJla HUje 3aKOHOM yCTaHOBJbEHA.
VY nuTepaTypu ce 4ak cMaTpa Jla ce HacTaHaK IIeHTpaJHUX OaHaka Be3yje 3a TPeHyTaK KaJa
Cy OHE HUCTyNWJIe Kao 3ajMOAABLM y Kpajlkb0j MHCTAHLM, Tj. KaJga Cy ILEHTpajHe OaHKe
npeysene Opury o ouyBamy (unancujcke crabunHoctu (Kyruh & dadpuc, 2010). Hnak,
HEINOCTOjamke EKCIUTUIIUTHE OATOBOPHOCTH 3a NMUTamhe (PMHAHCH]CKE CTAOMIIHOCTH LIEHTPAJIHY
O0aHky yckpahyje 3a jacHy JeduHHMIHM]y (UHAHCHUJCKE CTAOMIHOCTH, Kao M MOTpedaH
MHCTPYMEHTApHjyM, U THME OIpaHH4yaBa HEHY CIIOCOOHOCT Ja e(pHUKacHO HCIYHH OBaj
KOMILJIEKCaH 3a/1aTaK.

Excrumnmraa onrosoproct 1B 3a moctuzame u ouyBame (UHAHCH]CKE CTAOMITHOCTH
3axXTeBa HEHO IOJMOBHO ojpeheme kako OM OHa 3Haja 3a IITa je TayHO OJrOBOpHA.
Hedunucame pruHaHCHjcKe CTAOMITHOCTH HUj€ HUMAJIO JIaK 3a/1aTak ¢ 003UPOM Ha MOCTOjambe
Opojaux MelhycoOHO paznmuuntux AeduHunja uHaHCH]cKe cTtadbmiHocTu. [lopen Tora, 11b
M3padyHaBa U 00jaBJbyje MHAUKATOPE (PMHAHCH]JCKE CTAOMIIHOCTH, Ka0 U arperaTHH MHIACKC
¢uHaHCHjCKe CTAOMIIHOCTH, Tj. PAlbUBOCTU (PMHAHCH]CKOT CUCTEMA, YUME JIONIPUHOCH jayamby
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TPKUIIHE TUCHUTUINHE ¥ Behoj TpaHCTIApEHTHOCTH TOJIUTUKE (PMHAHCH]CKE CTaOMITHOCTH. Y
UWJbYy TpPOLEHE KJ/bYYHUX pPHU3MKAa M PABUBOCTH (PUHAHCHUJCKOT CHUCTEMa y UEIMHU U
(UHAHCHjCKUX MHCTUTYLIMja TOjeIMHAYHO, KAa0 M MpoIeHe edeKraTa MHUpEeHha WHHUIIN]jaTHOT
oKa Kpo3 (DMHAHCHJCKH CUCTEM W peanHy ekoHomujy, LIb cmpoBomu u o0jaBibyje cTpec
TectoBe. thuma ce yTBphyjy ,,c1abe Tauke™ y (puHAHCHJCKOM CHUCTEMY, a 0OjaBa pe3yJTara
TECTOBa OrpaHUYaBa MOPAJIHU Xa3ap U MOACTUYE TPKUILIHY TUCIUIUINHY.

Hauun Ha koju LIb xomyHummpa ca jaBnomrhy (MHTEpBjyH, U3jaBe, KOMEHTApH U Ip.)
HApOuYuTO je OutaH y mepuony kpuse kaga L|b cBojuMm HajaBama MOKe BPaTUTH MOJbYJbAHO
noBepeme y GUHAHCH]CKE HHCTUTYIHje. MelhyTum, y neproay kpu3e Beoma je outHo aa L{b
nmporeHu koje uHpopmaruje Tpeba ga o6jaBu a Koje HE, ¢ 003UPOM Ha OIACHOCT O]
u3aszuBama Oankapcke manuke (Goodhart, Hartmann, Llewellyn, Rojas-Suares, & Visbrod,
2001). ¥V mwbpy mnpyxama OnaroBpeMeHHX wuH(pOpMalUja peleBaHTHUX 33 OLCHY
¢buHaHCHjCcKe CTAaOUITHOCTH BEIMKU Opoj LIEeHTpalHuX OaHaka, Kao M Heke MelyHapoiaHe
uHcTUTynuje, monytr MehynapomHor monerapHor donma (International Monetary Fund,
MM®), Csercke 6anke (World Bank, CB), banke 3a mehynapoane obpauyHe v mopaBHame
(Bank for International Settlements, BUC), nmanac wu3majy Hs3BemTaj o (QHUHAHCH]CKO]
crabunnoctu (Financial Stability Report, FSR) koju mnokpwBa cBe H3BOpe pHU3HMKA H
carje/aBa lbUXOB YTHIIQ] HA KOMIIOHEHTE (PMHAHCH)CKOT CUCTEMA U PEaTHU CEKTOpP.

Anraxwman 11b Ha moJby odyBama U jayama (PMHAHCH]CKE CTAOMIIHOCTH 3aBHCU U OJI
TOTra J1a JIM j€ OHa OArOBOpHA 3a 0e30e1HOCT U eprKacHO (HYHKIIMOHUCAKE TIATHOT CUCTEMA.
Kako je cucrteM miuaTHOT ImpoMeTa IVIaBHU KaHall 3a MPEHOC CPEJCTaBa U TPAHCMHUCH]Y Mepa
MOHETapHe IMOJUTHKE, HEroBa CTAOMIHOCT je OJl BHUTAJHOI 3Hayaja 3a e(pUKaCHO
(GyHKIIMOHNCAakEe HE camo (UHaHCHjCcKOr cuctema, Beh u ykynmHe ekoHomuje. U3 Thx
pasnora, 11b je onamhena na ypehyje, kontposnuiie u yHanpelyyje GyHKIIMOHHUCAHE TIATHOT
poMera.

On 3Hauaja 3a (MHAHCHJCKY CTAaOMIIHOCT je U NMuTame oaroopHoctu LIb 3a Mukpo u
MakpoInpyIeHIMjalHy cynepBusnjy. bpunyhun o cTaOuimHOM M OJpPKUBOM TIOCIOBAKY
nojeMHayHuX (puHaHCHjcKUX uHCTUTynWja, LB nmonmpuHocM yKymHO] (HMHAHCH]CKO]
crabmiHoctu. I[locMarpaHo Ha OBaj HAUYMH, MAKPONPYACHILMjaTHa U MUKPOIPYACHIUjaIHA
MOJUTUKA Cy KoMmIuieMeHTapHe. Mehytum, y cutyanuju kxaga b Huje HammexHa 3a
MUKPOIPYAEHIINjaJTHU HaJ30p, OHA MOpa capaljuBaTH ca HaJUISKHIUM OpraHMMa CyNEpBH3H]e,
Kako OW y KoHauyHOM edrKacHO 00aBWja CBOjy MakpoymnpyaeHnujanHy Gyukmujy. HemasHa
¢uHaHCHjCKa KpHU3a yKa3ala je Ha 3Hauaj MUKponpyaeHuujaiaae yiuore L{b ¢ 063upom na je y
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cUCTEMHMa y KojuMa je oBa ¢yHKIIMja OWja moBepeHa opraHy cymnepBusmje, a He L1b, ycnen
HEaJIeKBaTHE KOOPJMHAILMjEe W KOMYHUKAIMje, JOUUIO 0 HENpaBOBPEMEHE M HealleKBaTHE
akuuje I1b. ¥ ToM cmuciy, 3a morpebe CBOr MakKpOMpYyACHIMjaTHOT MaHJaTa (OdyBame
¢uHaHcHjcke crabuiaHocTH) M Behe eduracHocTn ocranux QyHkimja koje LB crnpoBoau
(MOHeTapHa peryjainyja W IOCICAmEe YTOYMINTE), OJ BEIMUKOT je 3Havaja ga [Ib uma wu
MUKpOIpyACHIMjaTHl MaHjaaT. Kako ce 3a crnpoBoleme HaBeJICHUX MaHJara YriIaBHOM
KOPUCTE UCTH MHCTPYMEHTH, Tpeba OuTH 00a3puB y HHXOBO] yIMOTpeOU Kako HEe OU AOILIO
no koHdumkTa wuWHTepeca. OBO je pPEIOBHO CiIy4a] Yy TEpUOAy Kpu3e Kaja
MaKpONpyACHIMjaHA TIOJIUTUKA TEKU JIMOCPAIN30Bakhy W TONMYIMITalkhy pPEryIaTopHUX
3aXTE€Ba, JIOK MHUKPOIPYACHIHWjaIHA IIOJIMTHKA MOXKE M JaJbe OCTaTh MpPHU CTPOTHM
peryaaTopHUM 3aXTEeBUMA.

[Topen nentpanue 6anke, puUHAHCHjCKA CTAOMITHOCT rapaHTOBAHA je M aKTUBHOCTHMA
Apyrux Teja, Mpe CBera opraHa CyNepBH3HjE Y CHUTYyallMju Kajga ce OHM pa3iukyjy on LIb,
AreHije 3a ocurypame nenos3uta u Komucuje 3a xaptuje o BpeIHOCTH Kao PeryiaTOpHOT
oprana 3a oapehene Hebankapcke (PMHAHCHjCKE MHCTHTYIHjE. Y HOBHje BpeMe, popmupa ce
moceOHO Teo y GopMu 0100pa WM KOMUTETA, YMjH CY WIAHOBH NMPEACTABHHUIIA HHCTUTYIH]a
KOj€ CBOJUM aKTUBHOCTHMA JONPUHOCE (PMHAHCH]CKO] CTAOMIIHOCTU. Y OBHUM TEJIUMAa, YJora

b je mpecyana.

1.3. Tlokazarespu (puHAHCH]CKE CTAOMITHOCTH

3HayajHU TPOIIKOBU (PUHAHCH]CKEe HECTAOMIIHOCTH, Tj. OaHKApCKUX KpU3a HAMETHYJIH
cy notpely pa3Boja HHCTpyMeHaTa MaKpOIPYACHIMjaIHE aHAJIN3€e KaKo OM ce IPaBOBPEMEHO
uaeHTUQUKOBAIN (AKTOPU KOJU MOTY YIpO3UTH CTaOUIHOCT (UHAHCH]CKOI CHCTEMa U
JOBECTH JO0 HETaTUBHUX MAaKpPOSKOHOMCKHX TIIOCIeAnIa. Y YCIOBHMa HEMOCTOjama
jenuHcTBeHe neduHUIMje (UHAHCUjCKE CTAaOMITHOCTH, BpJIO je TemKo AepuHHCATU
oarosapajyhu HMHCTpyMEHTapHjyM 3a HEHO Mepeme. 3a pas3liuKy OJf Mepema LEHOBHE
CTaOWUITHOCTH, Mepeme (PUHAHCHJCKE CTAOMIHOCTU e OTEKaHO U YCle]l KOMIUIEKCHHX Be3a
n3Melyy eneMeHara cuctema 3a ouyBame (DMHAHCH]CKE CTAaOMIIHOCTH, a TOCEOHO Kaja ce uMa
y BHIY IUXOB YTUIA] HAa peaJHy EKOHOMCKY akTHUBHOCT. [IpoOiemaruka Mepema
¢uHaHCHjcKe CTAOMIIHOCTH je JOJATHO OTeXaHa U 300T IPUCTYCTBA BPEMEHCKE U POCTOPHE
TUMEH3Uje Koja TMHUTame OduyBamka (UHAHCHJCKE CTA0MWJIIHOCTH IIOocMaTrpa y JeIHOM

JTUHAMAYHOM KOHTEKCTY. Mmak, mocinenmux AeleHrja MPUCyTHA Cy U3BECHA MOOOJbIIakha Ha
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MoJby Mepema (UHAHCH]CKE CTaOMITHOCTH, TIpeKo mpahema OpojHUX IMOKa3aTesba MOCIOBamba
OaHaka, Mojielia MOHAIlIaka O0aHaka, Ma CBE JIO HANOpa Ka KOHIUIHpamy arperaTHe Mepe
¢unancujcke crabwiHocTH. llopex Tora, y UMby KOMIUICTHHjE CIUKE CTama Yy
(MHAHCHJCKOM CHUCTEMY, CBE Cy yemhu U rpaduuky MPUKa3d OCHOBHHUX THUIIOBA PU3UKA IO

(bMHAHCH]CKY CTaOMITHOCT Ha ,,Manu* ()MHAHCH]CKE CTAOMITHOCTH.

1.3.1. UanukaTopu UHAHCH]CKE CTAOUITHOCTH

Wunukaropu punancujcke crabunnoctu (financial soundness indicators, FSI) kojuma
ce MepH KallaluTeT 3a allCOPIIIN]y IMIOKOBa O] CTpaHe (PMHAHCH]CKOT CHCTEMa, IPEACTaBIbajy
3HaYajaH MHCTPYMEHT MakpolpyneHuyjanHe anamuize. Ca HBHUXOBUM HM3pauyHaBambeM
ortmouesto ce jour o 1999. roaune y okBupy npojekra FSAP (Financial Stability Assesment
Program, FSAP), koju cy nokpenynu Melyynapoauu monerapuu ¢ona u CBercka OaHKa y
JbY WACHTH(UKOBama MPETHOCTH, PU3UKA U PABLMBOCTH (PMHAHCHjCKOT cucTeMa. [Ipema
Crockett (2000) ,pusux xoju uma ceojcmeo ee302eH02, KAda je ped O NOjeOUHAYHO]
UHCIMUMYYUju  uMa endozenu Kapakmep, Kadd je peu o Gumancujckom  cucmemy’
(International Monetary Fund, 2006). ¥ tom cmucny, FSI cy ce mokasamum kao 3HadajaH
uHCTpyMeHT POH/Ia YHYTap HEroBUX aKTUBHOCTH OMJIATEPaTHOT/MYJITHIIATEPATHOT Ha30pa.

OBH MHIMKATOPH 100M]jajy Ce arperupameM WHAWBUAYATHUX T10/1aTaKa O IMOCIOBAbY
(bMHAHCHUJCKUX MHCTUTYIIMja ¥ TP>KUIITA Ha KOJUMa OHE IOCIy]y, @ MOT'Y C€ U3pauyHaTu U 3a
HeKa KJby4YHa He(puHaAHCH]CKa mpeay3eha y MepH y K0joj OHa MpeCTaBibajy (GakTop pU3MKa
3a (uHaHCHjcKy crabmnHocT. KnacudukoBanu cy y aBe rpyme: OcCHOBHe (COre set) u
nomohHe (encouraged set), mpu uyemy ce y Tpylny OCHOBHHX HHIMKATOpa YKIbYYY]y
WHJIMKATOPU KOjU C€ KOPHUCTEe 3a OIleHy (UHAHCHjCKe cTaOuiaHOoCcTH y HajBehem Opojy
3eMajba, Kao0 M KOJ KOjUX Cy TOJAllY 3a W3padyHaBame JIAKO JOCTYIHH, JIOK C€ Yy TPYILy
JIOMYHCKUX MHMKATOpa YKJbY4yjy MHIUKATOPH YMja je yjiora 3HayajHa y MHOTHM 3eMJbama,
allu je 3a pa3yMeBame BUXOBE NMPHUPOJIE MOTpedaH JOJaTHU HAIOp Y aHaJIU3U. TpeHyTHO, Yy
rpyny ocHoBHuX FSI| cmanmajy muamkaropu mocimoBama 0aHaka, mMTO pedIiekTyje BUXOBY
KJbYYHY TO3MUIM]y y TOTOBO CBUM (HUHAHCHJCKUM cHucTeMuMa. Mehytum, oBuUM ce He

UCKJbyUyje MOTYNHOCT J1a ce y rpyIly OCHOBHUX MHMKATOpPa YKJbY4e U MHAUKATOPH 3a JIpyre

¥ Tako ma mpumep, moBehaHO KpeIUTHpAme TPIKHUIITA HEKPETHHHA MOXKE IOHETH HPOGHT GAHIHM caMo y
KpaTKOM POKY, jep y CHTyallMju Kaja TakaB oOpasall ciene u apyre OaHke, nmopehaHa M3JI0KEHOCT OaHKapCcKOT
CEKTOpa TPKHUII'Y XUIIOTEKAPHHUX 3ajMOBA, MOXE HAPYIIUTH CTAOMIHOCT (PHHAHCH]CKOT' CHCTEMA.
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cektope (kako HeOaHKapcke (UHAHCHJCKE WHCTUTYIHMjE, TaKo © HEPUHAHCH]CKE
KOpIOpaluje), y CUTYyalllju KajJa C€ OHHU IMOKaKY PU3UKOM MO (UHAHCH]CKY CTAaOMIIHOCT
(International Monetary Fund, 2003).

C 003upoM Ha KJbYyYHY ynory OaHaka y BehuHu (MHAHCHjCKUX CHCTEMa, a TOCEOHO
€BPOITICKMX 3€MaJba, MHIUKATOPH TOCIOBama 0aHaka MMajy roce0aH 3Ha4a) 32 OUYyBambe
¢unancHjcke crabunmHocTH. IIpw wW3payyHaBamy HHUXOBUX HWHIUKATOpa IMOCEOHO Tpeda
BOAWTH padyHa O BJIACHUYKO] CTPYKTypH (Ip>KaBHA/MpPUBATHA) W TOPEKIy KamuTaa
(momaha/ctpana) 6anke. OBO je 0o MoceOHOT 3HaYaja y OHUM (PUHAHCH]CKHM CHUCTEMHMA y
KOjuMa 3aBUCHA JIPYIITBA CTPaHUX OaHaka TOMUHUPA]y Y CTPYKTYpH OaHKApCKOT CEKTOpa.
3aBHCHA JIPYIITBA TPEACTaBIbajy, 3a Pa3vKy ol ¢uivjana, moceOHe MpaBHE SHTHUTETE ca
COIICTBEHMM KAITMTAJIOM KOj€ OHJa KajJa ce cyoue ca MpodjieMuMa y CBOM IIOCIIOBAEY
MaTu4He OaHke HHCY y oOaBe3um Jga mojapxe. Kako y cuctemMmma Tae CTpaHH KaruTal
JOMUHHpA OBO MOXe OMTH 030MJbHA MpeTmha M0 (PUHAHCHJCKY CTaOMIHOCT E€KOHOMUjE
nomahuHa, TO je BpJIO OMTHO MPATUTH MOCIOBAKE 3aBUCHOT JPYIITBA. Y CKIIAAY Ca THM O]

3Hauaja je padyHame MHIUKATOpa 32 IEJOKyIaH 0aHKAPCKU CEKTOp M MpemMa crenuGuaHuM
rpynama (peer group).

FSI  ce  nobujajy  arperupamem  mojataka  JOOMJEHHX IO  OCHOBY
MUKPOIPYACHIMjATHOT ~ HA/A30pa HAJ TMOCJIOBAaKkEM  HWHIWBUAYAIHUX (HHAHCH]JCKUX
uHCTUTYIMja. Mehytum, kako ce nedUHUIMje W KBAIUTET OBHX I0JaTaka IMOTPUIUIHO
pasnukyjy mehy 3emipama, y 1uJby aJIeKBaTHE IpHUIpeMe U u3padyHaBama FSI, Onememe 3a
¢bunancujcky cratuctuky MM®-a npumnpemuno je Boauu ca AeTajbHUM yIyTCTBHUMA
(International Monetary Fund, 2006). Boaudyem cy npeasul)eHH MOCEOHU HHIMKATOPH 3a
Oanke, HeOaHkapcke (UHAHCHUJCKE HWHCTUTYIH]e, HE(DUHAHCH|CKE  KOpIOpalHje,

noMahMHCTBA, TPKULLITE XapTHja 01 BPEAHOCTH U TPXKUILITE HEKPETHUHA.

VY rpyny OCHOBHMX MHJIUKATOPa CBPCTAHU CY UCKJbYUMBO MHIUKATOPH 32 OAHKAPCKU
cextop (ykymuo 12), u To mpema CAMELS® meromomornju kojy Behumma cymepBusopa
KOPHUCTH y OLIEHM MOcioBama OaHaka. M3y3umajyhu kBaiauter MeHayMmeHTa OaHke, 300T
npobJieMa y HeroBoj KBaHTHU(UKAIN]U, UHIUKATOPU CTAOUITHOCTH 3a OaHKe KIacu(UKOBAHU
cy y net rpymna: 1) FSI 3a xanutan, 2) FSI 3a kBanmuter aktuse, 3) FSI 3a npoduradbunHocT,

4) FSI 3a nukBumsocCT, 1 5) FSI 3a nesusnu pusuk (Cihak & Schaeck, 2007).

* Peu je 0 cucTeMy paHrHpama OaHaka ca CTAHOBMINTA OApeleHHX KPHTEPHjyMa: a) aJeKBATHOCT KallMTaja
(Capital adequacy), 0) xBanuter aktuBe (Asset quality), B) kBamurer MeHanumenta (Management quality), r)
npodurabumaoct (Earnings) u x) muksugroct (Liquidity).
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VY rpyny nomohHUX MHAMKATOpa CBPCTAHU Cy OCTAJM MHIUKATOpHU 3a OaHKe, Kao U

WHIMKATOPU 3a OCTajle CEKTOpE W TPHKHILTA, MITO je Y PYHKIMjHU OCBETJbEHa MOBE3aHOCTH

(MHAHCH]CKOT M peaTHOT CEKTOpa €KOHOMHU]e.

Ta6ena 2: Unankaropu ¢puHaHcHjcke CTAOMITHOCTH 32 1€N03UTHE MHCTUTYLHje

OCHOBHU MHAMKATOPHU

FSI 3A KAIIUTAJI

PerynaropHy KanuTan y 0IHOCY Ha pU3HYHY aKTUBY

OCHOBHH KaluTaJa y OJHOCY Ha PU3HYHY aKTHUBY

Pesepse 3a HeTo mpoGiieMaTHYHE KPEIUTE Y OJHOCY
Ha KaluTall

FSI 3A KBAJIMTET AKTHUBE

Y eo npobieMaTHIHUX KPEIUTa Y YKYTTHIM
KpeauTHMa

CekTopcka IUCTpUOYIHja KPEIUTa y YKYITHUM
KpeAuTHMa

FSI 3A IPOOUTABUJIHOCT

IMpunoc Ha aktuBy (ROA)

IMpunoc Ha kamurtan (ROE)

Yeo kaMaTHEe MapTUHE y YKYITHOM IPUXOOY

Y 1eo HeKaMaTHUX PacXxofad y YKYITHOM IPUXOIY

FSI 3A JIMKBUJHOCT

JIMKBHHA aKTHBA y OJTHOCY Ha YKYIIHY aKTUBY

.HI/IKBI/II[Ha aKTHBaA Y OJHOCY Ha KPATKOPOYIHE obaBese

FSI 3A IEBU3HU PU3UK

Hero oTBOpeHa neBU3HA MO3MIMja y OJHOCY Ha
KamuTal

ITOMORKRHU NH/IMKATOPHA

FSI 3A KAITUTAJT

Kamnutan y oqHOCY Ha akTUBY

Benuke nznoxeHocTH npeMa KanuTairy

Jlyre/kpaTke MO3UIMje y IepUBaTHMa y OJTHOCY Ha
KaIruTas

HeTto oTBOpeHa nmo3uiiyja y akipjama y 0JJHOCYy Ha
KaIuTa

FSI 3A AKTUBY

Jleno3uTH y oiHOCY Ha KpeauTe

CrambOeHH XUIOTEKapHU KPEAUTH Y OTHOCY Ha
YKYITHE KpEeANTe

Komepuujanan XUImoTekapHU KPeIUTH Y OZHOCY Ha
YKYITHE KpEeANTe

I'eorpadcka qucTpudymuja KpeauTa y YKyITHHM
KpeAuTHMa

Kpenutn neHOMUHOBaHHU y CTPaHOj BAyTH Yy
YKYITHUM KpeAnTHMA

O0aBe3e ICHOMHUHOBAHE Y CTPAHOj BAJIYTH Y YKYITHUM
obaBe3ama

FSI 3A TIPUXOJE U PACXO/JIE

[Tpuxoau 0 OCHOBY aKTHBHOCTH TPTOBaba y OHOCY
Ha YKyIHE IpUXoje

Pacxo;m 3allOCJICHUX Y OAHOCY HAa HECKaMaTHE
pacxoae

Crpen m3mel)y KpeTuTHE U ISTO3UTHE CTOIE

Cnpen usmel)y HajBuIe 1 HajHIKe Mel)yOaHKapcke
KamarHe CToIe

W3Bop: agantupano npema (International Monetary Fund, 2006, ctp. 2 u 76).
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3a motpebe Oosber pazyMeBama WHAMKATOpa (PMHAHCH]CKE CTAOWIIHOCTH, TPYIHCAIH

CMO UX y TpH TpyIle: a) UHIUKATOpE 3aCHOBAaHE Ha KamuTaiy; 0) UHAUKATOpEe aKTHBE; U B)

UHAUKaTope mpoduraduimHocTH. Y HapeaHo] Tabenu nata cy Ommka onpehema MOMEHYTHX

WHJIMKATOpa.

Ta6ena 3: [lojam u u3pauyHaBame HHANKATOPA GUHAHCHjCKE CTAOUITHOCTH

NHJIUKATOP

| JEOMHUIINIA U HAYMH N3PAYYHABABA

a) Muauk

aTOpH 3aCHOBAHU HA KallMTaJIy

PerynaTtopan kanuTtasm |y OZHOCY Ha
pusnuny aktuBy (Regulatory capital to risk-
weighted assets)

MEpa aA€KBaTHOCTHU KalmuTalia Oanke

(capital adequacy ratio, CAR)

ocHoBHU KanuTas (Tier 1)+ gonyHcku kanutan (Tier 2)

PHU3UKOM NOHAEPHCAaHA aKTUBA

OCHOBHM KamuTaJl Yy OAHOCY Ha PU3HYHY
axtuBy (Regulatory Tier 1 capital to risk-
weighted assets)

YK IOKA3aTeJb aICKBAaTHOCTHU KallMTalla OaHKe
(Tier 1 Capital Ratio)

ocHOBHM KanuTaa (Tier 1)

PU3HKOM IIOH/JIEpHCaHa aKTHBa

Kanwuran y oxnocy Ha aktuy (Capital to
assets)

Mepa (pUHAHCH]jCKOT JieBepHIia
Tier 1

YKyIIHa aKTHBa

Pe3sepBe 3a HeTO mpobIEeMaTHYHE KpEeTUTE y
omrocy Ha karmtan (Nonperforming loans
net of provisions to capital)

KamalyTeT KaluTaia Aa IOKpHUje T'yOUTKE 10 OCHOBY
npoOJeMaTHYHUX KPeIuTa
BpeAHOCT HEKBAJIUTETHUX KPEILHTQS—CHEHH(I)H‘{HQ pe3epBUCaba 3a KpeauTe

KanuTasa

IMpunoc Ha kanmran (Return on equity,
ROE)

McEpa 6(1)I/IKaCHOCTI/I yHOTpe6e Karuraiaa
HeTo npoduTt

npocevHa BpeAHocT Kanurana (Tier 1)

Benmnke wm3moxkeHOCTH npeMa KaluTairy
(Large exposures to capital)

Mepa U3JI0KEHOCTH OaHKe peMa HCTOM HIIH CIIHYHOM H3BOPY
HACTaHKa PU3MKa
(< onpehenn mpolieHaT KanuTaa)

Heto oTBOpeHa eBU3HA MO3UIIHja Y OJHOCY
na xamuran (Net open position in foreign
exchange to capital)

Mepa U3JI0KEHOCTH OaHKe JICBU3HOM PU3UKY
(< onmpehenu mpolieHaT KanuTaa)

Jyre/kpaTke mo3unuje y JepuBaTHMa Yy
omHocy Ha kamutan (Gross asset and
liability positions in financial derivatives to
capital)

TPXKUILHA BPEAHOCT JYTHX MJIM KPaTKUX MO3UIMja ca GUH.JepuBaTUMa
Tier 1

Hero oTBOpeHa moswmuja y akmujama y
onHocy Ha kamutan (Net open position in
equities to capital)

HETO OTBOPEHA M03UIMja y aKMjaMa
Tier 1

0) Unam

KaTOpH 3aCHOBAHU HA AaKTHUBH

JlukBUHA aKkTHBa y OAHOCY Ha YKYIHY
axtuBy (Liquid assets to total assets — liquid
asset ratio)

noxKasareJb JMKBUAHOCTHU OaHKe

JIMKBU/IHA aKTHBa

YKyIHa aKTHUBa

JlukBUgHA ~ akTMBa Yy  OJHOCY  Ha
kpatkopouyre o06asese (Liquid assets to
short-term liabilities)

MEpa JIMKBUJIHE HeyCKHabeHOCTI/I AKTHUBC U ITaCHUBC

JIMKBH/IHA aKTHUBa

KpaTKOpo4He o6aBe3e

® Hexsamuretnu kpemutu (Nonperforming

loan, NPL) je TepMHH KOjU Ce KOPHCTH 3a O3HaKy CBHX OHHX

KpeanTa KOoJ KOjuX AY»KHHK KacHH ca oTIuiaToM obase3a 90 u Buie naHa.
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Hemno3utn KJIMjeHaTa y YKYIIHUM MoKa3aresb JIMKBUIHOCTH OaHKe
Hemehybankapckum kpemuruma (Customer
deposits to total — noninterbank loans) KpeauTy (usysen MehyGanKapeKix)

JeTNO3UTH KJIMjeHaTa

IMpuroc wHa akTuBy (Return on assets, ROA) Mepa epUKaCHOCTH yIoTpeOe aKTHBE

HETO NMpOdUT

npocevyHa BpEAHOCT aKTUBE

VY 1eo HeKBaJUTETHHUX 3ajMOBA Y YKYITHUM Mepa KBaJIUTETa KPEIUTHOT MOPTQOIHja
(Nonperforming loans to total gross loans) speasoct NPL—-a

BPEHOCT YKYITHUX KpeJUTa

Cekropcka TUCTPUOYIIHja KPEIUTa y
ykynHuM kpenutuma (Sectoral distribution
of loans to total loans)

Mepa yuenrha KpeuTa pe3uieHTHIM U HEepEe3UICHTHIM
CEKTOPUMA y YKYITHUM KpEIUTHMa

CramOeHH XUIIOTEKapHHU KPEAUTH Y OTHOCY
Ha ykymHe kpenute (Residential real estate yIIeo CTaMOCHNX XUITOTEKAPHHX KPEANUTA Y YKYITHUM
loans to total loans)

KomepitijamHu XUITOTEKapHA KPEIUTH Y
omxHOCy Ha yKymHe kpeaute (Commercial Y0 KOMEPIHjaTHUX XAMOTEKaPHUX KPEINUTA Y YKYITHAM
real estate loans to total loans)

leorpadcka quctpudymyja Kpeanura y
ykynHuM kpeautima (Geographical
distribution of loans to total loans)

Mepa ydeniha KpeauTa ono0peHux onpeheHuM rpynama semasba
Y YKYIIHUM KpEAUTHMA

Kpenutu 1eHOMUHOBaHHU Y CTPAaHO] BaJTyTH
y ykymauMm kpeautuma (Foreign-curreny- YZI€0 CTPaHUX y YKYIHHUM KpeIuTUMa
denominated loans to total loans)

O0aBe3e JEHOMHUHOBAHE Y CTPAHO] BAIYTH Y
ykymHuM obaBe3ama (Foreign-currency- yJIIeo CTpaHUX Y YKYITHUM oDaBe3ama
denominated liabilities to total liabilities)

B) UHaAMKAaTOpPHU 3aCHOBAHU HA IPUX0MMA M TPOLIKOBMMA

VY 1e0 HETO KaMaTHOT IPUX0Ja y YKYITHOM KaMaTHH PHX0/l—KaMaTHH Pacxojt
npuxony (Interest margin to gross income) YKyIHH IPAXOZ,

VY 1e0 npuxo/u Mo OCHOBY TPaHCaKIHja ca

(bMHAHCH]CKUM HHCTPYMEHTHMA y OTHOCY [06UTAK WK IyBUTAK y TPaHCAKLMjaMa ca pUH.HHCTP.
Ha ykynae npuxoze (Trading income to YKyTaH IPUXOA

total income)

VY 1eo HeKkaMaTHUX pacxo/ia y YKyIHOM
npuxoxy (Noninterest expenses to gross
income)

HEKaMaTHHU pacxoau

YKyTnaH IPUXO/,

Pacxonu 3anocneHux y oiHOCY Ha
nekamaTHe pacxoze (Personnel expenses to
noninterest expenses)

pacxoau 3anoc/ieHux

HEKaMaTHHU pacxoau

Crpen u3mel)y KpeJUTHE U ICTIO3UTHE
crorne (Spread between reference lending
and deposit rates)

pacroH u3Mel)y kpeauTHe u Jeno3uTHe kamarHe crone  (y
6a3HMM IIOEHIMA)

Cnpen u3mel)y HajBHIIIE 1 HAjHUKE
Mmelybankapcke kamaTHe crore (Spread
between highest and lowest interbank rate)

pacrion u3Mel)y HajBuIlIe U HajHHKE MeljybaHKapcke KaMaTHe
crore (y 0a3HUM IIOCHIMA)

a) MuamkaTopu 3aCHOBaHM HAa KanmuTaJdy ce y HajBeheM jieny cBoJie Ha IMOKa3aTesbe
aJICKBaTHOCTU KalWTaja, Tj. COJBEHTHOCTH OaHke. 3a MoTpede HHUXOBOT H3padyHaBamba
NOTPEOHO je BOAMTH pavyyHa O KBAIUTETY KaluTaja, ycie 4era pasiukyjeMo ocHoBHH (Tier
1 — HuBo 1) u nmomyHcku kanutan (Tier 2 — Huso 2). Pa3nor 3a TO je y YMICHUIM J1a Ce
KamaruTeT KamuTaja Ja ToJHece TyOUTKe y Cydajy HECOJIBEHTHOCTH OaHKe pasiuKyje y

3aBUCHOCTH O] Tora O Ko0joj kaTeropuju kamtutaia je peu (International Monetary Fund,

21




2003). Ocnoenu kanuman je y IOTIYHOCTH Ha pacronaramy 3a obemreheme mosepuoiia, a
YUHU Ta 30up yriaheHor akIMjCKOT KamuTaia, OCUM Npe(epeHIMjaTHUX KyMYJIaTUBHUX
aKiyja; pe3epBU M3 JOOUTH M JOOUTH OaHKE, YMAamEeH 332 OJOMTHE CTaBKE OJf OCHOBHOT
KanuTanga. Y EEroBOj CTPYKTypu MocebaH 3HAYa] MMa KamuTajdl MPUKYIJBEH IO OCHOBY
obnunux akmmja (Common Equity Tier 1). Jonyncku xkanuman HUje y TOTIIYHOCTH Ha
pacrnoyiaramy 3a obemreheme MoBeproIa, a YMHU ra 30up yruraheHor akIMjCKOT KaruTaja
M0 OCHOBY TmpedepeHIjalHuX KyMYyJaTUBHUX akiuja OaHke; HEO00jaBJbCHUX U
PEBATOPHU3AIMOHUX PE3epPBU; XUOPUIAHMX WMHCTPYMEHATa KaluTauia, CyOOpIUHUPAHHUX
o0aBe3a, yMameH 3a OJOWUTHE CTaBKE OJ JOIYHCKOT KalWTala. YKYnHu pecyramopuu
Kanuman OaHKE YMHU 30Mp OCHOBHOT H JIOIYHCKOT KalluTalla, YMameH 3a OJ0UTHE CTaBKE

OJI KaIltuTaJja.

HaBenene kareropuje KamuTalia TPEACTaB/ha]y OCHOB 32 HM3PAuyyHABAHE
oAroBopajyhux mokasaresba aJIeKBaTHOCTH KalHTalla, M3PAKCHUX Kao OJHOC oArosapajyhe
KaTeropyje Kanuraia u pu3uyHe akTuBe. Kako pa3nuyuTi CerMEHTH aKTHBE HOCE Pa3InuUTH
CTENeH pHU3WKa, CBaKOj OMIAHCHO] MO3MIHMjU aKTHBE MOTPEOHO je TOAEeTUTH OJaroBapajyhm
MOHJCP PHU3MKA, JOK Ce KOJ BaHOMJIAHCHHMX TO3WIMja NpE JOJCIbHBamba MOHIEpA PU3UKA
BpLIM KUXOBa KOHBEP3Uja MHOXKEHEM OAroBopajyhum (akropuma konsepsuje. CTaBibameM
y OJIHOC YKYIIHOT DEryJaTOpPHOI KaluTajda ca PU3UYHOM aKTHBOM J00HWja ce MoKa3aTelb
anexBatHoctd Kanutana (CAR); ykymuor Tier 1 kanurana u pusuuHe aktue Tier 1 Capital
Ratio; u Common Equity Tier 1 u pusuune aktuse, Common Equity Tier 1 Capital Ratio
(CET1)®.

CAR je cinuuaH jeBepully, KOjU y CTBAapH IIOKa3yje CTENEH y KOME ce aKTHBa
¢unancupa Tyhum kanmranom. C o63upom na CAR m3pakaBa 0JHOC aKIMjCKOT KaluTalla u
aKTHBE, KAa0 W Jia je aKTHBa M0 Je(PUHUIMJU jeqHAKa 30Upy Jayra ¥ akIMjCKOT KamuTala,
MH/IMKATOp JIeBepHUlla u3pakaBaheMo Kao OJHOC BPEAHOCTH YKYIHE IMOCIIOBHE MMOBHMHE M
cornctBeHux cpeactasa (Mapunkosuh, 2011). TTopen tora, CAR, 3a pa3nuky oj nesepuia,

yBaXkaBa pazJIMUUTy PU3HYHOCT 10jE€IMHUX CETMEHAaTa aKTHBE.

IMpe 1980-ux, KBaHTHTATUBHA OIpaHWYCHAa HUBOA OAHKAPCKOTr JIeBepUlla OWia Ccy
perkocT, a y BehMHH 3emaiba OaHKe Cy OJpkaBaje CBOje pe3epBe Hajuemhe y BHIY

INIEMCHUTHUX MCTaJIa WU JpPrKaBHUX O6B63HI/II_[3.. OBuMe ce Mel’_)yTI/IM, HC OTI'paHHn4YaBa

® Bume o Tome BHEeTH y [pyrom mornaipy aucepranuje, tauka 2.1.3. Ob6xactu peryimcama OaHKapckor
IIOCIIOBAMbA.
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neBepunl. KanuraaHuM 3axTeBUMa Ce, ¢ Ipyre CTpaHe, 3aXTeBa Ja U3BECTaH CETMEHT aKTHBE
Oyne (UHAHCHUPAH AaKIMjCKUM KallUTaJlOM, WU CPEICTBHUMA CIMYHUM KaIHTaJTHUM
uHcTpyMeHnTuMa. Ca mporecom (unancujcke aeperynanuje 80-ux roawHa MpUIUIOT BeKa H
HapacliiM PHU3HUIMMA [0 TOM OCHOBY, HALIMOHAJIHH PETyJaTOPH Cy OTIIOUENHU ca yBohemeM
(hopMaTHHX KaUTATHKUX 3aXTeBa, a moceOHo HakoH 1988. ronuHe, kaxa je TOHET NMPBU MAKET

Mepa o agekBatHocTH Kanutana (basen ).

Naxo je bazen | makerom mepa yHampeleH cucTeM ynpaBibamba PU3UKOM, HCTH je
MOKa3a0 H3BECHE HEAOCTaTKE Yy CBOjOj MpuMeHH. Hamme, OBHUM MakeToM Mepa HHUCY
npenBul)eHN KanuTadHU 3aXTEBU 3a PHU3UKE KOJ BaHOMJIAHCHUX TpaHCaKlMja, U HUjE
MpaBJbeHa pa3iuka u3Mely KpenIuTHUX AY)KHHKA Pa3iuduTor OOHUTETa (KalUTaTHU 3aXTEBU
OWJIM Cy MCTHM 3a CBE KOpIIOpAaTHUBHE 3ajMOBe, 0e3 o0u3upa Jia JIM je ped O COJBEHTHO]
KOMIIaHH]H, HJIK TIaK O OHOj Koja je Om3y OankpoTta). Pax Ha apyrom nakety mepa (basen 1)
otnoueo je panux 1990-ux, a ca mpumenom mepa otnoueno ce 2005. rogune. Y OKBHpPY OBOT
nakera mepa je Behu Qokyc naT orpaHMYery €KOHOMCKOT, MPE HEro pauyHOBOJCTBEHOT
JIeBepuIIa, IITO je 3aXTeBaJIO Ja OaHKe caMe MPOLeHE HUBO PU3UYHOCTH CBOJHUX TO3HUIUjA H Y
CKJIaJly ca TUM OJIpelle HUBO MOTpeOHOr kamutana. HesaBumnum pesyntatu Behmne OaHaka
ToKkoM (punaHcujcke kpuze 2007-2009 ycnoBunu cy na ce y okBupy nakera pedpopmu bazen
Il yBene mokasaresb JieBepuiia HEKOPUTOBaH 3a HUBO PU3UKA, KOjU he CIyXUTH Kao JI0MyHa
WHMKATOpUMA KaluTaia 3aCHOBaHUM Ha pu3uKy. Kao Takas, 100Hja ce CTaBJhbambeM Y OJTHOC
Mepe KamuTalla B Mepe H3JIOKEHOCTH (exposure measure). Kao mepa xamurtana KOPHCTH ce
Tier 1 Koju ce MUCTOBPEMEHO KOPHCTH H 3a MPOPAaYyH MHAMKATOPA 3aCHOBAHHX HA PHU3HKY,
JIOK Ce Mepa WIOKEHOCTH A00Hja Kao 30up OMIAHCHUX W BaHOWIAHCHUX H3JI0KEHOCTH

pusuky (Basel Committee on Banking Supervision, 2014a).

[Topen moka3zaresba aleKBaTHOCTH KalMTajla, O] 3Hayaja je YTBPAUTH M CIIOCOOHOCT
Kanurasa Ja MokpHje ryOuTKe KOju MOTY HAcTaTH 1O OCHOBY HEHAIJIaTHUBUX KpeauTta. Kako
ce pe3epBe 3a mokpuhe ryOWTaka MO OCHOBY HEHAIUIATUBHMX KpEAUTa WM3/Bajajy Ha TEpeT
KamuTaia TO je O] 3Hayaja YTBPJUTH yJI€0 pe3epBUCahba HA UME TOKpHha 3a OBE KpeauTe y
kanutairy (Nonperforming loans net of provisions to capital). Oaj unaukarop no6uja ce Kao
KOJMYHUK BPETHOCTH HEHAIUIATUBUX KPEAUTa YMameHE 3a BPEAHOCT CHEHHUPUIHUX

pe3CpBUCaAbA 3a KIZ)C):[I/ITC7 H KaliuTalia. OBaj HWHAUKATOP je HCKaZla BpJIO TCHIKO U3PAYYHATH,

"y nuTamy Cy 3HAYAJHU M3HOCH PE3EPBUCARbA 10 TOjeIHHUM KPEAUTHMA, TPyIaMa KPEIUTa i KPSIUTa APYTHM
JETIO3UTHUM MHCTUTYIHjama.
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MOCeOHO Yy CUTYyaIlMju KaJa je KpeauT o0e30eheH KomarepajioM WM TMOCTOjU HEKH NPYrd

MEXaHHu3aM KOjHM CC€ MMHUMHU3HPA PU3HUK IIOBE3aH Ca HAIJIaTOM KpE€aAuTa.

Y mupy oneHe epuKacHOCTH ymoTpede KamuTala O]l 3Hayaja je MHIUKATOp CTOIa
npuHoca Ha karmurtan. ROE ce moOwja kao ogHOC HETO JOOUTH W MPOCEYHE BPETHOCTH
KaluTaja, Mpyu YeMy Ce MHTEpIpeTaldja OBOI MHAMKATOpa YIJIABHOM BPIIHU Y3 IOKA3aTeshe
aZIeKBaTHOCTH KamuTasia. OBO 300T TOra IMITO BUCOKA MpOoduTabUiIHOCT MOXe OuTH mpaheHa

HUCKOM KalUTaJIU3aIljOM, H OOpHYTO.

Kako 06m ce orpaHMYMO PU3HMK KOHLEHTpAIMje KOjH MPOM3MIIA3U U3 M3II0KEHOCTH
0aHKe TMpemMa UCTOM WJIHM CIMYHOM W3BOpPY HACTaHKa PU3HKA, OJHOCHO WCTOj HIIM CIIMYHO]
BPCTH pHU3MKa, MOTpeOHO je neduHucaTh oAroBapajyhe mumure wusinoxeHoctu. OBO je
moceOHO 3HAYajHO KOJI T3B. BEIMKUX wu3joxeHoctu (large exposures), moa kojuma ce
MoJIpa3yMeBa CBaka M3JIOKEHOCT Koja M3HOOcH Hamame 10% kamuTana, m3padyHaTa mpe
IpPUMEHE TEXHUKAa 32 MUHHMHU3UpAmbE pU3UKA. Y TOM CMHCIY, AeUHHIIE Ce MaKCUMAJIHU
HUBO WU3JIOKCHOCTH OaHKe MpemMa jeAHOM JIHMIy WM rpynu MehycoOHO moBe3aHuX JmIiia
(large exposures to capital), a koju He cme Outu Behu ox yHanpen nepuHUCAHOT MPOICHTA

perynatopHor kanutaina (amp. 10%).

Pagu Mepemwa OCET/bMBOCTM Ha TPXKMIIHE PHU3UKE, NE(PUHMILIE C€ HETO OTBOpEHa
JIeBU3HA MO3MLMja Yy OJHOCY Ha peryJaTOpHM KamuTaj, WHAMKATOp KOJUM C€ HpaTH
W3JIOKEHOCT JIGBU3HOM pH3WKy. Hero oTBopeHa JeBH3HA TIO3MIMja YyKasyje Ha
Heyckial)eHocT m3mel)y mosmiuja akTHBE, MacCMBE W BaHOMJIAHCHUX CTAaBKH H3PAXKCHHUX Yy
UCTOj CTPaHO] BaJlyTW WM IUIEMEHUTOM Mertainy. OBa mo3uuuja Moxke OWUTH ,ayra®, y
CUTYyallUju KaJia je BPEJHOCT MOTpakuBama OaHKe y ojapeheHoj crpaHoj BaiyTu Beha of
BPEIHOCTH HWEHHX 00aBe3a y MCTOj CTPaHO] BalyTH; U ,KpaTKa®, y CUTyallHju Kaja je
BpPEIHOCT TMOTpakuBama OaHKe y oJipeheHO] CTpaHOj BayTH Mama OJ BPEIHOCTH HHEHUX
obaBe3a y ucToj BanyTH. HeTo oTBOpeHa JeBH3HA MO3MIIMja padyyHa ce MoceOHO 3a MO3MIInje
uckazane y nonapuma (USD), espuma (EUR), miBajuapckum ¢panipma (CHF), 1 aqpyrum
3HAa4YajHUM BaJyTama, Kao W 3J7aTy U APYTUM IUIEMEHUTHM MeTaluMma. Y MpopadyH OTBOPEHE
JICBU3HE MO3UIIM]j€ ya3e M CTaBKe y TUHAPHUMAa WHACKCHpaHe AeBU3HOM Kiay3yioM. [la 6u ce
u3pauyHaia YKyllHa HETO OTBOpPEHa MO3HWIMja, HETO TMO3UIHMje 3a CBAaKy BAIYTYy M 3J1aTO Ce
HajIpe KOBEPTYjy y BajJyTy H3BEIITaBama IpeMa 3BaHUYHOM CpelbeM Kypcy Ha JaH
oOpadyHa JieBH3HE MO3UIIH]e OaHKe, a TOTOM 30pajajy. M310KEeHOCT AEBU3HOM PU3HKY IIPATH

Ce Ha JIHEBHO] OCHOBHU, IPH uYeMy OJHOC u3Mel)y NeBH3He MMOBHMHE U JEBU3HHUX oOaBe3a
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Tpeba OWTH OJp)kKaBaH TaKO Ja yKylTHa HETO OTBOPEHA JCBU3HA IMO3HIMja CBAKOT PaJHOT

nana He 0yne Beha ox oapehenor nporenra (amp. 20%) kanurana (Tier 1).

Pagu mnpahema pusuka wu3n0KeHOCTH OaHke mo3unMjaMa y (UHAHCH]CKUM
JiepuBaTHMa, pa3BHjeHa Cy JIBa MHAMKATOpA KOjUMa CE MpaTh OJHOC aKTUBHUX U IMACHBHUX
OWJIAHCHMX TMO3HIHja y (UHAHCH]CKUM JIeprBaTUMa IpeMa OCHOBHOM KanuTtainy 6anke. OBue
Tpeba UMaTH y BUAY Jia je KoJ (DMHAHCH|CKHUX JepHBaTa O]l MMOCCOHOT 3HaYaja PU3HK APYre
yroBopHe crtpane (counterparty credit risk), koju mompasymeBa MOryhHOCT HacTaHKa
HeraTuBHHX e(dekara Ha (PUHAHCHjCKHM pe3ylTaT W KamuTajn OaHKe y Clydajy Ja Japyra
YrOBOpHA CTpaHa HE M3MHPH CBOjy oOaBe3dy. Kamuran OaHke MOXE OCIHIIMPATH M YCIIEH
MPOMEHA IIeHA aKIMja, KaKo WHIMBHIyaJTHE aKIlfje, TaKo W TPXKUIITA aKluja y LEIUHH.
Mehyrtum, xako FSI y3uma nogatke o HeTO MO3ULUjHU, POKYC j€ HA OMIITH TPKHUIIHU PU3HK.
OBaj mHouKaTop n00Hja Ce CTaB/bakbeM y OJHOC OTBOPEHE IMO3WIMje Yy aKIjama ca
KaIlUTaJIOM, [IPU YeMY C€ TPHU IPOpavYyHy OTBOPEHE MO3HIIM]E Y3UMajy Yy 003Hp U TO3UIHjE Y
JepyYBaTHMa Ha akiuje. BpeIHOCT HeTo mo3ulivje je MO3UTUBHA y CIIy4ajy Ayre Mmo3ulyje, a

HETaTHBHA y CIIy4ajy KpaTKe MO3HIHje.
0) UnankaTopu 0a3upaHu HA AKTHBHU

VY rpynu uHIMKaTOpa Oa3MpaHMX Ha aKTUBU IoceOaH 3HA4aj MMajy HHIMKATOPH
JTUKBHUJIHOCTH, KOjUMa C€ yKa3yje Ha CIOCOOHOCT OaHKe Ja OATOBOPH CBOJUM JIOCHIEIUM
o0aBe3ama. Peu je 0 mM3y3eTHO OMTHHMM MHIUKATOpUMa C OO3MPOM Ja JIMKBUIHOCT OAaHKE
IPEeACTaB/hba OCHOBHU MPEAYCIOB HEHE IYrOpOYHE Er3UCTEHIHje M OdyBama IOBEpeHma
NojeIMHAYHUX TpaHcakTopa y meHo mnocioBame (Kpcruh, 2003). Hajuemhe ce pauyHajy
cnenehu nmokasaresbu: 1) OHOC THKBHIHE M YKYITHE aKTHBE; 2) OJHOC JMKBHIHE aKTUBE U

KpaTKOPOYHHUX 00aBe3a u 3) 0JHOC KPATKOPOYHUX U YKYITHUX 00aBe3a.

JlukBuaHa aKkTMBa O0yXBaTa OHE cerMeHTe (PMHAHCH]CKE aKTHBE KOjU ce Op30 u 6e3
3Ha4YajHUX TPOIIKOBAa MOT'Y KOHBEPTOBAaTH y IOTOBHMHY. Y ckiagy ca Boauuem, NUKBUIHY
akTUBY uuHe: 1) roTOBHMHA; 2) KpPaTKOPOYHH [CMO3MTH KO LEHTpanHe OaHke u 3)
KpaTKOpPOYHE XapTHje OJf BPEIHOCTHU YMJU Cy EeMHUTEHTU Jp’KaBa W/WJM IIeHTpanHa OaHKa, a
4yecTo U OOHUTETHE MpHUBaTHE KoMmnaHuje. CerMEeHTH aKTHBE HaBeJIeHU 1o 1) u 2) YuHe T3B.
J€3rpo JIMKBUJHE aKTUBE, IOK 33j€IHO ca KaTeropujoM MoJl 3) YhHE IUPU KOHIIETIT JINKBUTHE
aKTHBe. Y TOM CMHCIY, MOKa3aTesb JMKBHJIHE AaKTUBE MOXKE C€ PauyyHaTH CTaBJbAEM Y

OJHOC je3rpa WM IHAPET KOHOCTITAa JUKBUJIHC aKTUBC Ca YKYITHOM aKTHBOM.
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Kako cy OaHke ckiioHe pouHOj TpaHChoOpMaluju OaHKApCKHX pecypca, TO je Of
3HaYaja MPaTUTU OJHOC W3Mel)y TMKBUIHE aKTHBE M KPaTKOPOYHUX oOaBe3a OaHKe, Kako Ou
ce UICHTU(UKOBAIIH ,,paHH CUTHAIH * TOTEHIIMjaJTHEe HEMKBUIHOCTH OaHke. OBaj HHANKATOP
MoKasyje /10 Koje Mepe 0aHke MOry MOJHETH MOBIAYeHE KPAaTKOPOUHUX CPEACTaBa, a Jia ce
HE CyodYe C MpoOJIeMOM JIMKBUAHOCTH. MHANKATOp ce J00Hja CTaBJbalbeM Yy OJJHOC yXKET WU
MIMper KOHIIENTA JIMKBUIHE aKTHBE M KPAaTKOPOUYHUX oOaBe3a OaHKe (IEermo3uTH 1o Bubemy,
KPaTKOPOYHH OPOYEHH M IITEAHHU JICTIO3UTH, KPATKOPOYHE MO3ajMUIE M KPATKOPOUHE

XapTHje 011 BPEIHOCTH).

Jom jegna mepa JIMKBUAHOCTH, MHA4e JIOMYHCKOI KapakTepa, je yIeo Ieno3uTa
KJIMjeHaTa y YKYIIHUM KpeauThMa, UCKibydyjyhu mehyOankapcke kpemute. Kama je yneo
JIeTIO3UTa KOjU C€ CMaTpajy ,,CTaOWIHUM HM3BOpHMa (PMHAHCHpama™ y YKYITHUM KpPeIuTHMA
HU3aK, TO je CUTHaI Ja ce O0aHka y Behoj mepu ocnmama Ha BojatwiHe (OHIOBE, IITO Y
ycnoBuMma mnoBehaHux motpeba 3a JTUKBUIHUM CpPEICTBUMA, CTBapa BehH pU3HMK Ja OaHKY
JOBelle Y HENMUKBUAHY mo3unujy. CTaOMIHOCT Jemno3uTa MOocMaTpa ce€ y KOHTEKCTY
OCETJHMBOCTH JICNIO3HUTA Ha M3BECHE Joral)aje Koju MOTy Ja HaBeay JCTIOHEHTE Ha MOBJIAYCHE
CBOjUX Jeno3uTHuX ynora. Mako je BepoBarHOhy moBIauema IOjeAMHUX KaTeropuja
JIEMO3UTa BPJIO TEHIKO OAPEANTH, KIbYUHH (PaKTOpu Koje Tpeba y3eTh y o03up cy Tul
JICTIOHEHTa, TOCTOjalb€ OCHUIypama Jemo3uTa U POYHOCT Jero3uTa. Y TOM CMHUCILY,
CTaOWITHUM JICTIO3UTHMA CMaTpajy Cce JCMO3WTH CBHX KIHWjeHaTa (pe3ujeHata U
HEPEe3UICHATA), U3Y3€B JICMIO3HTA MOJIOKEHUX OJ1 CTPaHe APYTUX JEMO3UTHUX WHCTHTYIH]jA U
Opyrux (UHAHCH]CKUX KOPIOpaluja; AEMO3UTH KOJU Cy MOKPUBEHU CHCTEMOM OCUTYpammba
JIeTI03UTa; W JIENO3UTH YHja je POYHOCT MpPEeKO jeIHe TofuHe. ApryMeHTH 3a uzysehe
HaBEJICHUX KaTeropuja JIEMO3UTa OTJIeNajy C€ Y UHIHCHHIIM J1a J€ Ped 0 MHCTHUTYIIMjaMa Koje
OTIpE3HU]je MpaTe MocIoBame 0aHaKa KOJ KOjUX Cy TMOJIOKHIIE CBOje JIEMO3UTe, C 003UPOM J1a
jé ped o AEmo3UTHMa KOjU Cy YIJIaBHOM HEMOKPMBEHH CHCTEMOM OCHIypama JIero3uTa.
TakBe nHcTHUTYylHje he ca MpBMM CUTHAIMMa MOTOpIIama MociIoBama pedepeHTHe OaHke
HacTojaTu Ja MOBYKY cBoja cpeactBa. OcTajie KaTeropuje JACTOHEeHATa, MPe CBera JICTO3UTH
nomahuHCcTaBa Ccy 300r CBOj€ IOKPUBEHOCTH CHCTEMOM OCHIypama JIelo3UTa, Mambe
3aWHTEpPECcCOBaHE Ja IMpare MOCIOBamke OaHKe KOJ Koje Cy IOJIOKUIIE CBOja CPEACTBA, TE Ce

cMaTpajy CTaOMIIHUJUM U3BOPOM.

VY uHAMKaTtope akTHBE yOpaja ce U MHAMKATOp €(PUKACHOCTU YNOTpeOe aKkTUBE, KOjU

ce M3paxkaBa Kao OAHOC HETOo Ipo¢uTa M mpocedyHe BpenHoctu aktuse. Ilopen tora, of
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3Havaja Cy M WHIUKATOPH KOJH TOKa3yjy CTPYKTYPY KpeIuTa MO pPa3IMuYUTUM OCHOBaMa:
CEKTOpCKa CTPYKTypa KpemuTa; reorpadcka AMCHEep3uja KpeauTa; YAeOo HEKBAIUTETHHX
KpeIuTa y YKYIHUM; Kao M yJe0 CTaMOCHHUX M KOMEPLHjaTHUX XHUIOTEKapHUX KpenuTa y
ykynHuUM. OBJe je 0 MOceOHOr 3Hayaja MoKa3aTesb KBAJTUTETa KPEeIuTa, MEpeH OJHOCOM
NPL u ykynmaux kpenuta. Kako cy 6aHke ay’kHe Ja U3BeIITaBajy o ooumy u ctpykrypu NPL,
TO je y HHTEpeCy CYIEpPBH30pa Jla CTPOrO HA/I3MPE KBAJIUTET OBHX U3BEINTAja, C 003UPOM J1a
cy 0aHKe YecTo CKJIOHE Ja NMPHUKPUBAjy MH(OpMAIMje O MOropiiamy KBAIUTETa KPEAUTHOT
noprdonrja, He Ou M THME M30erie M3/Bajame Pe3epBU 3a MoKpuhe ryOduTaka 1o OCHOBY
NPL. Cekropcka u reorpadcka gucnep3vja KpeauTa U BbUXOB YI€0 Y YKYITHUM KpeIuTUMa,
0J] 3Hayaja je 300r Tora IITO BUCOKA KOHIIGHTPAIMja KPEIUTa Y KOHKPETaH CEKTOP, OJTHOCHO
onpeheny 3emiby(e), moBehaBa HM3JI0KEHOCT OaHKE KpeTakbhUMa Yy TOM CEKTOPY, OJHOCHO
3eMJbH, WM Tpynu 3eMalba. [lopen Tora, BUCOKa PH3MYHOCT CTaMOEHHX M KOMEPIHjaTHUX
XHMIIOTEKapHHUX 33jMOBa 3axTeBa Mpaheme HBUXOBOT yAeda Y YKYIHUM KpeAUTHMa, YuMe ce
nobujajy wuHbOpMalMje O H3I0KEHOCTH OaHKe KpeTamMMa Ha CTaMOGHOM WIU
KOMEPIMjaJTHOM TPXHUINTY HekperHuHa. C 003upoM Ha JeBU3HHM BajopuMerap BehuHe
aKTHUBHHUX M MMACHBHUX OWJIAHCHUX IMO3UIIMja, O]l 3HAYaja Cy M MHIUKATOPH KOjU Mepe yIeo
KpeauTa W3paXEHHX Yy CTPaHO] BAIYTH y YKYHHMM KpeauThMa; Kao M yaeo obaBesa
U3PXKCHUX Yy CTPAaHO] BAJIYTH y YKYITHHM oOaBe3ama. Y CHUTyallMju Kaja IOCTOjH BaJyTHa
yckiial)eHOCT aKTHBHHX W MTACHBHUX OWJIAHCHUX TO3HUIHja, Tj. Kada Cy KPEIUTH U3PAKCHH Y
JEIHO] CTpaHo] BaldyTH (pMHAHCHPAHU U3 U3BOpPA Y TO] UCTO] BaIyTH, OaHKa je Y MOTyhHOCTH
Jla CMambH CBOJY JIEBU3HY M3JI0KEHOCT. MehyTuM, y npakcu ce 6anke y Behoj Mepu ociamajy
Ha CTpaHe U3BOpe (PMHAHCHpPamba, TOCEOHO OHE KPAaTKOT POKa, IITO j€ jacHa MHIUKAIMja Ja je
TakBa OaHka y Behoj Mepu H3JI0KEHa KpeTamHMa Ha J€BU3HOM TPXKHILTY, T€ he HeHa

M3JI0’KEHOCT JIEBU3HOM PU3HKY 3aBHCHUTH OJ] KpeTama JIeBU3HOT Kypca.
B) MHmkaTopu 3acHOBaHM HA MPUXOAY U TPOLIKOBMMA

OBze je ped O MHAMKATOpUMa KOjU, KpO3 CydesbaBame oJroBapajyhux kareropuja
Mpuxojla H pacxofa, Npyxkajy HUHPopMaluje O YCHENIHOCTH TOCiIoBama OaHKe,
paIMOHATHOCTH Yy YIpaBJbalby TPOIIKOBHMA W OIPABJAHOCTH IHMXOBOTI HACTajama y
(GyHKIIMjU pacTa KaMaTHOT M HekamaTHor mpuxona Oanke. C oOG3upoM ma OaHka uMa
eKCKJIY3UBHY JIUIICHILY 3a JIEO3UTHO-KPEAUTHE TOCIIOBE, TO j€ Y/I€0 HETO KaMaTHOT MPUX0/1a
Yy YKYITHOM TPHUXOIY OJl HApOYMUTOT 3Havaja MPH aHAIM3H CTPYKType mpuxonaa Oanke. OBaj

MHMKATOP YCJIOBJbEH j€ Y BEJIMKO] MEpH MOKa3aTeJbeM aJeKBaTHOCTH KamuTana, ¢ 003upoM
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7a 3a JaTH HUBO aKTHBE BHIIA CTONA KalWTajla 3HAYM Mame KOpPHIINeme I03ajMIBEHUX
CpencTaBa, IITO ycie[ HIDKMX KaMaTHUX pacxo/a y KOHAYHOM BOJH pacTy HETO KaMaTHOT
npuxoaa. OBne je o 3Haudaja u npaheme pacnona (spread) usmely pedepeHTHe KpeauTHE U
JICTIO3UTHE KaMaTHE CTOINe, Kao M u3Mel)y HajBuIe M HajHIKe MehyOaHKapcke KamaTHe
cTore. YHUBEP3aIHU KOHIENT OaHKe KOjU JOMHHHUPA y CaBPEMEHOM OaHKapCTBY, YCIOBHO je
npaheme yaena ocTaaux Hmpuxona OaHke y yKYIMHOM, Kao M y/ela pacxoja 3alloCiICHUX Y

HCKaMaTHUM pacxoanmMma.

JIucra naaAMKaTopa (pUHAHCHjCKEe CTAOMIIHOCTH TMOAJIOKHA je TpOMEeHaMa, Kako O ce
OpWIaroawia IpoMeHamMa Yy (HHAHCHjCKOM CEKTOpY MO0 KOjuX Moxe Johm ycien
(MHAHCHjCKUX MHOBANHWja, KPU3HUX YCIIOBA MOCIOBAaka U CAMUM TUM I10jaBE HOBHX HM3BOpa
pusnka. Ca HemaBHOM (UHAHCHJCKOM KPH30M W HOBHM IIaKETOM Mepa O aJCKBAaTHOCTHU

kanutana (basen Ill, Bume o Tome 2.1.3. OGnactu perynucama 0aHKaPCKOr IOCIOBAbA)

yUubEHE Cy U3MeHe Yy moctojehoj iuctu unaukaropa. Kako 6u ce u3beria TepMHUHOJIOIIKA
koH(py3uja, Tepmun encouraged 3amemen je Tepmunom additional (International Monetary
Fund, 2013). IIpomene cy y HajBehoj MepH 3axBaTuiie JOMYHCKE MHIUKATOpPE, a MOCEOHO y
rpynu 3a HeOaHKapcke (MHAHCHjCKE WHCTUTYLHjE, T/I€ Cy Kao JOIMYHCKH YBEICHHU
WHIWKATOPU 3a 3ajelHNYKe (HOHIOBE HOBYAHOI TPXKHINTA, OCUTypaBajyhe KomImaHuje u
neH3ujcke (GoHmoBe ¢ 003MPOM Ja Cy Ce HUXOBE AKTUBHOCTH TOKOM KpH3€ IOKazaie
3HAYajHOM MpPEeTHOM Mo (uHaHcHjcKy cradbmiHocT. [lopex Tora, A0 W3MeHa je JONILIO U
YHyTap MHAMKaTOpa 3a He()MHAHCHjCKEe KOMIaHWje U JoMahMHCTBa, IJe je yciel MojadaHe
BOJIATUJIHOCTU HAa TPKUIITY XWUIIOTEKAapHMX 3ajMOBa U Beher pu3uka Mo (UHAHCH]CKY
CTaOWJIHOCT, IIeHa CTaMOEHUX HEKpPETHUHA JTI0OMIIa CTaTyC OCHOBHOT MHIMKATOPA, U3pa)KeHa
Kao MPOLIEHTYyalHa MPOMEHA LIeHe y Nnocieambux 12 Mmecenu. Y rpynu OCHOBHUX MHIMKATOPA
3a OaHKe MpoOMEHe Ccy HajBehMM JenoM HacTaje KoOJl MHAMKATopa Kamurana, IJe Ccy
MOCTaBJbEHH OIITPUJU KANMUTATHU 3aXTE€BH M YBEJACHH KOS(MUIIMJEHTH 3a YIPaBJhamke
pu3uKoM JMKBHIHOCTH. [lopen Tora, ogHOC KamuTajla W akTHBE, IO TaJla TPETHPAaH Kao
noMohHu, 106HMO je cTaTyc OCHOBHOI MHAMKaTopa. HacTtame mpomeHe yHyTap MHAMKAaToOpa
KaluTana [mocjenuua cy makera pegopmu npeasuhenux cra"papauma  bazen ]
(International Monetary Fund, 2013). V napeaHoj Tabenu aat je mMpHKa3 HACTAIUX MPOMEHa

yayTap noctojehe FSI mucre.
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Ta6esa 4: U3mene y nocrojehoj FSI mncTu 3a 6anke

YBenenu FSI Uckspyuern FSI
OcHoBHu FSI 3a danke OcHosHu FSI 3a 0anke
- CET1 y ogHocy Ha pH3HYHY aKTHUBY - Hero oTBOpeHa mo3uiyja y aknujama y
- Kanwuran y onHocy Ha akTHBY (100MO cTaTyc OCHOBHOT) OJTHOCY Ha KaItuTal

- Pesepsucama 3a NPL (Provisions to non-performing loans)
- Pamwmo Heto crabuiHor ¢puHancupama (Net Stable Funding
Ratio, NSFR)

JonaTtnu FSI 3a 6anke

- CToma pacTta KpeauTa OL[O6peHI/IX IMPUBATHOM CCKTOPY

HU3Bop: agantupano npema (International Monetary Fund, 2013)

HNako cmamajy y rpymny Haj3HA4YajHUjUX WHIUKATOpa Y OLEHH (UHAHCH]CKE
crabmiHocty, FSI 3a 6anke nmajy obenexje ,,TpeHyTHUX WIH 3a0CcTajyhnx MHIUKaTopa“, Te
je y muipy noOujama KOMIUICTHHU]E CIIMKE TPeACTOjehrX TPKHUIMHUX BOJATHIIHOCTH MOTpeOHA
BUXOBA JIOIyHA JPYTUM HWHCTPYMEHTHMa Makpo aHanu3e. JIOmyHCKM WHIMKATopH, a
moceOHO OHU KOjH TpaTe MOCIOBamke KiMjeHaTa OaHKe - He(UHAHCHU]CKUX KOopropaluja u
nomahuHCcTaBa MMajy obenexje ,,Bolehnx HHIMKATOpPH y HIACHTU(UKOBAKY TPKHUIIHUX

BOJIATUJIHOCTH, @ TUMC U UHAUPCKTHUX PU3HKA 110 CcTadMIHOCT q)HHaHCI/IjCKOF cHuCTEMa.

Hakon ¢unancujcke neperynanuje, ca KOjoOM je AONUIO [0 I0jayaHe TPIXKUIIHE
HECTaOUITHOCTU U ydecTalujux OaHKapckux kpusa, FSI cy moctanu 3Hauajan anar y aHanu3u
¢uHaHcujcke craObwiHocTH. Y TOM cmuchny, FSI ce pemoBHo nyOnwKyjy y OKBHpY
aKTUBHOCTH Ham3opa crpyumaka MM®-a, FSAP wu3Bemraja, kao wu M3BemrTaja o
¢unancujckoj crabmiHoctu. [locnenwux romuwHa, M3Bemraj o rmobanHOj (DUHAHCH)CKO]
crabunHoctu (Global Financial Stability Report, GFSR) mnpyxka ynopeanu mpuka3s

WHJIUKaTopa (UHAHCHU]CKE CTAaOMIHOCTH Yy BHIe 3emasba, a on 2003. ykibydyje u
CTaTUCTUYKHU alleHAMKC O KJbyYHUM MHAMKaTopuMa ¢puHaHcHjcke ctabunHoctu. [lopen Tora,

cBe je yemhu rpaduyky npuka3 UHAUKATOpa (GUHAHCH]CKE CTAOMIIHOCTH, Y BUAY MPEKHOT
ayjarpaMa  KOJUM C€ TpUKa3dyje CTamkbe MIeCT KJbYUYHHUX HMHAUKATOpa (PUHAHCH]JCKE
cTabunHocTH, U TO: a) ajgekBatHOcT kamutaia (ITAK); 0) OumaHcHM KamuTan y OJHOCY Ha
Oounancny aktuBy (K/A); B) yuemhe mpoGneMaTHUHUX KpeauTa y YKYINHUM KpeIUTHMa
(NPL/Kp.); T) pe3epBe 3a MpolicEheHE TYOWTKE Yy OJHOCY Ha MpoOIeMaTHYHE KPEIUTE

(Pe3./NPL); n) mpunoc Ha aktuBy (ROA) u 1j)) mpunoc na kanutan (ROE). Unnukatopu ce
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mpare Kpo3 BpeMe M y OJHOCY Ha ofaGpaHy TpyIy 3emaba’, mpi yemy Beha yaabeHOCT 011
IIEHTpa yKazyje Ha Behu pU3MK 1O (UHAHCHJCKY CTAaOMJIHOCT IO OCHOBY KOHKPETHOT

WHJIMKATOpa.

ROE .~

ROAY = NPLKp.

Pea./NPL

Cauxka 2: Mpexa HHANKATOPa (UHAHCUjCKE CTAOMIHOCTH

W3 npeTX0JHO M3JI0KEHOT, MOYKEMO MPUMETUTH J1a HE TIOCTOjH arperaTHU WHANKATOP
(uHaHCUjCKE CTAa0WIHOCTH, alu Jaa Ou ycieq KJpbydyHe mo3uiuje OaHaka y BehuHu
(UHAHCUJCKUX CHCTEMa, OBaj WHAMKATOp CBakako HajBehu ¢okyc Tpebao ma 1a

MoKa3aTeJbuMa CTa0MITHOCTH OaHaKa.
1.3.1.1. Arperatnu uHAMKATOp (PUHAHCH]CKE CTAOMIHOCTH

[ToTpeba 3a KOHCTpyHCAamEM arperaTHOr MHAMKaTOpa (PMHAHCHUJCKE CTAOUITHOCTH
(Aggregate Financial Stability Indicator, AFSI) jaBuna ce kako OuM ce Ha OCHOBY jeIHOT
MHAMKATOpa NPOIEHWIa CTaOMIHOCT OaHKapCKOI CHUCTeMa jeHe 3eMibe. Y CBOM
HajjenHocTaBHUjeM mnpuka3y, AFS| y3uma ¢opmy mHAEKca M MpeacTaB/ba MOHJEPUCAHU
MPOCEK MapIHjaTHUX WHIUKATOpa (PUHAHCH]CKE CTAOMIIHOCTH. Yciien OaHKOIEHTPUYHOCTH
BehuHe (UHAHCH]CKUX CHUCTEMa, MPUIMKOM HEroBOr Oo0pauyHa KOpPUCTE CE€ IOKa3aTesbu
COJIBEHTHOCTH, KBajJMTeTa aKTHBE (KPEIUTHOI  pHU3MKA), pU3MKA JUKBUIHOCTH,
npodHUTaOMITHOCTH M OCETJLUBOCTH Ha TpxwuiHe pusuke (Sere-Ejembi A. , Udom, Salihu, &

Atoi, 2014).

8 y Cpbuju ce mopeljere BpIM ca MHIMKATOPHMA 3eMajba perdoHa. Permon oGyxsata semibe LlenTpamHe u
Ucroune Espome: Anbanmjy, bocny wu Xepuerosuny, byrapcky, Jleronujy, JlutBanmjy, Mabapcky,
Makenonujy, ITosscky, Pymynnjy, Typcky, XpBatcky u Lpny 'opy.
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Tabesa 5 ArperaTHu HHAMKATOP (PMHAHCHjCKe CTA0OMIHOCTH

Wupukatop Bapuja6na VYTuiaj

COMBEHTHOCT (a/ICKBATHOCT KanuTana) | . PerynaTtopHu KanuTal/pu3uyHa akTHBa

Ksanmurer aktuse - NPL/yxymHu kpennuTti

IIpodurabuaHOCT - ROA, ROE +
- HexamaTHu pacxoqu y 0JHOCY Ha GPYTO HPHXOJ

JIHKBHHOCT - JlukBujHA aKTHBA/yKyIHA aKTUBA +
- JIukBujiHa aKTHBa/KPaTKOPOYHE 00aBe3e

KamaTHH pr3uK - BpeaHoct HeTo OMIIAHCHUX MO3MIIKja Ca POKOM 10 3 +
Mecella/yKymHa aKTHBa

JICBH3HH PU3HK - Heto oTBOpeHa neBU3HA NO3ULH]ja/OUIaHCHU -
KaIuTan

N3Bop: (Gersl & Hermanek, 2008)

C o63upom na pact HuBoa NPL, pact onepaTHBHHX TPOIIKOBa y OJHOCY Ha OpyTO
MIPUXOJ] U PAcT HETO OTBOPEHE JIEBU3HE IMO3UIIMjE€ Y OJHOCY HAa KalWTaJl UMajy HETaTUBHU
edexar Ha cTaOMIHOCT OAaHKAPCKOT CEKTOpa, MPUIMKOM O0payyHa HHIEKCAa Y3UMajy ce
muxoBe perunpodne Bpeanoctd (1/X). Tlpe arperanmje, BpEAHOCTH MapIUjATHHX
WHIMKATOpa C€ HOpMaiu3yjy W cBoje Ha BpemHoctd u3Mehy O m 1, a cBakoj rpymu
nmokasaresba Jojaesbyje ce jenHak nouaep (0,2). Kperame mHmaekca ctabmiiHOCTH OaHKapCKOT
cuctema je uamelyy O u 1, mpu yemy yKOJIMKO je BpEeJHOCT MHJEKCa BUCOKA, Tj. O3y 1, To je
CHTHAJI JIa je HUBO PH3HMKa y OAaHKApCKOM CEKTOPY HHU3aK; JOK YKOJIMKO je BPEIHOCT WHCKCa
HUCKA, Tj. 61u3y 0, TO je CHTHa Jia jé HUBO pu3uKa y 0aHKapCKOM CEKTOpPY BHUCOK. Y APyrom
cllydajy moTpeOHO je MeTaJbHO aHAIM3UPATH T0jeIMHAYHE KOMIIOHEHTE MHJIEKCa Kako Ou ce
YOUMJIM pa3jio3U 3a CHJIA3HU TPEHJ MHJEKca, T€ NMPaBOBPEMEHO Ipey3esie Mepe KojuMa ou
TPEH] MHJEKCa y HapeHOM MEepHOy UMAO0 Y3Ja3Hy NyTamy.

ANTepHaTUBHU TPUCTYNl j€ KOHCTPYKIIMja arperaTHor HHJAeKca (UHaHCHjCKe
CcTaOWUITHOCTU KOopUIIThemeM JTHEBHUX MojaTaka ca (MHAHCH]JCKOT TpXKUIITa (MOMYT KpeTama
IleHa aknuja 6aHaka u octaye ¢puHaHcHjcKke akTuBe). Peu je o 13B. Haekcy (uHaHCHjCKOT
crpeca (Financial Stress Index), kojum ce uneHTH(UKY]Y eMHU30/1e MOBUIICHOT (PUHAHCH]CKOT
cTpeca, HBUXOBa KyJIMHHAalMja, Tpajamke, Kao M UXOB YTHIA] HAa pPEaHy EKOHOMCKY
akTuBHOCT. [lnoHUpH y mpumeHu oBOT MHAEKca cy Denepanne pesepse u LlenTpanna 6anka
Kanane. OBaj wuHmexkc 3acHOBaH je Ha wMetogonoruju MM®-a u yKJbydyje BHCOKO
(bpekBeHTHE IIEHOBHE BapHjaliie, MOKa3aTesbe BOJATHIIHOCTU CIOT JEBU3HOT TPIXKUIITA,
TP)KUIITA Jp)KaBHUX OOBE3HMIIA, MeljyOaHKapCKOT TPXKHINTA M TPXKHUINTA KamuTaia. Y TOM
CMHUCITy, OBa] HWHJIEKC YKJbyuyje cienehe mpomeHJbHUBE: BOJATHIIHOCT JE€BU3HOT KypcCa;

paciioHn 1/13Meljy IMPpUHOCA HAa APKABHC 06BC3HI/ILI6 nu peq)epeHTHe KaMaTHE CTOIIC LICHTPAJIHC
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Oanke; pacnoH u3Mel)y kamaTHe cTore ca Mel)yOaHKapCKOT TpXKHIITA U pedepeHTHE KaMaTHE
CTOIle IIeHTpajHe OaHKe; M BOJATHJIHOCT Oep3e, MepeHa ocluianyjama pedepeHTHOr
Oep3aHckor WHIeKca. [lo3uTHBHE BpENHOCTH TOKa3aTejba yKa3yjy Ha H3HAANPOCEYaH, a
HEraTUBHE BPEAHOCTH HA HCIHOINPOCEYaH HUBO (HHAHCHJCKOT CTpeca Ha TPXKHUIITY.
Ykonuko mopemehaju Ha Koje ymo30paBajy BHCOKOGPEKBEHTHH IIOKa3aTeJbH IOTPajy,
BEepOBaTHOhA HUXOBOT yTHIlaja HA peaHy €eKOHOMCKY aKTUBHOCT je MHOTO Beha, ycien uera
ce Ha JECHO] CKaJdM TpaHuuKOr NpuKaza MHIACKCa (MHAHCHUJCKOT CTpeca MpaTH KpeTame
crone pacta BJIIl. OBne Tpeba mmaru y Buay na je pact bJIl oO6pHyTO mpomopumoHanan
UHJEKCY (PUHAHCH]CKOT cTpeca, na he y ycinoBuMa pacta unjaekca (MHaHCHJCKOT cTpeca pacT
BJIIT Oenexxutn HeraTMBHE BPEAHOCTH. HapaBHO, HWHTEH3WTET IIpeMBama IIOKA Y
(dbuHaHCHUjCKO] cdepr HA pealHy EKOHOMCKY aKTHBHOCT, YCJOBJBCH je crocoOHomhy
(hMHAHCHU]CKOT CEKTOpa JIa Taj IIOK arcopOyje, Kao U MIPAaBOBPEMEHOM PEaKIINjOM HAIJIC)KHUX
pEryJaTopHUX OpraHa.

Y KOHCTpyHCamy arperaTHOr MHJAEKca KoMmMOuHaiuja uH(popMalrja ca TPKUILITA U
OHUX W3 OMJIAHCHUX M3BEIITaja OaHaKa je CBaKako HajOOJbH MPHUCTYII, KOjH YCIIEUTHO KOPUCTH
[IBajuapcka neHTpanHa 6anka. MehyTtum, y ekoHOMHjaMa r71e (HUHAHCH]CKO TPXKUIITE HHUjEe
JIOBOJbHO pPa3BHMjEHO, T€ HE IIOCTOjU JOBOJbaH Opoj JUCTHpAaHMX OaHaka a TPIKHILIHA
KanuTajau3alyja je BeoMa HHCKAa, KOHCTPYKIMja arperaTHOr MHIWKATOpa (UHAHCH]CKE
CTaOMIIHOCTH BPIIH C€ UCKJbYYHMBO HA 0a3M MMOKa3aTesba MOCIOBamka OaHaKa.

FSI cy camo jeman ,,uHNyT y MakponpyAcHIHjaHOo] aHanu3nu. O] 3Ha4aja cy Takohe,
U: a) UHAUKATOPHU KOjJU NPYKajy MHPY CIMKY €KOHOMCKHMX U (PMHAHCH]CKMX OKOJHOCTH, Kao
LITO Cy: KpeTame lieHa (uHaHcHjcke akTuBe, pact BJ/III, undnanuja, ekcrepHa nosuuuja; 6)
OIIeHA CTENeHa ycarjalleHOCTH MHCTUTYIIMOHATHOT PETYIaTOPHOT OKBHpa ca Mel)yHapoaHuM
(bDMHAHCH]CKUM CTaHJApIMMa; 1) pe3yaTaTH CTpec TECTOBa; W 1) CTPYKTypa (hMHAHCH]CKOT
cucreMa M CTaOMJIHOCT  (UHAHCHjCKE  HMH(PACTPYKType. Ilopen  ananmse
MaKpONpyAEHIMjaTHUX [0Ka3aTesba, y MPOLECY JOHOIIEHha MAKpONPYASHIMjaTHUX OJUTyKa
0]l 3Hauaja Cy W MOJIENIM KOJjUMa C€ OlEHhYje PAmHXOBOCT MOjeIMHAYHUX (PUHAHCH]CKUX
WHCTUTYIIMja WK (UHAHCHJCKOT CHCTEMa Kao IeinHe. Ped je 0 T3B. cTpec-TeCTOBUMA, KOjU
Npe/ICTaBIbajy KBAHTUTATHBHY aHaJIM3y THIIA ,,iuTa ako™ (what if), y 4mjoj je ocHOBHM mporieHa
edekaTa Ha KanmuTal, MIPOPHUT, HOBUYAHE TOKOBE MOjeAMHAYHUX (PMHAHCH]CKUX WHCTUTYLHja

WJITU CUCTEMA Yy LIETTMHU aKo ce oJipe)eHrn pU3HIN MaTepUjaliu3y]y.
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1.3.2. Ctpec-TecToBH

Wako HacTaimy HajIpe y TEXHUYKUM HayKama paJiy OlleHe CTAOMITHOCTH HEKOT 00jeKTa
WIN CHCTEMa IO Pa3IMYUTHM HEMOBOJGHUM OKOJIHOCTUMA, CTPECT-TECTOBHU CY C€ MOKa3alH
M3Y3€THO KOPHCHUM M y (mHaHcHjaMa. brxoBa mpuMeHa je Ha MoYeTKy Omia ycMepeHa Ha
OIICHY CTaOMITHOCTH TOje€IMHAYHUX WHCTUTYIH]a (MUKPOCTPEC-TECTOBU), Ja OM KacCHH]jE CBO]
3Ha4a] TOKa3aJld U y OIEHU CTAaOWMIIHOCTH YKYIMHOT (PMHAHCH]JCKOT cHucTeMa (MaKpocTpec-
TECTOBH). Ped je 0 KOMIUIEKCHO] aHallM3U, KOja OCUM MPOIICHE yThIlaja MOryhux HIOKOBa,
yKJbydyje H TPETXONHU Hu300p (MHAHCHJCKUX HUHCTUTYLHWja, AehUHUCAmE pHU3UKA U
CIICHapHja, MOJICJIMPAE YTUIAja CIICHApHja HA COJBEHTHOCT M JIMKBUIHOCT, CAOIIITABAE
pe3yiTara CTpEC-TeCTOBa, Ka0 W KOHIMIIMPAKE MPENopyKa 3a OAroBapajyhy MHTEpPBEHIIH]Y.
OBze Tpeba uMaTu y BHIy Jla CIEHapHO KopuinheH y cTpec-TeCTOBMMAa HE 3Ha4M na he ce
norahaju u IEeCUTH, T€ OBa BPCTa aHAJIM3E MPBEHCTBEHO CIY)XKH 33 MACHTH(HKANH]Y cIabux

Tayaka y CUCTEMY U yKa3yje Ha CHOCOOHOCT crcTeMa Jla TakaB LIOK arcopoyje.

Ctpec-TecTOBU Ce YIIIaBHOM KOPHCTE Y OLEHU CTa0MIHOCTH OaHKapCKOT CEKTOpa, C
0031MpOM Ha KErOBY JOMHUHAHTHY MO3HMIHjYy Y BehnHU (MHAHCH]CKUX CHCTEMa, U HECTIOpaH
VTHIIA] HAa pealHd CEeKTOp ekoHomuje. HemaBHa ¢uHaHCcHjcka Kpu3a, mopen OaHaka,
W3JIBOjUJIA j€ W TPYyIMy HEOAHKApCKUX WHCTUTYIM]ja, KPUTUYHUX 3a CTAOMIIHOCT YKYITHOT
¢uHaHCHjcKOT cucTteMa. M3 THX pasiora, cBe je uemha ynorpeda cTpec-TecToBa U 3a OLCHY
CTaOMIIHOCTH HEOAHKApCKOT CEKTOpa, MOCEOHO CEeKTOpa OCHrypama W HH(PPACTPYKType

(bMHAHCHU]CKOT TPKUIITA.

Crpec-TecToBU ce OOWYHO KOPUCTE€ Yy OLIEHH COJIBEHTHOCTH U JIMKBUJIHOCTH
¢uHaHCHjCKUX MHCTUTYIHja. Kako ce COIBEHTHOCT MHCTUTYIHjE OLIEHhYj€ pauyHamheM HheHe
HETO-BPEIHOCTH, Tj. pa3iuke usmel)y BpeTHOCTH akTHBE U 00aBe3a, TO ce KOJI OBUX TECTOBA
olewmyje Aa Ju he y XuNoTeTUYKH BeoMa PU3HMYHOM CIIeHapHjy, (pUHAHCH]CKa MHCTUTYIIHja
WIA CUCTEM Yy IEJIMHU MMAaTH MO3UTUBHY HETO BpeAHOCT. Kao riaBHM pu3UIM ycien KOojux
0aHKa MOXKe TMpeTpHeTH T'yOuTaKk H3/Bajajy ce€ KpPEAUTHU PHU3UK, NPUCYTaH y CIydajy
HEM3MHUpemha 00aBe3a Jy)KHUKA U TPKUIIHU PU3UK, IPUCYTaH Y CIy4ajy IPOMEHE TPKHUITHUX
KaTeropuja, KamMaTHE CTOME W JeBU3HOT Kypca. OBnme je moryhe cariemaTd yTHIla] camo
jeIHOT W3BOpa pHM3HMKa, Kaja roBopuMo o jemHodakropckom Tecty (Single factor tests,
sensitivity stres test) wiu Bume M3BOpa pH3HKa, KaJja TOBOPUMO O BHIIE()AKTOPCKOM TECTY
(multiple factor test). M3Bopu pusmka ce MOry KOMOWHOBaTH CIy4ajHUM H300pOM, Kajaa

ropopuMo o MmemoBuToM Tecty (combined shock test) mnm reHepucatéH HCTOBPEMEHO

33



yTBphHBamkeM MaKpOEKOHOMCKOT ciieHapuja (macro scenario test). ConBeTHOCT HHCTUTYIIH]E
ouemyje ce u npahemeM Kperama IOKa3arejba aJeKBaTHOCTU KallWTalla, Yy KOM CIllydajy ce
carienaBa Ja Ju he croma aJeKBaTHOCTH KamuTana OaHKapcKOr CeKTopa y ciaydajy
MaTepHjau3alije MpeTInoCcTaB/beHNX MIOKOBA OCTATH M3HAJl PEryIaTopHor MUHUMYyMa. OBze
je moTpeOHO HANOMEHYTH Jia IEHTpaiHa O0aHKa MoKe OaHIU OJPEIWTH BUIIM IOKa3aTelb
aJICKBAaTHOCTH KaIlUTaja O] PeryJlaTOpHOI MHHUMYMa, YKOJIMKO YTBPJAH JIa je TO MOTPeOHO
paau CTaOWITHOT ¥ CUTYPHOT TOCJIOBamka OaHKE, OJHOCHO HCIYHhEHha BeHUX 00aBe3a mpema

[IOBEPUOLIMA.

Ctpec-TecT JMKBHUIHOCTM CE€ KOPHUCTH 3a OIEHY OTIOPHOCTH OaHKe Ha IIOK
JUKBUIHOCTH, Tj. W3HEHAJHU OJUIMB CpeJCTaBa M3 OaHKEe ycie] 3HAa4ajHOT IOBIAuCHa
JIETIO3UTa WK 3aMp3aBamba Mel)yOaHKapcKor Tp)KuIITa. Y CUTyallju Kaaa OaHKa pacroiaxe
JUKBUIAHAM OOJIMIIIMA aKTHUBE, OHA HAcTaje IIOKOBE JHMKBUIHOCTH MOXKeE ca Jjakohom
HeyTpanucatid. MelyTum, y cUTyauuju Kajga y HEHOj aKTHUBH JOMUHHPA]y HEYTPKUBU
KPEIUTH WIH je TPXKUILIHA BPEIHOCT CpeacTaBa 00e30eherma 3HaTHO NCIO KIbHTOBOACTBEHE
BpEeIHOCTH, OaHKa ce IMporjamaBa HEIWKBHIHOM. HemocraTtak JUKBUAHOCTH Y YCIOBHMA
KajJa ce aKTHBa HE MOJXKE IPOJATH WM CE MOXE MPOAATH IO 3HATHO HIbKUM lieHama (fire
sales), yciaen mnoBehaHux TpomKOBa (UHAHCHpaka BOAU MOTOPIIAKY COJBETHOCTH

(buHaHCH]CKE UHCTUTYIIH]E.

[Ipn u3Bohemy cTpec-TecToBa pas3ivKyjeMo IBa MpHUCTyma: a) ,,0mo310 HA TOpe’
(bottom-up) u ©) ,,Omo3ro Ha mome” (top-down). IlpBu carnenaBa yTHIE] PA3TUUYUTHX
MaKpOEKOHOMCKHUX IIIOKOBA M ClieHapHja Ha BapHjalie GpuHaHCH]CKOT ceKTopa KopHuIlllhemeM
noJilaTaka Ha HUBOY HMHIUBUAYAJHUX HHCTUTYLHMja WIM NOPTQONHa, TOK JPYrd KOPUCTU
arperatHe nojaTke. Mako ce neHTpanHe OaHKe IpeMa HauuHy W3BOlema CTPEC-TECTOBA MOTY
KJIacu(pUKOBATH y JIBE TpyIie, y HajBeheM Opojy ciiydajeBa OHE OBa JiBa MPUCTYIa KOMOUHY]Y.
KomOunHanuja je Hernxo/jHa 300T HeJocTaTaka KOju ce UCIoJbaBajy MpH UCKIbYYHBO) IPUMEHU
jemHe wmu apyre texHuke. Hanme, kopuinhemeM arperatHux nojgaTtaka y ciydajy top-down
MIPUCTYTIA, MOXE C€ TPEBUIECTH KOHIICHTpPAIlMja W3JI0KEHOCTH Ha HUBOY WHIWBHyaTHE
MHCTHTYLHje, Kao u moBe3anocT meljy muctutymmjama (Cihak M. , 2007). Kao TakaB, oBaj
IPUCTYIl MCKJbYUYyje PHU3MK Ja C€ TPXKHUIIHU HEYCHecH KOJ jeAHOr Opoja MHCTHTYIH]jA
IpeHecy M Ha ocTaTak cucrema. Bottom-up mpucTyn KopucTH JeTajbHHUje MOoJaTKe, Te
MpeBa3Wiia3y PU3HK KOHIIEHTpAIMje W MPEHOIICHA, ald C€ KOJA BEIMKUX M KOMIUIEKCHUX

(MHAHCHU]CKUX UHCTUTYLIM]a CyodaBa ca 030M/bHUM pauyyHCKHUM MPOOIeMHUMA.
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[Ipema BpcTH yna3HUX IMOJaTaKa, CTPEC-TECTOBH CE MOTY 3aCHHBATH Ha OWMJIAHCHUM
noJalKMa M Ha TmojanuMma ca (PMHAHCHjCKHX TpXHINTA. Y TPBOM CIy4ajy, TECTOBH CE
3aCHMBAjy Ha TojanuMma u3 (UHAHCUjCKUX U3BemITaja OaHaka, KOjU C€ JOCTaBJbajy
[EHTpaTHUM OaHkama (HaJ30pHOM Tey) y PEIOBHOj] AuHAMUIM. OBU TECTOBU Cy M3Y3€THO
nHpOpMaTUBHHM, ad MX je 300r OOMMHHMX HMCTOPHJCKMX TIOJlaTaka TEIIKO aXypupaTH.
[Tpumeny Hanaze y OKBUpPY CEeKTOpa 3a (MHAHCHjCKY CTaOWIHOCT Win cynepBusnjy. Ctpec-
TECTOBH 3aCHOBAaHM Ha TojalMMa ca (PHHAHCHJCKHX TPXKHUINTA C€ JIAKO axypupajy 300r
IUXOBE JHEBHE DPACIIONIOKHBOCTH, alld HUCY JOBOJbHO WH(pOpMaTuBHU. M3 THX paziora,

CTPEC-TECTOBU YTJIaBHOM KOMOWHY]Y OUJIaHCHE W TTOIaTKe ca (PMHAHCHU]CKUX TPXKHUIIITA.

VY 3aBUCHOCTH OJi IIMJba 300T KOTra C€ CTPEC-TECTOBH H3BOJIC, PA3IUKYjeMO: a)
Makpornpynenuujanne crpec-tectoBu (Macroprudential or surveillance stress testing); 6)
MukponpyneHuujanse tj. cynepsusopcke crpec-tectoe (Microprudential or supervisory
stress testing); B) Ctpec-TecToBe 3a yrnpasibame kpuzom (Crisis management stress testing) u

r) Ctpec-TecToBe 3a ympaBibame pusukom (Stress testing as internal risk management tool).

Tabena 6: TunoBH cTpec-TecTOBAa H H-UXOBA OCHOBHA 00eJIeKja

WnTepan
Makponpy/IeHI]jaaTHu MuKponpyIeHI]jaTHA Tecrosit 3a TECTOBH 3a
Oo6enexja porpy ! porpy J YIPaBJbabe
CTpec-TEeCTOBU CTpec-TeCTOBU KDOU3OM yIpaBJbamke
P pU3UIMa
[Iponena
notpebHe
IIpoueHa OTIOPHOCTH U IIpoueHa otropHoCTH . Mepewe u
. JOKaIMuTaIN3aIuje
uss PamUBOCTH IEJIOKYITHOT HOjeMHAYHe yIpaBJbame
. . 1 U3paay IJIaHOBa
(mHAHCH]CKOT cucTeMa WHCTUTYLIH]E pHy3HIIMa
peCTpyKTypHpama
OaHaka
Lentpanue 6aHke, Cynepsuszop Maxpo w/nim DHHARCH CKe
Opranusarop MaKpOIpyACHIN] aJTHH (MHMKpOTIpYICHIH] AITHU MUKPOIIPYACHIH- Jet
. WHCTUTYLH]E
opranu, MM® Opras) JaJIHU OparaHu
. Paznuuute
Cge, mim mro je moryhe WunuBunyanne .
. . . . WHCTHUTYLIHj€, alli
N360p Behu Opoj nHCTHTYHH]A, MHCTHUTYIIHj€ KOje Cy 8 O3BHILHIM WNunuBunyanna
WHCTUTYIIH]a MOCEOHO CUCTEMCKH oOyxBaheHe . WHCTUTYIIHja
. nopemehajuma y
OUTHHUX CYIEPBU3H]OM
MOCJIOBAbY
I'ogumme uimm Bucoka (qHeBHa
MTOJTYTOUIIELE OJF WM HeJleJbHA) 3a
dpekBeHIHja CTpPaHE HalMOHAIHMUX ITo motpebu ITo motpebn TP>KULIHE
HA/I30pHUX OpraHa, UiH pHU3HKe, HIDKA 32
y okBHupy FSAP-a LIMPE aHAIN3E
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HacraBak nperxozHe tadese

WnTepan
MakpornpyneHuujanHu MuKponpyIeHIT]jaTHA Tecrosu sa TECTOBH 3a
O6enexja YIIPaBJbabe
CTpec-TeCTOBU CTpec-TeCTOBU KDU3OM yIpaBJbamke
P pHU3UIMMa
VYriaBHOM [Mpencrojehn
9 crermduuan’®, CHCTEMCKH IIOK
CucteMcku” u .
. 3ajeTHUYKe WJIH PETaTUBHO
3ajeTHIYKH 0K ca Crneunpuyau
IIpupona mioka MIPETIOCTAaBKE ce OJ1aKy MIOK,
EKCTPEMHHIM WM CUCTEMCKH
. TIOHEKaJ[ IOHOCE 32 YTJIaBHOM BE€3aH 32
HMITIMKAIjaMa
notpebe mopehema mMehy PU3HUK
MHCTHTYyNHjaMa COJIBEHTHOCTH
Moryhnoct ITpexo makpo u
Y P P IIpeko makpo u IIpexo makpo u
o0yxBara TP KHUIITHKX IIOKOBA U ITpexo makpo u
TPKHULTHAX TPXKUIIHAX
CHCTEMCKOT JOJATHUM CHCTEMCKHX TPXKUIIHUX IIOKOBA
. IIIOKOBA IIOKOBA
pH3HKa obenexja
BepoBarHoha
P Hucka Hucka Bucoka Bapupa
nI0Ka
TpenyTHU Unu MNupukatopu
TpenyTHu unu TpenyTHu unu OYEKHUBAHU UHTEpHE
Hedunucan OUYEKMBAHH PETYJATOPHU | OUYCKUBAHM PETyIATOPHU perynaTopHu OTIIOPHOCTH Ha
npar 3aXTE€BH WIN 3aXTEBU WU 3aXTE€BU WIN PHU3UK U
ITepHAaTUBHU IParoBu aNTepHATHUBHU IIParoBU ITepHAaTUBHU peryiaTopHu
MIParoBH 3aXTEBH
WnaukaTopu Ha WnaukaTopu Ha
ATperatHu CHCTEMCKH WNHunukaTtopu Ha HUBOY
Kipyuna . HHUBOY HHUBOY
WHIUKATOPH, ¥ BHX0BA TI0j € ANHATHUX . .
ayTIyT Mepa . . TI0jeANHATHUX TI0j€ANHATHUX
JHCTIep3Hja WHCTUTYIIHja . .
MHCTUTYIIHja MHCTUTYIIHja

VriaaBHOM CJIy’KC Ka0

CymnepBu30p yriiaBHOM

On yrposxeHux
WHCTUTYIIHja ce

Mory unu He

Mepe koje NPENopyKa 3a yCBajame 3aXTeBa O] HHTUTYLHja saxreRa MOTY 3aXTEBaTH
ciefie HaKOH MOTEHL] aJTHUX ca cnabuMm pesynTaTuma . onrosapajyhy
TecTa MaKpOMpPyICHIIH]jATHUX Jia mpey3My ojpeheHe PeKamHTaI3aia aAKIHjy

YIJIaBHOM jaBHUM
1 CUCTECMCKHUX ME€pa AKTUBHOCTH MCHAIIMCHTa
Cpe/cTBUMA
[Ty6nukoBame Yecto Petko Bapupa He
SCAP (SAD),
CEBS/EBA, y
FSAP, GF.SR’ CCAR (SAD), tectoBu y okBupy MMO Mepere
[Mpumepu H3BemTa.J no okBupy bazen-a nporpamMa KoJ pusuica (JP
(bUHAHCH]CKO] CEBS/EBA onpehenux Morgan VAR
CTaOMIIHOCTH MOJIeI)
3emaspa (['puka,
Upcka)

HUzsop: (International Monetary Fund, 2012a)

Makponpyoenyujannu cmpec-mecmosu KOPUCTE C€ y LHUJbY aHalIM3€ CHUCTEMCKHX

pU3UKa, MPH YeMy C€ pe3yiTaTd OBHUX TecTOoBa OOMYHO 00jaBibyjy y H3BEIUTajUMa o

crabmiHocTy (puHaHCHjcKor cucteMa. Takohe, MM® y okBupy cBoje FSAP mucuje nzsoau

u o0jaBJbyje pe3ysiTaTe MakpoOIpyIeHIHjaHuX cTpec-rectoBa. Ha HuBoy EBporcke yHuje

CHUCTEMCKH WJIM TPXKHUIIHM DPH3MK j€ PHU3UK KOjU j€ TIOBE3aH ca YHWTaBHUM TpPXHIITEM M KOJH Ce
JUBEp3U(UKANjOM HE MOXKE YMABUTH.
UIMOCUHKPATCKU WM clieln(UYHE (HECUCTEMCKM pPH3HMK) HHje y KOpEeNaluju ca TPXKHUIITEM Ia ce
JTUBEP3U(UKAI]OM MOXE YMABHUTH.
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00jaBJbyjy ce pe3ylaTaTh cTpec-TecToBa Tpymnanuja. OBH TECTOBU CaAp)Ke arperupane

M0JIaTKE U OCHOB CY 32 MaKpOIMpYyIeHLH]jaJHe MPErnopyKe.

Muxkponpyoenyujarnu  cmpec-mecmogu KOpPUCTE C€ paad aHaIuW3e yTUIaja
cneun(UYHUX pHU3MKAa Ha CTAOMIHOCT T[I0jelMHAYHE MHCTUTYIHje W OCHOB Cy 3a
npeaysuMame oarosapajyhux cynepBu3opckux akmuja. OBH TECTOBH C€ WHTEH3UBHO
KOPHUCTE KO/ M3pauyHaBama CTOIE a/ICKBaTHOCTH KaluTaja 3a crenupuyHe 6aHke, Kao U KOJ
MOCTaBJbarba palrja JUKBUIHOCTH Y KOHTEKCTY HOBE peryiaruBe kKamutana, bazen Ill. Kao
NpUMepH ce HaBoje, TeCT Koju je crposena amepuuka LB (Fed’s Comprehensive Capital
Assesment Reviews, CCAR) y 2011 u 2012. roauHu, Ka0 U TECTOBH 3aXTeBaHU bazenckum

OKBHUPOM.

Cmpec-mecmosu 3a ynpagmaree Kpu3om TPEACTaBIbajy pPelaTUBHO HOB THIl TECTOBA,
3HAa4YajHUX KOJ TMPOIEHE HEONXOJHUX [OKAWTAIN3aluja, Kao W TPUIpPEME IUIaHOBA
pEeCTPYKTypUpama KJbYYHUX (PUHAHCHjCKMX HHCTUTYyLHUja. OBU TECTOBH HEHM30CTaBHA CYy
NpeTnocTaBka yHyTap mnporpama koje MM® chnpoBoau koj mopemehaja y OaHKapcKOM
cektopy. HakoH mocnenme (PUHAHCHjCKE KpH3€, CBE je WHTEH3WBHHja ymoTpeda crpec-
TECTOBa 3a YyIpaBjbamke Kpu3oM. Kao penpe3eHTaTHBHH NPUMEpPH HABOJE CE TECTOBH
cnposeneHn y CAJl u EBponu, u TO: TECT CIpOBE/ICH O] CTpPaHEe aMEpUYKe IICHTpalIHEe OaHKe,
(the Federal Reserve’s Supervisory Capital Assessment Program, SCAP) y by
caryieqaBama ryOUTKa, MPUXo/a U moTpede 3a KamuTajaoM KOJI BETHKHX OaHKapCKUX XOJIIHHT
KOMIIaHWja, W TECTOBHU CIpOBeAeHH oxa crpane Komurera EBporckux OaHKapcKUX
cynepsusopa (Committee of European Banking Supervisors, CEBS) wu Esporckor
oankapckor oprana (European Banking Authority, EBA) pagu  omieHe OTIOPHOCTH
0aHKapCKOT CEKTOpa M CIIOCOOHOCTH J1a TIOJJHECE PU3UKE, TOCEOHO PU3HK CyBEpeHa U OCTae
KpPEeIUTHE PU3MKE yCIe]] OTSKAHUX TPXKUIIHUX ycioBa mocioBama (International Monetary
Fund, 2012a). OBne Tpeba UMaTH y BUIY Ja je OpraHU3alMOHA CTPYKTYpa eBPOIICKHX OpraHa
JaJIeKO CIOKEHH]ja O]l aMepHuKe, TJIe je y yclIoBUMa 19 pa3snuuuTux je3nka u ceaM BalyTa,
BPJIO TEIIKO CHPOBECTH CTpec-TecToBe. TakBa KomIulekcHOcT He Baxku 3a SCAP. V
koHauHoM SCAP je ycmemrHO peanmu3oBaH, a CTPEC TECTOBH Cy C€ MOKa3alld 3HAYajHUM
MHCTPYMEHTOM KOJ TOIpaBJbama KallMTallHe a/IeKBaTHOCTH, U Bpahama moBepema y OaHKe,

IITO CC HEC MOXKEC pehH Ca TCCTOBC CIIPOBCACHE O/ CTPpAHC CBPOIICKUX HAMJICKHUX OpraHa.

Y umwpy nobujama TOTHYHH]E CIHKE O CTAOWIHOCTH (PUHAHCHJCKOT CHCTEMA,

WHJIUKATOpU (PMHAHCH]JCKE CTAOMIIHOCTH C€ KOPUCTE YHyTap cTpec-tectoBa. OBUM myTem
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CTHYE C€ YBHJI Y Mel)y3aBUCHOCT MOjeIMHUX WHIAMKATOpa (PUHAHCH]CKE CTAOMITHOCTH, KA0 H
pasMepe TOTEHIMjaTHUX TyOuTaka y (UHAHCHJCKOM CEKTOpYy IOj yTHIajeM ojapeheHor
moka. Ha oBaj HaumH, pe3yinTaTH CTPEC-TECTOBA MPEICTaBbajy CBOjEBPCTAH WHIAMKATOP
(vHaHCHjCKE CTA0WIHOCTH, a FHUXOB 3HAYa] je joml Behum y cuTyanuju kama ce mHMa

aHaJIM3upa CUCTEMCKHU PU3HK.

1.3.3. Mana ¢uHaHCHjCKE CTAaOUITHOCTH

I'moGanna ¢uHaHCHjCKAa KpH3a TOYeNa je Ha aMEepPUYKOM TPXKUTY OPYropazperHux
XUIIOTEKapHUX KPEIHUTa, a MOTOM C€ NMPEKO MEXaHU3Ma CEKjypUTH3alije U Kpeupama T3B.
CTPYKTYpPHUX IIpOM3BO/A, 3aXBaJbyjyhn BHCOKOM CTEIEHY I10BE3aHOCTH (PUHAHCH]CKUX
WHCTHUTYLIMja Ha HAIIMOHAJIHOM M TII00aJTHOM HUBOY MPOIIUPHUIIA HA TOTOBO CBE 36MJbE CBETA.
[lax moBepema W HENMUKBHIHOCT MeljyOaHKapCKOT TpXKHINTA YCIOBUIM Cy THpolieM
COJIBEHTHOCTH KOjH je JI0Beo 10 ny0Ooke penecuje. Kpuza je jour jeaHoM MOABYKIIA 3HAYA]
(uHaHCHjCKe CTaOMJIHOCTH W TOKa3ala Jia je ped O jaKo KOMILUIEKCHOM 3aJaTKy. Y TOM
CMHCITy, TTOTpe0aH je MPOAKTUBAaH MPUCTYN KOju oMmoryhaBa cariiefaBambe IMOTEHIU]ATHUX
pu3uKa Mo (UHAHCH]CKY CTAaOMITHOCT.

3a te notpedbe MM® je ox ampuna 2007. roauHe yBeo mpakcy rpaduykor mpukasa
pHU3UKa U YCJIOBAa KOJU YTUYY Ha (PMHAHCHU)CKY CTAOMIHOCT Yy BUy Marle. 3ajeTHO ca OCTalIuM
WHCTPYMEHTUMA Yy OKBUPY aKTHBHOCTH Haazopa MM®d-a, manma mma 3a [uJb J1a NPYXKHU
KOMIUIETaH YBUJ y pHU3HKE MO (PUHAHCHUJCKY CTaOWMIIHOCT, Yy MpaBIy HHUXOBOT OOJbET
pa3yMeBama, Kao U J1a Ha/IJIe)KHUM OpraHuMa yKa)ke Ha MOCJIeNLIe He YIPaB/bamba YOUeHUM
pusunuma. [lorpeda 3a HEHUM pa3BojeM jaBHJIa c€ yclel HeJoCTaTaka pPaHUjUuX MPUCTYIa
npahemwa pu3uka Mo (pUHAHCHJCKY CTAaOMIIHOCT, KOJU CY Y CBOjO] OCHOBU OMJIM MCKJbYYHBO
(doxycupaHu Ha Jie0 (QUHAHCHJCKOT cUcTeMa (YIJIaBHOM OaHKe), Ha KOHKPETaH THUIl pU3UKa
(YrnaBHOM KpeAMTHHU PHU3HK), U Ha oJpeheHe cTpecHe clieHapHuje, ociamajyhu ce mpuToM Ha
MHAMKaTOpe (pMHAHCHjCKe CTAOMIIHOCTH Ca HUCKOM (DPEKBEHLIMJOM M MajOM MPEIUKTUBHOM
Mohu.

Mana je KOHCTpyHCaHa Tako Ja IMpeJcTaB/ba IpaUuku MpHUKa3 yTHIAja pU3HUKA U
yciaoBa Ha (PMHAHCHJCKY CTAOMJIHOCT. Y KOHCTPYKLMjU Mame Mojla3u ce OJ CTaBa Jia ce
¢uHaHCHjCKa CTAaOMIIHOCT HE MOXKE MEPUTH JeJHUM HHIUKATOpOM, ¢ 003upoM na Ou ce

TaKBUM TPUCTYIIOM IPEBUJIEIN PU3UIIN KOj€ HHUjE JIaKO MPENOo3HATH, Kao U 300T YHHEHUIIE
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Jla ce TMPETHE U CICHApHU]U MEHajy BPeMEHOM. Y TOM CMHCIY, Mama Jaje MpUKa3 yTUIlaja
YeTUPH KaTeropuja pu3uKa (MaKpOCKOHOMCKH PHU3HWIM, PU3HMIM Ca HACTajyhHMX TpPIKUIITA,
KPEAUTHH PU3UIU U TPXKUIIHU PU3UIIH), ¥ IBA YCIIOBA (MOHETApHU U (PMHAHCH]CKHU YCIOBH, U
CTaB IIpeMa PU3HKY) Ha II00anHy (UHAHCH]CKY CTAaOUITHOCT.

Cpaka nuHMja (3paK) Ha MamM MpeacTaBiba oApeleHN PU3UK WU YCIIOBE KOjU yTUUY
Ha (puHAHCH]jCKY cTaOMIHOCT. Tauke MpeAcTaBibajy Kpajibl MCXOJl 32 CBAaKH OJI PU3UKA U
ycJoOBa, Ma y CUTyallMju KaJa je Tauka ONiKa CpeAuIuTy AMjarpamMa TOBOPUMO O HHKEM
CTENEHY PU3MKA, CTPOXKHUJUM YCIOBHMA M MamOj CKIOHOCTH Ka PU3MKY; AOK y CHTyalHju
KaJa je Tauyka yJajbeHHja OJ CpeIHINTa JMjarpama roBopuMo o Behem cremeHy pusmka,
OJiaykuM yciioBuMa M Behoj CKII0OHOCTH Ka pu3ukKy. [loBehameM MoBpIMHE ArjarpaMa pu3HIH
no (¢uHAHCHjCKY CcTaOWwiIHOCT ce moBehaBajy, JOK C€ HEHHM CMameHheM PH3UIH 110

(buHaAHCH]CKY CTAaOMITHOCT CMambYjy.

Puznk b Puzuk I

A

Bt pH3nK ‘ *

Y

Hipia pusuk

Puzik A . & ‘ 0 . » ‘ Przux [T
' ‘ CTpOKIH YCIOBH
. °
l ‘ Braxu ycioen

Venoe b VoA,

Cauka 3: I'padmuxu npuka3 ¢puHaHCHjcKe CTAOUIHOCTH

HUssop: (Dattels, McCaughrin, Miyajima, & Puig, 2010).

VY okBHpY rpyle MakpOKOHOMCKHX pH3HKa (Mmacroecnomic risks) mpartu ce yTHiaj
MaKpOeKOHOMCKHX (hakTopa - uHbIanuje/nedaanuje, ka0 U HEJOPKUBOT JaBHOT Jyra Ha
(¢uHaHCHjCKy cTaOMJIHOCT. JenHa rpyna pusuKa Mo (UHAHCHJCKY CTaOMJIHOCT JI0Jla3u ca
TpkuIiTa y Hactrajamy (emerging market risks), ¢ o63upom ga MM® y OKBHpPY CBOjUX
aKTUBHOCTH MOJpIIKE (PUHAHCH]CKO] CTAaOMIIHOCTH, M03ajMJbyjeé €KOHOMHjaMa Koje HMajy
nmoTemkohe koa excTrepHor (puHaHCHpama. Y TOCTYNKY ojoOpaBama KpeauTa OaHKe Cy

PEIOBHO U3JI0KEHe KpeauTHOM pu3uky (credit risks ), mpu uemy ce pu3uk Koja GUHAHCH]CKUX
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MHCTUTYIHMja MEPH MOJEIMMa 3aCHOBAHMM HA KPEIWTHHM JAEpPHBAaTHMa, a HPUTHCIHM HA
TPXKHUIITY KOPHOPATHUBHOT Jyra IPEeKO OYEKMBAaHUX cTolla OTKaza. Ha mamm ce mpatu u
KpeTame TpKuIHOr pusuka (market risks), mo ocHOBY pacra IieHa aKTHBE, Kao M PH3HKa
mukBuanoctu (liquidity risks) kako Oum ce wW3pasuia orpaHuuera KoJ (GHHAHCHparba
aKTHBHOCTH Ha MIPUMApHOM TPKHUINTY, Kao U Ko 00e30elerma JIMKBUIHOCTH Ha CEKyHIaPHOM
TPXKHUIITY. Mana mpaTu pu3uKe TOKOM IepHojaa oj mecT 1o 24 mecend, U TO Ha 0asu
BUCOKO()PEKBEHTHUX MHAMKATOpa KOjH MMajy 3HauajHy HpPEAUKTHBHY MOh, a mparte ce 3a
JIOBOJBHO AYT MEPUOJI, KaKo OU ce HhHMa MOKPUIIO HEKOJIUKO IUKIyca. bpoj nuankaropa ayx
CBaKoOT 3paka He cMe OMTH HM MPEBEJIMKU HU IIPEeMalid, a Kao ONTUMasaH ce mokasao 0poj 4-8
MHJIIKATOpa.

Ha mamu ce carnenaBa u yTuIiaj MOHETapHUX M (PMHAHCH]CKHX YCJIOBA, KaO U CTaBa
npeMa pU3MKy Ha YKYIHY (HHAHCHjCKY CTaOWIHOCT. Tako je, mepuon HEMOCpPeaHO Ipe
n3bujama rnodanne kpenutHe kpuze 2007-08, oGenexen mperepaHo JabaBUM MOHETApPHUM U
(MHAHCUJCKUM YyCJIOBHMMa, IITO je JompuHeno noehamy jeBepunia v Behoj CKIOHOCTH Ka
pusuky. Jlasbum mpoayOsbeeM KpH3e JOLUI0 j€ [0 IOOMITpaBamkba MOHETapHUX |
(MHAHCHjCKUX YCIIOBA, CMambEHA j€ CKIOHOCT Ka PU3MKY M MaHU(ECTOBAHU CY CBH THUIIOBH
pU3MKa, y3 JOOMMHALIM]y KpeauTHor pusuka. EBonymnuja Mame rio0anHe (UHAHCHjCKE

ctabunHoctu 3a nepuoa ox anpuia 2007-2009 roauHe npuKazaHa je Ha HapeaHO] CIUIIH.

Puzmm ca TPXKHIITA Y HACT3jamby Kpenuran pusuk

PU3ULIU

MakpoeKOHOMCKH PHIHITH Tp3#anIHE H PH3HK JHMKEHIHOCTH

Anpun 2009
B OxTobap 2008

Anpun 2008
Oxobap 2007

E1 Anpun 2007

MoHeTapHu ¥ QUHAHCH|CKH VCIIOBH ererimrreeee—d CKTIOHOCT KA PUBHKY

VCJIOBH

Cauka 4: EBoanyuuja mane riiodanHe ¢puHaHcHjcKe CTA0UIHOCTH 32 MEPUON

anpua 2007- anpua 2009. rogune

NzBop: (Dattels, McCaughrin, Miyajima, & Puig, 2010, ctp. 16).
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HNako mnpumapHo ocmuibeHa 3a Tpaheme pu3uKa Mo TI00AIHY (HUHAHCH]CKY
CTaOMIIHOCT, Mara ce, y3 W3BecHa MpuiiarohaBama, MOXKe KOPUCTUTH U 3a mpaheme pu3uKa
1o (PMHAHCH]CKY CTAaOMIHOCT Ha HUBOY KOHKPETHE HAIlMOHAIHE eKOHOMHje. OBO BPJIO YECTO
3axTeBa yBOHCHEC HOBUX KATETOpHja pU3MKA W YCIIOBA, WJIH pallwialkbUBame OApeheHux

KaTeropuja pu3uKa U/Miv yclioBa.

2. IlperJien pu3uka KOju NMpeACTaB/bajy NPeTHY (PMHAHCUjCKOj CTAOMITHOCTH

duHaHCH]CKa CTA0MIIHOCT jé OCHOBHU TPEIYCJIOB pa3Boja CBaKe CKOHOMHjE, YCIe.
Yyera peryJaTopHH OpPraHd Ha KOHTHHYHWPAHO] OCHOBHM NpaTe PHU3MKE KOjU IPEICTaBIbajy
npeThy (QUHAHCHJCKO] CTAaOUITHOCTH, Kako Ha HHUBOY MOjeJUHAYHUX (PUHAHCH]CKHUX
WHCTHUTYLIMja, TAKO ¥ HAa HUBOY YKYITHOT ()MHAHCHJCKOT cucTema. TakaB IBOJAMMEH3MOHAIHU
MIPUCTYI UMa 32 [UJb J]a OTPAaHUYU CHCTEMCKH PU3UK Y (PMHAHCH]CKOM CHCTEMY, Tj. PH3HK /2
ce mpoOJIeMH HETMKBHIHOCTH WIIM HECOJBEHTHOCTH MOjeAMHAYHE MHCTUTYIMjE MPOIINPE U

Ha YUTaB CUCTEM U JIOBE/y Y MUTamhE YKYNHY (PUHAHCH]CKY CTaOMIIHOCT.

2.1. Pusuny Ha HUBOY TOjeTuHAaYHE (pUHAHCH]CKE HHCTHUTYLIH]E

[locraBsba ce mNUTame 3allTO Heyclnex OaHKe WM Heke Jpyre (UHaHCHjCKe
MHCTUTYLIMj€ UMa 3HaYajHUje HeraTMBHE MMIUIMKALMje, HEro Kaja je ped 0 OaHKpPOTy HEKe
Heunancujcke kommanuje! la Ou pazymenu crnenupu4HOCT yiaore OaHaka MOTPeOHO je
HajIpe pa3MOTPUTH OCHOBHE MpoOJIeMe ca KojuMa je MOC/IOoBamke OaHaka CyoueHO, U TO: a)
HE/J0CTaTaK MHUIMjaTuBe, 0) MpobjieM acuMeTpuyHe HH(POPMUCAHOCTH U B) MpobieM
koopaunaije (Bank of England, 2009).

Heoocmamax unuyujamuse jaBjba ce€ Kao HEHaMepaBaHa TMOCJTENUIA jaBHUX
MOJINTUKA, Ha MPUMEpP CHUCTEMa OCHUTypama U rapaHlldja Koje ce Mpyxkajy (pUHAHCH]CKUM
MHCTUTYLIMjaMa, OceOHO OaHKaMa; Ka0 M MHCTUTYLMOHAJIHUX eJleMeHaTa, Kao IITO je Ha
IpUMEp OrpaHUYEHa OJrOBOPHOCT aKIMOHapa W MeHayepa OaHke. Y cCiydajy HOCTOjama
crcTeMa OcUrypama 0aHKe, a U CaMH WHBECTUTOPH, Cy Mamke 00a3puBH Te yilaze y pU3UIHHjE
MOCJIOBHE TOIYXBaTe O] MPETIOCTABKOM Ja TEPET €BEHTYaTHHX Heycrexa y KOHaYHOM

IMoAHOCHU OCHUT'ypaBay. Ca ApPyre CTpaHe, OrpaHUYCHAa OATOBOPHOCT aKIMOHapa U MCHaAlICpa
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OaHKe CTUMYyNHWIIE WX Ja y Wby IITO Beher mpoduTa ynasze y PU3HYHH]E TTOCIOBHE
MOJTyXBaTe.

Acumempuuna ungopmucanocm jaBjba ce y Cllydajy HEMocrojama uHpopmamnmja 3a
MPOLIEHY PU3WKa yllarama, ITO OHJa Kaja nohe 1o 6aHkpoTa oapeheHe MHCTHTYIN]E MOXKE
W3a3BaTh CyMBY Wy T[IOCIOBalkbe OCTAJIMX WHCTUTYIMja y cucreMy. Ped je o
,,MH(QOPMAIIMOHO] 3apa3u’ HAPOUYUTO MPUCYTHO] KOJ MOCPEAHHUKA KOj€ KapaKTepHIle POYHU
Hecknaa obaBe3a u cpeacraBa. Edekar 3apase moceOHO je cnenuduyan 3a OaHKE U OcTale
¢uHaHCHjCKE MHCTUTYIH]jE, C 003UpOM Jia cy oHe y MHOro Behoj Mepu moBe3ane u ynyhene
jellHa Ha JIpyry, HETO IITO je TO Cydaj ca MHCTHTYlHjaMa HeHUHAHCH]CKOT Kapaktepa. Ha
pUMep, y CUTYyallMju Kaja mporajHe O0aHka ,,A“, cTBapa c€ CyMmba y 37paBO IMOCIOBaHkE
0aHke ,,b“, yKoIMKO je OHa 1O CBOM TOCJIOBakbY M BETMYMHU CIM4YHA OaHIm ,,A“. Mehytum,
YKOJIMKO je Y3pOK Heycrexa OaHke ,,A“ KapaKTepHCTHYaH caMoO 3a Iy, OHJA je M PU3UK
IMPEKTHE ,,3apa3e’ yToJMKO MamHu. [1o OCHOBY MH(pOpPMAIMOHE aCHMETpPHUje OrpaHHYCH je
npuctyn Oynyhum m3Bopuma (pMHaHCUpPamka 3a KIMjeHTe mpornane OaHke 300T YHMICHUIIE Aa
6anka ,,b“ Ko koje KIMjeHT mponaie 6aHke ,,A“ KOHKypHIIE 32 KPeTuT yclied HEAOBOJHHO
nHpopManrja 0 OBOM KIHjEHTy, OuWBa 00a3puBa, Ma KpeauT oxo0paBa MOJ CTPOKUM
KPEIUTHUM YCIOBUMA.

IIpobaem koopounayuje vnu free rider moapasymeBa CUTYyaIljy y K0joj ce MOHAIIAbe
OCTAJINX YYECHHKA OINOHAIIA, TIPU YeMy je y HEAOCTaTKy MeXaHH3Ma KOOpAHMHAIUje BPIO
TEIIKO YIMpPaBJbaTH KOJNEKTUBHUM paJbamMa ydecHHKa. Tako, kKamga ce OaHke cyoue ca
poOJEMOM COJIBEHTHOCTH, OHE IMPHUCTYIAjy Mpojaju JeloBa aKTUBE WM OrpaHHuYCHY
AKTUBHOCTH KpEIAMTUPama. Mako ce 0BO MOXKE IMOCMATpaTH Kao palMoOHadHa aKTHBHOCT Ha
WH/IMBUyaTHOM HUBOY, Ha KOJEKTHBHOM HHBOY OBaKBa aKTHBHOCT TOTOpIIAaBa TPKHUIIHY
JUKBUIHOCT W yTUYE Ha I1aJ] IEHA aKTHBE; a KPO3 PECTPHUKIHM]E Y KPEAUTUPAKY TOBOAH IO
KpEeIUTHE KpU3e Koja MOXKe OMTH MoryOHa 3a peaHi CEeKTOp eKOHOMHM]e. JypHlll Ha manTepe
OaHke je jom jenHa MaHudecTanuja mpodiemMa KOOpAHWHALMje, Te he cBe 0K MOCTOjU
CHCTEM ,,[TPBH Ha yJa3y — MPBH Ha W3Ja3y", MOCTOjaTH ¥ MHHUIIMjaTHBA JETIOHeHAaTa Ja OyIy
npBU y peay. OBa 3aKOHUTOCT BaXKU U Ha Mel)yOaHKapCKOM TP KHIITY.

Hasenenu npobiaemu manugecrtyjy ce y 6aHKapcKOM IMOCIOBalbY U PEaTHOM CEKTOpY
€KOHOMH]j€ KpO3 JIBa KaHaja — JIEBEPUIl U pouHy TpaHchopMmaiyjy. JleBepull ykasyje Ha HUBO
y KoMe jJe akThBa OaHke (MHAHCHpaHAa T033JMJBEHUM KalWTajIoOM, JIOK pOYHa
TpaHcopmalja yka3yje Ha HHBO y KOME€ Cy KpaTKOpouHe obOaBe3e HCKopuliheHe 3a
ayropoune rutacmane. Mako o0a koHuenrta aonpuHoce Behoj mpodurtabunHocTn OaHke,
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BUXOBA 3JI0ymoTpeda MOXKe JOBECTH OaHKy Yy TO3WIH]Yy HEJIUKBUIHOCTH W/WIH
HECOJIBEHTHOCTH.

banke ¢QunaHcHpajy cBOje aKTUBHOCTH M3 JIENO3MTA, Tj. MO3ajMJBEHOT KaruTaa
(85%) xoju y HajBehoj Mepu unHE aTOMH3MpaHU (PUHAHCHJCKH BUIIKOBH KPAaTKOT POKa KOjU
ce 300T HHCKOT MOH/Iepa CTAOMITHOCTH CMaTpajy Xa3apIHOM macuBoM. Kako Ou mpuKyrsbeHa
CpelcTBa MPUJIAroAuIe 3aXTeBUMa KiIMjeHaTta 6aHke ux npepal)yjy, Tj. BpIIe IBUXOBY POUHY,
cekTopcky u BanytHy tpanchopmarujy (Kpcruh, 2003). OpoOpaBajyhu kpeaute Ha
MIPOCEYHO OYKE€ POKOBE OJf POKOBA MOOWJIMCAHHMX CpEACTaBa, OaHKE c€ HU3JIaXKy PH3UKY
JTUKBUAHOCTHA. W3 THX pasiora, NEMO3MTH MOJOXEHH KOoJ OaHKe ce 10 oapeheHor mpara
OCUTYpaBajy KOJ HQ/JIC)KHE HMHCTHTYIHjE 32 OCHIypame JCN03UTa, Kako OU ce CIPeuro
MacOBHHM OJIUB CpeJicTaBa n3 O0aHke, KOju 300T MOMEHYTOT TIpobiieMa KOOPpAMHAIIHN]E H3a3UBa
JIaHYaHY pEakiln]jy BEJIHUKOT Opoja JernoHeHaTa.

[Topen pu3uka JTUKBUIHOCTH KOJH MPUIIANA TPYIU pUUKA (DUHAHCUJCKe CmpYKmype,
0aHKa ce cyouaBa ca OpOJHUM pusuyuma no ocHogy nocioea koje obaewa (Scherf, 2012, ctp.
50). Tako ce OaHKa CyodaBa ca KpeOUmHUM PU3UKOM, Y CUTYyalldjd Kajaa AY)KHUK HE U3PIIN
CBOJy KpEAUTHY 00aBe3y; KAMAMHUM PU3UKOM, Y YCIOBUMA HETIOBOJHHOT KpeTama KaMaTHHX
CTONA; OeBU3HUM PU3UKOM, Y YCIOBUMa HEIOBOJHHOT KpeTama JEBU3HOT Kypca; Kao U
PUSUKOM 00 NpOMeHe mpiCUuliHe yeHe XapTuja ol BpeIHOCTH, (MHAHCH]CKUX JepUBaTa WIN
pobe KojoM ce Tpryje, WIM ce MOKe TProBaTH Ha TpxuiTy. [lopen oBux pusmka, OaHKa je
W3JIOKEHA U ONepamueHoOM pu3uky, Tj. TyOUIMMa yCJel MHTEPHUX MPOIYCTa 3allOCICHHX,
HeoJroBapajyhux MHTEpHHUX Mpoleaypa UM TIpoleca, HeaJeKBAaTHOI  YIPaBJbamba
MH(GOPMALIMOHUM U IPYTUM CHCTEMHUMA.

VYnpaBibame HaBEICHUM pPH3UIMMA 3aXT€BAa MHUKPONPYACHIHWJATHA TPHUCTYII
perynaropa. Mako je oBaj NpUCTYyNl y CBOjOj OCHOBH YCMEPEH Ha CTaOUIIHOCT KOMNOHEHme
(uHaHCHjCKOT cHUCTeMa, YCIlell JOMUHAHTHE MO3UllMje 0aHaka Ha TPXKUIITY (PUHAHCH]CKUX
ycayra, Mopa3ymMeBa WACHTU(HUKOBAaWKE pU3MKAa KOJU MPOM3MIIA3e M3 Heycrexa U JIOLIer
nocioBama OaHaka. JlepuHucameM IpaBuiia OCHMBaWka U (YHKIHMOHHMCAWkA (PMHAHCH)CKUX
WHCTUTYIIMja, MUKPOIPYACHIMjaJIHA peryjalija uMa 3a Wb Ja HaArjieaa M JUMUTHPA
HUXOBE HEyCIeXe, 3allITUTH KIIMjeHTe U U30erHe PU3HK 3apa3e yCcie] Kora ce MOKe yIrpO3UTH
CTaOMIIHOCT (PMHAHCHJCKOT CHcTeMa. Y OKBHPY MUKPOIPYACHIUjaIHE PEryJaTUBe, KaruTall
J€ CBakako HajperyIHCaHUjd CETMEHT, TJe C€ MPOMHCHUBAKBEM IIEH3yCa, a TMOTOM U CTOMe

AICKBATHOCTHU KalluTalla JUMUTHUPA HUBO JICBCPHUIIA.
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MukpornpyeHiinjajiHa peryiaiyja uMa U U3BECHE HeIOCTaTKe. Y CHUTYyalHju Kaja
perymnarop KoHcTaryje Kox oapeljeHe MHCTHTyIHMje HIKY €(pEeKTUBHY CTOITy aJeKBaTHOCTH
KaluTajia y OJHOCY Ha PEryJaTopHY, HETOB 3aXTEB je MPEBACXOIHO YCMEPEH Ha J0Boleme
KalUTaTHOT palHja Ha peryinaropHu HUBO. Kako he perynmcana MHCTHTYIHja TO MOCTUNH,
noBehameM KamuTana HWIM CMamkeHheM akKTHBE, O/ Mamer je 3Hadaja 3a perysaropa.
VYcpencpehenoct perymaropa HCKJbYYMBO Ha IMJb, @ Y Mam0] MEpHM Ha CPEICTBO 3a
MOCTHU3akE TOT [HJba HE CTBapa 030MJbHE MpoOIIeMe OHJIA Kaja je ped O HeyCIeXy jeqHe, Wn
Mamer Opoja WHCTUTyHIHja y cucreMy. MelyTtum, y cuTyanuju Kajaa 3HadajaH Opoj
MHCTUTYIIHjA Y CUCTEMY MMa HIDKY €(EeKTHBHY CTOIly aJeKBaTHOCTH KalMTala, MOKYIIaj /a
PETYJIaTOPHA HUBO JOCETHY NMPHUMEHOM CTpaTeruje CMamemha aKTUBE, TOBOAU 10 KPEIUTHE
kpuse (credit-crunch) u mpozaaje mo auckontTHuM neHama (fire-sale), mro uma 3HavajHe
HEraTUBHE MMILTHKAIMje Ha peaJlHy €KOHOMCKY aKTHBHOCT. M3 THX pasnora, nmpubaBibame
JOMaTHOT KallMTalla je CBakako 0oJba ONIMja 3a JOCTHU3AIE PEryJlaTOPHOT HUBOA CTOIE
aJleKBaTHOCTH Kanurana. HapaBHo, oBrie Tpeba umaty y BUIy Aa je 6aHIu y nmpobieMy BpIIo
TEIIKO Ja yoenu MHBecTUTOpe 1a he ce \meHo mocioBame yoyayhe 3Ha4ajHO TONPaBUTH.

MukponpyeHIpjagHa NOJUTHKa Tpeba WMaTh y BHAY KOH(DIMKTHOCT LHJbEBA
OCHOBHHUX OaHKAapCKHX TNPUHIHUIA, C OO3MPOM Ja MPUCTYN YCMEpPeH Ka CTaOHIHHjEeM
[OCIIOBalby OaHKe MOXE Yrpo3uTH IeHy mpopuradbunnoct. C apyre crpaHe, aKo
MPETIOCTAaBUMO J1a c€ CBa JOOWUT OaHKe 3a/pkaBa, OHA Ka0 MHTEPHH M3BOp KamuTaia OaHke
yBehaBa comncTBeHU KamuTaid OaHke yuMe Mpo(UTAOUITHOCT TMOCTaje TJIIaBHU HM3BOP pacTa
KaluTajla M OdYyBamba COJIBEHTHOCTH OaHke. M3 Tux pasnora, MHUKpONpYJEHIMjaTHA
peryinaTuBa Mopa OHMTH IIOCTaBJbeHAa Tako Ja BOJU payyHa O MNpoGUTAOUIHOCTH U
COJIBEHTHOCTH OaHKapCKOT CEKTOpa, HCTOBPEMEHO.

Y crabuiHMM yclIOBMMa IOCIOBama, NPWIMYHO je JaKko WICHTU(HUKOBATH
HECOJIBEHTHE (PMHAHCHJCKE HMHCTUTYIMje, LITO HHje Clydaj y YCJIOBUMa Kpu3e, Kaja ce
npobjeM HECOJBEHTHOCTH MpOoXKMMa ca MpobieMoM JMkBUAHOCTH. OBO ce jemaBa y
CUTyallMju KaJa ce (UHAHCHU]CKE HHCTHTYIIHM]Ee, a MoceOHO OaHKe, Cyodye ca W3HEHAJIHUM
OTHIAFheM JIMKBHIHOCTH YCJeI TIOBJauema Jero3uTa KIMjeHaTa. YKOJIWKO Y TaKBUM
yciaoBUMa OaHKa pacrojiiaXke JMKBUIHUM OOJIMIIMMa aKTHBE, OHAa MOXKE Ja TIeHepulle
JMKBUAHOCT MPOJIajoM HcTe 0e3 MKAKBUX ryoutaka. MehyTum, yKOJIMKO aKTUBY OaHKE YHMHE
HEYTPXKUBU KPEIUTH, WM TaK KPEIUTH OCUTYpaHH 3aJ0rOM 4YHja je TP)KUIIHA BPEIHOCT
3HATHO WCMOJl KILUTOBOJICTBEHE BPEIHOCTH, OaHka he ce cyouuTtd ca mpoliemMom
mukBuAHOCTU. [IpoGiiem ce Bpio Op30 MaHudecTyje Kao MpoOIeM COJIBEHTHOCTU YKOJIUKO
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0aHKa HEe MOXeE MMPOJATH CErMEHTE aKTHBE MJIM TO MOXKE YUMHUTH 110 BEOMa HUCKHM IIeHaMa,
Kaga ropopuMo o T3B. moxkapHoj mpoxaaju (fire sales). Cse oBo ocraBuhe HeraTuBHE
UMIUIHKAIje Ha Oyayhy meHy akTuse.

CrabWIHOCT (PMHAHCH]CKOT CUCTEMa, a MOceOHO OaHKApCKOT CEKTOpa, KJbydyHa je 3a
HOpPMaJIHO (DYHKIIMOHHCAWmE IIEJIOKYITHE TpUBpEne, ¢ 003UpoM Ja ce HepuHaHCH]CKe
KOMITaHHj€ OHJIa KaJia TIoCIy]jy JIOIIe OClialkbajy Ha OaHKe U HBUXOBE YCIyre, OK ce OaHKe y
npobiemMuMa jeAnHo 3a momoh Mory o0patuTH neHTpainoj 6anmu. [lopexn Tora, Tpedba umaru
y BUIY Ja Heycnex OaHke cinabu npyre O6aHke W (PMHAHCHjCKA TPXKMINTA Ha KOjUMa M ca
KOjMa OHE TOCIYjy, JIOK HEyClieX HeKe He(pUHAHCHJCKE KOMITaHHje (HIp. ayTOMOOHUJICKE
KOMITaHHje) jaya ocTajia npeay3eha y ucrom cexkropy. HeraruBuu edexrtu cy jour Behu kanga
ce MMa y BUIY Ja cy (PMHAHCH]CKEe MHCTUTYIIMjE TECHO MOBE3aHe, yciea yera he ce ryouru y
JEeIHO] MHCTUTYIUJU BPJIO Op30 MPEHEeTH Ha octalie y cucremy. M3 Tux pasnora momoh
perynaropHux u (puckalHUX opraHa je HeonxojHa u Ouhe yronuko Beha u 3Ha4yajHH]ja 1O je
MHCTUTYIMja Beha u cTBapa 030mspHHje mopemehaje.

Nmmmvkanyja Hampeq HaBEACHOT je Jia ce HEraTHMBHE CKCTEpHAIHMje KOje CTBapa
OaHKapCKM CEKTOp MOpajy Vy3eTH Yy O003Up KpO3 CBOJEBPCHY MAaKpPOIPYACHIHjATHY
perynaiujy, ¢ 003UpoM Jia je Jocajaliba perynanrja 6aHKapCcKor ceKTopa Omiia mpeTepaHo
dboxycupana Ha MOCIIOBAE M0jeIMHAYHIX (buHaHCH]CKUX WHCTHUTYIHja
(MHKpoOTIpYyZIeHIIMjaTHa), a TIPEMaJI0 Ha IIHMpa CUCTeMCKa nuTama. OBO HUKAKO HE 3HA4YM Ja
Cy MHUKpOIpYJEHLMjaJHE Mepe CyBMIIHE, Beh Jna ucre Mopajy OMTH mocMaTpaHe Kao J1e0

[IMpE MAaKPOIPYACHIIUjaJIHE TIOJUTHKE.

2.2. CUCTEeMCKH PU3HK

[TocmarpaHo Ha HUBOY YKyHOHOT (PMHAaHCHJCKOI cHUCTeMa (yHKUHUja (QUHAHCH]CKE
CTa0MJIHOCTU MMa 3a IWJb Jla OIPaHMYM CUCTEMCKHM pH3HUK. Ped je o pu3uKy koju moraha
BaJbaHO (DYHKIMOHUCAaWkE (PUHAHCHJCKOI CHCTEMa Kao LeJNHWHEe, a HEe caMO I0jeJMHAYyHe
¢uHaHcujcke uHCTUTYyHUje. CUCTEMCKM pHU3UK ce Hajuemrhe neduHUIIE Kao PU3UK Of
nopemehaja y npyxamy (QuHaHcHjckuxX yciyra (1) koju je u3a3zBaH NmpoOJeMOM Yy IIeJIOM
(MHAHCHJCKOM CHCTEMY WJIM HEroBOj KOMIIOHEHTH M (2) KOjU MMa MOTEHIMjal Jja OCTaBU
030MJbHE HEraTUBHE IMOCJenuIle Ha peanHu cektop. [IpBu enemeHT HaBeneHe OepUHMIIM]E
mojApa3syMeBa 1a je ojapeheHn aeo PUHAHCHJCKUX yCayra TPEHYTHO HEAOCTyNaH, WU Ja je
Tpomak Kopumhema THX yCiayra Harjio mopacrtao, 6e3 o03upa ma jau mopemehaj mma CBOj

U3BOP Y cCaMOM (PMHAHCH]CKOM CHCTEMY MJIM j€ CIIOJbEbET KapakTepa. Jpyru eixeMeHT ykasyje
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Ha HeraTUBHE e(peKTe Koje PUHAHCH]CKU CEKTOP MMa Ha PEATHH CEKTOpP €KOHOMH]E, a KOJU Ce
Hajuenthe MaHudectyjy y cMamemy MpuBpeaHe akTuBHOCTH. [loTpeOHO je ma mocTtoje 06a
eJIEMEHTa J1a OM ce HEKH PU3UK OKAPaKTEPUCAO KA0 CUCTEMCKH.

CucteMcKkH pH3UK j€ BpJO TEIIKO CYIITUHCKM OJPEIUTH, KBAaHTH(HUKOBATH H
MPENo3HATH, MTO Y KOHAYHOM OTEXaBa HErOBO YIPaBJbambe. Y TOM CMHUCITY, OTPEOHO je
HajIpe MITO paHUje WICHTHU(PUKOBATH MOTEHIMjaTHE PU3UKE U MPEIy3eTH MEpe 3a HHXOBO
yonaxkaBame (Mepe mpeBeHIMje). Kako mojeqnHM pH3UIM MOTY HMaTH KaractpodaiHe
nocjenuie, TO Kpearopu MOJUTHKE (UHAHCHjCKE CTaOWJIIHOCTH HE CcMejy Ourtu
,kparkoBuau“, Beh pearoBat MHOTO Ipe Hero mTo ce pu3uk mManudecryje. C THM y Be3H,
MOJUTHKA (DMHAHCHjCKE CTaOMIHOCTH MOpa OWTH ,,ompe3Ha u mpemoctpoxkHa™ (Houben &
Kakes, 2011).

CucTeMCKH pU3MK HMMa JBE JUMEH3Hje: a) CTPYKTypHa, Tj. mehycekropcka (Cross
sectional dimension), koja mpou3uIa3yu U3 MOBE3aHOCTH (PUHAHCHjCKUX MHCTHTYIHja KOje Cy
U3 TOT pa3liora OCETJbUBE Ha IMPEH-E PU3MKa Koju moraha apyre wiaHoBe cucrema; u 0)
UKJIMYHA, Tj. BpeMeHcka (Time dimension), koja ce OAHOCH HAa MHXCPEHTHY LUKINYHOCT
¢unancujckor cucrema. [lonutrke 3a 6aBJbEHE CHCTEMCKUM PU3UKOM MOpPajy UMAaTH Y BUAY

00e HaBCICHC ,I[I/IMCHSHje CUCTCMCKOI' pU3HKa.

3. MakponpyaeHuujajaHu HHCTPYMEHTH 32 YNIPaB/balkhe CUCTEMCKUM PU3UKOM

Makponpy/ieHIHjaaHa MOJUTHKA HACTOJU Ja UACHTU(UKY]je MAKPOEKOHOMCKE pU3HKE
y €KOHOMHjH U (DUHAHCHJCKOM CHUCTEMY, KOJU MOTY YIPO3UTH CTAOMIHOCTH (PMHAHCH)CKOT
cucTeMa, Kao ¥ Jia a Mpeuior Mepa KojuMa Ce TH PU3HIN MOTY YMAWUTH WU OTKJIOHUTH. Y
TOM CMHCIy, MaKpOINpy/JCHIHjaTHa TIOJIUTHKA JAeUHUIIE Cce Kao ,,MOJUTHKA Koja
NIPEBACXOAHO KOPUCTH TpyJeHIMjaJHe ajaTe 3a OrpaHUYeHhe CUCTEeMCKHX WU
(uHAHCHJCKUX PU3MKA IIUPOM CHCTeMa, orpaHuyaBajyhu Ha Taj HAYMH 10jaBy nopemMehaja y
npyXamby KJbYUYHUX (DMHAHCHJCKHUX ycCiyra Koje MOTY Ja MMajy O30WMJbHMjE IOCIIETUuIle 3a
peanny ekonomujy“ (FSB, 2011). OBae Tpeba umatu y BUIY Ja c€ CICHU(PUYHA U3BOPH U
MaHH]ecTalje CUCTEMCKOI pPH3UKa Memajy, T€ je HEONXOJHO Ja MaKpOIpyJeHIIMjalTHa
MOJUTUKA KOHTUHYUPAHO TMpaTH M WAECHTH(PUKYje CUCTEMCKH 3Ha4yajHE HHCTUTYIH]E,
TpKUIITA U WHEQpacTpyKyTpe, Kako Ou u3beriga na oapeheHe HMHCTUTYLHUjE M HUXOBU

MIPOM3BOJIU OCTAaHYy HEPETYJIUCAaHU, YUME CE CTBapa OCHOB 3a PEryJaTOpHY apOUTpaxy.
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3.1. YopaBspame CTPYKTYpHOM AUMEH3H]OM CUCTEMCKOT PU3HKA

CTpyKTypHa TUMEH3Hja CUCTEMCKOT PU3MKa MPO3WJIa3h M3 EKCTEPHHUX edeKaTa Koje
KOMIIOHEHTE (PUHAHCHJCKOT cucTeMa: (pUHAHCHjCKE MHCTUTYIH]jE, (PMHAHCUJCKO TPXKHIITE U
¢uHancHjcka MHPpACTPYKTypa MpoHU3BoOJE MO (GuHAHCHjCKY cTabmiHocT. Jla 6u oxpehena
(bMHAaHCH]CKa MHCTUTYIIH]ja TIPEICTaBJbaia IPeTHhy (UHAHCH]CKOj CTAOMITHOCTH OHA ce Tpeba
KBaJIM(UKOBATH KAO0 CHUCTEMCKM 3HAYajHA, ca aclieKTa HCHE BEIMYMHE, KOMIUICKCHOCTH U
pa3BujeHe Mpexe (uiIMjana/3aBUCHUX ApYyLITaBa Koje MOCHyjy y ApyruMm 3emibama. Ilof
MPETIOCTAaBKOM 3HAuajHUX MelyOaHKapCKUX TpaHCAKIMja, CaCBHM j€ M3BECHO Ja he mIoK
Koju 1oraha jeaHy TakBy MHCTHUTYIM]Y IOTOJIUTH W APYTY(€) MHCTUTYIIHjE€ ca KOjUMa j€ OHa
roBe3aHa. 3ajeIHMYKa H3JIOKEHOCT (DMHAHCHJCKUX WHCTUTYIHja HUCTOM (hakTopy pHU3HKa
takohe Moxke OuTh M3BOp cucTeMckor pusuka (Sere-Ejembi, Udom, Salihu, Atoi, & Yaaba,
2014). TokoM HemaBHE KpU3€ OBa M3JIOKCHOCT HCIOJbEHA j€ Y OJHOCY HAa TPIKUIITE
KOMEpIHjaIHUX U CTaMOCHUX HEeKpeTHHHa. Ydemrhem Ha Mel)yOaHKapCKOM, a HAPOUUTO PEro
TPXKUIITY, TAE Cy Kao Kojarepall KOPUCTWIEC CCKjypUTH30BaHE HMHCTPYMEHTE
(BUCOKOPU3UYHU CYOPIPHUMApHU KpEOuTH), (DUHAHCH]CKE WHCHUTYIH]E Cy C€ H3JIOKHUIIC
KPEIUTHOM pPH3UKY Ca HCTOT, CYONPHUMApHOT TPXKHINTA; 3aTHM TPXKAIIHOM U PH3HKY
JUKBUIHOCTH, KA0 M PHU3HMKY JIPYre YrOBOPHE CTpaHE IO OCHOBY TrapaHIildja MPY)KEHUX Ha
UME CMamemha pU3MKa eMHCHje O]l CTpaHe OocurpypaBajyhux kommanuja. 3HadajaH H3BOP
CHCTEMCKOT pU3HKa MPOU3aIIao je u3 punancujcke nHHPACTPYKType, MO0 OCHOBY aKTUBHOCTH

oOpavyHa U cajupama y TpaHCaKIMjaMa ca XapTHjama o]l BpEHOCTH.

Tabena 7: CTpyKTypHa AMMEH3Hja CUCTEMCKOT PU3MKAa

[Tocpenuu nusb ExcrepHu edextn
Cuctemcku 6uTHE .
. . ®PuHaHcHjCcKa
Voxu nuib ¢buHaHCHjCcKe ®duHaHCH]CKA TP>KUILITA
. uH(pacTpyKTypa
UHCTUTYILIHj€

WucTtpymenTn 6a3upaHu

HNuctpymentu Kanuranau 3axTeBu YHanpeheme oTnopHOCTH
Ha KoJlaTepaiy
EHTpaJHa Hanrnename cucrema
Hannexxnoct enTpanua 6anka Henp
0aHKa/CynepBH30p obpadyHa u canaupama
ITose3anoct Komurer 3a huHaHCHjCKY CTAOHIHOCT
OnroBopHOCT IpemMa MunncrapcTBo ¢uHaHCH]a u/nnn [lapraMeHT
3aKOHCKH OCHOB AKTHBHOCTH

U3zBop: (Schoenmaker & Wierts, 2011, ctp. 14)

WHcTuTynMje Koje cy M3BOp CHCTEMCKOI pU3MKa Cy paHMje Ha3uWBaHE ‘‘UCYBHIIE

Benuke jaa 6u mponaine (too big to fail), na 6u y mocnenme BpemMe monmpuMuiie HEYTPaIHU]y
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O3HaKy ,,CHCTEMCKH 3HadajHe (uHaHcHujcke mHcTuTynuje” (systemically important financial
institutions, SIFIs). OBe wHCTUTYyIMje ce MOIYy jaBHTH Kako Ha HamuoHaiaHom (domestic
systemically important financial institutions, D-SIFIs), tako u Ha rio6aiHom HuBoy (global
systemically important financial institutions, G-SIFIs). Cucremcku 3Ha4aj MHCTUTYIM]E HUjE
OTpeNIeJbCH THIIOM W BEIUYMHOM HWHCTUTYIHUje, Beh je cTBap mpolieHe W KOHKPETHE
cutyanuje. [lakme, To Mory OMTH M OaHKapcke W HeOaHKapcke (MHAHCHU]CKE HWHCTHTYIIH]E,
Maje W BEIMKEe MHCTHTyIHje. Y curyanuju kamga je ped o G-SIFIS, mporena cucremckor
3Ha4yaja BPIIM CE€ HA OCHOBY KpuTepujyma Kkoje je aedunucao bopa 3a ¢Qunancujcky
cTaObmwIHOCT; JOK Kama je ped o D-SIFIS, mporeHa ce BpimiM Ha OCHOBY KPUTEPHjyma

,Z[e(l)I/IHI/IcaHI/IX Ol CTpaHC HAJIC)KHUX OpraHa Ha HAIITMOHAJIHOM HHUBOY.

[Ipema wMertomosoruju baszenckor KoMuTeTa 3a CyNepBU3H]y OaHaka, MpOIeHA
CHCTEMCKOT 3Hauaja (pMHAHCHjCKE WHCTHTYLIHj€ WMa y BHIY BEIWYHHY WHCTHTYIH]E,
MOTYNHOCT CYICTUTYIMje ICHHX YyCIyra W TIOBe3aHOCT HHCTHTyIHje. [lpu oueHu
CHCTEMCKOT 3Hayaja MHCTHTYIIHjE carjielaBa ce€ BPEIHOCT YKYITHE aKTHBE OaHKE; BPEIHOCT
Mehybankapckux oOaBe3a OaHke, kao W 00aBe3a MO OCHOBY PEIO TPAHCAKIH]a; BPEIHOCT
aKTUBE KOjOM C€ Tpryje W OHE KOja je CIOpEeMHA 3a TPOJAajy; IOCTOjambe 3ajeTHUYKUX
U3JIOKCHOCTH (DMHAHCUJCKUX HMHCTUTYIMja; CTPYKTypa KamuTajia OaHKE Yy CMHCIY
Kamamnurera 3a rnokpuhe ryoutka, uta. [lopen oBHX, 1O CBOjOj MPUPOIM KBAaHTUTATHBHUX
KpHUTEpUjyMa, KOPUCTE CE M KBATUTATHBHU KPUTEPHUjYMH, IJIe CE Y CKJIQay ca oJroBapajyhum
PEXUMOM PECTPYKTYpUpPamka U CyNEpBU3Nj€ UHCTUTYILIM]E Pa3BpCTaBajy y ojapeheHe Kope.
JleTaJbHUjU YBHIl y CTPYKTYpPY Mpeke no0Huja ce yBUAOM Yy MEXaHU3Me IMojpIIKe OaHaka

CBOjHMM 3aBHCHUM JpyiiTBrMa 1 puinjanama (Bank of England, 2009).

Toxom rnobanmHe (UHAHCHU]CKE KpU3e, y LMJbY CIpedaBama Heycrexa ciaabujux
O0aHaka, McTe Cy IMpUIOjeHEe jayuM U BehuMm OaHkaMa, YMMe je HacTtao Mailu Opoj
HallMOHAJTHUX ,,lIaMIIMOHA™ Yy CBakoj 3eMibH. Kako cy omacHOCTH OJ TpeBeluKe
KOHIIEHTpalyje OaHKapcKe HHIYCTpUje 3HayajHe, Ha pEryjJaTOpHOM IUIaHY CYy y TOKY
WHIIMjaTHBE 3a Moce0aH TpeTMaH OBUX MHCTUTYIH]ja. Kao Moryha pemema u3aBojumia cy ce:
a) yrBphuBame BHIINX (y OJHOCY Ha OCTajle MHCTUTYILM]E) KalHUTaJIHUX 3aXTe€Ba 3a OBE
MHCTUTYLIMje Yy LWJbY jayama MHHUXOBOI KamalureTa 3a IOJHOLICHE Try0OuTaka; 0)
nepuHUCamhe TUIIOBA TIOCTIOBA KOj€ OBE MHCTUTYIH]E HE CMEjy oGaBpati’, win mak HEBOA

M3JIOKEHOCTH TIPU yJlaramy CpelcTaBa; 0) mojena MHCTHTYIHMje Kako Ou ce THME CMamHo

1V CAJl ce permmo 3abpamyje OCHIypaHMM [EMO3MTHHM HMHCTHTYIHjaMa Ja TPryjy 3a cBOj pauyH (T3B.
,,BOKEpOBO MPaBMIIO®).
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HCH CHCTEMCKH 3Ha4aj U T') yBoheme moceOHOT peKuMa CYTIepBU3H]E U PECTPYKTypHpama 3a
ose uncrutyuuje (Balling, i drugi, 2011).

TokoM HemaBHE (PMHAHCHjCKE KpU3e PHU3HUIM Cy MOCeOHO OWIM Be3aHW 3a yOp3aHu
pact ctaMOEHUX KpenuTa, HOCeOHO aMepUUKNX BUCOKOPU3MYHHUX XUIOTEKAPHUX CTAMOCHHUX
kpenuta (Sub-prime lending) koju cy ogoOpaBanu aunuMa 6€3 KpeAUTHE HCTOPHjE U PEATTHUX
ocHoBa 3a omoOpeme kpemurta (Caruana, 2010). Ilosehana monyma o06e30eheHor
¢buHaHcupama u pactyhe ydemrhe HeOaHKApCKOT MOCPEIOBama Cy Y3 OJiaxke KPUTEpUjyMe Y
TOCTYTIKY 0/100paBamba KPEIuTa U cMamerbe hair-cut' gonmpuuenn noseharmy puuancHjckor
neBepunia. OBakaB Kypc aKTHBHOCTH BPEMEHOM j€ JIOBEO JI0 pacTa HEYTP)KUBUX KpEAHTa y
CTPYKTYpU aKkTHBE OaHaka, IITO je ca MPBUM 3HAIMMa TOTOpIIama TPKHUIIHUX yCJIOoBa 3a
obe30eheno (uHaHCHMpame Ha CBe OpOjHHjUM OONHMIIMMA aKTUBE, TOBEJIO 10 moBehama
haircut. Kako 0u ce pu3uK KOjU J0JIa3M Ca TPXKHUIITA y HM3BECHO] MEPU KOHTPOJIHKCAO,
npeake ce 1a cucteM MapruHa u hair-cut Oyze cTaOHIHHjU TOKOM IUKIyCca U MOCTaBJbEeH
TaKO Jia YKJbYYH IEPUOJIC TOjayaHUX TPXKUIIHUX BOJATUIIHOCTH KAaKO OM c€ y KOHAYHOM
yonaxkuina npouukindHoctT ¢unaaHcujckor cuctema (Bank for International Settlements,
2010). KomrmuiemeHTapHe NPETXOAHUM MepamMa Cy M Mepe ycMmepeHe Ha o0e3oeheme
OTIOpHHje TPXKHUIIHE HMHDPACTPYKType, Kpo3 yBohewme oOpraHu3oBaHE TProOBHHE
(MHAHCHjCKUM JIepUBAaTUMA U IICHTPATHHUX KIMPHHIIKUX UHCTUTYIUja Koje he rapanToBatn
W3BPIICHE TPAHCAKIIN]a, jaB/bajyhu ce y yII03u KyIIla CBAaKOM IPOJIABITY, U ITPOJIABIla CBAKOM
kyny™ (Caruana, 2010).

Kao mto Mo)xeMo MPUMETUTH, MEpe 3a YIPaBIbakbe CUCTEMCKUM PHU3UKOM 110 OCHOBY
Mel)yroBe3aHOCTH M 3ajeJHUYKE H3II0KEHOCTH (UHAHCHJCKUX HWHCTHTYIHja CY Y CBOjOj
OCHOBH CTPYKTypHE Tipupoje. IbHUXOBO JOHOIIEHE OIpaBIaBa c€ YHHECHUIIOM J1a
WHCTUTYLMj€ KOj€ IpEe/CTaB/bajy H3BOP CHCTEMCKOI pPH3MKa MOpajy HHTEPHAIU30BaTH
eKCTepHe egeKTe Koje CBOJUM IOCIIOBambeM cTBapajy. Hekonmmko 3emaspa, Kao IITO Cy
[IBajuapcka, CA/l, B.bpuranuja, llIsencka u Xonanauja cy yBelsie BUIIE KallUTAIHE 3aXTEBE
3a Behe Oanke. Ilopen Tora, yBeneHe Cy M Mepe 3a CMambeHhe PHU3MKA MO OCHOBY BEIHMKHX

N3JI0KCHOCTH.

12 npencraBiba hakTOp BOTATHIHOCTH LEHA MM IEBH3HOT Kypca M KOPHCTH CE 3a IpHIarohaBame BPeIHOCTH
N3JI0’KEHOCTH I BPEJHOCTH CpesicTaBa obezoeherma.

13 3aysppar, yuecHHIM Cy AyKHH [a OIp)KaBajy oapeljeHM M3HOC HA padyHY KOJ KIHPHHIIKE HHCTHTYIHjE
(pauyH MapruHe), 4nja ce BeJIHYMHA ofpelyje mpemMa BpeJHOCTH YrOBOpa.

49



3.2. YrpaBspame HUKINYHOM TUMEH3H]OM CHCTEMCKOT pU3HKa

[TporukinuyHa TUMEH3HMja CUCTEMCKOTI pU3MKa yKa3zyje Ha MPOrPECHBHO T'OMHIIAHE
pHU3UKa TOKOM BpeMeHa ¢ 003UpOM Ja y ,,lIEpHOJy YCIIOHA® areHTH MOJICHY]y PU3UK, TE Cy
CKJIOHH NPEKOMEPHOM HHBECTHpamy. MehyTum, ca nmoBehamem mputrcaka Ha TPXKHUIITY J0
TaJla CKPUBEHH PU3HUIU CE MATEPHjaIH3Y]y, ITO MOXE JIOJATHO MPOAYOUTH Taja KOju je Beh y
toky (Caruana, 2010). I[{ukiauuHa AMMEH3Wja CUCTEMCKOT pHU3MKa Y Yy3i1a3HO] (aszu
MoJpa3yMeBa pPacT TOJEpaHIMje NMpeMa PU3UKY OJ CTpaHe (UHAHCHJCKUX HHCTUTYIIH]a,
3a]y)KHBamba, JTUKBUJIHOCTH, IICHA XapTHja OJ BPEAHOCTH W HEKPETHWHA; JOK Yy CHIIA3HO]
¢da3u uma OOpHYTH TPEHI, 1a J0Ja3u JI0 jayarma HEM3BECHOCTH Ha TPXKHILTY, Maja IIeHa
(uHaHCHjCKE WMOBHMHE, pa3qyKHBamkba, HATJOr CMamemha JIMKBHIHOCTH, IITO Y KOHAYHOM
Bomu ¢unancujckoj kpusu (Cardarelli, Elekdag, & Lall, 2009). ¥V napennoj tabenu nar je
npuKa3 MOryhux u3Bopa IMUKIMYHOCTH (PUHAHCHjCKOT CHCTEMa, Ka0 M Mepa 3a YIpPaBJbambe
OBOM JIMMEH3UJOM CHCTEMCKOT PU3HKA.

Ta6ena 8: LluknuuHa TUMEH3Mja CHCTEMCKOT pU3UKa

ITocpennu nusb

DHHAHCH]CKH [TUKITYCH

Vxu unib YKynHU KpeauTu CraM0eHu KpeauTi Pouna Heyciahenoct
KouTpammknnaau
HNHcTpymMeHTH ALK Loan-to-value, LTV Crannapau JTMKBUAHOCTH
3aIUTUTHH CJI0j KaluTaiga
Hapnexnoct IentpanHa 6anka
[Tose3anoct Komurer 3a huHaHCHjCKY CTAOHIHOCT

OaroBopHOCT IIpema MunucrapcrBo puHancuja w/mim [lapnameHT

3aKOHCKH OCHOB AKTHUBHOCTH

U3Bop: (Schoenmaker & Wierts, 2011, ctp. 13)

VY tabenu ce JaCHO MOXe YOUUTH Jia CYy Mepe 3a YIPaBJbabe UKINYHOM JTUMEH3U]OM
CHUCTEMCKOT pH3MKa Yy CBOjO] OCHOBH TMpyJeHIHjaiHe Tmpupoje. Kao TakBe oOHE cCy
npeaBuleHe HOBUM ojipe0aMa cTaHAapjaa O ajekBaTHOocTH kanurana, bazen Ill. Peu je o
cienehumM Mepama: a) yBohewe KOHTPAUMKIMYHOI 3alITUTHOI Cll0ja  KamuTajia
(Countercyclical capital buffer, CCB); 6) yBoheme CEKTOPCKHX 3alITHTHHX CJIOjeBa
karutana (Sectoral countercyclical capital buffer) 36or usnoxenoctn 6anke crenuGuIHEM
CEeKTOpHMMa, WJIM THUIy aKTHUBE, B) OrpaHWYECH-€ HHBOA JIEBEpU]a U T) yBoleme HOBUX
CTaH/ap/a 3a yIpaBJbalbe PH3UKOM JMKBHIHOCTH - panuja nmokpuha mukBuaHoctu (Liqudity
Coverage Ratio, LCR) u pamuja cradmmHor Heto ¢punancupama (Net Stable Funding Ratio,
NSFR).
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CymtuHa Mepa 3a Ccy30Hjambe IUKINYHOCTH (PUHAHCHJCKOT CHCTEMa IO OCHOBY
KpeIUTHOT Oyma je y M37Bajalby JO0JAaTHOT M3HOCA KalWUTaja y y3/ia3Hoj ¢asu, YuMme ce y
NEpUOJTy IPEKOMEPHOT KPEAUTHOT pacTa yOia)xaBa IMOCIOBHH LIUKIYC U CMambyje CUCTEMCKU
pPU3UK; a y YCIIOBUMA Kpu3e oMoryhaBa HacTaBaK KpeIUTHE aKTUBOCTH U yoiakaBa naa bJII1.
KoHTpauuk/InyH 3alITUTHU CJI0j KaluTaia Mpuiiajia OBOj IPYNU MHCTPyYMEHATa U U3pakaBa
ce y MpOIEHTUMAa Yy OJHOCY Ha pU3MKOM Nonjepucany aktuBy (Haponna OGanka CpOuje,
20156). BberoBe BpenHOCTH MOTY C€ MEHATH TOKOM LIUKIIyCa, a OMJIYKE O IerOBOM YBOhemy
U OTHyHmTamy JIOHOCE ce Ha Oasu mpahema cera WHAMKATOPA, IOMYT KPEIUTHOT
TOKa/3anmuxa/crpesa, HHUBOA 3aJyKeHocTH JomahuHCTaBa M KoOpIopaiuja, CTOIe
HE3aIl0CIEHOCTH, yciaoBa Kpeautupama, uth (Bank of England, 2011). Ose mepe ce
(byHIaMEHTAIHO PA3JIMKYjy O MUKPONPYACHIM]aTHUX 3aXTeBa 33 KalUTAJIOM, ¢ 003HpOM Ja
ce WMa y BHJy arperaTHH HHUBO PHU3HMKA M OIIITH KPEAWTHU YCIOBH, a HE OHH KOJH CY
crenupuYHA 32 KOHKpETHY (MHAHCHjCKY HMHCTUTYLUH]y. Melhytum, y cuTyanuju kxaua je
O0aHka moceOHO M3JI0XKeHa oJpel)eHOM ceKTopy, WU yharamy y ojapeheHu oOIUK akTHBE
mpeyiake ce M3/IBajarke JIOJATHOT CJIoja KamuTajga, Kako OM ce CMamuia KOHIICHTpaIluja
KpEIUTHE AaKTUBHOCTH y CEKTOPHMMa KOjH MPEICTaBJbajy T'€HEPATOpe CHCTEMCKOT PH3UKa
(Brunnermeier, Crocket, Goodhart, Persaud, & Shin, 2009). 3a te cBpxe ¢opmupa ce
CEeKTOPCKU 3aIITUTHU CJI0j KamuTana Ouio neduHucameM Beher moHiepa pu3uka KOi HIp.
cTaMOCHHMX KpenuTa, HeoOe30eleHHX NOTpOIIayKuX KpeauTa M Cl.; OWio yBohemem
JOJATHOT cJloja KamnuTaja KOjU C€ NIpUMElmYje Y OJHOCY Ha PHU3UKOM IOHJIEpUCaHY
U3JI0KEeHOCT OaHaka nojequHuM cektopuma (Hapoana 6anka Cpbuje, 20150).

ITpekomepHa OCIOmBEHOCT OaHaKa Ha KPaTKOPOUYHE U3BOPE CPEJCTaBa U BUCOK CTENECH
poune TpaHchopmaije OaHKapCKUX pecypca, moBehajy pusMk jga 6aHka gohe y mo3uiujy
HenukBuIHOCTH. Hacrojehu na kpo3 XWTHY 1mpojiajy IMOBHHE IO IIeHaMa 3HATHO HIKUM O]l
TP)KUIIHUX pelId MpoOsieM HeJlocTaTKa JMKBUIHHUX CPE/ICTaBa, HEJIMKBHIHOCT MHCTUTYIIH]jE
yciel 3HauajHE IOBE3aHOCTH (DMHAHCHJCKUX HHCTUTYLHMja, IpepacTa y HEIUMKBUAHOCT
TpKUIITa. TpEeHyTHa HENUKBUAHOCT OaHKE je BpJIO YECTO YBOJA Y HEHY Kpajiby
HECOJIBEHTHOCTH, a Y CUTYaIlMJH KaJla j€ y TAKBOM I0JIOXkKA]y HHCTUTYIIH]a KOja j€ ,,MUCYBHUIIIE
Benuka na Ou mponana“ (too big to fail), mocroju mperma M MO CTAOMIHOCT YKYIHOT
¢unaHcujckor cucrema. Kako ce BHIIM TpPOIIKOBM (HUHAHCUpama OaHKe JUPEKTHO
oJipakaBajy Ha MpodUTadUIHOCT OaHKE TO e MpU aHAIU3U nepdopMaHCcH OaHKe, KaraluTeT

(buHaHCHpamka U TUKBUIHOCT OaHKE HE CME]y 3aHEMapUTH.
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KoHTpona pu3mka JHMKBHIHOCTH 3axTeBa AcpHUHHCame CTaHAapAa M ToKas3arelba
JUKBUIAHOCTA Y BHJY pEryJaTOPHHX MHUHHMYyMa, TJe CE€ HW3/Bajajy JeMO3WTHA CTOIa,
KpeJWTHA CTOMa, CTOMA JMKBHIHE AaKTHBE, WTA. 3Ha4ya] NPHUHIWINA JTUKBHIHOCTH 3a
IyrOpOYHy OJAPKHBOCT OaHKe, mpemo3Hao je u bazencku Komwurer, Koju je y OKBHUpY
MoCNeIiber makera Mepa o anekBaTHoctn kanutaia (bazem Ill) mepunucao nBa cramapaa
JUKBUAHOCTH: pammo nokpuha mmksuanoctu (Liquidity Coverage Ratio, LCR), koju je
MOCTAaBJhCH Ka0 MUHUMAHM CTaHIAp] JUKBUIHOCTH o 1. janyapa 2015. roauHe u paruo
HeTo crabunHor Gunancuparma (Net Stable Funding Ratio, NSFR), umje ce yBoheme mianupa
ox 1. janyapa 2018. rogune.

LCR je mepa oTmopHOCTHM OaHKEe Ha KpPaTKOPOYHH IIIOK JIMKBHJIHOCTH JPKamkheM
3a]iliXa BHCOKO KBaJUTETHE JIMKBUIHE AaKTHBE y OOWMY JOBOJBHOM Jla CE€ OATOBOPHU
norpebama 3a JIMKBUIHUM cpeacTBuMa y nepuoay oxa 30 mana (Basel Committee on Banking
Supervision, 2013).

3a/iixe BUCOKO KBAJIUTETHUX JIMKBUHUX 06JIMKA aKTHBE

LCR = > 100%
YKyIIHU HETO 0/JIUBH y iepuoay of, 30 KaJleHAapCKUX JaHa

JpxkamweM NOoTpeOHOr o0uMa BHCOKO KBAJUTETHUX OOJMKA AaKTUBE TOKOM
KpPaTKOPOYHOT IIOKa JIMKBUAHOCTH, OMOTryhaBa ce opraHy CynepBU3HMje 1 MEHAIMEHTY OaHKe
Ja pa3MOTpe CBEHTYAIIHE KOPCKTHUBHE aKIMje, Kako OW ce JIIMKBUAHOCT OaHke y Oymyhe
nonpasuia. LCR je nedunucan je kao MUHUMAaTHM NOKa3aTesb, IITO 3HAYM 1@ je Y LUJbY
JIYTOpOYHE OJPKHBOCTH OaHKe MOTPEOHO Jia 3ajluXe BUCOKO KBAIUTETHUX OOJMKA aKTHBE
Ha/IMalllyjy HeTO OJJIuBe OaHKe.

KomnoHeHTa BHCOKO KBAIUTETHHX OOJMKA aKTHBE O0yXBaTa OHE CETMEHTE aKTHBE
Koju ce Op30 u 6e3 Behux ryouTaka MoOry KOHBEPTOBaTH y roTOBUHY. Peu je o oHuM
CerMEHTHMA aKTHUBE YMjU KalaluTeT JUKBUIHOCTH OCTaje UCTU YaK M y IMepUoIy 030MIBHUX
TPKUIIHUX nopemehaja 1 Koju cy MOJ00HM 3a KojaTepas y TpaHCaKIMjaMa yHYTapIHEBHOT U
npekoHohHor 3anyxuBama kona LIb. Kareropuja BHCOKO JHKBHIHE aKTHBE YKJbydyje JBa

cerMeHTa aktuse: a) Huso 1, y LIeTOKYNHOM u3Hocy; u 0) Huso 2 (koju ykbyuyje Huso

Y Hupo 1 ykibydyje: MeTalHH HOBAIl M HOBYAHWIIE, Pe3epBe KOJ LIEHTPAIHE GAHKe 0 HUBOA KOjH LEHTPATHA
0aHKa JJ03BOJbABA Ja C€ MOBYYE y MEPUOIY IIOKA JHKBUIHOCTH, YTPIKUBE XapTHje OJ BPCIHOCTH SMHTOBAHE
WIH TapaHTOBaHE OJ CTpaHe JAp)KaBe, LEHTPAIHUX OaHaka, jaBHHUX CHTUTeTa, baHke 3a MeljyHapoaHa
nopaBHama, Mehynapomgnor monerapHor ¢onna, Eporcke Llentpanne 6anke u EBponcke Komucuje, wmu
MyJITHIATEPATHIX Pa3BOjHUX OaHaKa, MOJ yCIOBOM Ja UM je IpeMa CTaHIapAH30BaHUM MPUCTYIIOM Y OKBHPY
Bazena Il momessena 0% pusuka; a y CHTyalWju Kaja Ap)KaBa HeMa HYITH TOHICP PHU3HKA, XapTHje O]
BpPEIHOCTH JIpKaBe WM [eHTpaaHe OaHke eMUTOBaHe y JoMaho] M CTpaHOj BalyTH W TO JI0 U3HOCA HETO OJJINBA
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2A u oHaj neo Hwupoa 2B KOJU CYIEPBHU30p [I03BOJIM), KOJU C€ YKJbydyje ¥y
BUCOKOJIMKBU/IHY aKTHBY Yy u3HOCcy He Behem ox 40% yKymHHX 3aimXa ¥ TO HaKOH
npunarohasama (haircut). Kommonenta HeTo omimBa no0uja ce Kao pasiuka wusmely
YKYITHUX OYEKMBAHUX OJUIMBA U NpuiuBa y nepuoay o 30 kanengapckux aana. Opae Tpebda
UMAaTH y BHUJIY Ja aKTUBA YKJbYYCHA Y KOMIIOHEHTY BHCOKO JMKBHIHHX OOJINKA aKTHBE HE
cMe OUTH yKJbY4eHa U Y CTPYKTYPY NPHIIUBA.

HNako je Behmna mapamerapa koa wuspauyHaBama LCR-a xapmonusoBana Ha
MelyHapoqHOM HHUBOY, pa3JIMKe Yy HAIMOHAIHUM IMPHUCTYyIIUMa MOTY C€ jaBHUTH Kao
MOCIIEANIA TUCKpENHje HAlMOHATHUX OpraHa y pemaBamy onapeheHux murama (HIIp. CTOIe
O/UIMBa JETIO3MTAa, BPEAHOBAE JIEPUBATUBHUX TpaHCaknuja, UTH.). [lpu u3padyHaBamy
LCR-a Ha kOHCONMUIOBAaHO] OCHOBH, MehyHapoHa OaHKapcka rpymna MpuMermyje rmapameTpe
JUKBHJIHOCTH YCBOjJEHE OJ CTpPaHE MATHUYHE [YPHUCIUKIH]jC Ha CBE IIPaBHE CHTHUTETE,
yBa)kaBajyhu mpuTOM mapameTpe ycBojeHe y 3eMJbH gomahuny. Ha oBaj Haunn omoryhasa ce
na motpede 3a JMKBUAHOIINY MpaBHUX EHTUTETa (3aBHCHUX JApylITaBa U Quiujana) Oymy
npunarolene crenmupUYIHUM OKOJHOCTHMA Yy 3emsbH jaomahuny. VckibyumBa mnpuMeHa
oIpendu MaTUYHE 3eMJbe Bakuhe 3a (miMjaie M 3aBHCHA APYHITBA y 3¢MJbH jJoMahuHy y
Clly4ajy J1a TaKBHM 3aXTEBH HHUCY INpeIBUEHH PErylaTHBOM 3emJbe jJoMahnHa; Kao Wy
clly4ajy Kajia CylepBHU30p Y MaTUYHO] 3€MJbH MPOLIEHH J1a CY 3aXTE€BU MOCTaB/HEHU y 36MJbU
nomahuHy OJIaxu.

Kako 6u ce o6e3benuna OTmOpHOCT OaHKE Ha JIypOUYHHUJU IIOK JIMKBUAHOCTH,
npensuhed je NSFR koju moapazymeBa na ce akTuBHOCTH OaHke (puHaHCHpajy MPETEKHO
CTaOMJIHUJUM U3BOpUMaA (PMHAHCHpamka, a Y Makb0] MEPH KpaTKopouHuM u3Bopuma (Kibajuh,

2012).

PacnoJiok1BY M3HOC 3a cTabUJIHO PUHAHCHpatbe
NSFR = > 100%
[ToTpebaH u3HOC 3a CTaOUIHO GUHAHCHUPAHE

[TpBa KOMIOHEHTA, PaCIOIOKUBY M3HOC 3a cTabuiaHo ¢GuHaHncupame (The amount of

available stable funding, ASF) ykibyuyje oHaj meo kamurtana U o0OaBe3a OaHKe 3a KOjU ce

0aHKe M3paXKEHHUX Yy oApe)eHoj CTPaHOj BAYTH MO OCHOBY TIOCJIOBA Koje OaHKa 00aBiba y jYPUCIAUKIU)U T€ je&
PH3HK JIMKBUIHOCTH KOHCTATOBAH.
> Huo 2A obyxBara XapTHje 01 BPEIHOCTH E€MHTOBAHE WM TapaHTOBAHE O CTPAHE APiKaBe, LEHTPAIHHX
0aHaka, JaBHUX EHTHTETa WIM MYJTHIAaTepalHUX Pa3BOjHHX OaHaka, KOjUMa je JOJeJbeH MOHJEp pU3MKa O]
20%; oOBe3HHWIIE NpPHUBAaTHOI ceKTopa (yK/bydyjyhm M KoMeprMjanHU Namup) W IOKpUBEHE OOBE3HHIIE.
TpxwiiHa BpeqHOCT cBakor cerMeHTa aktuee Huoa 2A npunarohasa ce ca 15%.
'® Hugo 2B yksbydyje nepHBaTHBHE XHIIOTEKAPHE XapTHje O BPEAHOCTH, OOBE3HHMIIE IPHBATHOr CEKTOPA W
o0HMYHE aKIMje alk TeK YKOJIMKO 33J0BOJbe YHampes nehuHUcaHe ycioBe, Buie o Tome (Basel Committee on
Banking Supervision, 2013, ctp. 21)
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ouekyje na he Outu ctabunan u3Bop (pUHAHCHpPama TOKOM Mepuoja of roAuHy aaHa. [pyra

KOMIIOHEHTa, MOTpebaH M3HOC 3a crabmiaHo ¢uHaHcupame (The required stable funding,

RSF) je mak cTBap mpoIlCHE CYNEepBU30pa U 3aBHCH OJ CTCICHA JIMKBUIHOCTH M POYHOCTH

pa3nuuYUTUX O0JIMKA aKTHBE KOj€ MHCTUTYIIHMja JIPKU, Ka0 U O/l BAHOWJIAHCHUX W3JI0KEHOCTU

oanke (Basel Committee on Banking Supervision, 2014b). Kommonenre ce Hajupe

pa3BpcTaBajy y oaroBapajyhe karteropuje, a MOoTOM CBaka O] BbMX MHOXHU oJroapajyhum

daktopoMm. Y HapenHoj Tabenu JaT je mpuKa3 KaTeropuja Kamuraia u obaBe3a Koje ynasze y

ASF, xao wu oxaroeapajyhu ¢akropu mnpuiarohaBama. YKymaH H3HOC 3a CTaOWIHO

(dbuHaHCHpame 100H]a ce Kao 30Mp TaKo JOOHMjEHUX BPEIHOCTH.

Tabesa 9: Pacnosio;kuBu M3HOC 32 CTAOUIHO (PUHAHCHPAIbE

ASF ¢axTop

Cermentu ASF

100%

e VYKYyINHH pErylaTOpHH KamuTal (y3 HCKIbYYeHe
Tier 2 wuHCTpyMEHaTa ca MPEOCTAIOM PpOYHOIIhy
MambOM O/ jeJIHE TOJIHE)

e Ocramu KanuTalHA WHCTPYMEHTH U obaBe3e ca
e(peKTUBHUM NPEOCTAIMM jocreheM o7 ToauHy H
BUILIE

95%

e Cra0WJIHM HEOpPOYCHHM JCMO3UTH U OpOYCHHU
JEMO3UTU ca IpeocTaloM poyHomhy MamoM 0f
TOJIVHY JlaHa MOJIOXKCHUX OJ CTpaHe TProBala Ha Majo
U Manux npenyseha

90%

e Mame cTaOWIHH HEOPOUCHHU JCTIO3UTH M OPOYCHH
JICTIO3UTH Ca MPEOCTANIOM poyHouthy MamOM OJ jeIHe
TOJMHE IOJOKEHUX OJl CTpaHe TproBala Ha Majo H
Manux npexyseha

50%

e CpeacrBa NpPUKYIUbeHA 0 HE(PUHAHCHjCKUX
KOpHopaluja ca MpPeoCTaioM podYHOIINY MambOoM Oj1
jeIHe TOuHE

e OmepaTHBHU JIENO3UTH (32 0OpauyH U calupame
TpaHCaKIlHja)

e CpenctBa TPUKYIUbEHA OFf JpXKaBe, jaBHUX
CHTHUTCTA, MYJITUIATCPATHUX nu HalTMOHAJITHUX
pa3BojHHUX OaHaka ca pOKOM KpahuM O] jelHe TO/IHE
e Ocrana cpeactsa ca mnpeocraioM pouHornrhy oj 6
MecelH JI0 TOJIUHY JlaHa, Ka0 M CPe/ICTBA MPHUKYIJbEHA
on 11b n (hMHAHCH]CKHjCKUX HHCTUTYITHja

0%

e (Cge ocrarne obaBe3e M KalMTall KOjH 10 caja HUCY
MOMEHYTH, YyKbydyjyhu o0aBe3e 0e3 HCTaKHYTE
POYHOCTH

e HETO JepuBaTHBHE obaBese (y Ciiydajy Kama Cy
00aB3e MO JCpUBATHBHUM TpaHcakuujama Behe o
aKTHBE Y OBUM TpaHCAKIHjama)

e (OO0aBe3e tuahaa 1O OCHOBY  KYIIOBHHE
(MHAHCHjCKUX MHCTPYMEHATa, BaJyTa U pobe

N3Bop: (Basel Committee on Banking Supervision, 2014b, ctp. 6)
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[Ipu m3padyyHaBamy HM3HOCA MOTPEOHOT 3a CTAOWIHO (QUHAHCHpame Tpeda MMaTH Y

BUJY Ja Pa3IMYUTU CETMEHTH aKTHBE 3aXTEBajy pa3jIMuUTEe U3HOCE 3a (PUHAHCHpAIbE, YCIIe]

Yyera ce CBaKM CETMEHT aKTHBE MHOXH OAroBapajyhum ¢axTopoM, a MOTOM BPIIH HHXOBO

cabupame Kako Ou ce 1000 yKyIlaH U3HOC MOTpedaH 3a CTA0MITHO (PMHAHCHPAIHE.

Ta6esa 10: IloTpe6an u3Hoc 32 cTA0OMIHO (PUHAHCHPAHE

RSF daxkrop

CerMeHTH aKTHBE

0%

e MeranHu HOBAIl ¥ HOBYAHHUIIE

e Pe3sepse kof LeHTpaIHe OaHKe

e Cpa moTpaxuBama IpeMa LEHTpaNHOo] OaHmu ca
IpeocTaIuM pokoM nocreha kpahum on 6 mecenn

e [loTpakuBama IO OCHOBY INpojaje (PUHAHCH]jCKUX
MHCTpyMEHATa, CTPaHUX BaJlyTa U poda

5%

L4 HeonTepeheHM CCTMCHTH ElKTI/IBe17 YHYTap Hupoa
1, H3Yy3CB MCTAJIHOI' HOBIId, HOBUAHUIIA U PE3CPBU KO

1B

10%

e Heonrepehern kpeautu oqo0peHN (PUHAHCH]CKIM
MHCTUTYLIMjaMa ca [peocTanuM pokoM nocreha
kpahum om 6 wmecemu, rme je KpemuT o0e30ehen
akTuBoM u3 HwmBoa 1, mpum dvemy OaHkKa MOXe Ia
MOHOBO ONTEPETH NPUMJBEHH KOJaTepal TOKOM
’KMBOTHOT BEKa KPEIUTHOT apaH)XKMaHa

15%

e Ocramu kpeauT omoOpeHH  (QHUHAHCH]CKUM
MHCTHTyLIMjaMa ca [peocTaJuM pokoM nocreha
kpahuM o1 6 Mecely, a KOju MPETXOJHO HUCY Y3ETH Y
003up

e Heonrepehenu cermentu aktue Hupoa 2A

50%

e Heonrepehenu cermentu akrtuse Husoa 2B

e Heonrepehenn cermMeHTH BHCOKO  JIMKBHIHE
aKTHBE 3a MepHOA 0] 6 MEcelH 10 TOJMHY TaHa

o [lo3ajmspuBame (MHAHCHjCKUM HHCTUTYIHjaMa H
LEHTPAIHUM OaHKama ca pokoM jgocrieha o 6 Mecernu
JIO TOJIMHY JJaHa

e Jlemo3uTH KOjU Cce  JApXKE KOI  JIPYyrux
(MHAHCHjCKMX MHCTUTYIIM]a 32 OTIEpaTHBHE CBPXE

e CerMeHTH aKTHBE KOjH MPETXOAHO HHUCY Yy3€TH Y
003up ca pokoMm kpahinm ox jeane rogune, ysumajyhu
y 003up U KpeauTe He(PpUHAHCHjCKHM TMpeay3ehnma,
MaJloM M CpeAeM OM3HHUCY, Ka0 U JIPKaBH U jaBHUM
SHTUTETHMA

' Unencumbered asset or property — ped je 0 CerMeHTy aKTHBE WM HMOBHHE KOjH je 0co00heH GHIO KakBHX

onTepehe}La, Kao HTO Cy 3aXTCBU KJ'II/IjCHaTa WA 3aJI0KHO IIpaBo. OBe cerMeHTe aKTHBE je JIaK1Ie mpoJaaTu o4

OHHUX KOju cy onrepehenn.
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HacraBak nperxozHe tadese

RSF daxkrop CerMeHTH aKTHBE

e CrambeHn KpeauTu HeonTepeheHH XHIIOTEKOM ca
NpeocTaJuM pokoM jocneha o roauHy W BUILE, U
MIOH/IEPOM PU3UKa KOjH je MambH WIH jeaHak 35%

e Ocramu HeontepeheHn KpeauTH, M3y3eB KpeauTa
(MHAHCHjCKMM  HMHCTHTYIMjaMa, ca MpeoCTaIuM
pokoMm pocrieha ox roawHy W BHIE, W TOHIEPOM
pH3HKa KOjH je Mamku Wi jeaHak 35%

65%

e ToTOBHMHA, XapTHje OJ BpPEIHOCTH M OCTalH

CErMEHTH aKTHBE MOJIOKEHH Kao HHHIMjAJTHa MapruHa

KOJ ICPUBAaTHUBHHUX yroBOpa

e Ocranu HeonrrepeheHn KpenuT ca pokoM nrocrieha

8506 IOy>KUM OZ TOOVHY JaHa W IIOHAEPOM PU3HKa BehuM 01
0 35%

e Heonrepehene xaptuje ox BpeAHOCTH KOje HUCY

KBalMM(UKOBaHE Ka0 CEIMEHT BHCOKO KBAJIUTETHE

aKTHBE Ca IIPEOCTAIUM POKoM gocneha ox roauHy u

BUILIE

o  ®dusnuky NPOU3BOIHM, YKIbYUYjyhH U 371aTO

e CBHM CerMEHTH aKTHUBE Koju cy omnrepehenu 3a
MIEPHOJ] O] TOAUHY U BUILE

e Hero mo3unmje y nepuBaTHMa, y CIIy4ajy Kanaa je
akTuBa Beha o1 00aBe3a y IepUBaTHBHUM IO3UIIHjaMa
100% e CerMeHTH aKTHBE KOjU IPETXOIHO HUCY Y3€TH Y
o03up, yxpydyjyhu HemepdopmaHCHE 3ajMOBe,
KpeanuTe (pUHAHCHjCKMM HHCTHTYIHjaMa ca POKOM O
TOAMHY W BHILE, HEpa3MEHJbUBE aKiuje, (QHUKCHA
aKTHBa, OJOWTHE CTaBKe OJl KamlMTaja, 3aap)kaHa
Kamara, OCUTypaHa akTUBa, CyOCH/IMjapHH HHTEPECH U

WzBop: (Basel Committee on Banking Supervision, 2014b, cTp. 11)

Kao mTo y Tabenu MOXeMO NPUMETHTH OHHU CETMEHTH aKTHUBE KOjU CY JIMKBHIHUJH
nMajy Mamu RSF ¢akTop Te 3axTeBajy Mame cpecTaBa 3a CTaOMITHO (PHHAHCHUPAE OJ1 OHUX

KOJ KOjuX je oBaj pakTop Behu.

ITopen pemema mpenBuheHux  Oa3enckuM  CTaHAApAMMA, Kao  MOToJHA
KOHTPAIMKJINYHA MEpa KOPHUCTE Ce IMMUTH 32 KOHTPOIY pacTa KpeauTa Uil IIeHa akTHUBE: a)
MaKCHMAIJTHU OJIHOC M3Mel)y BUCHHE paTe KpeauTa M pelIOBHOT JOX0TKa 3ajMornpumiia (Loan-
to-income, LTI) u makcumanHu oaHOC u3Melhy M3HOCA 3ajMa U BPEAHOCTH HEMOKPETHOCTH
KOja Ciryku 3a 00e30eheme kpenuta (Loan-to-value, LTV). Kako 6u ce u3beria peryiatopHa
apOuTpa)ka, MOMEHYTH HHJIUKATOPU MPUMEBY]Y C€ KOJ CBHUX (DMHAHCHJCKUX MHCTUTYIIHja
Koje ce OaBe cramOeHumMm kpenutupameM. C 003UpoM Ja je KpeauTHa HHTEpMeaujaiifja
KJbYYHU Y3POUYHHMK (PMHAHCH]CKUX HEPAaBHOTEXkA, HETIOKPHUBEHOCT MOjJETUHUX (PHMHAHCH]CKUX
MHCTUTYLIMja CUCTEMOM peryiaiuje MpeacTaBjba 030UJbHY NMPETHY YKYIHO] (HMHAHCH]CKO]
crabunaoctu (Schoenmaker & Wierts, 2011, ctp. 11). OBne ce moceGHO UMa y BHUIY T3B.

,0ankapctBo y cenmu (Sshadow banking) nmeduuucano kao ,.cuCTEM KpEIUTHE
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WHTEpMEjalije KOju YKJbydyje €HTUTETe M aKTUBHOCTH WM3BaH PETyJIapHOT OaHKapCKOT

cucTemMa’, MM YKPaTKo Kao ,,HebaHKapcka KpeauTHa uHTepmenujarmja (Financial Stability

Board, 2015).

VY curyanuju Kaja cy mpaBuiia Koja Bake 3a CEKTOp OaHaka ,,iperioMasHa’ crpapa ce
OCHOB 3a DErylaTOpHy apOuTpa)ky M CeJbeHe AaKTHUBHOCTH Y CEKTOp HEOaHKAapCKHX
(GUHAHCHjCKUX  TIOCpEAHUKA. TpeHyTHM  MHUKPONPYACHLMjaTHH OKBUD  peryJIHIIe
WHCTUTYIMjE, a HE aKTUBHOCTH, YCJIeJ] Yera ce jaBjba MOTpeba 3a momMepame (okyca
perynanyje ca WHCTUTYIHMja Ha aKTHBHOCTH. MaKpOINpyAeHIMjalHA WHCTPYMEHTH IaK
npyxkajy moryhHoct na ce onpeheHa mMepa NMpUMEHH Ha CBE MHCTUTYIHjE — T'€HEpaTope
CHCTEMCKOT pH3HKa, a HE CaMO Ha OHE Koje Cy MOKpuBeHe perynamujom. Cianyan edexart
Moe ce nmoctuhu u KopumhemeM Behux MoHAepa pyU3MKa 3a MO3UINje N3TI0KEHOCTH OaHKe
PH3HKY Cca TPXKHIITA HEKpETHUHA. MeljyTuM, Kako cy OB MOHJEPU pU3UKA CaAPKaHH CaMO Y
perynanyju Kanurana KoJ 0aHaka, a moTpedHe cy Mepe Koje ce MOTY MPHUMEHHUTH Ha YKYIaH

(bMHAHCHU]CKU CUCTEM, TO Cy OBa pellemka 00aueHa.

HaBenene KoHTpalMKIMYHE MEpe BpJIO 4ecTo ce komMOuHyjy. Tako ce Ha mpumep,
paau crpeyaBama MPEKOMEPHOT KPEIUTHOT pacTa, Mope]] yBohema KOHTPAIUKINIHOT ClI0ja
Kanurtaiga, kopuctd u LTV kako O6u ce OaHka 3alITHUTHIA O]l PU3MKA Maja BPEAHOCTH
3aj0)keHe MMOBHUHE. [lopes Tora, 4ecTo ce KOMOMHYjy Mepe 3a YIpaBJbambe IUKIMYHOM U
CTPYKTYpPHOM JIHUMCH3HJOM CHUCTEMCKOT pH3HMKa. Tako Ha MpuUMep, YKOIUKO cy y (a3u
KpeauTHOT OyMa u3BOpH (DMHAHCHpama NPUKYIIJLEHU U3 ceKTopa OaHkapcTBa Ha Maio (retail
deposits) uemoBosbHM, moBehahe ce ocaOmEHOCT OaHke Ha MeljybaHKapcKke erno3uTe
(wholesale deposits). Kako je oBae mpucyTaH yTHIAj [UKIHYHE HA CTPYKTYPHY TUMEH3H]Y
CHUCTEMCKOT pH3MKa, MOTpeOHa je CUMyJITaHa TpUMEHAa Mepa 3a yIpaBibamke obema
KOMITOHEHTaMa CHUCTEMCKOT pu3uka. JlocTuzame M odyBambe (PUHAHCH]CKE CTAaOMIIHOCTH
OJITOBOPHOCT j€ HE CaMO MHKPO M MaKpoOIpyJeHIHjalHe MOJIUTHUKE, Beh je OATOBOPHOCT U

OoCTalInux jaBHI/IX INOJINTHKA, ITPE CBECTra MOHCTAPHC 1 (bHCKaJ'IHC ITOJIMTHUKC.
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3.3. Viiora octanux MoJUTHKA Y OUyBamky (PMHAHCHU]CKE CTAOMIIHOCTH

Monemapna nonumuka, Vako TPBEHCTBEHO YCMEpPEHa Ha OYyBambe IICHOBHE
CTaOMIIHOCTH, MOpa caryieflaTd YTHUIa] CBOjUX Mepa Ha (MHAHCUjCKY crabmimHocT. U3 Thx
pasnora, LEHTpajdHa OaHKa MoOpa MpaTHUTH HH(OpMamuje O pacTy KpeauTra W aKTHBE U
JIeTIOBATH MPEBEHTUBHO KAaKO OM orpaHuumia a3y KpeIuTHE eKCIaH3Mje, a He AEJI0BaTH TeK
kama mexyp mnymna. OrpaHudeme pacta (UHAHCHJCKHX HEPABHOTEXKA MOXKE YOIaKUTH
oTpUHY (prHAHCH]CKe KpH3e, crnpedaBajyhu Ha Taj HauMH Oynyhy €eKOHOMCKY KOHTPAKIIH]jy
u mnonxbanuBame InJbeBa uHGmanuje. C 003upom na cy OaHKE OCHOBHHM KaHal 3a
TPAaHCMHUCH]y MOHETAapHE IOJUTHKE, CTAOMIHO W 3]paBO IOCIOBamke OaHaka IMpPEACTaBiba
HYXaH npeayciioB edukacHor crpoBoljema MoHerapHe monutuke (Bank for International
Settlements, 2003). ¥ ToM cMmuciy, YBPCTO YCTHOBJbEHA MUKPOIIPY/CHIIMjAIHA Peryianuja, y
CMHUCITy BHIIMX MpPYICHIMjAIHUX 3aXTe€Ba Yy TOIJeIy HM3HOCAa W CTONE KanuTalia |
JMKBUIHOCTH OAHKapCKOT CEKTOpa, CMamyje CHUCTEMCKH PH3HMK, a THME W HoTpedy 3a
AKTUBHOM MAaKpOTPYICHIIN]aTHOM ITOJIUTHKOM.

MoneTtapHa monuTHKa W BehM €0 MakpoINpyJCHIMjalHE IOJUTHKE Cy OCHOBHE
KOHTPALUKJINYHE TIOJUTHKE. Y CTaOMIIHUM YCIIOBHMA ITOCIIOBakha, MOHETapHA MOJIUTHKA UMa
KJbYYHY YIOTYy y CMamelhy aMIUTUTyIa IOCIOBHOI LUKIyca, Mpe CBera WHQIATOPHUX
TEHJCHIIMja; JIOK je MaKpONpYyICHIMjaTHa TIOJIMTHKA TaK pEJeBaHTHHja Yy Cy30Hjamy
MUKIMYHOCTH Y (MHAHCHjCKOM cucTeMy. M3 THX pa3iiora, MOHETapHa MOJMTHKA j€ HaJ[IeKHA
3a LIEHOBHY CTAOMJIHOCT, a MAaKpOIpYJCHIMjaJdHa MOJUTHKA 3a (UHAHCHJCKY CTAOMIIHOCT.
MukponpoyAeHIyjalHa MoJIMTHKA je TTaK YCMEpeHa Ha yIpaBibamke CeHU(PUIHUM PU3UKOM
Ha HUBOY I[IOjeIMHAYHUX HWHCTUTYyIHUja. Y TMpakcu, MehyTHM, IOCTOJU BHMCOK CTENEeH
MOBE3aHOCTH M3Mel)y MHCTpyMeHaTa M IMJheBa MOHETApHE W TPYACHIUjaTHUX ITOJIMTHKA,
IpU 4YeMy je YTHUIla] MHCTpyMEHaTa Ha I0jeinHEe LWJbeBe OJ MpHMapHOI 3Hayaja (IMyHa
JMHHMja Ha CIUIHM), a HA Jpyre OJf CeKyHJApHOr 3Hauaja (ucnpekugaHa nuHuja). OBne je
noTpeOHO HANOMEHYTH Ja MOHETapHa MOJHWTHKA y peajHu3alju CBOT OCHOBHOT IUJba
MPEBACXOAHO KOPUCTH jeJaH MHCTPYMEHT — KpaTKOPOYHE KamaTHE CTOme; JOK
MaKpOnpyAeHIMjaiHa MMOJUTHKA KOPUCTH BHILE MHCTPyMEHATa Kako Ou cy30miia HeraTHBHE

edekTe AMMEH3HUja CHCTEMCKOT PU3HKA.
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HoanTHKA Ou.=® Kpajen on®
(cTemeH YTHHaja)

MoHeTApHA DOTHTHE] ——————— EHOBHA CTAOHEIHOCT \ﬁ

CTadHTaH eKOHOMCEH

Maxponpvae jamEa - / pact
OOIHTHEL ——>  DHHAHCH|CEa CTA0HIHOCT

il

TOTHTHEA —_— CTafHTHOCT DHHAHCH|CEKHX — = 3amMTHTAa KOPHCHHEA
HECTHTVIH]a hHEHAHCH| CERX VCIyTra

Cauka 5: Melhy3aBucHocT nn/beBa 1 HHCTPYMEHATA MOHETAPHE U NPYAeHIUjaJHUX
NOJIUTHKA

HUseop: (Schoenmaker & Wierts, 2011)

Kako cy ® MOHETapHa © MaKpONPYICHIMjaJHA T[OJIMTHKA y CYIITHHH
KOHTPAIMKJINYHE TIOJMTUKE, U KaKO CY BbUXOBHU IMKIIYCH TTO3UTUBHO KOpEJIMCaHH (THITUYaH
(UHAHCUJCKM [HUKIYC je MHOTO JYXH OJf THIUYHOT TIOCIOBHOT IMKIYyCa), Y MHOTHUM
nepuoauma he ce muxoBu yrunaju mehycoono nmoapxkasaru (Jenkins & Longworth, 2015).
Tako Ha mpumep, y ciy4ajy pacta oOMMa IPOW3BOAKE M KPEeOUTHpama, MOHETapHa
noyiuTuka he OMTH PEeCTPUKTHBHUjAa Kako OM cripeunsia pact uHIaluje u3Haa taprera, J0K
he Makpomnpy/JeHIMjalHa TOJIMTHKA pearoBaTd yBOHCHEM KOHTPAMKIMYHHX KaIUTATHUX
3axTeBa Kako OW ce ocurypao Behw M3HOC KamwTalia 3a Mokpuhe pu3uKa W/wim Ccy30ujame
KpeauTHOT pacta. Moryhe cy u CUTyIHje Y KOjuMa KPEAUTHU IUKITYC MPETXOIH TTOCIOBHOM
LUKIYCY U IIUPH ce Op)Ke O] Hhera, y KOM CiIy4ajy MakpompyIeHIIMjajHa MOJIUTHKA JIEyje
KOHTPAIMKJINYHO, JOK MOHETapHA TOJIMTUKA 3aJpKaBa PeJlaKCHpaHHjH Kypc JeioBama. Kako
KPEIUTHH pacT MOXKe OWTH BE3aH M 3a KOHKpPETaH CEeKTOp, BPJIO YECTO Cy Mepe

MaKpOIpPYyAEHI]aIHE TOJIMTHKE CEKTOPCKE, a HE arperaTHe.

TokoM HenaBHe ¢uHAHCHjCKE KpHU3e, Kao MpBa aHTUKpPU3HA Mepa YIoTpeOsheHa je
MOHETapHa TONUTHKA, Kako OW ce KpO3 HeH eKCIaH3MBHHUjU KypcC JeloBama MoBehana
JTUKBUIHOCT y cucteMy. llenTpanne OaHke pa3BHjeHHUX €KOHOMH]ja IPUCTYIIUJIE CY CMAhEHhY
pedepeHTHe KaMaTHE CTOoIe, Koja je Yy AMEpHIM JOCTUIIa IPakTUYHO HyITH HUBO. [lopen
TOra, IeHTpaiHe OaHke cy omoryhuie 3aaykuBame 0aHaka Ha OY)XKH POK U yBele OpojHe
HEKOHBEHLIMOHAJIHE MEpe MOHETapHe IMOJIMTHKE 3a o0e3beheme nukBuUaAHOCTH. MelhyTum
KaKo MOHETapHa TMOJINTHKA CBOJUM HWHCTPYMEHTApPH]YMOM HHje Jajia keJbeHe edekTe, Kao

npyra JuHHUja oa0paHe u3/ABojuia ce (hrcKaiHa MOJUTHKA.
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QDuckanna nonumuka Ma 3Ha4ajHy yJOTy y O4yBamy (PMHAHCH]CKE CTaOWUITHOCTH,
nMajyhu y By BEIMYMHY (DMHAHCHJCKHX pecypca KOoje jaBHU CEKTOp MOXKE Ja MPHUKYIH y
MepHoy CTpeca, Kao W MOTYhHOCT Ja ce (UCKaTHUM Mepama Jelyje KOHTPAIMKIHYHO Y
MPaBIly OrpaHUYCH-a MMPEBEITUKOT PacTa KPeauTa y crienu(puIHuM 00IacTIMa, Kao IITO je Ha
MpUMEpP CTAHOTPalba. Y TOM CMUCIY, CIIOCOOHOCT BIIAJIC J1a TOAPXKH (PUHAHCH]CKH CEKTOP,
KpO3 Mporpame CIaliaBama; U PealHu CEKTOP, Kpo3 pazHe (UCKAIHE CTUMYJIaHCe, H3/IBOjUIIa
ce Kao KJpy4yaH (hakTop y crnpedaBamy (UHAHCHJCKMX M EKOHOMCKHX Koiarca. [laBame
¢buCKaIHUX CTUMYyJaHCa y 3eéMJbaMa Ca MaJIMM jJaBHUM JYIOM M COJHIHOM IIO3WIHjOM
pe3epBu Tpeba OMTH MPUBPEMEHA Mepa yCMEpeHa Ipe CBera Ha CJIOjeBE CTAHOBHMILTBA Ca
HUCKHUM JIOXOTKOM KOju he cTuMynaHC oiMax MOTPOIIUTH. JaBHH JIyT c€ TOKOM CTaOHITHOT
Mepro/ia OCIOBaka MOPa OP>KaBaTH Ha HUCKOM HHBOY Kako O ce y Iepuoly Kpu3e MOrao
yBehaTn Ha UMe MOJPIIKE YrPOKEHUM MHCTHTYIHjaMa. Y CYNpPOTHOM, (pHCKaIHA MOJUTHKA

MOCTaje TeHepaTop pU3HKa Mo (MHAHCHJCKY U MOHETapHY CTAaOHIIHOCT.

3HayajHa MOApIIKA Biajge OaHKAPCKOM CEKTOpY apaHXKUpaHa TOKOM HEJaBHE
¢buHaHCHjCKE KpH3e HAMETHYIA je MUTame (PUCKaTHE OJPKUBOCTH OPOJHUX HAI[MOHATHUX
€KOHOMH]ja, YMME j€ OCBETJhCHA Be3a M3Mel)y CcTaOMIHOCTH (PMHAHCHJCKOT CEKTOpa W HUBOA
jaBHOr nayra u Oymgerckor neduuurta. JaBHM Oyr ce YIVIaBHOM KJIacH(HUKyje Kao
HUCKOPU3UYaH CETMEHT aKTHUBE Yy KOJU (PUHAHCH]CKE HHCTUTYLIM]E PAJI0 YIaXy, a KOPUCTH ce
¥ Kao KoJlaTepal KOJ orepainyja pepuHaHCHpama. Y CUTyalldjd, KaJia ce jJaBH CyMmba y
OJIP’)KMBOCT JaBHOT J1yra, JUKBUJIHOCT, @ YECTO U COJIBEHTHOCT (PMHAHCH]CKUX MHCTUTYIIH]ja
MOXKE€ OMTH yrpoxeHa. Y TakBUM YCJIOBMMa IeHTpajlHa OaHKa je Ay)KHa Ja MpYXH
oarosapajyhy MOApIIKY JMKBUIHOCTH YIpOKEHMM OaHKamMa IO CTPOTMM YCIOBHMA
KpeauTtupamwa. Mehytum, kako BehrHa MHCTUTYLIMja Yy YCJIOBMMa OTKaza MehyOaHkapckor
TpkumTa uMa Beh AyOOKO YrpoKeHO TOCIOBAE, HCIYHEHE CTPOTUX KPEIUTHHUX 3aXTeBa
Hajuemthe HMje W3BOAJBMBO, YCNeA 4Yera IEHTpalHa OaHKa yBOAM HECTaHJApAHE Mepe
KpenuTHe mnoapmke. Kako je ped o Mepama Koje ce apaHXupajy IO pelJaKCHUpaHUjUM
yCIIOBUMa KpeAUTHpama, BhUX0Ba MpUMEHa Tpeba OUTH orpaHHyeHa M MpUBpeMeHa. Y3 To,
TakBa TMOJpIIKa Tpeba OWUTHM pe3epBUCaHa MCKJbYYMBO 3a HEIMKBHUJHE OaHKE, JOK CY
HECOJIBEHTHE OaHKe M JpXKaBe MCKJbYYMBA OJTOBOPHOCT (PUCKAJHE BIACTH, a HE LIEHTPAIHE

OaHke.

Oduckanne obOaBese Mory outu AUPEKTHE HJIM KOHTUI'CHTHE, CKCIUIMOUTHE WA

uMmIuinuTHe. JlupektHe o0OaBe3e WMajy TMPEABUIMBE MOCIEIWIIE, IITO HHjE CIy4a] KOJ
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KOHTUTEHTHUX o0aBe3a, I7ie CBe 3aBUCH OJ Tora na ju he ce morahaj aecutu. Excrummmurae
obaBe3e cy mnpejaBul)eHe 3aKOHOM HJIM YTOBOPOM, M (PHCKAJIHH OpraH MX MOpa HCITYHHTH.
NmmnimutHe 006aBe3e, Mako HUCY 3aKOHOM ITOCTaBJhCHE, YTIIABHOM OHMBAjy U HCIYEHCHE 300T

IMOJIMTUYKUX IMIPUTUCAKA U O‘-IGKI/IBaHnajaBHOCTI/I.

Y HOBHje BpeMe, MHOT€ BJaJie C€ CyouaBajy ca MUTambeM (QUCKATHE OJPKHBOCTH IO
OCHOBY KOHTUT€HTHHUX 00OaBe3a. Ped je o ¢puckamHum obaBe3ama Koje HACTajy Kao MoClIeIuIia
Hactanka ofpehenor morahaja. TakBe oOaBe3e HHUCY NpeaBuleHe OylIETOM, HUTH j€ O HhUMa
pa3MaTpaHo pelnoBHUM (prickaTHUM aHanu3aMa. Kako ¢y lUXOBH TPOIIKOBH HEBUJBHBH CBE
JI0 HacTaHKa IpeaBuheHor norahaja, oHe MpeacTaBibajy CKpUBEHY CYOBEHITH]Y M OTPAHUYCHE
Oynyhum jaBHUM (UHAHCHjaMa, KOMIUIMKYjyhnm Ha Taj HayuH QUCKAIHY aHAJIH3Y.
PaznukyjeMo KOHTUTEHTHE excniuyumue obaBese, IJie Biaja Mopa Aa M3BpIM IUiahame y
CUTyallju Kada ce norahaj Jecu; U KOHTUTCHTHE umniuyumue o0aBe3e KOJ KOjUX HUje
npenBuhena obaBeza muahama OHJA Kajxa ce norahaj gecu, anu ce oHa moapazymena. Y
MHOTUM 3emJbaMa, (PUHAHCHJCKM CHCTEM j€ Hajo30MJbHMja KOHTHIE€HTHA HMMILIAIMTHA

obaBe3a JpikaBe.

[ToBe3ano ca 3HaYajHUM OAHKPOTHUMA 3a0CIIeKEHUM Yy OaHKapCKOM CEKTopy, a 0e3
o03upa 1a mu je Ta obaBe3a npenBuleHa 3aKOHOM (EKCIUIMIIMTHA) WIH HHje, Blaje Yy KojuMma
Te OaHKe MOCIyjy Cy MOJA MOJUTHYKUM IMPUTHCKOM Ja TaKBe HMHCTUTYyLHje u30aBe u3
npobnema (to bail out). MckycTBo je mokasano jga, y CHTyallHju Kajaa je CTaOWIHOCT
(DMHAHCH]CKOT CHCTEMa JIOBEJCHA Yy TMHTamke, TPXKHUIITE OYEKyje Ja BlaJa MPYKH
(¢uHaHCH)CKY MOAPIIKY, YaK MaKO OHAa HHje eKCIUTMIMTHO npenBulena. duckaaHe BIACTH CY
BpJI0 uecTo npuHyheHe na mMokpujy ryOuTke U obaBe3e ILEHTpajdHe OaHKe, JOKaTHUX
jenuHuIa, ApKABHUX M BEIUKUX MPUBAaTHUX mpeay3eha, OyleTCKUX areHiuja U OCTaJINX
MOJINTUYKU 3HayajHUX MHcTUTyuuja. C o003upoM Ha 3HauajHe (UCKallHE HMIUIMKAIHje
KOHTUIeHTHUX oOaBe3a apkaBe, MM® u Cpercka OaHka Cy NpOIIMpPUIIE IOJbE CBOjE
¢uckanHe aHanuze Kako OM ce carnenanu cBU Moryhu ¢QuckamHu pu3uuM M Biaje

0J1arOBpEMEHO MPUIIPEMUIIE HA BbUXOBO CarJIeJaBakbe U PEIIaBambe.

VYnora ¢uckanHe MOMUTUKE y CMHUpHBamby HEraTUBHUX edekaTa Kpu3e 3axTeBa U
oarosapajyhu OyyeT Koju He cMe OUTH 3aCHOBaH MCKJbYYHBO Ha MPUCTYIy HOBYAHOT TOKA
(cash flow), 6e3 mkakBuUX MPeTXOAHO (GOPMUPAHHUX pe3epBH. [IPHHIUM je CIUYaH Kao KOJ
dbopMupama KOHTPAIMKIMYHUX KaUTATHUX 3axTeBa KoJ OaHaka W MOJpa3yMeBa

dbopmupame ,,puckamaux Oadepa“ TOKOM CTAaOWIIHOT TEpHOJaA, ONaKiIe he ce cpencTBa
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KOPUCTUTH Ka0 OCHOB 3a HOAPIIKY (DPMHAHCH]CKOM M PEATHOM CEKTOpY Y NEpHOIy KpH3e.
OBako ¢opmupaHe pesepBe CMamyjy NPUTUCKE Ha LEHTPaJHy OaHKy Ja KOPHCTH CBOj
MHCTPYMEHTApHjyM 3a MOTpede ouyBama (UHAHCHJCKE CTAOMIIHOCTH, IpPEe HEro ILEHOBHE

CTaOMIIHOCTH, a /10 Yera U3BECHO J10J1a3H OHJA Kaja Cy (PUCKaIHU MOACTUIA]H UCLIPIJbEHH.

[IperxogHu apryMeHTH yKa3yjy Ja MpyACHIHWjalHa TOJWTUKA HHjEe JOBOJbHA 3a
ouyBame (puHAHCHjCcKe cTaOuiaHOCTH. MelhyTuM, nako OpOjHE TMOJHMTHKE MOTY YTHUIIATH Ha
(¢uHaHCUjCKYy CTAaOWITHOCT, HEe Tpeba WX OKapaKTepucaTH Kao MAaKpOIpPYACHIMjallHE C
0031pOM Ja OHE HUCY U3PUUUTO YCMEPEHE Ha CUCTEMCKH pU3UK. OHO IITO UX OBJE MOBE3Yje
j€ CBaKako HHUXOBA 3ajeIHMYKA OJITOBOPHOCT — OYYyBame (PMHAHCH]CKE CTAOMIIHOCTH, IITO
3axTeBa KOOPJIUHAIIM]Y OBHUX TOJMTHKA, HE CAaMO Ha HallMOHAIHOM, Beh n Ha MelyyHapogHOM
wrany (Caruana, 2010). V3 to, moTpeOHa je MPEIABUAMBOCT OBUX IOJHMTHKA, Tj. HUXOBHX
Mepa, y3 OrpaHHYeHy ITUCKpelHWjy HaUIeKHUX opraHa. OBo je moceOHO OWTHO KO
MaKpONpyACHIMjaIHE TIOJIUTHUKE, C 003UPOM Ha HEMOCTOjarkhe HyMEPUYKOT Taprera. Y TOM
CMHCITY, CUCTEMCKa, TPAaHCIIAPEHTHA ¥ OJTOBOPHA MAaKpOINPYICHIIMjajHA MOJUTHKA ce 00Jbe
MOJKE YKJIOMUTH Y PEKUM OCTAIMX jaBHUX MOJUTHKA.

Henocrojame onroeapajyher makpornpyaeHIjatHOT pexuma y Behem Opojy 3emasba,
3aXTEBAJIO j€ aHTa)KMaH OCTAJIMX JaBHUX IMOJIUTUKA, a TOCEOHO (DUCKAIIHE TIOJMTUKE, IIITO je Y
KOHAYHOM JIONIPUHEIIO 3HAYajHUM TPOIIKOBMMA TOKOM HenaBHe (uHaHcHjcke kpuse. OBo je
MOCEOHO MOTOIMII0 OAHKAPCKU OpHjeHTHCAHE (PHMHAHCH]CKE CHCTEME, KOJI KOJUX je KPEIUTHH
KaHaJI OCHOBHHM KaHaJI CHAa0/eBama PEaTHOT CEKTOpa €KOHOMHjEe TOTPEOHHM KBaHTYMOM
cpeacraBa. Mmmumkanuje HECTaOMIHOCTH (DMHAHCHJCKOT CHCTEMa Ha PpEaJHu CEKTOp
eKoHoMHje Ouhe carjienaHe y KOHTEKCTY (PMHAaHCHjCKE KpH3e Koja je Hajupe MHoroiuia
Awmepuuko Tpxumte oktodpa 2007. roanHe, a HEHUM LIMPEHEM Ha OCTalle eKOHOMH]JE U

CEKTOpe, 100uiIa KapakTep riiodaaHe pUHAHCH]CKE U EKOHOMCKE KpH3e.
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4, UMIIMKanuje HeCTA0MITHOCTH (PMHAHCHjCKOT CHCTEMA HA PeajIHy eKOHOMU|jY

['ybunm 3abenekeHn y OaHKapCKOM CEKTOPY HE MOBJady€ ayTOMATCKu MmoTpedy 3a
¢uckanmnom noapmkoM. Hamme, nobap neo ryOurtaka OaHke MOKPHBAjy Ha TEPET CBOjJHX
npuxoja. MelhyTum, cucTteMcke OaHKapCKe KpU3€ CEKTOp OCTaBibajy 0Oe3 cpeicraBa 3a
nokpuhe ryouraka, Te j¢ UHTEpBEHIIM]a (PUCKATHUX OpraHa HEOIXO0J/IHAa KaKo OW Ce BPAaTHIIO
MOBEPEHE Yy CTAOMITHOCT OAaHKAPCKOT M YKYIMHOT (DMHAHCHJCKOT CEKTOpa, a TUME OuyBaja W
peanHa eKOHOMCKa akTUBHOCT. OBaKBa KOHCTATalMja J0JAAaTHO j€ MOTKPEINJbeHa YNHCHUILIOM
na ce pUHAHCHjCKa CTaOMIHOCT TpeTHpa Kao jaBHo moopo (Tagkalakis, 2014). YV tom cMuciy,
y JaJbeM TEKCTY YKa3aHO je Ha pealiHe W (UCKAIHE MMILUIMKAIMje KpH3e, y3 mocedaH OCBpPT

Ha GuHAHCH]CKY KpH3y y jecer 2007. ronune.

4.1. Peanne u ¢uckaiHe UMIUIMKaIMje GUHAHCH]CKUX KpU3a y3 Toce0aH OCBPT HA KpU3Y y

jecen 2007. ronune

OduHaHcHjcKa KpHU3a HMMa 3HAYajHe HUMIUIMKAIMje Ha jaBHE (HUHAHCHjE, KaKo
JMPEKTHO, TAKO U MHIMPEKTHO, MPEKO yTUIaja Ha ekoHOMCKY akTuBHOCT (Tagkalakis, 2012).
Y TOM cMucly, pa3iuKyjeMO JWPEKTHE WM HMHIUPEKTHE (PHUCKATHE TPOIIKOBE. /[upexmmuu
Quckannu mpowikosuy HacTajy Kao pe3yJITaT ImaKeTa craliaBama (UHAHCH]CKUX MHCTUTYIIH]ja
(kanuTaTHUX WEHCKIUja, OTKYNa TOKCHYHE aKTHBE, CYOBEHIMja, WCIUIATe ACHO3UTa, WTH).
OBa KOMIOHEHTa (PUCKAJTHMX TPOLIKOBAa Mako nosehaBa jaBHM AYr, HE MOpa Yy KOHAYHOM
JIOBECTH JI0 mopacTa Oyuerckor nedunuta, umajyhu y BUay aa ce jefaH A€o TPOIIKOBA MOXKE
HAQ/IOKHQ/IUTH U3 TIPUX0Ja O] TIPoJiaje CTeueHe akTuBe. MeljyTuM, Kako OBO MOXKEe MOTpajaTu
HEKOJIMKO TOJWHA, KOHAYHH e(eKTH ce MOTy 3HAuajHO pasiuKoBaTH Mehy semipama™™.
ITocmaTpajyhu guckamHe UMIUIMKALIKje OAPIIKE KOjy Mpy’kKa [eHTpajaHa 6aHka, a ¢ 003upoM
Jla OHA YTJIaBHOM I1033ajMJby]€ HEMKBUIHUM OaHKaMa, Ha KpaTak poK U y3 Jo0ap Koiarepad,

HeTo (uckanHu edeKaT OBaKBe MOJPIIKE j€ 3HA4ajHO MambH OJ] MOJIpIIKe (PUCKAIHUX OpraHa,

KOjH YTJIaBHOM IIPY>Kajy MOJPIIKY HECOIBEHTHUM MHCTUTYIIMjaMa.

8 Tako je mmp. medurmr Gyyera y CAJl Tokom HenaBHe (uHaHCHjcke kpmse gocerao 4.8% BT y 2012.
rojuHy, oK je 4.2% BJII1 namoknaherno. Y Hemauxoj je nedunut mocerao 12.8% B/II1 y3 HamokHamy ceera
2.0% BAII; ¥ Upckoj mmmozantan uznoc on 40,5% BII, u ceera 4.4% B/II1 wmamokHane; a y Bemukoj
Bpuranuju 6.7%, y3 HanoxHaxy 1.5% BII.

63



Hnoupexmuu ¢huckarnu mpowikosu HACTAJy Kao TOCIEIWIa TOBPATHOT YTHUIIAja
(uHaHCHjCKE KpU3€ HAa EKOHOMCKY AaKTHBHOCT M HCIOJbaBajy CE€ KpO3 HHUXKE IOpEcKe
MpUXO0Jie, ycies mnajga npoUTHUX CTOIA M IIEHAa aKTHBA; MoBehame jaBHE MOTPOIIHE; KAo U
noehambe KaMaTHUX TPOIIKOBA YyCIEA BHILEI HUBOA Jyra W MPHCYCTBA KOHTUTCHTHUX
obasesa (International Monetary Fund, 2009). V takBuMm ycioBuMa (pHCKaIHO] ITOJHUTHIINA
N0JieJbeHA je KJby4YHa yJiora y CTaOMIIM3allijyu arperaTHe TPaXmhe U MPOU3BOJIHE, IITO OHA
MOXKE peaJin30BaTH IPHUMEHOM ayTOMAaTCKUX CTa0WiInM3aTopa M JUCKPEHHOHUX Mepa
¢uckamHe mnonmtuke. Hamme, ykommko ce BenumumHa naedunura (cypummra) mema ca
MIPOMEHOM HALIMOHAJIHOT JOXOTKa Ka)XKeMO Jla Cy Ha CHa3M ayTOMaTcKu (UCKaHU
crabunmu3atopu. thuxosa yrnora, Kao IITO U caM Ha3UB TOBOPH, j€ Ja CTAOUIU3Y]y CTame y
npuBpenu, JAenyjyhm oamax Ha (uaykTyanmjy —arperaTHe TpaXkme. AYTOMAaTCKU
CTa0MIIN3aTOPH JIAaKJIe CTUMYJIHINY arperaTHy Tpaxmy Kaja MpHUBpEAa 3alajHe y perecujy,
6e3 moTpede 3a aKIMjoM KpeaTopa eKOHOMCKE nonutuke ™, MebhyTtum, y cutyanuju ayosbe
MPUBpEIHE HEPABHOTEKE, HUXOB YTUIA] je HEJAOBOJbAH, Ia Jp)KaBa MOpa Ja CIPOBOIH
CMUIILUbEHE MMPOMEHE MOPECKUX CTONA WM jaBHE MOTPOLIKE Kako OM yTHIlajia Ha IPOMEHE
arperatHe TpaXme. Y OBOM JpPYroM CiIyd4jy, TOBOPHMO O JHUCKPEUHOHO] (huckaiHoj
MOJIUTHIIN, KOja Ce YTIIaBHOM CIIPOBOJM JaBambeM (UCKATHUX CTUMYJIaHCa JoMahMHCTBUMA U
cekropy mipuBpene (Jypumh, 2010). Mako ce muckpernyoHe mMepe cMmarpajy Haj3HadajHUujuM
Mepama 3a CTaOWIM3aldjy TPUBPEIHUX KpeTama, mhuxoBa ad-hoCc mpuMeHa Moxke OUTH
KOHTpanpoaykTuBHa. Haume, no6ap neo OBMX Mepa JOHOCH ce TeK Kaaa ce ojpeheHa
HETaTUBHAa AaKTUBHOCT Beh Jecuia, T€ WHUXOBA TMPUMEHA MOXKE CHUTYalH]y jOIl BHIIE

noropumatu (Cranusyk, 2013).

[{ukaMyHO TOroplIake EKOHOMCKE AaKTHMBHOCTM W Mepe (UCKaTHe MOJUTHKE
npenysere Kako OM ce cy30mnM HeraTMBHM e(eKTH (MHAHCHUJCKE KpH3€ MpPeICTaBibajy
3HauajHo ontepeheme 3a jaBHe (uHaHcHje, MTO pe3yaTHpa y nosehamy OypeTckor
nepuuTa 1 'y KOHaYHOM jJaBHOT ):[yrazo y BehuHu ekoHomuja. ¥ TOM cMmHciy, HpoleHa
TPOIIKOBA KPHU3€ M3pakaBa ce MPEKO BEIMYMHE JUPEKTHUX (PUCKAIHUX TPOILIKOBA, I'yOMTKa

ayrnyta u nosehama jaBHOr ayra penatuBHO y onHocy Ha BJIII. JlupextHu ¢QuckaiHu

9 TakBy y/ory MMa NpOrpecHBHO ONOPE3MBAEE TOXOTKA, TJle Y CHTYAIlHjaMa PacTa IPUBPEIHHX aKTHBHOCTH,
pacTte JI0X0/aK, a THME U TPaXmba, IPH YeMy ce IPOrPECHBHUM OIOPE3MBAKHEM JIOXOTKAa M3/Baja Behn M3HOC
JaBHHX IIPHUX0/1a, U TI0 TOM OCHOBY CMambyje NPUBPEJHA aKTUBHOCT €KOHOMCKHX Cy0jekara. YKOJIHMKO ce IUKIYC
OKpeHe, ApkaBa MOXXEe Ja (HUHAHCHpa CBOje NOTpede CpeAcTBMMa Koje je NPHKyNwIa y Y3Ja3Ho] (as3u
MIPUBPEIHOT LIUKITyCa.
0 Kymynupamem Oynerckor aeuiuTa pacte Ayr apyxase, T38. jaBan ayr (Mapuakosuh, 2011, crp. 52).
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TPOIIKOBH YKJbYUY]y (UKAIHE U3aTKe TpemMa (PMHAHCH]CKOM CEKTOPY O] MOYETKa KPHU3e MO
OCHOBY JIOKaIuTaJIn3allyje, mporpaMa OTKyna M rapaHiiyje aKTUBe, IpU 4eMy ce, Kako je Beh
HAIlOMEHYTO, payyHa KUXO0BAa HETO BPEIHOCT, ¢ 003MPOM Ha MPUXOJE KOjU ce Mory crehu
mpojajoM mpeysere akTuBe. [ yOuTak ayTmyTa ce u3pakaBa Kao ojctyname akryenHor bJIIT
Yy OJTHOCY Ha EEeTOB TPEH]I Y TIPETKPU3HOM Tiepuoy, a npatu ce 3a nepuon [T, T + 3], rae je
T roguna moyeTka Kpu3e; AOK ce TOpacT jaBHOT Iyra U3pa)kaBa Kao MPOMEHA OJJHOCA JaBHOT
ayra u BJIIT Tokom uyerBoporomumimer nepuona [T — 1, T + 3]. OBako u3paxkenu, ryoutak

ayTIyTa U OPacT JaBHOT JIyTa yKa3yjy Ha peajHe U (prcKalHe UMIUIMKAIIH]e Kpu3e.

Hakon ¢unancujcke nubepanuzanmje Koja je oOenexuniia ocamIeceTe U JIeBEeCeTe
rOJIMHE MPOIUIOT BeKa, ydecTarocT (MHAHCHJCKUX Kpu3a je Hario nopacia (Demirguc-Kunt
& Detragiache, 2005). Mehy mumMa, GaHKapcke Kpu3e Cy e H3BOjUIIC Kao JOMHHAHTaH
o0iuk (uHaHcujckux Kpuza paHux 90-tux rogune 20. Bexa. Ca pUHAHCHJCKOM KPH30OM M3
2007. roguHe, KOja je 3axBaTwia, HAJIIPe aMePUIKO TPXKHINTE, a IIOTOM M OCTalle, BehnHOM
pa3BHjeHE EKOHOMHU]jE, perucTpoBaH je HajBehu Opoj OGankapckux kpusa on 1970. mo manac
(Laeven & Valencia, 2012). ¥ mnomeHyTOM MepHOLy, TPOIIKOBH OaHKApCKUX KpHU3a,
MOCMaTpaHU ca CTAHOBUINTA I'yOUTKA ayTIyTa, pacta jaBHOT 1yra, (PUCKaIHUX TPOILIKOBA U

MOHETapHE €KCIaH3Mje; 3a0eIeKWIN Cy Pa3InIiTe BPEAHOCTH y Pa3IMYUTHM Tpylanyjama

3EMaJba.
Ta6esa 11: TpomkoBu 6aHKApCKUX KpU3a 3a mepuon 1977-2011. ronune
. ®duckanHu MonerapHa
3emiba I'y6urax BAIT Pacr jaBHOT nyra TpoLIKOBH eKcnaHsnjaZl
cpeama BpeaHoct (y nporentuma BJIIT)

Cae 3eMJbe 23,0 12,1 6,8 1,7
PasBujeHe 3eMibe 32,9 21,4 3,8 8,3
Muaze Tpiicitiie 26,0 9,1 10,0 13
E€KOHOMH] €
3emibe y pa3Bojy 1,6 10,9 10,0 1,2

W3Bop: agantupano, npema: (Laeven & Valencia, 2012, ctp. 17)

Tabena moka3yje cpefme BpPEIHOCTH TPOIIKOBA KpH3a HACTAIMX Y TOCIEAHUX
YeTpJieceT TOJIMHA, MPU YeMy je KiIacuuKkaluja 3eMajba y KOjuMa Ce Jecuia Kpuza y
onapehene rpymne (pa3BHjeHe, Milajie TP)KUIIHE €KOHOMHjE€ U 3eMJb€ y pa3Bojy) BpILIEHa Y
3aBHCHOCTH O]l BEJIMYMHE HAIMOHAJIHOI JOXOTKa KOjU je 3a0eNexeH y TOJUHM KpH3e.
[Momamm moxa3yjy na je ryOMTak ayTmyTa M pacT jaBHOT Ayra Behu KoJi pa3BHjeHUX

€KOHOMH]a, C 003UPOM Jia Cy yciea CIOKEHUJUX (PUHAHCHUJCKUX CHUCTEMa Y OBHM 3eMJbaMa,

2 MoHeTapHa eKCIaH3Mja M3pakaBa ce Kpo3 MpOMEeHy MoHerTapHe 0Oa3e, mpahemeM omHoca u3Mmely meHe
MaKCHUMaJIHE BpPEAHOCTH OCTBapeHE TOKOM KpH3€, U HHBOA OCTBApPEHOI y TOAMHHU Npe KpHU3e, U3PAKEHO Y
npoueHTuma y ogaocy Ha bJII1.
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pazopHu edextu kpusze 3HauajHHjU. To moTBplyje HemaBHa (PMHAHHM]CKA KpH3a, Koja je y
HajBehoj Mepu, U Tpe cBera Morojusia pa3BUjeHe eKOHOMH]E. Y MUJbY Mopehema TpoIikoBa
HelaBHE W paHujux (uHaHCcHjckux Kpu3a, Laeven & Valencia (2010) cy ananu3upaHu
MePHOJ] MOJCIUIN Ha: a) mepuoa panujux kpusa (1970-2006), u 6) mepuo HOBHX Kpu3a
(2007-2009).

Ta6ena 12: TpouikoBH HeIaBHE M PAHUjUX OAHKAPCKUX KpH3a

) JupextHu ucKatHA
[epuon kpuze I'y6urax BIT Pacr jaBHor nyra TPOWIKOBH
Pannje xpuze
(1970-2006) 195 10 -
Hoge xpuse
(2007-2009) 24> 253 49

Hanomena: Hose kpuse ykibyuyjy Ayctpujy, benrujy, lancky, Hemauky, Ucnaunn, Upcky, Jleronujy,
JlykcemOypr, Monronujy, Xonauaujy, Ykpajuny, B. bputanujy u CA/I.
W3Bop: agantupano npema, (Laeven & Valencia, 2010, ctp. 22).
[Topehemem TpoIIKOBa HEaBHE W PAaHUjUX KpPU3a youaBaMoO Ja TPOIIKOBU HEIaBHE
(hUHAHCHU]CKE KpHU3€ BUIISCTPYKO HAJMAIIY]y TPOIIKOBE MPETXOAHUX KPH3a, KAaKO Y MOTJICIy
22 . 23
cMamera OpyTo Jomaher mpou3BoAa™, TaKo U y MOrjeay mopacra jaBHor ayra” (Laeven &
Valencia, 2010). ¥V wucto Bpeme, TUpeKTHH (UCKATHUA TPOIIKOBH MOAPINKE (PUHAHCHjCKOM
24 . 2
CEKTOpY Cy TOKOM HEJIaBHE Kpu3e OWIHM MamH , Kako 300T YMIEHUIE Ja OpojHE 3eMJbe >
YOIIIITe HUCY OyIIeTOM MpeABHJICIEC W3/IBajalba HA MME JUPEKTHE MOAPIIKE (PHHAHCH]CKOM
CEKTOpYy, Tako M 300r Op3e W 3HayajHEe MOPIIKE EKCIIAaH3MBHE MOHETapHE U (UCKATHE
MIOJIUTHKE.

Pa3BujeHe exoHomuje, cy ocuM (UHAHCHJCKUM MepamMa, MOAPLIKY (UHAHCH]CKOM
CEKTOPY Y BpeMe Kpu3e, MpyKujie U Mepama ekcran3uBHe (rckanHe nmomutuke. Ped je o Beh
MMOMEHYTOM ayTOMAaTCKOM CTaOMIIM3aToOpy M JAMCKPELHHOHHM Mepama (UCKalTHE MOIUTHKE,
YCMEPEHUM Ha CTHUMYJHCAalkE arperaTHe TPaXme, U Yy KOHAYHOM KpeauTHe Tpaxmwe. C

003MpOM Jia JUPEKTHU (UCKATHU TPOIIKOBH Y KOHAYHOM NoBehaBajy jaBHU JyT, TO pa3jiHvKa

n3mely jaBHOr nyra u (ucKaJHUX TPOIIKOBAa yKa3zyje Ha epekTe MHIUPEKTHHX Mepa. Ha

2 [poceuan ryGurax BIII je y HenaBHOj Kpu3u 3abenexen Ha HUBOY 0 25% BJITI, 0K je y paHujuM KpH3ama
3abenexeH Ha HUBOY o7 20% B/ y panujum kpuzama.
% TIpocedan pacT jaBHOT Ayra (3a TPOTOMMIIEH IIEPHOL OJ IOYETKA KPH3e) je Y HENABHO] KpH3H 3a0emeKeH Ha
HuBoy ox 24% B/, nok je y paHujuM Kpu3ama 3abenexxeH Ha HUBOy ox 16% B/III. Ilpema momanmma
EBpornicke komucuje y 2007. roauHu jaBHU IyT je Y €Bpo30HM M3HOCHO je 66.2% BT u 62.3% BTl y CA.
IMpema moganmma OELLJ, Taj ayr je 2012. nopacrao Ha yak 103.9% B/I1 y eypo3onu u 106.3% BAIl y CA/], a
y 2014. na 106.9% y eBpo3zonu u 110,4% y CA/I.
4 59 BJIIT y HellaBHOj kpu3H y ogHocy Ha 10% B/II1 y panujum kpuzama.
® Ha npumep, Aprentnna, bpaswn, Kuma, Wnmuja, WMugonesuja, Mekcuko, Caymujcka ApaGuja, JyxHa
Adpuxka, n Typcka.
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HapeaHO] CIUIM JaT je Npuka3 edekara MHAUPEKTHUX Mepa TOKOM HEJaBHE W PaHH]UX

OaHKapCKUX KpHU3a.
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Cauka 6: Pacrt jaBHOr ayra u [upeKkTHH (PUCKAJIHU TPOLIKOBHU

UzBop: (Laeven & Valencia, 2010, ctp. 25)

Pasnuka uzmel)y jaBHOT 1yra i JUPEKTHUX (PUCKAIHUX TPOIIKOBA je KOJ Pa3BUjEHUX
eKOHOMHja 3Ha4ajHHja, ¢ 003UPOM Ja yIeO MHAMPEKTHUX Mepa MOAPIIKE KOJ OBHX 3eMasba
JOMUHHMpA HaJ JUPEKTHUM (HUCKaTHUM TpomikoBuMa. Mehytum, wnako cy wmepama
eKCTaH3MBHE (DMCKAITHE TIONMTUKE pa3BHjEeHE EKOHOMHjE 3a0eNieXuiie HWKE JUPEKTHE
¢duckanHe Tpoukose, y Oynyhem mepuojy 3HadyajHa makmka Mopa OMTH mocBeheHa MuUTamy
pecTpykTypupama 0aHaka, Kako OM ce oHe y ITo KpaheM BpeMEHCKOM Iepuojly OlopaBuiie
U TIpYXKWIE€ KPEeIAUTHY MOJPIIKY peaJiHoM ceKkTopy ekoHomuje. Ilopex Tora, morpeOHO je
UMaTH y BUy Ja, 6e3 003upa mTo AUpeKkTHU ¢puckaaHe obaese y BehuHHU 3eMasba HUCY Ouie
npeaBuleHe, 3HauajHUM NoBehameM rapaniiija Ha oOaBe3e OaHaka, Kao U OTKYIIOM aKTHUBE Y
3Ha4ajHOM OOMMY je y MOjeAMHUM 3eMJbama JOHUIo 10 noBehama KOHTUIEHTHUX oOaBesa,
YHUMe je NIOCTaBJbEHO MUTamhe BHUXO0BE (DUCKATHE OJPKUBOCTH. Y MPOCEKY, 3eMJbe ca Behum
(bMHAHCH]CKUM CHUCTEMHMA, a TTOCEOHO OHE KOJ KOjux je 3a0esekeHa 3HadajHa eKCIaH3hja
0aHKapCKUX AaKTUBHOCTH HEMOCPEAHO Tpe H30Hjarkba KpU3e Cy HajBUIE Ouie moroheHe
kpu3oM. To je IompuHENo Ja ce Ha JIMCTH HajCKYIJbMX OaHKapCKUX Kpu3a 3a MOCIeIHbUX
YeTpieceT roJuHa, Mo U3HOCY (PMCKAIHUX TPOLIKOBA M pacTta jaBHOr ayra, Hal)y Vcmang u

Upcka; a no Benuuunu ryoutka ayrnyra, Mpcka u Jleronuja. OBume ce kpuza y Mpckoj, no
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CBa TpU TapameTpa, KBaIM(PHUKOBaJA KAa0 HAJCKyIUba OaHKapcka Kpu3a mehy pasBujeHUM

ekoHomujama o 1980-Tux o maHac.

DHcKaTHIA TPOM KOBH ITopact jaeHor oyra
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Cauka 7: Hajekynibe 6aHKapcke Kpuse

UzBop: (Laeven & Valencia, 2012, ctp. 19).

C o03upom 1a je HenaBHa (PMHAHCH]CKA KpH3a 3aXBaTHiia 3Ha4yajaH Opoj €BPOIICKUX
3eMasba, OFf 3Hayaja je carjieflaTd TPOIIKOBE KpHU3e Ha €BPOIICKOM HHBOY, MMOCMaTrpajyhu

eBPOIICKE 3eMJbE Ko jeTHY €KOHOMH]Y.

Ta6ena 13: TpomkoBu kpuse y EMY? u CAJl

I'yourak Pacr jaBHOT MomnerapHa duckamHu
3eMiba . IMoapuika JTMKBUIHOCTH
Bl ayra eKCIaH3uja TPOILIKOBU
y TIPOIICHTHMA JIETIO3UTA U
y npouentuma b1 CTpaHux obaBe3a
EMY 23,0 19,9 8,3 3,9 13,3
CAZl 31,0 23,6 7,9 45 4,7

N3Bop: anantupano npema (Laeven & Valencia, 2012, ctp. 22).

Ananusupajyhu TpolikoBe HelaBHE (PMHAHCHJCKE KpU3€ Ha EBPOIICKOM HUBOY H

CAJl, youaBamo na je xkpu3a y EBpo obGiacTt 1o CBOjOj OIITPUHU MOPEANBA Ca KPU30M Y

% EMY unne wianuie EY unja je BanyTa eBpo.
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CAJl. MehytuMm, 1o muTamy MOAPIIKE JUKBUIHOCTH OaHkama, EBpo obiacT mompuindHO
npeamaun 'y omgHocy Ha CAJl. Mnak, MOHeTapHa eKCIIaH3HMja TIOCMATpaHHMX Tpylaluja
3eMaspa je nmpubmmpkHa. HapaBHO, ca mopacTom cyBepeHOT ayra u cBe Behum mpobiemuma y
OaHKapckoM cekTopy cBe Beher Opoja 3emaipa uinanuna EBpo o0nactu, KOHaYHU pe3yaTaT
MOe OuTH 3HaTHO Apyraddju. C 003UpOM Ha 3HAYajHE HETATUBHE WMMILIMKAIMjE HEIaBHE
(uHaHCH]CKE KpH3e, Ka0 W YHILEHHUIIC Ja je OoBa Kpus3a y HajBehoj mMepu, W Impe cBera
MOTOJIMIIa pa3BUjeHE €KOHOMH]je, y J1aJbeéM TEKCTY J1ajeMO KpaTak OCBPT Ha H-EHE OCHOBHE

y3pOKe U Cenu(pUIHOCTH Y OJIHOCY Ha PaHUje KPU3HE EMHU30/1€.

4.2. Y3pomwu ¢puHaHcHjcKe Kpuse y jeceH 2007. ronaune

Haxo mocToje pa3nuke y MUIUbEHUMa TIOBOJIOM OCHOBHHX y30pKa KpH3€, KOHCEH3YC
je unak mocturHyT. Ha Makpo HHMBOy, Kao Hajuemthu y3pOYHHMIIM KpHU3e H3/Bajajy ce
r7100aJTHU KalTUTaTHH TOKOBH, MOHETApHA MOJIMTHKA U CJ1a0 PEryJIaTOPHHU U HAJI30PHU OKBUD;
JIOK C€ Ha MHKpPO HUBOY, Hajuemhe wm3/Baja MPEKOMEPHO NPEy3MMame PU3HKA, OJAKIIAHO
OpojHUM (UHAHCHjCKUM WHOBAIMjaMa, MOMYT CEKjypUTH3allfje; HEeaaeKBaTHUM MOJCIUMa
OLICHE PEJTUHI arcHIIMja, HEeaJeKBaTHUM DPAayyHOBOJCTBCHMM MeToJama 3a OOyXBaT CBe
KOMIUICKCHUJUX (DUHAHCHjCKMX MpPOM3BOJA, Ka0 W MNPHPOJOM baselckux craHmapaa o
aJICKBaTHOCTH KaIlWTana, a MOCEOHO IE3WHTEPMEIUjalldjoM M JIepPETyJallijoM Yy CEKTOpY

(bMHAHCHU]CKUX YyCIIyTa.

[Tocnenwux neneHuja BeNUKH Opoj 3emMaiba 3ajiecuiie cy (PUHAHCHjCKE HEBOJbE
pa3NUYUTUX CTENeHa O30MJbHOCTU (OIITPHHE), a y HEKUM OJl HUX HENpUIIMKE Cy ce
MOoHaBJbaJIe. Y CKOPO CBUM 3€MJbaMa Yy TpPaH3UIMJU — KOj€ Cy TpaHchopmucalie CBOje
€KOHOMH]j€ 0J] KOMaHIHOT CHCTeMa Ka TPKHIITHO 3aCHOBaHOM — Bozehe OaHke mpeTpriene cy
BeJIMKe T'yOUTKe, IITO je Ouo pe3ynraT BUCOKe U (iaykTyupajyhe umHprauuje u ryouTKa
KIMjeHata TpaauuuoHanHux npenyseha. Jla ¢uHaHCHjcke HEBOJbE HHUCY HMCKIbYYHBO
o0enexje camMO HEpa3BHUJEHHX M 3eMajba y pa3BOjy M TPaH3ULUJU, CBEIOYHU TPEHYTHO
akTyenHa kpusa o cpeaune 2007. roguHe koja ce, u3bumm Hajnpe y CAJl, mo npuHuumy

>’ TOMHHO e(ekTa’’ MpOoIIUpUIa Ha CBE 3eMJbE CBETA.

Caercka (pMHAHCH]CKA KpU3a je 3armoyesia Ha PEIAaTUBHO MajiOM CErMEHTY aMEepPUYKOT
(UHAHCH]CKOT TPXHIITA BUCOKOPH3MYHHX XHUIOTEKApHHUX cramMOeHux kpeauta (Sub-prime
lending) koju cy omoOpaBanu nuiuMa 0Oe€3 KPEIUTHE HCTOPHj€ W BHUCOKOT KPEIAUTHOT
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pusuka®’. OBu Kpemutn ¢y oMoryhaBamu noMaliMHCTBEMA 1a ce JIaKIIe M BHINE 3aXyXKe y
OJTHOCY Ha CBOj JOXOJAaK W TO Y3 yroBapame CIenU(DUIHOT OTIUIATHOT MEXaHW3Ma. TOoKoM
IIpBE JIBE TOJAMHE OTIUIATA CE BPILIMJIA [0 BeOMa HUCKUM (DUKCHUM KaMaTHUM CTOIIama, 4eCTO
HIDKUM O]l Bakehe eCKOHTHEe cTome, Ja OM ce HAaKOH TOora Ipenuio Ha peXuM IuimMBajyhe
KaMaTHE CTOIle, Tj. KaMaTHE cTomne (opMHpaHe y CKIAAy ca TPXKUIIHUM KpeTamuMa.
[ToBOJEHM KpEIUTH CY JOBEIH J0 BEJIUKE TPAXKHHEC 32 HEKPETHHHAMA, TOCEOHO KOJI CerMeHara
CTaHOBHHMILTBA Ca HM)KUM JOXOTKOM M KeJbOM Jia ce IITO mpe 00e30enu KPoB HaJ TJIaBOM.
Wny3uja HUje Ayro Tpajana, MpEBENMKAa TPaKia 3a XHUIIOTEKapHUM KpeauTHMa je Y3
eKCITaH3uBHY MOHeTapHy nojutuky FED ybOp3o moBena go pacra niena HekpetHuHa. Kako 6u
y yCIIOBHMAa 3HA4ajHOr MOPTQOJMja XUMOTEKAPHUX KPEAWTa IONpaBUJIE CBOjy OWIIAaHCHY

CTPYKTYpY, OaHKe Cy MpHUCTYIUIIe ceKjypuTu3aiuju Sub-prime kpenura.

Y Amepuru ce KOpUCTH T3B. BAaHOWJIAHCHA CEKjypUTH3alldja, Koja TMoapa3yMeBa Ja
0aHKa Ipojaje M MCKIbUXKaBa KpeAUTe M3 CBOI OWJIaHCA W IPEHOCH MX Ha CIIELUjaJHO
HaMeHCKo mpaBHo Jsmie (Special purpose vehicle, SPV). Tume ce ,,06anke ocinobalajy 3axTeBa
BE3aHMX 3a aJEKBATHOCT KamuTaja (3a Taj HM3HOC KpenuTa) M 3axTeBa BE3aHHX 32
pe3epBucama 3a pU3WYHe ItacMaHe (KMCTo camo 3a Taj u3Hoc kpeamrta) (Jyxac, 2011, crp.
18). V nmamem moctynky, SPV Ha 0a3u CeKkjypuTH30BaHE aKTHBE EMHUTYje XapTHje Of
BPETHOCTH M IIpOJiaje UX 3aMHTEPecCOBaHUM MHBeCTHTOpHUMA. IIpuTOM, KOHTposuIIe
3aJI0KEeHY aKTHBY W HaJylera Wik o0aBJba MPHUKYIJbA YIUIATe KaMaTa W TIaBHHIIE O] CTpaHe
ny’*kHUKa, npeHocehn oBaj HoBuaHu TOK mMHBectuTopuMa (Iomxuh & JKuskosuh, 2007,
ctp. 292). C o03upom na SPV uHBecTUpPajy Y PU3HYHY U HEJIUKBHJIHY aKTUBY, CPEACTBUMA
NPUKYIUBEHUM Ha KpaTak pOK YIJIaBHOM cCa TP)KUIITA HAa BEJIUKO, Ka0 U Ja C€ HUXOBO
MOCTIOBakE ClIab0 HA/3HPE, CMaTpa ce Ja Cy yIpaBo OBE HHCTUTYIHM]E TOTPUHEINE IICHOBHOM
OyMy Ha Tp>KUIITY HeKpeTHHHA. OBje je NoTpeOHO HAIOMEHYTH Ja KOJ| aMEpUUKOT Mojiena
CeKjypHUTH3alllje, eBEHTYaJIHU CcTeuaj OaHKe Koja je€ MHUIM]aTHO 000pua KpeAUT He yTHUe
Ha HCIUIaTeé MHBECTHUTOpPUMMAa M3 HOBUAHOI TOKA TpaHC(epucaHe akTHBE, Ma KaXeMo Ja
KpEAUTHU peJTUHT 00e30eheHe xapTrje 3aBUCH O]l pEJTUHIa aKTUBE KOja IPECTaBba HErOBO
obe36eheme. To HUje ciaydyaj KOJ €BPOICKOT MOJENa T3B. OMJIAHCHE CEKjypUTH3aIHje, TIe

CEeKjypUTHU30BaHN KpEAMTH OCTajy y Oumnancy OaHke, ma je pejTHHr obe3behene xapruje

7" Knujentn GaHKe [OCTATH Cy: 3ajMONPHMIM ca HeJOBObHOM mokymentammjom (Low doc loans), Ges
HeonxonHe nokymeHrtauuje (No doc loans), oHu Koju cy jaraiu y Be3H ca CBOjUM NPUXOJMMa U UMOBHHOM
(opur. Liar loans) u Ha kpajy 3ajMonpumuu 0e3 npuxona, 6e3 mocna u 6e3 umosune (opur. No income, no job,
no assets — NINJA loans).
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rapaHTOBaH LIEJOKYITHOM aKTHBOM OaHKe, WU ofpeheHUM IyJIOM XUIOTEKapHUX KpeauTa

(Jyxac, 2011, ctp. 19)

[TocTojame MHCTUTYIMja HA KOje OaHKE MOTY NMpeOaluTH KPEAUTHU PU3HK JOIIPUHEIO
je na ce OaHKe BHILE ITOCBETE MPOHAIAXKEHhY HOBUX MOTEHIM]aJHUX KJIMjEeHaTa, a 3aHeMape
NaXJbUBY OIIGHY KpEJAWTHE CIIOCOOHOCTHM HykHUKa. Kao mocimeauna Ttora TpIKUIITE
HUCKOKBAJIMTETHUX XWUIIOTEKAPHHUX KpPEIHWTa j€ MPOIBETaNo, a Kao 3ajMONPHUMIH Cy ce
YIJIaBHOM jaBJbaJM KIIMJEHTH CYMIbMBOT KpeIUTHOT pejTuHra. OTiuiata JIpyropaspeiaHux
XHUIIOTEKapHUX KPEAHUTa ce OJIBUjaia YpeJHO CBE JIOK KaMaTHE CTOIE HHUCY MoYele Ja pacTy,
a IIEHe HeKpeTHHHA jaa mazaajy. Kako je pactao Opoj kiaujeHaTa KOju HUje OMO y cTamy Ja
perynuine obaBese nmpema OaHKama, OaHKe Cy ce, yCJie] Hapacie MOoHy/e HeKpETHHHA | 1ajia
[[EHA Ha TPXKUINTY, Cyoumsie ca mpobiemMoM Oe3BpeqHuX xumnoreka. CBe M3paKCHUJU Taf
[IeHa HEKpEeTHHWHAa W HEMOTYhHOCT Haruiate MOTpakKMBamba 1O TOM OCHOBY, MMao je 3a
nocjenuiy noBehamke HeraTMBHE BPEJIHOCTH KallMTalla U CBE YIPOXKECHHU]Y COJBEHTHOCT
¢bunancujckor cekropa. [Ipobnem cy jomr BuIlle PAcBETIWIE BHILIECTPYKE WHTEPBEHIIH]E
MOHETapHUX BJIACTH KOj€ HM HAKOH BUIIECTPYKOT YIyMITaBama JIMKBUIHOCTH HHUCY ycCIese
Jla yCIIOCTaBe CTA0WIHOCT (PMHAHCHjCKOT cucTema. llocrano je cacBUM jacHO Jia TJIaBHU

mpo0GJieM y 0BOj KPHU3U HHje JTUKBUIHOCT, Beh COIBEHTHOCT.

[Mupamuia pU3NYHUX XUIOTEKApHHUX IUIACMaHA pacia je CBE JIOK MHBECTHUTOPH HUCY
YBHUJICJH J]a Y CBOM MOPT(HOINY PACHONIaKy ca MHOTO PU3HYHHM]UM XapTHjaMa Hero IITO Cy TO
VICTIpBA MECIIHIIH, KaJia Ce OTIOYUEIIO Ca FHXOBOM MACOBHOM MpojajoM>. OBJe Cy 3HauajHy
yJIOTy OJUTpalieé pejTHUHI areHuuje, Koje Cy XapTHjama OJf BPEAHOCTH YIPKOC HHUXOBOM
HUCKOM PE€JTUHTY, 10/IeJbUBaJIe HajBUILIE OLIEHE, IITO UX j€ YMHUIO U3Y3€THO NMPHUBIAYHUM 32
MHBECTHTOPE, C 003UPOM J1a Cy KallMTAIHU 3aXTEBH 32 OBE MO3UIMje OMIN M3Y3€THO HUCKHU.
[ToBnamrhenn TpeTMaH OBe aKTHBE, KOj€ je aMepryKa BiIaja MoJp Kajia paay pacTa OBOT BHA
¢uHaHCUpama, JlOBela je 10 peryjJaropHe apOHTpake KOjy CYy BEIITO HMCKOPUCTHIIN

TPXXUIIHU YUCCHUIIN HIUPOM CBETA.

[IpBu 3Hamm kpuze 3abenexxkenu cy nodetkom 2007. y CAJl, kama cy ryoutke
3a0enexxuie amMepuyke MHCTUTYLH]je OpPUTHHATOpPH CyONpHUMapHUX KpeauTa Kao U
WHCTUTYIIMj€ KOje Cy JApiKajie JepUBaTUBHE XHUIOTeKapHe XxapTuje on BpeaHoctu. Ca

XHUIIOTEKapHOT TpKHIITa Kpu3a ce Beh moyerkom 2008. ronuHe npeHena Ha TPXKUILITE akIHja

%8 Ymecto y mpoBepere AAA XapTje, yIaraHo je y KOHTAMHHHPAHe, BUCOKOPH3HYHE XapTHje O BPEIHOCTH

(junk bonds)
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n o6Be3HuIa, mTo je Beh y centemOpy 2008. roguHe yCIOBHIO ecKaiaiujy (GpuHaHCH]CKE
KPH3€ ¥ CYHOBPAT aMEPHUKHX THranara’ . Ca aMepHuKOr TP)KHINTA KPU3a Ce, 110 MPUHIHITY
JOMUHO eeKTa, IpeHela He caMo Ha 3eMJbEe KOje MMajy CIMYaH MEXaHW3aM XUIOTEKapHOT
KpeauTHpama, Beh u Ha cBe cBeTcke Oep3e. Mnak, Hajeehu yTuiaj Kkpusa je mMmaia Ha 3eMJbe
ca 3Ha4YajHOM M3JIOKECHOWINY aMEepUYKOM TpPXKHIITY, O YEMY CBEJOYHM YMIHCHHUIIA /1A je YaK
KOJI JleceT 3eMasba ca HajsehoMm m3noxeHomthy perucTpoBaHa CHCTEMCKa Kpu3a, WK cy 0ap
CBpCTaHe y TpyIly TPaHUYHHX CiTydajeBa. bep3aHcKy MaHUKY je 3aMeHnIa OaHKapcKa MaHuKa
ca yOp3aHUM IOBJIaYEHEM JICTIO3UTA U PACTOM KamaTa IITO je JOBENO J0 MOTIyHe o0ycTaBe
Mel)yOaHKapcKor KpaTKOpPOYHOT KpeauTHpama. PacT IieHa TOTOBHHE je J1ecTaOuiIn30Bao
MHBECTHIIMOHE aKTUBHOCTH y PEAJTHOM CEKTOPY M TaKO PE3YJITOBAO IJI00aIHYy €KOHOMCKY
KpH3Yy.

Bucok cTerneH eKOHOMCKE MHTETpanrje W MOBE3aHOCTH TPXKHILNTA YCIOBUO je Ja ce
HenocpeaHu edekTu riobanHe (UHAHCHjCKE Kpu3e mpeHecy, y Behoj mepu, Ha HOBa
tpkumta (Kuna, MHauja) u 3emibe Koje cy 3aBplIlie TPaH3UIHU]y, a Y MamO] MepHu, Ha
3eMJbE Y Pa3BOjy U TPAH3HIIUjH KOje Cy Cliabuje moBe3ane ca MmehyyHapotHUM (PUHAHCH]CKUM
u pobuum TtokoBuMma. llocmenma (uHAHCHjCKa KpH3a, YMECTO CTaHIApIHE CYTecTHje
HEepa3BUjeHUM M 3eMJbaMa y Pa3BOjy Ja Ce yIieAajy Ha pa3BHjeHe IMpHUBpene, caja UM
npeaiaxke /a ce yde Ha BUXOBUM TpenikaMa. Y aeduHHCcamby NakeTa Mepa 3a M3la3ak u3
KpHU3e 0] MPUMapHOT je 3Haudaja MACHTU(PHUKOBATH OCHOBHH(E) y3poke kpuse. Ilo oueHm
OpojHMX ayTopa M CHpPOBEJICHUM HCTPAKMBalkbUMa Y3pOKe Kpuze Tpeda TpaxuTtu y
HEaJeKBaTHOM DETYJIaTOPHOM OKBHDPY 3a OYyBame CTAaOWIIHOCTH (PHMHAHCHjCKOT CEKTOpa
CAJl, nmajyhu y BuIy J1a je jemaH CETMEHT YYECHHKA Y OBOM MPOIECY OCTa0 HEperyrcaH
(moMeHyTO OaHKAapCTBO Y CEHIM). YJIora MOHETapHE MOJIMTHKE M heHa TeCHa MOBE3aHOCT ca
perynannjoM M CyHEepBU3HJOM IIPE/CTaB/bajy KJbyYyHE Tayke y aHalIu3u (UHAHCH]CKE
CTaOMITHOCTH. YTIPaBO je Be3a MOHETapHE TMOJUTHKE U TII00aTHUX KalMTAIHUX TOKOBA Omia
KaHaJl MPEKO KOra je MOHETapHa IOJIMTHKA JI0Bea A0 (pUHAHCHjCKe HECTAaOMIIHOCTH. Y TOM
CMHCITY, y 1aJbeM TEKCTY aKIIEHAT je CTaBJbCH HA aHAIM3Y KJbYYHHUX aclieKara peryaaTopHOT

OKBHpa 3a 04yBambe (PMHAHCHU]CKE CTAOUITHOCTH.

# Peu je o bail-out-y Bear Stearns umsectuimone Gamke, ocurypasajyhe xommanuje AIG u nucTHTYIH]a 3a
XHTIOTEKapHO KpeauTupambe, Freddie Mac u Fannie Mae; u 6aakpory Lehman Brothers nusectunnone 6anke.
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APYT'O IIOI'TIABJBE — UHOPACTPYKTYPA CUT'YPHOCTH
OPUHAHCHUJCKOTI' CUCTEMA: TEOPUJCKO-METOJOJIOIKU NPUCTYII

CrabWwIHOCT (PUHAHCH]CKOT CHUCTEMa IOJpa3yMeBa HErOBY OTIOPHOCT KOja Mopa
OUTH yHampea OCMMIUBEHa W TOCTaB/bEHA YK LEJIOI XUBOTHOT BeKa (PMHAHCH)CKUX
uHcTHTYyIHja. Ped je o T3B. mHMpacTpyKTypH curypHoctu ¢unancujckor cucrema (financial
safety net) xoja yksbyuyje OpojHE HHCTHTYIIH]E, TPABUIIA U TPOLIEAYPE, a ca II100aTr3ainjoM
CBETCKE MpuBpene M (PUHAHCHJCKOT CHUCTeMa 3axTeBa W MelyHapoaHy KOOpAMHAIM]Y
cuCTeMCKe perynaruse. JlomuHanTHA 1 cnenduyHa yiora 6aHaka y ceKTopy (pHHaHCH]CKUX
yciyra, YYMHHUIA je Ja ce HHGPaCcTPYKTypa CUTYPHOCTH Y HajBehoj Mepu mpuiaroau mwuma.
[IpunarohaBame je HEOMXOAHO KaKo y exX-ante aemny, Tj. CUCTeMy perylaluje u CylnepBu3uje,
Tako M y €X-post memy, koju oOyxBaTa (DYHKIHjY IMOCIICIHET YTOYHINTA KOJy apaHXHupa
[eHTpasiHa OaHKa, OCUTYpame JIEMO3UTa W TOJHUTUKY PpEeCTPYKTypupama, cTedaja Hu
JTUKBHIAaNMje OaHaka. Mpexka CHTYpHOCTH (MHAHCH]CKOT CHCTEMa IIOpell OYHUIJIECTHUX
MO3UTUBHUX edeKkaTa, KOju ce orieaajy y Bpahamwy (UHAHCHJCKOT CHCTEMa Y CTambe
CTAaOWJIHOCTH, UMa M CBOje HeraTuBHE e(deKTe, MOpaJIHM Xas3aph, Koju je mpareha mojaBa
CBaKe OHE CHUTYaIlMje y KOJO] Ca3Hame O MOCTOjalby MHCTUTYIIH]E 3a CMAbEHhe PU3UKA YNHU
na cucteM y Oynyhem mepuoay Oyzae CKIOH mpey3umamy Beher cremeHa pusuka. Y TOM
CMHCIY, HOTpeOHO je YCIIOCTaBUTH oOjAroBapajyhe MexaHusMe 3a KOHTpOJIy HajuInpe
ne(pUHUCAaHUX TPOIIKOBAa KpU3€ M JIECTHUMYJMCAHmE Xa3apJHOr IMOHAallaka Yy CBAaKOM O]l

MOJICUCTEMA MPEKE CUTYPHOCTH.
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1. Kiby4yHHM acneKkTH peryjaTOpHOr OKBHPA 32 0YyBame CTA0MIHOCTH
¢duHaHCHjCcKOT cucTemMa

[Ipupona ¢buHaHCH]CKE CTAOMIIHOCTH KAaoO jaBHOT z[o6pa30 OmpaBaaBa MHTEPBEHIU]Y
HAJUICKHUX PETYIaTOPHHUX OpraHa. ¥ TOM CMHCIy, Opura 3a (MHAHCH]CKY CTAOMIHOCT
3axTeBa KOHILMIIUPAE OJAroBapajyher peryaaTopHOT OKBHpa KOjU YKJbydyje pasHe
MHCTUTYLWje, mpaBwia u mnpoueaype (Mapunkosuh, 2004). Peu je o KoHenry
,AH(pacTpykType curypHoctn ¢unancujckor cucrema® (financial safety net)®, rue cy ce
npahemeM JKMBOTHOT LUKIyca (UHAHCHJCKMX HMHCTHTYLHja Kao HbEroBe CacTaBHE
KOMITOHCHTE H3/[BOjHJIC: CHUCTEM perylaldje M cyrnepBH3uje (UHAHCHU]CKUX WHCTHUTYIIH]A,
(GyHKIM]ja TIOCIEImHEeT YTOYHUINTA, OCUTYpame JEMO3UTa; MpaBUja W IpOIEaype Kojuma ce
PYKOBOAM WHTEpBEHIMja y OaHKapCKOM CEKTOpY M IpaBWJIa M3jacKka OaHaka M3 cHUCTeMa
(MapunkoBuh & Jemosuh, 2013).

[Tocrojame oxaromapajyhe uHOPACTPpyKType CHUTYPHOCTH TapaHT j€ CTa0WIHOCTH
¢dbuHaHCHjCKOT cucTeMa ¢ 003MpOM Jla Y lheHOM HEJIOCTATKY M HajMama TJIaCHHA O pobiemy
JMKBUIHOCTH WJIM COJBEHTHOCTU onpeleHe (uHAHCHjCKe MHCTHUTYIMje MMa IOTEHIHjal Ja
nobuje cucreMmcke ummuidkanuje. Mmajyhu y Bumy aa cy TpomIKoBH (DMHAHCHJCKE KpH3e
3HA4YajHU M Jla UMajy HETaTHBHE MMIUTMKAIMje HA pEaHl CEKTOp €KOHOMHje, TO j& BHIIE
apryMeHara Ha CTpaHHU 3a, Hero NMpOTUB yBolema oBOr KoHIenrta. HapaBHo, cnennduaanm
aclieKTHMa peryjaTuBe Tpeba KOHTPOJIMCAaTH Hajiupe AeduHucCaHe TPOILIKOBE KpHU3e U
JIECTUMYJIMCAaTH Xa3apAHO MOHAIlake MHCTUTYIMja IOKpUBEHUX ocurypameM. Ilopen Tora,
Tpeba MMaTH y BHJAY Ja j€ Peryjiarop y CBOjoj HaMmepu Jna o0e30enu (UHAHCHU]CKY
CTaOMJIHOCT OrpaHMuYEH HWHTEpecuMa CTejKXoJjjaepa (NMpUBATHU HMHTEpPECH), YCJeN dera
MOJUTUKA (PMHAHCHjCKE CTaOMIIHOCTH Mopa Ja OajaHcupa u3Mel)y TpH perynaropHa Iuba:

(I)I/IHaHCI/IjCKa CTa6I/IJ'IHOCT, KOHKYPCHTHOCT U JOCTYITHOCT KpCAUuTa.

% Teopuja o jaBHEM H00pUMa NedUHUINE 1Ba KPUTEPHjyMa Koja oapeheHo mo0po Mopa 1a ucnyHu ja 6u Omiio
KJIacCH(HUKOBAHO Kao jaBHO, a TO CY: HEKOHKYPEHTHOCT M HEHCKJbYYMBOCT, ILITO IOJAPa3yMeBa Aa KopulIheme
J00pa oJ1 cTpaHe jeJHOT MojeJUHIa He HCKIbYUYje HUTH yMamyje 3Hauaj Tor 100pa 3a Jpyror nojeaunna. Taxo,
y ¢uHaHCHjCKOj CTAOMIIHOCTH Y)KMBAjy MOJjeJHAKO CBH, a YKJbYUHBaHh¢ HOBOI KOPUCHUKA HE YMambyje y)KUTAK
noctojehuM KoprcHUIIMMA, HUTH IPON3BOIH J0/IaTHE TPOIIKOBE.
81 OBaj KOHIENIT Ce YECTO MOBE3yje Ca CHI'YPHOCHHM MpEkKaMa KOje Ce MOCTABIbajy MpPH H3BOheHY PH3HUHHX
LUPKYCHHUX aKkpoOalyja, Kako O ce y cirydajy majaa akpobara crpedno Tparudal ucxoxn (Mapunkosuh, 2008,
ctp. 233). Ilopen Tora ynora mMpexe je u Ja noseha n0knBsbaj myosmke ¢ 003upoM Ja akpobare, 3Hajyhu na cy
OCUTYpaHU y Cy4ajy maja, u3BoJie U3y3eTHO PU3UIHE akpobaliyje.
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1.1. Tlojam u 3Ha4aj] HHGPACTPYKTYPE CUTYPHOCTH (PMHAHCH]CKOT CUCTEMA

HenaBna ¢unaHcHjcka Kpusa yka3aiia je Ha 3Ha4a] I[OCTOjama aJIeKBaTHOT
peryaaToOpHOT OKBUPA 332 OUYBaHE U jauarhe CTAOMITHOCTH (PMHAHCH]CKUX MHCTUTYIHUja. Kako
cy Oanke y BehnHM (pMHAHCH]CKUX CHUCTEMa KJby4YHE (PMHAHCH]CKE MHCTUTYIIH]E, TO j€ OBaj
okBHUp y HajBehoj mepu mpmiiaroheH muma. OBakaB CBOj IOJ0XKaj, OaHKe HE OYryjy camo
CBOjOj TOMHMHAHTHO] MO3ULMjU y BehuHn (uHaHCHjcKMX cucTeMa, Beh W YMIbEHHIM Aa je
oBIe peu o cneyuguunum (Sui-generis) npeaysehuma (Kpcruh, 2003). Pasmora 3a 10 mma
nocta (Campbell, 2008). Hajupe, Ganke cy HHCTHTyHHje Koje, mocpeayjyhu wusmelhy
¢uHaHCHjCKU CYQUIUTHUX U GUHAHCH)CKHU ASDUIIMTHUX TPAHCAKTOPA UMA]y 3HAYAjHY YIIOTY
y cucTeMy IIaTHOT mpoMeTa. CBOje aKTUBHOCTH 00aBJbajy y CHCTEMY JIEIMMUYHOT MOKpuha
(fractional reserves)®, y kojem GaHka Kpo3 JCHO3UTHO-KPEAUTHY MyJITHILIMKALM]Y
BUNIECTPYKO yBehaBa mpumapHu HoBaul. Jlpkehu pesepBe y M3HOCY KOjU YHMHHU CaMO JICO
BEHUX 00aBe3a Mpema JCIMOHEHTHMA, O0aHKa Ce HM3JIaKEe PU3MKY JUKBUIHOCTH Y CIIy4ajy
MacOBHOT TIOBJIau€rha JEMO3UTHUX yiora. M3 Tux pasnora, HaJJEKHU PEryJIaTOPHH OPraHU
peryiauiny HM KOHTpOJMILY OaHKe, IOCTaBJ/balkbeM BHUIIMX 3aXTeBa HAa HME pPE3epBH
JUKBUIHOCTH, BHIIMX CTOINA aJCKBAaTHOCTH KallUTala M OPTraHU3yjy CUCTEM OCHIyparmba
JICTIO3UTA U MOCIIebe yTouniiTe 3a 6anke. OBaj mpobiieM je moceOHO U3paxkeH Ko OaHaKa ¢
o03upoM 1a oHe y Behoj Mepu Ipike TO3ajMJbCHA CpPEICTBAa, JOK COICTBEHA JpKE Ha
perymnatopHoM MHUHUMYMY. Kako O 3a10BOJbHMIIE 3aXTeBe KpajlbUX KOPHCHUKA CPEACTaBa,
OaHKe BplIe pouHy TpaHchopManMjy OaHKapCKHUX pecypca, oj100paBajyhu cpeamopouHe U
IYropodHe KpeauTe Ha 0a3u KpaTKOpOYHO MoOuiHcaHux cpezicraBa. OBakBa OaHKapcka
Ipakca MOK€ 3HayajHO YTPO3UTH MO3UILHM]Yy JIMKBUAHOCTH OaHKe, OHJa Kajxa jaohe o
MAaCOBHOT TIOBJIau€Ha JIETIO3UTHUX YJIora, T3B. ,,JypHina Ha Oanke. Mako ce oBaj mpodiem
MOXE PEIIUTH Y3UMameM KpeauTa o cyQuIuTHe OaHKe WIM Yy KpajleM O] IeHTpalHe
0aHKe, y CUTyallMjH OIIITET HETOBEpeHha y OaHKAPCKH CEKTOP, TaKBE MO3ajMUIIE Cy PETKE,
WIA C€ CIPOBOJE IO HM3PA3UTO HEMOBOJFHUM YycioBUMa. M3 TuX pasiora, moTpedHO je
OCMHCJIUTH aJICKBATaH CUCTEM 3a OUyBambE€ CTAOMITHOCTU (PMHAHCH]CKOT CUCTEMA, a TPe CBeTa
O0aHaka W HEHHUX JenoHeHaTa. [IpucycTBo onroBapajyhe HH(MpacTpyKType CHUTYpHOCTH,

OCMUIIUbEHE KpO3 ojAroBapajyhly perynanujy M KOHTpOJy HHje O€3yCIOBHH TapaHT

%2 nemmMuuHe GaHKapcke pesepse”, MM ,cucTeM aenmvuunor mokpuha“ (fractional reserve banking) — u3
caMor Ha3uBa ce MOYKE BUJIETH J1a Cy OaHKAPCKH JICTIO3UTH TIOKPHBEHH CaAMO MaJIUM JIeJIOM PE3ePBH FOTOBUHE Y
OJIHOCY Ha o0aBe3e OaHKe mpeMa JeTOHEHTHMA.
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(vHaHCH]CKE CTaOWITHOCTH. 3HAYajHa TMakKkha MOpa CE€ TMOCBETUTH yHampehemy cucrema

MHTEPHE KOHTpOJie OaHKe M pa3BOjy MHTEPHUX MOCTYyIaKa 3a yIpaBJbabe PUIUKOM.

[Ipe 1933. roamHe HUje MOCTOjaja AUPEKTHA OJIMOBOPHOCT JpKaBe 3a TMHTAE
OuyBamka U javama (UHAHCHjCKE CTAaOWIIHOCTH, Maja Cce Taj YTHIA] ocehao MHAMPEKTHO,
MPEKO yTUIaja MOHETapHe, (PMCKaIHe W APYruX jaBHUX MOJUTHKA. [loapiika JTUKBUIHOCTH
Mpy’kaHa je 0aHKama y3 3ajlarame KBaJIUTETHOT KoJlaTepaia U y3 Iuiahame BUCOKe (Ka3HEHE)
KaMaTHE CTOIE, YUME Cy HHCTUTYIMje ca HEMmOJOOHHMM KojaTepajioM Owie ocyheHe Ha
0aHKpOT. Y MHOTMM 3eMJbaMa, Hapo4uTO TOKOM 19. Beka, OaHke cy Ouie ¢uHAHCHjepU
onpeheHnX paTHHUX TIOJyXBarTa, a 3a y3BpaT UM je TapaHTOBaHA 3allTHTa O]l CTPaHE JP)KaBe y
CMHCIY CIpeYaBama HUXOBOI OaHKpoTa. Y TO Bpeme, OaHKe Cy ce OJ] pU3MKa HaBaye
HITEIMIITA HA [IaNTepe OaHKE ca 3aXTEBOM 3a IOBJIAYCHE JCMO3UTHUX YJIOTa IITHTUIIC
ocnamajyhu ce WCKJbydnBO Ha moMoh apyrux Oamaka. Mehyrum, oBa momoh Huje Owmia
3arapaHToBaHa, Beh ce 3acHHMBaja Ha JOOPOBOJHHOCTH INMPHBATHUX YAPYXKCHHX OaHaka Ja

MOMOTHY O6aHIM ca (PMHAHCH]CKUM MoTenIkohama.

Cutyanyja ce 3Ha4yajHO NMpoMeHwIa HakoH 1933. roaune, Kaja cy y MOCIE€paTHOM
OKpYXXElhy MHOTE€ 3eMJb€ YUMHMJIE HAoOpe Ha I0Jby yHampehema cucTeMa 3a OdyBame
CTabMIHOCTY ()MHAHCHJCKUX HHCTUTYIHja. Y TOM IEpHOaY, OCHOBaHe cy U bperoByncke
uHcTuTyje, Mehynapoauu monerapuu ¢onn u CBercka OaHka, ydja ce ylora KacHHUje
MoKa3ajla 3Ha4ajHOM Yy oOd4yBamy TIiobanHe ¢(uHaHcHjcke cTabuiaHocTH. [locamamma
WCKyCTBa Cy TMOKa3zaja Jia JAp)KaBa, NMPEKO HHU3a CBOJUX Mepa, MMa KJbYdHY YIOTY Y
CMHpHUBamky OaHKapCKHX KpH3a W CIpeuaBamby IIMpeHa HEeHUX HETaTHBHUX edekaTa Ha
ocratak exkoHomuje. IlIBencku mozaen ympaBibama Kpu3zoM 90-ux roguna 20. Beka, Kpo3
OCHUBAWkh€ pa3HUX jJaBHUX HHCTUTYIMja 3a MOApIIKY OaHkama (/lp>kaBHa areHiuja 3a
noapuiky Oanaka, Bank Support Authority, Arenimja 3a ympaBibame Kpuzom, Crisis
Management Authority) u macoBHe apskaBHE WHTEpBEHIIMjE, MOTBPAMO j¢ 3HAYAj yJore
Jp’KaBe y cMHUpHBaWYy OaHkapcke kpuse. [moOanHa ¢uHaHCHjcKa KpU3a Koja je oOenexuiia
2]1. Bek je Takole ycCIOBWIA MacoOBHE Jp)KaBHE WHTEPBEHIMj€ U OCHUBAKE jJaBHHUX

MHCTUTYLIMja 3a MOAPIIKY OaHKamMa U APYruM (PUHAHCH]CKUM WHCTUTYLIHjaMa.

Tanac neperynanuje koju je 3axBaTho ¢uHaHCHjCKY cdepy 70-ux m 80-ux rogauna
MPOIIJIOr BEeKa Kao IMPBU TECT OJAPKHUBOCTH WH(PACTPYKType CHTYPHOCTH, yKa3ao je Ha
cmaboctu oBor Kouienrta. CBecHe MOTYhHOCTH 3amyXema KOJA IEeHTpaidHe OaHKe, Kao u

HOCTOjaI-La CUCTCMa OCUTypama ACIO31Ta, OaHke Cy CMAambHUBAJIC CTOITY KallkuTalla ynasehn y
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CBE pH3WYHH]E TOCIOBHE aKTUBHOCTH. Ped je o mpobiieMy MoOpallHOT Xa3apaa, KOju je
PEIOBHU TIpaTWJIAll CBUX OOJMKAa OCHUTYypama M KOjU y OBOM CIIy4ajy 3HAYajHO CMamyje
MO3UTHUBHE e(eKTe MOCTOjamba HHPPACTPYKTYpe (HUHAHCH]CKE CTAOMIHOCTH. Y TOM CMUCIY,
KOHIIENIT MH(PACTPYKTYype CUTYPHOCTH (PUHAHCHJCKOT CHCTEMa MOpa OMTH Tako MOCTaBJbEH
Ja TOpelq KOMIIOHEHTH 3a YIpaBJbalkbe KPU30M, YKIJbydyje M KOMIIOHCHTE 3a HEHY

MIPEBEHIIN]Y.

1.2. lllupuna u nybura HHPPACTPYKTYPE CUTYPHOCTH (DMHAHCH]CKOT CHCTEMA

Y pazmarpamy TUTama HMHCTUTYIHMja Koje Tpeba mga Oyay TOKpUBEHE
MHQPACTPYKTYPOM CUTYPHOCTH, W3JIBOjUJIA Cy CE JBa MPHUCTYIA: a) MPBH, KOjU TOKpPHBA
UCKJbYYMBO OaHKe, Tj. JCMO3UTHE (PUHAHCHjCKE MHCTUTYLHje U O) IPYrH, KOjU MOKpHBa
MApH KpYr MHCTUTYHWja. MHQpacTpykTypa CHUTYpHOCTH je Yy TOYETKY IOKpHBaja caMo
Oanke. Mehyrum, Tanac (UHAHCHjCKE JAeperyianuje KOju je YCIOBHO, KaKO TII0jaBy
HeOaHKapCcKUX (PMHAHCHJCKUX MHCTHTYIH]jA, TAKO U IIUPEHEe OaHKapcKe JUIeHIIEe, ToBehao je
M3JI0)KEHOCT 0aHaKa HOBOHACTAJIMM MHCTUTYLHjaMa M aKTUBHOCTHMA. THMe Cy caBpeMeHH
TPEHJOBH Yy OaHKapCTBy YTHIAIM Ha MOPOLIMPEHEe WHPPACTPYKTYpe CUTYPHOCTH

(MHAHCH]CKOT CHCTEMa, Y CBUM HCHUM CETMEHTHMA.

1.2.1. YTumaj caBpeMeHUX TPEHI0Ba y OaHKApCTBY Ha MOTPeOy MPOoIupema 00nuMa

nokpuha HHPPACTPYKTYpe CUTYPHOCTH (PUHAHCH]CKOT CUCTEMA

TpaauuumoHanHo, Mpexa CUTYpPHOCTH IIOKpHMBAa CaMoO JENo3uTHEe (UHAHCH]CKE
WHCTUTYLMje, Tpe CBera KomepuujagHe OaHke, 300 HBUXOBOT IyajqHOT KapakTepa Kao
MOHETapHUX M HEMOHETapHUX MHCTUTYIHja. Y CKJIaIy ca TUM, jeIMHO cy OaHKe MOTje na
yxkuBajy cuctem 3amrtute (Tomopouh B. , 2010). Mehytum, ca mpoiecom aeperynaiuje
KOjU Ce MHTEH3UBHO OfiBHja o 80-TUX roJuHa MpOLUIOT BeKa CUCTEMCKH PU3HUK je pebadyeH
y 10 TaJa Heperyjaucane ceKrope. Y kKojoj he Mepu mociaoBame OBUX HHCTHTYIIH]A YTPO3UTH
cTabuiaHocT OaHaka 3aBUCH O] M3JIOKEHOCTH OaHaka OBMM HMHCTUTYyLHMjama. Y TO Bpeme
MIPEOBJIAZIABA0 j€ CTaB Ja YKOJMKO C€ U3J0XKEHOCT OaHKe MOCIOBMMAa OBHX WHCTUTYILHja

CTPOro0 KOHTPOJHIIC, Ka0 N YKOJIHMKO HC6aHKapCKC I/IHCTI/ITYI_II/IjC HUCY OCJIOICHE, om0
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JUPEKTHO WJIM HHIWPEKTHO, Ha OaHKapcKe KpeAWuTe, HE IMOCTOjU OCHOB 3a MPOIIMPEHE

HH(PPACTPYKType CUTYPHOCTH M Ha OBE HeOaHKapcKe (PMHAHCH]CKE HHCTUTYIIH]E.

[TocnoBame HeOaHKAapPCKUX (PMHAHCHjCKUX MHCTUTYIM]A j€ BPEMEHOM IOpaciio, Te Cy
OHE IOCTajlleé BaKaH CETMEHT (HUHAHCHjCKOT cucTteMa. lloomTpaBameM NpyIEHIIH]aTHIX
peryJaTOpHUX HOPMH 3a JICTIO3UTHE (PMHAHCHU]CKE MHCTUTYIHjE, HeOaHKapcke (pUHAHCH]CKE
KOMIIaHHj€ OCTajy pElIaTHBHO Mame peryircaHe. Bucoka MoBe3aHOCT 0aHaka ca OBHM
MHCTUTYLIMjaMa TI0 OCHOBY CEKjypTH3allMje XHUIOTEKapHUX KpeauTa M JPYIHX BHJOBA
(DVMHAHCHU]CKUX MHOBAIMja, YIMHHUIIA j€ CUCTEM PAWUBH]UM, a PA3JIUKy U3Melhy MHCTHTYIHja
KOj€ TIOCITY]y Ha TPXKUIITY (PMHAHCHJCKHUX yCIyra Mame youwbruBoM. KoHcommmanuja nusmehy
OaHaka ¥ HEOAHKAPCKUX WHCTYTHIM]ja YCIOBHJIA j€ Ja ce HeOaHKapCKe aKTUBHOCTH YHYTap
(MHAHCHjCKUX KOHTJIOMEpaTa He MOTY jaCHO OJBOJUTH OJ] OaHKapCKUX aKTHBHOCTH, YCJEI
gyera ce ryounu y HeOaHKapCKOM CEKTOpY JIaKo MpeHoce Ha OaHke. Tume cy HeOaHKapcke
WHCTHUTYIMje TIOCTale CBE BayKHUjE 32 CTAOUITHOCT (PMHAHCH)CKOT CUCTEMA, IIITO j€ Y BEIMKOM

6p0]y CUCTCMA OOIIPHUHEIIO 1a U OHC 6y,[[y IIOKPHUBCHC CUCTCMOM 3allTUTEC.

OBakaB TNpHUCTYNl CBaKako HMMa CBOje HemocTaTtke. lIpBM ce OJHOCH Ha HEroBy
ONEpPaTUBHY KOMIUIEKCHOCT C OO3MpPOM Ja TOKPUBEHOCT HEOAaHKAapCKUX WHCTHUTYIHja
CHUCTEeMOM 3allITUTE 3aXTeBa Ja OBE HMHCTUTYyLHje Oyay mpeamer onarorapajyher cucrema
perynanuje u Hajazopa. Jpyru ce mak ogHOocH Ha MpoOJIeM MOpATHOT Xas3apja, OBora Imyra
MPUCYTaH Ha CTpaHW HeOaHKApPCKUX MHCTUTYIMja OHJA KaJa OHE ca3Hajy Ja Cy MOKPHBEHE
cucteMoM 3amrture. HakoH neperynamnuje ¢uHaHcHjcke cepe M TMojadyaHe KOHKYpPEHIIH]je
HeOaHKapCKUX MHCTUTYLMja, OaHKE CYy MHTEH3UBHpAJie CBOjY HHBECTUI[MOHY aKTUBHOCT, ILITO
je ycnen noehaHe cloXeHOCTH OuilaHca OaHKe OTeXajao HaAJEKHUM OpraHuMa MpOLEHY
npupose mpodiemMa ca KojuM ce OaHka cyoudaBa (HEIMKBUAHOCT WIM HECOJBEHTHOCT
WHCTUTYIH]E). YTPKOC CBE Mamoj pa3nmuiu wusMely OaHkapckux # HEOaHKapCKHUX
WHCTHUTYIMja, IEHTpalHe OaHKe cMaTpajy Jia je Ta pa3jihKa WUIaKk MpPUMETHa, Te Ja MOJApPIIKa
JTUKBHUJIHOCTH Tpeba OUTH ycMepeHa UCKJbYYMBO Ha OaHKe, a J]a y cllydajy Kaja ce oapeheHa
HebaHKapcKa MHCTUTYIIM]a MOKaKe CUCTEMCKHU 3HaYajHOM, TaKBY MOJAPIIKY Y3 KOOPAUHALIU]Y

LeHTpajiHe OaHKe, unak Tpebda Npy>KUTU IPUBATHU CEKTOP.

Banke cy ce mocnenmux AeleHrja TpanchopMucae o1 TpaIuIMOHATHAX AETMO3UTHO-
KPEIUTHUX WHCTUTYIIHjA KOJ KOJHX CY JIEMO3UTH OCHOBHH TOK (pMHAHCHpAaha Y HHCTHTYIIH]E
Koje ce OaBe MpenakoBameM U AUCTpUOyIjoM 3ajMoBa (Originate to distribute), ocnamajyhu

ce CBE BHUIIIE Ha TPXKHILIHE W3Bope ¢uHaHcupamwa. C Ipyre crpaHe, MHBECTULIMOHE OaHKe U
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HeOaHKapcke (PMHAHCH]CKE MHCTHUTYIIM]E Cy jadajie CBOJy TPKUIIHY TMO3HUIU]y U MOCTajaye
CHCTEMCKH 3HauajHe, IITO je HAMETHYJIO MOTPedy J1a ce Mpeka CUTYPHOCTH IPOIIUPU TaKO
Ja yKJbYYd W WHBECTHIIMOHE OaHKEe, M TOjeIMHE CHUCTEMCKM 3HauajHe HeOaHKapcKe
uHcTHTYIHje . Vako je oBIe ped o ex-post KOMIIOHEHTaMa MpEKe CHIYPHOCTH, HOCEOHO
(GYHKIUJU TOCIEAmBEr yYTOYMIITa M OCUTYpamy JCNO3UTa, IMOCTaBJba CE IHTAKkE KaKO Ce
OBOME Tpebajy MpUIIarouTH eX-anteé KOMIIOHEHTE, Kao W JoKie Tpeba mhu y mupemy oBe

wmpeske (Schich, 2008)?

OxaroBop Ha OBO MUTAaKmE 3aXTE€BAa Pa3MaTPame KOPUCTH U TPOLIKOBA MO OCHOBY
npoirpema HHpacTpykType curypaoctu. Haume, 3amrura koja ce nmpyxa MHCTUTYLMjama
1o OMJI0 KOM OCHOBY, Hamehe moTpedy 3a jauyameM perysaiuje U CylnepBu3rje 3aTHheHnX
WHCTHUTYLIKja, C 003UPOM Ja Y YCIOBHMA KaJa OHE padyyHajy Ha MOJAPIIKY JTUKBUIHOCTH 300T
CBOI' CHCTEMCKOI 3Hadaja MOTy OWTH CKJOHE Xa3apJHOM IMoHamamy. Mehyrum, kaxo
peryiaimja cTBapa TPOILKOBE KOjU ce oriefajy y 00aBe3sHUM pe3epBama, IpoIucaHoM HUBOY
peryiaaTopHOT KanuTajla M 3aXTeBUMa 3a O00eloJamHUBalkbeM, TO Yy KpajlbeM oOMeTa
byHKIMOHHCame (UHAHCHjCKOT TpkumTa. M3 TuUX pasnora cy AWIepcKO-OpoKepcke
OopraHm3ainyje, Kao YYeCHHUIM Ha (UHAHCHJCKOM TPXKHINTY, oOclio00oheHe TpoIKoBa
perynaiuje, ajiu ¢ Jipyre cTpaHe Kpeupajy cneruduute puHaHCHjCKe YTOBOPE 3a yIpaBJbambe
PU3UKOM. YKOJIMKO OM M OBE MHCTUTYIHMje Onje MOKpUBEHE UHPPACTPYKTYPOM CUTYPHOCTH,
32 BUX OM BOXWIM WCTH TPYICHIMjaTHH 3aXTEBH KOJU Bake 3a KOMEpUHjalHE OaHKe.
Melhytum, 3a mpaBuiIad pa3Boj (PUHAHCH]CKOT CHCTEMa, MOCeOHO AMEpPUUKOT, TE MOCTOJH
o0W/be MHCTUTYIIMja M HHCTpyMEHaTa, IoXeJbHa je rmocrojeha  ¢uHaHCcHjCKa
UHOPACTPYKTYpPa, Y KOjOj je jeAHa rpyrna MHCTUTYIMja MOKPUBEHA MPEKOM CHUTYPHOCTH, a
Jpyra 3BaH e, T€ j€ 3ay’KeHa 3a MHOBAIM]e U TIOJICTUIIAkhe KOHKYPEHIIH]je Ha TPXKUIITY

(bMHAHCHU]CKUX YyCIIyTa.

CaBpeMeHe TeHJeHLIMje y OaHKapCTBY yTHULANE Cy Ha MPOIIUpeHe HHPPACTPYKTYype
CUTYpHOCTH, HE caMoO M0 UIMPUHM, Kako OW ce CHCTEMOM 3allTUTE MOKpHIEe U Jpyre
(uHaHCHjCKE MHCTUTYLH]je; Beh U Mo 1yOMHM, Kako OM Ce CUCTEMOM OCHUTYpama JIeNo31Ta
MMOKPHO HIMPHU KPYT JIETIOHEHATa, a y OKBUPY (PYHKIIM]j€ MOCIEAHEr YTOUMILITA KOJU apaHKupa
LeHTpaJiHa OaHKa, MPUXBATUJIA [IMpa JHCTa Kojarepala, U IUpU Kpyr KoHTpaydecHuka. C

0631/IpOM Aa IpOoIINpCHC I/IH(I)paCTp}IKTpr CUT'YPHOCTHU CTBapa U3BCCHC TPOLIKOBE, HAPOUUTO

% Tokom nocmemme kpuse @OEJI je 0100pHO CreLMjadHy ONAKIIKIYY WHBECTHIMOHMM OaHKaMa, Kao M
NIOjeAMHUM HeOaHKapCcKUM (MHAHCH]CKUM MHCTUTYIHjaMa (TI0pIIKa JJMKBUIHOCTH OCHTYpaBajyhoj KOMIaHUju
American International Group, AlG).
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KaJa je y TuTamy MOJPIIKAa HECOJBEHTHMM HHCTHUTYLH]jama, y apamkupamy OHJIo Koje
KOMITOHEHTEe MH(PPACTPYKTYpE CHUTYPHOCTH Tpeba OuTH moceOHO 00a3puB KaKO TPOIIKOBU
ouyBamha (PUHAHCHjCKE CTAOWJIIHOCTH HE OW TMPEBa3HIUIM TPOIIKOBE (PUHAHCH]CKE

HEeCTaOMIIHOCTHU.

VYnopeno ca mporecoM KOHCOIHUIaMje OaHKapcke HHAYCTPHUje, OJBHja0 Ce M IPOLEC
HMHTEpHAIMOHANIM3aIMje OaHKapCKe aKTHBHOCTH, KOJH j€ J0BEO 10 (hopMuUpama BEIHKUX H
KOMIUIEKCHUX (PMHAHCH]CKMX MHCTUTYIMja, O3HAYEHUX y CHUCTEMY Kao ,,CYBHIIE BEJIUKE Ja
6u mpomnane”. OBO je HapouuT MpobiIeM y 3eMibaMa y KojuMa je KOHIleHTpalja 6anaka Beh
JOCTUTIIa OTPOMHE MU3HOCE, T€ HE M0CTOj€ AITEPHATHBHU W3BOPU (DPMHAHCHpama. YKOIHUKO Y
TaKBUM YCJIOBHMMa HE TIIOCTOjH aJEKBaTaH CHCTEM HaJ30pa HaJ IOCIOBAambEM OBHUX
WHCTHUTYLIMja, MeHayiepu he mpeysumartu Behe pusnke 3apaa octBapema Beher mpodwura 3a
CBOje BIIACHHWKE. BaHKpPOT HeKe BeluKe OaHKe WM HECTAOMIHOCT KJbYYHOT TPIKUIIHOT
cermeHTa nmosehaBa BepoBaTHONY IMaHPErHOHAIHE MM YaK III00aTHE HeCTaOMIIHOCTH, OHII0
myTeM mIoka koju moraha QuHaHCHjCKE HHCTUTYLH]E WU TPXKUIITA HCTOBPEMEHO Y
HEKOJIMKO 3eMaJba, OWMJIO TyTeM IIOKa KOju rmorahja HeKy WHCTUTYIH]Y WA TPXKUIITE a 3a
Koju moctoju Beha BepoBaTHOha Aa ce MPOMIMPH HA MHCTUTYIH]E WU TPXKHUIITA Y APYTHM
3emsbaMa. M3 THX pasnora, ol M3y3eTHOT je 3Hayaja Ja HAIlMOHAJIHW OPraHU 3aJyKCHH 3a
ouyBame (PUHAHCHjCKEe CTaOMITHOCTU (LIeHTpasiHa O0aHKa, OpraHu CyIlepBU3M]je, areHIje 3a
OCHTypame JICMO3WTa, MUHUCTapcTBa (uHaHCHja) capalyjy W KOOpIWHUPA]y CBOje
aKTUBHOCTH, KaKO OM ce yHamnpeania (HUHAHCH]jCKa CTaOMITHOCT, KaKO Ha HAIIMOHAITHOM, TaKO

U Ha ri100aTHOM HUBOY.

Toxkom HenaBHe (MHAHCHjCKE Kpu3e, LEHTpalHe OaHKe pa3BUjEHUX EKOHOMHja Cy
MOAPIIKY TPYXKUJIE HE caMO OaHKapCKUM U TOJeIMHUM HEOAHKApPCKUM (PUHAHCH]CKUM
MHCTUTYLMjaMa, Beh je ycmepuie M Ka KJbYyYHMM CerMeHTHMa TpxkumTa. Tako je FED
MHTEPBEHHCA0 OTKYIOM JEpUBATHUBHHUX XMIIOTEKAPHUX XapTHja OJ BPEAHOCTH, CHU3UBIIU
TUME KaMaTHYy ctony Ha 30-toroaumme HekpeTHUHE, ELb oTKynoM MOKpHBEHUX ApKaBHUX
oOBe3Huila, EHrnecka u Jaman oTkymoMm JpaBHHMX OOBe3HHIA. Mako cy HaBeneHe mepe,
uMaJie IO3UTUBHE eeKTe, Y CMUCIY MOAPUIKE KJbyYHUM TPXKUILIHUM CErMEHTHMa, OBE Mepe
MOpajy MMaTu NPUBPEMEHH KapakTep, Tj. MOpajy C€ OrpaHMYUTH W 1O BEIUYUHU U IO

Tpajarmky UHTEPBEHIIN]E.

W3 mperxoHO H3JI0KEHOT M3BOAM C€ 3aKJbydaK J1a MHPPACTPYKTypa CUTYPHOCTH

jectre m Tpeba OCTaTH EKCKIY3WMBHO TpaBO OaHaka, ¢ 003UpPOM Ha CHENU(PHUIHOCT OBUX
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MHCTUTYIHja W TPHUPOAE HHHXOBOT IOCIOBama. V3BecHO mpommpeme HH(pacTpyKType
CUTYPHOCTH j€ JI03BOJbEHO, KaKO I10 MIMPHUHH, TAKO U O TyOWHH, aly caMo Ka npuspemend
mepa. HapaBHo, n cama uMH(QpacTpykTypa CHTYpHOCTH KOjy YXHBajy OaHke Mopa OUTH
IIOCTaBJbEHA TAKO Ja y CBUM CBOJUM KOMIIOHEHTaMa I0CEIyje MEXaHU3ME 3a JECTUMYJIINCABE

Xa3apAHOT IoHalldmba I/IHCTI/ITYHI/Ija IIOKPHUBECHUX MPEKOM.

1.3. PerynaropHa Tena HaajiexHa 3a GUHAHCH]CKY CTaOMIITHOCT

bpura 3a QuHaHCHjCKY CTaOMIIHOCT MPEACTaBba Yy CBOjOj OCHOBH NPEICTaBIba
MaKpOIPYyICHIIMjaTHH MaHJAaT, KOju je y HajeeheM Opojy (pUHAHCHjCKUX CHCTEMa JI0JIeJbeH
ueHTpanHoj Oaniu. CrpoBoleme MakponpyAeHIIMjallHE TOJIUTHKE, 300T IeHE YCMEPEHOCTH
Ha (MHAHCHUJCKU CUCTEM Yy LIEJIMHM, YeCTO 3axTeBa M MelyareHuujcky koopauHauujy. OBaj
npobJeM MoceOHO je HarjameH y CHUCTeMHMa Tlie IEHTpajHa OaHKa HUje MCTOBPEMEHO U
cynepBu3op, Beh Te mocnose o0aBiba mocedaH opra.

Capanma MHCTUTYIIM]ja HAJJICKHUX 332 OUyBambe (DMHAHCHJCKE CTAOMIHOCTU MOCEOHO
je HaryameHa y mepuoay Kpuse. EBpomncku ombop 3a cuCTeMCKH pusuK je kpajem 2011.
TOJMHE JIOHEO MPETOPYKY 3a YCIOCTaBJbakbe ME)YHHCTUTYIIMOHAIHUX apaHXMaHa u3Mehy
WHCTUTYIMja KOje Cy HAJJICKHE 32 OUyBamke (PMHAHCH]CKE CTAOMIIHOCTH. Y MPENOpYyIH Ce
HaBoze JBa oOnuKa MehyHmHCTHTYynMOHANIHUX apamkMmana. [IpBu moapaszymeBa opmupame
HE3aBUCHE MHCTUTYLMje KO0joj OM ce 'y TOTIYHOCTH TOBEpPUIO  CIpoBoheme
MaKpONpyACHIMjaTHE TOTUTHKE. J[pyrW THIT MHCTUTYIIMOHAIHOT apaH)XMaHa IOoJpa3yMeBa
hopmupame KOJIEKTUBHOT Tena y GopMH 000pa UIH KOMUTETA KOje Ou OMIIO cCacTaBJbEHO O]1
NPeJCTaBHUKAa MHCTUTYLMja YWje€ aKTUBHOCTH MMajy ompeaesbyjyhu yTHIa) Ha CTaOMIIHOCT
¢uHaHCHjcKOr cucTema. Y 00a ciy4aja, y Mpernopyluu je HeIBOCMUCIEHO MCTAKHYT 3HA4aj
HeHTpaHe 0aHKe Kao MPUMapHOT HOCHOIIA OBUX aKTHBHOCTH.

Toxom HenaBHe (uHaHCH]CKe Kpu3e, BehnHa 3emMasba je ¢opMupara KOMHTETE 3a
MaKponpyAeHIMjaHa MUTamba, KaKo 3a KOOPJMHALM]y aKTUBHOCTH PEryJaTOpPHUX OpraHa,
TAaKoO U 3a Mpeay3uMame KOHKPETHUX aKTHBHOCTH. Y OBOM JIPYIOM Ciy4ajy KOMHUTETH Cy
VIJIaBHOM OPTaHU30BaHM y CacTaBy LEHTpaJHE OaHKe WM opraHa cymepBusuje. Mako 3a
MaKpONpyAeHIMjalHa THTaka MOTY OWTH aHra)KOBaHA pa3lIMYHWTa pErylaTopHa Tena,

ykbydyjyhu u  MunucrapctBo  ¢uHaHcuja, y  Hajsehem  Opojy  ciydajeBa
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MaKpOIpyICHIIMjaJIHA TIOJINTHKA je y HajuiesxkHocTH LB, mTo ce y HapeaHoj Tabenu u Moxe

YOUUTH.

Ta6ena 14: PazimunTu NPUCTYNH Y HA/IVIESKHOCTH 32 MAKPOPILYI€HIHjaTHA UTAba

HAJIJIEXXHO TEJIO

Pazmuuta perynaropHa

Paznnunta perynatopna

THIT KOMHTETA Lleutpanna Ganka / Tena, u3y3eB Tena, yKJbydyjyhu u
Cymnepsusop MunucrapcTBa MunucrapcTBo
¢uHaHCHja ¢uHaHCH]a
Wnpnja, Jyxuaa Adpuka,
Hpcka, Yemka,
JlutBanmja, Kumap, ®panuycka, Hemauka,
KOMBTET 32 aKITHjy benruj a, I'puxa, ) Byrapcka, Homcga,
Ecronyja, Manra, Hancka, Xonanauja,
Benuka bputanuyja, bpazun, Xour Konr
[Mopryranuja, Uranuja,
Hosu 3enann, ®unHcka
KomurerT 3a . EY Ilsencka nanwuja, CAJI, KaHaua,
KOOpAUHAIIH]Y Ayctpanuja
. . Jamawn, Jyxua Kopeja,
He nocroju xomurer Cunranyp, llIBajapcka Kuna

Typcka

UzBop: (Haldane, 2013) u (Jenkins & Longworth, 2015).

Komurer 3a koopaMHaIMjy UMa 3a LKWJb J1a YHANIPEAU U Ojaya capajmby MHCTUTYLHja
Kako OM ce pa3MOTpWIJIa M OICHHWJIAa CBa NHUTama W Moryhe mepe 3a odyBame CTaOMIHOCTH
¢uHaHCHjcKOT cucTeMa. YcKkinaluBambeM MOIUTHKA U Mepa U 0JaroBpeMeHOM M e(hUKaCHOM
pasMeHoM uHGopMaluja JONPHUHOCH Ce€ KBAaIMTETHHjeM MNpahemy M OLEHM CHCTEMCKHUX
pHU3uKa, T€ y KOHAYHOM Ipeay3uMamy MPaBOBPEMEHUX M aJeKBaTHUX Mepa Kako Ou ce
Cy30MiIe HEraTMBHE NOCJEIUIe CHCTEMCKOT PH3MKa MO (PHMHAHCH]CKH M PEATHU CEKTOp
exoHomuje. Kao WCTakHyTH mpuMepH KOMHTETa 32 KOOPIMHAIM]Y paja pa3IHduTHX
perynaTopHuX Tela Koja ce 0aBe MakpoOIpy/ICHIMjaIHIM MUTambuMa uctuay ce the European
Systemic Risk Board (ESRB), npu EBporickoj nentpansj 6anu u the US Financial Stability
Oversight Council (FSOC), mpu Munucrapctsy ¢unancuja. EdukacHocT komuTera
YCIIOBJbE€HA J€ MHTEpecHMMa HEHMX WiIaHOoBa (LeHTpajdHa OaHKa, OpraH CyIepBU3HjEe U
MUHHCTApCTBO (PUHAHCH]A), IITO CTBapa MpoOJeM HEKOOPAMHHUCAHE OJJIYKE M aKiuje y
CHTYaILjH KaJia Ce HHTEPECH WIAHOBA 3HAYAJHO PAsIHKYjy> . Y TOM CMHCIY, IPAKTHIHH]IM
U e(pUKACHUJUM DELICHEM CMaTpa ce J0/eJbUBAKE MAKPOIPY/CHIIMjATHOT MaHiaTa jeTHOM
oprany. Taj opran Moke OWTH IIeHTpajHa OaHKa WIM OpraH CylepBHU3HUje, NPH YEMY cCe

MPUKJIAHUJUM DPELIEHEM cMmaTpa J0JesbUBamke OBOI MaHJaTa IeHTpanHoj Oanuu. Haumwme,

¥ TokoMm HemaBHe (uHAHCHjCKE KPHU3€e TO Ce M MOTBPAMIO y ciaydajy Northern Rock mrrequonurie.
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IIEHTpaHa OaHKa je yCMepeHa Ha OYyBam€ 1IEHOBHE M (DMHAHCH]CKE CTAOMITHOCTH, TPH YEMY
3a TPBH IIWJb MMa 3aKOHCKH YCIIOCTaBJbEH MAHJAT, JIOK CY 3a JIPYI'H Yy TOKY WHTCH3HBHHU
Hamopu Ha jadamy oxaroBopHoctd [Ib 3a murtame QuHancHjcke crabmwiHOCTH. U3 THX
pasnora, y cBe Behem Opojy 3emarba (opMupajy ce KOMUTETH 3a MaKpOIpYACHIIMjaIHA
MUTaka y cacTaBy IeHTpaiHe OaHke. Kao ucrakHyTH npuMep u3zBaja ce KOMUTET popMupan

npu tenrpannoj 6annu Enrmecke (Financial Policy Committee, FPC).

MaxkponpyaeHIMjalHi MaHJIaT MOXX€ OWTH JIOJCJbEH M OpraHy CyHCpBI/I3I/Ij€35, c
0031pOM Ja cy MakpomnpyJeHIMjaHe Mepe TMOBE3aHe ca MHUKPONPYACHIMjaTHUM. Tako, Ha
pUMep KOHTPALMKINYHU CJ10] KaluTaia Kao Makpo Mepa MpeIcTaBiba €0 HINpPEe PeryaaTUBe
0 aJICKBaTHOCTH KaIlMTaJla, KOja je MUKpONpYACHIIMjaHe mpupoae. Mehytum, ¢ o03upom 1a
Cy Makpo M MHKpPO MPHUCTYNl pPYKOBOHEHH MApYraudjuM LHJbEBUMA, Ka0 M Ja TIOCTOjU
MOryRHOCT mpHMeHe oapeljeH X MaKPOIPYICHIMjaIHIX HHCTPYMEHATA i HA CHTUTETE KOjH
Cy W3BaH HAJJICKHOCTH MUKPOIPYJACHIMjAIHOI OpraHa cymnepBusuje (ocurypasajyhe
KOMIIaHUj€ U TEH3UJCKH (DOHAOBU), TO C€ aNCKBATHUJUM pELICHEM CMaTpa JOJCIbUBAHE
MaKpOIPYyICHIIjATHOT MaH/aTa [ICHTPAIHOj OaHIIH.

Ca rmobaym3anujoM CBETCKE MPUBPeIe W (PUHAHCH]CKOT CHCTEMA jaBHJIa C€ OTIACHOCT
ol ,yBo3a“ (UHAHCHjCKE HECTAaOWJIHOCTH YCJeJ HECTa0WIHOCTH Ha (UHAHCH]CKUM
TPKUIITHMA ca KOjuUMa je y BEIMKOj] Mepu moBe3aHo AoMahe (PUHAHCHJCKO TPIKUIITE.
,,DUHAHCHjCKA CTAOMIIHOCT CE HE MOYKE OCUTYpaTH THUME ITO he CBakW cycei OAp)KaBaTH
cBojy kyhy ypemnom. To je HeEomxoAHO, aldM HHje IOBOJbHO. M31M0KEHOCT CycenoBUM
ryounma Moxke cpymutu cornctseny kyhy* (Caruana, 2010, ctp. 96). ¥ Tom cmuciy, paau
ocuUrypama Kako HaI[MOHAJHE Tako U TiolanHe (UHAHCHjCKE CTaOMIIHOCTH, MOTpeOHa je
MelyHapoHa KOOpAHHAIM]ja CUCTEMCKE perynaruBe. Ha oBoM mosby moceOHO ce 3HayajHOM
ucrakia yinora MehyHapoaHux GUHAHCH]CKUX MHCTUTYIMja Y MPOMOBHCAKY HAIIMOHAIHE U

rio0anHe GUHAHCH]CKE CTAOMIUTHOCTH.

% Takas ciyuaj npucyras je y OUHCKO].
% LTV ce MoKe MPUMEHHTH Ha CBE MHCTHTYIIH]E KOj€ MPYXKajy YCIyre CTaMOEHOT KPEAUTHPAKbA.
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1.3.1. Ynora Mehynapoauux GpUHAHCH]CKUX HHCTHTYIIHM]Aa Y IPOMOBHUCADY

riobanHe PUHAHCH]CKE CTAOUITHOCTH

Naxko je rmobanmm3anuja GpuHaHCHjCKE cepe YNEHUTHO CTamke, MHOPACTPYKTypa 32 OUyBakhE
(bUHAHCH]CKE CTAOMIIHOCTH j€ yriaBHOM JedUHHCAHA HA HAIIMOHAJIHOM HUBOY. Paznuke y
HallUOHAJTHUM CHCTEMHMa 3a peryianujy (UHAHCHJCKOT CHUCTEMa YMHE OrpaHuyaBajyhu
(dakTOop MHTEpHAIMOHAIM3AMJH OaHKapCKUX aKTUBHOCTH, IITO CTBapa MmoTpedy 3a
r100aTHOM KOOpAMHAIMjOM Ha mosby peryiamuje. C 003UpoM Ha YKIBYYEHOCT OpOjHUX
CTejKxoepa y riao0anHoj GUHAHCH]CKO] apXUTEKTYPH, IMOYEB O] HAIJICKHUX HAIIMOHATHUX
opraHa, MyJTHJIATCpaJIHUX TeJa, TPUBATHOI CcekTopa, W cBe Beher Opoja Tema 3a
MakKpoIpyIeHIMjaTHa MHTamka, jaBUjIa ce oTpeda a oapeheHe HHCTUTYIU] e PEy3My YIIOTY
KOOp/JMHATOpa MAaKpPOEKOHOMCKMX TIOJHMTHKA, Kako Om ce o0e30eamna mojapIika
¢buHaHcHjcKoj perynatopHoj pebopmu. OBle ce 3HaYajHOM HUCTakia yiaora MelhyHapogHor

MoHetapHor ¢onna, ®opyma 3a punancujcky cradmiHocT, Cercke 6anke u rpyme [-20.

1.3.1.1. Ynora Mehynapoaaor MoHeTapHOT ()OHIa Y TPOMOBHCAY TII00aTHE

¢dbuHaHCH]CKE CTaOUITHOCTH

Mehynapoaau monerapuu poun (MMO®), ox cBor ocHuBama jyna 1944. rogune, Huje
MEHBa0 CBOj MaHJaT: o0e30eherme CTaOMITHOCTH MOHETapHOT CHUCTEMa, CHUCTeMa JEBU3HUX
KypceBa M MehyHaponauux miuahama 3eMasba wiaHuna. Hakon komamca BperonBynckor
cucreMa (PUKCHUX JEBU3HUX KypceBa U eKCIIaH3Hje MPUBAaTHUX TOKOBA KaluTaia, a HoceOHO
ca neperynamnujom guHaHcujcke chepe 80-TUX roaMHa MPOIUIOT BEKa, jaBuiIa ce morpeda 3a
npomupemeM MaHgata MM®-a. OBa motpeba je moceOHO aKTyeln30oBaHa ca HEIaBHOM
(UHAHCHJCKOM KpHU30M, M TO Yy HpaBlly 3HauajHuje ynore MM®-a Ha mospy javama U
IpOMOBHCama Tio0anHe (UHAHCH]CKE CTAOMIHOCTH. Y HCIYHEHhY OBOI CBOI MaHJaTa,
MM® mnpaTtu nemaBama Ha TVIOOATHOM M HHUBOY 3€Majba 4IaHHUIA, MOCEOHO Yy CEKTOPY
¢unancujckux ycnyra (IMF Surveillance); npyxa kpeauTHy MoapIiKy 3emM/bama ca IIaTHO-
onnancauM Heycknahenoctuma (IMF Lending); kao u texauuky monpmky (IMF Technical

Assistance).
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VY oxBupy axmusnocmu naozopa, MM® npatu nemaBama Ha MelyyHapoaHO] CIieHH,
Ka0 ¥ Ha HUBOY HAIlMOHAJTHUX €KOHOMHja CcBUX 188 3eMasba wWiaHWIA, Y IHJBY
ueHTH(UKOBaka MOTYNHNX pU3MKa W MPaBOBPEMEHOr JOHOIICHA OAroBapajyhnx peiiema.
Cucrem Hanzopa, MM® cripoBoau Ha J1Ba HHMBOA: OMJIaTEpaIHM, I€ C€ Haa30p 0OaBsba Ha
HUBOY CBaKe 3eMJbC WIAHWIIC, U MYITHIATEPATHH, TJIe Ce Haa30p 00aBiba Ha TIO0ATHOM
HUBOY. Y OKBUpPY OumiaTtepaaHor Haa3opa, npeactaBHUIm MM®-a nmocehyjy oOu4YHO jeTHOM
TOAMIIEE 3€MJbE€ WIAHUIE, TJE€ Yy Capaamby ca HAAJICKHUM OpraHMMa 3eMajba WIaHHIA
carnenaBajy Mmoryhe pusmke u goroBapajy moryha pemema. [Io 00aBbeHO] TUCKYCH]H,
MOJTHOCH Ce M3BeITaj M3BpuIHOM 0100py Ha pa3maTpame, HAaKOH yera ce Munubemne Ondopa
JOCTaB/hba HAJUICKHHM OpraHuMa 3emJbe wiaHuie. [locnenmux rommHa noBehaHa je
TPAHCIIAPEHTHOCT OBOI' MpOIleca, T€ CBE 3eMJbe 00jaBJbyjy MUILbeHe Ondopa, Kao u
W3BEINTaje ¥ MUNUbEHA CTpydmaka MM® muchje. Y cerMeHTy MyJITHIATepaIHOT HAI30pa,
MM® npatu r106aqHe W pEerHoHalHE €KOHOMCKE TPEH/IOBE, y LUJbY HICHTHU(DUKOBaEkA
moryhux ,,npenuBama™ (Spillovers) HeratMBHHX KpeTama ca HAIMOHATHOT Ha TJI00ATHU
HuBo. O 00aBJEHOM MyINTHIATEIApHOM Haa3opy, MM® penoBHO o00jaBibyje cueaehe
nyonukanuje: World Economic Outlook (WEO), Global Financial Stability Report (GFSR),
u Fiscal Monitor. TTopen tora, MM® o6jaBbyje ¥ H3BelITaje O CTakby y K/bYYHUM
perronnmMa ceta (Regional Economic Outlook reports), a ox 2011. roaune u M3Bemraje o
HpenuBamwy™ (Spillover reports), rae ce aHanu3upa SKOHOMCKA IMOJMTHKA Y CHUCTEMCKH
3HAYajHUM E€KOHOMMjama M IpaTH HbEeH YTUIA] Ha riobanHy ekoHoMHujy. Kako Ou cymmpao
KJbYYHE Haja3e W CaBeTe M3 IMOMEHYTUX u3BemTaja, MM® nBa myra roaulime IpunpeMa u

Global Policy Agenda, xojom ce najy Oyayha ycmepema 3a @OH/ U BerOBE YIAHUIIE.

Pa3mepe HenaBHe puHaHCH]CKE KpU3€ YCIOBHIE Cy MOTPEOY 32 aKTUBHHUJU aHTaKMaH
MM®-a Ha mosby ouyBama riobOanmHe QuHaHCHjcKe cTaduiaHocTH. W3 Tux pasmora,
centemOpa 2012. rogune noHera je CtpaTeruja 3a jadame aktuBHOCTH Hag3opa (Financial
Surveillance Strategy), xojom je mpeaBuheno ma Douxg Tpeba ma MPaBOBPEMEHO
UICHTUPUKYje MaKpO(pUHAHCHJCKE pU3UKE U O TOMe O00aBEeCTHM HaJJIe)KHE OpraHe Ha
HAIIMOHAJTHOM W MYJTHJIATEPATHOM HHUBOY; O) &a yHampenan WHCTPYMEHTE U MEXaHHU3Me
Ha/J30pa Kako OM ce MpYXHO aJleKBaTaH OArOBOP HAa HMJEHTH(HUKOBaHE pU3MKE U B) Ja
aKTHUBHMje capal)yje ca ocCTaIuM OpraHuMa HaJUIeKHUM 3a TNHTamke (UHAHCH)CKE
CTAaOWIIHOCTH, KaKo OM ce ocurypaja KOOpAMHUpPaHA akKifja M CIPEMHOCT CBHX OpraHa Ja

JieIyjy, Kako Ha HallMOHAJIHOM, TaKo U Ha IJ100aJIHOM HUBOY.
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[TocTojehn MakpoeKOHOMCKM MOJENH, HWaKO Cy Jald Ao0pe pesynrare, HUCY
aJICKBaTHU Y TOCTYIKY HICHTU(UKAIMje U YNpaBJbakba MaKpPOPHUHAHCHU]CKUM pPU3HIIMMA.
Haxo cy Hamopu 3a KOHIUIHUPAKE jeTUHCTBEHOT HHCTUTYLIMOHATHOT OKBHPA 32 TPETMaH CBE
KOMIUIEKCHUJUX PU3UKA y TOKY, ,,IpUMEpH J00pe mpakce™ cy y Mel)yBpeMeHy o1 HEeCIIOpHOT
3Hauaja. FSAP ce u31B0ju0 Ka0 OCHOBHU MHCTPYMEHT POHAA YHYTAp HETOBUX aKTHBHOCTH
OuatepaHOT U MYJITHJIATEPATHOT Haa3opa. [lopea nocanammux obaacti (MaeHTUUKAIH]ja
KJbYYHUX BapHjaOMIHOCTH (UHAHCHJCKOT CHCTEMa W NpPHUMEHa OKBHpAa 33 OYyBambe
¢unancujcke cradbminHoctu), FSAP je mocebaH akileHAT CTaBHO Ha €Ballyalldjy CHCTEMa 3a
OuYyBamke CTAOMIIHOCTH (MHAHCHjCKOT CUCTeMa (YIpaBJbambhe KPH30M H PECTPYKTYPUPAHE
OaHaka, OCUTypame JCTOo3uTa, rnocieame yrouuire). FSAP ce 06aBe3HO cipoBOAM Y OHHM
3eMJbaMa YHjH Cy CEKTOPH KIACH(DUKOBAHM K0 CHCTEMCKHM 3HAYAjHH ', M TO HA CBAKHX IIET
TOAMHA; JIOK CE€ y APYTrUM 3eMJbaMa CIIPOBOAM Ha TO0OPOBOJHHO] OCHOBH. Ycien cBe Behe
MOBE3aHOCTU 3eMajba, MHcHcTUpa ce aa FSAP Oynme ydecranuju M y HE-CUCTEMCKUM
3emsbama. Kako Ou ce ojavana capaama MM®-a u CBeTcke OaHKE IO NMUTaky jadarba
¢uHaHCHjCKEe CTAaOMITHOCTH, OCHOBaH je KomuTer koju WMa 3a UWb Ja YHAIpeIu

KOOpIUHAIIH]Y pajia HHCTHTYIHja HA OBOM II0JbY.

VY okBupy cBoje kpedumue noopuike MM® onobpaBa 3ajMOBe 3eMJbaMa YllaHUIIAMa
3a MPEeBa3WIIAKEHhE IJIATHO-OMITAHCHUX HEPAaBHOTEXKA. 3a pa3jiMKy of pa3BojHe 6anke, MM®
HE Mo3ajMJbyje Ha 0a3u crenupuyHux npojekara. OOMM 3ajMOBa 3HA4ajHO je (IIYKTYHpPao
TOKOM BPEMEHA, y3 CHa)XaH pacT TOKOM Ha(THOr moka 70-TUX ToIuHa; Ty>KHHUKHX KpH3a
80-Tux roamHa M TpaH3UIMOHUX npoueca y Llentpannoj u Mcrounoj EBponn 90-tux roauna
MPOIIJIOT BEKa; 3aTUM 3a BpeMme kpu3se y Jlatunckoj Amepunu u Typckoj pane 2000-te; kao
u TokoM mocieame kpuze, 2008. romuue. I[lporpamum mnopapmike mnpuiaroheHu cy
criepUYHUM 3aXTeBHMa U ToTpedama 3emasba wianuia (Fernandez-Arias & Levy-Yeyati,
2012). Tako ce 3eMJbe Ca HHCKHUM JOXOTKOM I03ajMJbYjy MO KOHIIECHOHHUM yCJIOBHMa38
kopuinhemem cienehux apanmkama: Extended Credit Facility (ECF), the Standby Credit
Facility (SCF); the Rapid Credit Facility (RCF). HexoHiiecnonn apaHXMaH#u € YIiIaBHOM

yropapajy npeko cieaehux apamkmana: Stand-By Arrangements (SBA), the Flexible Credit

¥ cenremGpa 2010. rogmme MM® je u3aBOjHO 25 jypHCIAMKIMja UHju Cy (MHAHCHjCKH CEKTOPH

KJIacCU(HUKOBaHU Ka0 CHCTEMCKH 3HauajHH, y3uMajyhu y 0031p BelMUnHY ¥ OBE3aHOCT (PMHAHCH]CKUX CEKTOPA.
Heuem6pa 2013. ronmae MM® je craBuo Behu akieHat Ha NMOBE3aHOCT MHCTUTYLM]jA y TIOCTYINIKY yTBphHBamba
CHCTEMCKH 3Ha4ajHUX CEKTOpa M MHCTUTYIHja, TAKO Jla ce JMCTa NpOUIMpHia Ha 29 jypucIuKIyja.

% Hynra kamaTHa CTOIa Ha OBE 3ajMOBE BaxkH 10 Kpaja 2016. rouue.
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Line (FCL), the Precautionary and Liquidity Line (PLL), the Extended Fund Facility®, a 3a
XWTHE IUIaTHO-OMIIaHCHE HeyckiaaleHocTm Ha pacmonaramy je the Rapid Financing
Instrument (RFI). HekoHItecroHu apaHXmMaHu 0100paBajy ce 10 KaMaTHOj CTOIH H3PaKEHO]
y obOpauyHckoj jemununu MMd-a (Special Drawing Right, SDR), koja ce Henme/bHO
npunarohaBa y 3aBUCHOCTH OJ NMPOMEHAa KPATKOPOYHMX KaMaTHHX CTONAa Ha TJaBHUM
Mel)yHapoqHMM HOBYaHUM TpPXKUIITAMA. MaKCHMalHH W3HOC II03ajMHIIE MEHma ce Y
3aBHCHOCTH O/l BPCTE KpeIuTa ald je ONpelNesbeH M BEIMYMHOM KBOTE 3€MJbE UWIAHHILE.
Hamopu 3a jayame OaHKapCKOT CEKTOpa W pellaBambe OaHKAPCKUX KpU3a IOCTalU Cy
cacTaBHH Jieo nporpama nojpiike PoHga, Ipu 4emy je moTpeOHO 00e30eUTH Ja CTpaTeruje
pecTpykTypupama OaHaka Oyny KOH3HCTEHTHE Ca MaKpOCKOHOMCKHM TOJHMTHKamMa. TakBU
nmporpamMu cy nospemeHo npahenu u 3ajmoBuma CBercke OaHke M Permonannux OaHaka 3a

pa3Boj.

MM® npyxa mexnuuky noopwiky 3eMjbamMa 4iaHUIAMa Y KOHIUITHPAky CKOHOMCKE
MOJUTHKE W TOJUTHKE (UHAHCHUJCKOT CEKTOpa jayameM HHMXOBOI KaJpOBCKOT U
WHCTUTYIIMOHATHOT Kamanutera. OpraHu3oBameM OpOjHUX paJUMOHHWIIA W CEMHHApa
noBehaBa CHoOCOOHOCT KaJapoBa 3a aHAIM3Y EKOHOMCKMX pa3BOJHUX TEHICHIHWjA W
dopmynHcame W NMPUMEHY CPEKTHBHHX MOJUTHKA. [loapiika ce mpyxka y pa3IuuuTUM
o0yiacTiMa: MOHETapHa IIOJINTHKA, IOJUTHKA JCBH3HOI Kypca, (HCKaaHa TMOJUTHKA,
CTaOMIIHOCT (PMHAHCHjCKOT CHUCTEMa, 3aKOHOJABHU OKBHp, y OOJIACTH CTATHUCTHKE, WTI.
[Tocnenmux roguHa, ymopeao ca Haropuma 3a jadame riodainHe (GUHAHCHjCKE CTaOUITHOCTH,
cBe Behu cy 3aXTeBU 32 TEXHUYKOM MOJPIIKOM Ha OBOM TOJbY, IIITO CE U pPeannusyje y OKBUPY
FSAP mporpama, kpo3 mocere crpyumaka MM®-a, nocraBjbambe CaBETHUKA 33 M3BECTaH
neprot (01 HEKOJIMKO HeZeJba 0 HEKOJIHMKO TOAMHA), a Y TIOCIIEhe BpEME U OPTaHU30BambEM

on-line xypceBa 3a 00yKy y pa3iM4uTUM 00JIacTHMa €KOHOMH]jE U (PUHAHCH]A.

Ha mehyHapoaHoMm miaHy, OpUCyTaH jé MHTEH3UBaH Hamop OpOjHUX 3BaHUYHMKA U
CEeKTOPCKHMX TIpymna y (opMynucamy NpPUHIMIA, HAjOOJbUX NMPAKCH M CMEpHHUIA Koje ce
oJlHOCE Ha (pMHAHCHjCKE aKTHMBHOCTH W apamkmane. OBO ce MoKa3aJo KOPUCHUM, KaKo Ha
HUBOY HAIlMOHAJTHUX (PMHAHCHJCKUX CHCTEMa, Kpo3 epuKacHUje oOaBjbambe (PMHAHCH]CKHUX
TpaHcakIija Ha 0a3uM JOTOBOPEHUX CTaHAap/a; Tako M Ha MelyHapoIHOM HMBOY, IZe je
JONIIO [0 XapMOHHW3aluje OaHKapcKUX TNpaBWia W npakcu. Hajycmemnuja onx OBHX

WHUIIMjaTHBa j€ CBakako (OpMyJucCame CTaHIapAa O aJeKBAaTHOCTH KaluTalda Y OKBHPY

¥V npuMenn yriaBHOM 3a CpeImBOpOUHE U IyTOPOUHE MoTpede.
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bazenckor komuTtera 3a cynepBu3ujy OaHaka KOju Cy, HaKo HeoOaBe3yjyhu, mpuxBaheHu y
BelMKoM Opojy 3emaspa. Ilopenm Tora, ox 3Havaja Cy M CTaHAApAM 3a XapMOHH3ALH]y U
M00O0JBIIAKE PErYIATOPHUX U CYMIEPBU30PHUX MPAKCH, & PAJH CE M HA MIPHUIIPEMHU CTaHAApAA
3a HHIIyCTPH]y XapTHja O BPEIHOCTH U UHAYCTPHU]Y OCUTypama. Y TOKY je U XapMOHH3aI]a

PavYyHOBOJACTBCHHUX CTaHJAAapaa U IIpaKCH.

[Tojauan ¢doxyc Ha mpodiemMe OaHKapcKOoT U (PMHAHCH]CKOT CeKTopa o1 ctpane MM®-
a JIONIPUHOCH IIMPEkY HajO0OJbe MpaKce, a TUME U XapMOHU3ALMjU UHTEPHUX (PUHAHCH)CKUX
noyiMTuka u mpakcu. OBo je jako OUTHO ¢ 003UpOoM J1a TpodIIeMH Y PUHAHCH]CKOM CEKTOpY, a
moceOHO cekTopy OaHaka, IOTrOpIIaBajy MaKpOCKOHOMCKE meppopMaHce, M BPIO YECTO
uMajy CBOje eKCTepuTOpHjaiHe mocienuie. ok cy HalMOHAIHU PEryjiaTopu MPUMapHO
OJITOBOPHH 32 MpobiemMe y OaHKapCKOM CEKTOPY Ha HUBOY CBOjUX HAIMOHATHUX CKOHOMHU]A,
MehyHapogHu Hamopu, a moceOHO MehyHapoaHe (GUHAHCHjCKE HMHCTUTYIHM]E, CBOJUM
AKTUBHOCTHMA PEIIaBajy eKCTCPUTOPHjaTHE TPOLIKOBE U HETaTUBHE MOCIEIUIC OaHKapCKIX
npobnema. Pacryhe uckycrBo MM®-a y Haj30py W mporpaMuma MOJpPIIKE OaHKapCKUM
CHCTEeMHMa 3eMajba UIAHWIIA yMHOTOME j€ JONPUHENO0 MpuiarohaBamy CTaHgapia u
HajOOJBUX MPAKCH CHEIU(PUIHAM OKOJHOCTMMA 3eMajhba UWIAHWIA. BHUTHA MpeTHnocTaBKa
no0pe KoopJuHaLWje Ha OBOM MoJby je M wiaHcTBO Ponpa y Onbopy 3a (uHaHCH]CKY

CTaOWJIHOCT.

1.3.1.2. Yiiora Oxbopa 3a puHAHCH]CKY CTAOMITHOCT Y TPOMOBHCAY TII00ATHE

¢buHaHCHjCKE CTAaOUITHOCTH

VY nnsby nakie capalmbe PeryJaTOpHUX OpraHa HaJUIeKHHUX 32 jadame CTaOMITHOCTH
cextopa (uHaHCHjcKHX yenmyra, 1999. rommme ox crpame I'-7*° ocmoBan je ®opym 3a
¢unaHcujcky crabuinHocT. YnanoBu Onbopa Mory OMTH HalMOHAJHA peryjlaTopHa Tela
OJITOBOpHA 3a NMHUTame (GUHAHCHJCKE CTAOUIHOCTH (LIeHTpalHe O0aHKe, MUHUCTPU (pUHAHCH]a,

perynaTopHu W opraHu cynepsusmje); Mehynapoane ¢unancujcke uHctuTynmje (BIS,

“* The Group of 7 (I'-7) je rpyma kojy umHe MHHHCTPH (MHAHCHja H I'yBEpHEDH LEHTPAIHHX OaHAKA CeaaM
TJIaBHUX pa3BHjeHuX ekoHomuja: Kanana, @paniycka, Hemauka, Utanuja, Janan, B. bpurarnja u CA/l.
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MM®, OECD, WB) u Mechynapoana tena 3a neduHHCAmE CTaHAapaa, peryjianujy u

CyHepBI/ISI/ij41.

WNuunjanao wianctBo y FSF orpanndeno Ha 3emibe ['-7 cTBapaino je yrucak aa je
Manu Opoj 3eMa’ba y yJO3U JIOHOCHOIAa MpaBWiIa, a BEIUKH Opoj 3eMa’ba Yy Y03
MpUMEHHUOIa TMpaBwia. YWbEHHIIA J1a je Kpu3a HajIpe MOroJuiia YIpaBo 3embe u3 [ -7
MOTKpeIJbyje OBy TBpAmY. Kako Ou ce 0jadyao HeroB MHCTUTYIIMOHAIHHM KalalluTerT, r-20%
je To3BaJla Ha MPOIIMPEHE WIaHCTBa, ycien dera je ampwia 2009. ronube, kao mpaBHU
cienoennk Dopyma 3a (QuHAHCHjCKY cTaOWIHOCT, ocHoBaH Opnbop 3a (GUHAHCHCKY
crabmnoct (Financial Stability Board, FSB), koju manac, mopen 3emaiba 120, oKymjba u
MPEJCTaBHUKE OCTajla 4YeTUpH KJbydyHa ¢uHaHcHjcka neHtpa — XoHr Konr, Cunramyp,
HInanuja u [IBeacka. MehyTum, yrnmpkoc Mpomupeny, pa3BUjeHEe eKOHOMUjE Cy 3apiKaie
JOMUHAHTHY no3unMjy yHyrap FSB-a (ca 21 ox 52 cenumra). Ilopex Tora, mpucyraH je
HejenHak Opoj mnpenacraBHuka yHytap Opa0opa, Koju je OmeT y KOpPHUCT pa3BHjEHHX
eKOHOMI/Ija43. C o03upoM Ha JOMUHAHTaH YTWIIA] Pa3BUJEHUX EKOHOMHja, MPHUCYTHA je
OITACHOCT JIa ympaBo oHe oOymKyjy FSB arenmy, koja He Mopa OWTH y MHTEpecy TIo0aHe
€KOHOMCKE 1 (PMHAHCH]CKE CTaOMITHOCTH.

VYiora Onpbopa je nAa KOOpAMHUpPA pajJ HAIMOHAIHUX peEryjaropa CeKTopa
(buHAHCHjCKUX yCayra U oprana 3a aepunucame cranaapaa (Standard Setting Bodies, SSBsS)
y IMJbY pa3Boja M MPOMOBHUCama €()EKTUBHUX CHUCTEMa pPerynaiuje, CylnepBu3nje U APyrux
MOJIUTHKA CeKTopa (UHAHCHJCKUX yciayra. Y capaimd ca ocTaiuM Mel)yHapoJaHUM
¢uHaHCHjCKUM MHCTHTYLHMjaMa, nocebHo ca MM®-om y okBupy FSAP wmucuje, FSB je
3Ha4ajHO JIONPUHEO I100aTHO) GPUHAHCH]CKO] CTAOUITHOCTH.

[TomuTHke W CcTaHAAapAW yCTaHOBJbEHW ol cTpaHe FSB-a Hucy oOaBe3yjyhw, HUTH

NPE/ICTaBIbajy 3aMECHY 3a HAIIMOHAIHE W PErMOHAIIHE PEryJiaTopHe mpoiiece, Beh ciryke Kao

*! Basel Committee on Banking Supervision (BCBS), Committee on Payment and Settlement Systems (CPSS),
Committee on the Global Financial System (CGFS), International Accounting Standards Board (IASB),
International Association of Insurance Supervisors (IAIS), International Organization of Securities
Commissions (I0SCO).

2 The Group of Twenty (I'-20) mope/ NpeJCTaBHUKA 3eMajba YKJbYdeHHX y -7 unHe M TpeICTABHHIM W3
cnenehnx 3emasba: Aprentuna, Aycrpanuja, bpasun, Kuna, Unauja, Uanonesuja, Mekcuxko, Pycuja, Caynujcka
Apabuja, Jyxxna Adpuka, Jyxxna Kopeja m Typcka, kao u EBporncka yHuja kojy mpezacraBsba EBporcka
komucHja 1 EBporicka nenrpanna 6aHka.

“ ok 3emme -7, bpazun, Kuna, Mnanja n Pycuja, uMajy mo Tpu npejpctaBHUKa; AycTpaidja, MeKcHKo,
Xomanauja, [lnanuja, Jy>xaa Kopeja u [lIBajuapcka, mo nBa; Aprentuna, Xonr Konr, Munonesunja, Cunramyp,
Caynamjcka Apabuja, Jy:xaa Adpuka u Typcka, Majy caMo IO jeTHOT TpecTaBHUKa. Kako ce oliyke yHyTap
FSB nonoce BehuHOM I1acoBa, Opoj Ii1acoBa MMa BaKHY YJIOTY.
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MUHHMQJIHA CTaHAApAu oA Kojux wianoBu Ompbopa mojaze y CBOJUM HAIMOHATHUM
okBupuMa. CBoje aktuBHHOCTH OJ00p CIPOBOAM y CETMEHTY HIACHTU(UKOBAMmA pPU3HKA,
pa3Boja ¥ KOOpAUHAIM]E U OCIOBa HAA30pa.

3a morpebe wuaeHTH(PHKOBama CHCTEMCKOr pusuka ocHoBaH je Komwurer (The
Standing Committee on Assessment of Vulnerabilities, SCAV), uuju je 3amatak maa
UIEeHTU(DUKY]je CTPYKTYpHE cJ1aboCcTH Y (MHAHCH]CKOM CHUCTEMY, Tj. 00JIACTH Yy KOjUMa Cy
NPUCYTHHU ,,e(DEKTH TMpeTrBama™, a Koje je TEUIKO MOKPUTH YyHyTap HAIMOHATHOT WX
peruoHaHOT KOHTEeKcTa. Y ToM muiby, SCAV ce ocnama Ha aHATUTHYKH U MOHHUTOPUHT
WHCTPYMEHTAPHjyM CBOjUX WIaHOBa, a y capammsu ca MM®-oMm, HacToju 1a Kpo3
,MexaHu3me panor ymosopema“ (Early Warning Exercises, EWE), carnena Oyayhe
HEe)XeJbeHE CIEHApH]je, Tj. pU3UKE 0 (PMHAHCH]CKY CTaOMITHOCT.

Y OKBHpPY aKTUBHOCTH pa3Boja u koopauHaimje (Policy Development and
Coordination) y toky cy ¢yHmamentanHe pedopme riodaniHOr (HHAHCHJCKOT CHCTEMA,
MOCEOHO y CErMEHTY pa3Boja M KOOPAHMHAIM]e PEryJaTOPHOT U HAJA30PHOT OKBHpPA CEKTOpa
¢dbuHaHCcHjcKUX yciyra. Jlo caga cy mpemy3eTd Kopaly 3a jadyamke OTIIOPHOCTH (PMHAHCH]CKUX
MHCTUTYIIMja M TPXKUIITA, TPUMEHOM Mel)yHapogHO IOTOBOPEHHMX CTaHAApHa; pellaBame
MUTakba CUCTEMCKM 3HAYajHUX (UHAHCHJCKMX WHCTUTYIIMja; CIPEYaBaWkE pPEryJaTopHe
apOuTpake’’; kao n 06e36elerbe 1a CBH CErMEHTH TPXKMINTA, KA0 W IPOM3BOLM M YISCHHIIH
Ha BbeMy Oyy IpeMeT peryJaluje 1 Haa30pa.

VY oxBupy akTHBHOCTH Haa3opa FSB je y capammu ca SSB xpajem 2011. romune
ycroctaBuo KoopIuHAIMOHM OKBHp 3a MNPUMEHY Han3opa. Ibume ce wumeHTHHKY)Y
MPUOPUTETHE 00J1aCTH, KOj€ Cy MPEeJIMET HHTCH3UBHOT HA/30pa M JICTAJbHOT U3BEIITaBaba; U
00JlacTH KOje Cy TpenMeT Mame JIeTabHUX u3BemTaja (peer reviews). TpeHyTHO cy Kao
npuoputeTHe 001acTu uzaBojene: basen 11/2.5/111 okBup; BaHOEP3aHCKO TPIKHUIITE JACPUBATA;
KOMIICH3AIIMOHA TpaKca, MEXaHU3MH pPECTPYKTYpHpama; TPETMaH TIIOOATHUX CHCTEMCKUX
(UHAHCHjCKUX WHCTUTYIM]ja, Kao W ,,0aHKapcTBa y ceHinm'. OBa JHCTa TPUOPUTETA Ce

aXypupa TOIMLIbE y CKIaly ca JAellaBambiMa Ha Mel)yHapoJHOM ILIaHy.

“ porec y KoMe ce ycIiel1 3a0IITpaBamba Perylamije y Hekoj 00IacTH aKTHBHOCTH ,,Cele™ Y CEKTOpe H PErHOHe

TJIe je peryianuja 3HaTHO Oaxa.
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1.4. TlpennocTu 1 HepoCTaI HHPPACTPYKTYpPE CUTYPHOCTH (PUHAHCH]CKOT CUCTEMA

HNako je y exoHOMHju (UHAHCHJCKE peryiamuje, Kao crenu(@uIHoM OrpaHKy
E€KOHOMCKE Hayke, je0ara o moTpeOu IpucycTBa Ap>KaBHE WHTEPBEHIIH]E jOII YBEK aKTyeIlHA
U JaJeKo O] KOHAYHUX W YHUBEP3aJHO MPHUMEHJPUBHUX pellema, y 00JacTh NpaKkTUYHE
npuMmene, Hajehu Opoj 3emasba 3ajp’kaBa BHUCOK CTENCH MPUCYCTBA JAPXKABE Y CEKTOPY
(bUHAHCHjCKOT TOCpenoBama. TpaguiMOHAIHO, OpXKaBa MOKa3yje MHTEpEC MPEBACXOIHO 3a
acIeKT CTAa0MIHOCTH (YHKIHMOHHMCAa CEKTOpa (PMHAHCHJCKOT IOCPEAOBamba, Y3 JAIeKO
Mamhe U3pakeH MHTEpeC 3a ePUKACHOCT (PYHKIIMOHUCAKA OBOT €EKOHOMCKOT cekTopa. Mnak, u
TaKo yCKO Je(UHUCAH IIUJb HE MOXKE C€ OCTBAPUTHU KPO3 jelaH OOJIMK Ap)KaBHE MHTEPBEHIIM]E
U 3axTeBa OOJIMKOBAaWmE BHIIECIOJHOT CHUCTeMa KOju Hajuemhe o00jenumyje HEKOIUKO
nojcucreMa. Ha HUBOY ApyImiTBa OBO CTBapa BHUCOKE TPOIIKOBE KOj€ je Y3 TO YECTO TEIIKO
MPEeUU3HO MEPUTH W TIOPEOUTH ca MO3UTHBHUM edekruma. [loceban OOIMK TPOIIKOBA
Mpe/ICTaBbajy CTPYKTypHE Aedopmalrje U cy30ujare MHOBATUBHOCTH KOj€ HACTa]y YyCIle[
perepaHe peryianuje. Y HEKUM CilydajeBUMa Kpajibu edekaT peryialuje ycMepeHe Ha
OUyBamke CTAOMIHOCTH (PMHAHCH]CKMX HMHCTUTYIMja W TPXKHINTA YIPaBO je CYNpPOTaH
MIPOKJIAMOBAHOM IIHJBY, jep C€ KpO3 HEaJeKBaTHO KOHIMIIMPAH CHUCTEM YBOJAM HEOIPABIAHO
BUCOK CTEIEH 3alITHTe (PUHAHCH]CKHX MOCPEIHMKA, 300T Yera ce CKJIOHOCT Ka Mpey3uMamby
pH3HMKa MHTEH3UBHpA JI0 T MEPE Ja CHCTEM 3alITUTE CAM I0CTaje KIHUIA AeCTaOMIN3aInje
(MHAHCHU]CKOT CUCTEMA.

VHTepBEHIIMOHUCTHYKA TIONMTHKA CTUMYJWIIE MOPATHH Xa3api, Tj. IIajbe JIomie
CUTHAJIe areHTUMa Jla ce PU3MYHO MOHallamke Harpalyje jep, Iita roj Ja ce JecH, areHTH
3Hajy Ja BiIacTu Hehe pomyctutu cinom. Jlakiie, KpUTHYapH OBOI KOHIENTa CTOje Ha
CTAaHOBUIITY Ja 0u o0e30eheme TakBe MOAPIIKE YrPOKEHUM (DUHAHCHJCKUM WHCTUTYIM]jaMa
caMo jOmI BHIIE MPOAYOMIIO M MPOIYKHIO KPH3Yy jep CBaKO MOaynupame Beh y3apMaHUX
No3UIMja OJUTaXKe JIMKBHIALM]Y W HapyllaBa 3apaBy KoHKypeHuwjy. Ilo peunma Herberta
Spencer-a: ,,Konaunu pesyimam 3aumume 406eKa 00 NOCIeOUYA 2IYNOCMU je HACeaumu
ceem byoanama* (Spencer, naseneno npema: (Kindleberger & Aliber, 2006, str. 208)

VYdecHunm cy cBecHHM Ja he ApkaBa pearoBaTd y CIIy4ajy KpH3e Ia W3HOBA, KpO3
(¢uHaHCHjCKEe MHOBallMje, MpOHAJa3e HOBE HAYMHE 33JyXKHBama M IUlacHpama CpeicTaBa
Kako Ou u3bernu Bakehe mpomuce u 3abpane. Ca apyre crpaHe, kako O6u ce y mrto Behoj
Mepu HU30€eryio HeraTWBHO JIEJCTBO HEpEryIUCaHUX (PMHAHCHJCKUX MHOBAIMja, PEryJaTOpHU
OpraHu Mopajy 1a, y CKJaJy ca mpoMeHaMa Ha (PMHAHCHUJCKOM TPXKHIITY, MEHAJy U CBOJY
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3aKOHCKY peryiaTtuBy. Y CBETy MOCIOBHHMX JbyAu M (DUHAHCHjCKHX IIOCPEIHHUKA KOjU
arpecuBHO Tpake mpodut, mHoBaTtopu he yBek OuTH wucmpen peryinaropa. Perymaropw,
IPUTOM HE MOTY Jla CIIpeue MPOMEHE Yy CTPYKTYpHU MOpTQoiaHa aiu MOTy JAa, CTaTHUM
OajaHcUpameM OJHOCAa aKTHBE M BIACHUYKOI KalluTala, yclocTaBe oAromapajyhu omxHOC
m3mel)y mux. Mpexa curypHocTH (UHAHCHJCKOT CHUCTEMa MaKie, TOpeA OYMIJICAHUX
MMO3UTUBHUX edeKkaTa, KOju ce orjieaajy y Bpahamy (HHAHCHJCKOT CHCTEMAa Y CTambe
CTaOMITHOCTH, IMa U CBOj€ HETaTUBHE eeKTe, KOjU ce MOCEOHO UCTI0JbaBa]y Y lbEHOM eX-POSst
neny. Peu je o MopanHoM xasapay, koju je mpareha mojaBa cBake OHE CUTyalHje y KOjoj
Ca3Hamke O IOCTOjalby MHCTUTYIMjE€ 32 CMAambeHke PHU3MKa YMHM Ja cucteM y Oyayhem
nepuony Oyne CKIOH mpey3umamy Beher cremeHa pusnka. CMamemeM ONPEe3HOCTH, KaKo
0aHaka, TAKO M caMUX JIellOHEHaTa OaHKe, a Y KOHAYHOM M PEryJaTOpHHX OpraHa, ce y
KOHAa4YHOM BepoBaTHOha mUX0BOr Heycnyexa nosehasa (Axen-1llomwe, 2002). ¥V Tom cMmuciy,
MOTPEOHO je YCIOCTaBUTHU OJroBapajyhe mMexaHus3me 3a KOHTPONILY Hajmupe AePUHHCaAHUX
TPOILKOBA KpU3€ U ACCTUMYJIHCAhE Xa3apJHOT MMOHAIIAkha, Y CBAKOM O] OJCUCTEMA MPEKe

CUTYPHOCTH.

1.4.1. CnenuduyHy aCIeKTH peryiaTuBe 3a KOHTPOJIY Hajiupe AePUHUCAHUX

TPOIIIKOBA KpHU3€C

TpaauumoHanHo, Ap)kaBa IMOKa3yje MHTEPEC MPEBACXOAHO 33 ACHEKT CTAaOWIHOCTH
(byHKIMOHHCama CEKTOpa (PMHAHCH]CKOT TOCPE0Bama, Y3 NAIEKO Mambe M3PaXKEH HMHTEPEC
3a e(MKaCHOCT (PYHKIIMOHHMCaka OBOI €KOHOMCKOT cekTopa. Mmak, 1 Tako ycko neduHUCaH
Wb HE MOXE C€ OCTBapUTH Kpo3 jenaH OOJUK JAp)KaBHE HHTEPBEHLUjE€ M 3aXTeBa
00JIMKOBamke BUIIECIOJHOT CHCTeMa KOju Hajuemthe o0jenumyje HEKOIUKO nojacucrema. Ha
HUBOY JPYIITBA OBO CTBapa BHCOKE TPOIIKOBE KOj€ je Y3 TO YeCTO TEUIKO MPEIU3HO MEPHUTH
U TOpeAUTH ca NOo3UTUBHUM edektuma. [loceban oOMMK TpOIIKOBA NPEACTaBIbAjy
CTpYKTypHEe nedopmalnuje M cy30Hjame HMHOBATMBHOCTM KOj€ HAcTajy ycjel IMpeTepaHe
perynamuje. Y HEKMM CiIydajeBUMa KpajibMl e(eKarT peryiaiuje yCMepeHe Ha OYyBarbe
CTaOMITHOCTH (PMHAHCHUJCKUX MHCTUTYILM]a U TPXKHILTA YIPABO j€ CYNpOTaH MPOKIaMOBAHOM
LUJbY, jep C€ KpO3 HeaJeKBaTHO KOHIUIHMPAH CHUCTEM YBOJIM HEONPABIAHO BUCOK CTEIEH
3amTuTe (PUHAHCHJCKUX MOCPEIHUKA, 300T dYera ce CKJIOHOCT Ka INpey3uMamy pH3UKa
WHTEH3WBHpa JI0 T€ Mepe Ja CHUCTeM 3alliTUTe CaM IIocTaje Kiuia JecTaduian3anuje
¢uHaHCHjckOor cuctema. Kao mTpakTH4Ha WIIycTpalyja HaBOJE Ce€ pellema YHyTap

CTPYKTypHE peryjaTuBe yCMEpeHa Ha ,,0rpagy” KJbYYHHX OaHKapCKUX (JEMO3UTHHUX)
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aktuBHOCTH (ring-fence core activities) u nponucHuBame CTPOKHUJUX PETYIATOPHUX 3aXTEBa
3a pHU3WYHH]EC TOCJIOBHE AaKTHBHOCTH OaHKe. Mako WHHIMjaTHO yCMEpeHa Ha OuYyBambe
CTaOMIIHOCTU OaHKApPCKOT CEKTOpa, OBA PEIICHha CMamyjy ITUBEP3U(PHUKOBAHOCT OaHKAPCKHX
yclyra, a TuMe U npouTadmIHOCT GaHKapckor cektopa. OBoO je MoceOHO U3paxeH mpodiieM
KOJ OHHMX OaHaka KoOje BEIMKHA €0 NpopHUTa TCHEPHINY YIpaBO Ha OBUM pPU3HYHHM
aktuBHOCTHMA. [Topen Tora, McTude ce Ja MmoJBajame aKTMBHOCTH YHyTap OaHke moBehaBa
OIEPATHBHU PHU3HK, YIIPKOC CMAmbEHOM TPXKHIIHOM PHU3MKY. M3 THX pasiora, MoCTaBIbame
pPETYJIAaTOPHOT OKBUpa 3a OYyBame (UHAHCH|CKE CTA0WJIHOCTH, Yy CBHUM CBOjUM
MOJICUCTEMUMa, Mopa BOJHWTH padyHa Ja OpuroMm o CTaOWIHOCTH, HE IKPTBYje

popUTAOMITHOCT OAaHKAPCKOT CEKTOpaA.

1.4.2. CriennpuuHM acCEKTH PETyJIaTHBE 3a AECTUMYIHCAE Xa3ap,JHOT TOHAIaka

WHCTHUTYLIM]a TIOKPUBEHUX OCUTYPamheM

MexaHu3MHu 3a JIECTUMYJIHMCAEhE Xa3apAHOr ITOHAllamka HHCTHTYLHja TOKPHUBEHHX
OCUTYpameM TOJpa3yMeBajy CHElU(HUYHE acleKTe peryjJaTuBe KOju MOopajy Outu
MOCTAaBJFEHH YyHYTAap CBake oOJ KOMIIOHEHAaTa CHCTeMa 3a O4YyBamke CTaOWIHOCTH
(uHaHCHjCKUX MHCTUTYLMja. Y HapeaHoj Ta0enu Jat je mpuka3 Moryhux peuiema, Ipu 4emy
Tpeba UMaTH y BUJy J1a TI0jeIMHH aCIIeKTH PeryJIaTuBe, MOCTaBJbEHH Ja JIeyjy Ha Cy30ujame
MOpPAJIHOT Xa3apjJa YHyTap HEKe O] KOMIIOHEHTH, JIeyjy HCTOBPEMEHO Ha Cy30Hujame
pasMepa MOpaJHOT XaszapAa M KOJI JpYrdX KOMIIOHEHTH. Tako pemuMo, pUTOPO3HO
CaHKIIMOHHMCAE HEMOIITOBaka MPYACHLUUJATHUX CTaHAapAa, CTUMyJuile OaHKe Ha
OIpe3HMj€ IOCIOBAKE, IITO CMamyje pa3Mepe MOPATHOI Xa3apja NPUCYTHE Yy OCTalluM

KOMITOHCHTaMa MPECXKE CUTYPHOCTH.
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Tabeaa 15: AnTepHaTUBHH MeXaHU3MM 32 Cy30Hjame MOPAJHOT Xa3apaa MoBe3aHor ca
NMOCTOjameM CHCTeMa 32 0UyBame CTA0MJIHOCTH (PUHAHCHJCKUX MHCTUTYIHja

KommoHeHTe crcTeMa 32 04yBame CTA0MITHOCTH (DMHAHCH]CKAX WHCTHTYIIH]a
. (O} nja
CucteMm perynanuje YHELH) Ocurypame [TonmuTuka n3nacka
. MOCIIEAEET
U CyIepBH3Hje P JIETI03HUTa OaHaka n3 cucTeMa
Mpewsio Orpanndeme
) e c}I?H]:mcaHa Bagehot-osu obyxBara u cTeneHa | KpeanOuian oKBUp
] KPUTEPH]j yMHI nokpuha eCTPYKTypHUpama
£ OaHKapcKa JHUIEHIa prTepayy P PECTPYKTYPUP
E = " OCHI'yparba U u3Nacka OaHaka
s g (yxa); CTpyKTypHa SRR
5 8 erymammia PerynaropHo JacHo nedunucana | w3 cucrema ( )
) E pery J OKJIEBAILE mporexypa
=S (Kindleberger) ocHrypasaya
B
E § p Iojauana Ognantheme
2 g HIOpO3HO peryranuja u ocurypasaya y
>\ CaHKLMOHHCAbE
SR Hamzop (Goodhart) KOHTPOIH
E 5] HEMOIITOBAaKHA Bail-in
= n(pepeHnrpane B
_g %‘ 3aKOHCKHX MpOTHca LleHTaMeRTCKH A @HPeME. eP
g 2 U IpYACHLIN]aTHUX K1y6 Gakapa pemMuj
=} cTaHzapzaa Hirsch Ko-ocurypame
S (Hirsch)
JaBHO-npUBaTHA
IeMa OCUTypama

Hako npucyrtan u y ex-ante nemy Mpexe CHTYpHOCTH, MPOOJIEM MOPAIHOT Xa3ap/a
Behe pasmepe Mmokasyje y HEHOM €X-post nmemy. YOauuBame HoJaTHE JTUKBUIAHOCTH Y
O0aHKapCKH CHUCTEM OJl CTpaHe IeHTpaiHe OaHke je Hajuemthu HaymH cTaOwim3anuje
Oankapckor cucrema. Mebhyrum, cBect o mocrojamy Llb kao rapaHta JTUKBUIHOCTH, Y
HOpPMAJITHUM M y BPEMEHHUMA KpH3e, YMHH J1a OaHKe Oyly HEeMapHEe y yIpaBibalkby PU3UKOM
nukBuaHOCTH. M cam Bagehot, kao yremesrsuBau (yHKIMje MOCIEAEr YTOUHUIITa OaHaKa
UCTHYE 1A, aKo oAroBapajyhe Mepe orpes3a HUCY Mpeay3eTe, rapaHTOBAKbE JTUKBUIHOCTH O]
ctpane [1b Moe mpe ga moropiiia HEro CMawy MOTEHIIU]ATHA (PUHAHCH]CKU KOJIaTIC.

MexaHU3MHI 32 MUHUMHU3Upamke MpodiieMa MOPAIHOT Xa3apjia 10 OCHOBY @yHKyuje
nociedree ymoyuuwima Kiacu(puKoBaHH Cy y 4eTHpHU rpyre, u To: (a) Bagehot-os nmpemor o
HaIUIaTH Ka3HEHe KaMmaTHe CTOIe y3 MOy3JaaHo KpeauTHo obeszbeheme; (0) Kindleberg-os
MPeUIOr O TOTPEeOH IOCTOjara PErylaTOPHOT OKJIeBamkba M HECHUTYPHOCTH Y TPYXKamkby
samtute; (B) Goodhart-oB npeior o jadarmy perynaiuje U Haa3opa HaJl TOCIOBambeM OaHaka
u (1) Hirsch-o mpeasor 3a GopMuparme [EHTIMEHCKOT Kiy0a OaHKapa y KOMe je Xa3apIHo
noHarame Heonpoctuso (Moore, 1959).

Kao mpBo pememe 3a MUHUMH3HpAmkE MOPATHOT Xa3apia TPEITIONKEHO O]l CTpaHe
yTeMeJbuBaua OPTOJOKCHUX KpUTepujyMa (pyHKIIH]je Toceamer yrounmra 6anaka, Bagehot-
a, W37Baja Cce HaljaTa TMEHaTHEe KaMaTHe crome U oOe3beheme MOoy3MaHOT KpeaUTHOT

ob0e30ehema. [lpema meMy, TONMUTHKA TMO3ajMJbMBaEa YTPOKCHMM OaHkama Tpeba Outu
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yHampea mo3HaTa W jaBHO o0jaBsbeHa (clearly stated in advance) xkako Ou ce KpeauT 3a
JUKBUIHOCT 0JI00pHO caMO OHMM OaHKama KojuMa je Ta momoh ctBapHo HeomnxoaHa. OBakaB
craB Bagehot mpasna cnenchum aprymentuma: [IpBo, OaHKe KOje KOHKYpHIILY 3a OBaj BH/I
norogHocTH he, y ciydajy aa LIb quckoHTyje BUXoBe (PHMHAHCH]CKE HHCTPYMEHTE TI0 BHILO]
CTONH y OJHOCY HA TPEHYTHE TP)KUIIHE CTOIIE, p>KaTH BUIIM HUBO PE3EPBHU JIMKBUIHOCTH
Kako OM cMamuie oTpedy 3a 3axyxuBameM kon Lb. Hamulata xa3Hene crorme, y ycioBuma
kopumhema JIOJIP onakmuie, MOXe ce MPEeICTaBUTH Kao 3aMeHa 3a MPEMHjy PU3UKa KOjy
Oanke rurahajy CBOjUM JIEIOHEHTHMa y ycioBuMa Hemoctojama JIOJIP omakmmue, a 360r
CKJIOHOCTH OaHKe Ka INpey3uMamy PU3NYHUjUX crpareruja. [lpyro, ako meHrpanHa OaHKa
jaBHO o00jaBH nga he CBOjy MOJIUTHKY I11033ajMJbHMBama BPIIMTH CaMO Y3 IPUXBATamke
noy3AaHuX (PMHAHCHjCKUX MHCTPYMEHATa 3a KojaTepal, Oanke he HacTojaTu 1a y CTpyKTypH
CBOj€ aKTMBE MHHHMH3UPA]y ydenihe pu3udHOr NopTQoIrja aKTHBE, KaKo OW OH/A, Kaja UM
j€ TO Kpajie HEOMXOJHO OCUTYpalld CUTypaH MpHUCTyn JuckoHTHOM mantepy Lb. Mako oa
aKTHBHOCT CMambyje NpoOJIeM MOpPAJIHOT Xa3apJa ¥ J03BOJbaBa Ja Ce AMCIMIUIMHA Ha
TPXKUIITY W JaJbe CIPOBOJM HEOMETAaHO, OHA MOXKE Ja MHUIUpa (UHAHCHJCKY MaHUKY, Y
CUTyallMju KaJa MHCTUTYIMja KOja jeé O3Ha4eHa y CHCTEMY Kao “TIpeBHIIE BEJIMKa 1a Ou
nporana” He Moce/yje aJeKBaTaH KouaTepail.

BepoBatnoha oBux norahaja je m3aszBajia peakifjy IEHTpalIHEe OaHKEe 1a, YIPKOC
HETOCTOjakby KBATUTETHUX HHCTPYMEHATA, HCTYNH Kao TapaHT JUKBUIHOCTH OaHaKa Koje cy
WCYBHUIIIE BEJMKE Ja OW IMpomnajie ¥ THME OJCTYIH OJ OPTOJOKCHHX TpHUHIMIA (YHKIH]je
nocienmwer yrounmra OanHaka. C o03upoM na OaHkporcTBOo Behe OaHke y OaHKapcKoM
CHCTEMY jeJIHE 3eMJbe HOCH ca cOOOM 3HauajHe HEraTUBHE eKCTepHE e(eKTe JIelaBajo ce Ja,
y TpyXamy MOJPIIKE JIUKBUIHOCTH OBHUM OaHKama, IMopei HeHTpayHe OaHKe Y4ecTBYjy U
cTabuinHe M Toy3gaHe (UHAHCH)CKE I/IHCTI/ITYHI/Ije45. OBakBM TNpUMEpH CHAalllaBamba
CHCTEMCKH BaXHMX MHCTHTYLMja ACTMMHUYHO O0jalllmbaBajy 3allTo Cy Y CaBpEMEHOM 100y
BeJIMKe OaHKe CKIOHE Npey3MMamy PU3MYHUJUX AKTUBHOCTH Y OJHOCY Ha Maje OaHke, U
3amto je 70% Heocurypanux neno3uta y CAJl monoxeHo y 6aHkama ca akTHBOM Behom o]t
JjelHe MuMjapae 1oiapa.

[Ipyxame mojapIke JUKBUIHOCTH OaHKaMa Koje Cy MCYBHMIIE BelIMKe Ja OU mporaie

" Xa3apJAHO IMOHAIIakEe OBUX I/IHCTI/ITYI_[I/Ija HaKOH IIPYXCHEC NOAPIIKE JIMKBUIAHOCTH, Hamehe

* Tako cy TokoM bepunec kpuze 1890, Enrnecka neHrpanna 0aHka M CHHAMKAT O0aHaka mpeysesnu Opury o
UMOBUHHU bepHHICc-a TOKOM IeT ToMHa J1a OM OCUTYpajy NPUXBAaTJEUBY NMpojAajHy eHy. CIMYHO ce AeCHIIo U
ca usbassberbem Continental Illinois 6anke xama cy BnacTu OBy OaHKy O3HAuHJe HPEBHUILIE BEIHKOM jAa OH
OaHKpOTHUpaJa U CTOTa jOj MPUTEKIIE Y TOMOh.
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Kao MUTame Ja i Behe mocnenuiie octaB/ba 0AHKPOTCTBO jeJHE TaKBe WHCTUTYIH]E, 300T
HeTpeay3uMama aKTUBHOCTH 33 HheHO M30aBJbEeHE, MM MPOOJIEM MOPATHOT Xa3ap/a HacTao
300r Mpy)KEHE MOJPIIKE JHUKBUIHOCTH TAaKBOj jEIHO] MHCTUTYHHMjU. MHOTHM €KOHOMHUCTH
cMaTpajy Ja Cy HeraTUBHE MOCIEAWIIe KOoje cTBapa OaHKPOTCTBO CHUCTEMCKH 3HayajHE
HHCTHTYLH]e npeyBenndane. Tako ump. Schwartz i Fridman cmatpajy na, ,,cnawasare jeone
Maxee UHCMumyyuje CLylcu camo 0d 3aMackupa Henocmojarbe epukache ynompebe pecypca
V jeOHoj makeoj uHCmMumyyuju, Kao u 0a cy MHO2e HA308U-KpU3E YV CABPEMEHOM 000y
yemeapu 6une “keazu kpuze’ Yy CMUCTY 04 je HECONBEHMHOCI MAKEUX UHCMUmMyyuja ouia
nocneouya wuxo8e CONCMEEHe HeONPE3HOCMU U Od je MAl0 8ePOSAMHO 0d DU HUX08 HeyCnex
006e0 00 cucmemcke kpuse nenuksuonocmu’ (Schwartz i Fridman, HaBemeHO Ha OCHOBY
(Moore, 1959, ctp. 456-457).

CaBpemeHe TeHeIM]je y OaHKapCTBY, KOj€ C€ HHTCH3WBHO OJBHjajy OJ] IOCIIEIHE IBE
JClICHUje TMpOIUIOr BEKa, M KPHU3HH YCJIOBU TIOCIIOBamkba, HAMETHYJIH CY MOTpeldy
pelaTHBHU3AIHMje OPTOIOKCHUX KPUTEPHjyMa (QYHKIIM]jE MOCICIBEr YTOUUIITA, U TO Y TIPaBILy
BUXO0BE penakcanyje. Kao mocneanma rora, mpoOieM MOpaIHOT 3axap/a je HapacTao, Te je 3a
KOHTPOJy FETOBHX pa3Mepa MOTPEeOHO MOCTAaBUTH BHIIE CTOIE aJeKBaTHOCTH KaluTalla U
OMOTYhUTH MPOMITITHO 3aTBapamke MOTKAUTAIN30BaHNX OaHaka. OBUMe OM ce BelnKe OaHKe,
KOje ce curypHo kpehy Ka 30HH HECOJIBEHTHOCTH CIPEYCHIIC J1a TAKBOM ITyTakOM M HACTaBe
U THUME Y3pPOKYjy CHCTEMCKE IOCIeHIe. YCIeX OBe IOJMTHUKE, 3aBUCH HE Camo O]
CTIIOCOOHOCTH PEryiiaTopa Ja y CBaKOM TPEHYTKY MPOIEHN KamuTan 0aHke, Beh U 011 ’erose
IIpaBOpEMEHE peaklije OHJAa Kaja YTBpAM Ja KOHKpPETHAa HMHCTUTYILMja HE OJpiKaBa
IIPONKMCAaHy CTONY aJeKBAaTHOCTH KalWTajia, IITO Mpyxka MOryhHOCT Ja ce MHTEepBEHIM]ja
o0aBHM OHJIa KaJ]Ja MHCTUTYLIM]A JOII YBEK HUJ€ KPUTHUYHO IMOTKAIUTAIN30BaHA.

Cymporano Bagehot-oBom ctaBy ma JIOJIP Tpeba OutH yHampea Mmo3HaTa W jaBHO
o0jaBsbeHa jep he ca3Hame O MOCTOjamy TaKBE MOJPUIKE COPEYUTH OaHKapCKe jypuile Ha
uHaue 3apaBe uHctutynuje, Kindleberger cmarpa na je T3B. KOHCTPYKTHBHA HEIOyMHIIA
(constructive ambiguity) u yKkJby4eHOCT BHIIE HHTEpBEHHjEHATa KOpPHCHA y Cy30Hjamy
MOpAJIHOT Xa3ap/Aa, jep CcTBapa HECUTYPHOCT KOJA TMOTECHIHWjAIHUX 3ajMonpuMara o
MoryhHocTH 3anyxema koa L[b. OBum myrem, OaHke ce cTUMYNUILY Ha Behe oclamame Ha
COIICTBEHA CPEJICTBA y CBOjO] CTPYKTYpH (PMHAHCUPAA, a MOJEIOM OATOBOPHOCTH H3Mely
BUIIIE MHTEPBEHH]E€HATa, oj0allyje JaBHM MPUTUCAK W YTHIA] Jobu rpyna. OBH mpeasno3u
HaWIIUTA Cy HA U3BECHO MPOTHUBJBEHE, KAKO Y TEOPHjH, TAKO U Y TMPAKCH. Y YCIOBHMA OMIITET
HeroBepema y OaHKapCKU CHCTEM, NpeMa MullUberhy Bagehot-a m meroBux ciendeHuka,
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HECUTYpHA TOJUTHKA TapaHTOBama JUKBUIHOCTU j€ HAJrOpe pelieHke, jep HEMO3HaBame
HaMmepa 3ajMoJaBIla caMoO TMoBehaBa HEM3BECHOCT M OrpaHHYaBa MPUCTYI JIMKBHIHOCTH.
Jlenerupame HaJUIKHOCTH HAJ (PYHKIHjOM MOCHeNer yrounmra sehem Opojy HHCTHTYLH]a
1 (OpMHUpaAE OJIUTaPXHjCKEe CTPYKTYpPE IO TOM OCHOBY j€ TELIKO JI0 T€ Mepe Ja Cy IpUMepu
OBaKBE IOJPIIKE BeOMa PETKHM y HCTOpHju. M OHJa Kajga ce OBakaB CHUCTEM IOJIPIIKE
KOHCTHUTYHIIIEC, OH C€ UIIaK OCiamka Ha Mamu 0poj ,,jakux uaHocTu . [loctojame MmoryhHocTn
NE3WHTETpaIje OJurapxuje, yciel MPOMEHE MpoQuiia HEeHUX UYIAHOBA, W HEOTYYHOCT
KOMHUTETa KOjH YJOTY 3ajMOJIaBlla y Kpaji0j HYXKIU NPEy3uMajy y TPEHYTKY Kaza je
HEJIOCTaTaK JIMKBUIHOCTH Beh Ha IMOMOITY, jOII BHILE OTE)KaBajy Boh)eHhe aKTHBHE MOJIUTUKE
rapaHToBama JMKBUIHOCTH Ha OBaj HauMH. Bennka cBeTcka ekoHoMcka kpu3a (1929-1933) je
OCTaBMJIa JAJIEKOCS)KHE IMOCIenuIle Ha (DMHAHCUJCKY M PEaTHy E€KOHOMHjy YIpaBo 300T
HETOCTOjarba aKTUBHE IIOJIMTHKE IOJPIIKE JIMKBUJHOCTH YIPOKEHUM HWHCTHTyLHjaMa W
MPOIICHE Jia HUIIITA HE MOXKE JIa CE YUYMHHU. YTIPKOC OPOjHUM KPUTHUKaMa HETOBUX PEICHa,
Kindleberger nuje sxeneo ma ce cBojuM mpeaio3nmMa 3a MUHUMU3HPALE MPOOIEMa MOPATHOT
XazapAa CynpOTCTaBH OPTOJOKCHHM KpUTEpHjyMHMa (DYHKIHMje MOCIEImker yTounmTa, Beh
Jla MX MPHUJIAroid HaCTaJIMM IPOMEHaMa Y OKPYKemY. YIIPaBo IMOCTOjamhe H3BECHOT CTEIICHA
,,KOHCTPYKTHBHE HejacHOhe™, y caBpeMEHHMM YCIOBHMa IIOCIIOBama OaHaka, omoryhasa
MOJIPIIKY JTMKBUJIHOCTHA OaHKaMa y3 MUHUMH3HPAE MPodJieMa MOPAITHOT Xa3ap/a.

Kako cy 6aHke JOMHHAHTHH, U y3 TO, BPJO criequpUIHN (PUHAHCH]CKH TIOCPEIHHUIIN,
OBaj CEKTOp j€ HApOYUTO peryjaucaH M KOHTpJMCaH. TakBa peryianuja ¥ HaaA30p, IO
munubety Goodhart-a, Tpeba OMTH ,,MHTCH3UBHHja™ KOJ OaHaKa KOPHUCHHKA KpeauTa 3a
mukBuaHocT kon L[b. Kako je dyHKIMja mocneamer yrouninra 6aHaka TUPEKTHO YCIOBJbEeHA
¢dbynkurjom Hamzopa, To LB koja ucTyma y yno3u TOCHENmer yTO4uIlTa, Mopa OWUTH
OJICOBOPHA U 32 PETYJAIN]y U CYIIEPBU3H]Y. 3arOBOPHUIIM OBOT TIPHUCTYIIA BEPY]y /a HajOOJbe
peleme 3a MpodiieM MOPATHOT Xa3ap/ia MPOU3aLLIOr U3 IpYyKamba OBOT BUJIAa OJIAKILIUIIE HUje
MUHUMHU3HpAkEe YIIUTamka PErylaTOpPHUX opraHa, Beh HOHOIIEHE HOBUX PErylaTOpPHHUX
OorpaHHMYeHa U MPOMHKCa, y CKIIaay ca yCIoBUMa nocioBama. O 6aHaka ce Hajuenihe 3axTeBa
Jla y CTPYKTYpHU CBOje UMOBHHE MoBehajy yuenrhe OHUX JIeJIOBa aKTUBE KOjU ce Op30 M JIaKo,
0e3 Behux ryouTaka MOTY IpOJaTH Ha TPKUIITY; Kao U Ja ce MPHIPKaBajy MpOMUcaHe CTOme
ajekBaTHOCTH KanuTana. OnpkaBame ofroBapajyher ogHoca m3Mely KamuTala U aKTUBE

. 4
GaHKe, a ca yBohemeM BaselcKuX cTaHmapia, KaTeropuje MOHIEPUCAHA PH3MYHA aKTHBA

“® Tommepucana pusMyHA aKTHBA yK/bydyje Kako OWIAHCHE TaKO M BaHOMIAHCHe mosuumje. IIpu ToM ce
OWIaHCHE TO3HUITHje TUPEKTHO MHOXE OAroBapajyhnM moHAepuMa pu3uKa U YKIbYUyjy Y IOHAEPUCAHY PU3NIHY
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ocurypaBa ce Aa 06aHka pacroyiaxke BehuM M3HOCOM KamuTaja y OJHOCY Ha OHY MUMOBUHY
yija he BpeHOCT BEpPOBATHO J1a OMaJHE Ha TPXKUIITY TOKOM (pHHaHCHjcKe naHuke. U3 tux
pasyora ce roTOBMHA U TOTOBHHCKE TO3UIMj€ HE YKJbYUY]y Y MOHJCPUCAHY PHU3UYHY aKTHBY
¢ 003MpOM Ha HYITY CTOITy PH3UKa KOjy HOCE.

Nako mpomnucu Kojuma ce peryiuile JIMKBUAHOCT U COJBEHTHOCT OaHKE CMambyjy
MoryhHocT jypuiia Ha OaHKE KOje T€ MPONHUCE IMOIITYjy, MOCTaB/ba C€ MHUTAmkE KaKo
00e30enuTH 1a OaHKe 3aJp)Ke UCTY MOJUTUKY JIMKBHIHOCTH W MCTE CTOIE KaluTalla OHJA
KaJa ca3Hajy Ja MOTy Ja padyHajy Ha MOAPIIKY JUKBUAHOCTH LIb. Ykonmko O6u Bmactu
ocUrypaiie moJIMTUKY JJUKBHAHOCTH OaHKe KOja 0J[roBapa MpoMnuCcaHuM CTaHAapAUMa U HAaKOH
yBohewa JIOJIP omakmuiie, TMMe OM c€ 3aCUTYpHO penimo mpoOjeM MOpaiaHOTr Xaszapja.
Kako je oBo y mpakcu Bpio Temko noctuhu npemnaxy ce cieneha pemema. LlentpamHa
OaHka Hajupe Tpeba Jga mpucHian OaHKE J1a CTPYKTYPHPAjy CBOj OMIIAHC CTama y CKIaIy ca
n3a0paHuM KOHLIETITOM JTUKBHIHOCTH, a Ja T€K HAKHAJHO, IMOIITO CE€ YBEPH Yy MOCTOjame
3aJ10BoJbaBajyher crerneHa JTUKBUIHOCTH M aJICKBAaTHOCTU KamuTalla, CAolIITH OaHKaMma Ja je
CIPEMHA J1a MCTYIH KAo TapaHTH JHMKBUIHOCTH TOKOM Kpu3e. ANTepHATHBHO, OaHKama ce
MOTY TIOHYJUTH pAa3IUYUTH HUBOM TIOJPIIKE JIMKBUAHOCTH (pa3MuyMTa CyMa H ICHA
JMKBUJHUX CPEACTaBa), a Y 3aBUCHOCTHU OJ1 TOTa O KaKBOj MHCTUTYLIHjU je ped. OBume Ou ce
pemno u mpoOieM HEIWKBUAHOCTH Behe OaHke Kkoja O, ¢ 003MpOM Ha MOTEHLHUjaTHY
CHCTEMCKY OIaCHOCT M KapakTep (puHaHCHjCKHX moTemkoha y KojuMa ce Hajasu, Jo0uiia
oaroBapajyhy moapmky JTUKBUAHOCTH U 32 TO IJIATHJIA aICKBATHY LIEHY.

Hirsch ce 3amarao 3a ¢opmupame [eHTIMEHCKOT Kiyba OaHKapa, Yiju OM YJIaHOBU
OunM Be3aHW mNpaBwiIMMa OaHkapcke eruke. Enrnmeckm OaHkapcku cekTop u3 19. Beka
OKapaKTepHUCaH je Kao jeJaH TakaB KiIy0 M Kao kiyrncka arMocdepa. OCHOBE OBOT peliemha
noctaBuo je Francis Hirsch mpema kome ce penaTuBHA CTaOMIHOCT EHITIECKOT OAHKapCKOT
cektopa mnpe 1970-ux ayryje UHTEH3MBHOM JApYyXelmY JOHIAOHCKUMX OaHkapa. Tokom
JIEBETHAECTOI M IIOYETKOM JIBAJ€CETOr BEKa IO03HATe IUHACTHj€ TProBauyKHX IOPOJUIIA,
nonyt bapunra (opur. Barings) u Hopmana (opur. Normans), cimuHux ykyca, npeapacyaa u
ujeana, W3rpajuiie Cy CHCTEM CIIOKEHHX JIPYIITBEHHX M E€KOHOMCKHX Be3a. M3rpahenu

KITYTICKU IyX U MOCTOjame 3HauajHOT MoBeperma n3Mel)y TOHTOHCKUX OaHKapa J0BENH Cy 10

akTuBy. BanOunaHcHe mo3unuje (JOKyMEHTapHH aKpeAUTHBH, OaHKAapCKe rapaHiiyje, Jo3HaKe) ce Hajlpe CBOJE
Ha OWJIaHCHE TO3UIMje M TO TaKO IITO ce MHOXE oaromapajyhum dakropuma konseps3uje. HakoH muxoBor
cBohema Ha OWIIaHCHE MO3HWIMjEe OHE C€, HAaKOH MHOXEHa OAroBapajyhinM moHIepuMa pU3MKa, YKIBYUYjy y
TIOH/IEpUCaHy PH3MYHY aKkTuBy. IIpM TOM Bakm NpaBWiIO Ja pU3MYHMja MMOBHMHa uMa Behy BpegHocT y
MIOH/IEPUCAHO] PU3UYHO] AaKTHUBH.
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dhopmupama UBpcTe Mpexe OaHKapa y K0joj Cy cBH Ouiu 00aBe3HM Ha OJAHOCT 3ajCTHUIIN.
JpymTBo OaHKapa pyKOBOJMJIO C€ MpaBHJIMMa O0aHKApCKE €THKE NMPU 4eMy Ce Xa3apJHO U
HEMOPAJHO MOHAIIAKE CMATPaIo HEONMpOoCcTUBUM. Kako Cy CBHM 4aHOBHM OMIIM YCMEpPEHH Ka
3ajeJHIYKOM IIMJbY OHH CY BPJIO YECTO JXKPTBOBAJIU CBOj€ TPEHYTHE JIMYHE KOPHUCTH 3apaj
noOoJbIama onmrer 1oo0pa. OBakaB cucteM Mel)ycOOHOT MOBEpema U MONITOBakbAa MpaBUIIa
OaHKapCKe eTUKE TapaHToBao je ja 6ankapu Hehe 3noynorpedbutn JIOJIP omakmmity kao u na
he omycratu ox crieKyJaTHBHHX yjarama HaKOH INTO Ca3Hajy Ja OM Ipeay3uMame TaKBHX
AKTUBHOCTH MMAJIO HETaTUBHE CUCTEMCKE MOCIIETUIIE.

OBuMe ce MOJpIIKAa JUKBUIHOCTH, YMECTO MPEKO (YHKIHUjE MOCICABEr YTOUYHIITA,
Npyka MPEeKO CHHIMKATa MPUBATHUX OaHaKa, IJie Cy y CUTYalluju YrPOKECHE JTHUKBUIHOCTH
HEKOT OJ] YjIaHOBa KIy0a OCTalM WIAHOBH IYXXHH Jla TIpyXe oAroBapajyhy moapiky
TuKBUAHOCTH. [IpakTWyHa wWiycTpamuja TakBe AaKTHBHOCTH, KOja c€ IIOHEKaJ Ha3uBa
“cacuniauku yamail”, 6una je uatepBeHija Exriecke 0aHke Koja je y3 MOAPIIKY CHHIUKATa
Oanaka mnpyxkwia ‘’crmacunadyku yamar’® bapunrc Oanuu. Kako je kmy0 OaHkapa
¢GbyHKIMOHKMCA0 HA 0a3W yIjiaTa WiaHapuHa OJ CTPaHE HCHHUX WIAHOBA jaBHJIA CE€ OMACHOCT
na OaHke ciend NMyTHUIM , Ha 0asu maheHWX wiaHapWHa OJ CTpaHE IpYrux OaHaka,
YXKHBajy OMIITY K0OPOGHT mo ocHOBY yuemtha y kay6y?’. M3 Tux pasmora, mosajMuia y
OKBUpY cUHAMKAaTa Moryha je Tek mo ono0pemy LeHTpaiHe OaHke, Koja je Ay»KHa Ja MpaTH U
OCUTYpa paBHOIIPABHY yILJIATy JONPHUHOCA CBUX WIAHOBA CUHINKATA.

Hirsch-oB mpemior 3a MUHHUMH3HMpamke MOpPATHOT Xa3zapaa (opMupameMm Kiyda
OaHkapa HaWIIao je Ha Uu3BecHe mpobireme y cBojoj mpuMeHu. Hajmpe, moryha je
3710ynoTpeda MoBepema pa3BUjeHOr Kpo3 (aMHINjapHOCT U KIYIICKU JIyX, yciel O/ACYCTBa
CTPOTHX Tj. 3BAHWYHHUX KIYNICKUX TPABWIIA U MPETEPaHOT OcCllamama Ha TO Aa he 4iaHOBU
MOCTYIUTH HWCIIPABHO Yy CBAaKO] CHUTYallMju. YKOJUKO JIO 3JI0ymoTpede MmoBepema u johe,
YJIAHOBHU KJTy0a BPJIO YECTO HE XKelle Jla pa3MOTpe KOjU Cy pa3iio3u 3a TaKBO MOHAILIAKkE, WIH
300r TOra IITO OHHU jEeIHOCTAaBHO HE MOTY /1a BEpYyjy Jla HEKO O]l BbUX MOXE Jla ypaJau TaKko
HEITO, WK TaK jkelie Ja M30erHy HempHjaTHO CyoudaBame ca CBOjUM mpujaresbuma. OBO
MOX/1a 00jallhbaBa 3alITo Cy c€ y OKBUPY OaHKapcKe 3ajeHUIIE JelaBaie OpojHe mpeBape u
CHeKyNalyje Mpe HEero ITo je uiTa Ouino obernogameHo. Joul jemaH MmpoOieM KIIYICKe

ITOJIUTHUKEC je HCHOCTOjaI-bC OorpaHnycma BCIIMYUHC Kny6a U OTBOPCHHU MPUCTYII HOBUM

" YnpaBo oBo ce necuno TokoM Bapunr Kpuse 1890. kaja cy Heku GaHKapH MOKYIIATH A CBELY HA MHHHMYM
CBOj JONMPUHOC KOJEKTHMBHHM CpEICTBMMa Koja cy rapantoBana bapunr oOBesnuue. William Lidderdale,
ryBepHep banke EHrmecke, ka3Hno je oBe OaHkape 300T HBHXOBE 3700€¢ CBE NOK HUCY YIUIATHIIM “MojgaTHa”
CpencTBa.
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YIaHOBHMa. THMe ce MpOCTOp 3a HEAOJIMYHO TMOHamame nmoBehaBa ca moBehameM Opoja
yiaHoBa. JlogaTHa oTekaBajyha OKOJHOCT je M YME-CeHHUIIA J1a cBe Behn Opoj wiaHoBa moTuye
U3 pa3IMuUTUX nopoauua. [lputoM ce oHM BHIE M HE MMO3HAjy JUYHO, U HEMA]y OHAj CTETCH
MHTEpaKIje U MOBE3aHOCTH HEOIMXO/JaH 32 YCIIOCTaBJbaheé HE3BAHMYHOT KOJIEKCa TIOHAIIAka
U eTuKe. Y TakBOM aMOWjeHTYy CBe je Behum Opoj oHMX Koju he HacrojaTu na, y yClIOBHMa
(hMHAHCH]CKE TTaHUKE, MUHUMHU3HUPA]y CBOje ydelnhe y CMHCITY TIpYyKamba IITO Mamke MOAPIIKE
OaHKama ca yrpokeHoM JTUKBHAHOIINY. J[akiie, OuuTiIeHO je Ja je Y CHCTeMY Y KOMe ce Opoj
YJlaHOBA CTaJHO mMoBehaBa, MocTojamke KBanuTeTHOT Bohe, Hajuemhe LB, ox HemponemuBor
3Hayaja.

YHyTap 6aHKapCKUX KIIyOOBa IMOBPEMEHO CE€ M3JBjajy TpyIe UHCAjAepa U ayTcajaepa,
IpU 4YeMy HWHCAjIepH WM TOCIOJa MMajy NPUBWIETHje TOMYT OaHKApCKUX JIMIEHIU H
npuctyna JIOJIP onakmuiy, JOK ayTcajaepu WM CKOpOjeBUhH MOpajy Ja ce 3a70BOJbE
CTaTyCOM KPEIUTHUX YHH]ja U Hel03BoJbeHHM rnpuctyrnom JIOJIP onakmmny y Bpeme Kpuse.
Jpyrum peunma, UHCajepU MOCTajy 3alITUhEeHN YJIaHOBH, a ayTcajaepu OaHKapu KOjU Cy Y
3a0CTAaTKy M HEMajy KOHKYPEHTCKY MpeaHocT. HeTakmuuapcka mpupoaa KIIYIICKOT CUCTeMa
je Omma TomepucaHa W TMPOMOBHCAaHa y BehWHM 3amajHUX EKOHOMHja TOKOM Beher nema
ZBaJIeCeTOr BEKa Kao HAYMH Ja Ce IOCTUTHE (PUHAHCHjCKa CTa0MIHOCT, Kao M Ja ce
eMTMMHHUILE TIPOOJIeM MOpaIHOT Xa3zapaa. ViHoBaTHBHY OaHKapy Cy HAacTOjajH Ja npesa3ul)y
CBOjy KOMITapaTUBHY WH(PEPUOPHOCT U, KaJia Cy JAOILIN 0 TayKe TJe UMajy Ba)KaH YTHIA] HA
(MHAHCHU]CKY CTaOMIIHOCT €KOHOMM]€E, Pa3yMJbUBO Cy UTHOPHCAIU Pa3IMUUTE 3aXTEBE /A Ce
MOHAIIajy Mo IpaBWwiIMMa Kiyba. OBa peanHoCT, ka0 M cBe BehM KOHKYPEHTCKH HMPUTHCAK
CByJla y CBETY, ACTMMHYHO OMKCY]j€ 3allTO Cy CABPEMEHU JJOHOCHOIM OJJIYKa IMOBYKIIU CBOJY
MOJPIIKY KIYICKOM CHUCTEMY M YMeCTO Tora u3abpanu na eduxacHocT o0e30ene Kpo3
neperynanujy (pUHAHCHJCKOT CEKTOpa. YTMPKOC OBUM M JPYTUM MPOOJIEMUMA, KIIYIICKU
CHCTEM je€ HECYMIbMBO jeAaH off e(pUKaCHMJUX HauMHA 3a IMpeBaswiaxeme MpodieMa
MOpaJHOT Xa3apiaa koju kopecronaupa ca Kindleberger-osum mnpemmorom o mocrojamy
OJIrOBOPHOCTH Beher Opoja MHCTUTYIM]a 32 TAPAaHTOBAKE JTUKBUHOCTH.

3HavajaH TeHepaTop MOPAJTHOT Xaszapja Jje WU OaHKapcka JuyeHyd, KOjJOM ce
neunumie aenokpyr pana Oanke. Illupa OGaHkapcka IUIIEHIIa MOTHB j€ 3a pU3UYHH]E
noHamame ¢ 003upoM Ha Behe MoryhHocTH 3a ocTBapeme npopurta u ciaadujy moryhHoct
MoHHTOpHHTAa. Kako y caBpeMeHOM 0aHKapCKOM CHUCTEMY JOMHUHHUpPA YHUBEP3aJTHH KOHIICTIT
OaHke, kao u Yycien Behe mnoBe3aHocTH OaHaka ca HeOaHKApCKUM (PUHAHCHU]CKUM
WHCTUTYIIMjaMa U CBe Behe KOMIUJIEKCHOCTH HOBOHACTAIMX (PMHAHCHJCKMX HMHCTUTYIIH]a,
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oTekaHa je MoryhHOCT cnipoBohema AUCHUIUTMHCKUX Mepa (DKupaBan-MnaaeHosuh, 2013).
Y TOoM cMmucny, mpenu3sHHM JAeduHHCAameM OaHKAapCcKe JIMIEHIEe, Ka0 M CTPYKTYpPHOM
perynatuBoM Moryhe je ToHeKJie KOHTPOJIHUCATH pa3Mepe MOPAIHOT Xa3zapnaa. Y TOM IpaBIly
ce u kpehy HOBe perynaropHe uHunMjaTuBe (T3B. BokepoBo mpaBuio).

VYrpKoc HECIIOPHOM 3HAYAjy cucmema ocucyparba 0eno3umd, y TEOPUjU HAUIA3UMO
Ha OpojHa ocropaBama merose onpasaaHocT. IIpema teopuju Kewina Dowd-a, ocuryparse
JIeTIO3UTa TOJACTUYE Xa3apAHO TOHAIlamke (PUHAHCHJCKUX HWHCTUTYIMja, KOje yiase y
pu3nYHUje moayxBare pauyHajyhu na he, y ciayyajy HOCIOBHUX ycliexa KOPHCTH MPUIIACTH
BHUMa, a y Clly4dajy MOCIOBHUX IpOMallaja, MCIUIATy JACHNOHEHATa W3BPIIUTH MHCTHTYLHUja
HaJICKHA 3a ocurypame nernosuta (huposumh, 2007, crp. 426-428). CBecHU MOCTOjarba
WHCTHUTYLIMjE€ KOja TapaHTyje HCIUIaTy JENO3WTa JCMOHEHTH Try0e HHTepec aa mpare
nocinoBawe Oanke umju cy kimjentu (Dowd, 2009). Mehyrum, Hucy jenuno OaHke u
JCTIOHEHTH CKJIOHW Xa3apJHOM IOHalIamky, Beh U ApYru y4ecHHIH, MOMyT 3ajMONpHMana u
cynepsuzopa (IIporuh, 2002). Ha npumep, dupme ce yecto 3aayxyjy KOI PHUSHYHUJUX
0aHaka M3 Pa3IMYUTUX MOTHBA, JOK CE€ CYNEPBHU30PH BPJIO YECTO TOHAIMIAjy HEMapHO U
HEOJIrOBOPHO y MOCTYIIKY NMPHUKYIJbamka, 00pazie 1 00jaBe mojaTaka o mocioBamy Oanaka. Ha
Taj Ha4YMH, CHCTEM OCHTYpama JENO3MTa, YBEISH Ja OM CMamHUO PU3UK JHMKBHIHOCTH, Y
KpajieM noBehaBa pU3MK HECOJIBEHTHOCTH OAaHKe.

[Ipobnem MopaimHOT Xa3apja H3a3BaH CHUCTEMOM OCUTYpama [ENO3HTa MOXKE Ce
CBECTH y pa3yMHE OKBUpPE INPHUMEHOM cienehux TeXHUKa: a) KOHLENT INPEeMHUje OCUTYypama
yckialleH ca HMBOOM pH3HKa; 0) KO-OCUTYpame; B) OrpaHHuYaBambe OoOyXBaTa OCHUTYpama
JIeTI03UTa; I') yBohewe KOHLeNTa ,,ipoIupere oaropopHoct  akuuonapa (Ilporuh, 2002).

Konyenm npemuje ocucyparsa ycxknahen ca Husoom pusuxa KOPHCTH ce Kako OW ce
ocurypaio ja 6aHke koje npeysumajy Behu pusuk mahajy u sehy npemujy pusuka. Kako ce
OCUTYpameM JIETIO3UTa PHU3UK TpaHcdepuile ca 0aHaka Ha OCUTypaBarejba TO C€, Kpo3
HarulaTy Behe mpemuje ocurypama, OCUrypaBaresby HajoKHal)yje Behu HUBO pU3UKa KOJU Y
Tom cnydajy mpeysuma (Bond & Corcker, 1993). Kao moroman Mertoq 3a CBeOOyXBaTHY
OLIEHY CTeNeHa pu3nYHOCTH uHCTUTYIMja u3asojuo ce CAMEL(S) (Capital adequacy, Asset
quality, Management quality, Earnings, Liquidity risk exposure, Sensitivity to market risk),
METO0JIOTH]ja 3aCHOBaHA Ha MUCIIUTHBAKY U OLIEHU PA3JIMUUTUX aclleKaTa MoCcIoBamba OaHKe:
aJICKBaTHOCTH KalluTalla, KBAJIWTETa aKTHBE M MEHAUMEHT CTPYKType, MpOPHUTAOMIHOCTH,
W3JIOKEHOCTH PU3HKY JUKBUIHOCTH M TPXKUITHOM PHU3HKY. Y 3aBHCHOCTH O] JOOWjEeHUX
pesyiaTara, BpIIM c€ paHTupame OaHaka W TO y pacrnoHy oa 1 (Haj6e3dbemnuje) 1o 5
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(Hajpu3nuHUje) OaHKe, a MpeMHja OCUTypama Kojy Oanka riaha oapelyje ce y 3aBUCHOCTH 01
KaTteropuje kojoj 6anka mpunaga. OBae Tpeba UMaTH y BUIY J1a j€ BPJIO TEIIKO MPOICHUTH
PU3BHYHOCT aKTUBE oJipeh)eHe HHCTUTYIIH]jE, C 003UPOM J1a je ped O MPUBATHO] HHPOPMAIU]HU O
W3JI0KEHOCTH 0aHKe KPETUTHOM PU3MKY. YKOJIHMKO MOCTOju MOTYhHOCT Ja GaHKa TpUKpUje
nHpopMaIMjy O peaTHOM KpPEIWTHOM PH3HMKY ca KOJUM C€ CyodaBa, OHa MoOxke H30ehm
noBehame npemuje ocurypama. Mehytum, u 1o nmpeTrnocTaBKoM Jia IOCTOju MOTYhHOCT 3a
aJIeKBaTHY MpPOLEHY NpoQuia puU3MKa WHCTUTYLHjE M HECHE aKTHBE, PETyJIaTOpHU OpraHU
ycie NOTUTUYKUX MPUTHCAKA, MOTY OKJIEBATH WJIM Y KOHAYHOM OJIyCTaTH OJ MIPUMEHE Mepa,
y OBOM CIIy4ajy OJ] 3aXTeBa 3a oBehame MpeMuje OCUTrypama.

Anjan Takor, cmatpa J1a Be3uBambe NMPEMHje OCHTYpama JICMO3UTa 3a BUCHHY PH3HKa
OaHKe MpeCcTaBiba PEIICHe 3a ehUKACHY MPUMEHY JIPIKaBHE IIEME OCUTYpamba, C 003UPOM Ja
Ou OBHM ITyTeM CBaka OaHka Owiia omrTepeheHa OHOM BHCHHOM IPEMHjE OCUTYpama Koja
MOKpHBa MpoceyaH ryouTak kKoju he cBaka OGaHka TOT THUMNA MPEHETH Ha (OHJ OCUTYpamba
(huposuh, 2007). Tume QaxTUUKu perylaTopHe HWHCTUTYLHje HyAe OaHKama JaBa THIA
YroBOpa: a) yroBop O JCMO3UTHOM OCUTYpamy KOjU CaJpKd HUCKY MPEMHU]y OCHUTypama y3
BHCOKY CTOIy 00aBE3HOT KaluTaja WiId 0) yroBOp O JIEMO3UTHOM OCHTYpamy KOjH CaApKU
BHUCOKY NPEMUjy OCUTYpama y3 HUCKY CTOMY 00aBE3HOT KaluTaa.

BesuBame npeMuje ocurypama JIerno3uTa 3a BUCUHY pU3HKa OaHKe, IpeMa MUIIbEHY
Mark Flood-a, uma cBoje npenHocty, ainu U HepocraTke. Haume, npeko BUCHHE TIPEMH]jE KOjy
OaHka muaha OTKpHUBa ce€ HE€H PEJTUHT, Tj. BEH Mpo(dui pusMKa, ITO, YIPKOC MOCTOjalky
CHUCTeMa OCHUTypama JeMo3uTa, MOXKE JOBECTH N0 jypuila Ha OaHKy Koja miaha BHUCOKY
npemujy ocurypama. W3 tux pasmora Flood ce 3anmaxke 3a yHanpeheme cucrema
MPYACHIIMOHE CyTepBU3Hje OaHaKa ¥ MOJUTHKE JTUICHIIMPakha MeHaepa Kako Ou oHu Onim y
CTamy Jla YCIENIHUje Bojie OaHKYy.

Kao moryha pemema mnpobiema MOpagHOr Xaszapja IOBE3aHOI ca IOCTOjambeM
ocurypama JIEero3uTa, M37Bajajy ce MPHUCTYN ,,yCKOT OaHKapcTBa““ W jayame ,,TPIKUIIHE
muctumuHe . [Ipuctynom yckor 6aHkapcTBa oMoryhasa ce 1a CUCTEM OCHUTypama JEro3nuTa
MOKpHje camMo ,yoKy OaHKapcKy JeAMHHUIly” yHyTap OaHKapcKOr XOJJMHra, ca
HUCKOPH3UYHOM ¥ TPXKHIIHO BpPEJHOBAHOM akTUBOM. MehyTum, Kako ce rpymna
HEOCHUTypaHUX JICTIOHEHATa OBUME CTHMYJIHIIIE Ha MOBJIAYEHHE CpecTaBa U3 OaHKe, TO jypHIL
Ha 0aHKYy OBMME HH]j€ CIpeyeH. Y jayamy TPXKUIIHE AUCLUUILINHE OaHKe KOPUCTaH je YTUIa)
rpylie HEOCHTYpaHHWX JIeTIOHeHaTa, KOjy YIJaBHOM YWHe BehW JIEMOHEHTH, Kao
MHGOPMAIIMOHO CYNEepHOpHa Ipyna 3auHTepecoBaHa 3a mpaheme mNocioBame OaHke. Y

102



jadamy TpXKHIIHE AUCIUIUIMHE OaHKe, 3HayajHA yiora mpunaga W CyOOpIUHUpaAHUM
WHCTpyMeHTHMa Ayra. Kako Ou ce MHBECTUTOPH CTUMYJIMCAIIH HA ylIaramke y OBE OOBE3HUIIE,
MOpajy OUTH yBEpEeHH Ja je JeBepUll U MOPTHOINO pU3NK OAHKE TIOBOJHHO HU3AK, KAKO OU UM
MPUHOC OMO 3arapaHToBaH, 300T KEroBOT noapeheHor kapakrepa. Mehyrtum, ¢ 063upom aa y
MPAKCH CHUCTEM OCHTypama JICMO3UTa UMIUIMIUTHO MOKpUBa onpelheHe Wil CBe KaTeropuje
HEOCUTYpPaHOT JIyra, y TOM Clly4ajy TMO3UTHBHH e(eKTH ApKama OBHX HWHCTpyMEHara
u3zoctajy. Wmak, 3Hadaj cyOOpAMHHpAHOT Jyra je HECIopaH U WMa CBOje HCTOPHjCKE
npecenane. Haume, npe yBohema cuctema ocuryparma Jer031uTa, BIACHUIM OaHKapCKOT Ayra
(yrnaBHOM Jnpyre OaHKE) TPYXWIH Cy 3HA4ajHy MOJPIIKY JIMKBHIHOCTH COJBEHTHUM
WHCTUTYIIMjaMa, a HECOJBEHTHMM HHCTUTylMjamMa omoryhumu Opske 3aTBapame, y 00a
ciy4daja mocenyjyhu 10BojbHO MHpOpMaIMja 0 peaHoj curyaruju y 6anmu. Kao edukacan
ajaT 3a MUHUMH3Hpame MpodiieMa MOpAIHOT Xaszapla H3/Bajajy Cce€ M CTPEC TECTOBH.
O0jaBoM pe3yJsiTaTa CTpEC TeCTa MOXKE CE y BEIUKO] MEPU OTPAHUYHMTH MOPAITHU Xa3apia y
ciy4dajy BehuHe yrpoxxeHux (MHAHCH]CKUX MHCTUTYIIMjA, 2 OBUM IyTeM yTBplYjy ce U Jajbe
aKTUBHOCTH y TIpaBIly MOOOJBIIAka IMOCIOBAaMkA NMPOOIEMCKUX HHCTUTYIHja (HIp. ako je
HeHTpasiHa OaHKa W CYyNEpBH30p, OHA MOKE 3aXTEBAaTH OJ YIpOKEHE HHCTUTYIHjE 1a
nmo0oJpllla CBOjy aJeKBAaTHOCT KamuTtana). Ha Taj HauuH, 00jaBJbeHH peE3yNTaTH MOJACTUUY
TPKUIIHY JUCHUIUIMHY U toBehaBajy OTHOPHOCT (PMHAHCH]CKOT CUCTEMA.

Ko-ocueyparse cmamyje xa3apHO TMOHAMIAKkE JETIOHEHATA OCTABJbAEM jETHOT el
neno3uta Heocurypanum (@aynenn, 2004). MehytuMm, kako TyOUTaK jeTHOT Jiefia JETo3uTa
MOX€ OMTH jeTMHUJU O] TPOILIKA MOHMTOPUHra OaHKe, TO KO-OCHT'ypame HE pellaBa
npobaeM ,,cIenor MyTHHKA®“, HUTH NaK HCKJbydyje MoryhHocr ,jypumia Ha OaHke®, ¢
003MpOM J1a IPaBUJIO ,,[IPBU Ha Pey — MPBU YCIYKEH' BaXKU U y3 [IOCTOjalb€ KO-OCUTypamba.
VY ToMm cMmucity, BpJIO je BaKHO AepuHUCATH U3HOC ocurypanor aenosuta (IIpotuh, 2002).

[Tpobnem MopaHOT Xa3ap/a MMOBe3aH ca OCUTYPAEM JIETIO3UTa Moryhe je peluTH 1
ocpanuuerbem 00yxeama ocueypared, Kpo3 UCKIbyUeHEe M0jeANHUX KaTeropyja JIeoHeHaTa U
noBepuiamna OaHKe W3 IeMe ocurypama. Y Hajeehem Opojy ciydajeBa W3 IIEME CYy
HCKJbYUYCHH JICBU3HU JIENIO3UTH, cybopauaupanu ayr (subordinated debt holdings), nemosuTu
MEHalIMeHTa M akiuoHapa u MmelhyOankapcku nemosutu. Ilopen Tora, ox 3Hauaja je u
neduHucame ocurypanor uzHoca. OBzie ce mocTaBjba MUTalkE KOja je ONTHUMalHa BeJIMYUHA
ocurypasor aeno3ural Cmarpa ce 1a HU3aK CTeNeH Mokpuha BOJU HEMOBEPEHY U JYpHILY Ha
manrepe OaHKe, JOK BHCOK CTeNeH IMOoKpuha, a TOCEOHO HEOrpaHWYEeHO mokpuhe,
MHTEH3MBHpa Mpo0IeM MOPATHOT Xa3apja. Y pa3iIMuyUTUM CUCTEMHUMA OCUTYpama JeTo3uTa,
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MMUTakbe BUCHHE OCUTYpama JCMO3UTa j€ Pa3iMYUTO PEIICHO NpPU YeMy TOopHha TIpaHulla
OCUTYpaHUX JICTIO3MTa Bapupa Yy 3aBHCHOCTHM OJ HHBOA pa3BUjeHOCTH 3eMJbe. [Ipema
npenopyiin MM®-a, kao MOKeJbHH HUBO OCHTYpama, y3uMa ce JBocTpyka BpemHoct GDP
per capita. MopanHu xa3apj je cBakako Hajehu y ciy4ajy HEOrpaHHYCHOI OCUTYparbha
(6bmanko rapasija), mTo O0jalIkaBa 3aIlTO CE OBAKBE rapaHIdje peTko aajy. OBa mepa je
ollpaB/iaHa caMO Kao aHTHKPH3HA Mepa, a HUKAKO Kao TPajHO O0eliekje CHCTEMa OCUTYPamba
neno3uta. Kao KOpUCHO pelieme H3/Baja ce U npouupena 002080pHOCH AKYUOHAPA, TITO
MoJIpa3yMeBa MaTepHjalIHy OJATOBOPHOCT aKIMoHapa y HUBOY Behem on muxoBor ydemrha y
KanuTaly OaHKe, YMME Ce TOCTIDKE Jla MHTEPECH aKIMOHapa yjeqHO IITHTE M WHTepece
nernoHenara. Ople Tpeba UMaTH y BUAY Ja WHCTHTYT pPEryliMcama aJeKBaTHOCTH KallMTaia
JNECTUMYJIHIIE PU3MYHO MOHAIIAKE aKIMOHAPa, jep Y ClIydajy cTeuaja aKIMOHApH ryde CBOj
karutain (Allen & Carleti, 2008)

[Tpobnem MopaiHOT Xa3apJa M3a3BaH IOCTOjalbeM CHCTEMa OCUTYpama JCTO3UTa,
MOXE C€ VCICHIHO PEHIMTH M CKIANAKbEM [A6HO-NPUBAMHUX CHOPA3YMA HA NO/bY
Qunancuparsa denosumme wieme, KOHIUIAPAHAX TaKO Ja Ce ApPKaBHA CPEACTBA aKTHBHPA]Y
TEK YKOJIHMKO CpEACTBa W3 NPUBATHUX H3BOpAa HUCY JOBOJbHA 32 NPYKAmkE aJeKBAaTHE
3alITUTE Jeno3uTa. HaumMe, MOCTOje eMIMPHjCKH JOKa3H Ja Jp)KaBHO (hPMHAHCHUPAHE
JIETIO3UTHOT OcUTypama nosehaBa HuBO mMopanHor xazapaa (Demirguc-Kunt & Detragiache,
1999).

Pa3mepe mpobiema MopalHOT Xa3zapja y BEITUKO] MEpH ojpeheHe Cy U KapaKTepoM
MHCTUTYLIMOHAJIHOI OKpY)Xelma y KoMe OaHke mociyjy. Y cHUCTeMHMa Yy KOjUMa ce
HEJIMKBUJIHOCT OaHaKa U MPEKOMEPHO MPEy3UMamke pU3HKa PUTOPO3HO CAaHKIMOHUIILY, OaHKe
he BoguTH pauyHa Ja CBOje PaCHOJIOKUBE Pe3epBe Ap)Ke Ha HUBOY MPOTPAMUPAHUX, YUME CE
poOJIeM MOPaTHOT Xa3ap/a y u3BecHOj MepH KoHTpoiwmie. [lopen Tora, pazmMepe MOpaisHOT
Xa3apAa JeTepMHHHMCAHE Cy U CTENeHOM KOHIIeHTpauuje OaHKapCKOr TpxKuiuTa. Y
cUCTeMHMa Y KOjuMa Mociyje Majii Opoj BeUKUX OaHaka, O3HAYEHUX Kao ,,UCyBHIIIE BEJIUKE
na Ou mpomnaie” He MOCTOjU MOTpeda 3a eKCIUTMIIUTHUM CHCTEMOM OCUTYpama JIETIO3UTa, C
003upoM J1a OaHKPOT jelHE TaKBEe WHCTUTYILMJE€ y CBAKOM CiIy4ajy H3HYAHMO ApKaBHY
uHTepBeHIMjy. C Japyre cTpaHe, y KOHKYPEHTHHjeM OaHKapCKOM OKpPYXEHhY, CHUCTEM
OCUTYpama JIeNo3uTa MOpa OMTH eKCIUTUIMTHO JeQHUHHUCAH, KaKo Ou ce mpobieM MOpalHOT
xazapna kontpoiaucao (IIporuh, 2002). Kako, y oBakBUM cucCTEMUMA PETYJaTOPHU U OpraHU
CYIIEpBH3Hj€ YIIIABHOM OJUTaXy pelllaBare MmpobiieMa youeHuX y Hekoj Oanmu (regulatory
forbearance) To Hemocrojama ajekBaTHE KOHTPOJIC HAJUICKHHUX PETYJATOPHUX MHCTHTYIIH]jA
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MOK€E HEYTpaJucaTH CTaOWUIn3aroHe epeKTe Koje CUCTEM OCUTYypama JIero3uTa cTBapa. M3
THX pasjiora MoTpeOHO je ojayaTH TPXKUIIHY JAWCIHUIUIMHY OaHKe YBOhHEHEM MHUHHMAITHUX
3axTeBa 3a 00jaBJbHMBame MHGpOpMaIMja 0 TocioBamwy Oanaka (Ctyo 3 Basema Il), uume ce
ympaBa OaHKE cTaBJba MpEJ M3a30B Jla JOKaKE jJaBHOCTHU Ja OaHKa HHje NMPEBUIIE U3JI0KECHA
pusunuma  (OKupaBan-Mnaaenosuh, 2013). Ilopex Tora, mnorpebHo je aeduHHUCATH
KpenuOuiHy crparerdjy wusmacka (a credible exit strategy), mTo moapasymeBa ga
perynaTopHu opraH o0jaBu 10 Kajga he yBeaeHa TapaHldja BaKUTH, Kao U Ja C€ TOra
npuapxkaBa, jep he y CYHOpOTHOM CHUCTeM OWTH CKIOHHJU PU3WYHUJUM TIOCIOBHUM
IOYXBaTHMA y HAPEIHOM Ieproy . OBUMe ce GaHKe MMCLUMIUIMHU]Y, YaK U Y CUTYaLHjH
HEJIOBOJHHO €(DMKACHOT PETyJIaTOPHOT U CYIIEPBU3OPHOT OKBUPA.

[Tocrojame KpeauOMITHOT OKBUpPA 32 PECTPYKTYPUPAEE HAPOUYUTO j€ 3HAYAJHO KOJ
O0aHaka, a TOCEOHO OHUX KOj€ Cy O3HA4eHE Yy CHCTEMy Kao ,,CHCTEMCKHM 3HadajHe
(MomupoBuh, 2012). VY cynpoTHOM, TpUCYyTHa Cy WIy30pHa OYCKHBaWma aKIMOHAPA,
MeHajiepa W Kpenutopa OaHke na he TakBe WMHCTUTYIMje OWUTH CIHAIICHE WMILTUIIMTHOM
rapaHiyjoM JpkaBe. YKOJIHMKO C€ OBakaB CIICHAPHO 3auCTa W OCTBapH, HapyliaBa ce
TPKUIIIHA JUCUUIUIMHA M O0Xpadpyje pU3UYHO MOHAmame. Y MpaBily Op)kKer ¥ eQuKacHHjer
CrpoBOohema TMOCTYIKA PECTPYKTYpUpama, Npeuiaxe ce yBoheme MmoceOHOr pexuma 3a
pecTpyKTypupame OaHaka, ¥ TO Ha cTaiHoj, a He Ha ad hoc ocHoBu. Ilopen Tora, mepe
peCTpYKTypUpama ce Mopajy NPUMEHHTH y IITO paHujoj (as3u, JaKie ca MPBUM 3HAIUMa
Moropiiama IocjioBamka OaHKe, a MHOrO IIpe HEro ITO Johe 10 meHe OuiIaHCHe
HECOJIBEHTHOCTH. TuMe OaHKa OCTaBJba JIOBOJHHO CpPEJCTaBa 3a UCIUIATY JEMO3UTa M 4yBa
MOBEpEH-E JICTIOHEHaTa y nocioBame 0aHke (AcaHoBuh, 2013). OkBUp 3a pecTpyKTypHUpame
OaHaka Tpeba OUTH KOHIMIUPAH TAaKO Ja IITUTH KPUTHYHE yYeCHUKE U pyHKIM]je OaHKe, Kao
IITO Cy JCTIOHEHTH, MHBECTUTOPH W IUIATHU CHUCTEM; i HE W HEOCUTYpaHE KPEIUTOpe H
aKIMoHape, KOjU MOJHOCE Je0 TIyOMTKa IO MPHOPUTETHMMa KOju OM HMHadye BaXWIU Y
credajHoj mpouenypu. Kao moromHa mepa pecTpykTypupamwa uzasojuo ce bail-in (Bume o
Tome, 2.4.4.4.). HapaBHo, oBnie TpeGa Outu 00a3puB, C 003UPOM Ja aKIIMOHAPU U KPEIUTOPH
Ha yBol)eme OBaKBUX Mepa, MOTY OAATOBOPHUTH KPO3 Behy IeHy KamuTaa.

Komnka je mena ¢QuHaHCHjCKe HECTAOMIHOCTH JacHO je TMOoKa3ajia MoCleama
¢uHaHCHjCcKa KpH3a, Ka0 U MHoOre npe me. [loceOHO je MHTepecaHTHa YMI-EHHIA Ja je

nocieilba Kpu3a MNOorojausia pa3BHjeHE E€KOHOMHjEe, 3a KOje Ce MpPETIOCTaBba Ja HMajy

*8 Toxom mocrembe pHHAHCHjCKE KpH3e JamaH ce Cyouno ca 036H/BHIM IPOoGIeMHUMa Y MOKYIIAjy Ipeiacka ca
HEOrpaHMYEHE Ha OTPaHWYCHY 3aIITHTY.
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aJICKBaTHO TIOCTAaBJHCH PETYIATOPHH M WHCTUTYIIMOHAIHU OKBUD 32 OYyBame (HMHAHCH]CKE
CTaOWIHOCTH, TO Hamehe nMuTame 1a i je UHPpaCTPyKypa CUTYPHOCTH 3alpaBo nmotpedOHa!
WuTepBeHnmja IpkaBe je HEOMXOHA Y CeKTOpY (DMHAHCHJCKHUX yCIyra, a moceOHO OaHaka.
MehyTtum, 1a 61 MOCTOjamkbe CUCTEMA 32 OYYBame CTAOMIHOCTH (DMHAHCH]CKUX WHCTUTYLH]a
y KOHAYHOM H JIOBEJIO 10 (UHAHCH]CKE CTAOMIIHOCTH, MOTPEOHO j€ CBAKO] KOMITOHEHTH
MaXJbUBO TIPUCTYIHTH W JECTUMYJIMCATH Xa3apJHO TOHAIIAKkE Yy CBAKOM O] MOACHCTEMA
MpeXe CHTypHOCTH. Buine o crnemudpuuHOoCcTHMA elleMeHaTa peryjJaTOpHOI OKBHpa 3a

OYyBame CTAOMITHOCTH (PMHAHCH]CKOT cucTemMa Ouhe peun y HapeTHOM TEKCTY.

2. EnemMeHTH pery/1aTOpHOT OKBHPA 32 04yBame CTA0UJIHOCTH
(puHaHCcHjcKor cucTemMa

VY nuspy odyBama U jayama (PUHAHCH]CKE CTaOWJIHOCTH, PETyJIaTOpPHU OKBUpP Tpebda
OWTH TOCTaBJBEH YK LIEJIOT KMBOTHOT BeKa (PMHAHCHjCKUX MHCTUTYIHja. Kao TakaB, oH He
YKJby4yje camo €X-anté KOMIOHEHTE, Peryilanujy W CyNepBHU3HWjy, YHjU j€ IHJb CIPEUYUTH
mpornact OaHaka; Beh u eX-poSt KOMIIOHEHTE — (PYHKIIH]Y MOCIICIHET yYTOYHINTA, OCUTYPahe
JETI03UTA U OJIUTHKY PECTPYKTYpUpama. Mlako OMTHE y pa3IuuuTHM NEPHOANMa MOCIOBamba
0aHaka, jeIMHO CHHEPreTCKUM e(eKTOM CBHX KOMIIOHEHTH 3ajeHO Moryhe je moctuhu

OUyBame U jayame (PMHAHCH]CKE CTA0MIIHOCTH.

Ex-ante mepe umajy 3a 1muib nma o0e30ene mpaBuia 3a €pUKACHO M CTaOMIIHO
(byHKIMOHHMCAakEe OaHKapCcKOr M yKymHor ¢(uHaHcujckor cucrema. IIputom je moryhe na
TakaB CHCTEM perynanuje Oyne 3aCHOBaH Ha MPaBUJIMMAa WM Ha JTUCKpeuuju. EX-post mepe
uMajy 3a Wb Jla CIpede Jajbe HMIMpEermhe KpH3e, Kao M Ja MHTEPBEHMINY KOJ WHCTHUTYIIHja
Kojuma npetu 0aHKpoTcTBO. CHCTEM OCHTYypama JENo3uTa uMa 3a IuJb Ja 04yBa IMOBEPEHE
JIeTIOHeHaTa y yCcJIOBUMa KpH3e, 10K y CTaOMIHMM YCJIOBMMA YIJIaBHOM Ipey3MMa IMOCIOBE
pecTpyKTypupama OaHKapCKUX MHCTHTYyHMja. OHO ce aKTUBUpAa y CHTyallUju KaJa ce
WHCTHUTYIIMja TPOTJIacH HECOJIBEHTHOM W IITHTH Tpe CBEra JEMOHEHTE, JIOK ce (yHKIHWja
MOCTICIET YTOUHIINTA 110 TPAaBUITY aKTHUBUpPA y CIy4ajy UCIPIUbEHhA MPETXOTHUX H3BOpPa
cpezacraBa 0aHKe, U yCMEpEHa je MPBEeHCTBEHO Ha 3allTUTY OaHaka.

HaBeneHe KOMITOHEHTE yCMEpeHE Cy, Kao IITO MOXKEMO MPUMETHUTH Ha OCTBAapEH-e
Pa3NMYNTHX, HE MOTIIYHO KOH3WCTCHTHUX LWJBEBA, IITO je W JOBEIO IO WHCTHUTYIIMOHAITHE

nojieJie OJITOBOPHOCTHM W TMPHUCYCTBAa OpOJHUX UWHCTUTYLHMja: MPYIEHUHUJAIHU OpraHu
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(perymatopu W CynepBU30pH), ATEHIMje 3a OCHTYypame JeMo3uTa, ATCHIHje 3a

PECTPYKTYpHUpPaE, MOHETAPHU U (PUCKAIHU OpTaHH.

2.1. Cuctem perynanuje u cyrnepBusuje OaHaka

Perynatopna ynora npkaBe W HEHUX HMHCTHTYLIHja Ha (DUHAHCHCKOM TPXKHUILTY
nmotpeOHa je y Mepu Yy KOjOj JONPUHOCH HECMETaHOM (YHKIIMOHHCAky W Pa3BOjy
¢buHaHCHjcKUX TpXkuInTa. banke kao cnenuduune GUHAHCH]CKE MHCTUTYIIH]E TTOJABPTHYTE CYy
MOCEOHOM pEryJIaTOpHOM pPEXUMY KOjU MMa 3a IWJb Ja OdYyBa COJIBEHTHOCT OaHaka,
OTpaHUYM TPEKOMEPHO IMpey3uMarme PH3UKa OJ] CTpaHe BIAaCHWKA W MeHapepa OaHKe,
oMoryhu KOHTpOJIy HOBYaHUX TOKOBA W MPaBHYHY pacrojeny (GUHAHCHjCKUX pecypca paau
OCTBapuBama NIMPUX HAIMOHAIHUX CKOHOMCKHMX IIMJbeBa, MONyT Beher cremeHa
3aIOCJICHOCTH U Mambe CTOTe MHQIIaNNje, 3alITUTH JISIOHCHTE Y CUTYyalluju Kajaa OaHKa HUje
y MoryhHOCTH a2 u3MupH cBoje 0baBe3e, Kao U Ja Cpedr MOTyhHOCT HacTajamba CUCTEMCKOT
pusuka (International Monetary Fund, 1998); (bammh, 2012, str. 190).

JloHoIIeHhe OaHKapCKUX MpaBHiia je Y HAIJICKHOCTH PEryiaropa, a KOHTPOJIa lbHXOBE
MIPUMEHE y HAJJIKHOCTH CYNEpBU30pa OAaHKAPCKOT CEKTopa, NMpu deMy y Hajpehem Opojy
(UHAHCHjCKUX CHCTeMa LeHTpaiHa O0aHka y3uma o6e ymore. OBO MpoW3MiIa3d U3 3aKOHCKU
nedunucanor ogHoca I{b u mocnoBuux Oanaka, xkoju IIb nedunume xao ,,0anky OGaHaka®,
Kao U CHelu(pUUHOr MOoJoXkaja M yJore eMHCHOHEe OaHKe Yy NPUBPEIHOM CUCTEMY jeIHE
3emJbe. OBzie Tpeba HallOMEHYTHU J1a ¥ y cucreMuMa y kojuMa L{b Hema ynory cynepsusopa,

OHa 3ajpkaBa yiory perynaropa (Goodhart & Tsomocos, 2007).

2.1.1. llenrpanna OaHKa Kao peryyiarop OaHaka

IlenTpanna OaHka kao perymnarop ypehyje moctymak ocHHBama OaHaka, HUXOBO
(YHKIIMOHHCAkE, HAUMH OpTaHM3aIfje W YIpaBjbamba 0AHKOM, MOCTYIAK PECTPYKTYPHpabha
Y Ha Kpajy mpecTtaHak paja 6anaka. Hajsehu neo perynatuse je mpyAeHIIHjaTHOT KapakTepa
U ycMmepeH je Ha o0e30eheme TMKBUIHOT M CHUTYpHOT TMOCIOBama OaHke. CBakako
HajperyIucaHuju CerMEHT je KamuTall 0aHKe Kao U3pa3 meHe colBeHTHOCTH. Kao perymarop,

b mopa yBek na Oamancupa u3Mmel)y TpM OCHOBHa IMJba peryjaiuje: a) (puHaHCHjCKa
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CTaOMIHOCT; 0) KOHKYPEHTHOCT OAaHKAapPCKOT CEKTOpa; M B) AOCTYIMHOCT KpeauTa. OBuME ce

OaHKapCKH PEryJaToOpy jaBJbajy y yJIO3U areHTa jaBHUX U IPUBATHUX UHTEpECaA.

JaBHH HHTEPeCcH Perynartop/cynepBH3op IIpueaTHN HHETEpecH
JeTIOHEHTH: A KIHOHAPH:
. PerviaTopHi HITLEBH:
tHHAHCH] cKa cTaGITHOCT - npoduTaGIITHOCT H pacT
-  dHHAHCHjCKa
OaHKe
CcTaOIITHOCT
- KOH eHTHEe .
KYP Knujentn OaHke:
Gaxe LOOCTYITHOCT KpenHTa
- IOOCTYITHOCT kp
Kpemnura

Cauka 8: [IpyBaTHM M jaBHU HHTEPeCH U 0roBapajyhu peryjiaTtopHu Hu/beBH

UzBop: (Scherf, 2012, ctp. 59)

C 063upoM Ja ekoHOMHja 00MMa U Pa3HOBPCHOCTU MMa BEJIUKU 3HA4aj y OaHKapCTBY,
IITO WX YMHU CKJIOHMM KOHTJIOMEpPHU3alUji ¥ HEKOHKYPEHTHOM IOHAIIAKY, PETYIaTop UMa
3aJlaTak Jia T3B. KOHTPOJIOM CTPYKType TpkuiTa 06e30eau ¢hep KOHKYypeHIH]y y OaHKapCcKoj
unayctpuju. C 003upoM Ja ce 6aHke y HajBehoj Mepu pUHAHCUPA]y U3 JEMO3UTHUX U3BOPA,
IpU 4YeMy Cy JCTIOHEHTH (parMEHTHUCAHU W HECKIIOHH MOHHUTOpHCamy OaHKe, TO je yiora
perynatopa Ja KOHTpoiuIIe OaHKe Kako OM ce yMamHo MpoOieM acUMETpHYHE
nHpopmucaHOCTH. Y KpajibeM, OaHKEe Cy y CBOjOj OCHOBU H3JIOKEHE OPOJHUM pPU3HIIMMA,
Kako 300r npupoze cBoje GuHAHCH]CKE CTPYKTYpPE, TaKO U 300T MOCIoBa Koje 00aBibajy, Te je
3aJjaTaK peryyiaropa ja OpuHe 0 BUXOBOj CTAOMIIHOCTU ¢ 030MPOM Ha 3HAyaj KOjU OHE UMajy
y BehuHU (PUHAHCHU]CKUX cHUcTEMA.

[Toknamajyhu nmocebHy makikby HEKOM O]l MMOMEHYTUX IusbeBa perynauuje, LIb ce
ompenesbyje 3a jelaH O TPHU perylaropHa mpuctyna: a) OaHkapcku-opujeHtrcan (The
,relationship®  finance approach), rae OaHke HMajy KJby4HY yIOry y (UHAHCHpamby
NPUBPEHUX AKTUBHOCTH M JOMHHMpA YHUBEp3aJHU Npodus OaHKe, MpaBa KpeauTopa U
JIETIOHEHaTa Cy M3Y3€THO pa3BHj€HA, M j€ HUBO KOHKYPEHIIMje Y HHAYCTpHjU ciad; 0)
xubpugau (The ,, competitive self-requlatory“ finance approach), koju nOMUHHpaA Yy
XUOpPUIHUM (UHAHCHJCKUM CHCTEMHMa, a IOApa3yMeBa BHCOK HHBO KOHKYpEHLMje U
aJIeKBaTHY JIOCTYIHOCT KpeauTa OWiIo Mpeko OaHaka WM TP)KUINTA, MpaBa KpeauTopa U
aKIMOHApa Cy CTPOr0 MHCTUTYIIMOHAIN30BaHa, JOK Cy IpaBa JEMOHEHAaTa OTPaHWYCHA; B)

tpkuttHo-opujentucan (The ,,arm’s length* finance approach), rae TpkuiTe umMa KJbydHy
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ynory y (GUHAHCHpawy TPHUBPEIHUX aKTHUBHOCTH, (OKYC je Ha KOHKYPEHTHOCTH U
(hMHAHCH]CKO] CTAOMIIHOCTH, JIOK j€ JIOCTYITHOCT KpeJUuTa CMamkEeHa.

Omnpenespyjyhu ce 3a HEKM OJf OBUX NPHUCTYIIA, PETYIATOP CE€ MOXKE jaBUTH Y YJIO3H
areHTa jaBHUX HMHTEpeca, JleroHeHara OaHKe M IMOpecKuX OOBE3HMKA; M YJIO3M areHra
IIPUBATHUX HHTEpeca, akLMOHapa M Kpeauropa OaHke. Mako npumMapHO ycMmepeHa Ha
ocurypamwe CcrTabwiHujer (UHAHCHJCKOI CHCTEMa, KpO3 OuyBawke JIMKBUIAHOCTH U
CONIBEHTHOCTH OaHaka, perynanuja 0aHKapCKOT CEKTOpa HE CMe JIOBOJIUTH Y TTUTAHE HETOBY
e(pUKACHOCT U KOHKYPEHTHOCT. Y TOM CMHCIY, PEryJIaTOpHH OKBHpP Tpeba OMTHU KOHIMITUPAH
TaKo Jla c€ He XKPTBYj€ €KOHOMCKH PacT Kako OM ce ocurypajna ¢uHaHCH]JCKA CTAOMIHOCT U
cnpeunsio u3dujame Kpuze. Y cynpoTHoMm, Oanke he Outu mpunHyheHe na yBome OpojHE
(UHAHCHjCKe WHOBalHje, He O 1M THMe ,3ao0muure Baxehe mnpormce™. VBoheme
(UHAHCHjCKMX WMHOBAIMja YCMEPEHO Ka 3a0MiIaxemy NOoCTojehnX 3aKOHCKUX IPOIHca,
UICHTU(PUKOBAHO je Kao BUJ ,,HedopManHe aeperymnanuje. Mehytum, Kako mojaBa HOBUX
(MHAHCUJCKUX HMHCTPYMEHATa, 3aXTeBa Kpeupame HOBOI WU Moaudukanujy mnocrojeher
peryaaTopHOT OKBHpPa, TO TNOKpehe jemaH 3adapaHu Kpyr y KOME peryianyja MoAcTHYe
MPOHAAKEHE HAYWHA 33 HHEHO 3a00MiIaxeme, MyTeM YyBohema HOBUX (DHMHAHCH)CKUX
UMHCTpyMeHaTa. Y aMOHujeHTY HENpeCTaHOI CMEHmMBamba perylanyje U jaeperyiaunuje tpeda
ocurypaTtu epukacHO (MHAHCHJCKO MOcperoBame koje he OUTH y (QYHKIHJH €KOHOMCKOT
pacra.

C o03upom pga cBe Behu Opoj GUHAHCHJCKUX MHCTUTYLHja TMOCHyje U Yy
WHOCTPAHTCTBY, (PMHAHCHjCKa peryjaTHBa c€ HW3JBOjUJIa KAa0 KOPHUCTaH MHCTPYMEHT
uHTerpauuje TpxumTa (Mammwmh, 2009). Mehyrtum, nperepaHa perynanuja U TEXmba Ka
MelyHapoaHO] XapMOHM3alMju OaHKAapCKUX MpPOIHUCca, MOXKE JOBECTU A0 YHU(ULKpama
OaHKapcKe JeTaTHOCTH, YUME ce cy30Mja MHUIMjaTUBa U KpEeaTUBHOCT OaHaka M yrpokaBa
BUX0Ba KOHKypeHTcka crocobHocT (bamuh, 2012, ctp. 194). Ilopea Tora, cama mpumMeHa
HOBMX CTaHJap/la U MpoIuca U BbUX0Ba XapMOHM3alMja cTBapa OpojHE TPOIIKOBE M 3aXTeBa
CBEOINIITE MpuiarohaBame, T€ j€ Y TOM CMUCIY OIpaBIaH OHA] HUBO peryjaiuje 4uju cy
edexTu Behu o] TPOIITKOBA KOj€ CTBapa.

KibydHo muTame y MOCTYNKY peryianuje je yclocTaBUTH onarosapajyhm OamaHc
u3Mely mpaBmia u auckpenuje. Ilpernopyka je na ce perynaTOpHHM OpraHd, MOCEOHO Yy

yCJIOBUMA TPKHUITHUX HECTAOMIIHOCTH OCJIamajy Ha MpaBujia, ¢ 003UPOM Ja ce Ha Ta] HAaUMH

“ Kao npumepu ce HaBoge, yBoheme (HMHAHCHjCKHMX WMHOBammja moBesaHux ca Perymammjom Q y CAJI
(oHIOBM HOBYAHOT TPKHIITA, NMPEHOCHBH aeno3uTHH ueptudurata, NOW apamxmanu, WTI.) U IpOLECOM
CeKjypUTH3alHje, KOju Ce HHTEH3UBO 0/1BHjao0, kako y CAJl, Tako u y EBpornm.
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omoryhyje Opka U KOOpAWMHHUpPAHA aKIMja, U HA Kpajy CMamy]y MOJUTHYKH TPUTHCIH HA
JIOHOCHOIIC TIOJIMTHKE Ja ce y3ApKe O HHTepBeHuuje. Mmak, muckpenuja je Hekaaa
HEOMXOJHAa Kako OM ce JO03BOJNIMJIIO peryjaaropy Ja Yy CBOjOj HWHTEPBEHIHjH Oyre
(hICKCUOWITHUJU U KOHKPETHY MeEpY MPUIAroJyd PAa3HOBPCHHM U YECTO HEMPEIBUIMBUM
OKOJIHOCTHMA.

Hako ce cucreM perynamuje HE OlelkYje Kao TJIaBHH Y3pOK HeJaBHE (DUMHAHCH]CKE
KpH3€, OH C€ Yy aHaJIu3Wu HE CME MApTrUHAIM30BATU. YHHBEP3aJHU KOHIICNIT OaHaka, KakaB
JlaHac er3ucTupa, oHeMoryhasa 0JIBOjeHO peryiHcame aKTUBHOCTH KOMEpIHUjaIHuX OaHaka
O]l aKTUBHOCTH WHBECTUIIMOHUX OaHaka. OBO je MPUIMYHO OCETIHUBO IHTAE, C 003UPOM Jia
Cy KoMmepIiujaiHe 0aHKe, Ka0 MHCTHTYIIHMjE IIATHOT MPOMETa, U3y3€THO BAKHE 32 OYYBaHE
MOBEpeHha JACTIOHEHATa Y OaHKAPCKU CEKTOP M YKyIaH (UHAHCH]CKU cucTeM. M3 Tux pasiora,
pPETYJIATOPHU OpPraHd MOPajy jaCHO OJBOJUTH AaKTUBHOCTH KOjuMa ce 0aBe KOMEpIIHjasTHE
0aHKe O]l aKTUBHOCTH KojuMa ce 0aBe MHBECTHIIMOHE OaHke, M 00e30eautu Behu cremeH
3allITUTEe KOMEpIHjaTHuX OaHaka rapantyjyhu um Behu HuBo curypHocHe maprune (buffers).
OHO WTO je TOKOM HelaBHE (PMHAHCH)CKE KPHU3€ MPOMAKIIO PErYIIaTOPHOM OpPraHy je& CBaKaKo
HEpETyJUCaHu CEeKTOop PejTMHT areHmmja, Koje Cy HEaJeKBAaTHOM OIICHOM OOHHWTETa
JCpUBATHUX XHUIIOTEKAPHUX WHCTPYMEHATa JOIpHHETIe OpkeM mmmpewmy kpuze. OBe

WHCTHUTYIMj€ Y HApEeTHOM IEepUOLy MOpajy outu oOyxBaheHe cucTteMoM perysaimje.

2.1.2. llearpanna OaHKa Kao CynepBu30p OaHaka

bankapckuM mponucuma M NPYACHLUJATHOM PEryJaTUBOM IIOCTaB/ba C€ OKBHUP 3a
cTabmIHO U e(huKacHO MociaoBame OaHaka. MelyHapoaHO KpeTame KanuTaia, riaodanu3aimja
Y MHTEPHAIIMOHANIM3AIlMja MMOCIoBamka (PUHAHCH]CKUX MHCTUTYIMja HAMETHYJIU Cy NOTpely
JOHOLIeHha Mel)yHapoAHMX TpaBHjia TIOCIOBama OaHaka M JApPYruxX (UHAHCH)CKUX
MHCTUTYLHWja. Y ToM 1uby, 1975. rogune, ox ctpane [-10 ¢popmupan je bazencku komuter
3a Oankapcky cynepsusujy (Basel Committee for Banking Supervision, BCBS), mpu
Mehynapoanoj 6annu 3a nopasHawe (Bank for International Settlements, BIS) y bazeny.
OcnoBuu b BCBS je mob6osbinaBame pazymeBama KJbYYHHX CYNEPBU30PCKHX M3a30Ba U
yHanpeheme KBanuTeTa cynepBusMje O6aHaka mmpoMm cBera. BCBS nema HagHanumoHamHu
ayTOPUTET KOHTPOJIE U HErOBU 3aKJbydlld HEeMajy mpaBHy cHary. OH (QopMmysuile OCHOBHE

CTaHJap/ie CyMepBU3Mje U Jlaje MPENnopyKe Ha OCHOBY HajOOJbE Mpakce, y oueKuBamy Aa he
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WX CYyNEpBH30PH IIMPOM CBETa MPHUMEHUTH Ha HAYWH KOJU je TOroJaH 3a HHUXOBE
HanuoHaiHe cucteme. Ha taj naunH, BCBS 006e30ehyje nctroBeTHe NMpUHIIKIIEC W 3ajCTHUYKE
CTaHJapAe CyNEepBHU3Hje Y Pa3InYUTUM 3eMIbaMa.

CymnepBuzop je 3akoHOM JaeduHHCaH OpraH oBJamheH Ja u3/aje U MOBJIaYu JTUICHITY
(DMHAHCH]CKUM HMHCTUTYyIIHjaMa KOje KOHTpOJHMINE, OA0O0paBa HOBE BJIACHHUKE M OpraHe
yIpaBJbatkba 0OaHKOM, M3/aje MPYACHIMjaTHEe 3aXTeBE, CacTaB/ba M3BEIITAje O MEPHOIUYHO]
KOHTPOJIH OaHKapCKOT CEKTOpa, CIPOBOAM TUPEKTHY W WHIUPEKTHY KOHTPOIY OaHaka,
mpeay3uMa KOPEKTHBHE aKIUje M Yy KOHAYHOM 3aTBapa W JMKBUIUpPA OaHKY. AKTHBHOCTH
KOj€ CIIPOBOJIM CYIIEPBH30p MMajy IHUPEKTHO TMPAaBHO JEjCTBO, 0e3 003upa Ha pelIoBaH

MOCTYTIAK KaJIOH.

bazencku xomuTeT 3a cynepBu3Hjy O0aHaka je (Gopmynucao 25 OCHOBHHX HPUHIIUIIA
(The Basle Core Principles) unjom ce uMIUIEMEHTAIMjOM OCUTYpaBa euKacHa cyrnepBU3Mja
O6anaka. OBH NMPUHIUIK Cy TPYMUCAHU Y HEKOJMKO LIEJMHA: a) MPEeayclioBU 3a e(pUKACHY
OaHKapcKy cynepBU3Hjy; 0) MOMUTHUKA JIUIIEHIUPaka; B) MPYACHIM]aIHU 3aXTEBU; I') METO/IE
cyrniepBusmje; 1) nHhopManmonu 3axTeBy; ) Gpopmamna moh cymepBuzopa; €) mehyrapoano
OaHKapCTBO.

Y umpy Behe edukacHocTH OaHKapcke cynepBU3Mje IOTPEOHO je Ja CBaka
WHCTUTYIMja YKJbYYEHA y CHUCTEM CYyNEpBU3Hje UMa jacHO AedUHUCAH MaHAAT U LUJb, KA0 U
7la Toceyje moTpeOHy onepaTHBHY HE3aBUCHOCT M aJIeKBAaTHE pecypce. 3aTuM, Ja MOCTOjH
onaroBapajyhm 3akOHCKM OKBHp 3a JIENOBake W 3alITHTYy OpraHa CyINepBH3Hje, Kao |
MOBEPJHUB CUCTEM 3a pa3MeHy MHpopmanuja u3mehy oprana cynepsusuje. OBo je HAPOUUTO
BAXHO Y CJIOXEHMM CHCTEMHMa CYINEepBH3Hje, TJie MOCTOjU BUIIE OpraHa HaJUIEKHHUX 3a
nocioBe cynepBusuje. KopnopatuBHa cTpykTypa OaHke ce pa3niukyje mehy 3emsbama, Majaa
je y HajBehem Opojy ciiydajeBa OHa CKOHIICHTPUCAaHA Y JETHOM OpraHy, KOju 00jedaumbyje
CBaKOJIHEBHE M3BPIIHE aKTUBHOCTH U HEM3BPILHE MTOCIOBE HA/130pa U CABETOBama. Y JPYrUM
3eMJbaMa, OBe (YHKIMjE CYy pa3[BojeHe (T3B. HEMAUKH MOJEN), IITO UMa 3a MOCIEAHILY
dbopmupame TOCeOHMX 000pa: M3BPIIHU OA00p U oxdop cynepBusmje. CyrnepBuzop je
Iy’KaH Jia OLIEHW KBAJIMTET KaJpoBa, ca acleKTa KOMIIETEHIMja U MCKYCTBa, y CBAaKOM O]l
o160pa, Kao  Jia carjesa BIACHUUYKY CTPYKTYpy OaHke, ctapajyhu ce 1a MeHayMeHT OaHke
BOJM padyHa, He caMo O MPOoPUTaAOMITHOCTH OaHKe, Beh U 0 BEeHO) JYTOPOYHO] OJAPKUBOCTH.

Kana Oanke ¢yHkumonumry y okBupy Behux kopmopauuja, (UHAHCHJCKHX WIH
HepuHAHCHjCKHX, noMahwX WM MelyHapOIHUX, YIpaBhbamke OaHKOM MOXE OUTH MO

yTUIajeM eHTHUTeTa KOjU HHUCY MpeaMeT OaHkapcke cynepBusuje. OBo nMMa 030HIbHE
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MMIUTAKAIMje Ha CYMepBU3H]y OaHKE, Y KOM ClIy4ajy je moTpeOHa pa3MeHa wHdopManuja 1
KOOp/IMHAIIMja aKTHBHOCTH Ca OCTAJIUM PETYJIaTOpPHUM MHCTHTylHjama. Kako Ou ce u3derim
mpoOyieMH 0 KOjUX CBakako Moke nohu (wH(pOpMalroHe, KOOPAMHAIMOHE W 3aKOHCKE

MIPUPOJIC), jeTHA O] CYIIEPBU30PCKUX arcHIMja J00uja yIory KOOpInHATOpa TPpyIIe.

Koje he nHCcTHTYIIMje OWUTH MO HAA30POM CYIIEPBHU30pa 3aBUCH O CHCHU(PUIHOCTH
(hMHAHCH]CKOT CHCTeMa KOHKpeTHe 3emibe. Kako je cymepBu3Wja y BehwHHM 3eMajba y
HagnexHoctu [[b, To cy Oanke Hajuemrhe WHCTUTYIMjE KOje Cy IMOKPUBEHE HAI30pOM.
W3zy3eraka, HapaBHO MMa, Ma y MojeIuHUM (UHAHCHjCKUM cuctemuma LIb ce jaBiba u kao
cynepBu3op oapeheHnx HeOaHKapCKUMX (UHAHCHJCKUMX HMHCTHTYIHja. TakaB je ciy4aj,
peuumo ca Hapomnom Oankom Pemnybnmuke CpOuje, xoja mopen OaHaka KOHTPOJIHUIIE H
WHCTHUTYLIMjE 32 YrOBOPHY WITeNmy (10O0poBOJbHE NMEH3MOHUX (DOHIOBE M OcHUTrypaBajyhe
KOMIIaHH]€), Ka0 W JM3UHT KoMIaHuje. Y (MHAHCHJCKAM CHUCTEMHMA, Y KOjUMa je BHIIEe
CyIepBU30pa 3aAyKEHO 3a KOHTPONYy (PMHAHCHUJCKMX HHCTUTYIMja, TOTpeOHA je HUXOBa
Onucka capaliiba U KOOpJuHAaIMja aKTUBHOCTH, IPU YeMy je Y HajBehem Opojy hMHAHCH)CKUX

cucrema ped o capaamu L{b u Komucuje 3a xapTuje o1 BpeJHOCTH.

CynepBu3op y Hadelly 3acTyna jaBHH HHTepec. Mehytum, yTuiaj opraHu3oBaHUX
rpyrna MOXe JI0BECTH CYNEpBHU30pa y CUTYyall]y Ja 3J0ynoTpedu cBoja opnamhema. U3 Thx
pasnora nOTpeOHO je OCUI'ypaTH BHCOK CTENEH HWHCTUTYLHOHAIHE HE3aBUCHOCTU
CyNnepBH30pa, Kao M KOHTpPOJYy meroBor pama. Kako Oum ce ocurypao Behm cremeH
edukacHOCTH (YHKIIM]jE CYyNEepBHU3MjE€, CBE BHIIIE CE€ HHCUCTHUpa Ha Behoj TPXKUIIHO]
mucuuiuiiHu Oanke. Mimajyhu y BuAy BIIacHHUKY CTPYKTypy OaHKe, NpeoBiajiaBa CTaB Ja
0aHKe Koje Cy y JpXaBHOM BJIACHUINTBY y Behoj mepu OpHHY O jaBHOM HHTEpecy, U Ja
MOOWJIMCaHy INTEIkY yCMEpaBajy y CTpaTelIKe MPOjeKTe ca AYTOPOYHHM TO3UTHBHHUM
edpektuma 3a exoHomu]y (JKupaBaun-Mnagenosuh, 2013). 3aroBopHUIIM NPUBATHOT
BJIACHUIITBA OaHKe, C Jpyre CTpaHe, cMaTpajy Ja JAp)KaBHE OaHKe MOJpXKaBajy MOJUTHYKH
IIpUBJIAYHE MPOjEKTe, KOJU HE MOPajy OUTH UCTOBPEMEHO U €KOHOMCKHU e(hUKacHHU, Kao M Jia
ce KpO3 JaBHO BJIACHMILTBO OaHKE J0JIa3U IO CUTYyallMje Yy KOjO] JaBHH CEKTOP HaJ3Upe caM
cebe (mpaBa je W BJIACHUK U cymnepBu3op OaHke). [IpuBaTHO BIacHUIITBO, MehyTuM, HHjE
rapaHuyja 3a J00po yrpaBibame. Y MOjeIUHHM 3eMJbaMa IMPOCTO HE IOCTOjU JIOBOJHHO
oaroapajyhux BiIacHMKa, y KOM CIIy4ajy ce JpkKaBa YKJbydyje y CErMEHT OaHKapCKHX

yciyra, mociyjyhu mo aieKBaTHUM MPYACHIIN]ATHIM CTaH apIuMa.
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Eduxacan Oankapckm cucteM Tpeba OWUTH OTBOpPEH 3a CTpaHa yiarama (TPeKo
¢bunnjana, 3aBUCHHUX JIPYIITABA, WK JEIMMUYHOT BIIACHHUINTBA), HAPOUYUTO Y CIy4ajy Kaja Ha
TPKUIITY TOCIYyje CBera HEKOJMKO MpuBaTHUX aoMahmx OaHaka. Bucoko paHrupaHe u
aJIeKBaTHO HaJ3MpaHe CTpaHe OaHKE HEONXOJaH Cy YMHWIAL noBehama KOHKypeHIHje Y
0aHKapCKOM CEKTOPY IITO Y KOHAYHOM BOJM KBaJUTETHH]O] OaHKapckoj yciysu. [IpucycrBo
CTpaHux OaHaka, IITO j€ jOII Ba)KHHje, JONPUHOCH U CMameHy CHCTEMCKOI PU3HKA, C
003MpOM J1a OBE MHCTHUTYIIH]E JaKO BOJIE padyyHa Ja He Oy1y MeTe ,,KpHu3e ToBepema‘, Te Cy y
TOM CMHCIIY Mambe OClamajy Ha HHPPACTPYKTYPY CUTYPHOCTH.

[TomuTHKOM JHIIEHIIMPaba JePUHUCAHU CY YCIIOBHU 3a J00Hjame OaHKapCKe JIMIICHIIE.
VYiora cynepBu3opa y OBOM IOCTYIIKY j€ Jla MPaTh HCIYHEHOCT KPUTepUjyMa neUHHCAHUX
MOJUTUKOM JIMIICHIIMpamka, Ka0 M Jia carjiefla OINpaBJaHOCT pa3sHHX OOJHMKa crHajama U
npunajama 0aHaka, Kao ¥ MPEeHOCa BIACHUYIKOT WJIM KOHTPOJHOT yuentha y ogpeheHoj 6anm
Ha Jpyre cyOjekre. Y yclIOBMMa KajJa HAaBEJCHE aKTMBHOCTU U3JaXy OaHKy BeheM pH3HKY,
OpraH cCymnepBu3Wje MMa oOBIalINeme Ja McTe He ono0pH. YCIOBH 3a OCHHBame OaHaka
JIETaJbHO Cy peryircaHu 3akoHOM O OaHKama, a OJIHOCE ce Ha: 00aBe3y yIiaTe MUHUMATHOT
HOBYAHOT' KanuTaja, OOHUTET OCHMBAYa, MPOLEAYPY OCHHUBama OaHKe, IUPUHY OaHKapcKe
JIMIICHIIE, Tj. JI03BOJbCHE BPCTE TIOCIIOBA, M HU3 JPYTrUX MUTama O]l 3Hauaja 32 OCHUBAIC
6anke. OcHHUBauu OaHKe TyKHU Cy J1a o0e30e/e cpeAcTBa 3a OCHUBAYKU KanuTtaji 0aHKe, U TO
y HOBYAHOM M HEHOBYaHOM 00JMKY. HOBUaHM 1160 OCHMBAYKOI KalMTajia HE MOXKE OWUTH
MamH O] YHaIpeJ MPOIHCAaHOT W3HOCA, JOBOJHHOT 32 (DYHKIIMOHHUCAWkE OaHKE y MOYETHOM
nepuojy, Hajueurhe mepuoay oA Tpu roaune. [Ipakca je mokaszana ga cy O0aHke y TpBUM
roguHamMa HaKOH OCHHBama pamHBHje, a OAHKPOTH Yelrhu, Te ce Mpernopydyje Jla KarmurTam
OaHke Oyzie y U3BECHOM IMPOLIEHTY BehH 07 MUHMMAJIHOT IIeH3Yca.

banka xoja mogHOCH 3aXTeB 3a 100Mjambe JIUIICHIIE AYXKHA j€ Ja CAYMHU OWU3HHC TJIaH
y KOoMe JeHHHIIEe CTpaTeTujy 3a HapeAHU TPOroaulnmu nepuod. [lo nobujamy muieHie, y
MPBUX LIECT MECELH, BPILU Ce TpoBepa yckiaal)eHOCTH aKTUBHOCTU OaHKe ca OM3HHUC TUTAHOM,
Kako Ou ce y ciydajy ojcTyHama Off OM3HMC IJIaHa, 0JaroBpeMEHO W3BILIWJIE KOpEKIIH]e.
WNHcTuTynmje koje miaHupajy na ce 0aBe OaHKapCKUM IOCIOBMMa JAY)XKHE Cy Ja 3a TO
npubaBe OaHKApCKy JHMIEHIY OJ CynepBu3opa. HemuieHuupano OaBibeme OaHKAPCKUM

MOCJIOBMMA KPUBHUYHA j€ pajimba.

Hakon ocHuBama, 6aHKa je MoJ] yTUulajeM KOHKYPEHIINj€ U TPKULIHE TUCIUIUINHE, Te
MOpa Ja MOIUTYyje IMOCTaBJbEHE CTaHIApAE CYMNEepBU30pa. YCIed IMOBE3aHOCTH IOJIUTUKE

JIMIOCHIIUpaka W OJaJbUX AaKTHBHOCTU CyICPBU30pA, Haj60.]'be je Ja JIMOCHIHUPAKES U
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cynepBu3njy o0aBiba UcTH oprad. OBO je HEOMMXOIHO C 003UPOM Jla OWIIO KOje MaTepHjaTHe
MIPOMEHE KOj€ CE OJHOCE Ha IMOJIMTHKY JIMICHIMPaka, PEIMMO MPOMEHE Yy MCHAEPCKO] U
BJIACHUYKO] CTPYKTYpH, WJIM HM3MEHE y OaHKapCKUM aKTUBHOCTHUMA, KOj€ OJCTYINajy OJ
npenBul)eHNX OHM3HHC TUTAHOM, MOpajy OWUTH OAO0OpeHe OJl cTpaHe cymepBu3opa. Y TOKY
(hyHKIIMOHHCAka, OaHKE MOPAjy MOIITOBATH IMPOIKCAHE 3aXTEBE 3a CTAOWMIHO U e(UKACHO
MocJoBamke, JehUHUCAHE T3B. NMPYICHIMjATHOM peryinatuBoM. llopen Tora, cynepBH30p
npoBepaBa U Jia M OaHKa MPUMEHYje aJCeKBAaTHY MOJMTHKY M MPOLEAYype 3a CBajlyallujy
KBAJIUTETA aKTUBE, Ja JI Y CKIaay ca KiIacu(UKalujoM aKTUBE JIP>KU oAroBapajyhe pesepse,
Kao W Ja I MpHMEHYje aJIeKBAaTHY IOJIUTHKY YIpaBJbakha PU3HKOM Y TOCIOBamkYy, WUTI.
CymnepBuzop uma ¢opmanHy Mmoh ga, y CHTaylWju Kajga CTBapHH IIOKa3aTesbh OaHKe
OJICTYIIa]y HAHFIKE y OJHOCY HA IMPOIHCaHEe, TAKBOj OAHIM J1a Mpella3He POKOBE KaKo Ou
CBOj€ TIOCJIOBaWkE JIOBEJIA Y CKJIQAy Ca PEryJaTOpPHUM, MOCEOHO KaJa je y MUTamy CToma
aJICKBAaTHOCTH KamuTaja. YKOJMKO O0aHKa He TMOCTYIH Yy CKJIaly ca 3aXTEBOM CYIEpBU30Da,
OH UMa MpaBo Jia UCTOj OAy3Me JIMIEHILY, WIH Ja Ja MPEMOPYKY 3a KEHO OJy3uMame, y

CHUTYallUjH KaJia je HeHa JIe)KaH 3a Te MOCIIOBE.

PerynaruBa CONMBEHTHOCTH je IaHAC y CBETY Y BEJIMKO] MEPU XapMOHU30BaHa, jep ce y
HajBehem Opojy OaHKapCKUX chcTeMa MPUMEYje jeIMHCTBEHNU OKBUP KOHIIUIHUPAH y OKBUPY
bazenckor xomutera 3a Haazop Hajg O6ankama (MapunkoBuh, 2008, ctp. 238). ¥V ycrnoBuma
KaJla HeKe OaHKapcke (MHAHCH]CKE MHCTUTYIM]jE UMa]y pa3BUjeHy Mel)yHapOoaHY aKTHBHOCT,
CYNEpBH30p MOpa YBa)KaBaTH MPHHIHUIE TJI00aTHE KOHCOJIMAOBAaHE CYINEpBHU3HjE, Kao U
capahuBaTH ca HaJJIS)KHUM OpraHMMa CyNEpBHU3HUje y KOjUMa HBHUXOBE aduiinjaluje Iociyjy.
Kaga je y nuramy mnOpuMeHa TNpyJIeHIMjaJHUX CTaHAapla, y CErMEHTY KOHTpoJe
COJIBEHTHOCTHU, 3a (priMjasie cTpaHUX OaHaka HaJJIeKaH je CYNEpPBU30P 3EMIbE HopeKna50
(home country); 1ok cy 3aBHCHa JIPYIITBa O] HAI30pPOM CyIepBU30pa 3eMibe Jiokaruje (host
country). Kazga je y mutamy KOHTpOJIa JTUKBUIHOCTH, U 3a (QUIMjaie U 3a 3aBUCHA JIPYIITBA,
OJITOBOPAH je& CyNMepBU30p 3eMJbe JoKalrje. OBO MUTame MOCEOHO je 3Ha4ajHO KOJ Haa30pa
Ha/I TIOCJIOBambeM (PMHAHCH]CKUX KOHTJIOMEpAaTa, y YMjeM cacTaBy MOCIYjy 3aBUCHA JIPYIITBA

OaHaka, MHBECTHIIMOHUX M ocurypaBajyhux kommnanuja. Kako je cBaku o cexropa y BehuHu

3eMasba MpeAMET peryjanuje U CynepBHU3Mje pa3IMuyUTHX OpraHa, MoTpedHo je 00e30enuTu

% 3emma mopekma oxpelyje ce mpema CeaMmTy ympaBe GaHKe M JIOKAIMjH HA K0joj ce obapiba Behmma
GaHKapCKMX aKTMBHOCTH. MelyTnm, y cuTyanuju Kaja ce rilaBHUHA poMera 00aBJba Ha JIOKAIHjH, APYTadujoj
0J1 CeMIITa YIpaBe, jaBjba ce MpodieM Kox oapehuBama HaIIEeKHOT CylepBU3opa. Y TOM CMHCIY, Kako ce 3a
TIOCJIOBE HaJ30pa He OM KBAIM(HUKOBAJIO BHUIIE CyNEpBU30pa M3 3eMajba MOPEKIa, Kao MPUMapHH KPUTEPHjyM
y3HUMa ce CeAMIITe yrpaBe OaHKe.
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OJIMCKY capajmby HaIJIeKHUX CYNEpBH30pa, Kako OM ce M30erjia peryiaropHa apOuTpaxa.
[Torpeba 3a KOHCOJIMOBAHOM CYIIEPBU3H]OM je Y MHOTHM 3eMJbaMa JIoBela 110 onpehuBama
HEKe OJ] CYNEPBHU30PCKHX areHIyja Kao KOOPAWHATOpAa AaKTHBHOCTU OCTAJIMX AarcHIHja
yHyTap oapeheHor KoHTroMepara.

VY 00aBibalby CBOjHX IIOCIOBa CYyIEpBH30p KoMOmHYyje meron mocpenne (Off-site) u
Meton HemocpeaHe (0N-sSite) kontpose. IlocpenHa KOHTpOJa 3acHHMBA C€ HA aHAIU3U
(MHAHCHJCKUX HW3BEUITaja JOCTABJbEHUX OJI CTpaHe OaHaka, JIOK HEMOCpPEeJHAa KOHTpOJa
mojipa3ymMeBa KOHTpOJy OaHKe Ha Juiy Mecta. Mako Haa3opHe WHCTHUTYIHjE H00H]jajy
(hMHAaHCH]CKE M3BEIITaje O] cTpaHe OaHaka, HEMOCPEIHOM KOHTPOJIOM ce A00Hja MOTIYHU]H
YBUJI Yy TIOCIOBame OaHKe, jep ce THUME IpOoBepaBa TAYHOCT JIOCTABJbEHUX I10JIaTaKa,
MPOIIEeEbYje YCIIEITHOCT PYKOBOJICTBA M MHTEPHUX OpTraHa KOHTpoJie OaHKe, Ko U MOIITOBAkE

3aKOHCKHX IIPOIIHCa.

2.1.2.1. VcTopujcku pa3Boj U MHCTUTYIIMOHAIIHA CTPYKTYpa (PYHKIIH]e CylIepBU3Hje

[pBe Oanke Koje cy kacHuje u Tpancopmucane y LB, kao mro cy Riksbank, Bank of
England, Banque de France, ocHoBane cy y 1u/by (prHaHCHpama paTHuX moxozaa. Kao takee
One Cy TUPEKTHH PUBAJIM JIPYTUM TJIaBHUM KOMEPIMjaaHUM OaHKama TokoM 19. Beka, ycien
yera Ccy Ce Hepazo OJpeKiie CBOje KomeplujamHe (yHKIMje W mpuxsatuie (QyHKIH]Y
CylepBU3Mj€ HaJ KomepuujaaHuM OaHkama KpajeM 19. Beka. I[IpBu oOaumu KoHTpoie
MOJIpa3yMeBalli Cy NMPOBEPY KBAJIUTETa KOMEPLUJAIHUX MaNupa Ha TPKUIITY HOBLA, KOj€ CY
IIb 3axTeBajne kao KojaTepal y BpeMe Kpu3e, Y CKiIony (yHKIMje MOCIECIHEer yTOUMIITa
OaHaka (Tj. rapaHTa JUKBUAHOCTH). Hamme, y To Bpeme OMO je TauHO NMpPONUCAH KBAJIUTET
XapTuja of BPEAHOCTH Koje OaHke Mmory 3ajoxuTu koj LB kako O6u mobwmie kpenut 3a
JUKBUAHOCT. TakBM KOMepLHMjaIHU Nalnupy UMK Cy NoKpuhe y peasHUM KyHOINpoIajHUM
OJTHOCHMa, IITO j€ MpPY)KaJo CUTYPHOCT OTIIaTe KpeauTa (T3B. TeOpuja pealHe MEHHYHE

JOKTPUHE).

Hakon Benmke ekoHOMCKE Kpu3e T0jadaH je 3Hayaj yjgore CynepBuU3Hje, Kako Ou ce
ouyBalla CTAOMIHOCT (PMHAHCHUJCKOT CHCTeMa. Y MHOTUM 3eMJbaMa KOHCTUTYHUCAHU CYy
nmoceOHM OpraHd cynepBu3dje OaHaka. YBeleHa cy moceOHa MpaBmwia Koja he BaKUTH
MIPUJIMKOM OCHHBama OaHaka, Kao M CTaHJApAHW KOje OHE MOpajy MOIITOBAaTH y 00aBJhamy

CBOJUX aKTUBHOCTH y LIMJbY CTaOMIHOT U epukacHor nociosamwa. Kanana, Hemauka, [lancka,
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Hopsemka, IllBeacka m IlIBajmapcka yBene cy moceOHE opraHe cymnepBu3Hje. Y HEKUM
3emsbaMa (benruja, @panirycka) mako cy opraHu cymnepBusmje Owim oasojeHu ox LIb, 36or
jake Bese ca LIb, ongBajame je Oumo Buie ¢opmanHo Hero crBapHo. Y CAJl mpBa areniuja
cynepusnje, On00p KOHTpOJie BalyTe OCHOBaHa je jom 1863. roauHe, a HAKOH KpH3e
bankapckum aktom u3 1933. rogmHe ocHoBaHa je demepanHa KOpropalyja 3a OCUTYPambe
nero3uta. Mnak, AMepudka IeHTpaiHa OaHKa 3aJpKaia je 3Ha4yajHy yJory y CYIEpBU3HjU
Oanaka, cmartpajyhm na mojganmM M BEHITUHE KOj€ MPOM3WIAa3e W3 HAUICKHOCTH 3a
CYNEpBU3HM]y W perylandjy umajy 3HauyajHy, MOHEKaJ KPUTHUYHY, YJIOTY Yy Kpeupamy
MoHeTapHe nonutuke. Y Wrtanuju u XonaHauju, yBeJeHa cy noceOHa npaBuiia 3a 0aHKe anu
je cynepBusnja octana y HajuiexHocTn L[b. 13 mpeTxoHO U3I0KEHOT MOXEMO MPHUMETUTH

Ja y Mepuojay HakoH Benmke nemnpecuje HHje IMOCTOjajia jeIUHCTBEHA HHCTUTYIMOHAIIHA
CTpyKTypa (yHKIIH]je CylepBU3Hje.

VY napennux 35 roauna, ox 1935. no 1970. rogune, pa3marpame KOHLENTYaTHUX U
OpraHM3allOHUX MUTamka (YHKIHje CYNEepBU3HMje CTAaBJbEHO j€ y IPYTH IUIaH, yclen
oJICycTBa OaHKapCKHX KpH3a y MOMEHYTOM mepuoay. Mako qoHekse BemTauyku oJpKaBaHa,
CTaOMIIHOCT ce 3aBpuimwia kpajeM 1970-Tux romuHa, Kajga je yciuenumo Tanac (UHAHCHjCKE
neperynanuje, a I[b y3ena kipyuHy ynory y odyBamy (uHaHcujcke crabunHoctH. butn
CYIIepBU30p y TaKBUM YCJIOBHMa, HOCH ca coOOM H3BecTaH pu3uk penyrauuje. LIb koja
MOKyIIaBa na Oyae KpeauOwiHa, Kako OM OCTBapwia CBOj NPUMapHU I[HJb, LEHOBHY
CTAaOWJIHOCT, MOXE IOCMaTpaTH 10JeJbeHy (YHKIM]Y CYyNepBHU3HjE€ Kao ,.4yally OTpoBa‘.
[Toctuzame 11leHOBHE M (pUHAHCHjCKe CTAOMIIHOCTH, Y3 HA/A30p HaJ YKYIMHUM (UHAHCH]CKUM
CHCTEMOM, CTBapa yTHCaK Ja je IpeBesrKa KoHleHTpanuja Mohu y pykama L[b. Kako je ca
0a3eiCcKUM CTaHAapIMMa, MCTAKHYT 3Haya] MHUKPOMPYACHIMjaTHE pEryiaiuje, Koja je y
CB0jOj OCHOBH OWTHO Jpyraduja O] MOHETapHE MOJUTUKE, KA0 MAKPOCKOHOMCKE TOJIUTHKE,
o 90-tux roauHa 20. BeKa MOHOBO C€ jaBJba TPEH]I OCHHBAMKbA CIIELUjaAIM30BAaHUX OpraHa

cynepsusuje, ogsojenux ox L1b. [Tocroje 6pojHN apryMeHTH 3a ¥ IPOTHUB OBAKBOT TPEHJIA.

2.1.2.2. AprymMeHTH 3a U IPOTUB OCHUBamAa CIIELMjaTN30BaHUX areHIuja 3a

cymnepBu3Hjy 0aHaka OJIBOjEHUX O] IICHTPaIHE OaHKe

OcHuBame clelrjaJn30BaHUX areHliyja 3a CynepBU3Wjy OaHaka, 3aXTeBa MaXJbUBY

aHaIM3y apryMeHaTa 3a U IMPOTUB TAaKBOT peniema. Kao aprymeHTH 3a u3nBajambe QyHKIIH]jE
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cynepBu3uje U3 Hauie:)kHOCTH 1B m3MBOjuIM cy ce: a) mpoMeHa CTpYyKType (DMHAHCH)CKOT
cucrtema, 0) mehyHapoaHu mpoOeMu, B) ypaBHOTEKEHE MONU; U T) CYKOO MHTEpeca; JI0K Cy
Ce Kao apryMeHTH IMPOTHUB U3JIBajarba (DYHKIH]jE Cylepusnje u3 HaaiuekHocTH LB n3nBojumm:
a) YOpaBJbamkbe CHCTEMCKHM pHU3HKOM, O) CIpOBOhECHE MOHETapHE TOJUTHKE, U B)
eHUKacCHOCT CUCTEMa TUIATHOT IIPOMETA.

IIpomena cmpykmype gpunancujckoe cucmema HaBOIU C€ Kao apryMEHT 3a 0/1Bajarbe
dbyHKIMje CcynepBu3mje, ¢ O03UPOM Ja je ca pa3BojeM JApPYyrux yciayra (PUHAHCH]CKOT
nocpeioBama (MHBECTUIIMOHO OaHKapCTBO, OCUTypaBajyhe KommaHuje, MeH3UOHHU (HOHIIOBH,
UTI.) AOIUIO JO CTPUKTHE mojene u3Mely pasnuuuTtux (UHAHCHJCKHX IOCPEIHUKA WU
wuxoBux ¢ynkuuja (aop. Glass-Stegall Act y CAJT). Toxom Beher nema oBor mepuoja
(1930-70), y mHOrMM 3eMJbaMa, IOCTOjaia jeé JTUPEKTHAa KOHTpOJa KOHKypeHIHje usmely
MocpenHuKa. Ycien CTaOWIHOT MaKpOEKOHOMCKOT OKpYKema KOje je€ IOCTUTHYTO
BperoHByICKMM criopasyMoOM, CMameHa je TOoTpeda 3a KOHTPOJIOM OaHaka y TOM IEpUOIY.
Mehytum, Tamac aeperynamuje (PUHAHCHJCKOT CEKTOpa YCIOBHO je Ja pasiuke usmelhy
(MHAHCHjCKUX WHCTHTYIHja MOCTAaHY Mame YOUJbHMBE, T€ CE MOCTABWIIO NHTAE J1a JIH je
ycien cBe Behe koHconmmumanuvje (UHAHCHJCKMX HWHCTUTYIHjAa OIpaBlaHa KOHCOJIHIAIN]ja
Haj3opa?

[TocToje OpojHM apryMeHTH 3a M HPOTUB KOHCOJIMAOBAHOT Ham3opa. dopmupame
JEOMHCTBEHOT  PETyJaTOpHOT  OpraHa oOJlaKllaBa KOHTPOJIY HaJa  (pUHAHCH)CKHM
KOHIJIOMEepaTuMa. 3aTUM, OBHM IIyTEM Ce€ KOpUCTe €(peKTH e€KOHOMHje oOuma U u3berasa
IpeKJaname PeryIaTOpHUX HAAJIEKHOCTH, ¢ 003MPOM J1a ITOCTOjH je/IHa areHIija Koja u3aaje
U OAy3uMa JI03BOJIE€ 3a paj M MNpaTtd (PyHKIHMOHUCAKE HMHCTUTYIHMja NpemMa YyHaIpen
neuHUCAaHUM TpaBwinMa. MelyTum, azexkBaTHO (PYHKIIMOHUCAKE€ OBOT Tejla 3axTeBa
pemaBame OpojHMX THTama. Hamme, 0BO Tenmo je 3aayXEHO 3a BHUIIECTPYKE IUIBEBE, O]
nporeHe OOHUTETA Ma JI0 3alUTUTe noTpomaya. [Topen Tora, OCHOB perynucama je pa3iIuuuT
KOJ pa3IMYUTHUX (MHAHAHCHU]JCKUX MHCTUTYIHja. Tako, je kox 6aHaka (hOKyc Ha CUTYpHO U
CTAaOWJIHO TIOCIIOBamke OaHaka W CMambelkhe HUBOA JICBEPHIIA, IOK j€ KOJ HMHCTHUTYIM]a 3a
MOCTIOBAbE Ca XapTHjaMa OJ1 BpEAHOCTH (OKYC Ha CIpevaBare MaHUITYNIAMja HA TPKHUIITY
(JoBanuh, 2006, ctp. 29). Ykonuko 6u Taj cynepsuzop 6una LIb, Tume 6u ce oHa cTaBmia y
MO3UIM]y KOHTPOJIOpAa HHCTUTYLMja ca KOjUMa y pajay HeMa JOBOJbHY EKCHEepTH3y U
uckyctBa. [lopen Tora, noTpebHO je pelnTH NUTalke MoJeNie OATOBOPHOCTH M OpraHHU3alije
JEIMHCTBEHOT HAJI30pPHOT Teia, y CMUCTy u3bopa m3Mmel)y Ham3opa Haj cekTtopuma (OaHKe,
OCUTypame, TPXKUINTE KamuTajla) WId Hal QyHKOHjamMa (YIpaBibale PU3UKOM,
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MaHHUITYJIaIM]e Ha TPXKUIITY, U Jp.). 3Ha4ajHO MMUTAKE j€ U HAYUH KOHTPOJIC OBE MHCTUTYIIH]E
U CTEIICH HheHe He3aBUCHOCTH o1 CKYNIITHHE U BlIajie KOHKpeTHE 3eMibe. [loceban mpobiem
CTBapa YMIbCHHUIIA Jla Cc€ ,,CUTYPHOCHa Mpexa“, mHaye (GopMupana 3a OaHKe, OBUM IIyTEM
MOJKE€ TPOIIUPUTH M HAa HeOaHKAapCKe MHCTUTYIHjEe. Y TOM CMHCIY, Kako OM ce u3beriu
MMOMEHYTH NPpoOJIeMH, y CiIy4ajy KOHCOJUIAIM]je Haa30pa jeJMHCTBEHH OpraH CYIEpBU3H]E
Tpeba Outu Heko npyro teno, a He L{b (Kpctuh, Mapunkosuh, & Jemosuh, 2010).

Humepnayuonanuzayuja 6aunkapckux axmusHocmu jAoBena je 10 (opmupama
MYJITHHAIIMOHAIHUX MHCTUTYIMja KOje MOpajy OWTH IMOKPHUBEHE CHUCTEMOM peryiauuje u
Ha/3opa. Mehyrtum, oK ce OaHKapcka aKTHBHOCT MHTEPHALMOHAIM30Bajia, peryiaiuja u
CYNEpBH3Hja OCTaJie Cy Yy HAIUIGKHOCTH HAIMOHAIHUX OpraHa, ycie] 4era je mnorpeOHa
MehynpkaBHa capaama peryigaropa W cynepBu3opa. LleHTpanHe OaHKe cy IOIITOBaHE
ympaBo 300r CBOT KoJierHjasHOr mpuctyma. Melhytum mehyHaponHa capaama OM CBakako
TpIesaa yKOJIMKO OM CBaka 3emJba IOCiajia Mo JBa NpPEJCTaBHUKA (M3 IEHTpaliHe OaHKe U
OJIBOJCHOT ~OpraHa CyIlepBU3Wje) Ha cacraHak cynepBu3opa y bazeny. [lakie,
WHTEepHAIMOHATM3aIMja HaMehe BUCOK CTeleH HaJHAlMOHAJIHE YHU(HKAIHje Mpoueaypa u
MEeXaHM3amMa Ha/130pa HaJl aBaolrMa (UHAHCH]CKUX YCIIyTra, YUMe Cy IEHTpaIHe 0aHKe, Kao
HaI[MOHAITHE YCTaHOBE, NpuHyheHe Ja nmpuxsare Mel)yHapoJHYy KOOpAMHAIM]Y Kao PelICHe
(Kpctuh, Mapunkosuh, & Jemouh, 2010). TIpucycTBO MYJITHHAIIMOHAIHUX OAHKAPCKHX
jeIUHUIIA CMamyje CIIOCOOHOCT IIEHTpaJiHe OaHKe Ja e(UKACHO CIPOBOJH MOHETapHY
MOJINTUKY, TIOCEOHO y pexuMy (PUKCHOT AeBU3HOr Kypca. MoryhHocT na neHtpanHe OaHke
u3ryoe CcBOjy MaKpOEKOHOMCKY YJIOTY CTBapa 3a0pMHYTOCT 3a HUXOBO MHCTHTYLIMOHAIIHO
IpeXHUBJbaBame, MTO he UX HaTepaTH Jla ce OHE jolUl eHepruuHuje 6ope Ja 3aapike ocraie
CBOj€ HAJUIC)KHOCTH, a TOCeOHO cynepBu3njy 6anaka. Kana je ped o HajIe)KHOCTH IIEHTpaTHE
OaHke 3a muTamke (UHAHCHU]JCKE CTAOMIIHOCTH, H€HA CIIOCOOHOCT Jla MHTEPBEHUIIE 3aBUCH
npe cBera o ¢puckanrHux MoryhHoctd MunuctapcTtBa ¢puHaHCHja, T€ (QYHKIH]jA TOCIEIHEr
yTOUHMIITa MOCTaje Bullle (uckaiaHa, HEro MoHeTapHa Mmepa. Jlakie, mutame ynore LIb y
ouyBamy (UMHAHCUJCKE CTAaOWIHOCTH 3aBHCH, y BEJIMKO] MepU OJl HEHOI OJHOca ca
peneBaHTHUM (PUCKATHUM BIIACTHMA.

Vpasnomeoscerve mohu w3aBaja ce Kao apryMeHT 3a OCHHMBambE€ MOCEOHOr OpraHa
cynepBusmje, ¢ 0063upoM aa 6u y cynporHoMm LIb mmana mpesenuky moh. ¥V caBpemMeHUM
JIEMOKPATCKAM TMOJIMTHYKAM CUCTEMHUMa MHCHCTHPA C€ Ha MHCTUTYIIMOHATHO] HE3aBUCHOCTH
neHtpanHe Oanke. MelhyTtum, Mano je BepoBaTHO Ja OW CyBepeHE ApiKaBe XKejele Ja
eJIeMeHaT TOI' cyBepeHHuTeTa npeHecy Ha LIb, koja TMMe mocTaje OABOjeHH M KOHKypHIryhu
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neHtap ytunaja. M3 Tux panora, w3ABajame Jella HAMISKHOCTH W3 JEJOKpyra pana
LIEHTpaTHe OaHKEe BUJIM C€ Kao Ha4yMH Aa ce orpannyu yrumnaj L{b. [Topen Tora, texxma 11b ka
Behoj HE3aBUCHOCTH Yy MaKpO-MOHETApHO] MOJIMTHIM PE3YATHPA y CMABEHO] HAJICKHOCTH
3a cymepBU3Hjy, C 003UPOM JIa CE MOXKE jJaBUTH CYKOO mHTepeca nu3melhy ose aBe Gpynkumje. Y
CUTYyaIlMju KaJa je IeHTpaaHa 0aHKa OJIrOBOpHA 32 MOHETAapHY M (PMHAHCHU]CKY CTaOWIIHOCT,
YIPOXKEHOCT 00a 1uJba JoBoaM LB y mo3unujy aa npuopuTeT Mopa JIaTH jeTHOM O] INJbEBa,
noBojaehu y mutame peanu3aiujy apyror iuba. Hajoosbe mTo cynepBu30p MOKe OYCKUBATH
je Ja ce HMINTa HEXeJbeHO He aoroau, Te he oH Outh mpumeheH Tek Kajga JOHECe HEKy
PECTPUKTHBHY MEpY, WIN Kajia CYIepBU3Hja I0KUBH ,,HEYCIeX ", ITO ce PEJIOBHO JICIIaBa y
CUTYallMju KajJia HeKa (UHAHCHjCKa MHCTUTYIIHja OaHkpoTtupa. [lakie, cynepBuzopu he yBek
OWTH OKPUBJHCHU 32 OAHKPOT MHCTUTYIIHjA KOje HABHUPY, 0€3 003upa Ha pasJior 300T Kora je
70 Tora jouuto. M3 Tux pasnora, KpeauOuiaHa HeHTpaiHa O0aHka, n30eraBa OArOBOPHOCT 32
CynepBH3Hjy 0aHaka, a CBOjy YJIOTY CBOJY Ha WCIPABKYy MOTPEIIHUX MOCTyIaKa OpraHa 3a
cynepeusujy (Goodhart C. , 2000).

Kao apryments mnpotuB u3aBajama (GyHKOMje cynepusuje u3 HamiexHocta Lb
HaBOJIE CE€: a) YIpaBJbakhe CUCTEMCKUM PU3UKOM, 0) cripoBol)emhe MOHETapHE TOJUTHKE, U B)
e(pUKACHOCT CUCTEMa IUIATHOT MPOMeETa. Ynpasmarse cucmemckum pusuxom 3axrtesa aa L[b
OyZie UCTOBpEMEHO Ha/AJIeXKHA 32 PYHKIH]Y MOCIEIHEr yTOUUINTa U (PYHKIH]Y CylepBHU3Hje.
OBo 300r Tora mTo (QyHKIHja HAI30pa MpPEICTaBiba ,,04d U YU (DYHKIHjE TOCICIHETr
yTOUHMIITa. Y TOM CMHUCIY, pa3/iBajamke QYHKIM]e HAA30pa 3aXTeBa aJIeKBaTHY KOOPAUHAIU]Y
b u oprana cynepBu3Mje, IITO y YCIOBHMAa CHCTEMCKOI PH3UKAa MOXKE PE3YJITHUPATH Y
3akacHenoj akuuju LIb, ycnen HenpaBoBpeMeHUX M HeasleKBaTHUX MH(OpMaluja oJf CTpaHe
Oprasa cyrnepBu3Hje.

3HauajaH yTuiaj GyHKIHMja CyllepBU3Hje UMa U HA eghuracho cnposoherve moHemaphe
noaumuxe. Hamme, kako cy OaHKE OCHOBHM KaHal 3a IPEHOLIEHE TPAHCMUCHOHHUX
MeXaHu3aMa MOHETapHe NOJHMTHKE, TO je OJ] BEIMKOI 3Hadaja 00e30eIUTH HUXOBY
crtabmiHoct. C 003UpoM J1a je OBJE ped O MHUKPONPYACHIIMjATHUM MUTamUMa, 3a7JaTak je
CyIlepBU30pa Ja KOHTUHYHpAHUM IpahewmeM MocioBama MojeAMHAYHUX OaHaka, 1MoOoJblla
eKOHOMCKa IpesBul)ama M aHalu3e U JONpUHEce JOHOLICHY aJeKBaTHUX OJUIyKa Ha Makpo
HuBOYy. Tume ce nHdopmarje 1006MjeHe CylepBU3UjOM Ha MUKPO HUBOY CMaTpajy BpEeAHUM
WHITYTOM 32 JIOHOIICHE MaKpO-MOHETapHHUX OJJTyKa, yCJIeNl Yera ce M3/Bajame CYNepBU3Hje
n3 IIb cmaTtpa KOHTpampoayKTUBHHUM. Jlole/bUBakbeM CYNEPBU3H]E CIICIH]aTH30BaHO]
areHIMju OM Ta areHIMja W3ryOWiga yBUJ Yy IIMpa, Makpo nurtama. C apyre crpase,
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IeHTpasHa OaHKa OM Mopayia J1la pa3MHIILba MaXJbUBH]E M PUTOPO3HHUJE Y OHOCY MpeMa
OaHkama, ¢ 003WpPOM Ja je M3ryOumsia pelloBHE KOHTAKTe ca OaHKaMa KOjU Cy jOj 3ampaBo
notpeOHu. OBO je moceOHO OMTHO Kajga ce MMajy y BUAY PEJOBHU KOHTAaKTH Ca TJIaBHUM
0aHKamMa y CHCTeMy, T C€ BEeIMKH Opoj LEHTpaTHuX OaHaka, a MOCEOHO AMepHyYKa
HeHTpaHa OaHKa, W3jaCHUO Ja HAA30p HAJ OBUM HHCTHTyLHjaMa Mopa OCTaTh Yy
Hagnexuoctu 1b.

[Topen onroBOPHOCTH 3a MaKpO-MOHETapHY CTaOWMIHOCTH W O4yBame (pUHaHCHjCKe
crabminocty, Llb je onroBopHa M 3a HECMETAHO QYHKYUOHUCAIbE CUCmemd NIamHoz2
npomema. VI3 THX pasinora, mocTaBjba ce MUTame y Kojoj mepu L|b Tpeba Outn HapexHa 3a
epukacHO (PYHKIMOHHUCAKE CHCTEMa IUIATHOT IMPOMETa aKo MPUTOM HeMa HaJUIeKHOCT y
KOHTPOJIM Ha/l YYECHUIIUMA Yy TIATHOM mpometry. OBaj apryMeHT TyMadH c€ U y CylPOTHOM
cMmepy, ¢ ob3mpom na je ymora LUb y ympaBipamy MaTHHM MPOMETOM O]l 3Hayaja 3a
cyrnepBu3Hjy OaHaka.

HenaBHa ¢uHaHCcHjcka Kpu3a ykazasia je Ha HpoOieMe y KOOpAHHauuju usmehy
oprana cynepBusuje u LIb kao MeHayepa Kpuse, IITO je aKTyeJIH30Bajo MHUTame Bpahama
¢bynkuuje cynepsmsmje y HamiexxHoct LIb y najsehem Opojy cucrema. Byayhu na moxemo
y3€TH 3a IMPETHOCTAaBKY Jla OpraH CYIEepBH3HMje U LIEHTpalHa OaHKa, M y Cllydajy HHUXOBE
MHCTUTYLIMOHAIIHE Ccenapalyje, Mopajy HacTaBHTH Ja capal)yjy, TO ce Kao O4YHMIJIeTHO
pelemhe YMHE OuyBame cyrnepBusmje Oanaka y okBupy LIb. Ilyrem TakBe MHTEpHAIHM3aIMje
O0u TOK MH(poOpMaIja CUrypHO OMO NOOO0JBINIAH, a JOHOIIEHE OJIyKa YOP3aHO M OJIAKIIaHO.
Kako cy ¢uHaHCHjCcKa U 1IEHOBHA CTAa0MIIHOCT YCKO MOBE3aHU LIMJBEBH, ILTO MCTOPHja JaCHO
nokasyje, TO jeé JIOBOJBHO jaK apryMEHT 3a ouyBame (YHKIMje MOHETapHe perylaiyje,

CYNEpPBU3H]j€ U MOCIEABEr YTOUHINTA YHYTap LIEHTPAIHE OaHKe.

2.1.3. Obnactu perynucama OaHKapCKOT MTOCIOBaba

VYrora cynepBu3opa ce Hajupe orienana y npahemy npuMeHe 0aHKapCKUX MpoIuca, ¢
003MpOM J1a je CBE /0 Kpaja JIBaJeCeTOr BeKa Ha TPXHILITY IOCTOJa0 YBPCT PEryIaTOPHHU
pexum. Mehytum, ca aeperymanujoM (uHaHCHjCKe cdepe ocaMIeceTUX M JIeBEIECeTUX
roguHa 20. Beka, maxma CyNepBH30pa MocTaja Cy MpyaeHIrjanHa nutama. OBo 300r Tora
MTO Cy Yy YyclIoBHMa muOepanu3amnuje (UHAHCHJCKUX TOKOBAa W TI0ja4aHE TPIKHUIITHE

HECTaOUITHOCTH KOja je JT0BeJa 10 MPOMEHe KaMaTHUX CTONa, IEBU3HUX KypceBa, TPHKHUIIHUX
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[IEHa XapTHja O]l BpeJHOCTH OaHKe HAcTojalie J]a CMamke HUBOE aJIeKBAaTHOCTH KalWTaja, He
O6u mu TMe noBehane cBojy mpoduTaduIHOCT. 3HAYa] CynepBU3HjE je TMOCEOHO J0IIao 10
u3paxkaja HaKOH YBOhema CKCIUIMIIMTHOT OCUTYypama Jeno3uTa y cBe Behem Opojy
(MHAHCHUjCKUX CHUCTEMa, TNIe je CyNMepBU3Hja MOCMAaTpaHa Kao HWHCTPYMEHT 3a Cy30Hjame
MOpAJTHOT Xa3ap/a.

Kaxko 6u mro edukacHuje o6aBipasia GyHKIH]y cynepBusmje, 11b je neduHucana 13s.
MOHUTOPHUHI KOC(QHIMjEHTE, Yhje BPEAHOCTH IMpaTh W WHTEPBEHHIIEC Yy CUTYAIMjH Kaja
CTBapHHM TIIOKa3aTeJbH OJCTYIAjy HAaHW)KE y OIHOCY Ha MHMHUMaIHO JeduHucanHe. Kao
Haj3HAYaJHUJU MOHHUTOPUHT KOS(MUIMJEHTH W3IBOJWIM CYy C€. MHUHHMaJIHAa CToma
aJICKBaTHOCTH KaluTalla, U3pakeHa Kao 0JHOC n3Mel)y COICTBEHOT KaluTala U OHICPUCAHe
pU3HYHE aKTUBE; MUHUMAIHA KOC(PUIIM]CHTH JTMKBUTHOCTH, U3PAKCHH KA0 OJTHOC T0jSIMHUX
MO3WIMja aKTHBE M TacuBe OaHKe; MHHUMAJIHE pe3epBe JMKBUIHOCTH KOjUMa OaHKe
olpKaBajy crocoOHocT Tuiahama jocnenux o0aBe3a; aJeKBaTaH HHUBO TEXHOJIOIIKE
ONPEMJbEHOCTH M YIPaBJhauKU KBAIUTET OaHKe; HAeuHUCAmEe 0IroBapajyhux BIaCHUYKHX
OJIHOCA y IMJbY CIpeYaBara JOMHUHAIM]E jeIHOT WM TPYyIE BIIACHHKA y OKBHPY OaHKE;
yIBphUBame HHBOAa KOHKYpPEHIMje W MaKCHMaJHOT o0uma yuemha Heke OaHKe Ha
(UHAHCHJCKOM TPXKUIITY, y WY CIpeYaBara MOHOIIOJICKOT TOHAIllaka HEeKe OaHKe WU
rpyne 6anaka (Kpctuh, 2003).

CMameme KalmuTaaTHe OCHOBE BEIMKOT Opoja OaHaka MIMPOM CBETa CEAaMJICCETHX H
ocamaeceTux roauHa 20. Beka, YCJIOBHIIO j€ JOHOILIECHE IpBor MehyHapoJHOT cropazyma o
kanutany Oanaka (Basel Capital Accord), mosunaror kao basen |. Hbume je mocraBsbeHa
MUHUMAaJHa CTOMAa aJeKBAaTHOCTU KalWTana, W3pakeHa Kao ogHoc u3Mely kamuTtamna u
KpEeAUTHUM PU3MKOM IOHJEpHCAaHE aKTHBE OaHKe, Ha HUBOY BulleM o 8%. Mako je ped o
npaBHO HeobaBe3yjyhum npaBumiuma (SOft law), ucra je y crapry mpuxsatmio mnpeko 100
3eMajba CBETa, IITO CBEAOYM O TMO3UTHBHOM OJHOCY 3€Malba MpeMa OBUM IPOIHCHUMA.
HBbuxoBoMm npruMeHOM JIOILIO je 10 mopacTa aJeKBaTHOCTH KanmuTajia Mel)yHapoaHO aKTUBHUX
OaHaka, jauama KOHKypeHIMje OaHaka Ha Mel)yHapoJHOM HHBOY, MOpacTa JAUCIHUIUIMHE Yy
MIPOIIECy YIpaBJbamha KaluTaIOM.

Ynpkoc OpojHHM TpeaHOCTUMA Koje je noHena nmpuMeHa baszena |, HakoH HW3BecHOT
neproja MpUMeHe UCTIOJBUITU CY ce oJipel)eHr HeoCcTaly, U TO: aKIIeHAT je CTaBJ/heH caMo Ha
KPEIUTHH PHU3UK, JOK Cy OCTAId PHU3HIM (HIp. TPKUIIHA W ONEPATHBHU) 3aHEMapeHU; y
OILIEHU KPETUTHOT PH3MKa HHjE MPaBJhEHA pa3liMKa u3Mel)y My)KHUKA pa3UYUuTOT PEjTHHTA;
aKIleHAT je CTaBJbeH Ha KILUTOBOJCTBEHY, a HE TPXKHIIHY BPEIHOCT M HHUje MOCTOjana
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aZicKBaTHa Bajlopu3alldja MOJCPHUX (PUHAHCHJCKMX HWHCTPYMEHAaTa Kao H TEXHUKA
ybnaxaBama pusnka. Heku on Hegocrataka bazena |, moce6HO OHU KOjU ce TUYY TP>KHUILIHOT
pHU3HKa, OTKJIOWEHH Cy HM3MeHama U jomyHama mnpenopyka 1993. u 1996. ronune u 1O
yBOheHEM KalHUTaJHOI 3axXTeBa 3a TPKHUIIHM PHU3UK W HOBOT HHCTPYMEHTA 3a OLEHY
TpkuimHOr pusuka 6anke — VaR (Value at Risk). Yeaen cmabe npunaroasusoctu basena |
Ha MPOMEHE W WHOBaIWje Ha (PUHAHCHJCKOM TpXHINTY, y jyHY 2004. romumae Komwurter je
u3nao pesuaupan OKBHpP, a HAKOH JIBE TOJMHE U HETOBY CBeOOyXxBaTHY Bepaujy, bazen Il
HoBum okBupoM mpensuljeHa cy tpu cryba, U To: AeuHUCAme MUHUMATHUX KalHUTAIHUX
3axTeBa 3a KPEIUTHH, TPXKHUIIHU U onepaTUBHU pu3uk (Cty0 1); yBohemwe untepHe mpoueHe
agekBatHocTH KanuTajia (Cty0 2); ¥ jauyame TPIKHUIIHE AUCIUIUIMHE yBOh)eHheM MUHUMATHUX
3axTeBa 3a o0jaBJpuBame nHPopManmja 6banaka (Ctyo 3).

Ca HemaBHOM (PMHAHCH]CKOM KPH30M MHICHTU(UKOBAHE Cy CIA0OCTH (PUHAHCH]jCKUX
CUCTeMa, alli M HEJOCTallM OomuTenpuxBaheHUX cTaHAapAa U Ipolleca, YUME je 3amoueT
mpouec u3MeHe nponuca Ha MmehyHapogHom miany. Tokom 2010. roguHe mpUCTYNMUIIO ce
M3MEHaMa Ha T0JbYy peryialyje Kamuraia CaApKaHWX Yy HOBOM CTaHAapAy O aJeKBaTHOCTU
kanuraina, basen III. lbume cy perynaropHu 3axTeBU NOOIITPEHHU 110 Bullle ocHOBa. [loBehana
je croma kanutasa yHytap HuBoa 1 Ha HuUBO on HajMame 6% Yy OIHOCY Ha PH3UKOM
MOHJIEPUCAaHy aKTHBY, MoK HuBo 2 kamurtana GaHke Moxe AoCcTUhM HajBuiie 2% pU3UKOM
MOHJIEpUCAaHE aKTHUBE, C 003UPOM J1a je MPENOPyIeHN MUHUMYM aJeKBaTHOCTH KalKuTala, Kao
OJTHOC YKYITHOT KaIluTalla ¥ PU3UKOM IOH/IEPHCAaHEe aKTHBE OCTAa0 Ha HUBOY o 8%. Kammurain
Huso 3 (Tier 3), Tj. mOmyHCKHM KamuTaid 2, HaMEHeH MOKpully TryOHTaka MO OCHOBY
TP>KUIITHOT PU3UKA je MOTIYHO YKUHYT. Y CTpYKTYypH Kamutana — Huso 1, Behu je 3Hauaj gart
KOMIIOHEHTH 3ajeHuukor kamuraiza (Common equity Tier 1) koja oOyxBaTa KanmuTtan CTeYeH
Mpo/iajoM OOWYHHUX aKIMja U 3aJpKaHy IOOUT, a KOju Mopa H3HOCUTH Hajmame 4,5%
PU3HUKOM TIOHJEpUCAHE aKTUBE y CBAaKOM MOMeHTy. OcTanmu OoOMUIM KamuTajia y OKBUDPY
Hugoa 1, ociopuBor kBanurera, MOTy yuyecTBoBaTH caMo ca 1,5%.

[Tpema bazeny III o Ganaka ce 3axTeBa Ja JApKe 3alITUTHU “‘KaUTAITHU aMOpTU3Ep”
(Conservation Buffer) y usnocy ox 2,5% akipoHapcKor KamuTajga, a Ydja je HaMmeHa
caHupame Oynyhux Kpu3HUX cuTyanuja. TuMe Cy YKYIIHH 3aXTEBU 3a aKIMOHAPCKUM
kanutaiaoM nmosehanu Ha 7% (4,5% + 2,5%). C o63upom na je rmobanHa puHAHCHjCKa KpU3a
BEIMKUM JITIOM WHHIMPaHA KOMIUIEKCHUM CTPYKTYpHpPaHHUM MPOU3BOJMMA HACTAINX
MexaHu3MoM cekjyputusanuje, bazen 11l je mpenBuaeo n moBehame kamuTana Ha UME OBUX
no3unuja. Ilopen tora, y ¢GyHKIMjH 3alITUTE OJf CUCTEMCKOI pH3MKa, NpeaBuleHo je
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bopMupame 3aIITUTHOT KOHTPAUKINYHOT cioja karnuTana (Contracyclical Buffer) ox 0% mo
2,5% y omnocy Ha CET1. OH ce u3aBaja TOKOM CTaOMIIHUX TEPHOJA, © TO Hajuemhe TOKOM
yOp3aHOT KPeIUTHOT pacTa, a Kopuctu y nepuoay kpuse (bammh, 2012). Hagnexxuu opranu
Ha HAlMOHAJTHOM HHUBOY MOTY Ja IpuMeHe W Behu mpoueHar yKoJuKo TO crenupuyne
OKOJJHOCTH YHYTap HAIlMOHAJTHHUX OKBUpa 3axTeBajy. bazen III je mpemsumeo u yBoheme
HOBHX CTaHJap/a 3a YIpaBJhalkbe PU3UKOM JMKBUIHOCTU - palyja mokpuha JTUKBUIHOCTH
LCR u NSFR, o kojuma je neraspHuje Beh OMII0 peun y mpBOM OTJIaBJbY pajia.

pxaBe 3acTylubeHe y ba3esckoM KOMHTETYy OTIIOYENe Cy €a IPUMEHOM HOBUX
craugapna ox 1. jamyapa 2013. rogune (Maruh, 2011). ITopen mo3uTHBHOr yTHIIaja Ha
(UHAHCH]CKY CTaOMITHOCT, PEryJIATOPHH CTAaHAap/IU 33 aJcKBAaTHOCT KalUTalla U JIMKBUIHOCT
UMajy W CBOje HETraTHBHE HWMIUIMKALMje KOje ce Oriiefajy y TOME IITO MHOre OaHKe,
noBehaBajyhn cBoje kamurtaimHe KOCPUIM]CHTE, CMambyjy KpeAuTHpame U ociobahajy ce
aKTHBE, YMECTO J1a MOOWIIMIIY HOBU KAllUTaJl U HACTABE Ca KPEIUTUPAHEM.

[Topen perynucama KanuTaia U JUKBUIHOCTH OaHKe, MaXba Peryiaropa ycMepeHa je
W HAa OTpPaHHYCHE HUBOA H3JIOKEHOCTH OaHKe, YKJbydyjyhui W BaHOWJIAHCHY H3JI0)KECHOCT
0aHKe, Ka0 M Ha PHU3UK 10 OCHOBY KOHIICHTpalHje OaHKapCKe aKTHBHOCTH, Tj. yiarama y
cnenupuyHe cekrope wim rpaHe. [lopex Tora, 3Ha4yajaH pU3UK 3a OaHKy YHHU U
KpPEIUTUPAhE JIUIA TOBE3aHMX ca OaHKOM IO OWJIO KOM OCHOBY (HIp. KPEIUTHPAHE
IMpPEKTOpa, MEeHalepa, aKIoHapa OaHKe, Kao W WIaHOBA HUXOBE MOPOJUIIE), Y KOM CITy4ajy
CYNEepPBHU30p 3aJiprKaBa MPaBo Jia 0J10Mje BPEIHOCT OBOT KpeauTa OJ] KamuTayia, ¢ 003upom Ja
KpeIUTHpabe JIMIa moBe3annx ca 6ankom (the loan was not made on arm’s length basis)
HapylIaBa TPXKUIIHY TUCHUIUIUHY Oanke. [laxkma cymepBu3opa ycMepeHa je U Ha KOHTPOITY
OTBOpPEHUX TO3WIIMja Y oJpeeHuM BaiyTama, IJie Cy npeaBul)eHa orpaHnYerma 3a CBaKy Ol
HaBEJICHUX MO3UIMja, Ka0 W yKYIaH JMMUT 3a HETO OoTBOopeHe no3unuje. Kako O0aHke uecto
ylaxy U y HeOaHKapCKu CEKTOp, CYNEpBH30p OTpaHMYaBa M OBa yharama 0 onapeheHor
MpoLIeHTa KamuTaia. Buime o oBUM Mepama OWJIO je pedud y OKBHPY MpPBOT MOTJaBjba

ucepTalyje.

2.1.4. Octanu acneKTH cucTeMa perynaluje 1 cyrnepBusuje 0aHaka

Tanac neperynanuje 6aHKapcke MHIYCTPHje YCIOBHO j€ OKpYyNIbaBame OaHaka, IITO

je ycnen moBehaHe KOHIIGHTpanMje y OaHKapCKO] WHAYCTpHjU moBehano moTeHmujam 3a
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cuctemckn pus3uk. Kako Behe wmHcTuTymmje crtBapajy um Behe mpolieme TO je Haxmby
perynaropa MpUBYKJIA M OIIEHAa CHCTEMCKOT 3Hayaja (UHAHCHjCKE MHCTUTYyLHje. Y OIICHH
CHCTEMCKOT 3Hayaja MHCTUTYIMje, UMa Ce Y BUJIY HE caMo IeHa BenuuuHa (Size), Beh u
CTEeIICH 3aMEHJBMBOCTH MeHuX yciyra (substitutability), kxao u meHa moBe3aHOCT
(interrconnectedness) ca ApyruM HHCTUTYIHjaMa Y CHCTEMY.

BennunHa ka0 KpUTEpHjyM OIIEHE CHCTEMCKOI 3Hadaja (MHAHCHjCKUX IMOCPEIHHKA,
TPXKUIITA ¥ (UHAHCHJCKUX HHCTPyMEHATa TyMaud ce€ y KOHTEKCTy nAa, Behu o0um
TpaHcakija, Beha BpeaHOCT OuilaHCHE M BaHOWJIAHCHE aKTHUBE, KaO0 M HCTOBPEMEHO
OankpoTcTBO Beher Opoja (MHAHCH]JCKUX HWHCTHTYIMja, 3Ha4€ W BEehW CHCTEMCKU PH3HUK.
3aMEHJBUBOCT YCIIyTa, Tj. CTENEH KOHCOJIMAOBAHOCTH (PMHAHCHjCKOT CHCTEMa MOXeE OUTH
OCHOB 3a KJIacu()MKOBambe HHCTUTYIH]E€ K0 CUCTEMCKM 3HadajHe, YKOJIUKO CYy YCIIe/l BUCOKE
KOHCOJIMJAIMj€ Y CUCTEMY KOMUTEHTH yIyheHU Ha HEKOJIMKO, WM Y HajropeM ciydajy, Ha
caMo jeHoT (hpMHAHCH]CKOT IOCPEIHAKA" . 3HAYajHA TOBE3AHOCT (PMHAHCH]CKUX HHCTHTYIIHja
U OCTAJIMX KOMIIOHEHTH (PMHAHCHjCKOT CHCTEMa MOXE JIOBECTH JI0 TOTa J1a JIOIIE MOCIOBabe
Wi OAaHKPOTCTBO jeJHE, YaK M HajMambe OMTHE KOMIIOHEHTE CHCTEMa YIPO3H CTaOWMIHOCT
YUTaBOT (PMHAHCH]CKOT CHCTEMA.

VY pa3marpamy OBUX KpHTepujymMa He Tpeba M3Byhu morperraH 3akibydak ga ce y
KOHKPETHOM CJIy4ajy CHCTEMCKH 3HAuaj OLEmYje CaMO INpeMa jeIHOM OJ HaBeICHHX
Kputepujyma. HampoTtuB, moMeHYTH KpuTepujymMu HHCY Mel)ycOOHO HCKIJbYYMBH, IITO j€
He/laBHA (PMHAHCH]CKaA KpH3a U Tokaszana. CHCTEMCKH KapaKTep UCTIOJBHO Ce TOKOM KpHu3e, He
caMo KOJ BEJIHMKHX (MHAHCHUjCKMX WHCUTYIHMja, Beh M KO pelraTHBHO Major CerMeHTa
TpXKHUIMTA (CyO-PUMApHO XHUIOTEKAPHO TPXKHUINTE), Ka0 M (PMHAHCHUjCKUX HHCTPYMEHaTa
HACTaJIMX 110 OCHOBY CEK]YpPUTH3AI1j€ XUITOTEKaPHUX KPEIuTa.

VYcnen unmwenule na he mocrojame MHCTUTYLHM]a KOje CY ,,MCYBHILE BEIHKE /1a OU
npornaie” MOAPUTH TPXKUIIHY TUCHUIUIMHY, jaBHJIa ce TOTpeda 3a MaKJbUBUM PETYIIHCAmhEM
U HaI30poM OBUX MHCTHTynMja. Kako ce perymatop He OM 10BeO y MO3UIMjY JAa MOJ
MOJUTHYKUAM TIPUTHUCKOM TPYKH HEOTpaHWUYEHY TOAPIIKY OBUM HHCTHTYIMjama, YBOJIE ce
JOJAaTHU TIPYACHIIMjaIHU 3aXTEBH 32 OBE WHCTHUTYIMj€, OTPaHNYaBa C€ HUBO H3IIOKEHOCTH
OBHMX MHCTHUTYIIMja, CacTaB/bajy €€ IUIAHOBHM ONOpaBKa, Mpeay3uMajy Op3e KOpPEeKTHBHE
aKnMje, ¥ y KOHAauyHOM OrpaHM4yaBa BenuunHa oBuX wuHctuTynmja (break-up-and-cap

strategy). Ilocnenmu mpeanor M3a3Bao je HajBUIIEC TUBEPTEHTHUX CTaBOBa, ¢ 003UPOM Ja

1 Amepuuke rpahane melie BHIIE ONCITYKMBATH (DHHAHCHCKH CHCTEM KOjH OOyXBATa CaMO HEKOJIHKO

OrpoMHHUX KoMmrmanuja. To HHje 106po 3a IoTpolIaye, To Huje 100po 3a nmpuspeny  (O6ama, 2010, ctp. 22).
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YIOPKOC YHMH-EHUIM J1a BEJIMKE MHCTUTYIIM]E€ CTaBapajy BeJHKE MpolieMe, Y KOHKYPEHTHOM
OKpYXelhY, a MOoceOHO y YCJIOBMMAa KpH3€, BEJIMYMHA € 4YeCTO YCJIOB JaJber OICTaHKa
uHCcTUTYylHWje. Tako, HIp. ydectana OaHKpoTcTBa OaHaka y AMepuuu HakoH 1929. romune
jaBWIIa cy ce ycieq YMIbEeHUIle 1a ¢y OaHke Ouiie Maje U ca HeJJOBOJHHO JUBEP3U(UKOBAHIM
akTUBHOCTHMa. IbuxoB omcranak O6mo je Moryh jeIMHO KpO3 TpaHCakKIfje Mpey3uMama U
¢dy3muja, WTO TaAalllbU 3aKOHCKHM IMPOIUCH HHUCY 03BOJbaBaiu. OBHM IyTeM je U cama
AreHnyja 3a pecTpyKTypupame 6muina 6e3 MoryhHOCTH J1a Ka0 MHCTPYMEHT PeCTPYKTypUpama
KOPHCTH CBOj€ WHAUY€ OCHOBHE MHCTPYMEHTE — Mpey3uMame U mepuep. Mehyrum, oBae He
CMEMO 3a00paBHUTH UYHILCHHILY Ja j€ PEeCTPYKTypHUpame BeIuke (PMHAHCHjCKE WHCTUTYIH]E
Kpo3 Tpey3uMame WU Mepuep, NPaKTHYHO HEU3BOJJBUBO, jeép Y CHCTEMY HE IOCTOjU
MHCTHUTYLIMja KoOja je y MOryhHOCTH Ja Tako HemTO cHpoBene. Y TakBUM YCIOBUMA,
JETHOCTaBHHU]E j& PECTPYKTYPUPATH CETMEHTE, HeTo Lely MHCTHTYIH]Y. Jpyro pememe Koje
je W3a3Balio J0CTa MOJIEMUKE MOJpa3yMeBa yBOhEHE CTPOKMX KalHUTaJIHHX 3aXTEBa 3a OBE
WHCTUTYIMj€, YUME C€ OBE MHCTUTYIIM]€ CTHUMYIHIIY Ha JEKOMIIOHOBAH-E CBOT IOCIOBaMbA
Kako OM y KpajmbeM, Kpo3 M3JIBajarke HIDKE CTOIEe KamuTaja, ocTBapuiie Behy crormy mpuHoca

Ha AKTUBY.

Joun jenHo on muTama KoOje Ce MOCTaBjba IMpe] peryjaaTope U CYNEpBH30pe je Kako
TpeTupaTu HebaHkKapcke (UMHAHCHjcKe MHCTUTYyLHje! Y Haueny, HeOaHKapcke (PMHAHCH)CKE
MHCTHUTYLIMje MOXXeMO KiacupukoBatu y Tpu rpyme. [IpBy rpynmy umHe ocurypasajyhe
KOMIIaHWj€ ¥ WHBECTHIIMOHA JpYIITBAa, KOja HMAaKO Cy TpeAMeT IoceOHe perylaTHBe,
YIJIaBHOM CYy Y 3ajeJTHUYKOM BIJIACHMIUTBY ca OaHKama, IITO BOAM MpoOjIeMy KOMIIJIEKCHE
KOHCOJIJIOBaHE cynepBusuje. Jpyry rpyny unHe (uHaHCHjCKE KOMITaHHU]j€, KOje Ce YIIIaBHOM
OCHMBAJy O] cTpaHe 0aHaka, Kako Ou ce W30eriu pUropo3Hu NpyACHIM]jaTHu 3axTeBu. Mako
J€ pe4 0 UHCTUTYIMjaMa KOje He MOTY MOOWJIMCATH JENO3UTEe, HUTU KOPUCTUTU UMe OaHKa y
CBOM Ha3WBY, YMHECHUIIA J1a ce (MHAHCUPA]y U3 CpeAcTaBa OaHke moBehaBa MOTEHIUjall 3a
cucTeMCKd pusuk. Tpehy rpymy unHe MHCTHTYLHjE KOje MPUKYIUbajy JAEMO3UTe, HaKO 3a TO
HE TIoceayje JHICHIly. Y HaBEIEeHUM CiIy4yajeBHMa, CYIEpPBU30p je AyXaH Ja MpaTu
HeTUIEeHIIMpaHy (UHAHCHU]JCKY HWHTEpPMeaujaljy, OWUilo Kpo3 HEI03BOJbEHY yHoTpely
TEepMHUHA ,,0aHKa* y CBOM HMEHY, OMJIO KpOo3 00aBJbame JEMO3UTHO-KPEIUTHHUX TOCIOBA, a
6e3 mocenoBama OaHkapcke yuneHne. [lopex Tora, cymepBu3op je AyKaH Ja NpaTd U
JTUIEHIpaHy (UHAHCUJCKY UHTEPMEeINjalli]y KOjy CIpPOBOAM MHCTUTYIMja KOja HUje OaHKa
(peunmo (QuHAHCHjCKAa KOMIIaHMja), KakKo OW ce chpeunsa MOTYNHOCT peryjiaTopHe

apoutpaxke. OBo je moceOHO 3Ha4ajHO, ¢ 003UPOM Ja je Mpakca MokKasana Jia je MPUCYCTBO
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HeOaHKapCKUX (PUHAHCHJCKMX WHCTUTYIH]ja Y MHOTHM 3€MJbaMa HAPYIIMJIO HHTETPUTET
(bMHAHCH]CKOT CEeKTOpa Kao IenuHe. To je MOTBpAnJIa U HeJaBHA (MHAHCHU]CKA KPH3a, TIE je
MeXaHU3aM CEKjypUTH3alije M TMPHCYCTBO ,,0aHKApCTBAa y CEHIM JONPHHENO Ja KpHu3a
n00Hje CUCTEMCKE pa3Mepe.

Tepmun ,,0anKkapcTBO y ceHuu™ mpeu je ynmorpedouo Paul McCulley, Be3yjyhu muxos
HacTaHak 3a pa3Boj ¢GoHAoBa HOBYaHOTr TpxumTa jom 1970-tux roguHa. CermeHT
0aHKapCcTBa y CEHIM, JaHac, mopea (OHJ0Ba HOBYAHOT TPXKUTA, YKIbYyUyje U Xell (hOHIOBE,
neH3ujcke GoHI0Be, OCUrypaBajyhe KOMIanuje, 1 y ©3BECHOj MEpH M BEJIMKE KacToau OaHKe,
oyt Bank of New York u State Street Bank. MuBectuiione 6aHke, Hako MOT'y 3HauajaH €0
CBOj€ aKTHMBHOCTH 00aBJhaTH y CErMEHTy OaHKapCTBa y CEHIIM, HE MPHUIIATajy OBOj TPYIH
uHCcTHTYIWja. Mako je mpucycTBO ©OaHKapcTBa Yy CEHIM IIOKEJBHO Cca  acIeKTa
KOHKYPEHTHOCTH, CTaOWJIHOCT (PMHAHCHJCKOT CHUCTEMa 3axTeBa aJeKBaTaH peryJaTOPHH

TPCTMAaH OBUX I/IHCTI/ITYHI/Ija 1 aKTUBHOCTH.

baHkapcTBO y CeHIM MOXKe NpPEACTaB/baTH 3HA4YajaH PHU3MK 10 CTaOMIIHOCT
(UHAHCHjCKOT CHUCTEMa YKOJIHMKO CE OBE MHCTHUTYLHjE YKJby4de y POYHY TpaHchOopMaImjy
pecypca U JieBepull aKTUBHOCTU. Y TOM CMHCIy, Ha 3axTeB jmaepa [-20, FSB je ycBojuo
IBOjaKy CTpaTerHjy Kako OM CeKTOp OaHKapCTBa y CEHUU YYHMHUO OTIIOPHHJUM: M TO KpO3
CHCTEMCKU MOHUTOPHUHT Pa3BOja MHCTUTYLIMja M aKTUBHOCTH Y CEKTOpY OaHKapCTBa y CEHIH
Kako O ce wuAeHTH(PHKOBaTM MOTyhHM H3BOpHM CHCTEMCKOT pHU3MKAa W OJaroBpeMeHO
npeaysene KOPEKTHBHE aKIMje; Kao W aJeKBaTaH CHUCTEM peryialdje W Haa3opa OBOT
cektopa. OBaj JIpPyrd CErMEHT cTpaTerdje MmoceOHO je BaxkaH ¢ 003MpOM Ha 3HauyajHE
BaHOMJIAaHCHE TpaHcakuuje OaHaka ca OaHKapcTBOM y ceHIM. Y MelyBpemeny, baszencku
KOMHUTET JepuHuCcao je OpojHe Mepe Kojuma he ce ojayaTh OTHOPHOCT peryjiapHe OaHKapcKe
aKTUBHOCTH Ha PU3MKE KOjU J0j1a3e U3 OaHKapCTBa y CEHIU. Y MHTamky CYy BUIIHM KallUTATHA
3aXTEBM 3a OBE MO3HUIUj€, KAa0 U JTUMHUTHPakE BEJIIMKE U3JI0)KEHOCTH OaHKe, a BHUILIE O BHUMa

om0 je peyuu y OKBUPY IMPETXOAHOT I10TJIaBJba.

VY cTpykTypu OaHKapCTBa y CEHIIM, BEJIUKH 3Hayaj naT je doHgoBMMa HOBYAHOT
tpkuirra (money market funds, MMFS) ¢ 063upom Ja OHU NpeACTaBJbajy 3HAUajaH H3BOP
¢uHaHcupama OaHaka Ha Benuko. Kako cy oBuM (OHIOBHM TOKOM KpHU3€ HYIWIN
MHBECTUTOpUMA (UKCHY BPEIHOCT WHBeCTHIMOHMX jenuHuna (Stable Net Asset Value)
MOCTAJIU CYy IpeaMeT ,,jypulia‘ nasectutopa. Kako 6u ce oBaj puszuk cmamuo, Meh)ynapoana

opranm3anja Komucuja 3a xaptuje ox Bpeanoctu (International Organization of Securities
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Commissions, I0SCO) je pnama mpemopyke 3a IIOCTaB/balke 3ajeIHHYKHX CTaHaapaa
perynainmje u ynpasbamba (GOHJOBUMA HOBYAHOT TP)KHUTA, KA0 M 3a Mpejia3ak ca CTa0miIHe Ha
MIPOMEHJbMBY HETO BpeaHOCT mMoBHHE. Mely 3emibama y kojumMa OBU (DOHIOBU HMajy
3rauajad yaeo (CAJl, @panmycka, Jlykcembypr, Upcka u Kuna), kao u y bpasuny, Unauju,
Wrtanuju u Tajnanay, oBe nmpenopyke cy y HenruHu Beh yCBOjeHe, JI0K je Y OCTaIuM 3eMibama,

CTCIICH ITPUMCHC Ha 3HAaTHO HUXKEM HHUBOY.

2.1.5. CrpykrypHa perynamuja 6aHnaka

Kako 6m ce cmammia BepoBaTHOha OaHKpoTa OaHaka BPJIO YECTO JOHOCE CE Mepe
CTPYKTYpHE peryJaiuje, KojuMa ce OrpaHM4aBajy JI03BOJHEHE aKTUBHOCTH OaHakKa, MOCEOHO
koMepruujanHux Oanaka. Ilpemno3m koju cy gatm on crpane OOamuHE aTMUHUCTpAIUje
TOKOM He/laBHE (PMHAHCHjCKE KpH3e, JaKie, HICY HUKaKBa HOBMHA. brMa je KoMmeprujamHuM
Oanakama 3a0pamEeHO J1a TPryjy 3a CBOj pauyH, Kao U yJIaxy y Xel U npuBatHe GoHI0BE (T3B.
Boxkeposo npasuiio). Jlo caza ce U3ABOjUIIO TPU NPUCTYIIA Y OKBUPY CTPYKTYPHE peryJaiuje
Oanaka, u To: pasnuunte Bep3uje Glass-Steagall-a, xoHmenT yckor GaHkapcTBa M MOJEI
aKIMOHapcKor Kamurtana. Kpajiwy b OBUX Mepa je 3allTUTHUTH KOMEpIHjaHe OaHKe O

pHU3HKa KOJU CE jaBJbajy Y HHBECTULIMOHOM OaHKapCTBY.

HenaBua ¢uHaHCHjcKa Kpu3a je Mmokasalja Jia ClpedyaBame Heyclexa U OaHKpoTa He
Tpeba OUTH YyCMEPEHO UCKJbYYHMBO Ha KOMEpIIHjaJIHe OaHKe, U3 IPOCTOT Pa3Jiora IITo je BPJIo
TEIIKO HANPAaBUTH Pa3NMKy u3Mel)y MHCTUTYyLHWja, Ka0 U OJPEIUTH HEKe WHCTHTYIHjE Kao
JEeIHOM 3ayBeK CHUCTeMCKHM OuTHe. 3abpaHa KOMeplHjaTHUM OaHKama Ja yja3e y CerMEeHT
MHBECTULIMOHOT OaHKapcTBa Hehe Te akTUBHOCTH CMamUTH, Beh he ux camo npeycMepuTu Ha
HEeru Ipyru TUI MHCTUTYLIM]jA, 332 KOj€ ce He Moke pehu 1a Hemajy MOTeHIM]jall 1a OCTaHy
CHUCTEMCKH 3HauajHe, caMo 300T YMH-CHUIIE Ja HUje ped 0 KoMeplujaiHuM O0ankama. Tako Ha
npumep, Lehman Brothers uuje xomepuwujanHa 0OaHka, ajdd TO HHjE CIEPYMIO Ja HHCH

6aHKpOT HN3a30BC CUCTCMCKC ITOCIICAUIIC.

Hcropujcku TipeceiaH 3a CTPYKTYpHY peryiatuBy je cBakako Glass-Steagall-os
3akoH u3 1933. ronuHe, KOJUM je YCIOCTaBJbeHA CTPUKTHA Iojea nu3Mely KkoMmepiujaiHor u
uHBecTumoHor OankapctBa y CAJl. Hakon Tamaca peperynamuje u adupMucama
YHUBEP3AJIHOT KOHIIEeNTa OaHKe, ca HEeAaBHOM (PMHAHCH]CKOM KPH30M IIOHOBO CYy C€ jaBHJIU
MPEJIO3N 3a pa3Bajarkbe KOMEPIMJaTHOT U WHBECTHIIMOHOT OaHKapCTBa, ¢ 003UPOM Ja je

Impakca (bl/IHaHCI/IpaH)a CIICKYJIATUBHUX AKTHUBHOCTH OaHKke OCUTYpaHUM JOCTIO3UTHUMA
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oremeHa kKao He ¢ep (Bykoruh, 2010). Mehyrtum, y mpuMeHH OBOT IPHUCTYIA jaBUIIU Cy CE€
onpehenn npobsieMu. Jenan o BHX j€ CBaKaKO MPAKTUYHE MpUpoje, UMajyhu y BUIY 1A je
ycnen OpojHMX (UHAHCH]CKMX WHOBAaIMja pa3inka u3Mel)y OBUX TIOCIIOBa CBE Mambe
youbnBa. [TonoBaum Bpahamem Ha npemnore u3 Glass-Steagall-o 3akona, cy30mmm 6u ce
MO3UTHBHU €PEeKTH MO OCHOBY AuMBep3u(uKanuje OaHKapcke akTUBHOCTH. KoHuent y3ane
OaHKe IMoja3ud OJ] CTaBa Ja OaHKe, KOJ KOjUX y (hMHAHCHJCKOM TOTEHIHjaly ITOMHUHHUPA]y
JIETIO3UTH TIOKPUBEHU CHCTEMOM OCHUTYpama, MOpajy OWTH OTrpaHHUYEHE y pHU3HUIIMMa KOje
npeny3umMajy. IlocmaTpane kao 1eo GaHKapcKOT XOJAMHTa, y3aHe Oanke he OuTu u3nBOjeHe
O]l OCTaJINX, T3B. ,,KA3MHO MHCTUTYIH]ja", KAKO OU ce CIpeuno mUXoB OaHKpoT. Mako je oBo
pelliekh¢ TPUBIAYHO y CMHCIY 3allITUTe OCHTYPaHUX JETO3UTa, CTaBJhAE OCTAIMX
WHCTUTYyLIWja y mojapeheH mosjoxkaj MOXKe MMaTH CHaXKHe H jaectabmimsyjyhe edexre y
CUTyallMju Kaja Cy YIpaBoO Te ,,Ka3uHO™ MHCTHTYLHjEe CUCTeMCKH 3HauajHe. [lopen Tora,
3Ha4ajHa MMOBE3aHOCT MHCTUTYIMja YMHHU JIa j& BPJIO TEUIKO 3aMHCIUTH JIa y3aHe OaHKe Oymy
y TOTIYHOCTH HMMYyHE Ha TPOIYCT€ HACTalleé 10 OCHOBY aKTHBHOCTH Ca XapTHjamMa O]l
BpenHOCTH. BesuBame gemo3uta OaHKe 3a HHCKOPH3MYHY AaKTHBY HE TOTOfyje
npopuTabmHOCTH OaHKE, a YKOJMKO Kao HHUCKOPU3WYHY aKTUBY HMaMO Y BHIY
KpaTKOPOYHE JpXKaBHE OOBE3HHIIE, ITOCTAaBJba CE MUTAKE Ja JIM he HBUXOBa MOHYAa OWTH
JI0BOJbHA J1a aricopOyje Meno3uTHU NoTeHujan 0anke. [lopen cTpykTypHHX Mepa peryiaimje,
KaHAJIHMCamke HETAaTUBHUX e(eKaTa Mo OCHOBY MHBECTHIIMOHMX aKTUBHOCTH OaHKe, Moryhe je
U TOCTaBJbatbeM BehuX MpyJeHIMjaIHUX 3aXTeBa, MOCeOHO Kpo3 Hu3/Bajame Behe crome

kanuTana. OBo je mpeno3Haro y oksupy bazena Ill.

VHCTUTYLIMOHATIHO TIpEeKUBJbaBalkbe IIEHTpadHe OaHKe 3axTeBa Jla OHa, IMOpe[
¢byHKIMje perynanMje U cynepBusuje, 00aBba U (QYHKIH]Y MOCIEAHEr YyTOUUIITa OaHaka.
OBa ¢yHKIMja je U3BEJeHa U3 MOHOIIOJA IIEHTpalIHEe 0aHKE y eMUCHJU 3aKOHCKOI CpeACTBa
wiahamka U CTPYKTypHE 3aBUCHOCTH OaHaka o1 LieHTpasiHe OaHke. Mako je ped 0 KOMIOHEHTH
MHOPACTPYKTYpE CUTYPHOCTH KOja 3a pa3jiMKy O/l OCTAJMX HeMa eJeMEHTe 00aBEe3HOCTH,
EH 3HaYaj je MpuMapaH y ycioBuMa (MHAHCHJCKUX nopeMmehaja 1 onmire HecTabUIIHOCTH Ha

¢unancujckom TpxkuiuTy (Mapunkosuh, 2004).

128



2.2. ®yHKIM]a TTOCIIEIHET YTOUHIITA

[IpumapHu 3agarak neHTpagHe OaHKe je 1a 00e30eu [IEHOBHY CTa0UITHOCT Y OKBUPY
cBoje (yHKIMje MOHETapHe peryianuje. Peanu3anuja oBOr InJba, IMAK, 3aXTeBa CTaOWJIaH
OaHKapCcKu ceKTop, ¢ 003upom ma LB HEe MOXke MUPEKTHUM IyTEM Ja CIPOBOIHM CBOjE
MOHETapHe ornepaiyje, Beh kopuctu OaHKe 3a TpaHCMUCH]y cBOjux MoHeTapHux mepa (Illing
& Konig, 2014). Kako je cmpoBohere MOHETapHE IOJUTHKE AUPEKTHO YCIOBJHECHO
crabmwiHonIhy GaHKapCKOT CEKTopa, TO j€ 3aJlaTak IeHTpajdHe OaHKe Ja OpHHE O HHXOBO]

CTa0MJIHOCTH, LITO OHA W YMHM Kpo3 (yHKuujy nocnenmwer yrouuniura (lender of last resort,
LOLR).

banke cy y BEIMKOj MEpU HM3IIOKEHE PU3HMKY JHKBUIHOCTH C OO3UPOM Ha POYHY
TpaHcopmaljy OaHKapcKux pecypca kojy Bpuie. Konuko je JNHMKBUAHOCT 3HayajHa 3a
HOpMaTHO (yHKIMOHUCAkE OaHKe IMOKa3aja je HenaBHA (MHAHCHjCKAa KpH3a, Kaaa je
JMKBUIHOCT 32 BPJIO KPaTKO BpEMeE ,,[TPECYIIIIA* YaK H Ha KIbYYHUM CETMEHTHMA TPIKHIITA.
Ja mu he LIb uctynutu kao rapant JUKBUIHOCTU OAHKE, UITU HE, OCTaje Y HEHO] AUCKPELH]jHU,
anu he To cBakako OUTH camMO y crnieHU(PUUHUM OKOJHOCTHMA, Tj. KaJia c€ MHCTUTYIHja ca
MoJOOHUM KOJIaTepajioM HHje MOTJIa 3aayXHUTH Ha Tpkumry. OBakaB BHJ HOJPIIKE CTBAapa
penyranmonn pusuk (Stigma effect) 3a wmuctuTynmjy, ¢ o03upom aa cama morpeba 3a
KopumhemeM KpeanuTa 3a JUKBHIHOCT Koa LB ykasyje nma je oBa MHCTHTYIMja MPETXOIHO
UCIIPIUIa CBE PACMOJIOKHMBE M3BOPE CpPEeACTaBa, T€ je HeHa IMO3UIMja y OJHOCY Ha ocTale
MHCTUTYLIMje y TpynHu 3HaTHO Jjomuja. Kako Ou ce HeraTMBHM e(eKTH MO pemyTanujy
WHCTHUTYLIM]jE YMaWkWIH Tpeiake ce Ja OBa IMOJAPIIKA OCTaHE aHOHMMHA, Makap Ha Kpahwu
BpeMeHCKH mepuoji. Kako Ou cauyBaie aHOHMMHOCT WHCTHTYIH]ja, IIEHTpalHE OaHKE Cy
TOKOM HelaBHe (DMHAHCHJCKE KpH3e Mpeluie Ha ayKIHMjCKH CHCTeM CcHaOjaeBama OaHaka

MOTPEeOHOM JTMKBUAHOMINY.

DyHKITUjOM MOCTIEAHEr YTOUHIITa HA3HBAMO CHCTEM KOHTPOJIE JIMKBUIHOCTH OaHaka
M CHCTEM 3a TOJPIIKYy OaHKaMa ca yrpo>KeHOM JIMKBUIHOIINhY Koje Hajuemthe opraHuzyje
LIEHTpaJIHa MOHEeTapHa ycraHoBa. [Tonoxaj neHTpanHe GaHke kao “OaHke OaHaka” MOBJIAYU
ca coboM meHy cretn(puIHy OArOBOPHOCT NMpema wiaHuiama 6ankapckor cucrema (Kperuh,
2003). ¥V curyanuju Kajga ce YKylHa TMO3UIHMja JIMKBUIHOCTH OAHKApCKOT CHUCTEMa Kao
[eJIMHE HHje CITyCTHJa WCIOJ HEKEe TOJIEpaHTHE TpaHUIle, MOjeJMHaYHe OaHKEe MOTy

3a10BOJbUTH CBOjC HOTpC6e 34 JIUKBUJIHUM CpCACTBHUMA Ha KPATKOPOYHOM MebyﬁaHKapCKOM
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TPXKUIITY HOBIA, udja je (yHKOHMja ma peaucTpuOyupa JUKBHUIAHA HOBUAHA CPEJICTBA O]
cypuIuTHUX TIpemMa AehUIUTHUM OaHKaMa. Y OBaKBHM Cily4ajeBuMa MHTepBeHIM]ja [1b Huje
norpedHa. OBa oaroopuoct II[b akTuBUpa ce y cuTyanuju kaaa je ¢UHAHCHjCKa
WHCTUTYIIMja HCIpPIUIA CBE TPETXOJHE HUBOEC OJ0paHe JUKBUIHOCTH. YCIIOB HEHE
MHTEPBEHIIM]EC j€ CHCTEMCKa HEJIMKBUIHOCT OaHKApCKOT CEeKTopa, a He mpoljemMu OaHaka

M0jeIMHAYHO.

b cnabneBa OaHke MOTPEOHOM CYMOM HOBIIA TNPEKO IMCKOHTHOT MIAJTEpa H
orepalyja Ha OTBOPEHOM TPKHIUTY. Y TPBOM CIIy4ajy, MOJPIIKA je YCMEpPEeHa AUPEKTHO Ka
OHMM OaHKaMa KoOje MMajy CTBapHE MmoTpede 3a THUM CPEICTBHMA, JOK Y IPYroM IIOCTOjH
OMAacCHOCT JIa JI0 M3BECHHX CpEeJCTaBa N0y M MHCTUTYLH]E YHja TO3MIHMja HUJE 3HAYAjHO
yrpokeHa. Tume je JUCKOHTHH IIalTep MOKa3ao jauy crabmimusannoHy Qyskmnujy. Mako je
edexar mpruMeHE OBUX Mepa UCTH — yTHIA] Ha (DYHKIIMOHUCAKE HOBYAHOT TPIKHINTA, FPHXOBA
3aCTYIJBEHOCT C€ pa3liuKyje OJ 3eMJbe 10 3emibe. Y 3eMibaMa ca Hepa3BUjCHHM
(UHAHCHjCKUM TPXKUIITEM, JIOMHUHUDPAjy ITUCKOHTHE OIlepanuje; J0K y 3eMbama ca

pa3BujeHIM (PMHAHCH]CKUM TPXKHUIITEM JOMUHHPA]y ONepalije Ha OTBOPEHOM TPIKHIITY.

Omnepanmje Ha OTBOPEHOM TPXKHUINTY TJIABHU Cy HWHCTPYMEHT 3a CHpoBolheme
MOHeTapHe MoJuTHKe HajBeher Opoja neHTpanHux OaHaka. MehytuMm, y HOBHUje Bpeme, OBaj
MHCTPYMEHT C€ CBE BHIIE KOPHCTHM M Kao MexaHu3aM 3a obOe30eheme mmkBuaHoctu. Y
yciaoBuma kpuse, LB Bpio Temko Moke Ja HpOLEHH KapakTep Mpobiema ca KOjUM ce
MHCTUTYIMja cyouyaBa (HEJIMKBUJIHOCT WJIM  HECOJIBEHTHOCT), IUTO MpPEACTaBJba
orpanuyaBajyhu QaxTop meHe NpaBOBpeMeHEe IMCKpelHoHe mnonuTuke. M3 Tux pasiora,
o0e30ehere JMKBUIHOCTH CE€ CBE BHUIIE CHPOBOJAM IIyTEM OIllepaluja Ha OTBOPEHOM

TPXKUILITY, YMECTO TUPEKTHUM M033a]MIbUBAKEM MTPEKO TMUCKOHTHOT HIANTEpa.

lNapannuja mukBugHOCTH 0f cTpaHe LIb Tpeba Outu ycmepeHa ka HETUKBUIHUM, alu
COJIBEHTHUM MHCTHUTYLMjaMa, IITO OM 3HAYMJIO Jla c€ HECOJBETHHUM WHCTHUTyLHjamMa Tpeda
J03BOJIMTH OaHKpoT. Kao apryMeHT ce HaBOAM Ja KPaTKOpPOYHA MOJPIIKA JIMKBUIHOCTH HE
MOXE PelIUTH TpoOJeM HECOJBEHTHOCTH OaHke. MehyTtum, y mpakcu je BpJIO TEHIKO
HaIpaBUTH Pa3IUKy U3Mel)y HEMMKBUIHOCTH M HECOJIBEHTHOCTH, T€ C€ OBa MOPIIKA YECTO
npyXa U HECONBEHTHUM Oankama. OmpaB/iame 3a OBaKakaB BUJ MHTEPBEHIMj€ Halla3u ce y
Beh MOJby/baHOM TMOBepewmy Yy OaHKapcKHM CHUCTeM, cJabuM  MaKpOEKOHOMCKHUM
neppopmaHcama U JouieM MeHayMeHTy OaHke. HapaBHo, oBne ce mpermocraBiba Aa he

WHCTUTYIIM]ja, WAaKO HECOJIBEHTA, YCIETH Ja y KPaTKOM pPOKYy pemu cBoje (puHAHCHjCKe
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notemkohe. M3 Tux pasnora, y3 rapaHiiyjy JUKBHIHOCTH PEIOBHO C€ jaBJba moTpeda 3a
YCBajamkeM aJIeKBaTHOT MporpamMa pecTpyKTypupama OaHKe.

Kako Ou ce ¢yHKIMja TOCICAKEr YTOUMIITA OTPaHWYMIIA HA HEJIUKBUIHE AJH
COJIBEHTHE WHCTHUTYIIH]E, MOTpeOHa je cTajlHa KOMYHHUKallMja ca OpPraHMMa CyIepBU3H]C.
Tume ce mnpaBOBpeMEHO UACHTU(GUKY]Y HMHCTUTYIH]E KOj€ c€ TMpuONmKaBajy 30HH
HECOJIBEHTHOCTH, aJIM Cy jOII YBEK JIMKBHJIHE M M30eraBa 3Ha4yajHUJU YTHIA] OBAKBOT BHJA
MOJIPIIKE JIMKBUIHOCTH OaHKE Ha €(PUKACHOCT MOHETapHE IMOJUTHKE, Ka0 M KyMYJIUpPambe
ryoutaka xox L[b. Mehyrum, na mpoGnem Huje jeqHOCMEpaH, TOBOPH YHI-CHHIIA Ja CY
OpOjHU CHUCTEMH HAJI30pa M KOHTPOJIE OAaHKAPCKOT CEKTOpa HACTAIIM YIIPAaBO Kao peakiiyja Ha
(bMHAHCH]CKY KPH3Y.

JIMpeKkTHa YCIIOBJLEHOCT (PYHKIIHM]E TOCICIHEr YTOUMINTa (PYHKIIMjOM HAn30pa, O]
3Hauaja je y CBUM (PMHAHCH]CKUM CUCTEMHMa, 0e3 003upa Ha TO Y YHjOj HAJUI)KHOCTH CE OBE
dbyHKIMje Hanase, Tj. Ja i ¢y 00e (QyHKIHUje y HAUIeKHOCTH UCTOT MU Pa3IMYUTUX Tela.
Mehytum, y cuTyanuju Kaja je 3a QyHKIH]jy CylepBU3Hje HaANeKHO Teno apyraynje ox Lb,
moTpeOHO je 00e30euTH BUCOK CTENeH KOOpAuHamuje u KoMmyHuKanuje ca 1B, koja ocraje

HaJJIeXKHA 32 QYHKIIH]Y TOCIEABET YTOUnINTa OaHaKa.

2.2.1. OpTOOKCHU KPUTEPUjyMH (PYHKIIH]j€ MMOCIEIHET YTOUHIITA U HHX0BA

pellaTuBH3aIMja Y KOHTEKCTY Ti00anHe (PUHAHCH]CKE KpU3e

Omnepanuonanu3anyja (QyHKIM]je MMOCISABEr YyTOUUIITA 3aXTeBa pellaBambe OpojHUX
nutama: Konnko HoBla yoauuTtu y 6ankapcku cucreM? Kome? Iog xojum ycinouma? Kana?
VY oAroBopy Ha oBa M MHOTa Jpyra nuTtama oOputancku ekonomucta Walter Bagehot (1873) je
jorr y 19. Beky MOCTaBHO OPTOIOKCHE KpUTEpUjyMe, Y cKiaany ca kojuma L[b tpeba na i) Hes
yempyuasara 0000pu Kpeoum OaHKama YKOAUKO Cy OHe chnpemue 0a 1) niame 6UcoKy
kamamuy cmony u iii) ob6e36ede 0obap koramepan. TlomuThka Mo3ajMIbUBama je KacHHjE
MoaupHUKOBaHAa Kako OM YyKJbydWJIa JBa JIOJaTHA KPUTEPHjyMa, IV) 0000pu Kpamrkopouhu
Kpeoum, V)uckmyuuso corsenmuoj uncmumyyuju (Marinkovi¢ & Jemovié, ctp. 53).

Kako 6u ce neHtpasiHa 6aHka 3alITUTHIIA OJ KPEIUTHOI PU3MKA KOJU MPaTH CBAKH
KPEIUTHU apaH)KMaH, OHa 3aXTeBa Ja KpeauT OyAe MOKPUBEH KBAJUTETHUM M CUTYPHUM
xaptujama oj BpeaHoctu. Ilopen Tora, kamaTHa croma Tpeba OMTH Ka3HEHa, Tj. IOBOJHHO
BHCOKa (BUIIIa O] TP>KUIIHE) KaKko OU ce MoApIIKa OrpaHNyYMiIa caMoO Ha OHEe OaHKe KojuMma je

OHa CTBapHO HajmoTpeOHUja. KpaTak pok KpeauTHOr apaH)XKamaHa TIpuiaroheH je
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MPUBPEMEHO HEIMKBUIHUM OaHKama, ajli HE M HECOJIBEHTHUM, KOje OM OBHUM IIyTEM CaMo
MIPUBPEMEHO OOHOBHIIE OTPEOHY JIMKBUAHOCT, a MPOOJIeM HEAOCTaTKa JTUKBUIHOCTU OCTA0
HEpelIeH W y HapegHoM mnepuoay. Kako je KoJ M3y3eTHO BEJIHMKHX Omeparyja KpeaIuTHe
noJpuIke OaHaka pU3MK MPOOMjarkba MOHETApPHUX IpOjeKija u3BecHUju, LIb Mopa BoguTn
padyHa J1a ce KpeluTu Bpare y mTo KpaheM poKy U HOBall [TOBYY€E U3 ONTHUIIAja.

VY mepuony Kpu3se, BPJIO je€ TEIIKO HACHTH(GHUKOBATH MPOOJIeM ca KOjuM ce OaHka
CcyouaBa, jep je 3a MOy3JaHy OLIEHY COJIBEHTHOCTHM MOTPEOHO IPOLEHUTH EKOHOMCKY
BPEIHOCT CBUX IMO3MIIMja aKTHBE OaHKe M HeHUX oOaBe3a. OBO je jako KOMILIEKCAH 3aJaTak
3a 1ITa y Mepuoay Kpuse, Kaja je MmoTpeOHO IITO XUTHHjE€ pearoBaTu, BpeMeHa jeJHOCTaBHO
nema (Goodhart C. , 1999, pp. 340-341). Goodhart u merose npucTaaniie Yak cMaTpajy, aa je
y ycioBuMa OTKaza MelyOaHKapCKOT TPIKHINTA, CACBUM HEMOTPEOHO pa3MarpaTtd KapakTep
mpobiieMa jep je y TakBUM YCJIOBHMAa HEJIHMKBUIHA WHCTUTYIMja WCTOBPEMEHO U
HECOJIBEHTHA, WK he To yckopo mocraTu. Mcropuja GaHKapcKuX Kpu3a je MOTBpAUIIA J1a je
,,HEIIMKBUIHOCT OaHKe caMo BpX caHTe UcHoJ koje yexu HeconBeHTtHOCT (IIpra, 2002, ctp.
496).

Y OGaHKapCKU-OpHjEHTUCAHUM (UHAHCHjCKUM CHCTEMHMaA, T/ie Cy OaHKe KJbYJYHE
(uHaHCHjCKEe MHCTUTYILIMjE, OJ] BEIUKOI je 3Hauaja O4yBaTU HHUXOBY cTabumHoct, Te LB
UCTYyIa Kao TapaHT JMKBUIHOCTH, YaK U KaJa je HHCTUTYIIHMja HecoyBeHTHA. Kako je oBaj BUA
MOJIPIIKE JIMKBUIHOCTH yCMEpeH Ka ojpel)eHOj] MHCTUTYLHjH, TO j& OHAa jaCHO OIBOjCHA O]
CTaBa KpeaTopa MOHETapHe mNojuTHhke. Mmak, oBakaB BHJ MOJPIIKE H3JaXKe ICHTPAITHY
0aHKy 3HauajHOM KPEIUTHOM PHU3HUKY, jep Ce MPEeTIOCTaB/ba Jia je MoroleHa MHCTUTYLHja
ucpuruia BehnHy cBoje KBaJMTETHE MMOBMHE, Ia C€ KAao KpeIuTHO oOe30eheme yriaBHOM
JaBJbajy JI€JIOBU aKTUBE CyMI-MBOT KBanuTeTa. OBAe Tpeba BOOUTH pauyHa O YUHY o0jaBe
KpeIUTHE MOJPIIKE, KOJU UAKO YCMEPEH Ha OuyBame (PMHAHCHU]CKE CTAOUITHOCTH, Y KPajHheM
MOe€ ,,03J7I0TTIaCUTH " OaHKY KOja je Ty MOJPIIKY NPUMHUJIA.

Kako ce onx 80-Tux roguHa mNpoOLUIOr BeKa, WHIUPEKTHH TOK (UHAHCUpamba
(puHancupame nmyreM (UHAHCHJCKUX MOCPEIHUKA) CBE BHILE 3aMeyje€ NUPEKTHUM TOKOM
¢uHaHCUpawa (puHAHCHpame NyTeM (UHAHCHJCKUX TPXKUIITA), MNPOOJEMHU JIMKBUAHOCTH
no0ujajy mupe pasMepe oj mpodieMa JUKBUAHOCTU ca KOjuMa ce CyouyaBa MHAMBHIYyaJlHA
¢unancujcka uncturynyuja (Krstic & Jemovi¢, 2009). ¥V oBakBum ycinoBuma, LIb je Bpio
9YeCTO CyO4eHa ca TMIIEMOM JIa JIM Ja CBOjY MOJPIIKY JTUKBUAHOCTH OTPAHUYH UCKJbYUHBO Ha
0aHKe, WM C€ Yy WM3BECHHM CIlydajeBMMa TakKBa IOJAPIIKA Tpebda MPYKHUTH H OCTAIUM
cerMeHTUMa (¢uHaHCHjcKOr cuctema. C 003uUpoM Ja je OBaj BUJA MOJAPIIKE BPIO TEIIKO
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M30JI0BaTH OJf Kypca MOHETapHE TOJHMTHKE, AWCKpEIHja y MpYyXKamy MOIpPIIKE je OBJE
KOHTPaNpOIyKTHBHA, U MPEyIaXe ce jaBHa 00jaBa HAMEPABAHUX aKTUBHOCTH.

TpamuumoHanHo, LEHTpajdHe OaHKe CHPOBOJIEC MOHETAPHY IOJUTHKY MPEKO TPajHUX
WIM perno orepanuja ca xapTujama oa BpeaHoctu. Kako je HemaBHa (uHaHCHjcKa Kpu3a
MOTOJIWIIA, HAjIIpe pa3BUjeHE EKOHOMHjE, TO Cy Kao MeXaHH3aM IOJAPIIKE JTHUKBUIHOCTH
KopuiiheHe yriiaBHOM omepaiyje Ha OTBOPEHOM TPXKHUIITY, U TO KPO3 T3B. KBAHTUTATUBHO
nonymTame (quantitative easing, QE). IlonuTuka KBaHTUTATHMBHOT MOMYIITama je
eKCTPEMHH CIIy4aj y CcIpoBohermy MOHETapHE HOJHUTHUKE KOjH Ce MpHUMEYje OHAa Kaaa je
KaMaTHa cTora OJM3y HyJIe U BUIIIE C€ HE MOXKE CMamHUTH. Y TakBUM ycioBuM LIb moBehasa
CBOj OWIJIaHC, OTKYIIOM JIp)KaBHHX OOBE3HMIIA W OCTAJIHMX XapTHja OJ] BPEIHOCTH U TO Ca
Ty’KUM poKoM Jjiocreha.

Toxom mpBe ¢aze moxmpmke (lender of last resort liquidity support), 1Ib je
cTepuiiucalia CBOje BHUIIIKOBE JIMKBHIHOCTH, IITO HHjE CIIy4aj KOJ E-EHE KAaCHHje MOJPIIKE
(market maker of last support), kaza je u3BecTaH BHIIIAK CpeCTaBa OCTA0 y KibUramMa OaHaka.
OgakBa mpakca HecTepuan3oBanux aktuBHocTH (the new policy of not sterilizing the liquidity
injections), 3ajenHO ca MOJMTUKOM HUCKHX, CKOPO HYJITHX KaMaTHHX crtoma (Zero interest
rate policy), pesyntupana je y 3HauajHoM pacty Owianca mentpanHe 6anke. FED je QE
CIPOBOIMO MAacOBHUM JUPEKTHUM TpaHCaKIMjaMa OTKYIa AYropodHuX oOBe3HmIa Tpesopa
u Arennuja, EIIB crpoBohemem ayropounux pemo TpaHcaknuja. OBe TpaHCAKIHje Cy
nocrurie 30 % BIII eBpo3one y 2011. rogunu, u oko 19% amepuukor BJIII. Mehytum,
ounanc FED je pacrao mHoro 6pxe on 6unarca EIb (Moe, 2012).

Panunna excnansuja OuiaHca IEHTpaTHUX OaHaka nMaia Ou Mame pa3Mepe Ja Cy ce
HeHTpaiHe OaHke mpuapxaBane Bagehot-oBux kpurtepujyma. EBupeHTHO je aa je TOKOM
HE/IaBHE KpHU3€ JOUUIO /IO OJICTYNama OJf BHUX, T€ Cy CpeACTBa 0J00peHa IIUpEeM Kpyry
KopucHuKa (counterparties), HHBECTHIIMOHMM OaHKaMa W TMOjEAMHHUM HEOAHKAPCKUM
(MHAHCHjCKUM MHCTHTYLIMjaMa; MIPOIIUPEHA je JINCTA MOJOOHOT KoJlaTepaia, y3 MPHUXBaTamke
aKTHBE HW)KEr KBaJMTETa; a IIeHa KpeauTa 3HaudajHo cHibkena (Bank for International
Settlements, 2014).

KoHuunupame penakcupaHujer KOHIENTa (DYyHKIHUje MOCIeImber yTOYHINTa OaHaka
OpUTOM, HEMa 3a [Wb Ja OCHTypa MaKCUMajHy MOJPIIKY JHKBHIHOCTH, Koja Ou
nojpazymMeBajia MakcMMaiaH oOuM mnokpuha (rapaHToBame€  JUKBHJIIHOCTH  CBUX
(DMHAHCH]CKUX HWHCTUTYIMja M CETMEHATa TPXUINTA); HYATY KaMaTHy CTOmy (KOpHIIOp
KaMaTHHX CToma YTBph)EH Ha HYJITOM HHBOY); HEIMMHUTHPAaH OOMM KpPEIHUTa; MPUXBATAHE
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OmI0 Kor 00JIMKa aKTHUBE 3a KpeauTHO o0e30eheme n HemocTojame OrpaHuyYeHha y TOTJIeay
pounoctu apamkMmana (Jemovi¢ & Krsti¢, 2014). Hanportus, nedunucame pegakcupaHujer
KOHIIeNTa (YHKIMje MOCIEABEr YTOUHIITa UMa 32 IHJb JIa OCUrypa Onake KpUTepujyme 3a
3anyxkeme koa LB, koje Ou yrpokeHe MHCTUTYIH]E Y CBHM 3€MJbaMa, MOTJE Ja KOPUCTE
YKOIIMKO 32 TO 1MocToju nmorpeda. Kako Ou ce noHEeKIIe H3010Ba0 yTUIA] OBHX Mepa Ha Kypc
MOHETapHe moJuTuke morpedHo je na I[b o6e3benu Behm m3HOC 3amyKema y AUPEKTHUM
KpEeAUTHHUM OJHOCHMMa, YMME C€ CMamyje MoTpeda 3a cHabaeBameM ACPUIIMTHUX

MHCTUTYLIMja IPEKO OTepalrja Ha OTBOPEHOM TPIKHUIITY.

HNako Ou mos3ajwibuBame 1O ,,JOOpPOM™ KojaTepally 3HAYWJIO BHIIE TPOIIKOBE
¢duHaHCHpama 3a OaHKe, MHTETPUTET KOoJIaTepaliHe MOJUTHKE OM OMO odyBaH. YMecTo Tora,
OpojHe TeHTpanHe OaHKe, a Mpe CBera Hajpa3BUjCHUJUX EKOHOMH]ja, PEIaKCUpalie Cy CBOjY
KoJaTepaJlHy TMOJMTUKY Kako Ou ynoBosbuiie pactyhum mnorpebama 3a MOAPLUIKOM
JMKBUIHOCTH TOKOM Ieproja Kpuze. Mehytum, ore Tpeba uMatu y BUIy Aa HHjEe NEPHOA
Kpu3e jenuHu (akTop KOju je ycioBuO u3MeHe y kojarepannoj nomutuuu Lb. Ty cy u
dakTop KOjU WHaAUe JETEPMHHHINY KojarepaiaHy mnoauTuky LIb: cTpykTypHH,
WHCTUTYLIMOHAIHH, 3aKOHCKH, CTETICH Pa3BHjEHOCTH TPKUIITA, JOCAIAIIHA TIpaKca y Bohemy
KoJaTepajliHe TMOJUTHUKE U JAp., KOjU Cy Y MOCIEH0] ACUEHUJU OWIM MpeaMeT 3HadajHUuX

HU3MCHAa.

OnpaBname 3a TmocTaBibambe penakcupanujer JIOJIP koHmenra aprymeHTyje
YHbEHUIA J1a he WHCTHTYyIHWje ca MpoOIeMOM JMKBUIHOCTH KpPEAWTHY mojapmky kon L1b
KOPUCTUTH CaMO y YCJIIOBUMa HCLPIUbEHA CBUX MPETXOJHUX HUBOA PE3EPBU JIMKBHIHOCTH.
Takobhe, yrnorpeba Mame JUKBUIHUX OOJIMKA aKTUBE Kao KpeaUTHO oOe30eheme Hehe 6utu
noTpebHa y CTaOWJIHMM YCJIOBHMMa IOCJOBama, Beh jennHo y mepuoay kpuse. benedurtu
(bnexcuOuHUje U pelaKCHpaHUje KoJjaTepaliHe MOJIUTHKE CY OYHUTIIEIHU, Ak MOCTaB/ba CEe
MUTake KOjU Cy TPOILIKOBU OBAaKBE MOJUTUKE, KA0 U TJie cy rpanule guekcuounnocta JIOJIP

nonutrke [[B?

Uumenuna je ga [Ib Tpeba ma moszajmibyje mo ,,J00poM‘ Koarepandy, 4YMMe ce
yMamyje KpeIuTHU PU3UK U MoTpeda 3a pUropo3HOM OlieHOM 3ajMonpumia. OBoO je mocedbHo
BaXHO C 003MpOM Jia ce OBJe y YJIO03M 3ajMojaBla jaBiba Llb, ka0 MHCTUTYLHMja jaBHOT
CeKTOpa, KOja ce Kao TakBa MOpa IMOHAIIaTH OJATOBOPHO KaKO CBOJUM JEJIOBamkeM He Ou
yrpo3wiia IIEHOBHY CTAOMJIHOCT W CTBOpWJIA 3Ha4yajHe (UCKaIHE WMIUTUKanuje. M3 Ttux

asjiora, MHOTH M CMAarpajy Ha je CTPOro IOCTaBJbEHA KOJaTepaliHa IOJUTHKA ,,0paHa’ 3a
) y E)
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HeOrpaHWYeH pacT HoBHa. JloOpuM KomaTtepajoM c€ CBaKako HE cMaTpajy XapTHje O
BPEIIHOCTH €MHUTyje JpXaBa, T€ j€ Yy MHOTUM 3aKOHMMa O IIEHTPaJIHUM OaHKaMa
eKCIUIMIIUTHO yBeJeHa 3abpaHa (uHaHCHpama jaBHOT cekTopa. LleHTpannum OaHkama, mak
MOXE OWTH [I03BOJHEHO Ja KYIyjy Ap>KaBHE OOBE3HHUIIC HAa CEKYHJApHOM TPXKHUINTY 3a
notpebe cnpoBolema cBoje MOHeTapHe monuThke. Mehyrum, 6e3 003upa Ha craryrapHa
orpanuvema, [1b nma moryhHOCT aa cama ojapenu mTa cMatpa ,,JOOpUM™ KolarepaioMm, a
mTa He. Y TOM CMHCITy, IPUCTYIH Mel)y IeHTpalHUM OaHKama ce 3Ha4ajHO PasiuKyjy, IITO
JIOBOJIM IO CHTYyallMje Jla HEKW OOJMK aKTHBE MOXKEe OMTH KBaJM(PHUKOBAaH Kao Moao0aH o
CTpaHe je[He IIEHTpaJIHe OaHKe, ajli He U OJ1 CTpaHe Apyre HeHTpaiHe Oanke. OBe pa3iuke y
MPUCTYNIUMA, Kao IMTO CMO Beh HamoMeHyiH, TOCequIa Cy Apyraddje JIerajHe TpaIullmje,
TP)KUIIHE CTPYKType, OaHKapCcKe CTPYKType, MOHETapHHX OIepanuja, HHOPACTPYKType
cucrema rmiahama M €KOHOMCKe cHuryanuje y 3emsbu. Tako Ha mpumep EIIb He mpaBu
pa3nuky u3Mmel)y jaBHOT U NPUBATHOT TYXXKHHKA, T€ KOPUCTH IIMPY KOJATEPATHY IOJIHUTHUKY.
HemnoBoJbHA pa3BUjeHOCT TPIXKUINTA EBPOOOBE3HUIIA j€ jOIII jelaH O] pa3jiora 3a MpUXBaTambe
00Be3HHIIA MPUBATHOT CEKTOpa 3a mooban konarepan. [lopen tora, ELIb je morpebHo nocta
KoJIaTepaia 3a HhEeHE Olepalije Ha OTBOPEHOM TPXKHIITY, ¢ 003MPOM J1a OHE YMHE 3Ha4ajaH
neo mweHor Ounanca. FED, ¢ apyre cTpaHe, KOpUCTH 3a CBOjeé MOHETapHE OIepaluje yxKu
MPUCTYI, MpUXBarajyhu 3a 1momoOHe UCKJbYYMBO OOBe3HHUIEe Tpe3opa, JOK y JTUCKOHTHUM
orepanyjamMa KOPUCTH LIMPHU KoslaTepanHu npuctyr. OBO ce JOHEKJe MpaBaa YHEHCHUIIOM,
Ja cy NUCKOHTHE omepaije pehe kopunrheH MexaHu3am Ipe Kpuse. EHriecka meHTpaiHa
0aHKa TPEeHYTHO HeMa 3aKOHCKMX Oapujepa y Bohemy CBOje KoylaTepalHE IOJIUTHKE U

npuxBata U 00Be3HuIle cTpanux apxasa (foreign soverign bonds).

CtpykTypa OaHKapCKOT CEKTOpa, Takohe je aerepMmuHHIIyhu (akTop KoJjlaTepasiHe
nonutuke. EIIb Moke, y mpuHIUIy, CIPOBOJUTH OMEpalfjeé Ha OTBOPEHOM TPXKHUIINTY ca
CBUM JIeMO3UTHUM HHcTHTYynMjaMa y EVY, kojux je y 2008. roguau 6mino oko 1700. FED, ¢
Jpyre CTpaHe, olepanuje Ha OTBOPEHOM TPXKULITY CIPOBOJM HUCKJbYYUBO ca ,,IPUMAPHUM
auiiepuMa‘, KOjux je OKO JBaJleceTak, JOK jeé JIUCKOHTHH LIaiTep OoTBOpeH 3a oko 7000
Oanaka. llenTpanmna Oanka EHrimecke crmpoBoju orepaiyje Ha OTBOPEHOM TPXKHINTY ca
MaJIOM TPYIOM T3B. KIMPHHT OaHaka. Kao mocnenuia HaBeACHUX YMI-EHHIIA, KOJaTepalHa
nonutuka ELIb mokasana ce 3HaTHO (uexcubunnujom ox nonutke FED u Ganke Enrnecke,
mTo joj je omMoryhmio ma, y3 Majie uW3MeHe Toctojehe TONWTHUKE Koyarepana, MPYXKH
aJIecKBaTHUJU OJrOBOp TOKOM HenaBHe Kpuse. OnakaB mnpuctyn je mak EIlb wu3noxwuo

noBehaHOM KPEUTHOM PHU3HKY.
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[TpuxBaTame mupe JIUCTe KoJNaTepana MMa U3BECHUX UMILIHKAIMja Ha OJHOC U3Mehy
[eHTpaJIHe OaHKe Kao rapaHTepa JMKBUIHOCTH OaHaKa W ATCHIIM]E 32 OCUTYpambe JCTO3UTa.
Konnenryanno, pasnuka usmehy JIOJIP m ocurypama [eno3ura je y TEOPHjU jacHO
nocraBibeHa. JIOJIP ce mpumemyje KOJ HEIMKBUIHUX, alld COJBEHTHHUX OaHakKa; JOK ce
OCUTYpam-€ JICTIO3UTa aKTUBUPA KOJI HECOJIBEHTHUX 0aHaKa, a MCIUIaTa JICIO3UTa CE BPIIU TEK
1o 3aTBapamy OaHKe. Y TpakcH, OBa pa3jihKa je YIrJaBHOM HEOUTHA, ¢ 003MpPOM Jia ce
HEJIMKBUIHOCT M HECOJIBEHTHOCT y YCIIOBHMAa KpH3€ BPJIO TEUIKO Pa3JIMKyjy Kao KOHLENTH,

Ima ¢€ 4€CTO Af1iaBa aa je IMOYCTHA HCJIMKBUAHOCT CaMO YBOI Y I[y6OKy HCCOJIBCHTHOCT.

VY curyauuju Kaja je TEIIKO HalpaBUTH pa3luKy u3Mely HEeNIUKBHUAHOCTH U
HECOJIBEHTHOCTH Tpeba umatu y Buay nga ce JIOJIP ¢okycupa Ha uHIuBHIyaTHE
WHCTHUTYLIMjE, TIPe HETO Ha TPXKHIITE y HEJHHHU, Tj. CBe HHCTUTYIHje. To OM 3HAYMIIO0 1a ako
JIOJIP mo3ajmu 1o 70OpoM KosaTtepary MHCTHTYIIUU KOja je€ MOK/a HECOJIBEHTHA, HITH 33 TO
MOCTOjU BeJIMKa BepoBaTHOha, [1b oBUM myTeM cMmamyje HOCTYyIaH KojaTepal 3a JEMOHEHTE
u ocrane nosepuotie. [Ipobiem ce jomr Buie npoayospyje y cutyauuju kaaa b npommpu
JUCTY TOAOOHOT Kojarepaja, MpuxBarajyhu u Mame JHKBUAHE OOJHMKE aKTHBE, YAME Ce
ATeHIHja 32 OCUTYpambe ACTO3UTa JIOBOIH y MO3MIH]jY Ja ce ,,Tpka’ ca 11b 3a komaTepaiom.
Kako 6u ce cmamuie pazmepe oBor cykoba norpebHo je aa JIOJIP nonutuka Oyne yHanpen
neduHUCaHa U MOCTaB/bEHA TaKO Ja HE YIpoXkaBa CPECTBa KOja ce KacCHU)je MOTY UCILIATUTH
JICTIOHEHTUMA Y TIOCTYIIKY KOjH CIIPOBOAM ATEHIIHMja 3a OCUTypame nerno3uta. Y EBporu cy
HaJJISKHH OpraHW BOJHHHU Ja M103BOJIE OaHKpOT 4yak W Manux OaHaka, Jok je y CA/l,
ATEHIIUjN 3a OCUTYpame JEN03UTa 3aKOHOM TI'apaHTOBaHA 3alITHTA O]l I'yOMTaKa KOju MOTY

HACTaTH 10 OCHOBY Joie apamkupanor JIOJIP (Schich, 2008, str. 11).

Tpenn ka 3amaramy Mambe KBATUTETHUX OOJIMKA aKTHBE Kao KoJjarepa oxpadpuie cy
OpojHe I1IeHTpajdHe OaHKe © TOKOM MPETKPU3HOT TMepuoaa CBOjoM (IECKCUOUITHOM
KoJIaTepaaIHoOM mojuTukoM. Kao mocnieauna tora, aeiyje T3B. I'pemamon 3akon (Gresham'’s
law), mo kome ,JI0II HOBAll MCTHCKYje H3 OMNTHIdja 100ap HOBAIl“, a MPUMEHEHO Ha
MOJIUTHKY KOJIaTepasia ,,JIOIIl KoJiaTepa MmoTuckyje mobap komarepan™ (Chailloux et al., 2008,
p. 32), naBeaeno npema: (Moe, 2012, ctp. 26). Oxpabpyjyhn OBakBy MOJUTHKY, [IEHTPATHE
Oanke cy Owie mpuHyheHe 1a ca HeAaBHOM KPU30M, CTaHIap/Ie KolaTepaiHe MOTUTHKE jOIIT

BHUIIIE yOIaxe.

OdnekcuOMIHMja KoJlaTepajiHa MOJIUTUKA H3JIaKe LEHTpajlHy OaHKy 3HadajHHUjeM

KpeauTHoM pu3uky. Kako O6m mume ynpassbana, 1lb kopuctu mnpucTyn KOpHUTOBama
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BpenHoctu kKonatepana (hair-cut). Tume ce 3ajMoaBal MTHTH O/ Ia1a TPXKHUIITHE BPEIHOCTH
KoJlaTepana, a ynorpeba Mame KBAIUTETHHX OOJIMKA aKTHUBE OTpaHWYaBa WCKJbYYMBO Ha
nepuosie kKpuse. Kopurosame BpeTHOCTH BPILIHU Ce 0A00paBameM KpeauTa Ha HUKUA U3HOC O
TPKUIIHE BPEAHOCTH aKTHBE KOja ce KOPUCTH 3a oOe30eheme kpeaurta. YIpaBo Ta paziuka
o3HavaBa hair-cut, Koju y CBOjOj OCHOBHM MMa IMpPOLMKIMYHHM KapakTep, IITO 3HAYM Ja ca
MIPOMEHOM BPEIHOCTH KOJIaTepaia yciel MPOMEeHa y eKOHOMCKOM IHUKIYCY, MEHha U HhEroB
u3Hoc. M3pakaBa ce y MpOLEHTHMA y OJHOCY Ha TP)KMIIHY BPEIHOCT 3aJ0re U 3ajeJHO ca
parmjoM Koju u3paxasa ofHoC u3Mel)y 3ajma u Bpeanoctu 3anore (loan-to-value ratio) unne
100% BpemnocTu. Y chydyajy Ja ce Kao Kojarepall KOpHCTE€ KpaTKOpOYHE JprKaBHE
00Be3HUIIE, KOje Ce cMaTpajy JUKBUIHOM U CUTYPHOM XapTHjOM OJI BPEJIHOCTH, KOPUTOBAE
BpPEIHOCTH Kousiarepana u3Hocu 10%, JOK YKOJHMKO je ped O OOMYHHM akiujama, Koje Cy
BHUCOKOPHU3UYHE, KOPUTOBamke BpeanoctH u3Hocu 30%. ¥ Tom cmucity, uzHoc 3ajma 3a 1000$

3anoxeHux oose3Huia uzHocu 9008, a 3a 10003 3anoxenux axipja 7008$.

CrernieH WHTEpBEHIIMjEC IEHTPAIHUX OaHaKa TOKOM HelIaBHE (UHAHCHUJCKE KpHU3e
JOCTHTA0 j€ OrpOMHE pa3Mepe, Te€ Ce MOCTaBJba NMUTAKE OJPKUBOCTU OWJIAHCHE TIO3HUIIH]jE
[Ib! Mako cy meHTpasiHe OaHKe y MOTYhHOCTH Jia IO OCHOBY €MHCH]E HOBIIA OCTBapyjy
NpUXO0J, T3B. EMHUCHOHA NOOWT (Seignorage), u mo TOM OCHOBY moBehajy KamuTaa KOjuM
pacmoiaxy, 3Ha4dajHa IpeTHka HacTajeé OHOI MOMEHTa Kajga ce TyOMIu MaTepujanusyjy.
Oncryname onx Bagehot-oBux kputepuwjyma goBeno je mHeHTpaiHe OaHKE y MO3HIIH]jY
(UCKaIHOT areHTa, Te Ce MOCTaBJba MUTAKE Ja JIM j€ TOAPIIKA JUKBUIHOCTH OTPaHUYCHA
OunaHcoM ILeHTpajgHe OaHKe, Kao W Ja JIM IeHTpalHe OaHke Mory Oankporupatu? On
OJIrOBOpa Ha OBa MUTama 3aBHCH, HE caMO (PMHAHCHjCKA CHara HEeHTpaJHuX OaHaka, Beh u

wuxoBa Oyayha HE3aBUCHOCT.

Pasznuka n3mel)y MoHeTapHe U (uCKagHe MOIUTUKE j€ TEHIKO YOUJbMBa y CUTYyalUju
KaJla LIeHTpalHa 6aHKa TOKOM MepHoAa KpU3€e MHTEPBEHUIIIE IPUMEHOM HEKOHBEHIIMOHAIHUX
MHCTpyMeHaTa. MHOTH Yak cMaTpajy Jia jeé TOKOM Iepuoja Kpuse, 4yak, moTpedHa cuMornosa
b u Tpesopa, rae nocraje ounrnenyHo aa L1b He Moxke OaHKpOTHpaTH CBE JOTJE JOK HM3a
BEeHUX 00aBe3a CTOju ):[p>I<aBa52. Tako je TOkOM HelIaBHE KPU3€ MOCTUTHYT JOTOBOP u3Melhy
FED u Tpe3opa na Tpe3op ouuctu Omnanc b, mnm ga naukBuaupa onakummie ogo0peHe
panu crabuiau3aiyje CUCTEeMCKH OUTHUX (PMHAHCH)CKUX I/IHCTHTyquasg. Mebhytum, oBO He

3HAYM Ja AprKaBa Tpeba 1a Mmokpuje cBaky uHTepBeHIn]y LB yunmeny Ha mosby criamaBama

%2 OcuM y ciIyuajy kaja HeHTpanHa GaHKa (YHKIHOHHIIE Y BATyTHO] YHH]H.
% Peu je o T38. Maiden Lane onaxumimama ogo6pernm ko criamasama Bear Stearns, Lehman, u AlG.
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onpehene wucrturynuje. [lpu gOHOUIEHY OJUTyKE CBaKako je TOTPEOHO CAYUHHUTH
onrosapajyhy ananusy ¥ cariieata jaa ju Tpeda Ipeay3eTH Mepe 3a craniaBame onpeheHe

MHCTUTYLIMje WU Tpebda 103BONINTH BeH OankpoT (Moe, 2012, cTp. 35).

2.2.2. Ocrana nuTama oJ1 3Havaja 3a (yHKIH]Y MOCIICIET yTOUrIITa OaHaKa

OmnepatuBHO crnpoBoleme (PyHKIHMje MOCIEIHEer YTOUMIITa HHUjEe YCIOBJBEHO CaMO
KPU3HUM ycClIoBUMa, Beh M caBpeMEeHUM TeHIEHIMjaMa y OaHKapCTBY, MOIYT WHTEH3UBHOT
pacta OaHKapcTBa y CEHIIM M pacTyhe KOHCOJIMIalMje W XOMOTEHH3alrje (hMHAHCH]CKUX
yciyra, WHTepHAIlMOHANHM3alMje OaHKapCKOr TIIOCIIOBama, Kao W cBe Behmm yuemrhem
JBOBAJTYTHHUX CHCTEMa. Y TOM CMHCIY, y JaJbeM TEeKCTy HacTtojahemo na ykaxemo Ha Moryha
orpaHuyema (QYHKIHMjEe TOCICIHEr YTOYHINTA Y TAKBUM YCJIOBHMA M IOCTABUMO OKBHUD 3a

ONTUMAJHO CIpOBOheme PyHKIIH]e Y 1aTUM yCIOBHMA.

Humensuean pacm 6amkapcmea y ceHyu TOCIENBLUX JEICHUja, HAMETHYO je HOBE
n3azose 3a L[b. Hakon neperynanuje y cektopy (pHHAHCH]CKHX yclyra, KOMepIfjaHe OaHKe
Cy Touene Ja €MUTY]y XapTuje O] BPEIHOCTH U TPETBapajy CBOje 3ajMOBE y TPXKUIIHE
o0JIMKe, IITO je Yy OCHOBUM MEXaHHM3Ma CEKjypHTH3alHje. 3aMEHOM IOCPEJHOT KPEIUTHOT
OJTHOCA JTUPEKTHUM KPEIAUTHUM OJHOCOM, JIOILIO j€ 10 JAC3MHTEPMEAHjalHje, Tj. CMAKBEHOT
yuemha OaHaka y (UHAHCHJCKOM TIOCpEIOBamy, alld ce ca Apyre cTpaHe mnosehana
UHTepMenujanuja HeOaHKapcKUX (MHAHCHJCKMX HWHCTUTYLHWja. Y TakBUM YCJIOBUMA,
orpaHuuuTd nojapmky b uckipyunBo Ha OaHkKe, MpeAcTaB/ba CYBHILIE Y3aK HPUCTYH, C
003upoM J11a ce cBe Behu neo puHaHcHpama 0/iBHja BaH OaHKApCKOT ceKTopa. TOKoM HelaBHE
(uHaHCHjCKE KpHU3e LIeHTpaiHa 0aHKa UCTYIWia je Kao rapaHT JIMKBUAHOCTH HEOaHKapPCKUX

(uHAHCH)CKUX HHCTUTYLIH]A.

C o03upoMm na ¢yHkujy nocienmer yrounmmra L[b cnpoBoau yTumajeM Ha MOHYIY
HOBIIA, Y €KOHOMHjaMa y Kojuma [|b Hema mOTmyHy KOHTpOJy HaJ MOHYAOM HOBIIA,
cupoBoheme oBe (yHKIMje OuBa oTexkaHo. OBO je ciayyaj y eKOHOMHjaMa Koje KapaKTepuIle
BUCOK CMmeneH 6anymHe cyncmumyyuje, Tj. IPUMEHA ILIMPOKO PaCIpOCTPAEHE CTPaHE
BaJIyTe Kao IUIATeKHOT CpeicTBa y (hopMaHUM WU HepopmanHuM TpaHcakiujama (dabpuc,
2008, crtp. 87). Kako cy Hajmpe amepuyku [ojap, a HOTOM M €BpO, Y3€IU YJIOTY

HajpacrnopocTpameHrje Mel)yHapoHe BalyTe, TO C€ YMECTO TepMUHA BalyTHA CYNCTUTYIIH]ja
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BpJO0 YecTo cpehy TepMUHH ,,JI0apu3amuja’ u ,,eBpon3aqua“54.

ITocaenmux roauHa
J0JIApU30BaHE EKOHOMHjE HCKycWsie cy OpojHe OaHKapcke M BaJyTHE Kpuse, mnpaheHe
HMCTOBPEMEHUM TIOBIIAYCHEM JICTIO3UTA JICHOMHUHOBAHUM y CTPAHHUM BAyTaMa U CMAHbEHEM
JNEBU3HUX pe3epBH. FMako NpPUCYCTBO JEMO3WTa Y ,,9BPCTOj BalyTH™ yClie[ OTKJIOHA
JICTIOHeHaTa TpeMa CTPaHO] BalyTH, CMamyje BEpPOBAaTHONY I0jaBe CHCTEMCKE KpHU3e Y

JI0JIApU30BaHO] €KOHOMHMjH, y CHUTYyallMju Kaja JO0 KpH3e HWIak johe, OBe EKOHOMH]E Cy

OCeTJbHMBHjE Ha TMPEHOC HEraTUBHUX CUTHAJa M3 CHOJbI-ET OKpyxkema (MapunkoBuh &

Jemoswuh, 2011, ctp. 119).

Kako je y momapu3oBaHO] €KOHOMH]H, LIEHTPAIHO] OaHIM ycKpaheHa IpUBUIIETH]a
€MHTOBamba HOBIA, OHA he MOhM J1a UCTYIM Kao rapaHT JIMKBUIHOCTH OaHaKa caMO YKOJIMKO
mocelyje 3Ha4ajaH M3HOC JICBU3HUX PE3EpPBHU, KOjU j&, HAKAIOCT, Y BUCOKO JIOJIAPU30BAHUM
€KOHOMHjaMa, He3HaTaH. Y TaKBHM YCIOBHMa MOTPEOHO je (PYHKIHU)y rapaHTa JUKBUIHOCTH
o0e30eauT Ha HeKW Apyru HauuH. Kao Moryhu mpucTtynu u3ABOjUIM Cy ce: (a) MpPUCTYI
“‘cauyBaj 3a kumiHe mane’ (Save it for a rainy day ); (0) moapiuka JHMKBHIHOCTH Of
HEMAaTUYHE MOHETapHE BIIACTH, EMHTETHA pPE3epBHE BalyTe, YKOIUKO 3a TO TMOCTOjH
CarjlacHOCT 3eMJb€ EMHTEHTa pe3epBHE Banyte; (1) MpUBaTHE KpeauTHe jauHHje (private
contingent credit lines) u (1) rapaHToBame JMKBHIHOCTH OJl CTPaHE MYJITHJIATCPATHHX

(dbuHaHCHjCKUX opranuzanuja, nonyr MM®-a.

[IpBu mpucTyn noapazymeBa BUJ CAMOOCHUTYpama ApPXKABE Ca M3PA3HUTOM BATYTHOM
CYIICTUTYLIM]OM KPO3 JpKambe JI€BU3HHUX PE3€pBU HA HUBOY KOjU j€ M3HAJ HUBOA MOTPEOHOr
3a OJpXame HOPMaJHE CIOJbHO-€KOHOMCKE JMKBUAHOCTU. Kao anTepHaTUBHU MNPHUCTYI
U3/Baja ce M ajouupame Jena (PUHAHCHJCKOT MOTeHIMjasa OaHaka y JIMKBUJHY aKTHBY
JICHOMHHOBAHY y CTPaHO] BallyTH, TJ€ C€ y OKBHUPY NOJHUTHKE 00aBE3HHWX pPE3EpBH CTOIA
00aBe3HUX pe3epBH MpPHUMEIYje U HA CPEJACTBa JEBU3HE OCHOBHIlE. OBako H3ABOjeHA
JUKBUJHA JI€BU3HA aKTHBa OaHaka /€0 je JIEBU3HUX PE3EPBH, U MOXKE C€ KOPUCTUTU TOKOM
nepuosa kpusze. Mako y CB0jOj OCHOBM CIHMYHE, HaBeJleHE BapHMjaHTE pa3iMKyjy ce Y
aJloKallMju TPOIIKOBAa KOj€ CTBapajy. Y TIPBOM ClIy4ajy, TPOIIKOBE TIOJHOCH YWUTaB
€KOHOMCKH CHCTEM, JIOK he y JIpyrom ycjiea WMIUTMIUTHOT ONope3nBama (PMHAHCH]CKUX
MOCPEeIHUKA, TPOLIKOBH HajBepOBaTHHje OWUTH NpEBa/beHH Ha KOPUCHUKE (DMHAHCH]JCKUX

ycnyra (Mapunkosuh & Jemosuh, 2011).

> Jlonapusamuja mpeiCTaBIba PUTHIHE OOIHK PeXuMa (HKCHOT IEBH3HOT KYPCa, Y KOJEM 3eMiba KOPHCTH
BaJIyTy JpYre 3eMJbE YHOPEIO ca, WIN YMECTO foMahe BayTe.
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Hapeanu npuctynu y cBojoj OCHOBH MOApPa3yMeBajy ,,yBo3“ JIOJIP, koju Moxe umaTtu
HEKOJIMKO ()OpMH: a) 3BAHUYHOT apaHkMaHa ca MelhyHapoHUM MOHETapHUM (OHIOM, U 0)
MIPUBATHOT YTOBOPHOT apaHXMaHa u3Mel)y koHzopuujyma mehynapoanux 6anaka u qomahe
1eHTpanHe 0aHke, kao u u3Mehy nomahux u crpanux OaHaka, Hajuenthe MaTHUIa ¥ BUXOBUX
OpraHU3aIlMOHUX JIeJIOBA KOJU TMOCIYjy Y 36MJbU Ca M3PaXCHOM BaIYTHOM CYICTHTYIIH]jOM
(MapunkoBuh & Jemosuh, 2011). JeqHa ox 3Ha4ajHUX HOBHMHA HAa OBOM I10JbY MpenBHleHa je
bazenckum cropasymoM M MOJpa3yMeBa yCIOCTaBJbame MPEXKE CBOI apaH)KMaHa, Tj. HU3a
OunarepasHUX KpeAWTHHX JHHHUja n3Mely mapoBa HeHTpadHuX OaHaka. Mehytum, xako cy
CpeAcTBa TMPHKYIJbEHA Yy CBOI apaHyKaMaHMMa JOCTy[THA YIJIABHOM Pa3BHjCHUM
€KOHOMHjaMa, Mak-¢ pa3BHjeHE JIpJKaBe cy TOKOM Kpuse ynyhene Ha kpequre MM®-a.

Bumectpyke aeBanBanyje HalMOHAIHUX BalyTa y TOjJeAMHUAM 3eMJbaMa U TIOCTOjarbe
PH3HKA NPEHOIICHa 1e(IATOPHOr NPUTHCKA W3 3eMJbE Y 3eMIby . YCIOBHIH Cy TOTpeOy
pa3marpama OcHHMBama cBeTcke [[b koja he nemoBatu y yno3um rapaHta JIMKBHIHOCTH Ha
HA/IHAIMOHAIHOM HUBOY. Kako ce OBakBHM MpEUIOrOM 3aJupe y NHTalke MOHETapHE
CYBEPEHOCTH, IITO HE HMJE Yy MPUIOT TJIABHUM 3€MJbaMa CBETA, OJ Eera ce y caMoM CTapTy
oxycraino. Pememe je nponaljeHo y ocnamamy Ha Beh noctojehe melhynaponne ¢puHancujcke
unctutyyje. Mako ce melyy mocrojehum nHCTUTYIIMjaMa Kao HAjCPOJHHja LIEHTPAIHOj OaHIIN
uzaBojuia banka 3a meljynaponna nopaBHama (Bank for International Settlement, BIS), oBa
WHCTHUTYLIMja HUje 3a/JyKeHa 3a yOalnBame JUKBUIHOCTH Y CBETCKH (DMHAHCH]CKH CHCTEM,
Beh mpencraBsra @opyM 3a KOHCyJATaluje, capaamy U pazMeHy uHbopmalja usmely
LeHTpaJHuX OaHaka. Tume ce kao jequHa MelyHapojaHa opraHusanuja Koja MOXe UCTYIHUTH
Kao rapaHT JUKBUJHOCTH Ha HAJHAIIMOHAIHOM HMBOY M3/1BOju0 MelhyHnaponnu MoHneTapHH
Donj.

MM®, xao mehyHapoaHu rapaHT JIMKBUIHOCTH 3eMajba WIAHHUIIA, pacroaxe Behum
KaluTajloM U nMa Behu KpeIuTHH pejTUHT y oJHOCy Ha HanuoHanHe LIb. Mehytum, To He
3HauM Aa ce MM® y ucnymemy CBOje YyJIore rapaHrta JUKBUAHOCTH Ha HaJlHAIIMOHATHOM
HUBOY HE cyouaBa ca OpOjHHM OrpaHMYEHHMMa Ha Koja HaunoHanHe L1b He Hamnaze. Peu je o
cinenehum orpanuuewuma: I[IpBo, Hemocrojame jenHe (CBETCKe) Biage Koja he y Kpajmbem
OuTH OArOBOpHA 3a HeratuBHe edekre kpuze. Jpyro, KOMIUIEKCHHjE OKPYXKEHE Yy KoMe

nenyje MM® y ogHocy Ha OKpyxkeme y kome aenyjy HauumonanHe LIb. Tpehe, xpuze

®0B0 je mpeHOmeme ueCTO OMIO IOBE3AHO Ca NPOMEHAMA JEBM3HHMX KypCeBa, JeBanBaldjamMa |
JeTiperjanyjama BajyTa. Tako je HIp. JeBanBalfja MEKCHYKOT Ie3oca aeneMoOpa 1994. rogune yrunana He
camo Ha Mekcuuke OaHke Beh 1 Ha GaHKe Jpyrux 3eMasba y JlaTnHckoj AMepHI, KOHKPETHO APTeHTHHH (T3B.
»’Texuna edpekat’’).
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JVKBUAHOCTH HA HATHAIIMOHATHOM HUBOY CY YIJIABHOM ITOBE3aHE ca IMpOMEHama JIeBU3HUX
KypceBa Ipy YeMy He TOCTOjH MPaBHU OKBUP KOJUM OU C€ pyKOBOJWJIA HHCTHTYIIH]jA Y YIIO3U
rapanTra JUKBUJAHOCTH Ha HaJHAIIMOHAIHOM HUBOY. UETBPTO, HEMOCTOjae CBETCKE BaIIyTe
300r Yera je TapaHT JMKBUAHOCTH Ha HAJHAIIMOHAIHOM HHMBOY NPHUMOpPAH Jla TapaHTOBAME
JUKBUIHOCTH 3eMJbaMa ca 3HaYajHUM JCQHUIIUTOM y TUIATHOM OMJIAHCY, BPIIU Y BAIYTH jEIHE
WY HEKOJWKO 3eMajba, Hajuemhe BalyTH 3eMJbe KoOja je Bojehw (HUHAHCHJCKU IIEHTap,
OJHOCHO BaJlyTaMa HEKOJIMKO JpPYTruX 3eMajba KOje C€ OJUIMKY]y BEJIUKUM JEBU3HUM
pe3epBama WM BEIMKUM TUIATHUM CY(QUIIUTHMA.

Benmuku 6poj u omTpuHa (UHAHCHUJCKUX KpHU3a Y TOCICIBUX TPUACCET M TET
roz[I/IHa56 MOKa3aJM Cy Ja je ocHuBambe MM®-a 6uo onpaBnano. MM®, ox ocHuBama 1944,
roguHe OpuHE 0 CTAOMITHOCTH Mel)yHapOoaHOT MOHETapHOT cucTteMa, 00e30ehyjyhu cpencraa
32 OUyBamWE€ CIOJbHE JHUKBUAHOCTH 3€Majhba WIAHHUIA. 3eMJba YIAHWIA MOXKE KOPUCTHTH
cpeacra @onna y u3Hocy oa 125% cBoje KBOTE 110 OCHOBY PEJOBHUX IpaBa Byuemha U TO Y
5 jemnakux TpaHmm ox 1mo 25%. IlpBa TpaHma je 3nartHa (pe3epBHA) TpaHIIA U TPYyKa
MOTYNHOCT 3eMJBM Ja COIICTBEHOM BaJIyTOM IPHUBPEMEHO KYIMU KOHBEPTHOWIIHE BallyTe
KOjuMa u3MHupyje cBoje obaBese npema uHoctpaHcTBy (Tomoposuh & Mapkosuh, 2013, ctp.
198). Ocrane TpaHie Cy KpeAWTHE, P YeMy Ce MpBa KPEAUTHA TPAHIIA PEJATHBHO JIAKO
no0Mja jep ce MpeTrocTaBiba Ja ce 3eMJba KOja Byde CPEICTBa CyodyaBa ca KPaTKOPOYHHUM
JNeUITUTOM TUTATHOT OMIIaHca Koju he ce J1ako mpeOpoauTH, TOK Ce OCTalIe KPEAUTHE TPAHIIE
(npyra, Tpeha w® uyeTBpTa KpeAMTHA TpaHIIA) KOPUCTE Y CIOy4dajy O30MIBHUX
IUIaTHOOMIIAaHCHUX mpobOieMa u mpaheHe cy 3akspydemem Stand by apamxmana. Tokxom
Tpajama apaH)KMaHa 3eMJba YJIaHHIIA MOpa MOIITOBATH MpeABul)eHe KpUTEPHjyMe H3BPIICHA
(Performance criteria) koju ce oJHOCE Ha CIOJbHE M yHYyTpalllibe nepdopMance mpuBpese
Kao IITO Cy: BHCHHA Kamara, CTaOWIIHOCT JEBH3HOT Kypca, HUBO HOBUAHE Mace y ONTHIIAjy,
BHUCHHA MOHETAPHUX PE3EPBU, MEPE Y 00JIACTH CIIOJbHOTPTOBUHCKE TOTUTHKE UTH. Y CIy4ajy
HETOIITOBamba KpUTEpHjyMa 00ycTaBiba ce (puHaHcHjcka momoh MM®-a.

Toxom neproia eKOHOMCKOT oropaBka of Jpyror cBerckor pata na Hagase MMO je
MPEeTe)KHO OO Ha KITYNU 3a pe3epBHE UTpaue, He UCTynajyhu Kao rapaHT JUKBUAHOCTH Ha
HaJHAIMOHATHOM HUBOY. HeycrmemHa unaTepBennnja MM®-a, y oBoM mepuopdy, Iyryje ce
CIIOPOM JIOHOIIEHY OJUTyKa ol ctpane MM®-a, kao u HenoBoJBLHUM cpencTBuMa Ponpa. Ca

HEJTaBHOM (DMHAHCH]CKOM KPH30M MpucTynuio ce pepopmu MMD-a, y npaBiy noehama

% Kao majsehe BamyTHe Kpu3e y TOM pa3go0spy m3msajamo: (a) Mexcuko, Bpasmm, Apremruna 1982; (6)
Bpurancka ¢ynra, nranujancka ympa 1992; () Mekcuuku nesoc 1994; () Pycka pyo6ssa 1998; (e) bpasuncku
pean 1999; (b) Aprearuncku nezoc 2001.
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IETOBUX pecypca, Kako Kpo3 HermocpeaHo ¢uHancupame oa YCJl 250 mumjapau, Tako U y3
MOryhHOCT 3amykema Ha (UHAHCHJCKOM TpPXKUINTY, uyuMme cy HoBu apamkmanu 3a
sagyxuBambe (HAB) mocturmu msnoc on YCI 500 munujapau. MMO® je omoOpro makeT
MOJIPIIIKE 3eMJbaMa ca HUCKUM JIOXOTKOM 10 IJIaBU CTAaHOBHUKA, 23. jyna 2009. rogune, Koju
je, mopen ¢uHaHCHjcKe TTomMohu omoryhmo W HWXKY KamaTy U (GJIESKCHOMITHUjE KpEIUTHE
JUHHjE 32 OBE 3eMJbe. [ eHepallHa ayloKalyja CIEUWjaTHUX INpaBa Bydema y BUCHHHU
exBuBasieHTa o1 YCJI 250 mumnmmjapau cripoBeneHa je 28. aBrycra 2009. ronune, npu 4emy je
6mu3y 100 Mwjapau aMepuvKuX J0Jiapa OTUIIUIO HAa HOBA TPXKUIIITA U 3eMJbE Y Pa3Bojy (01
Kojux he 3eMJbe ca HUCKHM JIOXOTKOM I10 TJIaBH CTaHOBHHMKA NpuMHUTH mpeko YCJI 18
MUWIHjapId aMEpUIKUX Jojiapa). Y [uJby Jajbe MOJPIIKE TUHAMUYHHX HOBHX TPXKUIITA U
3eMaJba y pa3BOjy U3BPIICHO je MoMepame yaena kBota MM®-a o1 HajMame TeT IpoIeHara,

Ca MpeBULIC NPCACTAaBJbEHUX 3€MaJba Ha HCAOBOJbHO IPCACTABJbEHE 3CMJIBC.

2.3. Ocurypame J1erno3ura

Ocurypame Jeno3ura MpeAcTaB/ba 3HAYajHy HWHCTUTYIIHOHAIHY KOMIIOHEHTY
HHPPACTPYKTYPE CUTYPHOCTH OAHKApCKOT CEKTOPa, ¢ 003UPOM J1a ce OBUM ITyTeM omoryhasa
JICTIOHEHTUMA Jla y CIIy4ajy OaHKpOoTa KpeauTHEe WHCTHTYIHje (0aHke) Op30 M jeTHOCTaBHO
nohy 10 ocurypaHor u3Hoca U U30eTHy AyroTpajaH mocTynak credaja. Ocurypame Jerno3uTa
je moceOHO 3Ha4yajHO Koj OaHaka, ¢ 003MpoM J1a HajBehH /1e0 BUXOBE NMAacUBE YWHE CPECTBA
MPUKYIUBCHA U3 JICTTO3UTHUX U3BOPA.

Pouna Heyckiial)eHOCT M3BOpa M IUTaCMaHa U3JaXe OaHKy PU3MKY JMKBUIHOCTH, C
0031poM J1a BeHe 00aBe3e JI0CIEBajy Mpe HamlaTe BheHUX NoTpaxkuBama. OBO MpecTaBiba
030uJpaH MpobJieM y CUTyallMju HaBajie BEJIMKOI Opoja JelOHEeHaTa Ha IianTepe OaHke ca
3aXTEBOM 3a MOJU3AFE¢ CBOjUX JETMO3UTHHUX yJjora. ¥ TakBHM YCJIOBHMA Cy, IpeMa MOJeNy
Diamond & Dybvig (1983) moryhe nBe paBHOTEXe: TpBa, T3B. Jowld pagHomedxncd, Kaaa
JIETIOHEHTH TOBJIaUye CpeJICTBA M M3 OaHaka Koje MHade HeMajy npobiieMe JMKBUAHOCTU U3
cTpaxa jaa he ce u muxoBa 0aHKa CyounTH ca cimyHHM mpobiemuma (bank run); u apyra,
T3B. dobpa pasnomedca, Kala ICTIOHEHTH BEPYJy y CBOjy OaHKy W 3aJpKaBajy CBOje
Jerno3uTe y 1Woj. Hakamoct, y yciaoBHMa TMOBJauYerma MACTIO3UTHHUX YIIOTa, IMaHWUKa |
HETOBEPEE Yy MOCIoBame 0aHaKa Cy pelOBHO NMPUCYTHH, Ma JEMOHEHTU pearyjy Hajuemrhe

o TMPHUHIHUIY Yyrienama. Hemoctarak koopauHaiuje aenonenara (coordination failure
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among depositors) unHu ga ucxox Oyme cyOomTMManaH, ycien dera je Jiolia paBHOTEXa
yemrha.

Kako 0Ou ce crnpeuno jypumn Ha Oanky (bank run) morpeOHo je mpyxutu oapehenn
BUJ| 3aITUTE CPEJICTaBa JIENOHEHaTa, Ilie Cy ce M3JBOojuia JBa mpuctymna. Ilpema mpBom
MIPUCTYITY, ACTIOHCHTH CE U JlaJbe TPETUPA]y KAa0 HEOCUTYpPaHH MOBEPHUOLU, Al Y MOCTYIIKY
cTeyaja WM JTUKBUIANNjE UMajy IPUOPHUTET HaJ APYTrHMM HEOCHTypaHUM HoBepuoruma. OBo
peliemke je KOPUCHO, C 003UPOM J1a 3HATHO yOp3aBa MOCTYIAK UCIUIATE JACTIO3UTA U TapaHTyje
NoTIyHy ucruaty BehmHe Mamux nemoHenara. [[pyrm mpuctyn (QyHKIMOHHUIIE Y BHIY
crcTeMa OCUTypama JICNO3UTa KOjH je cBe yenrha HHCTUTYIMOHAIHA KOMIIOHEHTa CUCTeMa 32
OUYyBamke CTA0MIIHOCTH OaHKApCKOr M YKymHOT (uHaHCHjcKor cuctema. [lopen oBux
NPUCTYIIAa, Y HEKUM 3eMJbaMa YMECTO OCHTYypama JAeNo3uTa, (YHKIMOHHUINTE CHUCTEM
rapannuje 6aHYnMHUX 00aBe3a.

Cucrtem ocurypama Jero3uTa CTaBjba y MOBJIANINEH IM0JIOKA] MHCTUTYIIHjE KOje CY
wuMe oOyxBaheHe — komeprujanHe OaHKe, ¢ OO3UPOM Ja OHE OBUM IIYyTEM CTHUY
KOMIIApaTHBHY NPEAHOCT y OJHOCY Ha Jpyre MHCTHTYLHjE KOje HE YKWBajy OBaj OOJIHK
samrure. [apanTyjyhm wucmmaty mrtegHux yiora JenoHeHara 1o oxapeheHor wusHoca,
OCUTYpame JCMo3uTa CIpeuaBa aHKIMO3HOCT JICTIOHEHaTa, a y HWCTO Bpeme moBchasa
KOHKYPEHTHOCT y OaHKapCKOM CEKTOpy, mpyxajyhu MoryhHocT ja Mane M TeK OCHOBaHE
0aHKe MoCiIyjy MoJI jeHakuM ycioBuMa kao Behe u Beh mocrojehe 6anke.

C 0063upoM 1a YKyIHHU JEHO3UTH, a TOCEOHO JENO3UTH Mo Buhewy, YNHE 3HaYajHy
KOMITOHEHTY (DMHAHCH]JCKOT TOTeHIMjana 0aHaka, TO Off HUXOBE CTA0MIHOCTH YMHOTOME
3aBUCH CTaOWJIHOCT OaHKApCKOr M YKYMHOI (uHaHCHjckor cucreMa. OBako IMOCTaBJbEH,
CHUCTEM OCHTypama JCTMOo3UWTa MMa JBOCTPYKH IUJb: (a) 3amTuTa OAHKApCKOT CHCTEMa, Ha
yemy ce uacuctupa y CAJl u (6) 3amtura ernoHeHara, mpeko Koje ce€ MHIAUPEKTHO IITUTH U
OaHKapcKHU cucTeM, Ha yeMy ce uHcuctupa y EY. VY cayuajy 6ankpora 6aHke, OCUTypaHU
JETIOHEHTH HE MOPajy YeKaTH 3aBpIIETaK TyroTpajHOT CTeYajHOT MOCTYIKa, Beh nx AreHnuja
ucrahyje u3z @oHma ocurypama JI€No3uTa, a MOTOM YMECTO HHUX MOTPaXyje CPelcTBa U3
crevajHe mace. JloOpo Au3ajHUpaH CUCTEM JICTIOZUTHOT OCUTypama Tpeba Ja yBaxu o0a oBa
1UJba.

Kako cy 6aHke uHaHCHjCKE HHCTUTYIMjE Ca €KCKIIY3UBHOM JIMLIEHIIOM 32 00aBJbathe
JETIO3UTHO-KPETUTHAX TIOCIOBa, TO Cy OHE O00aBe3HEe WIAHWIE CHCTEMAa OCHUTYpama
neno3uta. Kao TakBe, Qy)KHE Cy Jla OCHTYpajy MEMO3UTE CBOJUX KOMHUTEHaTa W tuiahajy
MIPEMHUJY OCUTYpPamba OHAKO KaKO je TO MPOMHUCAaHO 3aKOHOM O OCUTypamy jeno3uTa. Jlakie,
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camo OaHKe, HE W JCMOHEHTH, Cy oOaBe3He aa ruiahajy MpeMHjy OCHUTypama JEMO3HTaA.
[TocTojame cucremMa ocHrypama JEMO3UTa CMamyje OINPE3HOCT JCMOHEHATa, a W CaMHX
MeHanepa 0aHke, Te je moTpeOHO 1a cucteM Oyze aJiekBaTHO MOCTaBJbEH KAKO TPOIIKOBU HE

OW HaMAaIIUIU KOPUCTH O] BbeTOBOT YBOheHa.

2.3.1. Onepanmonanu3aiyja CUCTeMa OCUTypamba Jeno31Ta

Hakon noHomema pemiema HaUIEKHOT CyAa O IOKpPETamy CTEYajHOT OJHOCHO
JUKBUAALMOHOT TOCTYIKa HajJ OaHKOM, ATreHLMja 3a OCHUIYpame JENO3UTa Yy YyHalpen
ne(GUHUCAHOM poKY, OTIIOUHIE Ca UCIUIATOM OCUTypaHUX M3HOca. Kako 6u ce oBuMe y LITO
Behoj MepH 3alITUTHIIM HHTEPECH JETIOHEHATa U CMAKWIHN TPOIIKOBU HCIUIATE, TIOXKEJBHO je
7la BpEMEHCKH pa3Mak u3Mel)y TOHOIIeHka pelieha HaIJIeKHOT Cya O IOKpeTamy CTeYajHOT,
OJTHOCHO JIMKBUJIALMOHOT TMOCTYIKA HaJ OaHKOM U MOYETKa UCILIATe OCUI'YPaHUX JIENO3UTa
Oyzne mwrto kpahu. OnepanuoHain3anyja CUCTEMa OCUTypama Jelo3uTa 3axXxTeBa pellaBambe
OpojHuX nuTama: Komuku oOMM 3aIITUTE U KOjOj KaTEropuju JIeNOHeHaTa Tpeda MpyKUTH?;
Komuku tpeba Omtm pok 3a ucruiaty nemnosurta?; Ha koju Haumn he ce duuancuparu
neno3uTHa 1mema?; Kaka Tpeba OUTH HAJUIEKHOCT MHCTUTYLU]E 32 OCUTypame AErno3uTa?
(Campbell, 2008).

OmnepanmoHanu3aiyja ciucTeMa OCUTYpama JEMO3UTa 3aXTeBa U Olpeiesbebe n3mely
eKCIUTMIIUTHOT W WMIUTMIUTHOT CHCTeMa. EKCIUIMIUTaH CHCTEM OCUTypama JIENO3HTa
MPOIKCaH je 3aKOHOM, IIITO 3HAYM Ja JIp>KaBa, WM OMIIO KOja HheHa MHCTUTYIIMja TapaHTyje
UCIUIATy JeTo3uTa y ciy4ajy 6ankporta 6aHke. TakBa o06aBe3a He MOCTOJU KOJ| UMILTUIIUTHOT
OCHTypama JIEM031UTa, C 003UPOM Ja 0Baj CUCTEM HHUJ€ 3aKOHOM MpOIKcaH, Beh mpeacTaBiba
JTMCKPEIIMOHO TIpaBo Jpxase. MelyTum, kKako ce apikaBa BpPJIO YECTO jaBjha ca JOJATHUM
rapaHiifjama cBaku IyT Kaja u3luje Kpusa, To 0aHKa Ha OBaKaB BHJ MOJPILIKE pauyyHa, Te je
CKJIOHA Xa3apJHOM MOHAallamby. Y TOM CMHUCIY, IOTOJHH]E j€ 1a CUCTEM OCUTypama JIeMo3UTa
Oy/le eKCIUIMIIUTHO IIOCTaBJbeH, C OO3MpOM Ja C€ Ha Taj HAuWH Mpyxa MoryhHOCT
HQ/IJISKHOM OpraHy Jla MCKJbY4W ojpeheHe kaTeropuje moBepHoOlla U3 CHCTEMa OCHUTYpama
JIeTI03UTa, a ¥ caMa MHTEPBEHIIMja PeryaToOpHOr OpraHa je KpeauOuiHuja, ¢ 003UpoM Jia OH
HE MOXKE OKJIEBAaTH y CUTYaIMjH KaJia Ce jaBU MOTpeda 3a MHTEPBEHIIN]OM.

ExcrumimmTan cucTeM ocUTyparma JeTio3uTa MOXKe CE JaBUTH Kao CHCTEM OCHTypamba
JIENI03UTa ca HeorpaHUYeHUM (OJIaHKO rapaHiirja CBUX JIETIO3UTa) U OTPaHUYEHUM MOKpuheMm.

OBgaj apyru ciyuyaj je yenthe 3acTyIJbeH, ¢ 003UPOM J1a je y CKJIaAy ca MpaBUIMMA TPXKHUIIIHE
144



IMCHUITIMHE. VIMIUIMIIUTHO WM TOAPa3yMEBAaHO OCHTYPAame JEMO3MTa, YIJIaBHOM ITOKPHBA
JET03UTe WHCTUTYIMja KOje CYy ,,HICYBHIIE BEIMKE Ja OM mpomaye”, Wi je caM MOCTYyHaK
BHUXOBOT 3aTBapama BeoMa KomIiekcaH. OBakaB CUCTEM CTBapa IMpo0iieM MOpaTHOTr Xa3apaa
u reHepuiie MHOro Behe (uckamHe TPOIIKOBE HEro MITO je TO CIyd4aj KOJX EKCIUTUIIUTHOT
cuctemMa. Y TOM CMHUCITY, OPOjHH Cy apryMEHTH Yy KOPUCT yBohema eKCIUIMIIUTHOT CUCTeMa
OCUTypama JIeNOo31Ta, KOju Mel)yThM, 3axTeBa MakJbUB MPHUCTYI y PElIaBamby IMPETXOIHO
U3JI0KEHUX NUTama. llojeluHu eNeMEeHTH CHCTeMa OCHUIypama JAEHNO3MTa O]l BEIMKOI Cy
3Ha4aja y KOHTPOJIM MOPAITHOT Xa3ap/a, OJHOCHO, CKIIOHOCTH OCUTYpaHUKa Ka Mpey3uMamy
pHU3MKa, a TO Cy: M3HOC NOKpuha M OrpaHuueme THUIA MOTPAXKHBamka O]l OaHKE Koja ce

MIOKPHBAjy OCUTYpameM, Kao U apamkmanu puHaHcupama (Mapunkosuh, 2004, ctp. 24-25).

[Mutame n3HOCA MOKpUha U THMA MOTPAKUBAKHA TTIOKPUBEHOT OCUTYpambeM Tpeda OuTn
nepUHUCAHO Tako Jla CE€ OCHTypameM Jero3uTa IOKpPHje caMO Kareropwja ,,Maimx‘
JIerIOHeHaTa, Kao HEAOBOJbHO MHGOPMHUCAHUX aKTepa O MPaBOM CTamy y KOoMe ce OaHka
TpeHyTHO Hanazu. OBakaB CTaB 3ay3eT je jep ce MPEeTIOCTaBba /1A ,,BEIUKHU* JIETIOHEHTH, Kao
nHGOPMAIIMOHO CYNEpUOpPHUjHU, Beh ca mpBuM moTemkohama y mocioBamy OaHKE IMOBIIAYe
cBoje aeno3ute. CucTeM ocurypama JIeno3ura Hajuenhe ce JeuHHIIE MO JICTIOHEHTY U 110
0aHIIM, TaKO J]a C€ OCUTYpPaHHM CMaTpa camo JEMO3UT JIMIa 10 yYHampen oapeheHor u3Hoca.
OBumMe ce oMoryhaBa KoHCONMUAalMja MOTPaKMBamka KiMjeHTa mpeMa oapehenoj OaHu mno
OCHOBY pPa3IMUUTUX padyHa KOje y HOj MMa, IITO HE yMamyje HEroBO MPaBO Jia O
ocHTypaBada MOTPaKyjeé OCUTYypaHy CYMy Y cCly4ajy Ja TOcCeAyje padyyHe U Yy JAPYTHM
Gankama. Y ciIydajy KaJa je HeTo MOTPaXHBambe JeroHeHTa” Belie 07 OCHIypaHOT H3HOCA,
pasznuka ce HaaokHalyje y CTe4ajHOM, OJHOCHO JHKBUAAIMOHOM TMOCTYNKy. Cucrem
OCHTypama JIeTo3uTa JAedUuHUCaH j€ TaKo Jia MOKpHBa caMmo ofpeheHe kareropuje aemno3ura
(y Behunm ciyyajeBa peu o nerno3utuMa (GU3UUKHX JIHIA, TIPEIY3€THHKA, MATHX U CPEIHUX
MpaBHUX JIMIIA), JOK CE€ U3BECHHU OOIHIM OaHKapCcKUMX o0aBe3a CTaBJbajy WM3BaH CHUCTEMaA
ocurypama (oTpakuBama JAp)kKaBe, Ipyrux OaHaka, JMIa Koja M0 3aKOHY MMajy CBOJCTBO
WHCaj/lepa — MEHalepa, YWIaHOBa YIPAaBHUX W HAJA30PHHUX 0J100pa, WIAHOBA MOPOJAHUIIE, YKE
WJIH ITUPE, Ka0 M KPETUTHA MTOTPAXKUBAHA).

Ca uWHTepHalMOHAM3AIKM]OM OaHKApPCKUX aKTUBHOCTH, IOCTaBWJIO CE€ THUTAHkE

OCUTYpama JICN03UTa MOJ0KEHUX Ha pauyyHuMa (uimjana crpanux 6anaka. [IpaBuio je na cy

" Hero MOTPAXHUBAKE MPEACTaBlba M3HOC Koju he OWTh uciuiaheH MmojemuHaYHOM JICTIOHEHTY OaHKEe HAKOH
npedujama YKYITHAX MOTpakuBama H Jocreianx obase3a m3mel)y nenmoHenarta u Oanke. M3padyHaBa ce kaaa ce
o1 30Mpa YKyIHHX JCMO3UTa MO JEHNOHEHTY y OaHIU W oOpadyHaTe KamaTe O JaHa MpecTaHKa pana OaHKe
0OAy3MY YKYITHE jocrene o0aBe3e JIeloHeHaTa mpeMa OaHIy.
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TH JICTIO3UTH MOKPUBEHH J0 U3HOCA KOjH j€ TapaHTOBaH CUCTEMOM OCHTypama JCTMOo3uTa KOju
BaXKU Yy 3€MJbH MOpeKJa 0aHKe, a HEe CUCTEMOM OCUTYypama ACMO3UTa KOJU BaXU Y 3€MJbH
nokanyje. MehyTuM, YKOJIMKO je CHCTEMOM OCHIypama JENO3WTa y 3eMJbH JIOKaluje
rapaHToBaH Behu cremeH 3amrtute, Quidjajia ce MOXKe JOOPOBOJHHO NPUKIBYUYUTH TOM
cucremy (T3B. tOpPINQ-UP MpHUCTYM), Yy KOM Cllyd4ajy ICHH JEMOHEHTH MOpajy OuTh
ajziekBaTHO Komien3oBanu (Gortsos, 2013)58.

[Ipema Hauumy unancuparba NENO3UTHOT OCUTYpPamba, PaziIHKyjeMo ex-ante m ex-
post cucrem ocurypama J€no3uTa, NpU 4YeMy ce Ko mnpBor ocHuBa DoHA 3a uUCIIATY
OCUTYpaHUX JIETIO3UTA, IOK ce KOJ APYror cpeAcTBa MPUKYIJbajy OHJA KaJa ce jaBU notpeda
3a ucIlaToM ocurypanux jaemno3uta (MapkoBuaoBuh, 2011). HaBenenu cucremu umajy
CBOje, KaKko MPEJTHOCTH, TaKO U HepocTaTke. Hanme, ex-ante Moaenu ocurypama Jerno3uTa ce
y Havely cMaTpajy CKyIbHM O] EX-POSt Mozerna, ¢ 003upoM J1a IPEMHjy OCUTypama miahajy
CBE YJaHMIE CUCTeMa, JIOK KO €X-post mMoxena, mpemujy Iiahajy camMo COJIBEHTHE
unctutyiyje. C 003upom J1a ce y IpyroM ciaydajy cpeAcTBa KOPUCTE 3a UCIIATy OCUTYPAHHUX
JICTIO3UTa y HECOJIBEHTHUM WHCTUTYIMjaMa, OBaKBa IIpaKca ce oOlemyje kKao He dep
(OrmenoBuh, 2006). C ngpyre ctpane, ex-ante moxaen ¢uHaHCcHpama onrepehen je
TPOILIKOBHMA yTipaBJbaba GOHIOM, IITO ca Apyre cTpaHe HHje cliydaj kKo eX-post mogena. C
0031poM J11a je KoJ eX-pOSt Mozena ¢puHAHCHpama yIjaTa JONPUHOCA HEONXOHA jJeAUHO Y
Mepruoly Kpu3e W MAacOBHHX OaHKpOTa, OaHkKama ce mpyxka MOryhHOCT Ja y CTaOMIIHOM
nepuoay Cia000JHO pacroyiaky CBOjuUM cpeiactBuma. Koa ex-ante moxena GaHke peloBHO
ahajy mpemujy ocurypama, aepunucany y oapeh)eHoM MpoOLEeHTY Y OTHOCY Ha OCHOBHILY —
HIIP. YKYITHE JIEMIO3UTE, OCUTypaHe NENOo3UTe, OHAEpUCaHy PU3UYHY aKTUBY U CIUYHO; WU
Kao FOpHkU U3HOC MPEMUjE WM PACIIOH roJulikhe npemMuje. 3HayajHa cpenctsa @onga mory
ce 00e30eTUTH M KaluTaJTHUM YyilarameM ocHuBada. MehyTum, kKako je y yciIoBHMa Kpu3e
u3Hoc cpeacraBa @Donga Hajuemrhe HEAOBOJbAH, IOCTaB/hba C€ MHUTalkE NpUOaBIbamba
nogaTHUX cpenacraBa. Mako mocroju moryhHocT ¢punancupama doHma Koa ApaBe, OBaKaB
BH/I CE CMaTpa HEMO0XKeJbHUM 300T BeroBUX (PMCKaTHUX UMIUIMKAIIH]a.

Beoma 6uTHO nuTame KOJI CUCTEMa OCUTYpama JICTIO3UTA J€ U 0elloKpye Noci08d KOje
obaBsba AreHImja 3a ocurypame jaenosuta. Pemema ce kpehy oa oaroBopHoctu AreHuuje

UCKJbYYMBO 3a OCHTYpame JEeNOo3uTa M HCIUIATy OocurypaHux usHoca (pay box), mro

'Y Aycrpanuju je HAKOH YBOleH:a eKCIUTMITHTHOT CHCTEMA OCHTYDarha IeNO3UTA MOTOKEHHX KOJ JCMTO3HTHIX
(bMHAHCH]CKUX MHCTHUTYIMja JOLIIO 10 U3BECHUX NpHiarohaBama kako Ou ce 06e30enmia Gep KOHKypeHIHja 1
3a Jipyre (PMHAHCHjCKE MHCTHTYLHM]E, 2 OCUTYpameM cy o0yxBaheHH Yak M JIEMO3UTH IOJIOKEHH y (punjanama
cTpaHuX OaHaka.
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MPEICTaBIba HAjy>KU OOJIMK OATOBOPHOCTH; IO OATOBOPHOCTHU 33 PECTPYKTYpUpPaE OaHaKa U
o0aBspame (YHKIHM]E CTEUAJHOT WJIM JMKBUIAIIMOHOT YyIpPaBHHKA y OaHKama W IOjeIUHUM
KJbYYHUM HEOAHKApCKUM (PUHAHCHJCKMM HWHCTUTYIMjaMa, INTO MpPEJCTaBJba IIUPU OOJIUK
OJITOBOPHOCTH. Y 3eMJbaMa y KOjuMa je ATeHIMja 32 OCHTypame JCTMO3UTa CaMO HCILIATHO
MECTO, OCTaJie TOCJIOBE M3 OOJIACTH PECTPYKTypUpama, cTedaja WU JIMKBHIAIHMje OaHaka

00aBJpa 110ceOHO TEIO.

2.3.2. Ynora KanuTana y 3alliTUTH JET03UTa U Mojien oapehuBama

LECHE ocurypama JCrno3uTa

Kamuran OaHke je y yCIOBHMa HENOCTOjarba HHCTUTYIMOHAIM30BAHOT CHCTEMa
OCHTypama JICTIO3uTa, u3Mel)y ocTajor, CIIy’)KHO W 3allTHTH JIEN03uTa. 300T 3Ha4aja KOjH
JIETIO3UTH UMAjy y CTPYKTYpH (prHaHCHpama OaHKe, CTOIa aIeKBaTHOCTH KalMTala ce Hajupe
U padyHajia CTaB/balEM Y OJJHOC KamMTaja W Aeno3uTa. MHcTuTylnmoHanu3anmujomMm cuctema
ocuUTypama JIeNOo3MTa, OBa Herora (yHKOWja je MapruHanu3oBaHa. Mehytum, kako
OCUTYpam-€ JICTI03UTa MOKPUBa caMo ojpeleHe kareropuje u oapelheHn U3HOC ACT03UTa, TO j&
¢yHKLM]ja KanuTala y 3aliTUTH JENO03MTa OCTajla PElIeBaHTHA 3a OHE KaTeropuje Jeno3ura
KOj€ OCUT'ypamheM HUCY IIOKpUBEHE.

[TocTojame cucremMa OCHUTypama JEMO3UTa M JPYTruX eleMeHara WHQPPaCTPYKType
CHUTYpHOCTH BOJM ONaJamy CTONE KamuTajga y OaHKapcTBY, ¢ 0O03MpOM Ja IOBEpUOLHU
(lermoHeHTH) y TOM ciy4yajy MamH 3Hauaj npuaajy kanurtany 6anke (OKuskosuh, Ctankuh, &
Mapunkosuh, 2012, ctp. 96). 360r nocrojama yroBopa 0 OCUTypamy JAEMO3UTa, OCUTypaBay
JIeno3uTa 3ay3uMa To3uldjy u3Mmel)y BiacHuKa (Iy>KHMKA) W TOBepHiiania (JIernoHeHaTa),
YUMe Ce€ CaB PU3UK Mpedallyje Ha mhera.

Amepuukn HaydHuk Robert Merton npsu je ykazao Ha 3Ha4aj aHAJOTHje OCUTYparba
JIeTIo3UTa U Mpojaje mpojiajHe OomiMje Ha BpeaHOCT akTuBe Oanke (Mapunkosuh, 2004, ctp.
16). OcurypameM Jerno3uTa BIaCHUIM OaHKE CTUYY TPaBo Ja aKTUBY OaHke (y jeJHaYrHaMa
O3Ha4YeHy ca A) mpoJiajy OCUTypaBauy 3a HOMUHAJIHY BPEIHOCT OCUTYpaHUX Jeno3uta ( y
jenHaunHaMa o3HaveHy ca D). 3a morpebe carienaBama MO3UIHMja aKIMOHApa U JCTTOHEHaTa
0aHKe, YBOJM Ce MPEeTINOoCTaBKa Aa (MHAHCHJCKY CTPYKTYpY YMHE BJIACHUYKH KamuTal U
JETIO3UTH. YKOJMKO je AT HEOCUTYpaH, HeroBa BPEIHOCT O jaocrnehy Moxe ce M3pa3uTh
cienehum n3zpazom:

Dr= min [AT ,D]
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[To3unuja aknmoHapa y TOM cliydajy U3pakeHa je u3pa3om:

Er=max[0, Ar- D].

VY cnydajy Kaza je Iyr OCUTYpaH, MO3UIHja aKIMoHapa OCTaje HePOMEHEHA, JIOK Ce
no3unuja aenoHeHara Mema y Dt = D, u He 3aBucH BHIIE 01 BpEIHOCTH MTOCJIOBHE HUMOBHHE
OaHKe, YMMe I0CTaje MOTYHO Hepu3nyHa. Kako je caB pHM3MK HpEHEeT Ha OCHIypaBaya, TO
meropa nosunuja (G) cama 3aBUCH O] BPEJHOCTH IMOCIOBHE MMOBHHE M HE MOXE UMaTH
MO3UTHUBHY BPEIHOCT, jep MpeacTaBba 00aBe3y OcuUrypaBada. 300T IOCTOjamba OCHTypama,
MO3UIMja aKIHoHapa OaHKe je CYMpOTHA MO3MIMjH OCHTypaBaya, IITO CE€ MOXKE MpPUKa3aTH
cnenehum n3pasuma:

Gr= min[O, At- D],

Er=- min[0, Ar- D] = max[0, Ar- D].

[Iporiena BpemHOCTH OCHTypama JAEmo3uTa y MOMEHTy pocneha nameko je
jeHOCTaBHM]ja O/ HEHE MpOIeHEe y Meproay Koju nperxoau pocrehy. Kibyunu enemeHTH
dopmyIie 3a H3pauyHaBame MIPEMH]je Cy 3alpaBo KJby4YHE Bapujaliie o] KOjUX 3aBHCH BUCHHA
npeMuje, a To Cy: HUBO (PMHAHCH]jCKOT JIEBEPHIIA, CTATUCTHYKA MIPOMEHJBUBOCT (BapujaHca)
BPEIHOCTH ITOCJIOBHE MMOBWHE M POK jgocrieha. YKOIUKO je (MHAHCH]CKU JIEBEpHIl OaHKe,
U3paXEH Kao OJHOC ayra (y OBOM CiIydyajy BPEIHOCTH JEHO3UTHHX 00aBe3a) M BPEAHOCTH
akTuBe Behu To he W cToma mpemuje Koja ce MpUMEHYje Ha U3HOC OCUTYPaHUX JIEMO3UTa
outn Beha. 3atuM, mTo je Beha MPOMEHIJFUBOCT BPEJAHOCTH IOCIOBHE MMOBHHE, M3pakKeHa
MPEeKo TPOMEHJbUBOCTH TMpHHOCAa Ha yKymHy aktuBy (return on assets, ROA), to he u
npeMuja ocurypama OutH Beha. Kako je BapujaOMIIHOCT BpETHOCTH aKTHUBE JAUPEKTHA
¢yHkuuja BpemeHa a0 npocneha, To je ca TykuM pokoM nocrieha Beha BepoBaTHOha mana
BpPEIHOCTH MOCIOBHE UMOBHUHE, T€ CE€ Y TOM CITy4ajy 3axTeBa U Beha rmpemuja ocurypama.

®dopmyIa 3a MpeMHjy OCUTYpama JIEN031UTa UACHTUYHA je (JOPMYJIH €BPOIICKE OMIIM]je
npoaajuor tuna (OKuskoBuh, Crankuh, & Mapunkosuh, 2012, ctp. 101). ¥V ocurypamy
nerno3uTta 0aHKa je Kylall, a MHCTUTYLMja 3a OCUTypame Mpojasall npojajHe omuuje (put
option), mpu yemy 3a KyrmoBUHY Put omiuje 6anka miaha nmpemujy, Koja ce uHaue rraha Ko
CBaKoOT JIPyroT OCUTYpama, Ma 1 KoJ ocurypama aemnozuta (Josuh, 2013). Akiuonapu 06anke
uMajy TpaBo, ald He U o0aBe3y Ja Mpojajy akTHUBY OaHKEe MO HOMHHAJIHO] BPEIHOCTH
OCUTYpaHUX Jierno3uTa (IieHa u3Bpliewa onmuje, D), a Areniuja 3a ocurypame Aerno3uTa uMa
o0aBe3y jJa WCIUIaTh ocurypane aeno3ute. Pok mocreha oBakBe ommwuje Tpebao O6m ma ce
MOKJIama ca pokKoM jocrieha Iemo3nuTa, mMTo je TeIIKO PeaTi30BaTi HApOUUTO 300T YHHH-ECHHIIE
Jla je BEJIMKHU Opoj Jerno3uTa MOJoKeH ca jgocrneheM 1o Buhemy, T0K KOJA OCTAJIMX MOCTOjH
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pasyhena ctpykrypa nocneha. C o03upoM Ha HEXOMOTEHOCT JCTO3UTHUX 00aBe3a, Kao
NEepHOJ BaKEHha yroBOpa O OCUTYpamy y3UMa ce BpeMe [0 HapeIHE PEeBU3Hje BPEIHOCTU
MOCJIOBHE MMOBHUHE, IITO 3alpaBoO M MPEJICTaB/ba MOMEHAT KajJa Cce BPLIM HapeIHa MpoIeHa
BpenHoctu npemuje (OKuskoBuh, Crankuh, & Mapunkosuh, 2012, ctp. 101). Cse nok je
TPIKHIITHA BPEJHOCT aKTHBE Beha 0] HOMMHAIIHE BPETHOCTH AyTa (OCUT'YpaHUX JEMO3UTA), Tj.
JOK TIOCTOjH TIO3UTHBHA BPETHOCT BIIACHUYKOI KamuTana OaHke, ocurypaBad Hehe Ourtm
W3JI0KEH TyOUIIMMa, Y KOM CIIy4ajy je IpeMHuja 3a OCUTypame Aerno3uta Hika. OBo je jenan
Ol pasziora 300 KOjer OCHI'ypaBay y CaBPEMEHUM IIeMamMa OCHUTYpama JENO3MTa HMa
M3BECHE HAJUIC)KHOCTH y KOHTPOJIM aJIeKBAaTHOCTH KamuTana OaHKe.

[Ipemuja Moxke OMTH TMOCTaBJbEHA TAKO Jla j€ JEIUHCTBEHA 3a CBE OaHKE, y KOM
Clly4ajy HUCKOpU3WYHE OaHKe CyOBEHIIMOHUIIY BUCOKOpU3NYHE OaHKe. Mako je mokesbHo 1a
M3HOC MPEMHUje Bapupa mpema MpoleHhEHOM PU3UKY Koju oapeheHa OaHka YMHM 32 YKYIIHY
¢duHAHCHjCKY CTaOMIIHOCT, HEMOCTOjabe a/IeKBaTHE METOMOJIOTHjE 32 MEpPEHhEe PU3NKA YHHU
OoBaj Hamop oTexkaHuM. Kako je ommuja mpojaTa Ha MEPUON 10 HapeIHe pEeBU3HjE Tj.
KOHTPOJIE MOCIIOBamka OaHKe, CBAKH IyT KajJa ce PEeBH3UjOM yTBpIM MoBehame pU3NYHOCTH,
ycIiel penuMo Iaja CToIe KaluTalla, BUICHHA MIPEeMHje Oocurypama ce nosehaBa xako Ou ce
npuitaroania GakTUYKOM CTamy pu3uka. [IpunarohaBame BUCHHE NTPEMUje PU3HKA BPIIMIO
Ou ce KOJ CBaKe NEPHOAWYHE PEBH3H]jE, NPH YEMy CE€ KOJ CHCTEeMa OCUTypama JIEHO3UTa
3aCHOBAaHOT Ha JU(EpCHIMPAHUM CTOollaMa MpeMHje yCKiauBame BPIIM y CKIQay ca
pPU3UKOM CBake OaHKe IT0jeIMHAYHO, JOK CE KOJ CHCTeMa ca jeJMHCTBEHUM IpeMHujama,
npunarohaBame BpUIM Kpo3 moBehame MpyIeHIINjaTHuX 3aXTeBa 3a pu3nuHHje OaHke (BHIle
IpeMuje ocurypama npeaBuleHe cy y ciyyajy HUXKe peryjJaTHBHE cTone KamuTana). Jlakie,
na OM ce TpaBU yroBOp O OCHTypamy JEMO3UTa MPEICTaBHO Kao ,,BPEMEHCKH OrpaHHueH’ ,
noTpeOHO je J1a ce mpeMuja rpusiarohasa KoJ cBake peBusuje. Y CynmpoOTHOM, UMaMoO CIy4aj
HEOrpaHMYEHE WIN TPajHE OMIMje, KOjU 3aXTeBa JajleKo BUIIM HUBO npemuje (Mapunkosuh,
2004, ctp. 16).

Cucrtem Be3uBama NpPEMHUje OCHTYpama JIENO3MTa 32 BUCHHY PH3UKa OaHKE, MaKo
OCMHUIIJBEH 32 KOHTPOJIy MOPAJIHOT Xa3apja, Y KOHaYHOM OTKpuBa MH(popMalrje o nmpoduiy
pHU3UKa MHCTUTYIIH]jE, IITO yCIea YHIbeHHIle Ja Behy mpeMujy ocurypama 1iaha pusnyHuja
OaHKa, MO>Ke OMTH OCHOB 3a jypull Ha TakBy OaHKy. M3 Tux pasmora Flood ce 3amaxe 3a
yHanpehewme cucreMa NpyAeHLMjallHE cylepBH3Mje OaHaka M MOJUTHKE JIMLIEHIUPAHba
MEHallepa Kako Ou oHu OuiM y cTtamy na ycrnemrauje Boae 6anky (huposuh, 2007, ctp. 428-
429). YV ToM cmucly, e(QUKAaCHOCT CHCTEMa OCHIypama [elo3UTa YCIOBJbEHA je
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epukacHomhy cucreMa KOHTpoJie OaHaka M HHXOBOM MoryhHomhy nma y ckiamy ca
pe3yaTatuMa KOHTpOJIE U3BpIE peyckialBame HUBOA PU3HKA U IPEMUjE OCHTypamba.

Cucrem ocurypama Jeno3uta ontepeheH je jom jegHum mpodiemoMm. Hamme,
YKOJIMKO C€ CHCTEM OCHUTYpama JENOo3UTa IMocMaTpa Kao OIIKja BIacCHUKA OaHKe Ja Mpoja
aKTHBY IO HOMHHAJIHO] BPEAHOCTH OCHTYPAaHHUX JICNIO3MTA, jJaKO je OMTHO Ja JIU aKIMOHApU
0aHKe CyBEpeHO OTy4yjy Ja Jin he ¥ Kaja M3BPUIUTH OMIH]Yy. YKOJUKO UM j€ OBO IPaBO
3arapaHTOBaHO, OHM MOTY OJJIaraTH M3BpILCH-C OIIHUje U Y CIIy4ajy HETaTHMBHE BPEAHOCTU
KamuTasa, jep ojJlarameM CTedaja 3aJpikaBajy MOTYhHOCT Jga moBpaTe M3TyOJHEHO, a JIOII
pa3Boj morahaja maja Ha TepeT noBepuona. M3 Tux pasiora, CaBpeMEHH CUCTEMHU OCHTypamba
JIeTIO31Ta TIOYHBajy HA YJIO3U OCHUTYpaBaya, He caMO y MCIUIATH OCUTYPAaHUX JIeNo3uTa, Beh u
y MOKpEeTamby CTEYajHOT MOCTYNKA. THMe ce CHCTeM OCHUTypama JACTO3UTa MOXKE MPEICTABUTH
Kao KOMOWHAaIMja JIBE OIIHje: a) OMIIHje MPOJiaje aKTHBE 10 BUCUHUA OCUTYPAHHX JICTIO3UTA,
KOJOM pacnojiaxXy aklMoHapu OaHke W 0) OMIMje MPUHYAHOT U3BPIICHA OBE OMIIHje, KOJOM
pacrioyiaxke ocurypaBad. Kako o0e ommuje HE MOry MMaTH HETaTUBHY BPEIHOCT, TO CE€
BPEIHOCT YrOBOpPa O OCHUTYpamy JIEMO3UTa MOXKE MCKa3aTh Kao pa3jinka niMely BpeaHOCTH
npBe u Bpeanoctu Apyre onmuje (OKuskosuh, Crankuh, & Mapunkosuh, 2012, ctp. 103).

[TuTame npaBOBpEMEHE peakilje peryyiatopa, y CMUCIy yBohewa MPUHYIHE yIpaBe
(amMuHUCTpaluje), cTeuaja UM JHUKBUIAIM]e, O] 3Hauyaja je 3a IpoleHy (ep BpeaHOCTH
ocurypama aenosuta. OKJeBame WM HeoTydHOCT perynaropa (forbearance), y osom
KOHTEKCTY, IoJIpa3yMeBa OJylarambe O4eKHUBaHE JIMKBUAALMje OaHKe Kako Ou ce OaHIu jaana
JOIII je/THa IIaHca J1a MOBPATH CBOJY COJIBEHTHOCT. Mel)yTum, oBa HeclipeMHOCT J1a ce OaHKa
JMKBUAMPA MOXKE Ce€ OLIEHUTH Kao HEyCIleX OCHUT'ypaBaya Ja MU3BPIIU CBOjY KYINOBHY OILH]Y,
U Oflpa’kaBa Ce Ha CMameme BpPeAHOCTU oBe ommuje. OKeBame peryaaropa MpUCyTHO je Y
rOTOBO CBUM CHCTEMHMa, C 003UPOM Ha YUHHCHUILY Ja j€ peryiatop Hajuenrhe HaJIeKaH 1 3a
Ha/30p M 3a MHTEPBEHLHjy y CHCTEMy, IITO OM 3HAYMJIO J]a OHJAA KaJa je MHTEpBEHLHja
HEOIXOHA KO/JI 110jaBe HECOJIBEHTHOCTH OaHKe, peryiarop (pakTHUKM MOpa Ja MpU3Ha Ja je
YYUHHUO TPOMYCT Yy Haa3opy. M3 Tux pasnora, BehiHa peryinaTopHuX Tela Ipeayro TOJIEpHUIIe
HECOJIBEHTHOCT OaHKe, Ta je oBa JBa 3aJaTka TIOTPEOHO JOACIHTH Pa3TUIUTHM
uHcTuTynrjama. Kao moryha pemema M3/Bajajy ce jJojena MocioBa HaJl30pa HEHTPAIHOJ
0aHIM, a TOCJIOBA MHTEPBEHIMje ATEHIIMjU 32 OCUTYPAhE JIETO3UTA.

[IperxogHn Monmenu 3a TPOLEHY BPEIHOCTH OCUTYpama JACMo3uTa I0Ja3e O
MPETIOCTABKE Ja ce Ayr OaHKEe cacTOju MCKJBYYMBO OJI JCTIO3UTA. Y TPAKCH, TO HHUjE CIydaj
Beh CTpYyKTypy Zyra, mopen Jeno3uTa YMHE U KPEIUTHHU U3BOPH, TJe ce OaHKe 3aTyXKy]y KO

150



JIPYTUX MOCIOBHUX OaHaka WM IEHTpaiHe 0aHKe, WK u3aajy ooBe3nuie. Kako je opae ped
0 KaTeropHvju HEOCUTYPAaHHMX MOBEPHOIIA OaHKE, TO j€ jaCHO J1a M3BOpU (DMHAHCHpama OaHKe
HUCY XOMOT'€HH, ma he 1MoJo0)aj HEOCUTYpaHUX IOBEepHoLa OaHKe YIJIaBHOM 3aBUCHUTH O]l
HAa4YMHA Ha KOju je ypeheH creuaj u nukBuganuja 6anaka. [lopen Tora, Tpeba umatu y BUILY
Ja CaBpEMEHH CHUCTEMH OCHIypama JCMO3UTa HE MPYKajy ancoJyTHY 3alliTUTy HH CBHUX
JeTo3UTa, Ta Cy W3 CUCTeMa OCHrypama Hajuyemhe HCKJbydeHH MelyOaHKapcKu WIin
JIETIO3UTH TIPABHUX JIMIIA, KA0 W JETO3UTH YHjU M3HOC MO JETIOHEHTY W OaHIM MpeBa3uiIa3zu
nepunucane mumute (OKuskosuh, Crankuh, & Mapunkosuh, 2012, ctp. 105).

C o03upoM ma je y caMOM TIOCTYIKY cTe4aja M JUKBUIAIMje OaHKe, OCUTypaBaudy
rapaHTOBaH MPUOPHUTET y MPaBy Ha CTEYajHy Macy y OJHOCY Ha OcTalie IOBEepHoIle OaHKe, TO
j€ BEroB CTaTyC 3HAYajHO MOBOJHHUJU HETO INTO j& TO MPETXOJHUM MOJICIHMA TPUKA3aHO.
300r CBOr MPUBUJIETOBAHOT CTaTyca, OCHTypaBad MOKE OWTH HM3JIOKEH TyOHIMMa TEK Yy
cllydajy AyOOKe HECOJIBEHTHOCTH OaHke. MehyTuM, Kako je caBpeMEHUM CHUCTEeMHMa
peryiaiuje IOMyITeHO KOHTPOJIOpY Jla OaHIM O/y3Me J03BOJIY 3a paJl MHOTO TIpe HETo IITO
OaHka Johe y crame OWIAHCHE HECOJBEHTHOCTH, TO AaKTHBHPAKEM OIIHje IMPOAaaje,
OCUTypaBad MO 3aIITUTH HE CaMO CBOje MOTpakMBame Beh M CBa OCTajla MOTPAKUBamba,
jep he ryburak nmactu UCKJby4HBO Ha TepeT akiuonapa (Hcto, ctp. 107).

Ocurypame Jeno3ura CMamyje BepoBaTHOhy OaHKpoTa OaHKe, CIpeYaBambeM
MOBJIaYea JIeMO3UTa W3 OaHaka, Kao JOMHHAHTHE CTaBKE Yy CTPYKTypU H3BOpa
¢dbunancupama. Tume ce Kymyje BpeMe noTpeOHo Ja ce npeay3uMameM oropapajyhux mepa,
MocIIoBamke OAHKE BpaTH Ha 37jpaBe OcHOBE. J[akiie, ocurypame Jeno3uTa He Tpeba CXBaTUTH
Kao cyOcTUTYT, Beh Ka0 KOMIUIEMEHT OCTalluM Mepama MOTPEOHUM /1a c€ TIOHOBO YCIIOCTaBU
CTAOMIIHOCT OaHKApCKOT, U YKYMHOT (DMHAHCHJCKOT CHCTeMa. YKOJHMKO ce€ OaHKe, HaKOH
yBoh)erba CHUCTEMa OCUTYpama JEMO3UTa OIYyCTe, a MPaBOBpPEMEHAa aKIfja peryJaTOpHHUX
OpraHa M30CTaHe, CUCTEM OCHTypama Jerno3uTta he camo JO0JaTHO MOTOpIIATH MpodieMe y

OaHKapCKOM CEKTOpY.

2.4. TlonuTHKa pecTPyKTypHpama 1 pecTaHKa pana 0aHaka y KOHTEKCTY OUyBamba
¢buHaHCH]CKE CTAOUITHOCTH

[TocTojame kpeauOwiiHE TONUTHKE H3JIacka OaHaka W3 CHUCTEMa HEOMXOJaH je
MpenycioB  (QYHKIMOHUCAKa OCTAUX  KOMIIOHEHTH HWHQPACTPYKTYpe CUTYPHOCTH

6aHKapCKOF cucrema. JeauHo he y3 MpaBUJIaH CKJIAA CBUX KOMIIOHCHTH HH(bpaCprKType
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CUTYPHOCTH (DMHAHCH]CKOT CHCTEMa, CUCTEM OWTH OTIIOpaH Ha IIOKOBE W MpEIUBama IO
OCHOBY IIpecTaHKa ca paaoM oipeheHux HHCTUTYIHja. Y3uMajyhw y 003up ciiabocTH H
OrpaHHYeba CHCTEMa peryianuje, MpaBWwiIa jecy HYyKaH CErMeHT UH(]pacTpyKType
CUT'YpHOCTH ()MHAHCHJCKOT CHUCTEMa, ajlil CBaKako HUCY JoBoJbaH. Komuko rox mpobpo Omo
MOCTaBJbEH CUCTEM peryjaiuje, oH Hukana Hehe Outm y MoryhHOCTHM Ja cnpedd IojaBy
OaHkpoTa 0aHaka, HUTH OW TO Tpebao OWTH MCKJbYUYMBH LIMJb pEryJialuje.

300r BuUTanHE yinore OaHaka, y HEAOCTaTKy €(EKTHBHOT pEXHMa 3a peIlaBambe
mpobiiemMa y OaHKapCKOM CEKTOpY, MOJIa3H JIO COIHjaliM3alldje ryOuTaka, mporec y Kome
TPOIIKOBE OaHKApCKUX HEyclexa IMojHoce jaBHE ¢uHaHcHje. M3 TuX pasyora, MOXKEJbHO je
3aTBOPUTH HHCTHUTYIM]y Tpe HEro MITO OHa MocTaHe AyOoko HecosnsenTHa (International
Monetary Fund, 1998). Kako Ou ce ouyBaio moBepeme y OaHKapCKU CEKTOP M 3ayCTaBHJIa
crnMpalia HeraTUBHUX e(ekara mo (MHAHCHJCKU U peallHU CEKTOp €KOHOMHUje, PEeryaaTop ce
HecMe OaBUTH caMoO CIpevyaBambeM OaHKapCKHUX Heycrexa, Kpo3 ex-ante perynartuBy, Beh
Tpeba neuHUCATH U TpaBUIIa 3a PelllaBame OaHKAPCKUX HEycIexa, Kpo3 eX-post perynatuBy
(Hupkes, 2005). ITonutuka pecTpyKTypHupama OaHaka je 1akie KOMIUIEMEHTapHa Mepama ex-
ante perymatuBe. OHa ce YaK T0jaBJbyjy M Ka0 CETMEHT yHyTap OaHKapCKe CymnepBH3H]E, C
003UpOM J1a YNpaBoO OJ CS(PUKACHOCCTH AaKTHBHOCTH CYINEPBHU3HMj€ 3aBUCH €()UKACHOCT
AKTUBHOCTH PECTPYKTypHUpama OaHaka.

VY OCHOBHM MOJUTHKE PECTPYKTypUpama je pelaBame mpobiemMa y OaHKapCKOM
CEeKTOPY y IITO paHujoj (a3u, Kako Ou ce oHeMoryhwmio ga mpooOiieMu TOOH]y CHCTEMCKY
nuMmens3ujy. Melytum, BracHunM OaHaka M PETyNaTOPHU OPraHd BPJIO YECTO OJUIaKY
pemaBame npoOiema, BIACHUIM Kako OW oJp)kanu moctojehe BracHUIITBO y OaHIM, a
peryjaTopHU OpraHu Kako Ou crpeunsiu Moryhe GaHKapcke jypuilie Ha 37paBe U COJIBEHTHE
Oanke, a 10 kKojux Ou momnwto ycien edexra yrienama. OkineBajyhu ma perie HaromuiaHe
npobneme, OaHke ,urpajy Ha uzbaBibeme’, 0700paBajyhu HOBe kpeaute cyOjeKTUMa ca
JIOIUM KPEeIUTHUM OOHHUTETOM, pauyyHajyhu mpuTOoM [a, yclieJ] TMOCTOjamka cHcTeMa
ocUTypama JeMOo3UuTa W TapaHlHje JUKBUAHOCTH on cTpaHe LB, mocnmexmme TakBor
noHarnama Hehe y konadHoMm cHocuTu oHe came (Mapunkosuh, 2011, ctp. 150).

Hocagamime mporenype Ha TMOJbY pelllaBama OaHKapCKUX Heycmexa Ouie cy
HeeUKacHe, yre U CKyIe, yclle] yera Cy ca HOBUM KpU3HUM JorahajeM mokpeHyte OpojHe
WHUIMjaTUBE Ha TI0JbY KOHIMIHAPama aJeKBAaTHOT CHUCTEMa PEeCTPYKTypupama OaHaka U
oCTalMX KJbYYHHUX (UMHAHCH]JCKUX HHCTHUTYIMja, KOju he BOAMTH pauyHa O CTaOMIHOCTH
(uHaHCH]CKOT cHcTeMa U JaBHUM (pUHAHCHjaMa, HCTOBPEMEHO.
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OmneparnmoHaiM3aiyja CHCTeMa 3a pellaBambe mpodsemMa y OaHKapCKOM CEKTOpY
3axTeBa pelllaBakbe OPOJHUX NMHUTamka, NPU YeMmy Tpebda MMaTH y BUAY Ja CE y pa3imuUuTHM
(MHAHCH]CKUM CHCTEMHMA HCTa MUTamba PEryaully Ha qpyraurdje HaunHe. OBO je mocieaunna
pPa3NUYUTOT TpHUCTyNa mpolieMumMa y OaHKapCKOM CEKTOpYy, MpH 4YeMy Yy I0jeAUHUM
crucTeMHuMa 3a OaHKe BaKe MCTa MpaBuIia Kao | 3a octaia npeayseha, ok cy y Apyrum OaHke

npeaMeT noceOHe perynaTuse.

2.4.1. Oniura Versus moceOHa mpaBuiia y MOCTYIKY HaJl HECOJIBEHTHUM OaHKama

ApPryMeHTH y KOPHUCT TOCeOHE peryiaTHBe Kaja je y NUTamky HHTEPBEHIMja KO
HECOJIBEHTHUX OaHaka Cy OpOjHH, a y HHUXOBOj OCHOBH j€ apryMeHTaluja jaa ,,[oce0Ha
npaBuiia Baxke 3a mocebHe (Sui generis) uacrutyrmje” (Garcia, Lastra, & Nieto, 2009). banke
jecy crneuuduyuHe WHCTUTYIH]jE, C 003MPOM Ha HHUXOBY cleUU(UUHY YIOTY Y €KOHOMHU]JU
jemue 3emibe. C 003upOM Ha 3HAYAj] KOJU UMA]y Y EKOHOMHJH jeTHE 3eMJbE BbUXOBE YCIIYTE Ce
yecto cmarpajy jaBuum yciyrama (Hupkes, 2005). banke cy mpodecroHanHe |
MH(OPMALIMOHO CYNEPUOPHU]€ HHCTUTYLH]E y OAHOCY Ha (UHAHCHJCKU CYDUIUTHE U
nedUuIUTHE TpaHCAKTOpe, yCle[ 4Yera CyOjeKTH U JeJerupajy omiamihema Ha HBUX. Y
HajBehem Opojy PUHAHCHJCKUX CHCTEMa OHE Cy M JOMWHAHTHE WHCTHTYLH]jE Y TpaHchepy u
NOKAIMju IITEAmEe, ¢ OO03MPOM Ja TOCenyjy eKCKIy3WBHY JIHMIEHIy 3a 00aBJbame
JIETIO3UTHO-KPEIUTHUX TIOCIIOBA, Ka0 U J]a PEACTaBbajy KIbydHE HHCTUTYTYLH]E Y CUCTEMY
wiatHor mpomera. ONJMKyje MX BHCOK CTENEH pOoYHE TpaHchopMmaluje M CKIOHOCT Ka
nosehanoMm kopuihewy (prHaHCH]CKOT JIeBepHUlIa.

bankapcke kpuze Ccy jako MpeHOCUBE, C 003UPOM Ja BPJIO YECTO OJI MHIUBUTYATHUX
Heyclexa mpepacTajy y cucTeMcKy kpu3y. OBa oanmka OaHKapCKMX KpH3a je aTUIIMYHA 3a
Kpu3e y He(hMHAHCH]JCKOM CEKTOpY, Il IponacT jeAHor mpenyseha mpeacraBiba KOPUCT 3a
KOHKYPEHIIH]Y, a He MOTEHIUjaJIHU Y3pOUHMK Kpu3e. 3Hauaj OaHKapCKUX KpHU3a OrJiefa ce U 'y
TOME HITO cy OaHKe KJbyYHU TPAHCMHUTEPU MOHETAapHE MOJMUTHKE KOjy crnpoBoau L1b. OBo
MMIUTMIIAPA Jla Yy YCIOBMMa HHHUXOBOT KOJalica peajHu CEeKTOp EKOHOMHje ocTaje 0e3
noTpeOHUX (PMHAHCU]JCKUX CPEJCTABA.

ITopen cnenuduuHOCTH OaHaKa y OJHOCY Ha HE(UHAHCH]CKE MHCTUTYIH]jE, TOCTOje U
JPYTH pa3iio3u 300T KOjUX MOCTYNaK HECOJIBEHTHOCTU OaHaka Tpeba OUTH mpeaMeT rmoceOHe
perynatuBe. Hanme, Tpeba nmatu y BUAY Ja je MOCTYNAK PECTPYKTypUpama OaHaka Jaieko

KOMIUIEKCHUJH KOJI 6aHaKa HEero KoJ| IPYrHx, IO CBOjOj MPUPOAU He(UHAHCUJCKUX (UPMHU.
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OBo je moceOHO M3paKEHO Y CUTYyaIlMju KajJa je ped O MHCTUTYIH]U KOja UMa BEJIMKU Opoj
JIETIOHeHaTa, ¢ 003MPOM Ha 3Ha4aj TAaKBE MHCTUTYIIHMjE 32 YKYIMHY (PMHAHCH]CKY CTAOMITHOCT.
Y TOM cMUCITy, TIOCTyIIaK c€ MOpa CHPOBECTH Op30 M edUKaCHO, T€ ce Hajuemhe KOPUCTU
a/IMHHHCTPATHBHA, 4 HE Cy/ICKa IIPOLELypa° .

[IpeTxoaHO W3HETH apryMEHTH TOBOpE y HpPUJIOr yBohema MOoceOHHMX MpaBWiia o
pectpykrypupamy 6anaxa (lex specialis)®. ¥V jexnom Gpojy mpaBHEX cucTeMa TO U jecte
ciyuaj (anp. Kamama, Uramuja, CAJl). Mehyrum, y Hajehem Opojy €BpOICKHX 3eMaiba
HECOJIBEHTHOCT OaHaka ce M Jajbe peryiuine ommrum 3akoHom (lex generalis). AxkryenHa
(MHAaHCH]CKa KpH3a MCTaKJa je 3Ha4yaj MOoCTOjama OJroBapajyhe u mpaBOBpEMEHE IMOJUTUKE
pecTpykTypupama OaHaka, mTO je OWo moBox jaa ce y Hajsehem Opojy duHAHCHjCKHX
CUCTeMa TIPUCTYIH, HAJIpe MOAM(PHUKAIUU OMIINTHX NPaBHIA, a I[OTOM H 3BAHHYHOM
yBoljerby OCEGHNX MpaBmIia 3a crpoljerse IIOCTYIIKA HaJl HECOIBEHTHHM Gankama’. Ped je o
crieupUIHUM PeKUMUMA PECTPYKTypHpama banaka (Special resolution regime, SRR), koju
HE MPEJICTaBJbajy CaMO HHCTPYMEHTE 3a YIpPaBJbake KPH30M, Beh M HMHCTpyMEHTE KOju

nenyjy npeBertuBHo (Swire, 1992).

2.4.1.1. CneunuyHy pexXUMH PECTPYKTypUpama OaHaka

Jlocamammy peryiaTopHd HAMOpU Cy OWIIM YCMEpeHH Ha NHTamka OMNPE3HOCTH H
CUTYPHOCTH TOCJIOBama OaHaka, Tj. peryjaucame aJeKBaTHOCTH KamuTalla, y IUJbY jayama
0GaHKapCKOT CEKTOpa U CIpevaBama KpU3HHUX cUTyauuja. PemaBame npobiema y OaHkama ce,
C JIpyre CTpaHe, CHPOBOJIMJIO TE€K KaJa ce Heycmex OaHke Ooroau, W To 0e3 jaCHUX u
MPEUU3HUX 3aKOHCKUX CMEpPHUIIA, YIJIABHOM Y BUAY (PHHAHCHjCKE TOAPIIKE jETHOM ey
WM LIEJTOKYITHOM OaHKapCKOM CHCTEMY, WJIM KpO3 HAallMOHAJIM3alll]y MHCTUTYIIM]a KOj€ BUILIE
HHUCY MOTJIE CaMOCTaJIHO J1a nociyjy. MIHTepBeHuje cy Ouie noBpeMeHe U TO YIIIaBHOM KOJl
CHUCTEMCKHM 3HAuajHUX (UMHAHCHUJCKUX MHCTUTYIHja, JOK Cy CIIy4ajeBU Heyclexa Mambe

3Ha4YajHUX OaHaka peliaBaHW IO PEryJiapHoj credajHoj mpoueaypu. Ompende koje cy

%% AIMHHHCTpATHBHA IIPOLEypa IPUMEEYje Ce KO/ IOCEOHHX CllydajeBa HECOTBEHTHOCTH, 0K C€ KO/ OMIITEr
TIOCTYIKa KOPUCTH HCKJBYYMBO CyZCKa mpouenypa. Kpo3 ncropujy npucyTHu cy nmpuMepH ycIemHor u Op3or
CYJICKOT pecTpyKTypupama Oanke. Kao npumep ce HaBoau komanc Barings-a 1995. roauue, kama je
3axBasbyjyhu cynuju [lotkannenapy Scott-y Tokom Bukenaa omoryhena nmponaja Barings-a Dutch ING 6anm.
% [MoceGHa perynaTpa i MOCTYIIM IPUMERY]y Ce peMa CyOjeKTHMA KOjH Cy APYraunji y OJHOCY Ha OCTae
cy6jexre. [Topen 6anaka y oBy IrpyIly ce cBpcTaBajy U ocurypasajyha npymrsa.
81y Enrmeckoj cy ce 10 ckopa Ha GaHKe MPUMEEHMBAIM ONIITH TPHHIMIK y3 oxroBapajyhe moxudukarmje
Be3aHe 3a PUHAHCHjCKE YTOBOPE U TIOCTYTAaK Mpedujama.
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peryiucaie cTe4ajHu MOCTYIMaK HUCY 00yXBaTaje MUTama peCTPyKTypupama 0aHaka, a TaMo
rZie Cy OHE W MoCTojajie HUCY Ouyie TOBOJbHO pasBujeHe. M3y3erak cy CjenumeHe AMepuyKe
JlpxaBe, TIe je HAKOH KpH3e IITSIHO-KPSAUTHUX HHCTUTYIMja KacHMX 80-uX roauHa
npouutor Beka Konrpec ycBojuo AKT o yHanpehemy DenepanHe Kopropaimje 3a OCUTypame
nernosuta (Federal Deposit Insurance Corporation Improvement Act, FDICIA), kojum je
denepanHa Kopriopanyja IOpeA  yJIore OCUrypaBava Jerno3urta Jjgo0uina U - yJiaory
aJIMHHHCTPATOPa Y MOCTYIKY PECTPYKTYpHUpama OaHaka. Y CYIMITHHH, 3aKOH O (eIepalHoj
KOPIOpAIHjH 32 OCUTYPamke JIeM0o3uTa Y AMEpHIIH je HajOOJbU MPOTOTHII 33 pa3HE BapHjaHTE
pecTpykTypupama 6aHaka. M3y3eB oBOT mpecenana, cBe 10 u30Hujama riodaaHe GUHAHCH]CKE
KpH3e, MOKYIIAjH YCIOCTaB/bakha PEryJaTOPHUX OKBHpA 32 PECTPYKTYpHpame OaHaka Owim
CY HEKOMILICTHH .

Hakon kosarca Benuke uHBecTHinnoHe Oanke Lehman Brothers, npikaBe ca o0e
cTpaHe ATJIaHTHKA Cy YJIOKWJIC 3Ha4ajHe HArope Kako OM CIPEUYHIIC CIOM APYTHX BEIUKHX
0aHaka, Kpo3 pa3uuuTe mporpaMe nomohu Gankama. Kako cy mpenysere Mepe pe3yiaTupaie
3Ha4YajHUM (PUCKATHUM TPOIIKOBHMA, IP)KaBe Cy ca MPBHUM 3HAIIMMa OIOpPaBKa YKUHYJIC OBE
mporpame MoMohM W MPHUCTYIUIIC KOHIUITMPamhy HOBHX PEryJIaTOPHHX pelicikha, Kojuma he
Ce OrpaHMYUTH YIOTpeda jaBHUX CpPEJICTaBa y IporpamMmuMa craiaBama 0aHaka. OBO MUTame
MOCTAJIO j€ TJIABHU NMPHOPUTET PEryJIaTOPHUX OpraHa — Kako Ha HAl[MOHAIHOM, TaKO M Ha
JI00AJTHOM HHUBOY.

bazencku xomuteT je y capammu ca MehyyHapoaHOM acolgjanyjoM OcCUTrypaBaya

nerosuta (The International Association of Deposit Insurers, IADI)® ycBojuo Ipenopyxke 3a

62V rnaBHe MHMIHjaTEBE KOje Cy CIIPOBEICHE y IPETXOIHOM TIEPHOLY CIAajy: TEXHHUKA TOOKYMEHTA H3/aTa y
centeMOpy 2001. roguae o crpane @opyma 3a PUHAHCHjCKY CTaOMITHOCT (MeljyHapOJHOT Texa — MPEeTXOAHUKA
cagammer Ombopa 3a QHUHAHCHjCKY CTaOMIIHOCT) KOjUMa Cy JaTe CMEpHHIIE 3a YCIIOCTAaBJhAEE CHCTEMa 3a
OCHTYpame Jemo3uTa; 3aTuM I3BemTaj o ,HecTaOWIHNM OaHkama“, m3maT Maprta 2002. romuHe O CTpaHe
Bazenckor Komurera 3a cynepBusmjy OaHaka, KOjUM Cy Jare Ipernopyke MEHAIMEHTy OaHKe 3a MOHallame Y
KpPH3HOM TepHoay; Kao U V3Berraj nmpunpemibeH y capaamu Mehynapoanor Monetapaor ®onya u CBeTcke
0anke, y nepuoay usmely 2002. u 2003. roauHe, KOju CaAp)Ku JeTajbaH MPUKA3 HHCTUTYIIMOHATIHUX PEIICHha y
MOCTYIKY cTeuaja OaHKapCKMX MHCTUTYLHMja. M3BemTaj He OKpHBa OMTHA NHTama Koja ce MojaBibyjy Yy MOCT-
crevyajHoj (asu, ka0 M y Clly4ajy CHCTEMCKHX KpH3a, IITO OaHKapCKH HAJ30pHH OpraH ocraBjba 0e3
HAJUIE)KHOCTH Y OBOM IIOCTYIIKY, JIOK JIpyTM OpPraHM — HaJUIe)KHU CynoBW, Brnana, Llentpanne Oanke, wiu
ATeHIje 3a OCUTYpame JCMO3NUTa Y3UMajy KIJbYUHY YIIOTY Y OBOM Iporiecy. M3BemTaj je nomymeH u 00jaBIbeH
anpuna 2009. romuHe, TEe Kao TakaB HHj€ MOrao YTHIATH Ha MPAaBOBPEMEHO CTBapame NPaBHUX U
MHCTUTYIMOHATHUX OKBHpPA 0JIMax HaKOH M30Hjama KpH3e.

% |ADI je ocnoBana 6. maja 2002. romuue y baseny mpu MeljyHaponHoj Ganiu 3a mopaBHama Kako OH ce
YHaIpeIwId CHCTEMH OCUIypama JENOo3UTa Kpo3 yBoheme cMepHHIA M MelyHaponHy capanmy. TpeHyTHO
okymiba 80 ocurypaBaua u3 77 jypucnuknuja. Kako Ou ce moOoJsplmana capaama u3Melhy eBpOTICKUX
ocurypaBada 11. okro6pa 2002. romuue y beuy je ocmoBan EBpomckm dopym 3a ocurypaBade Aero3mTa
(European Forum of Deposit Insurers, EFDI) koju TpeHyTHO OKyIjba 66 ocurypaBada u3 44 jypucauvKimja.
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KOHIMITHpame eukacHor cucreMa ocurypama aenosurta (IADI, 2014), kao u IIpenopyke 3a
pEeCTPYKTypUpamke MYJITHHaIMOHANHUX OaHaka. [lopen Tora, Ombop 3a ¢uHaAHCHjCKY
crabmiHocT ycBojuo je Kibyune mpuHuune 3a eQuKacHO pecTpyKTypUpame (PHHAHCH)CKUX
uncruryuuja (FSB, 2014), uuje 6u npenopyke Tpedajio j1a yBake HallMOHATHE CKOHOMH]E Y
dhopmupamy cBojux SRR-a. Cranmapaom je npensuheno dopmupame HanmoHatHMX SRR-a
KOju OM MOKPUBAJIA CBaKy (PMHAHCH]CKY MHCTUTYIIH]Y KOja C€ TTOKaXe CUCTEMCKH 3HAYajHOM.
Y tom cmucny, yBoheme SRR 3axTeBa neduHuCame MOJba HETOBE MPUMEHE, y CMUCIY
onpehema HHCTUTYIIH]A KOj€ Cy TOKPUBEHE HETOBUM Of[pe1oama.

C 003upoM Ja opraH CynepBU3Hje MPATH MOCIOBamke 0aHaKa, Y CMHCIY TOCTYIamba
0aHaka y CKIaJy ca 3aKOHCKAM TMpPONHCUMAa WM MPYACHIUjAIHUM CTaHAapAnMa, TO je Y
ETOBO] HAUICKHOCTH Jla WHHUIHMpA MOCTYNAK pPECTPYKTypHpama Hajx OaHKOM WIH Y
KOHAuYHOM JIOHECE OMIYKYy O HeHo] JukBupanmuju. OBo M jecte ciyyaj y (MHAHCH]CKUM
CHUCTEeMHMa KOjU MPHUMEHY]y MOCEOHY peryliaTUBY HaJl HECOJBEHTHUM OaHKama, JIOK je y
(UHAHCHJCKUM CHCTEMHMa KOja MPUMEHY]y OIIITY PEryjiaTUBY, OpraH CYNEpBH3HjE CamoO
jemaH oIl opraHa KOju MOXe Ja MPeUIOKH MOCTYIaK PEeCTPYKTYpHUpama U JIMKBUIAIM]E HaJl
HECOJIBEHTHOM OaHKOM. Y JpyroM Ciy4ajy MpUCYTaH je mpoOjeM JUCKPEIUTOBamba OIIyKa
opraHa CymepBH3Wje OHJa KaJa CYIEpBU30p OLEHH Ja je OaHKa KPUTHYHO
MOTKAIUTAIM30BaHa, T€ Ja je jeJMHAa alTepHATHBA JIMKBUJAllMja TakBe OaHKe, a OIIITa
MpaBujIa MPEUIOKe BEHO PEeCTpyKTypHupame. [Ipodiaem je 1ogaTHO HarjameH y CHCTEMHMA
rae je ¢yHkuuja cymnepBHu3HMje MoBepeHa IeHTpanHo) Oanuu. Hamme, y TakBUM yciaoBHMa
neHTpanHa OaHka Moxke Johu y cykoO uHTepeca, ¢ 003MpOM Ja je OJIrOBOPHOCT 3a
peCTpYKTypupame OaHKapCKOI CEKTOpa, HapOUUTO Yy CHUTYyallMju KajJa ce O]l Hhe OueKyje
(buHaHCH]CKa TIO/IPIIKA, JOBOJU Yy CYKOO ca (yHKIIMjOM MOHETapHE peryiaiuje U 3a1aTkoM
ouyBama LIEHOBHE cTabuiHocTU. M3 HaBeneHUX pasinora, y Hajsehem Opojy (pMHAHCH)jCKUX

cucTeMa, MOJUTHKA PEeCTPYKTypUpama OaHaka ce moBepaBa oce0HO] MHCTUTYLIU]H.

2.4.2. Arennyja 3a pecTpyKTypHupame OaHaka

Kpo3 wucropujy, oBe HMHCTHTYLHMje OCHHMBAaHE Cy Kako Ou OaBuie mnpoOiemMuma y
0aHKapCKOM CEKTOpY HacTaJuX Kao TMOcieIuia KOHKpeTHe (HUHAHCHJCKE Kpuie (HIIp.
Resolution Trust Corporation y CAJ]), niau mak ga 6u o0aBjbajie CBaKOJHEBHE aKTHBHOCTH

pecTpykTypupama 6ankapckor cekropa (amp. Federal Deposit Insurance Corporation, FDIC
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y CAJl). OcHuBame OBaKBe arcHIMje 3aXTeBa pa3MaTpame HHU3a muTama. Hajmpe, ycrenrHo
(bYHKIMOHHCAE OpraHa PecTpyKTypHpama 3axXTeBa HEroBO IpuiarohaBame moctojehem
3aKOHCKOM OKBHPY ¥ MHCTUTYIIMOHAIHO] HHPPACTPYKTYpH. 3aTUM, MOTPEOHO je ONpeaeTnTH
ce m3Mehy dopmupama jeaHe areHIpje Koja he ce 0aBUTH TMOCIOBHMA PECTPYKTypUpamba
cBUX ()MHAHCH]CKUX MHCTUTYILIH]ja, U opMHUpama BUIIIE areHIlxja, 3a CBAKH CEKTOP MOCEOHO.

[TocToje OpojHM apryMeHTH y KOpUCT (opMHpama jeIMHCTBEHOT OpraHa koju he ce
0aBUTH PECTPYKTYpHpameM CBUX (PMHAHCHjCKMX MHCTHTYHH]ja. [locmoBH pecTpykTypupama
3axXTeBajy CHeNMjaju3alujy, na he TmocTaBjbambe IMOCEOHOr Tena, M30JOBAHOT Of
peryjaTopHOT W OpraHa cyrnepBu3uje, nonpuHeTd Behoj edpukacHocTH y 00aBibalkby OBHX
nocioBa. AHanu3a yinore AreHIMja 3a OCUTYpame JENO3UTa y PA3IHUYUTHM YIOPEIHUM
CHUCTEeMHMa jaCHO IOKa3yje Jla ce y MalloM Opojy 3eMajba OHa CBOJU CaMO Ha 00aBe3y
UCIUIaTe Jeno3uTa, Beh decto ykipbydyje U mmpa oBiamhema y 00JacTH pecTpyKTypHpama
Oanaka. TakaB je ciayua] y CAJl, @panuyckoj, Kanaau, Uunonesuju, Uranuju, Janany,
Kopeju, Mekcuky, nanuju u Typckoj; mok ce y mojenuHuMm 3emsbama (B. Bputanuju,
Pycuju, Kennju) nenokpyr onanthema mpommpro TeK HAKOH Kpu3e. Y TOM CMHUCITY, Moryhe
je OCHUBame 3aCe0HOT Tela 3a PeCTPYKTypHpame 0aHaka WM MaK MPOLIMPUTH OBIAIIhema
nocrojehux AreHuuja 3a OCUrypame JE€NO03UTa U Ha 00JIaCT peCTpyKTypupama. Y CUTyaluju
KaJa ce TOCIIOBH PECTPYKTypupama (uHaHcupamy u3 mocedbHor @®oHma, 0IBOjEHOT Of
MI0CJIOBA OCUTYpama JICTO3UTa, 33J]aTak PECTPYKTypUpamka MOXKe OUTH J0/1eJbeH ATEHIU]H 3a
ocurypame jaeno3uta, mro je u ciayda) y CAJl. Mako oBo Moxke OWTH MPUMEHIBUBO U Y
3emsbama EVY kop xojux lllema ocurypama aemno3uTa MMa HIMpoka opjamhema, TakaB MoJel
J€ penaTuBHO pelak, a HaJUIeXKHOCT ce CBOJM caMo Ha obemreheme JenoHeHaTa y OaHkama
KOJ] KOJUX je MOKPEHYT NOCTyNakK credyaja. ¥ OBUM 3eMJbaMa, (hopMupa ce nmocedHa areHuuja
3a TIOCJIOBE PECTPYKTYypHpama OaHaka.

ITpobnem ce jaBiba y cUTyallMju Kaja j€ YIrpO’KE€Ha COJIBETHOCT CHUCTEMCKH 3HauyajHe
MHCTUTYLIKjE, ¢ 003UPOM J1a y TOM ciiy4ajy noctojehu u3Bopu (puHaHCHpama HHUCY JOBOJHHH,
TE Ce MOCEXKE 32 AHTAKOBAHEM JaBHUX CPEJICTaBa, ajli CaMO Kao JIOIyHCKa Mepa M HUKAKO Y3
omo3uB SRR, ¢ 003mpom ma Ou ce TMMe ojadasia mperoBapadka IO3UIMja CTEJKXOJIepa
(Hadjiemmanuil, 2013). BepoBaTHoha TakBe alTepHATHUBE M3BECHHUja j€ IITO j& CHCTEMCKH
3Ha4ya] OaHke BehH, ¢ 003UpOM Aa ce TUME OJJake OJUTyKa IOBEpHOlla O MOBIAYCHY
cpeacraBa M3 0aHKe M OCHIypaBa HacTaBak (uHaHCHpamwa OaHke 1o onpeheHo] 1eHwu.
MelhytuMm, oBze je, Ka0 U KOJI CBAKOT JAPYror OOJMKa OCHTypama TIe pU3uK CHOCU Tpehe
JMIle, IPUCYTaH MOpAJHU Xa3zapl. Y TOM CMHCIy, Kao Moryhe perieme 3a cy30Hjambe OBOT
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npobiemMa, mpemiaxke ce Ja ce HAKOH KpPH3€ KOPUCTH TOBEPHOIA YMAbe, M TO CMAbEHEM
BPEIHOCTH HUXOBUX IMOTPAKHMBaKka, Ka0 W Jla ce MyTeM OTKyIa akKiyja Mo HIDKO] ICHU
obe30eay a W aKkIMOHApU TMOAHECY TYOWTKe y ciydajy OaHkapcke kpuse. OBne Tpeba
HAIlOMEHYTH J]a C€ 3a BaHPEJHUM Mepama IOCeXe y CUTYalMju Kajaa cy pasMepe npobiema
JO0MIIe CBOjJY CHCTEMCKY AMMEH3H]y, yCJe 4era ce Mpernopydyje lla peryjJaTopHU OpraHd
pearyjy Beh ca mpBuM 3HaKOBHMa ropemehaja koJ1 KoHKpeTHe ¢uHaHcHjcke nHCeTHTyIje. C
003MpOM J1a OpraH CyIepBU3Hje JOHOCH OIJIYKY O HCIIYEh€HOCTH YCJOBa 3a IOKpETame
MOCTYIKa HaJl HecoJBeHTHOM Oankom (triggers for intervention), mocraBiba ce MUTame KOjU

je To MOMeHar Kajia Tpeba HHTepBEHUCATH?

2.4.3. IlpaBuia 3a HIHTEPBEHIU]Y Y MOCTYIKY HaJ HECOJIBEHTHOM 0aHKOM

KaKo ce HETO BPeIHOCT HMOBHHE GaHKe IPHOIIKABA HyIH , MCHAUICPH 1 aKIHOHAPH
0aHKe I0CTajy CBE BHIIE CKIOHM PU3UYHOM IOHAIIAIy, YCJIEA 4Yera ce peryJaTOpHUM
OpraHuMa Mopa 3aKOHCKH OMOTYhUTH J1a Ha BpeMe Mpey3My KOHTpPOJIy Haj 0aHKOM Koja ce
cyouaBa ca 030MJbHHUM IpobOsemuma. OBO je moceOHO OWUTHO Yy CUTyalUju Kaja je 3a
cripoBoheme oxapeheHnx omyka moTpeOHa MOJpIIKA MM Makap carjacHOCT moctojehux
aKIMoOHapa, KOju CBOjJy carylacHOCT Hehe 1aTh y WITYeKnBamy 10 HBHUX MOBOJFHUJUX PELICHa.
CoNBEHTHOCT, OCHMM Kao YCJOB KOJI OCHHMBama OaHKE NpPEACTaBJba KPUTEPUjyM H 32
WHTEPBEHIIM]Y y OaHKAPCKOM CEKTOpPY, Yy CMHUCIY PECTpPYKTypHpama OaHKe WA HEHOT
creuaja/nmukBuaanmje. OBle ce MOCTaBJba MUTAKE KOjH je TO mpar conBeHTHOCcTH (threshold
conditions) koju kanga ce mpelje mpeacTaBba OCHOB 3a MPEy3UMame KOHTPOJIC HaJl OaHKOM U
3axTeBa MHTEPBEHIIN]Y OATroBapajyher peryaaTopHoOr oprana?

HeconBenTHoCT OaHke ce MOKe YTBPAUTH Ha pa3InuuTe HaunHe. Tako, pa3iuKyjemMo
,,TECT JIMKBUJHOCTH ® 3aCHOBaH Ha aHaJIM3W HOBYaHOT Toka ¢upme (cash flow test), nmpema
KoMe je (upMa HEecCOJBEHTHA y CUTyalMju KaJa HHje Y MOTYhHOCTH Ja W3MHpPH JOcCIene
obaBe3e (equitable insolvency); u ,,rect Ounanca crama™, mpeMa Kome je pupma HECOJIBEHTHA
Kajaa obaBe3e MpeBasuiia3e aKTHBY, Tj. Y CiIy4ajy HeratuBHe HeTo-BpenHoctu (balance sheet
insolvency). Tlpeu TecT HHje pereBaHTaH Ko OaHaka ¢ 003MpOM Ja OaHKe BPJIO OP30 MOTy
NPEMOCTUTH KpPAaTKOPOYHHM JeQUIUT CpeacTaBa, IOK JPYrH TECT TOBJIAYM 3aKaCHEIY

peaknujy peryjJaToOpHOr opraHa W HWMIUTMIHApA TOKPETamke IIOCTYNMKa CcTevaja WiIu

% Hero BpemHoCT HMOBHHE GanKe 100Hja ce Kao pasiuka usmel)y akTuBe u 00aBe3a GaHKe H 03HAYABA KAIATAI
win (oHOoBe OaHKe. Y CHUTyalWju KaJa aKkTHBa HajaMmallyje obOaBe3e KaXeMo Jia je OaHKa COJBEHTHa, JIOK Y
CYIpPOTHOM KaxkeMo 1a je 6anka HeconBeHTHa (Kpctuh, 2003, cTp. 288).
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nukBuaanuje Oanke. Kako cy opranu cynepBu3Mje 3aTyKCHH 3a KOHTpOJy W mpaheme
nocioBama OaHKe, HUXOBA je IYKHOCT Ja y CHTyallWjH Kaaa yode TCHICHILHU]Y CMarmbema
KanuTana OaHKe, C jeJHEe CTpaHe, M MOropllamka KBAaJIUTETa aKTHBE, C Jpyre CTpaHe,
npenioxke oxarorapajyhe mepe pecTpykrypupama Oanke. [lakie, mpeMa OBOM CXBaTamy
OaHka je HecoJBeHTHa Kaga cymnepsusop To oreHu (Hupkes, 2005). OBxe roBopumMo O T3B.
perynatopHoj HeconBentHocTd (regulatory insolvency), koja mo3BosbaBa HHTEPBEHIIH]Y
peryaaTopHOT OpraHa MHOTO IIpe HEro IITO HETO BPEJHOCT MMOBHMHE OaHKE JIOCTHUTHE
nerarusHy Bpeanoct (Cihak & Nier, 2012).

[TpeTxomHu apryMeHTH yKasyjy Ja je CYyNepBH30p OATOBOpAaH 3a IIPEIO3HABAE
MOMEHTa KaJa je HaJ KOHKPETHOM WHCTUTYLMjOM IOTPEOHO OTIIOYETH ca IOCTYIKOM
pectpykrypupama. Kajga ce moHece TakBa OJuIyKa, CyNEepBH30pPH MPEHOCE OJrOBOPHOCT 3a
PECTPYKTYpUpae MHCTUTYIHMj€ Ha HAIJISKHO PETYJaTOPHO TENO, a TO je CUTHAI Ja Op3e
KOPEKTHBHE aKIlyje, Tj. paHa HHTEPBEHIIMja OpraHa CyIepBH3Hje HUCY Aaje JKeJbeHE e(eKTe.
[ToctaBiba ce muTame KOjH je TO Mpar Koju ce Tpeda npehu, a Koju 3aXTeBa pecTPYKTYpPHUPAHE
uHctutynuje? Taj mpar 6m TpeGao OUTH TMOCTAaBJbEH TAKO 1A je IOJI0XKA] WHCTHTYIH]jE
3Ha4YajHO YTPOXKEH, alli JIa j& OHA jOII YBEK COJIBEHTHA, Tj. Ja UMa MIO3UTUBHY HETO BPEIHOCT.
OBoO je n3y3eTHO 3Ha4ajHO, C 003UPOM Ja OJUIarake PECTPYKTYpUpama OaHKe MOXKE UMATH 3a
MOCIIEANIY CyKaBambe n300pa epeKTUBHUX OIIHja 38 PECTPYKTYUPAHE HHCTUTYLH]E, ITO Y
KOHauHOM noBehaBa TPOIIKOBE OBOT MOCTYIIKA.

VY 3aBUCHOCTH OJ] Tora Kako je AedWHUCAH ,Jpar® HHTEPBEHIU]E PA3ITHKYjEMO
puruaan (hard) u ¢nexcubunan (Soft) mpuctym, npu yemy je NpBU 3aCHOBaH Ha YHAIpesn
nepUuHUCAaHOM IPaBUITY 32 HHTEPBEHIIN]Y, TOK JIPYTH Mo/ipa3yMeBa Behu CTEeNeH JUCKpeLyje.
[IpBu mpucTyn yrIaBHOM MOApa3yMeBa KBaHTHUTATUBHO onpel)erme mpara 3a MHTEPBEHIIN]Y.
Tako je y CAl, on ctpane FDIC npar naTepBernuje neduarncan oapehemeM T0me TpaHuIe
CTOIE a/IeKBaTHOCTH KamuTaja oJ 2% HCIoj Koje ce 6aHKa cMaTpa MOJKAMUTAIM30BAHOM.
Jlpyru mpUCTyH, NaK MoJpa3yMeBa KBAJUTATUBHO ofpeheme mpara 3a MHTEPBEHUM])Y (HIIp.
KpIICHE 3aKOHA, HEIMOIITOBAWkE TMNPYACHIMjaTHUX WM  PETyJaTOPHHUX  IIparoma,
CyNepBH30pCKe Hapende, WTH.), W 3aCHHBA C€ Ha MPOIEHH PEryJIaTOpHOT OpraHa o
crocoGHOCTH GaHKe J1a Hajga/be 00aBJba aKTHBHOCTH 3a Koje je mobuna munenny (Cihak &
Nier, 2012). TakaB npuctyn y npumenu je y B. Bputanuju.

[Ipu n3bopy onrosapajyher npucryna tpedba UMaTH y BUIY Ja MPHUCTYI 3aCHOBAaH Ha
MpaBWJIMMa CMamyje MOTyhHOCT peryiatopHOr OKjeBaka M moBehaBa TpaHCIapeHTHOCT
OKBHpA pECTpYyKTypHpama OaHaka, JJOK JTUCKPELMOHM MPUCTYN IMpyxka MoryhHoct
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carieaBama 0aHKapCKUX HEyCIlexa ca IIHUper acleKTa W J1ajeé KOMIUICTHH]Y OIICHY CTama y
KOME C€ HMHCTHUTYIMja Hama3u. J(Mckpenwja je HApOYuTO TpHUKIAgHA 3a Op3y akmujy y
CUTYaIMjU KaJia ce€ CTame (UHAHCH]CKE MHCTUTYIIM]jE HATJIO MOTopiia, 300r perumMo TryouTka
NPUCTYNA KJBYYHMM TPXKHUIIHUM CErMEHTHMa HM3BOpa CpEICTaBa, INTO KBAHTUTATHBHUM
IparoBMMa MO)XKJa W HeOu Omio ajgekBaTHO BaJOpH30BaHO. M3 TuX pasnora, HaBeIeHU
MIPUCTYIIH CE€ YECTO KOMOUHY]Y.

[IpeTxoAHO CMO HANOMEHYNIH Ja PEeCTPYKTypHpamy OaHke Tpeda MPHUCTYNUTH TEK
HAKOH IpEy3eTUX Mepa 3a paHy WHTepBeHIHjy (prompt corrective action, PCA) ox ctpane
CYNEpBH30pa, IOMYT: NOOOJbIIAa KalHuTallHE OCHOBe OaHKe, yHampehema kBamutera
yIpaBibama O0aHKOM, jadyama MHTEpHE KOHTpoJie OaHke, moBehama perymaTopHUX pe3epBH,
JTUMHATHPaka 0Jlpel)eHnX TMOCIOBHUX aKTUBHOCTH OaHKE M HUBOA U3JIOKEHOCTH PU3UKY, UT/I.
PCA oxBup makie, nMa 3a IIUJb Ja MPENOo3Ha paHe CUTHAJIe TIoropIiama Mojoxkaja oapelhene
(¢buHaHCUjCKE HMHCTUTYLHje, U Jla OArOBOpM Ha pactyhu pusuk y panoj ¢asu. Kaxo
WHCTUTYIIMja Tpoja3u Kpo3 (asze, peryiaropHe akiuje cy cBe o30uipHHUje. Y dasu 3, of
WHCTHUTYLIMjE C€ 3aXTeBa Ja CAcTaBH IUIAH OIOpPaBKa W Mpeay3Me MOTpeOHEe aKTHBHOCTH Y
MpaBIly MOOO0JbIIaka CBOT (PMHAHCH]CKOT IOJIOXKA]ja, OK ce Y (a3 4 akTHBHpA yJiora opraHa
CylepBH3Hje, IIPU YeMy OH JIOHOCH CTpOTe peryiaropHe Mepe u onpelyje pok 3a BUXOBY
npumeny. Mako ce Hag MHCTUTYHHjoM NOKpehe mocTynak pecTpyKTypupama HakoH dase 4,
oCTOju MOTYNHOCT /1a C€ TO YYMHHU U TPe Hhe, YCIIE Yera peryiarop/CyrnepBu3op Mopa outu
y CTaJHO] KOMYHHKAIIM]JU ca OPraHOM peCcTpyKTypHpama YUM MHCTUTYLH]ja npehe y ¢a3zy 3.
Bbankpor kommanuje Lehman nokas je 3Hauaja paHe WHTEPBEHIUje PETyIaTOPHUX OpraHa,
Koja je MmoceOHO OMTHAa KOJ| KOMIUIEKCHHX (PMHAHCH]jCKMX HHCTHTYyLH]ja, ¢ 003MpoM Ja
,arpPEeCUBHA CTpaTeruja pacrta (UHAHCHJCKE HWHCTUTYIMjE€ CTBapa BehW pHU3HK TIO
¢bunancujcky crabmnnoct (Reserve Bank of India, 2014). ¥V oBom ciy4ajy, TakBa akiuja je

n3ocrala.
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daza 1- Huzaxk pH3HK

!
daza 2 — YMepeHH pH3HK

!

$aza 3 — BHCOK pH3HK
!

®a3za 4 — EKCTpeMHH pH3HK
!
HMHCTHTYIHja ¥ NOCTYIKY pPecIpyKIypHpama

Cauxka 9: OkBHp 32 paHy HHTEPBEHIHjy Y 0aHKapckoM cekTopy - PCA okBup

HUzsop: (Reserve Bank of India, 2014).

IIpe Hero mITO yKa)keMO Ha OCHOBHE HHCTPYMEHTE pECTPYKTypHpama OaHaka
notpe0o je yKa3aTh Ha OCHOBHE LMJbEBE C KOJUMa C€ IPHUCTyNa pPECTPYKTypHpamby
0aHKapCKOI' CEKTOpa.

2.4.4. BuyioB1 ¥ MHCTPYMEHTH PECTPYKTypUpama OaHKe

OCHOBHU OIIEPATUBHU IIHJBEBH C KOJUMA CE TPUCTYIA PECTPYKTYpHpamy OaHKapCKOT
CHCTEMa Cy OMOpPaBaK COJBEHTHOCTH (MIPOOJIeM cTama) U NpoPUTaduIHOCTH (IIpoOieM TOKa),
IIpU YeMy C€ 3a ONOpPaBaK COJIBEHTHOCTH KOPUCTHU (PMHAHCH]CKO PECTPYKTypHUpame, a 3a
ornopaBak Mpo(UTaOMIIHOCTH TOCJIOBHO Tj. ONEPAaTUBHO pecTpykrypupame. llopen Tora,
pa3MKYjeMO M CTPYKTYPHO PECTPYKTYpHpame, yCMEpPEeHO Ha OOHOBY KOHKYPEHTHOCTH Yy
0aHKapCKOM CHCTEMY U jauame TP)KUIIHE AUCIUILTIHE.

Qunancujcko pecmpykmypuparbe YCMEpPEHO je Ha OOHOBY COJIBEHTHOCTH Y
0aHKapCKOM CHCTEMY W CIIPOBOAM C€ ITyTeM JOKalWTalIM3allfje, CMamema o0aBe3a WU
noBehamwa BpeaHoctu aktuse (Mapunkosuh, 2002). lokanuranuzanujom ce 6aHka cHabaeBa
NoTpeOHUM CpelCTBMMa, IyTeM MoBehama TpajHUX yiora MocTtojehux akmuoHapa,
IpUBJauekha HOBUX BJIACHMKa OaHKe, WJIM TaK cpeacTBUMa JpkaBe. Mako je uHdy3uja
Kanmurajga oJ CTpaHe MocTojehux M MOTeHLMjaJHUX aKLUMOHapa MOBOJbHUjA alITEpHATUBA Y
cmuciny ¢uckanHuX onTtepehema, Ha OBO pemieme ce 0aHKa PEeTKO MOXKE OCJIOHUTH Y
CUTYyalllju OTPOMHE HEM3BECHOCTU W PH3HMKA KAa0 PEJOBHHUX IMpAaTHIIAlla CUCTEMCKUX KpH3a.

3aro ce y ycllOBUMa CUCTEMCKHUX mopemehaja Hajuenthe KOpUCTe cpelcTBa jaBHOI CEKTOpa,
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aHT@KOBaHA KpO3 OTKyN Jomer mnopTdonuja Ap)KaBHUM OOBE3HWIIAaMa W TOTOBHUHCKH
TpaHcdep; a HEPETKU Cy MPUMEPU HallMOHAIU3alnje OaHKe.

Ha crpanun macuBe ce yYriaaBHOM KOPUCTE pa3sHH OONMIM HM3MEHE (HHAHCH)CKE
CTPYKType, MMONYT OTIHCA Jesia 00aBe3a Wik CYICTUTYIje o0aBe3a y karnurain (debt to equity
swap); mopaBHama IMOTPAXHMBaa M JyroBama Koja MPHUIAAajy HCTOM JIHIY; Kao H
CYIICTHTYIIMja oO0aBe3a jeHAKE HOMHHAIHE BPETHOCTH, alld JAPYradujux MpOPUTHUX
UMIUIMKAIMja, HIp. 3aMEHa aKTHUBE Ca BapHjaOWJIHUM MPUHOCOM 33 aKTHBY ca (PUKCHHUM
MIPUHOCOM, WJIM 3aMeHa JIEBU3HO U3PAKEHOT yTa 3a AyT Y HAIMOHAIHO) BaJTyTH.

Ha cTpaHu akTHBE YIJIaBHOM ce Tpeay3uMajy aKkTUBHOCTH HaIulaTe JIONMIMX 3ajMOBa
(non-performing loans, NPL), mpu uemy ce 3a m3HOC mpuxojaa mo ocHoBy Hariate NPL
noBehaBa BpenHocT aktube. [Ipobnemy NPL ce mo cama mpuctynano IeneHTpaIn30BaHoO,
OWMJIAaHCHUM O][BajarbeM JIOMIET TOPTQOIIHja y TOJIKOMIIAHU]Y caMe OaHKe; U IICHTPAIIM30BaHO,
TpaHcdepom somrer noprdonrja Ha nmocedban eHTuTeT. LleHTpanuzoBaHo periewme ce yenihe
KOPUCTH Kao MPHUCTYII, CEM y CIIy4ajy KaJia je y KpaTKOM POKY IMOTPEOHO OYMCTHTH OMIIAHC
0aHKe W TMPUIIPEMHUTH je 3a IpuBatu3anujy. M3asajamem jomer noptdoiija u3 peaoBHUX
MOCIIOBHUX aKTUBHOCTH OaHKe, MEHalMEHT OaHke ce y Behoj mepu ycmepaBa Ha Tekyhe
aKTUBHOCTH. E(UKacHOCT IeHTpaIn30BaHOT MPUCTYIA YCIOBJBEHA j& MOCTOjalbeM CHUCTEMa
PUTHAHUX OYIIETCKUX OrpaHHYCH-a HaJl areHIINjOM, HAPOUYUTO 300T YHELCHHMIIC JIa j& TIOPEKIIO
KaluTala 1 KOHTPOJIa HaJ PaJoM KOMITaHHja 32 PECTPYKTYPHpamE y J0CAIAIlb0] MPaKCch
¢unancupana Behunom jaBHuUM cpenctBuma. [lopen tora, moTpeOHO je jacHO neduHUCATH
TpaHcgep Jorier noprdoiuja, Tj. yITBPIUTH KO je BIACHUK OBOT MOPTQOIHja.

HckycTBOo je moka3ano Ja OaHKe MOTY JIaKO 3alacTH y HEBOJbE YKOJIHMKO HUCY
CTBOPEHH YCJIOBH 32 00OHOBY MpOGUTAOUITHOCTH, C 003UpPOM J1a je MpOodUTAOMITHOCT JeIUHU
JyrOpOYHU rapant coiaBeHTHocTu (MapunkoBuh, 2002, ctp. 289). ¥V Tom cMmuciy, nocnosHo
U ONepamueHo pecmpykmypuparse UMa 3a IIiJb Ja noBeha npopuTabuiHOCT GaHKe, IITO
UMIUIMIUpA Ja OOHOBA COJIBEHTHOCTH Mopa OuTH npaheHa M HEONXOAHUM IpOMEHaMa y
yIpaBJbamkby U CMambHBakby TPOIIKOBA MOCIOBAbA.

Tpehu neo crparermje pecTpyKkTypupama OaHKapCKOT CEKTOpa YHWHHU CIMPYKMYPHO
pecmpykmypuparse, Koje ce yriIaBHOM CIIPOBOJIM U3MEHOM CTPYKTYpe OaHKapCKOT CeKTopa U
peayoKalrjoM JeMO3UTHO-KPEIUTHOT MOoTeHIMjana u3mel)y 6anaka y cucteMmy, a ycMepeHo je
Ha jauame TpxkuiuHe aucuuruinHe (Mapunkosuh, 2002, ctp. 293). Peu je o 3arBapamy,
WHUIMpakYy Clajama, TMoJele, Ka0 W YJacKy HOBHUX OaHaKa M MHBECTHTOpPA HA TPXKHIITY
¢buHaHCHjCKUX ycayra, MpU YeMy Cy ce y J0CaJallikboj Mpakcu Hajuemhe KOpUCTHIIN
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3aTBapame U Clajambe OaHaka. 3aTBapame OaHKe, MAaKO HEKaJa jeUHO PEIICHEe, OCTaBJba
OpojHE HEraTUBHE IOCJCAMIIC, KOj€ CE OrJielajy Y CMameHO] MOHYAM OaHKapCKUX ycCiayra
YHyTap jelHe HallMOHAJIHE €KOHOMHje, IITO y KOHAYHOM MMa HETaTHBAaH yTUIA] HA YKyINaH
€KOHOMCKH pPa3BOj eKoHoMmHje. M3 THX pasnora, HaJJIe)KHU PeryJaTOpHU OpraH Tpeba jaa y
CBAaKOM MOMEHTY OILIEHH Ja JM je 00Jbe pelieHhe pPeCcTPYKTypupatd (HUHAHCH[CKY
MHCTUTYIIH]jy TaKo Jla OHa HACTaBU Ca CBOjJUM PEIOBHHUM IOCIIOBameM (going concern), wiu
je 3aTBOpUTH KpO3 IMOCTyNaK JIHMKBHIAIMje WM cTedaja (gone concern). 3a Te cBpxe
PErylaTOpDHHM OpraHAMa Cy Ha paclojaramy Mepe PpecTpyKTypupama® u  Mepe
nukBunammje®®, mpE deMy ce IPBEM OCHIYpaBa KOHTHHYHTET KPHTHYHHX M CHCTEMCKH
3Ha4ajHUX (PyHKIM]ja TPOOIeMCKUX (DMHAHCH]CKUX WHCTUTYIH]A, IOK CE€ JIPYTUM OCUTYypaBa
ypeIoHO 3aTBapame WHCTUTYHHje. Y o0a ciydaja Tpeba o0e30equT aa ryOuTKE MOIHECY
HajIIpe aKIMOHAPH U HEOCUTYPAHH KPEITUTOPH.

Koje he ce mepe nmpumenutu 3aBucu ona (aze y kojoj ce Oanka Hamasu: ¢aza mpe
HeconBentHoctd Oanke (the pre-insolvency phase); ¢asa neconsentHoctn Oanke (the

insolvency phase) u ¢asa nuksuaanuje 6anke (the liquidation phase).

% Mepe pectpykrypupama cy y (GyHKIHji OdyBamba KOHTHHYHTETa KPUTHYHUX (QYHKIHja IpobieMcke GaHKe,
mro ce Hajyemhe MOCTHXKE NPOAAjoM M TpaHcpepoM akuuja (PUHAHCHjCKE WHCTUTYLHj€ WIN LEJOKYIHOT
MOCIIOBaba MHCTHUTYIMje TpeheM JMIy, IUPEeKTHO WM TIPEKO ,,MOCT" WHCTUTYLIHj€, WHIM Kpo3
JOKAIHMTAIN3al1jy HHCTUTYIMja KOja HaCTaBJba ca 00aBJ/babeM CBOjUX aKTHBHOCTH.

% Mepe nukBumanmje cy y (yHKIMjH ypemHOT 3aTBapama CBHX HIIHM CAMO HEKHMX JEIOBa IOCIOBAEha
(MHAHCHjCKE MHCTUTYNMja HA HAYWH KOjU IITUTH OCUTYpaHe JICTIOHEHTE, OCUTYpaHUKE, HHBECTUTOPE M Apyre
KIIHjeHTe OaHKe.
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banka je THEEHHA, COMESHTHTA

H DOCTIV]e ¥ CENamy ca

]Ipf_-’,:[E}HIHj ATHHM IaXTCEHMA

Bamka je gocmena v cTagHjyM 3

PCA oxeEpa

bamka je HECONESHTHA H

npobnna je gazy 4 PCA oxeHpa

- VuecTama cymIepEHZIH]A

- IIpumpema nIaHOEA
OITOPAEEA 0] CTpaHe
MeHAIMEHTa DaHkKe

- Opobpemme mIaHA OMOPAEEA
01 CTpaHe HaIIekHOT
pPErYIATOpa/ CYIIepEHZ0pA

- Ilprmpema mnasa
PECIPYETYPHPAERA 01 CTPaHe
Oprasa pecTpyETYpHpama

- bamka je mog cTporoM
KOHTPOIOM

- AKTHEHpQ]Y C¢ OILHjE
npeaeRlere MIaHo 0TI0paEKa

-  VEBOImH ce MOPATOPH]YM HIIH
ce HHCTHTYIIH]A CT13j 2’ IpeyIHMA

ca jagon

OpraH pecTpyETYPHPak:a
Ipey3EMA IOTOVHY KOETPOTY
Haz 0aHKOM:

- [lpea onoHja: peIoEHA
THEEHIAH]A (VEOIHEC DaHKa
HeMa EpHTHEHE PVHEDH]E B
VCITYTE)

- Jpvra omnmja: Mepe
pPECTPVETYPHpAE:A (CMAEme
IVI3 HIH KOHEEPIHjA Y
KameTan, T2E. bail i)

- Tpehia omoHja: TeXHEHES
CTDHIHZ AIMHje:

1. P&A

2. Bridge bank— npogaja
bridge daHKe IpHEATHOM
HHEECTHTODY

3. Good-bank and baH-bank

! U

Iobpa noma
bamua banxa
npongja T EHOA-
I PHEIATHOM wuja
HHBECTHTOPY TOECHYHE
aKTHES

IpunpeMEe H TPEEEHTHEHE

MEDE 0T CTpaHe

pervioaropa II"-TI SpPEHZ0PDA

Pama HHTEpESHITH]A

perviaropa l:"-TI EpPEHZ0PA

PecTpykTvpHpame O CIpaHe

OpTaHA PecTpVETYPHPamka

Cauka 10: Pa3inyuTy cTaaujymMu y NOCTYNKY ONOPaBKa U PeCTPYKTypUpama 0aHaka

W3zBop: anantupano npema (Reserve Bank of India, 2014, ctp. 134).
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VY mepuony mpe Hero ITO Ce MPOTJIACH HECOJIBEHTHOCT OaHKe, CYNepBH30p UMa Ha
pacrioyiararky OpojHE HHCTPYMEHTE KOje MO’Ke IPUMEHHUTH ca MPBUM 3HAIMMa HETIOIITOBAabA
peryJaTopHHX 3axTeBa: IPOMEHA WIaHOBA OpraHa YyhpaBjbakba W JAPYrHX JHLIA Ha
pykoBojieheM mosnoxajy y 6aHiu, Kao 1 peBu3opa OaHke, U3MEHA OPraHU3aIMOHE CTPYKTYpE
OaHKe, OrpaHHYCHE IMIpUjeMa JeMo3uTa; 3abpaHa obaBibama oOJpeheHnx OaHKapCKUX
aKTUBHOCTH, U ci1. OBe Mepe HUCY caMe 10 ceOM yCMepeHe Ha OIOpaBaK COJBEHTHOCTH
0aHKe, aqM Cy CBAaKako HEOMXOJHE y IUJbY Jajbel KOHTHHYHTETa IOcioBama OaHke. Y
ClIy4ajy 3HATHOT TOoropiiama (UHAHCHJCKOT CTama OaHKe WM TEKE MOBPEIe 3aKOHCKUX
MPONKCa, HAIJICKHU PETYIaTOPHH OPraH MOXE pa3pelluTH CBE HIIM TIOjeJMHE YIAHOBE
opraHa yrpasjbamba 0aHKE, 1 UMCHOBATH jeIHOT WJIM BUILE IPUBPEMECHUX YIIPaBHUKA OaHKe,
YMju je 3aJaTak Ja IMonpaBu (UHAHCHJCKO CTamke OaHKe, O 4YeMy IOJHOCH HW3BEUITA]
HA/IJIS)KHOM PETYJIaTOPHOM TEIy.

VYKOJIMKO ce TOCIOBamke OaHKE JIOJIATHO TOropiia U COJBEHTHOCT OAaHKE JOBEAC Y
IUTabe, NPeLIXy ce pagdKalHHje Mepe, IOINYT MOpPATopujyMa’’, ONaKiaBarba
JTOOpPOBOJHHOT HJTM HAMETHYTOT MepIiepa ca jauuM (MHAHCHjCKUM MHCTHTynHjama. Mako ce
OBHME ,,KyIlyje Bpeme MOTpeOHO 3a pa3MaTpame PacCIONIOKUBHUX MEpa PeCTPYKTYypUpama
0aHKe, CyodaBame€ ca mpoOlieMHMa KOMILUIEKCHUX (DMHAHCHjCKUX HWHCTUTYIHja Yy
Mel)yHapoJHOM KOHTEKCTY 3aXTeBa yCBajale JOJATHUX WHCTPYMEHATa PECTPYKTYpHUpamba
(Reserve Bank of India, 2014). OBnme Tpeba umatu y BuAY, Ja CE€ HWHCTPYMEHTH
pPECTPYKTHUpPHUpaka MOTY TIOJICIIUTH Y JIBE TPYIIE: TIPBa, KOja YKIJbYUyj€ OIIIHje CTaOMIn3aIuje
Y uMa 3a b 1a 00e30e1u 1ajbi KOHTHHYUTET MHCTUTYIIN]E; U JPYTa, KOja YKIby4yje OMIIIje
JUKBUALMjE, U UMa 3a IWJb Ja oMoryhu edukacaH MOCTymak 3aTBapama WHCTUTYIH]E U
CBUX FEHUX CErMEHaTa Ha HAYMH KOJH IITHTH WHTEPECE OCUTYPAHUX JIETIOHEHATAa U OCTAJNX
MOBEPHOIIA.

Kao Hajuemthm WMHCTPYMEHTH (TEXHHKE) PEeCTPYKTypHpama 0aHaka y LUJbY HEHOT
JaJbeT KOHTHMHYHMTETa H3/1Bajajy ce: a) TeXHUKa Npey3uMara MMOBHHE M o0OaBe3a OaHke
(purchase and assumption, PA); 6) merox mobpa-nomia 6anka (good bank — bad bank); B)
Oanka 3a moceOne Hamene (bridge bank); r) pacmosena ryOuTKa Ha aKIMOHApE U MOBEPHOILIE
(bail in); u 1) HatMoHanMM3aIKja. Y CHTYyallMju KaJa ce KOHCTaTyje Jia je MOCIoBame OaHKe
Jlajbe HEOAPKMBO, a TO C€ HE KOCH ca O4yyBameM (UHAHCHjcKe CTaOMIIHOCTH, jerHa

IIpeocTalia oMniixja je 3aTBapame 0aHKe, Kpo3 MOCTYIaK JUKBUALM]€ WIN CTeuaja.

%7 omnarame miahama 3aoctanmux o6aBesa, IITO MOAPA3yMeBa Ja MOBEPHOLM HE MOTY Ja IPELy3HMajy Mepe
MIPOTHB OaHKe TyXKHHUKA.
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2.4.4.1. KynoBuHa U Ipey3uMamke akTUBE B 00aBe3a OaHKe

VY curyanuju kaga 0aHkKa Koja je TMpeIMeT Mpey3uMama y CBOM moptdonujy nma
3Ha4yajaH OOMM JIOIIE aKTHUBE, TOCTOjH MOTYRHOCT ,,KyIIOBUHE U Mpey3uMamba 3/JpaBe aKTHUBE
u obaBe3a Ganke™ (purchase and assumption, P&A TtexHwuKa), Ipu YyeMy CTHIATE/b 100Hja
JIe0 UMOBHMHE M TIpey3uMa Jieo o0aBe3a, JOK KOJ Meplepa W aKBU3UIIMja TOCTaje BIACHUK
LIEJIOKYITHOT TIPUIIOjEHOr EHTUTeTa. Y yCJIOBMMa Kaja OaHKa MMa 3HadajaH OOMM JIOIIe
aKTHBE, a 3aKOH Npu3Haje P&A TeXHUKY Kao BHJ pPEeCTPYKTypUpama OaHKe, OBO je CBAKaKO
pelieme 3a CTUIAalke Oap HEKe BPEIHOCTH Yy CUTyallMjd Kaja je JIMKBUJAIWja OaHKe
Hen30exkHa. OBUM IyTeM Tpeba OCUTYpaTH Jia BPEIHOCT IMpEy3eTe aKTHBE MpEeBarHe Haj
BpenHomhy TpaHcdepucanux o0aBe3a, Kako OM ce y KOHAYHOM OCUTYpajia COJIBEHTHOCT U
peKanuTain3anrja HOBOT €HTUTETA, Y OUII0 K0joj (hopMH.

ITocToju Hekonuko Bapujantu P&A: a) ocHoBHu P&A (Basic P&A), ko kora Kyraig
npy3uma caMo ojipeheHu J1eo akTuBe, YriiaBHOM TOTOBUHY U TOTOBUHCKE €KBUBAJICHTE; U JIEO
o0aBe3a, YIJIaBHOM OCHTypaHe [EMO3WTe, Yy LEJIMHM WIM HHXOB Je0; 0) mpey3uMame
nenokymnue 6anke (Whole bank P&A), rae kymail npey3umMa yKynan mopToIHo HEeIOKYITHA
y 3aTCUCHOM CTamy 0€3 MKAaKBHUX TapaHIlldja, MPH YeMy TaKBa TPaHCaKIMja CMambyje U3HOC
IpeocTaie TOTOBMHE M aKTHUBE Koja ce Apku panu Oyayhe nuksuaanuje; B) IIpey3sumame
kpenutHor mnoptdoauja (Loan Purchase P&A/Modified P&A), yriaBHOM HariaTHBOT
(performing loan) w/unu crambenor (mortgage loan portfolio); r) Ipey3sumame ca myT
ommujom (P&A with Put option), koje opran pecTpyKTypHupama apaHKupa y3 MpeHeTe
o0JMKe aKkThBe, Kako Ou MmoBehao aTpakTUBHOCT akTHBE Koja ce mpey3uMma, u omoryhuo
CTHIIaTeJby Ja MMa H3BecTaH mnepuoj, Hop. 60 wium 90 naHa, Aa BpaTd MUMOBUHY OpraHy
PEeCTPYKTYpHUpama, YKOJIHUKO MPOIEHH JIa My C€ FeHO Npey3uMame He ucrutatu. OBa omyja,
MaKk, MOXE YMamHTH BPEAHOCT AaKTHBE KOja je y OCHOBHU MYT OIIHje, IITO OpraHy
peCTpyKTypuama cTBapa mpobieM y nakeMm TpaHchepy TakBe akTtuBe; 1) [lpeysumame
nynoBa aktue (P&A with Asset Pools), riue ce nenoBu akTuBe, Hajuenihe KpeAUTH TPYITHIILY
Yy XOMOTEHE CKYIOBE, MpH YeMy C€ CKYIOBH YECTO JieJie y JBE Tpyle: HaljaTuBe |
HEHAIUIaTHBE, YUME Ce Y KpajibeM oMoryhasa Ja cTHIaTesb Mpey3Me OHaj Myl KOjH HajBHIIE
OJIroBapa HEroBOM TocioBHOM Mmojeny; ) Ilpeysumame y3 moaeny ryourka (Loss Share
P&A), npu yemy opraH peCcTpyKTypHpama W CTHIATe/b CKIamajy CropasyM O IOAEH
MOTEHIIMjaJTHOT TYOUTKA Ha TpaHC(EepUCaHy aKTUBY, YAME C€ OTpaHHyYaBa PH3UK CTUIATEIha

U TIpey3UMam-€e YUHH MPUBJIAYHUM 3a Behu Opoj monyhaya.
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2.4.4.2. Tlpuctyn noOpa - jomra 6aHka

PectpykTypupame OaHKe MOXXKe ce 00aBUTHM U HEHOM CelapalnyjoM Ha JBa Jena:
no0py u snomry 6anky. JJobpa 6aHka mpy3uMa MpUBUIIETOBaHE 00aBe3¢ U KBAIUTETHY aKTHBY,
JOK Jioma OaHKa Mpey3uMma mpeoctaie obaBe3e W TOKCHUYHY akTuBy. JloOpa Oanka ce
VIJIaBHOM TIpHIaja HOBOOCHOBAHO] WHCTUTYIHJU, WM JE€IHO] WM BHIIE 3paBUX
(MHAHCH]CKUX MHCTHTYIIH]jA KOje Cy BOJbHE J1a M3BPILE HEHO MPHUIAjambe; 0K ce Jioma 0anka
TUKBUAMpa U 3arBapa. OBaj metox je apyraunju o P&A mo tome mrto omoryhaBa namu
KOHTHHYHUTET TOCJIOBHE (DyHKIMje OaHKe, M YIJIAaBHOM CE€ KOPHCTH Yy PECTPYKTYypHUpamy

npobieMcke 0aHKe, KOja je jOII YBEK COJIBEHTHA.

2.4.4.3. banka 3a noccOHEe HaMEHe

[Ipomajom akmuja, OJAHOCHO MPEHOCOM MEJIOKYITHE WM Jiela MMOBHMHE W 00aBe3a
0aHKe y pecTpyKTypupamy Ha Jpyry OaHKy; OJHOCHO OaHKy 3a moceOHe HaMmeHe, Y
CUTyallMju KaJia Ha TPXKUILUTY HE IMOCTOjU 3aMHTEepecoBaHa OaHKa, 4yBajy Ce€ HajBa)KHUjE
¢byHkuuje 6aHKe, a OCUTYpaHH JICIOHEHTH CBE BPEME Y)KMBAjy HECMETaHU HPUCTYI CBOjUM
nernozutima. [IpeHoc akmuja, OAHOCHO WMOBHMHE W o0aBe3a BpIIM ce 0e3 carjJacHOCTH
aKIMOHapa, JIeNOHeHaTa M JIPYrux IMoBepuiana OaHKe Y pecTpyKTypUpamy MM OHIIO KOr
Tpeher nuia, oCUM CTHIIA0LIA, alld CE O MIPEHOCY CBH OHU MOpajy 6€3 ojaarama 00aBeCTHTH.

»MocT* OaHka wuinu ,,0aHKa 3a MOceOHE HaMeHe", MMa KapakTep NpHUBpPEMEHE
WHCTUTYLMj€, KOja CE€ OCHHMBAa paau IMpey3uMama U OuyBamka KPUTUYHUX (QYHKIHja
poOJeMCKe MHCTUTYLIMjE 3a BpeMe IMOCTYNKa PeCTPYKTypHpama HaJl BOM, y LUJbY HEHE
JlaJbe MpoJiaje 3aMHTepecOBaHUM NoHyhaunma, oHJla Kaja ce TPXKHILIHU YCIOBU CTaOMIIU3Y]y
(Reserve Bank of India, 2014). TIpo6nemMcka MHCTHTYIMja c€ 3aTBapa W JIMKBUAUPA, TPH
4YeMy OBHUM IIyTE€M OpraH pecTpyKTypupama mnpemoinhasa ja3 u3Mel)y MOMEHTa JTUKBUIAIU]e
0aHKe UM MOMEHTa MpoHalaxewma ojaropapajyher kymma. OBaj MHCTPYMEHT MOceOHO je
3Ha4yajaH KOJ BEIUKUX U KOMIUIEKCHUX (PUHAHCH]CKMX HHCTUTYLHMja, TA€, YClIeA MoTpede
MpOIleHe aKTHBE W o0aBe3a OAaHKe, UCTIOCTABJbaE MOHY/IAa 3aMHTEPECOBAHUX KyMara MOXKe
notpajatu. Ilputom, jako je OHTHO 00e30eIuTH KOHTHHYHUTET KJbYUYHUX (yHKIH]a

¢uHaHCH]jCKE UHCTUTYIH]E.
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banka 3a moceOHe HaMeHEe OCHUBA ce Ha ofpeheHo BpeMe, HAKOH 4Yera, y ciaydajy za
ce HaJl ’bOM TIOKPEHE CTEYajHU WJIM JIMKBHJAIIMOHH TIOCTYIIAK, OHA MPecTaje Aa Mociyje; T0K
y cllydajy mpojaje leHUX aKiuja TpeheM Juily, OHA HACTaBJba Ja Mociyje kao Oanka. Hakon
olly3uMarma JI03BOJIe 3a paj baHIu 3a moceOHe HAaMEHE UMEHYje ce ATEHIM]ja 32 OCUTYPambhe

JIENO3UTa Kao aIMMHUCTPATOP Y MOCTYIKY CTeuaja WK JUKBUIAIH]E.

2.4.4.4. Tlokpuhe ry0uTKa Ha TepeT aKLMOHApa U MIOBEpUOIla OaHKe

TokoM mocinehe PUHAHCH]CKE KpU3e, 3HaYajaH Opoj OaHaka® je clalleH Ha Teper
jaBuux (unancuja (bail-out), mro je pe3ynroBaio 3HaYajHMM TPOIIKOBHMa Kpuse. Kako Ou
ce TpeH/1 colrjanu3aiyje ryouraka 6aHaka 3aycTaBHoO, jaBUja ce MoTpeda 3a anTepHaTHBHUM
MEXaHU3MUMa pPECTpYKTypHupama OaHke, koju he omoryhutm na ce ryOurak OaHke
¢uHaHCHpa TMpUBATHUM cpeacTBUMA. 1o cBOjoj crenupUUHOCTH H3IBOJUO CE MEXaHU3aM
,yckakama®“ (bail-in) akmuonapa u moBepuoria Ganke (Hadjiemmanuil, 2013). [lake,
ocHoBHa pa3nuka usmely bail-out u bail-in mpuctyna je y Tome mito kox npBor, cpeicTea 3a
cramaBame NpoOJeMCKe WHCTUTYIHjE [0jla3e M3 EKCTEPHUX H3BOpa; JIOK KOJI JIPYTOr,
CpeZACTBa JI0JIa3€ U3 UHTEPHHUX H3BOpA.

Bail-in mpencraBiba 3aKOHCKH YCIIOCTaBJbEH MEXaHHM3aM PECTPYKTypHpama 00aBe3a
po0yieMCcKe MHCTUTYILIHjE, KpO3 KOHBEP3Ujy W/WUJIN CMameme Heobe3beheHor nyra, unMe ce
WHCTUTYIIUjU omMoryhaBa ga moBeha aJgeKBaTHOCT KamuTajlla W HAacTaBH Ca CBOJUM
nocioBameM (Zhou, Rutledge, Bossu, & Dobler, 2012). Peu je 0 HOBOM HHCTPYMEHTY 3a
MHTEPBEHIM]Y y OaHKapCKOM CEKTOpYy KOjH Jaje ONIMjy IpeTBapama JyroBa OaHKe Mpema
HEOCUTypaHUM Kpenutoprma y kamutan (Debt-equity swap). Tume je ydumeH 3a0KpeT o
colyjanu3anyje TyOMTKa Ka HHeroBoM (uHaHcHpamy CpelcTBUMa akIUoOHapa |
HEOCUTYpaHUX KpeauTopa OaHKe. AKO KpPEIUTOPH TMPOIEHE Ja Cy OBaKBUM BHJIOM
UHTEpBEHIMje y OaHKApCKOM CEKTOpY HAlJIaTUIM Mamke HEero ImTo OM J0o0WiIM y ciaydajy
PEIOBHOI' MOCTYyNKa CTe4aja WM JMKBUAALMjE M TO JIOKaXy, PEeryiaarop je AyXaH Ja UM
HaJOKHaaW pa3nuky. OBa TexHUKa MpUMEBYje Cc€ TMOJJeAHAaKO, Y MOCTYIKY
pecTpyKTypupama W TOCTYNKY JHUKBHAAMje OaHke. Y TpBOM, HMa 3a I[Ub Ja
JIOKAIMTAIN3aIMjoM OaHKe MOJPKH HEH Jajbil KOHTHHYUTET (g0ing CONCern), 10K y aApyrom

HMa 3a IUJb [1a OJIaKIla 3aTBapakbeC OaHke.

% Fortis, Lehman Brothers, Icelandic banks, Anglo Irish bank i Dexia
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Bail-in mpucryn je moceOHO 3HaYajaH MHCTPYMEHT PECTPYKTypHpama KojJ OaHaka, ¢
003upoM Ha JOMHMHAHTHO Yyuemhe I03ajMJbEHUX CpeACTaBa y HHUXOBOj (HMHAHCH]CKO]
CTPYKTYPH, Tj. CKIIOHOCT Ka moBeliaHoM (pMHAHCH]CKOM JeBepruy . OBJie Tpeba HaIpaBHTH
paznmuky wu3mehy bail-in u  yroBopuux koHBepTHOWIHHX o00Be3numa (contingent
convertibilities, CoCos). Mako 00a HMHCTpyMEHTa MpYyKajy MOryhHOCT peKaluTaIu3alnje
Oanke cpeacrsuma mnopepuona, CoCOS mpencraBibajy mpuBaTHE (PUHAHCH]CKE YrOBOPE H
HyJe BIIaCHUIIMMA (PUKCHE MPHUHOCE y BUIY KaMaTe U MOTyhHOCT KOHBEp3Hje y aKluje Mo
yHanpen npeaBuljeHMM YCIOBHMA'C pe IOCTYNKAa PECTPYKTYypHpama; a0k je bail-in
WHCTPYMEHT PECTPYKTypHpama MpeaBul)eH 3aKOHOM KOjU Jaje OBJamheme OpraHy
peCTpYKTypUpama Ja U3BpIIM  KOHBEp3Wjy, TIpemMa JIePUHHCAHOM  penocieny,
HEUCKOPHUITNCHUX KOHBEPTUOWIHUX OOBE3HHMIIA, CyOOpauHUpaHOT W HeobOezbeheHor myra
BUIIET NPUOPHUTETA, Ka0 M CMEHY moctojehe MeHayMeHT CTpyKType OaHke. Y TOM CMUCIY,
KOHBepTHOMIIHE 00Be3HmIle U bail-in ce xopucre ka0 KOMIIEMEHTApHU WHCTPYMEHTH, MPU
4YeMy ce KOHBEPTHOMIIHE OOBE3HUIIC KOPUCTE Kao TpBa JIMHU]ja 0J0paHe, KOJl MambHhX 0aHaKa;
a bail-in kox cHcTeMCKHMX HHCTHTYILHja, KOjé W HAKOH KOHBEp3Wje OOBE3HHUIIA OCTajy
YIpOXKEHE.

OBH MHCTpYMEHTH (QYHKIIMOHMIIY Ka0 MHCTPYMEHTH JIyra y CTaOWJIHUM YyCJIOBHUMA
MOCJIOBamka, CBE O MOMEHTA Kajia Ce CTEKHE YCJIOB 3a IOKpETame KOHBEp3HWje, a TO je
MOMEHAT OIIEHE peryiaTopa Ja je KamuTaja O0aHke Mao WCHoj Aome rpanune. Koneep3ujom
nyra y kanutan, 06anka noBehaBa CBOjy CocOOHOCT amcopOoBama TyOMTKa M J0JIa3H 0
poMeHe Yy (PMHAHCH]CKO] CTPYKTYpH jep MMaJall 0OBe3HHIle MocTaje akiuoHap. [Iputom ox
ryou jep no0uja Mame BpeIHE aKllije HacTaje IO OCHOBY HHXOBHUX OOBE3HHIIA, IITO je
nocienuna edexra pa3BoImaBama KanuTana. HanMe, KOHBEp3ujoM Iyra y KanmuTai u3derasa
ce Bpahame Jyra o OCHOBY KaMaTe W TJIaBHUIIE, YMME ce Ty0e TOopecKe ymTene U Mo TOM
OCHOBY CMamyje JIOOUT 10 akKlMju, IITO Y KOHAUHOM YTHUY€ Ha HWXKY IieHy akuuja. Kako Ou

ce mpobyieM ryOuTKa 3a BIacHHKe oOBe3HuIa nmpucyTad koa CoCos oO6Be3HuUIa MTpeBa3uIlao,

% Jlepepuy ce m3paxkaBa Kao PEUMIPOYHA BPEIHOCT CTOMNE KAIHMTANA, Tj. KAO OJHOC YKyIHE AKTHBE M
COIICTBEHOT KamuTtana. M3pakeH Ha oBaj HauMH JieBepuy he OuTH yronuko Behu mITO je yneo CONCcTBEHOT
Kamurana y YKy[HUM U3BopuMa (GUHACHPaa MakbH.
™ OcHoBHE eleMeHTH KOju MOpajy OUTH NeUHUCAHU KOJI OBHX XapTHja OJ BPEIHOCTH Cy paIllo KOHBEpP3Hje,
IIeHa KOHBEp3Wje W MEepHoji y KOMe ce€ KOHBEp3Wja MOXe H3BPIIUTH. Pammo koHBep3uje mojapa3dymeBa Opoj
aKIja Koju ce Moxe NOOUTH y 3aMeHy 3a oOBe3HUIly. LleHa KoHBep3Hje je IeHa OOWYHEe akKIUje MO KO0joj ce
BpIIM KOHBEpP3Wja W OHA je y TPEHYTKY eMHucHje oapeleHa Ha HUBOY M3HAA TeKyhe TpXKHIIHE LeHe OOWYHE
akuuje. Y cUTyalujy Kaja IieHa akiuuja 1nokasyje TeH/ICHINjy pacTa, KoHBep3uja he Outn usBpIieHa, ¢ 003upom
na he y Tom cinywajy mHBecTHTOp MOhHM na 100OMje akuuje MO HMXKOj IIEHH, M Jla MX MOTOM mpoaa 1o Behoj
TPKMIITHO] IIEHH W OCTBAapH NpoduT OBUM ITyTeM. Bpeme KoHBep3uje Moxke OMTH JIe(MHHCAHO TaKo Ja ce
KOHBEp3HMja MOXKe 00aBUTH y OWJIO KOM Iepuoay of eMucuje no nocrneha, WM Mmak TeK HaKoH ojpehenor
nepuoa.
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MIPEJIONKEH j€ HOBH MHCTPYMEHT, y CKJIay ca KOJUM j€ OCHOB KOHBEp3Hje€ TP)KHIIHA IICHA
akije OaHKe, a HE peryjaropHa croma ajackBaTHOCTH kammrtana (Equity Recourse Notes,
ERNS). /lakie, kaaa Tp)KUIIIHA [ICHA aKIije OaHKe MajHe UCIoa Hip. 25% mbeHe BPEIHOCTH Y
MOMEHTY €MHTOBama CTBapa CE OCHOB 3a OTIUIATY OOBE3HHIIC HOBHM akKIlfjaMa yMECTO
TOTOBHHOM, ¥ TO CaMO y BUCHHHU JIOCTIeNie 00aBe3e.

Bail-in TexHuka mompuHOCH HE caMO JOKamUTaIM3alMju OaHKe CpelACTBUMA
aKIMoHapa W TOBepHola, cMamyjyhu comujanusanujy ryoutaka Oanke, Beh u y Benukoj
MepH IITHTH UHTEpEce Ipikajana Jyra BHUIIEr NMPHOPUTETa, 4yBajyhu EHUXOBY BPEIHOCT.
CanyHO caMo0j MpOIEenypyd HaMUpeHa IMOBEpUOLla M3 CTeYajHE WIM JIMKBUIAIMOHE Mace,
BpIIM Ce ajJoKalyja T'yOWTKa Ha aKIMOHApe W TOBEPHOIE, NMPU YEeMy je Ha JYI'H POK
MOCMaTpaHo OBO 00Jba OIIIMja U 3a IMOBEPHOIIE U 32 YKYyIaH (UHAHCH]CKH CUCTEM, Y OJHOCY
Ha JukBHaalKjy 0anke. EpextuBHocT bail-in TexHuke y MHOrome 3aBHCH OJ1 HAYWHA Ha KOjU
Ce CIPOBOJM, Tj. Jia JHM C€ MOINTYjy yTBphEeHW WUCIUIaTHU PENOBH; KaKBa je H3BECHOCT
MO3MIIMje WHBECTUTOPA, Y CMHUCIy BpPEMEHa M ycCioBa Kaja he HWUXOBU 3aXTEBU OUTH
KOHBEPTOBAHM y KallUTall WJIM yMameHM; 3aTUM Ja Ju OaHKa MMa JOBOJHHO ,,00aBe3a™
nojo0uux 3a bail-in. Opne je jako OMTHO carjie[aTd yTUIA] OBUX MEpa Ha O4YyBambE
(uHaHCHjCKe CTAaOMIIHOCTU, Ka0 U Ha TPOIIKOBe (huHaHcupama Oanke. Mmajyhu y Buay na
epeKTH IpUMEHE OBE TEXHHUKE Y YCIIOBHMa KPU3€ jOII YBEK HHCY TECTHPAHH, TOJIATHE MEpe,
IIpe CBera rapaniiyja JUKBUIHOCTH 011 cTpane LB, ce jom yBek He cMejy MapriuHaITN30BaTH.

Kao u kom ocranux HHCTpyMEHaTa pPeCTpyKTypHpama, npumeny bail-in—a tpeba
o0e30equTH y MOMEHTY KaJa je OaHka ONu3y, almu mpe crama OWaHCHE HECOJIBEHTHOCTH.
Kako Ou ce cMamniIa HEM3BECHOCT KOja MPATH JUCKPEIMOHY YIOTpeOy OBOT MHCTPYMEHTA,
bail-in mMopa OuTH craryrapHo aedHHHCAaH HHCTPYMEHT peCTpyKTypupama Oanke. OBO
3axTeBa JIe(UHUCAKE elieMeHaTa MacuBe KOju Mory OuTu ocHOB 3a bail-in. Y tom cmuciy,
jearHO CYGOpAMHMpaHH'®W W Iyr BHUIEr NPHOPHTETa’ > MOry GUTH OCHOB 3a bail-in, mox
OCUTYpaHU/TapaHTOBaHU JICTIO3UTH, 00e30eh)eHn JY)KHUYKH WHCTPYMEHTH U  PEro
TpaHCaKIje He TOIJICKY OBOM BHAY PECTpYKTypHpama. Pasznuka u3mely ayra Buiier

IIPUOPUTETAa U CYOOPAMHUPAHOT Jyra y yCJIOBUMa Kaja ce 0aHKa pPecTpyKTypHpa je BeoMa

'Y ¢unancujamMa Cy6OpIMHHpAHK IyT, MO3HAT H KAO jYHHOPCKH AyT je BpCTa ayra moapelieHa y ogHOCY Ha
ocrajie IyroBse, y cily4ajy JHKBHIALHUje WM cTedaja Oanke. [Ipe cyOopauHupaHOT ayra HaMUpyje ce cTeyajHu
YIIPBHUK, NOpECcKa yIpaBa, CEHHOPCKU ITOBEPUOLH, a 300T YHIEHHIIE J]a ce CyOOpIMHUPAaHU AYTOBH HAMHPY]Y
HaKOH HaMHpema JAPYIUX JIyroBama, cMaTpajy ceé pPU3MYHHUjUM ca CTaHOBHINTA 3ajMojaBla. 300r Tora OBH
JYTOBH MIMajy HIDKH KPEIUTHH PEjTHHT, @ CAMUM THM M BUIIIW IIPUHOC Y OTHOCY Ha CEHHOPCKH JIyT.
CeHHOPCKH AyT je yriiaBHOM HeoOe30ejeH W rapaHTOBaH OINIITOM WMOBHHOM KommaHuje (OaHke). Y
MOCTYIIKY CTe€4aja WY JIMKBUANMje OaHKE UMa MPUOPUTET HAJl CyOOPAMHUPAHUM JTyTOM.
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HHUCKa, OJIM3y HyJe, ¢ 003UPOM Ja TPXKHUIITE y KPU3HOM aMOHM]jEHTY TEIIKO youaBa Pa3jIHKy
n3Mely oBMX HWHCTpyMeHata. Ha HapeqHOj cinumm Jar je mpuKa3 OJHOCa Jyra BHIIET
npuopuTeTa (CEHHOPHH IYr) W CyOOpPAMHUpPAHOT Jayra, a MOCeOHO y OJHOCY Ha oOcTaie
ocurypane o0imke jayra OaHke, y MOCTYIKY Ipe W HakoH mpumene bail-in. Cnuka, naxie
MoKasyje 1a HeoOe30eheHn MOBEPHOIH KOJU C€ Y PEAOBHOM IOCTYIIKY TPETHPA]y UCTO Kao U

JICTIOHEHTH OaHKe U OCTAJIM MOBEPUOLIH, UMa]jy moapeleH moioxkaj y moctymnky npumene bail-

in-a.
Obezbelern Obesbeljenn
TIOBEpPHOITH OB epHOLH
Kpenuropu JlemoHenTn CenmopHu Kpenutopu TenmonenTtn

ayT

Cybopouamipann Cermmopum
fisyy oyT

W
CybopoHHMpaHn

Arrnicen
KATTHTAT
oyT

N
Y

Arrnjern
KaITHTan

Cauka 11: Winycrpanuja bail-in
UsBop: (Sober Look, 2012).

Crnuka mokasyje Aa NMPUOPHUTET y HaIJaTH MOTPaXKHBama UAE OJ Bpxa Ka JTHY, MpH
yeMy HajBehn pu3MK mojHoce akuuoHapu. Kana je ped o ayry Buier npuopurera, Tpeba
UMaTH y BUAY Ja TIOjJeAMHH HETOBM CETMEHTH HUMajy H3y3eTaH 3Haya] y CTPYKTYpH
¢unancupama OaHke, Te ce Hamehe morpeda HUXOBOT Jpyradyvjer TpeTMaHa O]l OCTaINX
obOnuka gyra Bumier npuoputeta. OBje je yriiaBHOM ped o MelhyOaHKapCKuUM JIeTIO3UTHMA,
Kao UM O CPeJCTBMMa KOjU LMPKYIMIIY y cucTemy Iiahamwa u knupunra. Umajyhu y suay
POYHOCT MHCTpYMEHATa XHjepapxuja je neuHrcaHa Tako Ja TepeT ryOuTKa MoJHOCe Hajpe
WHCTPYMEHT ca pOKOM jocreha mpeko jeaHe ToaWHe, a MOTOM WHCTPYMEHTH Ca POKOM
nocnieha g0 jemne roguHe. 300T M3y3€THE OCETJBUBOCTH KPAaTKOPOUHUX 00aBe3a ca POKOM
nocrieha kpahuM 0J1 jeJHOT Mecella, OBe 00aBe3e ce yriIaBHOM cMaTpajy Hermoo0HuM 3a bail-

in, ¢ 003UpOM J1a MOTY HapyIIUTH (PUHAHCH]CKY CTAOMIIHOCT.
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Kako 61 ce 06e30ea10 10BOJbaH H3HOC MOJA00HUX HHCTpyMeHara 3a bail-in motpebHo
je na yunu 10% ykynHux ob6aBes3a, ¢ 003upom na O6u Behu npoiueHat nosehao TpomIKoOBe
¢unancupama Oanke. [Topen Tora, moTpeOHO je MPETUMUHAPHO ONOOpEHE aKIMOHapa 3a
eMHCH]y TOBOJPHOI Opoja akiuja Kako OM ce KOHBep3Wja Jayra y KamuTal epUKaCHO
cinpoena. IIpurom Tpeba 00e30eaUTH 1@ HOBM aKIMOHApW 3a/I0BOJbABAjy CTpOTE
KpUTEpHjyMe U300pa, yClie] Yera ce Mmpernopydyje Aa ce peCTpyKTypupame ayra CIpoBele
panuje kako Oum ce wm3beryia wcxuTpeHa mpoxaaja. Takohe, oapeheHM WHCTUTYIIMOHAITHU
WHBECTUTOPH (Xell (OHIOBH) HE CMEjy C€ jaBUTH Kao KYNIH akiuja, 300r PH3UYHUX
WHBECTUIIMOHUX CTPATeTHja OBUX HHCTUTYIIH]a.

VY HapeaHoj Tabenu naTa je wiycrpamnuja edekara npumere bail-in Ha 6mmanc crama
Oanke. [IpermocraBumMo na je ykymHa aktuBa OaHke y BpemHoctu ox 100 mupa YCJI
¢unancupana Ha cnenehu wauwmn: aemosutd (50 Muwmmjapmu YCJ), penmo u ocramu
kpaTkopounu uHCTpyMeHTH (20 munujapau YCJI), u nyropounu Heobe3beheHu ceHuopHU
ayr (20 mummjapau YCJI). Ilpema tome, kamurtan Oanke uzHocu 10 mumumjapau YC.
[IpernocraBUMO cajma na je IONUIO 10 TyOWTKAa y BHCHMHHU KalHTala yciell JAPacTUYHOT
ryOUTKa y CETMEHTY Iyropoune aktuBe. Kako 6u ce mokpro ryoutak moryhe cy nse onuuje:
[pBa, Ha TePET KaluTaja; u Apyra, y3 ynorpeoy bail-in. Y npBom ciydvajy, yciea motmyHor
ryOMTKa KalluTalla, jaBjba CE€ OMACHOCT O] ,,JYPHUIIIa“ Ha JICTIO3UTE M KPATKOPOUHE XapTHje O]l
BpenHoctd. Kako Ou ce oBakaB cueHapuo u3zberao y okBupy bail-in texuuke Bpmu ce
KOHBEp3Hja TyTOPOYHOT CYyOOPAMHUPAHOT yra y KamuTaj, Y U3HOCy TyouTka. OBUM myTeM,
MOKpUBa ce TyOuTak OaHKe M pecTpyKTypupa Iyr OaHke, IpH uyeMy ojpeheHu Opoj BIacCHUKa
CyOOpIMHUpAHOT Jyra Mocrajy BracHULM Oanke. Kako Ou ce oBaj cueHapuo M epuKacHo
CIPOBEO MOTPEOHO je yOeIuTH HHBECTUTOPE Jia je peKanuTaau3anuja obanke kpo3 bail-in myr
Ka JIyTOpOYHO] OAp>KUBOCTH OaHke. OBUM MyTeM ce Jakjie OaHKa PecTpyKTypupa Tako 1a

HacTaBJba CBOje MocaoBame (going-concern).
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Ta6ena 16: Edexru bail-in na 6uianc crama 6anke

IMoyeTHn GuaaHc cTama 6anke (y Muanjapaama YCJI)

AKTHBA 100 OoaBe3se 90
T'oToBuHa 5 Jemnosutu 50
Kpatkopounu miacmanu 45 Peno u KpaTKOpOTHE 20
1103ajMHUIIe
Jyropo4nu miacManu 50 Ayropotinn 20
cyO0OpIMHUpaHU IyT
Kanuran 10
Bujianc crama 6aHKe HAKOH nmokpuha ryGuTKa Ha TepeT KanuTaJja
AKTHBa 90 ObaBe3e 90
T'otoBuHa 5 Jeno3utu 50
Kpatkopounu nimacManu 45 Peno u KpaTKOpOHHe 20
1103ajMUIIe
Jlyropo4Hu njacMaHu 40 Ayropotinn 20
cyO0OpIMHUpaHU IyT
Kanuran 0
Bujanc crama 6aHke HakoH npumene bail-in-a
AKTHBa 90 ObaBe3se 80
I'otoBuHa 5 Jeno3uru 50
Kpatkopounu miacManu 45 Peno KPaTKOPOHHe 20
1033jMHLIE
Jyropounu
Jyropo4Hu miacMaHu 40 CyGOpIMHHpAHH TyT 10
Kamuran 10

HU3sop: (Zhou, Rutledge, Bossu, & Dabler, 2012).

Bail-in je moce6HO 3HaYajaH HHCTPYMEHT KOJ PECTPYKTYpUpPaba CHCTEMCKH 3HAYajHE
(¢buHaHCHjCKE WHCTHUTYLHjE, TOCEOHO y TMepHoAy KpHu3e, Kaaa je BpJO TemKo Hahu
3aMHTepecoBaHe Kymie. [IpuMeHa OBOr HMHCTpYMEHTa 3axTeBa NpPaBHY CHTYPHOCT U
NPEeIBUAJBUBOCT, yciel dera ce y cBe Behem Opojy perynaTopHHX CHUCTEMa OBa TEXHUKa
YBOAM Ka0 MHCTPYMEHT pecTpyKTypupama. Tako je Hip. Opras 3a KOHTpoJly (PMHAHCH]CKOT
tpxurta y IBajuapckoj (The Swiss Financial Market Supervisory, FINMA) npensuneo je
bail-in ka0 HWHCTpyMEHT pecTpyKTypupama, mporiamasajyhu cBe o0aBe3e - H3y3eB
NPUBUJIETOBAHUX  (3aXTEBM  3allOCIIEHUX), OCUTYpaHMX Jemno3uta M o0e36eheHux
NOTpaKMBamba, Kao0 M MOTpPaKMBamka HAKOH M3BpIICHE KOMIIEH3alWje - MOJ0OHUM 3a
KOHBEP3M]jy y KalUTall UM CMabEhe BhUX0BE BpeJHOCTH. OBaj HHCTpYMEHT npeaBul)eH je u
HupexktuBoM EBponcke yHuje o caHaluju U pecTpykrypupamwy, a y Kanagu u Benukoj
Bpuranuju npumemyje ce camo y ciydajy SIFIs.

OBaj MHCTPYMEHT UMa U CBOj€ HEI0CTAaTKE, KOjJU Ce OIJIe/1ajy Y BUCOKUM TPOILIKOBUMA
KOHBEp3Mje Jyra, MOCeOHO y clydyajeBUMa TPKHUIIHUX HECTaOWJIHOCTH U HEMOBEpeHa
nHBectuTopa. C 003UpOM J1a TPOITKOBH (PHHAHCHPAFha BPEMEHOM PAcCTy J0JIa3H JI0 CMamhCHha
OaHKapcke Mapike, a BpJIO YeCTO W KamuTadHuX ,,0adepa”. Ycmenm tora MeHaygepu OaHKe

yJa3e y pu3N4YHMje TOCIOBHE MOAYyXBaTe, WK Ce M03ajMJbYjy KOJ LEHTpalHe OaHKe, IITO y
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KOHAaYHOM HMa HETaTUBHE HMIUTMKANWje Ha TOHYAY KpEeIuTa W pealHy EKOHOMCKY
akTHBHOCT. Bucoku TpomkoBu ¢uHaHCHpama HeoOe30eheHor ayra noBoae 10 MpoOMeHa y
CTpYKTypu (HUHAHCHpama OaHKE y MpaBIy Ipejacka Ha KpaTKopouHe U o0Oe3behene
MHCTPYMEHTE Jyra, KOju Cy yriaBHOM u3y3eru u3 bail-in-a. Kako je oBuM myrem podHa
Tpanchopmaimja OaHKapCKUX pecypca HMHTCH3WBHHja, TO ce€ OaHka wu3naxe u Behem
KaMaTHOM M pH3uKy jukBuaHocTd. [Topex Tora, bail-in moxe Outi okumau 3a mupeme
3apa3e y CUCTeMY, OHJa KaJa Cy CEHHOPHHU AY>)KHUYKH MHCTPYMEHTHU MpoOieMcKe OaHKe y
BJIACHHUINTBY JApYrux QuHaHcujckux uHctutynuja. C 063upom aa bail-in Mmoxe moropmaru
KOpUCTH Heo0e30eheHnx MmoBepuorna, Koje OM OHHM OCTBAPWIM y TOCTYNKY JHKBUIAIU]ES
WHCTUTYIIM]E, Y CUTYyallMju KaJa c€ OBOM TEXHHUKOM 00e30eIu er3ucTeHIHja MmpobieMcKe
WHCTHUTYLIMjE€, BPEAHOCT 332 KPEAUTOpEe MOKe OMTH BpaheHa M 10 BHIIUM CTOIamMa MPUHOCA.
Mebhytum, oBie Tpeba uMaTH y BUAY Ja CE OBaj MHCTPYMEHT KOPHUCTU jEAWHO y CIy4ajy
CUCTeMCKH OWUTHUX (PMHAHCHJCKUX HHCTUTYIH]a, ¢ OO3MpPOM Jla OHE MO CBOjOj MPUPOIU
Hamehy ryOuTKe Yak U CeHHOpHUM Heobe3OeheHum momepuormma. Mako, kama je ped o
CHCTEMCKH OWTHO] MHCTHTYIHjH, HEKaZa jeIuHO Moryhe pemieme OMBa HallMOHAIM3AIM]a
WHCTHUTYLIMjE, OBO C€ MOXE KOPHCTUTH CaMO Kao INPHBPEMEHa Mepa, Te€ Ce Jajbe Mopa
NPUCTYIUTH MIPOJIAJU WIN MEPLEPY ca MPUBATHUM KYIIIEM.

[MpaktiuHe wMIUIHKaje npuMeHe bail-in-a jomr yBek Hucy TecTHpane, aiu je
CacBHM CHTYPHO J1a Y (PMHAHCHjCKUM CHCTEMHUMa y KOjUMa JOMHHHPA]y OaHKE Ha TPXKUIITY
¢buHaHCHjCKUX ychyra, Tpeba BOIUTH padyHa O OCHUTYpaHHM JETIO3UTHMA W TOjeTUHHM
CeTMEHTHMAa CEHMOPHOI Jyra, KOJjU HH Yy KOM Clydajy He cMejy OuTH mnpeaMer
PECTPYKTYpHUpabA.

VY nopehemy ca IpyrumM MHCTPYMEHTHMa pPEeCTpyKTypupama bail-in je agekBatHuju
Koj pectpykrypupama SIFIS, ¢ o003upom ma kpo3 pekanuranm3anujy, omoryhasa
KOHTMHYUTeT HHCTHTynHje. OcTalu HMHCTpYyMEHTH, mnocedHo P&A u ,moct* OaHka,
NIPEJCTaB/bajy HHCTPYMEHTE 3a €(QUKACHO pPECTPYKTypHpame HWHCTUTYLHUjE Yy IMpaBIly
OUYyBamka HEHUX ,,3/IpaBUX M BUTAJTHHUX® JIETIOBA, alld HE W FHECHOT Jajbel KOHTHHYHTETa
nocioBama. Hacympor P&A, bail-in He 3axTeBa mnpoHalaxkeme Kyma 3a MpoOJeMCKY
MHCTUTYLIU]Y, WIN BEHE JIEJIOBE, IITO 3HAUYajHO OJIAKIIaBa CUTYaIHjy y YCIOBUMa KpU3e Kaja
ce 3axTeBa Op3a peryjgaTopHa akliyja, a 3aMHTEPECOBAHMX Kymala Hema. Y ajaTepHaTUBU
,»MOCT* 0OaHKe, C Jpyre CTpaHe, caMO TMPUBPEMEHO HE TOCTOjU TMOTpeda 3a MOoHyAama
3aMHTEepecoBaHUX Kymana. [lopexg Tora, y OKBHpY TpaHCakiyja NpojAaje IOjeAHMHUX
cerMeHara npoOjeMcKe MHCTUTYLMje BEMKOM Opojy Kymaua, MOTpeOHO je ca HapOYUMTOM
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MaXHkOM BOJUTH padyHa O IIpaBHUMa IMOBEpHOIla: MpedujambuMa, KOMIICH3aIlijaMa, MpaBuMa
Ha KoJjarepai; mTo HHje ciy4aj koj bail-in-a, ¢ 003upom ma MHCTUTYIMja HacTaBjba ca

CBOjJUM IOCJIOBAaKkEM I1a c€ 00aBe3€ MOTY U3MUPUTH y PEJOBHOM IOCIOBAbY.

2.4.4.5. Harmonanuzaiuja 6aHke

Kao kpajma Mepa pecTpyKkTypupama 0aHKe M3[Baja ce HallMOHAIM3alMja OaHKe, Tj.
Mpey3uMame BJIACHHINTBA HajJ OaHKOM off cTpaHe apxkase. OBO je moceOHO 3HAYajHO Y
BHCOKO KOHIICHTPUCAaHMM OaHKapCKUM CHCTeMHMa, TJe je MoryhHocT mpopaje OaHke
NpUBaTHUM cyOjekTHMa orpanndeHa. OBa Mepa mojpa3syMeBa IMpey3HMMame KOHTPOJIE Ha[
(DMHAHCUJCKOM HMHCTUTYLHJOM O CTpaHE ApkKaBe, IpH 4emy Tpeba Hajupe obe3demuTH na
nocrojehu aKMOHApH TPBU MOJHECY TEPeT ryOuTKa, OHEMOTyhHBIIM MM Ha Taj HAYMH Ja
OCTBape KOPHUCT 0 OCHOBY jApkaBHe nmomohu. HakoH Tora, moTpeOHO je yCrOCTaBUTH HOBY
MEHAIMEHT CTPYKTYpYy M Tpeny3eTH oarorapajyhe mepe pecTpyKTypupama Kako Ou ce
1mo0oJbIIao0 (GUHAHCH]CKO CTambe y OaHIIH.

Hako ce 0OBUM WHCTPYMEHTOM IITUTE CBH KPEAWTOPH M YyBa MOBEPEHE JaBHOCTH, C
jemHe cTpaHe, I0JIa3u JI0 HapylIaBamba TPXKHUIIHE AUCIUIUIMHE, C Ipyre CTpaHe, ¢ 003upoM J1a
HE MO0CTOj! TOACTHIIA] KPEUTOpa JIa TpaTe 1ajbe MOCIOBakbe TaKBe HHCTUTYIHjE. Y Bennkoj
Bputanuju oBaj HHCTPYMEHT YBEJICH j€ Ka0o JOJAaTHU WHCTPYMEHT PECTPYKTypHUpama OaHKe,
KOJUM j€ JT03BOJBEHO Aa Tpe3op mpey3me KOHTPOJIY M BIACHUIITBO Haja OaHKOM, Kako OU ce
o0e30enmin CTaOWIHM TPEAYCIOBH 3a HEHO pecTpyKTypupame. Jlakie oBa Mepa je
IIPUBPEMEHOI KapakTepa, A0 CTBapama ycjioBa 3a Mpojajy, TpaHchep uiam Mepuep OaHke.
OBo je ciyuaj onaa kaga je Tpesop Beh 0m006pHoO 3HAYajaH MU3HOC CpE/ICTaBa KOHKPETHO]
MHCTUTYLUJU WIN j€ MPOLEHEHO J1a je TO Y UHTEepecy ouyBama CTa0MIHOCTH (PUHAHCH]CKOT
cucrema Benuke bputanuje. upextua EVY Takohe caapxu onuujy HaluMOHaIM3alMje Kao
BUJ] PECTPYKTypHUpama OaHaka, ajli T€K Kao MOCIeA’mY, U TO UCKJbYUYHUBO YKOJIHKO j€ TO Y
MHTEPECY 04yBamwba (PMHAHCH]CKE CTAOUITHOCTH.

VY cuTyanuju kama ce KOHCTaTyje Jia je MOCIOBame OaHKe JTajbe HEOJIP)KHBO, a TO CE
HE KOCH ca OuyBameM (PMHAHCHjCKE CTaOMIIHOCTH, jellMHa MpeocTala OMIMja je 3aTBapame

6aHKe, Kpo3 OCTYIAaK JIMKBUJIAIM]€ WM CTevaja.
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2.4.4.6. JluxBunanuja u crevyaj 6anke

3arBapame OaHKE CIPOBOJU C€ y MOCTYIKY JIMKBUAANM]E WM cTevyaja OaHKe, MpH
yeMmy ce OaHKa IporiaiiaBa HECOJIBEHTHOM U OJy3MMa joj ce JimieHna 3a paa. OTBapamemM
MOCTYIIKa JIMKBHJIAlMje/cTedaja, 0aHKa joll yBEK IMOCTOJH KAo NMPAaBHH CHTHUTET, ajldl HhCHE
nmocyioBHe (yHKIMje TpecTajy. HakoH OKOHYama MOCTYIKa JIMKBHAAIMje/cTedaja OaHKa

npecTaje Ja MOCTOju U Kao MPaBHU CHTUTET.

Koju he ce mocrynak mpuMeHuTH Haj 0aHKOM HHUje cTBap u30opa, Beh je mpouemypa
IpONMCaHa WMIEPAaTUBHUM HOpMaMa. Y CHTyaluuju Kaja je moryhe HaMupeme CBHX
noBepuiIana, 4dja cy IMOTpaXKuBama YyTBpheHa Kkao ocHOBaHa, mokpehe ce mocTymak
mukBuaanyje. [Tomro ce ucmiaTe B MOBEPHOIH JIMKBUIAIIMOHOT Ty)KHUKA, Y OBOM CIy4ajy
OaHKe, BUIIAK JIMKBUJAIIMOHE Mace MPEHOCH Ce aKIMOoHApuMa. Y CYIPOTHOM, Tj. KaJia je ped
O HEeCOJBEHTHO] OaHIM mokpehe ce mocTynak crteuyaja. OBa JBa MOCTYNKa, UAKO y CBOjOj
OCHOBH pa3/IM4uTa, UIak cy MelycoOHO moBe3ana. Hanme, yKonmko ce y TOKy cripoBolema
JMKBUAAIMOHOT MOCTYIKAa YTBPAM JIa HEMa JOBOJAHO CPEACTaBa y JUKBUAAIMOHO] Macu 3a
HaMHPEHE CBUX MMOBEPUOLIA, TUKBUIAIMOHN YIIPABHUK j€ AY>KaH Ja Ad MPEUIOT O MOKPETamy

creyajHor nocrynka (Jopanosuh-Zattila & Yonosuh, 2007).

VY OCHOBM OBHX IOCTYIIaKa j€ YHOBUEHEC MMOBUHE CTEYajHOI WJIM JIMKBUIALIMOHOT
ITy’KHMKa 1 HaMUPEHE TIOBEpUIalla U3 OCTBAPEHHX CpejcTaBa IpeMa yHanpe[ Ae(uHUCAaHUM
UCIUIATHUM penoBuMa. VcrmmaTHu penoBH aedUHUCAHM Cy Tako Jla ce Hajipe HaAMHPY]jy
MOTpaKUBamka ATEHIIM]E 32 OCUTYPaE JeMo3uTa’; 3aTHM MOTPaKUBamka MO0 OCHOBY JaBHUX
NpUxoJa JOCHENUX y yHames oapel)eHOM mepuoay mpe MOKpeTama CTE4ajHOr MOCTYIKa
(u3y3uMajyhu JTompHHOCE 3a MEH3UJCKO W HMHBAIMJICKO OCHIypame, KOJU Cy CBPCTAaHH Yy
TPOIIKOBE TOCTYIKAa); 3aTHM Clele, IMOTpaXKWBama OCTATUX MOBEpPHONA, W Ha Kpajy
OCHHMBaYa, Tj. akimoHapa 6anke (JoBanoBuh-Zattila & Yomosuh, 2007). Jlakie, akuuoHapu
cHOoce HajBehu pU3MK W YMHU ce Ja ,,Hukajga Hehe nohu Ha pen”, ¢ 003uMpoM Ja je BUXOoBa
UCIUIaTa 3arapaHTOBaHa TEK IOILITO C€ MCIUIaTe CBU MOBEPUOILH ,,ceHHOpU . OBO 3Hauu Jaa
ryOWTaK Hajpe MOJHOCE BIACHUIM aKIWja, a IMOTOM JPXKAOoIM CyOOpAWHUpPAHOT IyTra,
yKJbydyjyhu cBe HMHCTpyMEHTE peryjaTopHOI KaluTaja CEHHOpPHOr THIla, U Ha Kpajy

ApKaolly CCHUOPHOT Ayra.

™ Ycnnarom OCHTYPaHHUX JICTIO3UTa ATCHIIMja 32 OCUTyparbe JACMO3UTa CTUYE CTaTyC CTEYajHOT IMOBEPHUOIA, Tj.
CTHYE MPABO 72 0J] OCHOBHOT (CTEYajHOT) Ty)KHUKA MOTpaxKyje ucruiaheHu u3Hoc.
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VY mocTynKky crevaja v JUKBHAANM]e OaHKe, IETTOHEHTH UMa]y CTaTycC ,,lIOBJIaTheHnX
noeprona. OBo 300r Tora IITO Cy JENOHEHTH WH(POPMAIMOHO HH()EPHOPUOPHHUH Ol
CEHHOPHUX MOBEPHUOIIa, Te HEMa]jy IMpaBe WH(OpMaIHje 0 TIOCIOBaky HHCTUTYLH]je. thuxoBa
IpaBa ce MITUTE OCHUBAEM CHCTEMA 32 OCUTYpaIbe JAETo3uTa 10 oJpeheHor n3Hoca, o uemy
je Beh Oumo peun. OBUM IyTeM ce TepeT MoKpuha T'yOMTKa W BehH CTENeH OJrOBOPHOCTH
MIPEHOCH Ha HEJIENO3UTHE 00aBe3e M CEHHOPHE IMOBEPUOIIE, YCIIE ] Yera OHU UMajy M3BECTaH
NPUOPUTET HAJ IOBEPUOLIMMA HIDKET paHra. BUIIM NPHOpPHUTET JAENMOHEHaTa OJIaKIIaBa
IPUMEHY Mepa PecTPYKTypHpama, ¢ 003UpOM J1a ce JIeNO3UTH NMPEHOCE HA HOB €HTHTET WJIH
,,MOCT* 0aHKy, JIOK TOBEPUOIM HIDKET paHra CHOCE PHU3UK Jla y ClIydajy HEIOBOJbHOCTH
cpexncraBa He Oyny mcrutahenn. MelhyTtum, craB/bame JeNmOHEHaTa y IMOBJIAMINEGH TOJIOXKA]
“Ma ¥ CBOje MaHe, KOje ce UCI0JhaBajy y JIBa BUJA: a) Kpo3 Behy IieHy HeJeTIO3UTHUX U3BOPA,
IITO 32 UMIUTMKAIINA]y UMa Clladuje oclamarme 0aHaka Ha HeICMO3UTHE U3BOpe; Kao U 0) Kpo3
CMameHE MPOCCYHE JIOCIEIOCTH TOTPaXKHBakha CEHUOPHUX IOBEPUOIIA, INTO MOXE OWTH
OCHOB 3a ,,jypuli Ha 6aHKY, YKOJHMKO Ce IeHO mociioBame noropiia (Reserve Bank of India,
2014, ctp. 131). Mehytum, y HEgocTaTKy npedepeHIrjaTHor TpeTMaHa AeTOHeHaTa, OHU On
y TIOCTYIIKy CTeuaja W JUKBHJAAlMje OaHKe OWIM TpPeTHpPaHH HCTO KA0 M CEHUOPHU
nosepuonu. Hekonuko jypucaukuuja nomnyt Aycrpuje, Kune, CAJl, IBajuapcke u XoHr
Konr-a, majy npuopuTeT JCMOHEHTHMMA HaJl OCTAJIMM IOBEPHOIMMA Y IOCTYIKY CTeYaja.
Mebhyrtum, y lIBajuapckoj u Xonr-Konry nosnamhen mosoxaj 3arapaHTOBaH je UCKIbYYHBO
JI0 U3HOCA OCUTYPAHOT JIETIO3UTA, IITO KacCHUje oMoryhaBa ATEHIIM]HU 32 OCUTYPamkhE JICTIO3UTa
KoMIeH3auujy 3a ucruiahene nenosute. Ilpedepennujanan TpeTMaH JAeNOHEHATa, U OHUX
KOjU HHMCY TMOKPHUBEHHM OCHTYpameM JeNo3UTa, J1aje jacaH CUTHAJ] Jia y MOCTYIKY cTedaja u
JUKBHJALMje OaHKE BJIACHULM OOBE3HHWIA M JPYI'M IMOBEPHOLM HMaJy CYOOpAMHMpAHU
MOJIOXKA].

ITonuTuka n3nacka 6aHaka ca TpXHILITa TpeOa OUTH KOHIMIIMpPAaHA Tako Jia oMoryhu
3aTBapame Clabux (UMHAHCHUJCKUX HMHCTUTYIHMja, ald y3 MUHOpPAH HEraTHBaH yTUIA] Ha
ekoHoMH]y. OBJie je jako OMTHO JTOOUTH TMOBEPEH-E JaBHOCTH, KaKo O ce y cliydajy Kpu3e
pecIieKToBasie Mepe PeCTPYKTypUpama PeryJaTOpHUX OpraHa, a ToceOHO JTOHOMICHE OJITYKe
0 U3JIACKY ca TP)KUIITA HEOAPKMBUX MHCTUTYIIH]a, IITO Tpeda mocMaTpaTy Kao cacTaBHH JI€0
pereHepaTHBHOT Ipolieca TPXKUIIHUX eKoHOMH]ja. OBO je moceOHO 3HauajHo, UMajyhu y BUIY
7a je TMKBUaIMja OaHKe AYT MPOIEC KOJUM Ce CPEe/ICTBA MOBEPHUOIIA 3aApKaBajy Mecernuma

WJIM TOJUHaMa.
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2.4.5. ®oHy 3a peCTPpYKTypHUpame OaHaka

Mepe pecTpykTypupama 0aHKapCKOT CEKTOpa MMajy CBOjy (DHCKAIHY AUMEH3H]Y, C
003MpoM Ja ce y yCIIOBUMa Kpuse (DMHAHCHPAj)y CPEACTBHMA jaBHOT CEKTOpa, T€ CE Y
pa3marpamy alTepHaTHBA CaHalWja VErsus JUKBUAALMja MOpa BOJUTH pauyHa M O OBOM
nuTamy. Y yclioBUMa 030MJPHUX (PUHAHCHjCKHMX MopeMehaja, Kaia je MpUCyTaH MPETXOJIHO
ONMCaH HeyCcleX Yy KOOpJMHALMjU JCTOHEHaTa, a HEMOCTOju ojroBapajyhu mporpam
MOCJIOBHOT PECTPYKTYpUpama OaHKe, 3aTBapame OaHKe MpPeCcTaBiba 00Jbe PEIICHE O]l IheHE
nokanutanuzandje. OnnyKky o cTedajy OaHKe je Jakiie TOHETH y CUTYallHjH KaJa y ApKaBU
MIOCTOJH CHUCTEM OCUTYparba JIENO3UTa KOJUM Cy MOKPUBEHH MaJH JCTIOHEHTU. Y CHUTyaluju
kaga nohe 10 moBiauewma BehMx HM3HOCA CPENCTaBa, MPEKO OCHTYpPaHOT HW3HOCA, W U3
CONIBEHTHUX OaHaka, mpobiieM ce Moke pemuTtu Op3om peakuujom LIb y ynosu 3ajmonasua y
Kpajmb0j MHCTAHIIH.

@duHaHCHpamke oIlepanuja pecTpyKTypupama 300T 3Hauyaja Koje OBE AaKTHBHOCTH
MMajy y O4yBamy YKYITHE BpeIHOCTH OaHKe OBeIIOo je 10 (hopMupama nocedHux GpouaoBa 3a
pecTpykTypupame Oanaka. [lutame koje ce oBlIe mocTaB/ba je na I ce Qoua Tpeda
¢dbuHaHCcUpaTH Ha ex-ante wim ex-post ocHou? Mako mpeosnahyje Munbeme na ce Qo
Tpeba ¢uHAHCHpaTH HA €X-ante OCHOBH, OMOHCHTH CMaTpajy Ja ce OBHM IyreM moBehaBa
MOpaJIHU Xa3zap[, C OO03MpOM Ja KpeauTopu OaHKe TieAajy Ha oBe (OHIOBE Kao Ha
UMIUIMIUTHY rapaniyjy na he 6utu ,,cnamenu’ y cBakoM cinyudajy. [lopesn Tora, oBUM myreMm
(UCKaIHU TPOIIKOBU C€ HE MOTY y MOTIYHOCTH E€IMMHHMCATH ¢ 003upoM na Behu aeo
cpencraBa y (GOHAY YMHE JApPKABHE XapTHj€ OJ] BPEIHOCTH, YMjOM C€ JIMKBHUIAIM]OM Yy
MOMEHTY KaJla cy MmoTpeOHa 3HayajHa cpeicTBa y (OoHAY, YTHMUE Ha pacT KaMaTHUX CTOIIA.
Hacynpot Tome, npucranuie ex-ante nmpucryna ucTudy 1a (puHaHcupame (HoHIa Ha eX-post
OCHOBM BOjM Kopulhemy jaBHMX cpejacTaBa U nosehaBa pu3uk aa he 6aHkapcku Heycrecu
Ooutn mpaheHn M HETaTUBHUM E€KOHOMCKHMM KpeTamuma. OBakaB NMPUCTYN HMa oO0enexja
MPOIUKJINYHOCTH, jep TOKOM KpH3€ MPECTaBIba TEPET 3a APKABHU OYyIIET, Y CUTYaIHjH Kasia
je AprxaBa HajMame MPUIpEeMIbeHa a 00e30e1u J0JaTHO (PMHAHCUPALE.

VY cknany ca npemiosuma MM®-a oBu QonmoBu Ou Tpebano na ce (QpUHAHUPAJY
yHampea ymiaheHuM TONmpHHOCHMA Ha OHAj JIe0 CpelcTaBa KOju OaHke mpubaBihajy ca
Tpkuita Ha Benuko (Wholesale liabilities). Osne je peu o cpeacTBrMa Koja HUCY TOKpHUBEHA
OCUTYpamEM JIETI03MTA, a U3JI0kKeHa cy jypuiuma. Cuctem JorpuHoca 61 Tpedasio f1a cMambu

IMPEKOMCPHO OCJIabakbe 0aHKe Ha OBAaKO BOJIATHIIHE HU3BOPC (I)I/IHaHCI/IpaH)a, yuMe he ce
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WHJIMPEKTHO JONPUHETH W CMamemhy ColMjaln3alije ryouraka Oanaka. Mehytum, oBie
Tpeba uMaTu y BUIy Aa dopmupame GOHIA 3a PECTPYKTypHpame OaHaka (GpuHaHCHpaHOT
JIonmpuHOCHMa OaHaka HE cMamyje BepoBaTtHohy OaHkapckux Heycrexa. Hampotus, y
CUTyallUju y4yecTalujux OaHKapCKHX Heyclexa 3axTeBajy ce Behuw nompuHOcH OaHaka y
doHn. Y ycnoBuMa cHCTeMCKUX mopemehaja Moxke ce OuYeKMBATH Jla CpEACTBa Koja Cy
HaMeHCKH (popMupaHa 3a motpede pecTpyKTypupama OaHKe, HUCY I0OBOJbHA, YCIIEH Yera ce y
KOHTEKCTY O4yBama (DMHAHCHjCKE CTAOMIIHOCTH, J103BOJbAaBa YHOTpeOa jaBHUX CpECTaBa.
AreHIja 3a peCTpYKTYpUpPAbEe C€ MOKE MM03ajMUTH Ha TPXKULITY, KPO3 €MUCH]y OOBE3HHIIA,
a moryhe je yBecTn o0aBe3y OaHKaMma Jia yIiaTe J0JaTHY IpeMujy Ha eX-Post ocHoBu. [lopex
TOra, U3BECHa CPEACTBAa MOTY c€ MPHOABUTH M MO OCHOBY OCHOBY IpOJaje JejOBa aKTHUBE
npobinemMcke wHCTUTYIHje. OBle Tpeba HAIOMEHYTH Ja HE IOCTOjU KOHCEH3YC O TOMeE
KOJIMKa BeNMMYWHA (OHIA 3a pecTpykTypupame Tpeba ma Oyme. To Huje cimydaj U ca
OCUTYpamEeM JICTIO3UTA, TJIE je BeIMYMHA QOHIA TpolekheHa Ha 1-2% ocurypaHux Jeno3ura
y BUCOKHM cucTeMuma 10 4-5% y MamHuM, U YeMy je [UJb JIa CHCTEM IMOKpHje 2-3 OaHKe
cpenme BeIMunHe U 4-6 Mame OaHKe.

Jlunema ce jaBjba W KOJI HAYWHA OpraHM30Bama (OHIA, y CMHCITY KOHIUITUPAA
jenuHCTBEHOT (DOH/A 3a JICIO3UTHO OCHTYPame U PECTPYKTYpUpame OaHaka, MM MOCEOHUX
¢donmoBa. Kako Cy akTHBHOCTH OCHUTypama JICNO3MTa W PECTPYKTypHupama MelycoOHO
YCIIOBJbEHE, C 003UPOM J1a C€ UCIUIATa OCUTYPAHHX JCTIO3UTa BPIIH Y MOCTYNKY JTHKBUIALN]E
OaHke, peniema ce kpehy y mpasity dopmupama jeanHcTBeHOT Gonna. Kako he outu perieHo
OBO TIMTamE€ JEJIOM 3aBHUCH OJ TOTa Ja JH je ATCHIWja 3a OCHUTypame JICMO3HMTa YjeaHO
HaJUIe)KHA ¥ 3a MOCIIOBE PECTPYKTypHUpama, Wiu He. MehyTtum, y cutyanuju xana ce ®onx
HAMCHCH 3a HCIUIATY OCUTYPaHHMX JCMO3UTa KOPUCTH M 33 (PUHAHCHUPAE AKTHBHOCTH
pEeCTPYKTypHUpama, BPJIO YECTO Ce JeliaBa Ja Cy cpeacTBa y (OHIY HEIOBOJbHA. Y TOM
CMHUCITy, Y CUTYallHju Kaja ATEHIHja 32 OCUTypame JENO3MTa, MOopell aKTHBHOCTH HCILIATe
JeTo3uTa, MMa M IHMpa oBjiamhema Ha IMOJbY PECTPYKTypHpama OaHaka, MOTpeOHO je
00e30euTH ,,Ipompeme’ PoHIa, U TPUTOM BOJUTH padyyHa O MPHOPUTETUMA MOBEPUOIIA.
KomrmiiekcHOCT W TJIOMa3HOCT OBakBe OpraHm3andje (oHIa, YrJIaBHOM HJIE Yy MPHIOT
dopmupama nmoceOHUX (OHIOBA, MAKO je M 33 aKTHUBHOCTH OCUTYpama JICNO3UTa U IIUPU

CIICKTAap aKTUBHOCTU PCCTPYKTYpUpalka, HAAJICKHA UCTA ar CHI_[I/Ija.
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2.4.6. Perynaropau TpeTMaH HECOJIBEHTHUX MYJTHHAIIMOHATHUX OaHaka

VY motpa3su 3a cBe Behum mnpoduToM OaHKe Cy HWHTEpHAIMOHAIU30BAJE CBOje
MOCJIOBamkE, MPH 4eMy cy ce MmelyHaponHe OaHKapcke aKTUBHOCTH, HAjIpe jaBHIIE Kao
MOJIPIIKA CBE MHTEH3UBHHUjUM Mel)yHapoIHUM NPUBPEAHNM aKTUBHOCTHMA, J1a OU ca 10jaBOM
JIEHAIIMOHATM30BaHNX OOJIMKAa HOBIA ', TONPUMHUIIE CBE M3PAKEHHMjH ayTOHOMHH KapaKTep
(Kpctuh, 2003). HWaTepHanumonanu3anyja OaHKapCKUX AaKTUBHOCTU JIOTIPUHENA €
Tpanchopmanuju OaHKapcKe CTPYKType, o7 OaHKapcTBa Ha Majo, NMPEKo OaHKapcTBa Ha
BEJINKO, /10 MYJTHHAIMOHANHOT OaHkapcTBa. MynruHanmonanHa Oanka (Mb) mpexacraBiba
WHCTUTYIIU]Y KOja 00aB/ba OaHKapCKEe aKTUBHOCTH Y JIBE€ WJIM BUIIIE 3eMaJba, MPEKOo (uiIrjana
N CyOCHIMjapHIX jeqmHuna (3aBHCHUX ApymTaBa) . IHTEH3MBaH Mpolec riIobatn3armje
¥ XOMOTEHH3alHje IONpHHEO je (popMupamy (UHAHCHjCKUX KOHIJIOMEpaTa, MHCTUTYIIH]ja
Koje mopen OaHaka YKJbY4yjy M JOpyre (pUHAaHCHJCKE WHCTUTYIUje, T€ MPEICTaBIbajy
CBOjeBpCcHE (DMHAHCH]CKE CylepMapKeTe, Tj. HHCTUTYIMje 3a CBAKy MHAUBHUYaIIHY MOTpeOy

komuteHTa (Kpctuh, bankapcrso, 2003).

Kako je oBze ped o mHCTHTYIIjaMa Koje cy Mel)y coOOM MmoBe3aHuje U UHTETPUCAHH]C
TO je HOCTYIaK BUXOBOT PECTPYKTYPUPakha, MM Y KOHAYHOM 3aTBapara BeOMa KOMILJICKCaH.
Hemnocrojame MehyHapoano nprxBaheHe peryiatuse, Tj. HOCTOjambe PAa3IHMYUTHX CHUCTEMa
perynanwje u CyrnepBusmje Ha Mel)yHapoJHOM HUBOY, OTEXaJO je Op3y U paHy HHTEPBEHLIU]Y

. . 7
¥ JIOBEJIO JI0 3HAYAJHHX CHCTEMCKHX MpoGieMa TOKOM aKkTyelnHe guHaHcHjcke kpuse o, ,,JIok

™ JlenanmoHaTu3anija HOBIA IOPA3yMeBa TEKEY HOBIA 1a CE CTPTHE CYBEPEHUTETY T0jeIMHHIX APKABa H 13
jelaH HOBYaHH OOJIMK MOCTaHe IUIAHETAPHO CPelCcTBO oOpavyHa U miahama. Kpo3 ucropujy, pazinuuutu oGnunu
Cy BpUIUIM OBY QYHKLHMjy, U TO: CHELHjaHa IIpaBa Bydeka y OKBHPY MeljyHapomaHOT MOHeTapHOT (oHJa,
obpauyHcka jenuauna EKU y okeupy EBporcke ekOHOMCKe 3ajelHHMIIE, €BPO KAo HaJHAIMOHAJHA BalyTe
3eMajpa wiaHula EBpoIrcke yHHje, a ca JeMaTepHjaiM3alijoM HOBIA €JIEKTPOHCKH HOBAIl M EJIEKTPOHCKO
0aHKapcTBO.
™ ®unujane koje mMoCIyjy y HHOCTPAHCTBY HEMajy CBOjCTBO MPABHOT JIHI[a, Beh MpeiCTaBibajy caMo ,,IOKaTHE
KaHIeNIapuje Benke (MHAHCH)CKE KOPIopalije’, 10K 3aBUCHA JPYIITBA KMajy CBOJCTBO MIPABHOT JIMIIA.
® Lehman Brothers — rio6anHa MHBeCTHLMOHA GaHKa je JUKBUAMpAHA, MPH YEMY j€ Y MOMEHTY Kaja Cy
UCIYE-CHH YCIIOBH 3a JHKBUIAIM]Y OHA UMajia Ha JeceTHHe (uiMjana U 3aBUCHHUX APYIITABA; Fortis epyna —
KOMIIaHHja Koja je obaBjpayia aKTHBHOCTH W3 O0JIACTH OCHUTypama, OaHKapCcTBa M WHBECTHIMja YTIABHOM Y
3emsbama benenykc-a, TokoM aktyenHe kpuze u3 2008. roguHe, cyodmsia ce ca 030MJBHUM Telkohama y CBOM
TIOCIIOBalY, yclie] 4era je BehmHy CBOjUX aKTMBHOCTH mpopaana (meHa benrmjcka GaHkapcka onepaTHBHA
jemmnuua mponara je BNP Paribas), y3 3anpkaBame jemuHo yciyre ocurypama. HakoH mpomeHe Ha3uBa
ocurypaBajyhe jeauuuue y Ageas, BracHHIITBO Haj Fortis Opern-om je mpeuwio y pyke BNP Paribas; Bear
Stearns wmuHBecTMumoHa OaHka je mnpomata JPMorgan Chase & Co, amepuykoj (HUHAHCHjCKOj XOJIHHT
KOMIaHMju; u3BIlIeHa je akBu3uiuja HBOS u Lloyds TSB u formirana Lloyds Banking Group plc, kao riaBHa
¢dunancujcka mHetutyuuja y bpurtanuju; AIG, CITIGROUP, Royal Bank of Scotland u UBS cy npumune
MOJIPIIKY BJaJie, @ HeKe OJ] MHCTUTYIHja Cy Hal[MOHAIN30BaHe.
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Cy ce (MHAHCH]CKa TPXKHUINTAa WHTEpPHAIMOHAIM30BaNa, peryjanuja je joIl yBEeK ocTaja y

HarroHanrHuM okBupuma“ (Lastra, 2003, naBeneno npema: (Garcia, Lastra, & Nieto, 2009).

PemaBame mnpoOiemMa OBUX MHCTHTYLHMja 3axTeBa OAroBapajyhum perynaTopHH
TPETMaH M TOCTaBJbalkb€ M3BECHUX NPHUHIIMIA, IITO j€ MOJCTAKJIO OpOjHE MHUIUjaTUBE U
MelyHapoHy KOOpAHMHAIIM]Y Ha OBOM I0JbY. Y ToM muiby, 2002. rogqune CBeTcka O0aHka U
MM®, cy y koopauHanuju ca bankom 3a MelyHapomHa mnopaBHama, WMHCTUTYTOM 3a
¢unancujcky cradbuinnoct (Financial Stability Institute), basenckum komureToM 3a
cynepBu3mjy Oanaka u ®@opymom 3a ¢unancujcky cradbuinoct (Financial Stability Forum)
JoHeNW y (GOopMHM H3BElITaja OKBHP 3a pEllaBamkbe HECOJBEHTHOCTH IIOOATHMX OaHaka

(Global Bank Insolvency Initiative, GBII"’

). U3Bemiraj HUje MMao 3a HUJb Ja YCIOCTaBH
JEIUHCTBEHW CTaHIApJ HAa OBOM IOJbY, Beh Ja mMpWKa3oM pa3IUYUTHX PEryJIaTOPHUX W
WHCTUTYIIMOHAITHUX PelICHha, IPYKH TEXHUIKY TOMOh 3eMJbaMa y CHTYaIlHju KaJla ce cyoue
ca HeconBeHTHolnhy Oanaka. I[lopen Ttora, ampuna 2009. FSB je uzgao Ilpunnumne 3a
MPEKOrPaHUYHY capajiby MPH pelliaBamby 0aHKapCKUX Kpu3a, a cenremOpa 2009., y okBUpY
baszenckor kommrTera 3a cymnepBu3Wjy OaHaka, OCHOBaHa je TpyIa 3a PECTPYKTypUpambe
0aHaka ca MPEKOTPaHMYHOM aKTUBHOIINY, 0 4emy je m3aar M3Bemiraj ca HpenopyKaMa78 3a

pecTpyKTypupame TmpekorpaHuyHux Oankapckux rpyma (Basel Commitee on Banking
Supervision, 2010).

AkTyenHa (QUHAHCHjCKAa KpH3a IIOKa3ajlla je Ja y YCIOBMMa HEIOCTOjama
MehyHapoaHo mnpuxBaheHHMX CTaHAap/a, HAIIMOHATHW WHTEPECH HACTOje J1a TpEeBar"y y
MOCTYIIKY pECTPYKTypupama KOHKpeTHe HHcTuTyuuje. [locroje 1Ba OCHOBHA MpHCTYIa Koja
ce TpUMEBY]y y MOCTYNKY HaJ HECOJBEHTHOM Mel)yHapoJHOM HMHCTUTYLHUJOM, U TO:
YHHUBEP3aJIHA M TEPUTOPHjaTHU MPHCTYI. [IpemMa yHHWBEp3aJIHOM MPHUCTYITy, TIOCTYMaK Hal
HECOJIBEHTHHUM Iy)KHHKOM ce mokpehie y semsbn mopexia (home country)”, mpu uemy ce
JejCTBa CTeYaja OTBOPEHOr y jenHoj 3emubu (lex fori concursus — mpaBo 3emibe y KOjoj je
MOKPEHYT CTEeYajHH MOCTYINaK) MPU3HAJy U Yy CBUM OCTAJUM 3eMJbaMa y KOjuMa MOCIyjy

¢dunujane MynTuHaIMoHamHe OaHke. To OM 3HAUMIO Ja c€ CBa WMOBHHA YKHUKA

" Global Bank Insolvency Initiative: Legal, Institutional, and Regulatory Framework to Deal with Insolvent
Banks, moctymro ma: http://info.worldbank.org/etools/docs/library/154624/criticalissues2003/pdf/gh2.pdf.

8 @®opmymucano je 10 mpemopyka: 1. oBnamheme 3a TOCIOBE pPECTPYKTYHpama; 2. KOOPAWHHPAHO
pecTpyKTyHpame (pUHAHCH]CKHUX Tpyla; 3. KOHBEPreHIMja HHCTPyMEeHaTa pecTpyKTypupama; 4. mehyHaponHu
G(I)CKTI/I HAalMOHAJIHUX MEpPa PECTPYKTYpHUpabha, 5. cMameme KOMIUIEKCHOCTH M IOBE3aHOCTH AKTUBHOCTH, 6.
IUIAaHMPAEe MPABOBPEMEHOT PECTPYKTypHUpama; 7. Mel)yHapoaHa capaama U pasMeHa nH(popMalmja; 8. jayame
MeXaHM3aMma 3a yIpaBJbame PU3UKOM; 9. TpaHC(ep yroBopHUX apamxmMaHa; 10. u3ia3He cTparerdje U TP>KUIIHA
JUCLUILINHA.

" 3emba y K0joj je perrcTpoBaHa GaHKa MaTHIA ca PEKOrPAHMYHOM aKTHBHOMIhY.
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o0jenumyje, yHOBYaBa, a MOTOM wucIUiahyje paBHONpaBHO © JoMahuM W CTpaHUM
noepuornuma (the pari passu principle), mro 3naun ga He mocrtoje u3ysenum (NO ring-
fencing). lakie, mpema oBOM MpHCTYIy MyJATHHAIIMOHATIHA OaHKa CE JTMKBHIMpA Kao IeTHHA
(single entity or universal approach). OBa konienmuja je auOepagHa U y MPUMECHH jE Y
MHOTUM 3eMJbaMa, y3 U3BECHA OrPaHUYCHa Y 3eMJ/baMa y KOjUMa Ce Y MOCTYIKY MPU3Habha U
M3BPIICHA CTPAHUX CTEYAjHUX OJJTyKa MpUMEYjy mpaBmia lex fori, kao mpaBo mecra cyna,

wim lex rei sitae, kao mpaBo MecTa HaJlaXKeHha HETIOKPETHOCTH.

Tepuropujanau OpUCTyn, ¢ Apyre CTpaHe, je KOH3EpBATUBHUjH Yy OJHOCY Ha
YHUBEP3aJHM TPUCTYNl jep TMoJpa3yMeBa Ja je OJUIlyka O OTBapamy IOCTYyIKa
HECOJIBEHTHOCTH AaKT CYBEPEHOCTH Ip)KaBe OTBapama, T€ HE MOXKE OWUTH INpH3HATa BaH
rpanuna gotuyne apxkase (I"apammh, 2006). OBaj nmpucTyn orpannvaBa edekar CTpaHUX
CTCUajHUX OJUTYKa, a ca JApyre CTpaHe, mpenBuha myHoO AejcTBO qoMahuX CTeYajHUX OIJIyKa y
uHoctpanctBy (Yomosuh, 2011). 3emspa mnokammje (host Country)80 nokpehe oaBojeHy
NpoLEAypy HajJ HECONBEHTHHUM CTPAaHUM JY)KHHKOM, IIPH YeMy jé HMMOBHMHA CTPaHOT
aykHuKa u3BojeHa (ring-fenced) uckibyunBo 3a notpede JokamHuX moBeprona. Jlakie, oBaj
NpUCTyI GUIypUpa Kao MPUCTYII OJIBOjEHOT eHTUTeTa (Separate entity approach) mro 3uaun

Ja he ce IMPpUMCHUBATU O,I[BOjeHa CTe‘lajHa nponecaypa Ha CBAKOI' YjlaHAa I'pYIIC IMOBC3aHUX

ApyliTaBa.

OBHM KOHLENTH HUCY OMIy4yjyhu oHZa Kama ce (QHUHAHCHjCKa TpyHa cacToju OJ
OpojHuX mTpaBHUX eHTUTeTa. Hamme, rmobamHe ¢duHAHCHjCKE Tpymne o00aBjbajy CBOjE
akTUBHOCTH Tipeko ¢uimjana (branches) u 3aBucuux apymrasa (Subsidiaries). OBae Tpeba
UMaTH y BUIY Aa (uiMjajie, Kao U MPeJCTaBHUIITBA HEMA]y CBOJCTBO MPABHOT JIMLA, T€ UX
Tpeba TpeTHpaTh OJBOJEHO OJ 3aBHCHHX JIPYIITaBa, KOja ©Majy CBOJCTBO NMPABHOT JHIA. Y
CKJaay ca npernopykama baszenckor KoMmMuTeTa, HaJUIEKHOCT Yy CYNEpPBU3MJU U
pPECTPYKTYypHUpaly 3aBHCHUX JpylTaBa NPEKOTpaHWYHMX OaHaka INpuIaza oOpraHuMa
cynepBusuje host 3emsbe (Kao opraHy KoOju je 3aBUCHOM JIPYIITBY €O JHIEHILY 3a paj); a
Kaga je ped o (Quiamjamama, opraHuma cymnepBusdje home semibe. Mehyrtum, npumena
TEPUTOPHJATHOT WJIM YHUBEP3AJIHOT IPUCTYyNa HaJl GUIIMjalIOM, HE OTIpe/iesbyje MOCTYIAaK HaJl
HECOJIBEHTHUM 3aBHCHUM JIPYHITBOM. Y 00a ciyd4aja, HaJl 3aBUCHUM JPYIITBOM IPUMEHYje

CC peryjiaTuBa KOja Ba)kKH U 3a JIOKAJIHE OaHKe Yy 3€MJbU JIOMahI/IHy.

8 3emba y K0joj je Gamka ca mpekorpaHndHOM akTHBHOIIhY OCHOBANA CBOje (BHITHjae HITH MOAPYKHHILIE.
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Kao mro Buammo, HaBeaeHW NpUCTynmH HUCY MelycoOHO HCKJbyuuBH, Beh ce y
MHOTHM 3eMJbaMa KoMOuHYjy. Hrp. CAJ] npumemyje yHUBEp3aJHU MPYCTYI Kajaa je ped o
¢mnmjanama qomMahux GaHKa Koje MOCYjy Y HHOCTPAHCTBY, a TEPUTOPHjaTHU MIPUCTYM KaJia
je peuy o ¢wmnmjanama crpanux Oanaka (Bliss & Kaufman, 2006). 3aBucHa apymiTBa Koja
nocnyjy Ha Tpxkumry CAJl Tpetupajy mpeamer cy y oba ciydaja peryjiaTHBe Koja ce
npuMemwyje u Ha aomahe Oanke. Ha mompyujy EY mnpensulena je mpumena mnpuHIMIa
YHUBEP3AJIHOCTH, Y3 MOTYNHOCT 3eMaJba WIaHHIIA Ja IPUMEHE TePUTOPHUjaTHU TPUHIIMII Kaja
je ped o dunmjaiama EY Oanaka. YcIoBM 3a MpPUMEHY OBOT IMPHUHIIMIIA TOCTAaBJEEHU CY
[TpBom u [Ipyrom GaHKapcKOM JDUPEKTHBOM KOjUMa Cy YBEICHHW NMPHHIUI KOHTpoJie qoMahe
3eMJbE€ M y3ajaMHOT TNIpU3HaBama. Mehytum, oBa mpaBuiia He Bake 3a OaHKE KOje MOoCyjy Y

1
,,TpehHM“8 3emMJbaMa.

I'moGanu3anuja u pa3Boj Me)yHapOJHUX aKTUBHOCTH OaHaKa HaMETHYJHU Cy MOTpedy
capagme CylnepBu3opa M IpU3HAka CTPAaHMX OJIyKa Yy CHTyanuju Kaga nobe 1o
HECOJIBEHTHOCTH  TJIOOANHUX  (UHAHCHJCKMX WHCTUTYIHMja. Y TakBUM YCIOBUMA,
YHHUBEP3aJIHA TPUHIHII CE MOKa3a0 CBPCHCXOJHHMJUM, a 3€MJbE KOje Cy C€ ONpenenuie 3a
MPUMEHY TEPUTOPHjATHOT TPUHIIHIIA 3aIpKajie Cy TUCKPEINOHO MPABO J1a y CUTYyaIUjH Kaja
OlLICHE Jla CTpaHa CTe4YajHa OJUTyKa HeMa INTETe IO JIOKAJHE IMOBEpUOLE, J03BOJE HHCHO
npusHabe. Kako OuM ce omakmana capaima CyloBa M OCTaJMX OpraHa y IIOCTYIKY
HECOJIBEHTHOCTH JIOHETH Cy 3Ha4ajHU MeljyHapo HH U3BOpH IpaBa: EBporicka KOHBEHIHja O
MeljyHapoIHIM acreKTHMa cTedaja® Mojen 3aKOH 0 MPEKOTPAHMYHO] HHCOIBEHTHOCTH . 1
VYpenda Op. 1346/2000 0 MHCOTBEHTHUM HOCTyl'II_lI/IM384. C o063upom na Ypenba mocraje
ayTOMAaTCKH JIe0 MPaBHOI CHCTeMa JpkaBe wiaHuie 0e3 morpede ycBajama HALMOHATHHUX
MpomKca paaud HBUXOBOT crpoBolema u 0e3 MoryhHocTH WeHe m3MeHe, Mojen 3aKOoH ce
MOKa3a0 MPUKIIAJHUJUM HHCTPYMEHTOM 3a XapMOHHU3AIMjy TPAaBHUX IMOpeNaKka Ha MOAPYYjy
MeljyHapOIHOT IpaBa HECONBEHTHOCTH S, ¢ OG3MPOM Ja JpXaBe MOTY MpEy3eTH HEeroe

onpende y3 u3BecHe Moaudukanuje. Panu agexBatHor ycBajama oapendu Mojen 3aKoHa o

® ITojam ,,rpeha 3emspa“ (third country) o3nauaBa cBe 3embe Koje Hucy wianuie EY.

8 European Convention on Certain International Aspects of Bankruptcy,

JoctynHo Ha: http://conventions.coe.int/Treaty/EN/Treaties/Html/136.htm.

8 UNCITRAL Model Law on Cross-Border Insolvency,

JoctynHo Ha: http://www.uncitral.org/uncitral/en/uncitral_texts/insolvency/1997Model.html.

8 Council regulation (EC) No 1346/2000 of 29 May 2000 on insolvency proceedings,

JoctynHo Ha: http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L.:2000:160:0001:0018:en:PDF.

5 TCPMHUHU MHCOJIBEHTHOCT U HECOJIBECHTHOCT he ce KOPUCTUTHU AJITCPHATUBHO Ca UCTUM 3HAYCHEM.
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HECOJIBEHTHOCTH JoHeT je Boawmu 3a ycBajame UNCITRAL Mogen 3akoHa®® y3 MPENnopyKy
3eMJpama Jia MpH Tpey3uMamy oapeadu Bpiie mro je mMoryhe mame u3mene. [lomenytn
W3BOPH, HWAKO OJf H3Y3€THOT 3Hayaja 3a XapMOHM3aIMjy peryinatuBe MelyHapoaHe
HECOJIBEHTHOCTH, U3 CBOT JICTIOKpyTa MCKJbYydyjy OaHKe, ¢ 003UpoM Ja cy oHe y HajBehem
Opojy (uHAHCHjCKMX cHCTEMa NpeaMeT IOoceOHE cTedyajHe mpolenype. Y TOM CMHCIY,
notpeOHa je edukacHa Koomepaluja Ha MehyHapoJHOM HHUBOY M YyCBajame MeXaHH3ama

KOOp/AMHAIIM]E 32 pellaBambe HECOIIBEHTHOCTH MelyHapoJHUX OaHaka.

OBne Tpeba UMatu y BHIY J1a MyJTHHAIIMOHATHE (PMHAHCHjCKE KOMITaHU]je Tpeba /aa
Oy/ly TOJIpIIKa CBOJUM 3aBHCHHMM JAPYIITBUMA U (prutMjasiamMa, ITO U HUje TEIIKO UCITYHUTH Y
CTAaOWJIHMM YyCIIOBUMa TIOCIIOBama. Mehytum, y mepuony Kpuse, HECTAOMIHOCT (uiHjana
W/WJM 3aBUCHUX JIPYIITaBa MOYKE 3HAYajHO YIPO3UTH MOCIOBAkHE MATUIHE KOMITAHH]E, YCIIE
Yera ce perysaTopHH Mpeaio3n Kpehy y mpaBlly W3HaJaKemha HAYMHA 32 a/IeKBaTaH TPETMaH

MYJITUHAIITUOHAJIHE KOMHaHI/IjC Kao OCINHC.

Kao anTepHaTHBHU NPUCTYIH U3]1Bajajy ce: a) pECTPYKTYpUPakhe KOMITAHU]E Ha BUIILE
mecra (multiple point of entry, MPE); u 0) pecTpykTypupame KOMIAHUjE HA jeJIHOM MECTY
(single point of entry, SPE). SPE ce u3nBaja Kao MOrojHMju METOJ, ¢ 003UPOM Ha CBe Behy
WHTETPUCAHOCT OaHaKa M MOJpa3yMeBa PECTPYKTYpPHpamhe HHCTUTYIIM]jE HA HUBOY MAaTHYHOT
apymrrea (institution’s rop-tier holding company)®’ (Financial Stability Board, 2012). Hdaxue,
XOJIIMHT KOMIIaHW]a Ce CTaBJba MO MPUHYAHY YIIPaBy a H-eHA 3aBHCHA JIPYIITBA HACTABIbA]Y
na mociyjy. OBo je u3y3eTHo OuTHO y cutyanuju kana SIFIS mma pa3BujeHy npexkorpaHuvHy
aKTHUBHOCT, jep C€ OBUM IPUCTYIIOM CMamYje MoTpeda 3a ,,u3/IBajalkbeM  CTPAaHUX aKTUBHOCTH
Ka0o W 3a KOOIEepalujoM HaJIe)KHUX peryinaropHux teina. CBa HMMOBHHA XOJIJHMHTIA,
yKJbyuyjyhu u BJacHWUYKE yzAelle W KpeauTe jnate OaHkama, OpOKEPCKO-TUICPCKUM
opraHm3ainyjamMa, U JPYyruM 3aBHCHUM JPYIITBHMA, C€ TpaHCQepuiie Ha ,,MOCT XOJIHHT
KoMmraHujy. [IpUToM ce pecTpyKTypHpame BPIIU HA TEPET aKIMjCKOT KaluTalla, yrOpOYHOT
HeoOe30eheHor nyra W cimuHuMX enemeHara kamutana (bail-in mpucrym). Kako 6wm
pekanuTaiucalia CBOja 3aBHCHA JpyImITBAa M oOMOTyhmwia UMM Ja HacTaBe ca CBOjUM
MOCJTIOBAEM, XOJIMHT KOMIIAHHMja YIJIABHOM IIPHCTYNa OTIUCY NPETXOAHO OI00pEeHHX

3ajMOBa 3aBUCHUM APYUITBUMA, HAPABHO YKOJIMKO PaACIIOJIAKE Ca NOBOJbHO TAKBC AKTHUBC. v

% Guide to Enactment, noctymnHo Ha, http://www.uncitral.org/pdf/english/texts/insolven/1997-Model-Law-
Insol-2013-Guide-Enactment-e.pdf.

8 BaHKapCKH XOJIMHT je HajBMIIE MATHYHO APYIITBO y GAHKAPCKOj IPYIH KOje HHje GaHKa, a Koje y TOj rpyIH
nMa KOHTPOJHO ydemrhe.
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CUTYaIMju KaJia 3aBUCHO JPYIITBO KOjeM je MOoTpedaH KaruTajl HeMa JOBOJHPHO TaKBE aKTHBE
3a oTHHCc, MOryh je Tpancdep ol cTpaHe APYIITBA KOje TaKBY aKTUBY MMa, a HeMa IoTpede 3a
JOKAMUTAU3aKjoM. Y J1aTOM MpUKa3y MOCT XOJIMHT KOMIaHHWja je M3BPIIUIA OTIHC JIyra
3aBUCHHX JApymTaBa y BpeaHoctu on 20 YC/I, mo je pe3yntupaino y nopehamy kanurana of

20 VCI.

Ocuoea bail-in-a:
IVTOPOSHH I3T G-SIF1y
(30) PECTRYKTYPHPEEY | mpancep
wamran () AKTHRE
obapese  wamuran obapese  wamiTan oDapese  warmTan
BHAaHC KOMTAMNE ¥ PECTPYKTVPHDAY 25(5) 5(25) 10(2) 5(10) 10(D 8 (10)
Huopmmza 59 HBDE.II‘_"TJI}T A0
Kamrran 9
Viymao 50 | Vevimo 30 : Ctpaso bx

APYILITES

BInane MocT XONIHET KOMIISHES

Ofage3e zag.opymrea 9 |Ofameze 0
Kamaran v 3ag opyvin. 45 | Kamiran 59
OcTam akTiEa ]

VKyTHO 59 | Viymo 359

Cimka 12: PecTpyKkTypupame X0JIMHI KOMIIAHHje M PeKaUTAIN3aHje onepaTHBHUX
jeAMHULA YHYTap X0JIUHIa

W3Bop: agantupano npema: (Bipartisan Policy Center, 2013, ctp. 26).

OBO pememe je ca CTAaHOBUINTA OpraHa PECTPYKTypUpama BeOMa aTPaKTHBHO, C
o03upomM Jna omoryhaBa KOHTHMHYUTET YCIyra Ha CErMEHTYy OaHKe U JApXKH TIpyny
o0jennmeHoM. MehyTum, y cuTyaluju Kaja 1 HAaKOH PECTPYKTYpHpama U peKanuTaan3amnmje
3aBHCHA JIPYIITBA M Jjajbeé HE MOTY Jla 00aBibajy CBOj€ PEAOBHE IMOCIOBHE aKTUBHOCTH, C
003MpOM Ha OTeXaH MPHUCTYN TPKUIIHAM W3BOpUMa (UHAHCHpama, MpenBuleHa je
MoryhHOCT Kopuinhema KpeauTa 3a JMKBUIHOCT, aId CaMO IOJI YCJIOBOM Ja Cy 3aBHCHA
JpyLITBa COJBEHTHA M Jia MOILITYjy HpOMMCaHe peryiaaTopHe 3axTeBe. HakoH mocraBibama
,,MOCT* XOJITUHI KOMIIaHH]j€ Ha 3][paBe OCHOBE, OHA I'y0HM CTaTyc NMpPUBPEMEHE M HacTaBJba
CBOj€ TMMOCJIOBamke Kao HoBo(hopMupaHe riiodanHa (UHAHCH]CKA MHCTUTYIIH]a, TAE Cy ,,HOBH'

aKI[MOHAPH y CTBAPH ,,CTAPU"* TOBEPHUOIIH.

H3noxenu IPpUCTYIL je Yy MpaKCHu BpJIO TCHIKO pPEaIn30BaATH, C O63I/Ip0M Ja MHOTIC

6aHKapc1<e Tpyne HUCY OpPraHU30BaHC Yy BUAY XOJAWHIA, 4 TaMO T'AC OHU U HOCTOjC, HC
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[IOCTOjH JOBOJBHO TO3HIIHja 3a cripoBoljerbe bail-in rexnuke. M3 Tux pasiora, oBaj 1Mo CBOjUM
obenexjuMa €xX-post mpuctyn mopa Outu npeaynpehen oaropopajyhum ex-ante mpuctynom
KOjU TIoj[pa3yMeBa yHarpeheme KanuTalHuX U CTaHaap/a JIMKBUIHOCTH, 00JbE yIIpPaBIbambe
PHU3UKOM, KOHIIMIIUPAE IUIAHOBA OIOpaBKa, paHy HHTEPBEHIU]Y, AehUHHUCAmHE pPU3HKA

H3JI0KEHOCTH, EMUTOBAILE KOHBepTI/I6I/IJ'IHI/IX XapTI/Ija O Bp€AHOCTH, U CJI.

OBrie je mOTpeOHO HANIOMEHYTH Jla M y CUTYalllju KaJa IO0CTOje CBH HPEAYCIOBH 3a
npumeny SPOE npuctyna, nocroje oapehene npumende Ha padyyH oBor mpuctyna. Hanwme,
OBaj IPUCTYI Jjaje MPEBEIIUKY JUCKPELN]y OpraHy pPecTpyKTypHpama, KOjU JOHOCH OIIyKe
M3BaH peryjapHOr cyjackor moctynka. Takolhe, mpernocrtasiba ce na he mHBeCcTHTOPH OHIA
KajJa yo4ye Ja Cy IyrOpOYHH HHCTPYMEHTH CyOOpIuHMpaHor ayra mpeamer bail-in-a,
MPOMEHHUTY TIOJMTUKY HWHBECTHpama y TpaBlly ApKamkba KPAaTKOPOUYHUX (PHUHAHCH)CKUX
MHCTpyMEHaTa, KOjUu ce cMaTpajy HemojqoOHuMm 3a bail-in. 3arum, moryhnoct kopumiherma
KpeauTa 3a JIMKBHAHOCT mpeacTaBiba Bui bail-out, umme ce HapymaBa mnpuHIHMIT

peKanI/ITanmaque KOMHaHI/Ije HHTCPHUM CpCACTBHUMA.

HaBeneHe kxpuTHke HCTaKHYTE Cy Kako OW ce mpoOIeMu 10 KOJUX JI0JIa3H Y IPUMCHH
OBOT' TPHUCTyNa MpPEeBa3HIUIA. Tako ce MAHUCKpenHja oOpraHa pecTPYKTypHpama MOXe
OTPaHUYUTH KPO3 MPEABUAUBOCT OBOT MPUCTYIA U HErOBY NIPUMEHIJBUBOCT Ha CBE TNI00aIHe
(¢buHaHCHjCKE MHCTUTYyLHje. Y BE3W ca JUCKPUMHHALMJOM [OBEPUOIA, Yy CMHCIY
(haBopH30Bamka BIACHUKA KPATKOPOYHUX MHCTPYMEHATA Y OAHOCY Ha BIACHHKE TYyTOPOYHUX
WHCTpyMEHaTa, a paJu clpeyaBama 0aHKApCKUX JypHIlna, Tpeba UMaTH y BUIY J1a Ha HUBOY
XOJIIMHT KOMITaHHWje BehMHCKHU J1e0 00aBe3a YMHU AYTOPOYHH CYOOpPAUHUPAHU YT, Y3 MaJo
WM HUMajo KpaTkopodyHor ayra. C o03upoMm na ce KpaTKOpOUHU AYT NPKU Ha HUBOY
OTIEpaTHBHUX 3aBUCHHUX JpPYIITaBa, W Ja je CyOOpAMHHpPAHW IyI HA HHUBOY XOJJIUHTA
noapeheH y ogHocy Ha CyOOpIMHMPAHU Ayr HA HUBOY 3aBHCHOT APYIIBA, HEMIOCTOJU Pa3jior
Jla HA/JIS)KHU OpPTaH rapaHtyje Apyradvju TperMmaH noBepuona. [lopen Tora, ynmeHHIa 1a
OBa] MPHUCTYN TOJCTUYEC WMHBECTUTOPE Ja CBOjeé JyropoyHe HHCTPYMEHTE 3aMeHe
KPaTKOPOYHHM, y CUTYaIlMjH KaJia Ce TO M JIECH, BOJIU PacTy Kamare KOjy XOJIUHT KOMITaHUja
Tpeba Ja ImIaTh BIACHUIIMMA CyOOpAWHUPAHOT JIyTa, a Maxy KaMaTe KOjy 3aBHCHA JIPYIITBA
Tpeba Ja miuaTe BIaCHUIIMMA KPaTKOPOYHHUX WHCTpyMeHata. OBuMe ce y KoHauHOM noBehaBa
aTPaKTUBHOCT JYTOPOYHUX CYOOPAMHHPAHUX HHCTPYMEHATa, a TUME U CTBapajy MperLyclIOBU
3a cmpoBoheme bail-in. 3amepka ma moryhHocT Kopuinmhema KpeauTa 3a JTHKBHIHOCT

npeacraBba Bua bail-out nemanTyje ce YMIEHHIIOM Ja Ce OBaj BHJ MOJPIIKE MpPYKa
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HUCKJbYUYUBO COJIBEHTHUM I/IHCTHTYHPIjaMa, Y3 KBAJIMTCTAH 3aJI0T" M HAIJIATy IICHAJIHC KaMaTHE

crone (Guynn, 2014).

AHanu3a eleMeHaTa CHCTeMa 3a 04yBame CTAOMITHOCTH (DMHAHCH]jCKUX MHCTUTYIIH]jA
MoKa3ajia je Jia je ped O jako KOMIUIEKCHOM IUTamy, KOje jé OCETJBHBO U 3aXTeBa MOCEOHY
MaXH’ky y CBAKOj O] HEroBUX KOMITOHEHTH. [IpuMmeHa OpojHuX pemiema, ydenihe OpojHUX
peryJaTOpHHX OpraHa, pa3Jii4MTa IIMpPHUHA U JyOMHa HHOPACTPYKTYypEe CHUTYPHOCTH, Yy
KOHAUYHOM Cy OTEXaJId KOHIMIHPAkE YHUBEP3AIHOT PEryJaTOpPHOT OKBHpPA 33 OUYyBambe
cTabmiIHOCTH (PMHAHCH]CKOT cucTeMa HHje Moryhe. MlcTi ce Mopa mpuiaroJuTH KOHKPETHUM
HAIIMOHAJTHUM OCOOCHOCTHMA U CIeU(PUIHOCTAMA OAaHKAPCKOT CHCTEMa CBAaKE HAIMOHATHE
eKoHoMHje TIoHaoco0. KoHIent je makie NUHAMU4YaH M €BOJyHpa TaKo Ja OJrOBOPH Ha
aKTyeJHe M3a30Be. Y TOM CMHCIY HAapeIHO MOTJIaBJbe Jaje YIMOPeAHH MPUKa3 PazsIHIuTHX

PETYJIATOPHUX TPUCTYIIA HA TI0JbY 09yBamka (DMHAHCH]CKE CTAOMITHOCTH.
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TPERE IIOI'JIABJ/BE — YIIOPEJHA AHAJIN3A HHO®PPACTPYKTYPE
CUT'YPHOCTHU ®PUHAHCHUJICKOI' CUCTEMA 1 IIOTPEBA 3A I'VIOBAJTHUM
MMPUCTYIIOM

[Mutame QuHAHCHjCKE CTAOMIHOCTH 3axTeBa OXAroBapajyhum mpucTtym perynaropa,
KOjU C€ pasiuKyje y 3aBUCHOCTH OJf CHeNU(PUIHOCTH KOHKPETHOT HAIIMOHATHOT
¢dbunancujckor cucrema (the static, cross-sectional perspective); crporohe y mnpumenu
mehynapoauux crangapaa (the international perspective), kao u y auaamuiu (the dynamic
perspective). CnoxeHa OpraHu3alMOHa CTPYKTypa LIEHTPATHOT U IOCIOBHOI OaHKapCTBa
EBporicke ynuje u CAJl, HameTHyna je moTpeOy CHUMYJTAaHOT TMpPHKa3a CHEU(DUIHOCTH
BUXOBUX PEryJlaTOPHUX MPHUCTyNa odyBaky (puHaHCHjcke crabunHocTH. C 003upoM aa je
MOHETapHa TOJHUTUKA Je(QUHUCAHA HAa CYIpPaHAIIMOHAIHOM HHUBOY, a OCTalIH CETMEHTH
MHPPACTPYKTYPE CUTYPHOCTH Ha HAI[MOHAIIHOM HUBOY, IIPUCYTHA Cy Pa3IM4NTa peryiaTopHa
pemema yak u mely 3emsbama EBporicke monerapHe yHuje. C 003UpoM 1a je MOHETapHa
MOJIUTHKA TUPEKTHO YCIIOBJbeHA euKacHOIIhy U cTabmiHoNmhy OaHKapCKOT CEKTOPa, y TOKY
Cy peryilaTopHU HamopH 3a cTBapame OaHKapcKke yHHje, Koja Ou oOjequHHIa Haa30p,
PECTPYKTYpHUpPAE M OCUTYpabE JCTO3UTa Ha EBPOIICKOM HUBOY. TuMe O 3eMibe WIaHUIE
Owie y o6aBe3u Ja CBOje€ MPUCTYIE yCKiaae ca pe)epeHTHUM €BPOIICKUM TupekTuBama. Ce
Behu 3Hauaj ,,0p3opacTyhux ekoHoMHja“, moceOHO 3emMasba U3 rpynanuje BPUKC, namernyo
je morpeOy na ce aHanmu3oM OOyxBaTe M HHMXOBHM PEryllaTOPHH NPUCTYNH 32 OYYBAHE
¢unancujcke crabmiHocTu. Perwonamna mnpumagHoct CpOuje HaMmeTHyna je ToTpely
aHaM3e peryJaTOpHHUX MpHCTyna ogadpaHux 3emaba Jyromcroune Espome. OBakaB
IIPUCTYI 0/1a0paH je Kako Ou ce carjienane cneruGpuuHOCTH gJoMaher peryJaTopHOT cucTema
3a oyyBame (PUHAHCHjCKE CTAaOMIIHOCTH U Jajie U3BECHE MPENopyKe 3a HEeroBo yHampeheme.
C o0063upom Ha cTparemiko omnpenesbeme Penmybnuke CpOuje 3a wiancteo y EVY, y pany je
nmoceOaH akIeHaT JIaT aHAJIU3W CTETeHa ycarjameHoCTH JoMaher peryJaTopHOT MpHUCTyIa 3a

OuyBame (PMHAHCH)CKE CTAOMITHOCTH ca IMPUCTYIOM Ha HUBOY EVY.
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1. PeryJaTopHH NPHUCTYN O4yBaly CTAOMIHOCTH (PMHAHCHjCKOT cUCTeMa
EBponcke yauje u CAJ|

[TonuTuka puHAHCHjCKE CTAOMIIHOCTH TOKa3alia j¢é M3BECHE CNEeHU(PUYHOCTH YHyTap
EV, a mocebno yuyrap EBporncke monerapue yuuje (the European Monetary Union, EMY)88,
¢ 003UpOoM Ja Cy KJbYYHH WHCTPYMEHTH TOJUTHKE (PUHAHCH]CKE CTAOMITHOCTH Je(hUHUCAHU
Ha pa3IMYUTHM HUBOMMA, MOHETAapHA MOJUTHKA HA CYIPaHAIIMOHATHOM HUBOY, a peryniamnuja
W CylepBU3Wja Ha HalMOHAIHOM HHUBOY. Kako Ou mpucrtynwie eBpo3oHu, 19 3emaspa je
MOpAJIO J]a HCITYHH T3B. KPHTEPUjyMe KOHBEPIeHIjE, U TO HAjIpe eKOHOMCKE'', a [IOTOM 1
HpaBHego. TakaB KOHCEH3YC HE IMOCTOjH Kaja je ped O MOJUTUIN (PUHAHCH]CKE CTaOMITHOCTH,
rZIe yCiIe/ BEIMKHUX Pa3jiiKa y CHCTEMHMA PEryJalyje U CylepBU3Hje CeKTopa (PMHAHCH)CKUX
yciyra, HUje JIONUIO JI0 33J10B0JbaBajyhnx peliema Ha MoJbY jauama perysiaTopHOT OKBHpA 3a
ouyBame (DMHAHCHJCKE CTa0MJIHOCTH, Tla Cy C€ Hamopu 3a O4yBame (PUHAHCH]CKE
CTaOMIIHOCTH YTJIABHOM 3aCHHUBAIM Ha JOOPOBOJFHOCTH M 33jeIMHUYKOM CTaBy O 3HA4ajy
ouyBama (PMHAHCH]CKE CTAOWIHOCTH, a He Ha 00aBe3yjyhumM nupektuBama. OBaKaB CIOXKEHU
perynatopuu npuctyn y EY HameTHyo je moTpeOy 0/1BOjeHOr carienaBama yiore EBporcke
nenrpaine Oanke (EIIB) ¥ HamMOHAIHUX pPEryJaTOpPHUX OpraHa y OdyBamby (HHAHCH]jCKE
crabmiHoctd. CIOXEHHW peryJaToOpHH TMPHUCTYNl OYyBamby (HHAHCHjCKE CTaOMIIHOCTH
ucnosprio ce u 'y CAJl, ¢ Tum mro je Amepuuka 1eHTpanna Oanka (denepanHe pesepse,
FED) jomr oa cBOr OCHMBama HMMalla MIMPE HAUICKHOCTH Yy TOJUTHIHM (DUHAHCHjCKE

CTa6I/IJ'IHOCTI/I, I[e.]'[ehI/I OATOBOPHOCT 34 CynepBI/ISI/ij Ca OCTAJIMM PEryJIaTOPHUM TCJIMMaA.

®Torpebro je mpaBuTn pasmuky usmeljy EBporckor cucrema nenTpanHux 6anaka, EBpocucrema (eBpo3oHe) 1
eBpo obnactu. EBporicku cucrem nentpanHux Oanaka (ECLIB) oOGyxBsata EIIb u cBe npxkaBe unanuiie EVY,
KOjuX je TpeHyTHO 28, makiie u oHe koje Hucy wianuie EMY. Epocuctem umbau ELb u 19 HammoHamHHX
neHrpanaux Oanaka (bemrmja, Hemauka, Ecronmja, HUpcka, ['puka, Illmanuja, ®@panmycka, Mrammja, Kumap,
Jleronwmja, JlutBanuja, JlykcemOypr, Manta, Xomanauja, Ayctpuja, Ilopryrammja, Crnoenuja, CnoBauka u
®duHCKa) Koje Cy MpUXBATHIIC €BPO U THME H3TyOmie cBoj MOHeTapHH cyBepeHuTeT. Pasnmka m3mely ECLIb u
EBpocucrema moctojalie cBe mok ce cBe 3emibe wianune EY He ykipyde y EMVY. EBpo obmact ce moxe
mocMaTpaT y GopMaTHOM U HehopMaTHOM CMHUCITY. Y (OpMaTHOM CMHCITY, €Bpo o0xacT ykibydyje 19 npxaBa
ynanuna EY, nok y HepopmamHoM cMuCITy YKIbYUYje U IpxKaBe Koje HuCY wianune EY, a npuxsarnunie cy eBpo
Kao cBojy Bamyty (Hmp. LpHa 'opa).
8 EKOHOMCKH KPUTEPHjyMH KOHBEPIeHIje MOApasyMeBajy Aa: 1) LEHOBHA CTAOMIHOCT, Tj. MPOCEYHA CTONA
uHbIanyje He npenasu 1.5 NponeHTHUX MOSHA U3HA POoCceuHe HHGIIANM]je TPU HajYCICIIHI]e 3eMJbEe YWIAHHUIIE,
2) Ayropo4Ha KamaTHa CTOIa, Tj. MPOCEYHAa HOMHHAJHA JYyropovyHa KaMmaTHa CTOMa He mIpenasd 2 MPOLEHTHA
ITO€HA W3HAJ MPOCeKa TPH HajyCIelIHHje 3eMJbe WIAHWIE; 3) CTONA IIAHWPAHOT WM OCTBAPEHOT OyLIETCKOT
nedunura He mpenasu uzHoc ox 3%, a jaBHm nyr ox 60% OpyTo APYmITBEHOr MpOW3BOjAa; 4) MOCTOjU
CTaOMITHOCT IEBU3HOT Kypca U ydelihie y Mexanusmy neBuzHux kypcesa (The Exchange Rate Mechanism, ERM
I1), y3 nomroBatwe yTBpeHHX MapriuHa GpuykTyawyje AeBU3HOT Kypca, 0e3 3HAYajHUjUX OJCTYIamba y MEePUOLY
0J1 HajMame J[Be TOANHE Npe yBohema 3ajeIHIUKE EBPOIICKE BalyTe.
YllpaBHa KOHBepreHumja mOApasyMeBa NpHWIArolaBame HAIMOHATHOr 3aKOHOJABCTBA Y  IOLIELY:
He3aBHCHOCTH LeHTpanHe Oanke (wi. 130 Yrosopa), 3abpane MoHeTapHOr (uHaHCcHpama Oypera (wi. 123
YroBopa) u uHTerpanyjy Hammonanaux neatpanaux 6anaka y EBpocucreM.
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1.1. Perynatopuu npuctyn EBponcke yHuje

1.1.1. Vnora EBporicke nieHTpanHe 0aHKe U HAIIMOHATHUX IIEHTPATHUX OaHaka y

O4YyBamy CTAOMIIHOCTH (DMHAHCH]CKOT CHCTEMA

Ha teputopuju EBporicke yHuje mojena HaIJIeKHOCTH HaJl OCHOBHUM (pyHKIIHjaMa
b cnpoBenena je Tako mrto je ELIb 3aaprkana Ha/IeKHOCT HaJ CIPOBOhEHEM MOHETapHE
MOJINTUKE Y 3emMsbama EBpo30HE, JOK cy (QyHKIMja cynepBu3dje U (PYHKIHja TOCICIHEr
YTOYMILTA OCTaJl€ y HAIJISKHOCTH HALMOHAJIHUX LeHTpanHux OaHaka. EIIb mma mornyny
KOHTPOIY Haja (DYHKIMJOM MOHETapHE peryiaiuje y OKBUPY Koje AeQUHHILNE U CIPOBOIU
MOHETapHy MOJUTHKY, cTapajyhu ce o crabuinHocty 1neHa ynyrap EMY. Ilopen Tora, meHa
ylIora je BeoMa 3Ha4yajHa W y OYyBamy (HMHAHCHJCKE CTAOWIIHOCTH, CBE JOTJIE JIOK HE
yrpoxana 1eHOBHY cTabmiHocT. Melyrum, ELIb Hema 3BaHWYHY HaJJIS)KHOCT y TIOCIOBUMA
perynanuje ¥ cymnepBusuje, Beh je y OBaj OKBHpP YKJbY4Y€Ha CamMO HHAUPEKTHO, IPEKO
EBporickor cuctema neHTpaiHux 0aHaka, y cTEleHy y KOMe je IeHTpaiHa OaHKa KOHKPETHE
HAI[MOHAJTHE CEKOHOMH]jEe HCTOBpeMeHO H perynatop. Kako 3akoHomaBctBoM EY Huje
npensuhero na EIIb nocenyje anexBarHe kamanurere y o0actd (GMHAHCH]CKE CTAOMITHOCTH,
IEHA OJIFTOBOPHOCT HAa OBOM II0JbY CBOJU C€ HA MPOMOBHUCAHE KOOIEpalHje IEHTPATHUX

0aHaka M opraHa CynepBHU3Hje, IpyKambe CaBETOAABHUX YCIyra, Kao M capajiby ca OCTaluM
¢dbopymuma y EBponu.

ELlb nma orpanuyeHe kamaiuTeTe Ha MOJbY OUyBamba (PMHAHCH]CKE CTAOMIIHOCTH H C
003MpOM Ha OrpaHHuYeHHM (PUCKATHM MaHAAT, IITO j€ CIpeyaBa Jla UCTYNH Kao MOCIeIHe
yTOUMIITE KPEAUTHUX MHCTUTYIHMja. OBO je 3HauajHa pasnuka y onHocy Ha FED u banky
Enrnecke koje o0e nMajy KamamuTeT Jla UCTyIE Y yJI03H mocheamer yrouuimTa. Cem Tora,
FED uma nmocnenwy ped y CymnepBU3MjU HaJ JPYIMM PETYIaTOPHUM TeJIMMa, IITO HUje
Cllyyaj y €BpOCHCTEMY, TJie HalMOHAJIHE IeHTpajHe OaHKe OAydyjy y ciydajy OaHkpoTa
uHCTUTYLHje. Mehytum, Teopuja M mpakca cy Mmokasaje J1a UCTOBpeMeHa HaJuiexHocT LIb
Ha/l MOHETApPHOM pEeTyJIalijoM U cylepBu3njoM Moske goBectu LIb y mo3unujy na 6anancupa

n3mely neHoBHe U (prHAHCH)CKE CTAaOUITHOCTH.

Ynpkoc MoryhwM orpaHWdYeHmMMa ¥ HENOCTOjarby IUPEKTHOT aHTaXMaHa HUTH
komnereniuja EI[b y obGnactu perynanuje u cynepBU3Mje KpEAUTHUX MHCTHTYIH]jA, HEHA

yjora €€ y OBOM CEIrMCHTY HHUKAKO HE CMC MApruHalin30BaTH, oceOHO HE Kanaa je pea o
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MaKpoOIpyIeHIIHjaTHO] cynepBu3nju. OBae Tpeba MMaTu y BUAY Ja KOH3UCTEHTHA IPUMEHa
MaKpONpPYACHIMjATHUX WHCTPyMEHATa 3axTeBa pEryJHcamke OBOI IHTamka YIPaBO Ha
HAQ/IHAIIMOHAIIHOM HHMBOY. Makponpyaenuyjanna yiaora EIIB je wak peneBanTHHja y
KOHTEKCTY MOHETapHE yHH]e, I/Ie MPOAKTUBHA MAaKPOIIPYACHIIMjaIHA MTOJIMTHKA UMa 33aJaTaKk
Jia u3pasu pasiuke u3Mel)y GUHAHCH]CKUX CTPYKTYpa YIOPEAUBUX JIpKaBa KOje UMa]y jeTHaK

cTeneH ekoHoMcKor pa3Boja (boxxuna & IlTajdep, 2009, ctp. 53).

Henocrojame jeMMHCTBEHUX Mepa, Kao HU MpoLeaypa Koje IPUMEBY]y CyIepBU3OPH
Ha noapy4jy EVY, ycioBuio je moTpeOdy KOHBEpIEeHIHjEe CYNMEPBHU3OPCKHUX Mpakch. Y TOM
cmuciy, Ha HEBOY EVY mocie roauHa nebare u criope U HeOJIaroBpeMeHe aKinje, CPeInHOM
2008, otmouveno ce ca pedopmMom cyrnepBu3opcke ¢yHKIHUje. Y UMby MOCTH3ama Beher
CTereHa MHTETPUCAHOCTH M KOOpJAWHAIMje M3Mel)y HallMOHATHHUX CYNEpBH30PCKHX OpraHa,
EBporicka xomucuja je kpajem 2008. roguHe aHraxosaiia rpymy ekcrepara (de Larossiere
group) moa pykoBoACTBOM Jacquess Larosiere-a, ca 3agaTKOM H3TPaiimbe HOBE
unppactpykrype dyHkuuje cyneppusmje cekropa punancujckux ycayra (The de Larosiere
Group, 2009).

Pedopmom je cymepBu3mja moJiesbeHa y JIBa HMBOA: CYNEpPBU3Mja Ha MAaKpO HUBOY,
nonesbera Ondopy 3a npahemwe cucTeMckor pusrka Ha Teputopuju EY (European Systemic
Risk Board, ESRB) u cymepBu3uja Ha MHKPO HHBOY, AOjAe/beHa EBPOICKOM CHCTEMY
¢unancujckux cynepsusopa (European System of Financial Supervision, ESFS), kora unne
HAI[MOHAIHU CYIIEpBU30PH U Tpu HOBe EBporicke Haa3opHe arenimje (European Supervisory
Authorities, ESAs): 3a 6ankapctBo (the European Banking Authority, EBA); xaptuje ox
Bpennoctu u tpxwumre (the European Securities and Markets Authority, ESMA); u
ocurypaBajyhe kommanuje u nensujcke dpongose (the European Insurance and Occupational
Pensions Authority, EIOPA).

Onbop 3a mnpaheme CHCTEMCKOI pHM3MKa OCHOBAaH j€ Yy MLMJbY KOOpAMHAIM]je
MaKpOTNpPYACHIMjaTHUX IOJUTHKA, Kao CYNpPaHAMOHAIHO, KOHCYJATATUBHO TENO YHjH je
OCHOBHU 3aiarak ja mabe ESFS pane curname o eBeHTyallHOM IOCTOjalby CHCTEMCKOT
pHU3MKa U MOTpeOu 3a MojauaHoM CcylepBU3UjoM. MHUKpO cynepBU3Kja OPraHW30BaHa j€ TaKo
Jla je CBaKU CEKTOp (PMHAHCHJCKUX yCIyra peryiucaH oj cTpaHe moceOHor tena. Ha nny

€BpPOIICKE CYMepBU30pCKe MHPPACTPYKTYpe Hajnase ce HalumoHanHu perynaTopu 3a cBa TpU
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CEeKTOpa MOHA0c06. Kao mro MOoXeMo NPUMETHTH OBJC je Ped O BEpPTHKAIHOM . MOZEIy
CYIIEPBH3H]E TJIC j& CBAKU CEKTOP PETYJIMCAH O] CTPaHE MOCEOHOT Tea.

WucTutynnoHaasHoM CTpykTypoMm ¢yHkuuje cynepsusuje, ELIb je y3ema kibydny
ynory y Onbopy 3a mpaheme CUCTEMCKOT pH3WKa - Ka0 MaKpO-CYIEpBH30p, AOK j& MUKPO-
CYINEpBH3Hja OCTajla Y HA/IJISKHOCTH HAIIMOHAIHHUX CYNEpBU30pa aprkaBa wianuna (Jemouh,
2010). Kako Qopmupame [IBOCTEICHOI HHMBOA CYIEPBH3Hje 3aXTe€Ba BHCOK CTEMEH
KOOpJWHAIIM]je W KOOIMepaldje OpraHa yKJby4eHUX y MpoIec cymnepBusmje, GopMUpaH je
JEeIMHCTBEHM MEXaHM3aM cynepBusmje 3a 6anke y EBposonu (single supervisory mechanism,
SSM), xojum je EIIb mpeysena Ham3op Hajx KbydHMM OaHkama y EBpo30HH, JOK Cy
HaIlMOHAITHYU cynepBu3opu U EBA ocranu Hajuie)kHH CyIIepBU30pU HaJ OCTAIMM OaHKama 'y
cucremy. OBze maKkie HUje ped O YKUAalky HAMOHAIHUX CYIEPBU30PCKUX areHmuja Beh o
BUXOBO] YXKO0j KoopAauHauuju noj 3ajeqaunukom “kanom” ELIb u EBA-e. Bume o SSM 6uhe

pedn y OKkBHpY OaHKapCKe yHHU]E.

Esponckn Ogiop 3a npaliere cucremckor pasaxa (European Systemic Rislk
Board, ESRE)
(8 wamamosa)
- 3 mmamamzpexa Exponcror Cxorera [Memrpamsmemx GaHara YEEY=ZY] R B
mpegcegaara EITE (ES5CE members)
- 3 mpemcTraesEmea Esponceor Ondopa za Cymepemsmy (fhrse chairs of the
Huropean Supervisory Authorities)
— Taxax Esponcee xonmeiceje (@ member of the EUT Comunissiorn)

Maxpo—
OpVIeHIIHOHA
CYIepBEH3IH]jA

- IMpegcezmmms Exomomcror B SHHAHCH| CEROD KoMBTeTa (e Fresidernt of the
Eroomnomic and Financial Committees)

Vnozopeme Ha [I0CTO] Ak e PDHIMEKA

MuxpoopvageHITHOMHS T l
OpeqIor 23 H0ja9aHV CVIIEPEHIH] WV

HEdopMMalIEje
EsponckH oadop 3a cymepesH3IHjY dHHaHCHjexor cacTesa (ESFS)

Eeponcen OxSop 3a
Crmepsasajy (Europearn
Supervisory Authorities)

/

+

\

Esponcko TeXo 3a
CYMEPB HIHjV
Samaxa (the

European Banking

Esponcko TeXo 3a
CYIMEPBHIHV
OCHT.KOMITAHHja H
mersHoHEY hormmosa (the

Esponcko TeXo 3a
CYIEPBHIHV
TPAHIITA XapTHja
om epexsocTH (the

Maspo— Aunthority, EBA) European Insurance and Europeamn
mpYVIeHITHOHA Ceccupational Pension Securities
c}'uepnu:—:ﬂja I Aunthority, ETOPA) Aunthority, ESA)

HammoHaTHO TeaIo =3
CHIIePBELSE Y
ocHrypasajvhx
EOMITAEE] A ET
MeHSIMOHIX (hoHIgoEa

Haisrosaasmo Teao
A CYWITeDBEFSH)Y
TP@EEMITA XapTEja
OO EpeXHOCTH

HaisroHa Ho Teao

=3 CVIIePEBETSE W
Darmaxa

Cauka 13: Opranusanuona cTpykTypa (yHKIHje cynepBu3Mje npeasiokeHa o1 crpane de
Larossiere rpyme

N3Bop: (The de Larosiere Group, 2009, p. 57)

L'V cuctemy perymanuje pasIEKyjeMo TpH OCHOBHA Mojena perynamumje: (1) Bepruxamau (opur. silos) mogen
KOjH TO/IpasyMeBa Jia je CBakM CEKTOp (PMHAHCHjCKOT CHCTEMa peryjicaH O] CTpaHe roceOHor Tena, (2)
XOpH30HTANHU (opHr. Peaks) Koju moapazymeBa GOpMHUpPAmE PEryJaTHBHUX Tella MpeMa LUJbeBHMa peryaiije
u (3) omuru (opur. integrated, unified ) koju moxpasymeBa MOCTOjarbe jeAHOT PErYJIATOPHOT TeNa 32 YHUTAB

(PMHAHCH]CKU CHCTEM U 32 CBE IIUJBEBE.
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He3aBucHo of nemaBama MOBE3aHMX ca ycmocTaBjbakbeM EMY u mpoGnemaTukom
Hajiexxnoctu ELLD 3a mociose cynepBusuje, pedopma GUHAHCH]CKE PETYIATHRE 3arovera je
ycBajambeM AKIMjCKOT TUTaHa 3a (uHaHCHjcKe yciyre jom 1999. romuHe, KOju je MMao 3a
Wb J1a KpPO3 YeTpJeceT U JIBe INPOMHCAHE MEepe YCIIOCTaBU jJEAMHCTBEHO TPIKHIITE
¢unancujckux yciyra yHyrap EY. C o03upoM na je akieHar ruiaHa OMO YCIOCTaBJbambe
e(pUKACHOT TPXKUIIHO OPHjCHTUCAHOT (PUHAHCHJCKOT CHCTEMa, YMECTO JOCAJallher
OaHKapCKW OpHUJEHTHCAHOT, jaBWiIa ce moTpeba 3a ePuKacHUjUM H  (PICKCHOUITHUjUM
CHCTEMOM JIOHOLICHA M CIipoBohema omnyka. M3 Tux pasnora cauumeH je T3B. Lamfalussy
M3BEIITaj Ca HAMEPOM Jia CE I0jeIHOCTABU TOCTYIaK JOHOIICHa (PUHAHCHJCKUX MPOITUCA U
yOp3a mHXOBa NMPUMEHa y IpkaBama wianunama EY. OBaj mpucTyn 3acHUBa ce Ha T3B.
noctynky komurtosoruje (comitology) mnm ombopcke mporeaype y kKojem ce EBporicka
KOMHCHja KOHCYNITyje ca IMOCeOHHUM CTpydHHM ojabopuma (Committies) koju o00aBibajy
¢byHKIMjy cBOjeBpcHOr (opyma 3a Aujasior ¢ oAroBapajyhum Ttenuma AprkaBa WiIaHUIA.
KonkpetHo, y (puHaHCH]CKO] peryiaaTuBy, akTUBHOCT On6opa nocebHO je 3HayajHa Ha MOoJby
pedopMme GyHKIMjE CyNEepBU3HjE Yy 00JACTH KOHCOJUAAIM]C WHCTUTYIIMOHAIHE CTPYKType
HAJ30pHUX TeJla W yjeIHavaBama CyrnepBH3opcke npakce. Ha moapydjy EBporncke yHwuje,
(¢uHaHCHjCKa perylandja je YCMepeHa Ha TocTh3ame (UHAHCH|CKE HWHTErpanuje u
JEIMHCTBEHOT eBPOIICKOT (hMHAHCHjCKOT TpxkuiTa. M3 Tux pasinora, perynatopu EY Hactoje
Jla JOHOWICEKEM mpomuca, Hajuemhe y (opmu Jlupexrtnsa’, mompuHeCy XapMOHH3AIHjH
Mpomuca U peniema 3eMajba wianumna EY, u To y o0iacTi MoJuTHKE JHIEHIpama OaHaka,
MUKPO-TIPYJICHIIMjaJTHE CYIIEPBHU3H]e KPESAUTHUX WHCTUTYIIM]A, IIEMa 32 OCUTYparhe JIEMO3UTa
U TIONUTHKE PECTPYKTypHUpama M 3aTBapama OaHaka Kpo3 IMOCTyNaK CcTedyaja WIn
JTUKBUJAIM]E. 3a peryiucame MOMEHYyTe MaTepuje 10 caja Cy JOHETe OpojHE NUPEKTHBE U
ypende, pu 4yemy je y HapeaHo] Tabenu JaT MpHKa3 OHMX KOje Cy O] 3Hadaja 3a OUyBarbe

CTaOMIIHOCTHU CeKTopa (puHaHcujckux ycayra EY.

Ta6ena 17: U3Bopu eBponckor 6aHKapckor npasa

O0nacT perynucama 3BopH eBporcKor OaHKapCKOr IpaBa
. Ypenoa EY 6p. 575/2013
[TonuTuka nuUEHIHpawka U MPYICHIN]aJIHA 3aXTEBU Jlnpexrisa 2013/36/EU
PectpykTypupatbse 1 3aTBapame OaHaka u Jlnpexrisa 2014/59/EU
WHBECTULIMOHHMX JIPYLITaBa
Ocurypame J1erno3ura Hupexrtusa 2014/49/EU

% Jlupextusa je, y3 YpenOy, HajBaKHUjH IPABHH akT EBpOIICKe YHHje, KOja peIyInTa HaHOHATHIM BIACTHMA
n360p Qopme (3aKOH, MOJA3aKOHCKH aKT, M CJI.) I€HOT CIIpOBOlea, Te CIIYyXKH NMPUOIIDKaBamky, a He HOTIIYHOM
yjeHauaBamy IpaBa JpXaBa WiaHUIa YHHUje. Ypende ce mak JUPeKTHO (IPEeBOAOM Ha je3UK JApsKaBe WIAHMIIE)
MPUMEIbY]y Yy HAIIMOHAHUM 3aKOHO/IABCTBHMA.
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1.1.2. [TonuTHka TUIEHITUPaka U MPYACHITN]jaTHH 3aXTEBU

OcnoBHa Opura perymaropa EY je nma Hajupe o00e30emae cimoboay OCHUBama
KPEIUTHUX HMHCTUTYIHMja Ha TpxKUITy EY W mmpema HUXOBUX aKTUBHOCTH OTBapameM
bunmjana y apyruMm 3emubama wianuniama EY. OBa cioboga rapaHToBaHa jé OCHOBHHM
npuniunuma Jlpyre Gankapcke aupextuBe u3 1989: a) jenmHcTBeHa OaHKapcka JIHIICHIA,
i T3B. eBporicku macor (Single banking license), kojum je mata moryhHocT puHaAHCH]CKHM
WHCTHUTYLIMjaMa Jla MPOIIUPE CBOjy IENATHOCT OTBapameM (uivjaia y APYrUM Jp’KaBama
ynanumamMa EY (host member states) 6e3 Ttpakema moceOHOr 0100peHa O CTpaHe
cynepBuzopa 3emibe nomahmnaa (home member state); 0) mpuUHIUI HCKJ/BYYMBE KOHTPOJIC
CylepBH30pa IpXaBe y Kojoj je Oanka ocHoBana (home country principle); B) npuHmmn
y3ajaMHOI TpU3HaBama oprana cymnepsusuje (the mutual recognition of the supervisory
authorities), unme ce rapanTyje 1a je 0100peme 011 CTpaHe CYMEpBH30pa 3eMJbE MOpPEKIa
KaIuTaa MPU3HATO O] CTPaHe CyMepBU30pa y oCcTaluM 3eMibama wianumama (Scherf, 2012,
cTp. 66). duimjare perucTpoBaHe y APYTrUM JIpiKaBamMa WiIaHUIAMa TOJ KOHTPOJIOM Cy
MUKPO-TIPYJICHIIM]aJTHOT CYIIEPBH30pa 3eMJbe TMOpEKIia KamuTajia, Kajga je ped O KOHTPOJIHU
COJIBEHTHOCTH, OJIHOCHO 3eMJbe jJioMahMHa Kaja je ped O KOHTPOJIM JIMKBUIAHOCTH. YTIPKOC
MoryhHoCTH J1a GaHKapCKe yciayre Hy/e Y ApyruM 3eMibama wianuiiama EY npeko ¢unujana,
BelinHa OaHaka je MHTepHALMOHAIN30BaIa CBOjE IMOCIOBAKE MPEKO 3aBUCHUX JApyIiTaBa. Y
TaKBUM YCJIOBHMA, OATOBOPHOCT j& Ha CYNEPBH30PY 3€MJbE y KOjOj je 3aBUCHO APYIITBO
OCHOBAHO.

Ha tepuropuju EY nonutuka nuneHnupama 6aHaka je 10 HeJJaBHO Oujia peryiucaHa
HupextuBom 2006/48/EC, koja ce OJHOCH Ha OCHUBAKHE M IOCIOBAKE KPEIUTHUX
unctutyimja u  JupektuBom 2006/49/EC 0 anekBaTHOCTH KamuTana OaHaka U
WHBECTHIIMOHUX JpylITaBa, mo3Hatujux kao Capital Requirements Directive (y mamem
tekcry: JdupexktuBe CRD 1), kojuma je ocurypana npumena basena Il y EBpornckoj yHuUju.
OBUM qUpEKTHBaMa U HUXOBUM KAaCHUJUM aMaHJIMaHUMa IpeaBuleH je MUHUMATHH [EH3YC
KanuTalia oJ 5 MWIMOHA €Bpa, KA0 M TMOCTYNAaK OCHUBama U (PYHKIMOHHCAHA KPEAUTHUX
WHCTHUTYIIM]ja, Y CMHUCIy MpPOLEAype, OpraHa yIpaBjbalkba OaHKOM, I03BOJBEHHX IOCIIOBA,
nmpectaHka panga Oanke. [nmobamHa ¢uHaHCHjcKa Kpu3a yKazajia je Ja je moctojehu
MelyyHapoaHM TpaBHH OKBHpP 3a OaHKE OCTAaBMO MPEBHUIIE MPOCTOPAa 3a HEPABHOMEPHY
HaI[MOHAIIHY TIPUMEHY, 1A ce MPUCTYNWIo oAroapajyhum nsmenama bazena Il (Crangapau

bazen 2,5), xoju cy y EBporickoj yHHjU YBeAE€HH yCBajameM HOBUX JupeKkTuBa. IIpBu cer
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JTMPEKTHBA yCBOjeH je y centeMOpy 2009. romune: 2009/27/EC, 2009/83/EC u 2009/111/EC,
no3Hatnjux kao JupexkruBe CRD I, xojuma cy y OCHOBHU KamuTajg YKJbY4Y€HH XHUOPUIHU
CIIEMCHTH M OCUTypaHa capajma u3Mel)y cymepBuzopa Oankapckux rpyma (home-host).
Hakon Tora, JlupextuBom 2010/76/EC, noznarujom kao upexruBa CRD Ill usmemena cy
IpaBWJia y BE3W Ca CEKjypUTH3AIMjOM, KalUTaJIHAM 3aXTEBHMa 3a TPXKUIIHE PU3HUKE U
NOJMTUKOM HarpahuBama.

Kako Ou ojauana perynamnujy Oankapckor cekrtopa, Komucuja je 20. jyma 2011.
TOAMHE TPEAJIOKIIA HOBH NPAaBHU OKBHUP KOjUM Ou ce 3ameHmsie nocrojehe /lupexruse o
aJIeKBaTHOCTH KalUTajga M OTIOYHIbarby JEJaTHOCTH KpeauTHux uHctuTyirja (2006/48/EC
u 2006/49/EC). Jyna 2013. roaune ycBojeHa Cy JaBa mpaBHa akta: Ypenba EY 6p. 575/2013,
KojoM cy aeduHucaHuM mpyaeHuujanHu 3axteBu, W [upextuBa 2013/36/EY, kojom je
npeaBuleHa MOJUTHKA JIMIICHIMpama OaHaka. OBaj naket mepa no3naruju kao CRR/CRD IV
YHEO je y eBporicko 0aHkapcko npaBo oapenode bazena Il (Buneru Ilornassmwe 2, Tauka 2.1.3).
BaxHo je HamoOMeHyTH Ja HOBUM IPaBHUM OKBHUPOM HHj€ JIO3BOJEEHO Jla CYNEPBHU30PU
MPONUINY BHUIIM ITOKa3aTesb aJeKBATHOCTH KalMTalla HAa HAIMOHAIHOM HHBOY, Beh je To
Moryhe yYHHHTH caM Ha HUBOY IOjeIMHAYHUAX O0aHaKa, OJJHOCHO Kpo3 cTy0 2. OBa HOBHHA y
onHocy Ha bazen |l je y dyHKIIMjU MakcuMallHe 3aKOHO/IaBHE XapMOHH3AIH]€.

[Ipennoxkena peryinaropHa peniela HHCY pelInia MpoOjeM CHCTEMCKH OMTHHX
(UHAHCHjCKUX WMHCTUTYLIMja, YCIEed Yera Cy y TOKY pEryJlaTOPHH HAlopd 3a cariieaBame
yTHIIaja €BEHTYyAJIHUX pedopMU CTPYKTYpe €BPOIICKOI OaHKAPCKOI TPXKMUILITA HA HETOBY
crabmiHocT. 3a Te motrpebe, ¢edpyapa 2012. romune Kommucuja je dopmupana I'pymy
ekcriepara npeaoheny Erkki Liikanen-om, ryeepHepom banke ®uHCKE W HEKaJallbHM
yiaHoM EBponcke komucuje. I'pyna je moderkoM oktoOpa 2012. roauHe mnpe3eHToBana
Komucuju U3Bemiraj o ceom pany (Liikanen report), nakon yera je Komucuja carnenaBamem
JaTUX pellema ¥ HHXOBUX HUMIUTMKanMja, janyapa 2014. roguHe nana mnpemor 3a
perynanujy. IIpennor je ycMmepeH Ha jauame (UHAHCH]CKE CTAOMIIHOCTH MYTEM 3allTUTE
JIENIO3UTHE AaKTUBHOCTH HajBehHMX M HajKOMILJIEKCHUJUX EBPONCKUX OaHaka OJi PU3HMYHUX
MHBECTUIIMOHNX aKTUBHOCTH GaHKe, IIpe cera proprietary trading activities™. Ipemtoxena
perynatuBa NmpuMemuBahe ce HMCKJbYYMBO Ha OaHKE KoOje Cy OJ IJI0OATHOT CHUCTEMCKOT
3Ha4aja WIM 4YMje MHBECTUIIMOHE aKTMBHOCTH IMpeBaszuiaze oapeheHe mparose. Y ckiamy ca

HupextuBoM 2013/36/EY 0 amekBaTHOCTH KamuTaja ped je o OaHKaMa 4uja yKyIHa aKTHBa

% Proprietary trading yk/bydyje aKTHBHOCTH TProBama akiijaMa, 0GBE3HHI[AMA, BATYTaMa, POGOM, HUXOBHM
JIepUBaTHMa U IPYTUM HHCTPYMEHTHMA U TO KOPHUIIHEHhEeM COIICTBEHUX CPE/ICTABA.
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n3Hocu HajMame 30 MuiIMjapau eBpa y TOCIEeAmEe TPU TOAWHE W 4YHMja WHBECTUIIMOHA
aKTUBHOCT M3HOcHU HajMamwe 70 munujapau espa unu 10% ykynmHe akTuBe. YHYTap OBHUX
0aHaka M3/1Bajy c€ BAa CETMEHTA, MPHU YEMY C€ CErMEHT MHBECTHUIIMOHUX AKTUBHOCTU KOjU
npenasu AeGUHUCAHM Tpar u3/Baja Kao rnoce0aH JeralHi EHTUTET U 3a ’hera ce npeasuhajy
BUIIIM KAlMTAJIHU 3aXTEBU, CTPOXKH 3aXTEBH M3BEITaBamba, 00a3pHBUjU MIPUCTYI YIIPABIbaAY
PHU3UKOM, Kao U Jpyraduju NpUCTyN cyrnepBu3opa. I[IpuMeHa oBUX mpornuca Ha HAIMOHAITHOM
HUBOY Moryha je ,,orpagoM* KJbyuHHX OaHKapCKUX (Iemo3uTHHX) akTuBHOCTH (ring-fence
core activities), wiau yBohemeM Mepa OJ CTpaHE HAUICKHOI OpraHa y CKIaay ca
perynatuBoM. OINOHEHTH OBHMX Mpeaora, HaK cMaTpajy Ja ce OrpajoM OaHKapCKUX
AKTUBHOCTH CMamyje TUBEP3U(UKOBAHOCT OAaHKAPCKHUX YCIIyra, a THME U MPOPUTaOMIIHOCT,
MoceOHO OHMX OaHaKa KOJ KOJUX Ce BEIIMKHU IO 3apaje 0a3upao yrmpaBo HA OBHM PU3UYHUM
aktuBHOCTHMA. [lopen Tora, uCTH4Ye ce Ja MOJBajake aKTUBHOCTH yHyTap OaHke rmoBehaBa

OIICpaTUBHU PU3HUK, YIIPKOC CMAalbCHOM TPIKUIIIHOM PU3UKY.

1.1.3. [onutHka pecTpyKTypupama OaHaka

Jla OM jenWHCTBEHO EBPOICKO TPXKHUINTE e(QHUKAaCHO (PYHKIMOHUCAIIO, MOpPajy
MOCTOjaTH ycKiIaheHHM MEXaHW3MH 3a HM3JIa3aK ca TpXKuiuTa. Ha eBporckoM HHBOY, OBO
nuTame je Hajipe Guio perymucano Jupexrusom 2001/24/EC* koja Huje nmana 3a wiss 1a
00e30e1u XapMOHHM3alM]y HALMOHATHUX MPOMKCA HA MOJbY PECTPYKTYpHpama U MpecTaHKa
pana OaHaka, Beh J1a ocurypa yzajaMHO IMpPHU3HaWkE M KOOPAMHALM]Y MPOLEaypa y MOCTYNKY
HECOJIBEHTHOCTH KpPEOUTHUX HWHCTUTYIMja KOje Mochnyjy y 3eMJbaMa wiaHuniama EV.
OtBopenu mnpuctyn JlupextuBe y AepuHHCAmY Mepa pEeCTPYKTYpHpama U JUKBHJALU]E
0aHaka pe3yaTHpao je y pasiMdMTUM HALMOHAIHUM IPHCTYNIHMa KOjU C€ BOJE NMPOTHUB
HECOJIBEHTHUX OaHaka. Tako Cy ce HallMOHAJIHM OKBHUPH PA3IMKOBAJIM MO TOME Ja JH Y
MOCTYNKY HaJl HECOJBEHTHUM OaHKaMma TMpUMEmY]y oJpeade OmIITe WId TMoceOHe
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peryjiaTuBe, Kao0 U Kako Taj IMOCTyIaK CrnpoBOJAC, AAMUHUCTPATUBHUM WJIN CYACKHUM IIYTEM .

Cse 1o u3bujama Kpuse BehnHa eBpOICKHUX 3eMalba MPUMEHUBaja je OMIITY MPOLEeaypy y

% Directive 2001/24/EC on the Reorganisation and Winding Up of Credit Institutions,

JoctynHo Ha: http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L.:2001:125:0015:0023:EN:PDF.

sr puka u benruja npumemyjy noceOHy perysiaTuBy, IpH 4eMy ce y ['pukoj KOpHUCTH aJMHHHCTPAaTHBHA, a Y
Benruju cyncka npouenypa. ®@uncka u IlIBencka npuMemyjy ONIITY perylaTUBy HaJl HECOJIBEHTHHM OaHKaMa
y3 CyZAcKy npouenypy; nok ®dpanmycka, Hemauka, Urtanuja, lllnanuja u XonaHamja mpuMemyjy CIELHjaIHe
oxpende 3a HECOJIBEHTHEe OaHKE yHyTap OIIITE peryjaTHBE HECOJBEHTHOCTH, NpH yeMmy ce y PpaHIryckoj,
Wranujn n lnaaujn npuMemyje aAMIHUCTPATHBHA MPOLIEAYPA.
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MOCTYNKY HaJ HECOJBEHTHMM OaHKama, OCTaBJ/bajyhm perynaTtopHe oprade 0e3
onrosapajyhux mMepa pecTpykrypupama 0aHaka, ycien 4era Cy JHMKBUAAIUja M CIIalllaBambe
OaHaka jaBHMM cpeincTBUMa Ouie vecte omuuje. IIpeceman y mpaBumy ycBajama moceOHe
peryiatvBe HaJl HECOJIBEHTHMM OaHkama je HampaBuia B. Bpuranuja, kama je ¢ebpyapa
2009. rongune ycBojuiia SRR, a mpunpyxkune cy ce u Hemauka n Jlancka mpenemopa 2010.
rojvHe, y3 GoKyc OBUX OJpeI0r UCKIbYYHUBO Ha OaHKE.

Benuka bpuranuja je nakon Gankpora Northern Rock mrennonuiie nonena HOBH
ankapckn akt (U.K. Banking Act 2009%°) kojiM je ojauan pery1aTopHi OKBHp 3a O4yBambe
CTaOWIHOCTH (DMHAHCH]CKOT CHUCTEeMa, MOCEOHO y Neny pecTpykKTypupama OaHaka. OBUM
3aKOHCKMM OKBHUPOM ycrocTaB/beH je SRR, yBeneH je Behu Opoj mHCTpyMeHara 3a motpede
pecTpykTypupama OaHKE M 3HATHO yHampeleH MOcTynak 3aTBapama OaHKE M HCIUIATe
OCHUTYpaHUX JIeNO3HMTa, y OKBUPY HOBodopmupane Kommensammone meme (Financial
Services Compensation Scheme). Ilentpanta 6anka Enriecke je mpeysena 0JAroBOpHOCT 3a
MOCTYIAaK PECTPYKTypHUpama HajJ O0aHKama, y CMHUCIY U300pa M HpUMEHE OoJroBapajyhmx
WHCTpYMEHATa PECTPYKTYpUpama, 10K je PRA mpey3ena oaroBopHOCT y CyIepBU3NjU OaHaKa
U Tpe/yiaramby HWHCTUTYLHja 3a TOCTYHNAK PECTPYKTypUpama. 3a MakponpyIeHIIHjaTHa
nutama (GopMmHpaH je KoOMHUTET mpHu ueHTpaiHoj Oanunu Enriecke (Financial Policy
Committee, FPC). IToceban pesxxum pecTpykTypupama y Bennkoj bputanuju ogHocu ce Ha
JIETIO3UTHE MHCTUTYIMje KOje Mociyjy Ha Tpxkumrty Benuke Bputanuje; 3aBUCHa ApyIiTBa
CTpaHux OaHaka; Kao M Ha (uiujane 6aHaka Koje MOCIyjy Y HHOCTPAHCTBY. Y HPUIIPEMH Cy
U TpaBWiIa 32 PECTPYKTYPHUPAHE CHUCTEMCKH Ba)KHMX HEO0AHAPCKUX WHCTHUTYIHja, MOIMYT
ocurypasajyhux KoMImaHMuja ¥ MHBECTULMOHUX JpyiuTaBa. ¥ Benukoj bputanuju jom yBek
HE MOCTOjU mocedaH (POoHT 3a PECTPYKTYpHpame, a HEJJABHO YBEJEH ,,0aHKapCKU Mope3™ je
yucTO (UCKAIIHA MEpa U HHje HaMEHeHa (PUHAHCUpamhy AKTUBHOCTH PECTPYKTypUpamba.
Hacynpot cucremy perynanuje y CAJl koju cagallllbUM pPErylaTOpHUM aKTOM H3PUUUTO
3abpamyje (uHaHCHpame ryOuTaka OaHaka jaBHHUM CpeICTBUMa, peryiaTuBa Benuke
Bputanuje oBy MOryhHOCT HE MCKJbYUyj€ Yy MOTIYHOCTH. Y CKJaay ca MOCEOHUM PEKUMOM
pecTpykTypupama, KomIeH3alnmoHa mema OCUTypama ACro3uTa MOXE Y4YeCTBOBATH Y
(¢uHaHCHpaWky aKTUBHOCTU PECTPYKTYpHpama, CBE JOTIE J0K TO HE YrpokaBa HEHY YIOTY
OCUTypama JIeNo3HTa.

Hancka je yBena npuBpeMeHun SRR kao pesynrar cnopazyma Brage u Yapykema

Oanaka, koju o0aBe3yje OaHKe WIAHUIIE yIPYKeHha Ha IPEIy3UMamke Mepa PECTPYKTypHUpamba

% http://www.legislation.gov.uk/ukpga/2009/1/pdfs/ukpga_20090001_en.pdf
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y UWJbY AaJbel KOHTHHYHTETA IOCIIOBama. Y CIIydajy Ja MEpe PecTpYKTypHpama He Najy
edekTe, TMpHUCTyNa ce JUKBUIAIMjU OaHKe, IPH YeMy C€ Kao CYKIEeCcOop jaBjba MoceOHa
JpKaBHA WHCTHTYLM]ja, a TPOIIKOBE JIMKBHUIAIMjE CHOCH YpyXkeme 0aHaka 10 M3BECHOT
npara. [lopex Tora, yBeAeH je pelakCHpaHHjH CUCTEM [CTMO3UTHOT OCUTYpama, Y BUIY
MOTIYHE TapaHluje Jaeno3utra W MelyOaHKapcKuX cpeiacraBa 3a CBe OaHKE WIAHHIIC
yApYXEeHha, Ka0 U CYOOpIWHUPAHOT M CEHHOPHOT HeocurypaHor nmyra. Asrycra 2011.
yBeJleHe Cy Mepe KOojuMa je ojauaHa KOMIICH3allMOHa IeMa, Kako OM IMpey3uMmame OaHaka
KOoje ce CyodaBajy ca mpoOjeMuMa y TOCIOBamy OWIO MITO MPHUBIAYHUjE; YKUHYTE CYy
Oapujepe MepuepuMa wu3Mely Oanaka; o00e30eheHo je (HUHAHCHpame TNPEKO yIulaTe
nonpuHoca y DoHJ 3a JENOHEHTE W MHBECTHUTOPE; a Yy TOKY je NMpHIIpeMa peryjiaTuBe 3a
cucremcke (uHaHcujcke wHCTUTYHHje y Janckoj. ¥ Hemaukoj je cBe mo 2011. mocrymak
Ha/I HECOJIBEHTHUM OaHKaMa peryjucaH y CKJIaay ca ONIITHM 3aKOHCKHM oapendama, U TO y
OKBHpY CyAcKor moctynka. Opnamhema opraHa cylnepBu3dje Ccy Owiia OrpaHHYCHA, a
JpKaBHA arcHIMja 3a OCHIypame JICNO3UTa je CIy)XWila camMoO Kao ,,MCIUIATHO CaHIyde".
M3BecHa moppiika IMOCTYNKY peCcTpyKTypHpama OaHaka moria je Outu o0e30ehena u3
MPUBATHUX IIeMa ocurypama aemnosuta. [Touerkom 2011. Hemauka je nqonena HOBU 3aKoH O
pecTpykTypupamy OaHaka, KOjUM Cy OpraHy CylnepBU3Mje jaara mmpa osiamhema. CinyHa
cutyanuja npucytHa je 'y Upckoj koja je ucre rouHe JoHena AKT O PEeCTPYKTYpUPaBby
KOJUM Cy IEHTpaJiHOj OaHIM jata rmoceOHa opnamhema y TOCTYNKY Haj HECOJBEHTHUM

OaHkama.

Ayctpuja je y oktobpy 2008. ronuHe yBena mocebaH HakeT Mepa Kojuma je
osnactuia oprad cynepsusuje (Financial Market Authority, FMA) na nmoowtpu perynaropsae
3aXTeBe Yy CMUCIY Jp)Kama Behe CTOIe aJeKBaTHOCTH KalkTala y CUTYalluju KaJa KOHKPETHA
OaHKa yna3u y pU3M4YHHje TIOCJIOBHE akTHBHOCTH. [lopenm Tora, ocHoBaHa je u ,,KiupuHr
0aHKa“ 1MoJ| MOKPOBUTEIJHCTBOM MUHHCTapCTBa (PMHAHCH]jA 32 MPYKamhe KPEIUTHE TOIPIIKE
KPEOUTHUM WHCTUTYIMjaMa H ocurypaBajyhum kommanujama. Toxkom 2012. roaune
NPUCTYIIO C€ KOHIMUIHMPaky HOBOT OKBHPA 3a PECTPYKTypHpame OaHaka, Koju he natu
Beha omnamhewa opranuMa cynepsusuje. Y @OpaHIYCKOj, KJbYUHY YJIOTY Y IOCTYIKY
pecTpykTypupama OaHaka uma opran cynepBusuje (The Autorité de Controle Prudentiel,
ACP). On nma mmpoka oBnamhema 3a IPUMEHY pasHUX Mepa PECTPYKTYpUpPamba, a OCTYIaK
JMKBHIAIM]jE CE MOKE TIOKPEHYTH CaMO Y3 CarJIaCHOCT CyIMEpBU30pa U CIPOBOIU CE MO MO/
CY/ICKUM HaI30poM. Y TOKY Cy M3MEHE PEryJaTOPHOT OKBHpa 3a OuyBame (HHAHCHjCKE

CTaOUITHOCTH Yy npasBny Behe YKIbYUYCHOCTU AI‘eHI_II/IjC 3a OCUTYpalkC NCIO3UTa Yy IMOCIIOBEC
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pecTtpyktypupama Oanaka. banka Illmanmje wnma mmpoka oBnamhema y MOCTYIKY
pecTpyKTypupama 0aHaka, a caMm IOCTYIaK JIMKBUIAINjE CIIPOBOAM CE Y CKJIAAY Ca OMIITHM
3aKOHCKHUM IIPOIMCUMA U OJ[BHja C€ y CYJCKO]j MPOLeAypr. ATEHIja 32 OCUTYpambe AT03UTa
MMa aKTHBHY YJIOTY Kao aJIMHHHCTPATOP W MO MOTpedw, (UHAHCHjep MpEeay3eTUX Mepa
pecTpykTypupama. HakoH ¢uHaHCHjCKE Kpu3e, OCHOBaH je moceban @DoHn 3a
pEeCTPYKTypUpame NpoOJeMCKHX OaHaka, KOjU pacroiaXe IMOTPeOHHM CpEICTBHUMA U
MHCTpYMEHTHMa 3a moTpede pecTpykTypupama Oanaka. Y Mabhapekoj u PymyHuju
pECTPYKTypHUpame 0aHaka CIPOBOIU OpraH CyNEpBU3Hje, KOJU je Y MEPHOY Mpe KPU3e UMao
orpaHuveHa opjamhema ¥ HEMOTYhHOCT NMPUMEHE MEeXaHHW3aMma ,,KyIIOBUHE U Mpey3MMama‘
u ,,MocT Oanke“. HakoH m3bujama Kpusze y o0e 3eMJbe MPUCTYIWIO C€ yBOhemy HIMpHX
oBnamhema 1 MEXaHU3aMa pecTpyKTypupama. [loctynak nukBuaanuje y ooe 3emsbe mokpehe
cynepBu3op, a y PymyHuju je TakBa MOryhHOCT Aara U IpyruM JIMIIUMA, TIPU 4yeMmy ce y o0e
3eMJbe MPUMEHY]y OIIITE 3aKOHCKe HopMe. Kama je ped o yno3u ATreHIuje 3a OCUTYpame
nerno3uta, y Mahapckoj ce OHa CBOJIM MCKJbYYUBO HA ,,UCIUIATHO CaHIy4e", MoK y PymyHHju,

VMa U yJIOTY aIMUHUCTPATOpA.

VYnpkoc cBe ydecranujoj npakcu yBohema SRR, BehuHa eBporickux 3emasba U J1ajbe
IpUMeryje OITYy 3aKOHCKY pEryjlaTHBY 3a 00JacT pecTpyKTypupama Y3 H3BECHE
Moaudukanmje cnenupuuHe 3a ceKTop Oanaka. Haunn Bohema mocTynka, aAMUHICTPATHBHU
WM CYJICKH, Ka0 M Pa3jIMKe KOoje Ce jaBjhajy y IIMPUHU OBIamhema opraHa CynepBusMje,
OHJ]a KaJia Cy OHHM HAJUIC)KHH 3a IIOCIOBE PECTPYKTYpHpPama, JOBEIU Cy 10 3HAYajHUX
pa3nuka Mely 3emibaMa Ha TOJbY PECTPYKTypHpama OaHaka. Y IUJbY YCIOCTaBJbamba
JEIMHCTBEHOI CHUCTEMa 3a pellaBame IMpobiiema y OaHkama Ha noapyyjy EVY, jenan ox
KJbyUYHHX TIpomHca JIOHETUX y o0Boj obmactu je EY JlupexktuBa 0 omopaBky u
pectpykTypupamy Oanaka (Bank Recovery and Resolution Directive, BRRD), ycBojena y
EBponickoM mnapnamenty 15. maja 2014. ronune (2014/59/EY™"). JlupekTuBa je JIOoHeTa y
LIUJbY YjelHauaBama IpaBWjia O IUIAHUpamky U H300py Mepa ONOpaBKa M pellaBama
npobieMaTHYHUX OaHaka, paau 00e30eherma KOHTUHYUTETa y BpIICHY KJbYUYHUX (DYHKIIHja
0aHaka, ouyBama (PMHAHCH]JCKE CTAaOMIIHOCTH, CBOl)eHma TPOIIKOBA MOPECKUX OOBE3HMKA HA

HajMamky MoTryhy Mepy, Kao M 3alTHTe ACTIOHEHATa U KJIMjeHaTa.

°" Directive 2014/59/EU of the European Parliament and of the Council of 15 May 2014 establishing a
framework for the recovery and resolution of credit institutions and investment firms kojom cy n3memeHe
nperxoane qupektuse (Directive 82/891/EEC, Directives 2001/24/EC, 2002/47/EC, 2004/25/EC, 2005/56/EC,
2007/36/EC, 2011/35/EU, 2012/30/EU u 2013/36/EU) u ypenbe (Regulations (EU) No 1093/2010 u (EU)
No 648/2012), noctynro Ha: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=celex:32014L.0059.
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JlupexTuBOM je mpenBuleHo na apkaBa wianuia EY ycBoju oapende o mpunpeMHUM
U TIPEBEHTUBHUM Mepama (yKJbydyjyhu mpurpeMy IiaHOBa OIOpaBKa O] CTpaHe OaHaka U
IUTAHOBA PECTPYKTYpHpama O] CTpaHe CyMepBH30pa); 3aTUM OJpende O MPaBOBPEMEHOM
MHTEpPBEHHCAby OpraHa CylnepBH3Hje YKOIMKO JIol)e 10 moropiama moka3aresba mocjioBama
OaHaka; oapende O ycBajakby XapMOHHM30BaHHUX HMHCTpyMEHara W JepuHHCamy MOCCOHUX
HQ/IJIOKHOCTH TPWIMKOM  PECTpYKTypupama OaHaka;, ojpeade o capaagmu  Mehy
HAIIMOHAJTHUM BJIACTHMA; Ka0 U O (pMHAHCHpamy Olepanrja Ha HAYMH KOjU HE MPEJCTaBIba
TepeT jaBHUM ¢uHaHcHjama. OBoM JlupekTrBoM oOyxBaheHe cy W MHBeCTULIMOHE (UpPME, C
003upoM Ja je akTyesrHa (PMHAHCHjCKa KpH3a yKazalla Ha CHCTEMCKE MOCIEAUIE KOje CBOJUM
I10CIIOBAIHEM MOTY J1a CTBOPE OBE HHCTHTYLIH]e .

daza mpumnpemMe M TPEBEHIHUjE YKJbydyje oOaBely OaHaka Ja CauyWHE IUIAHOBE
oropaBka (bank recovery plan) Ha 6a3u KOjux peryjaTopHH OpPraHH CacTaB/bajy IUIAHOBE
pectpykrypupama (bank resolution plan) y mwby wusHamaxkema peliema Koje he
Mpe/ICTaB/baTl HajMamkU TepeT 3a jaBHe ¢uHaHcuje. HoBum oxBupoMm mpensubena je
MOryhHOCT y3ajaMHE MOMOhM WiIaHWIA Tpylanuja, y3 3aJpikKaBame MpaBa peryiatopa M3
3eMJb€ Y KOjOj je CeIUINTe HHCTUTYIIH]E 1aBaolia MoMohu, 1a TakBy moMoh 3a0paHu YKOIHKO
MPOIICHHU JIa OHA YIpOXKaBa JMKBUIHOCT WM COJIBEHTHOCT MHCTHTYIIHjE KOja Jnaje momoh. Y
Clly4ajy HENOIITOBamka MPOMKCAaHE CTOIE aICKBATHOCTH KaIluTalla PEeryJIaTOPHU OpPTraH MOKe
y OKBUpY (pa3e paHe MHTEPBEHIM]jE HAJIOKHUTH YIPAaBH MHCTUTYIMje CIpoBolheme mepa u3
IUTaHa OIOpaBKa, M3pady IUIaHa PECTPYKTYpUpama Jyra WIM TaK Ca3HBame CKYMIITHHE
aKIMoHapa y3 o0aBe3y CKYIIITHHCKOT IpHUxBaTama oJpeheHux ojuiyka Koje JoHece
HaJJICKHH PETyarTop.

Hakon cnamaBama orpoMHOr Opoja MHCTUTYIIH]a, YaKk U HeOaHKapCcKe MpUpoje, Ha
TEepeT jaBHUX (UHAHCHja, PETYJATOPHU HANOpPH EBPOINCKUX 3€Majba YCMEpPWIM Cy C€ Ha
W3HANAXXeHhe HOBUX M MOAU(DUKAILIN]y TOCTOjehnX HHCTpyMeHaTa peCTpyKTypUpama, Kako ce
OBa Ipakca He OM MOHOBWJIA. Y TOM CMHCIY, Mel)y MHCTpyMEHTHMa Koje je IpeaBHjena
BRRD ce moce6Ho ucrakao bail-in. Kao najpanuju npumep npumene bail-in-a ucrakao ce
cimyqaj Danish institute Amagerbanken — mane 6anke y JlaHckoj, T1e Cy ce Kao MoJo0HH 3a

bail-in, mopen cennopnor nyra wanumm u Behm menosutu. Ciywaj Kumapckux OaHaka je

% [MpaBmiia 3a moOCTynKe IOBOJOM HECOJBEHTHOCTH OCHI'YpaBajyhnx ApyliTaBa peryiucaHa cy IOCeOHOM
aupexTuBoM - dupextuBa 2001/17/EC o peopranu3aunuju u nNpecTaHky paga ocurypasajyhux kommnanuja (The
Directive 2001/17/EC of the European Parliament and of the Council of 19 March 2001 on the reorganization
and  winding-up  of insurance  undertakings, nmocrymHo  Ha:  http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=CELEX:32001L0017.
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rmoceOHo 3HauajaH, ¢ o03upoM na cy 18. mapra 2013. Bana Kunpa u Munuctpu dpunancuja
EBpo3one o6jaBuim ma cBu Aeno3utd (ykbydyjyhm m ocurypane, 1j. oHe ucrozn 100.000
eBpa) Tpeba ja CHOce TepeT T'yOHTKa, Ja OM ce HAKOH HeJesby JlaHa JIOHEea OJUTyKa Ja Cy 3a
bail-in momo0HM MCKI/BYYMBO CEHHOPHUW JAYr M BEJIMKH JCTIO3UTH, Al HE W JICTIO3UTH JI0
ocurypasor u3Hoca (Schifer, Schnabel, & Weder di Mauro, 2014).

C 003upoM Ja Cy TOKOM KpHU3€ aKTHUBHOCTU PECTPYKTYpUpama U CralllaBamba OaHaka
(¢uHaHCHUpaHU HA TEPET CPEeJCTaBa BIACHHKA M KPEAWUTOpa, a y ciydajy Kaja cy oHa Ouia
HEJI0BOJbHA, M HAa TEPET jaBHUX (uHAHCH]a, [lupekTuBa je npeasuaena popmupame OoHfa 3a
(buHaHCUpamke aKTUBHOCTH PECTPYKTYpHUpame 0aHaka, T3B. EBporcku cucteM pUHaHCH]CKUX
apamkMana (European System of Financing Arrangements), koju o0yxBara HallMOHAJIHE
(doHIOBE 3a WHTEPBEHIHM]Y y OaHKApCKOM CEKTOpy M HUXoBe MelycoOHe KpeauTHe
apamkMane. OBUMe je CBMM HMHCTUTYIMjamMa Koje mocnyjy Ha Tpxkumry EY nar jemnak
IOPUCTYIl (PUHAHCUJCKUM apaH)XMaHHMMa, 4YHMME C€ 3Ha4yajHO JONPHUHENO0 CTAOMIHOCTH
yHyTpammer TpxumTa. Kanuran Hanronanaux ¢onmoBa 3a MHTEpBEHLHU]Y Yy OaHKapcKOM
cekTopy ¢opmHpa ce ymarama JomnpuHOca OaHaka, NpU YeMy je JONPUHOC CBake
uHcTuTynrje MOoHTy cpa3MepaH BEIWYHHH 00aBe3a 0aHKe YMameHHX 3a M3HOC MOKPHUBEHUX
JENO3UTa, Y3 KOpeKIHjy 3a mpodun pus3rMka KOjeM WHCTUTYIMja Mpunaaa. ¥ ciydajy na
CpeAcTBa NMPHUKYIJbEHA HAa OBaj] HAYMH HUCY J0BoJbHA, Hamuonannu ¢onnoBu Mory yseru
KpeIuT KOj (MHAHCHjCKUX HHCTUTYIMja WIM LEHTPATHUX OaHaka WM TaK KOPUCTHTHU
MOTyhHOCT y3ajaMHOT KpeAUTHpama CPOIHUX (POHJ0BA Y JIp)KaBama YWiIaHHUIIaMa.

JlupekTHBa mpeasuha cIoxkeHn MexaHu3aMm oaHoca uzMel)y PoHJa 3a UHTEPBEHIIM]Y
y 6ankapckoM cektopy U PoHJa 3a OocUTypame Jero3uTa, y CUTyaluju Kajna cy (OHIOBH
MOTITYHO OJ1BOjeHH, Te DOH]] 32 OCUTypame JICMO3UTa CIYXKH CaMoO 3a UCIUIATy JeTo3nuTa U y
CUTyallUju Kaja UM ce (QyHKIMje nperuvhy uim cy nak opraHu3oBaHe YHYTap UCTOT (OHJA.
VY npBoj cutyanuju Hactaje obaBe3a npeHoca cpeacraBa u3 PoHja 3a OCUTypambe JIeN03UTa y
®onx 3a uHTepBEeHLMj)y. BucunHa obaBe3e jeqHaka je BHCHHU TyOuTKa Koju Ou DoHn
OCHUTypama JCTMOo3UTa MPETNeo y CIy4yajy cTedaja Wi JIMKBUJaIMje 0aHKe, MaKCUMAaIHO 0
M3HOCA YKYITHE BPEIHOCTH OCHTYPAaHHUX JICTIO3UTa Y OAHIM ca yrPOKEHOM coJIBeHTHoIhy. Y
IpyroM ciydajy, kana ce pynkuuje Gponnosa nperuhy wuim cy ode GyHKIMje OpraHu30BaHE
y OKBUpPY HcCTOr (oHIA, (QYHKIMja HMCIUIaTe OCUTYpAaHUX Jero3uTa MMa IPUOPHUTET Hal
(GyHKIIMjOM HHTEpBEHIM]e y OaHIU ca YITPOKEHOM COJIBEHTHOIINY.

HenocraTak npaBoBpeMeHe U KOOpAUHUpPaHe akiyje Mel)y HallnOHAJTHUM BJIacTUMa y
ClIy4ajy HECOJIBEHTHOCTH TJI00ATHUX (UHAHCUJCKUX HHCTUTYIMja 4YHje C€ IOCIOBambe
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npoTe:ke Ha Behm Opoj apxkasa (cimyuajeBu Dexia, Fortis, mcmanackux OaHaka WTI.)
npoxayxuo je kpusy y EBponu. Kako ce BehrHa npekorpaHUYHUX OaHKapCKUX aKTHBHOCTHU
Ha TpxumTy EY y mocneame Bpeme OBHjalia OCHHBAEM 3aBUCHHX JpYIITaBa, Hajuemihe
npey3uMameM MocTojehnx eHTUTeTa, TO ce MOCTYNaK PeCTPYKTypHpama 3a CBAKO 3aBHUCHO
JPYIITBO OTBApa M BOAU Y 3eMJbH Y K0jOj je TO ApyITBo no6mno muuenmy 3a pag (Cihak &
Nier, 2012). JIupektuBoM je mpeaBulieHa ¥ Mmojaeia (PHCKAIHOI TepeTa IOBE3aHOr ca
pecTpykTypupamem Mmehynaponne Oankapcke rpyne. Kako Ou ce omoryhuino edukacHo
PECTPYKTYpUpae XOJAMHI KOMIAHMjE Kao TpyIe, y3 jeqHaK TPETMaH CBHX 3aBUCHHUX
npymrtaBa, JupektuBom EVY mpemmaxe ce Qopmupame Kojermjyma opraHa 3a
pecTpyKTypupame 0aHaka 3a CBaKy II00anHy (DMHAHCH]CKY MHCTHTYIH]Y, TOJ HaJI30pOM
EBA, a caunmeHor 01 Ha/IJIS)KHOT OpPraHa 3a PECTPYKTYPUPABE 3eMJbE MOPEKIIa U JIOKAIIH]e.
Jom jemHa on anTepHaTHMBA je W IPOIIMPEHE OJATOBOPHOCTH OpraHa pPeCTPYKTYpHUpamba
3eMJbe TMOpEKJIa M Ha 3aBHCHA JPYIITBA, YAME OM C€ KpO3 jeJHaK TpeTMaH Quivjana u
3aBUCHUX JIpylITaBa  JONPUHENO  e(QUKACHOM  PECTPYKTypHpamy  (HUHAHCH]jCKOT
KoHTJIOMepata kao rpyne. OBo je Beoma OMTHO muTame, ¢ o03upom na y EY Behuna
(VMHAHCUJCKUX WHCTHTYIMja WHTCPHAIMOHATN3Y]je CBOje TOCIOBaWkme M MpeKo (uiujana u
npeko 3aBuchux apymrasa (Cihak & Nier, 2012). ®opmupamem EBpornckor GaHkapckor
MEeXaHHM3Ma 3a PECTPYKTypupame OaHaka y OKBHpPY OaHKapcke yHHUje he y BEIHMKO] Mepu

pemuTH OBe Mmpodiieme.

1.1.4. Cucrem ocurypama Jeno3ura

Ocwurypame aerno3uta KJbYYHO je THTalke HE CaMO 3a 3alITHTY JeNOHEHaTa y
€BPOIICKUM 3eMJbaMa, Beh u 3a ommty crabuiaHocT puHaHcujckor cuctema EY. I'mobanna
¢uHaHCHjCKa KpHU3a je MoKa3aya Jia Cy yciiea HeJOBOJbHUX (PMHAHCH]CKHMX CpecTaBa yHyTap
M0jeIMHUX HAIMOHAIHUX IIIeMa OCUTypama Jerno3urta y 3emsbama EY, mocnenuue creuaja
onpeheHnx OaHaka MocTajie TepeT jaBHUM (UHAHCH]jama. Y TOM CMUCIHY, jaBUJIa ce MoTpeda
3a uMeHoM JlupekTuBe O Ocurypamy JAeno3uta ycBojeHe jomr 1994. romune. VYciaen
3Ha4YajHUX pasika u3Mel)y HalMOHANHUX IIeMa 3a OCUTYpame JENO03UTa y MOrjeay HHUBOa
nokpuha, crerneHa mokpuha ¥ pokKoBa 3a WCIUIATY OCUTYPAHUX JIENO3UTA, Ka0 WM IMOTIYHE
ayTOHOMHjE Jp)KaBa WIAHWIA Yy TIOTJIeAYy TIONHTHKE (UHAHCHpama IIeMe OCUTYpama
JIEN03UTa, U30CTA0 j€ a/IeKBaTaH MPUCTYI OuyBamwy (PMHAHCHJCKE CTAOMITHOCTH HA MOJPYY]Y

EV y Jecen 2008. ca mpBuM 3Hanuma Kpuse.
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Hemnocrojame oaroBapajyhe mieme ocurypama jaeno3uta y EHTIIECKo] je HaKoH
3arBapama Northern Rock mrreauoHuile MHTEH3MBHpAIO OAHKAPCKH jyPHIN W PaIIdPHIIO
HernoBepewe Mel)y nemoHeHTHMa Apyrux OaHaka y cuctemy. M3 Tux pasnora, HE camo y
Enrneckoj, Beh u y MHOrMM JpyruM 3emJbaMa MPHUCTYIHIO C€ H3MEHAaMa y CUCTEMY
OCHI'Ypama JCNO3UTa, y cMHCIy: oBeharma ocurypaHor u3nHoca®, moxkpuha mupe Kateropuje
nenonenata'®’; ykumama Ko-OCHIypara; MCIUIATe ACNO3MTa y INTO KpaheM oKy, Kao u
yBohema eKCIUIMIUTHOT OCUTypama JENOo3UTa y 3eMjbaMa y KojuMa TO paHHuje HHje Ouo
CIIy4aj.

Texcr HoBe JlupekTBe O memama ocurypama jaernosuta (2014/49/EU) npensuba
cienehe u3mene y omnocy Ha nperxoany dupextuBy (2009/14/EC): a) moBehame BuCHHE
ocurypanor uzHoca Ha 100.000 eBpa 1o nenoHEHTY, MpU YEMY Cy 3a TapaHTOBALE JICTIO3UTA
HaJUICKHU HanumoHaHH (oHIOBH 3emaba wianwma EY 3a ocurypame nemnosurta; 0)
TPOIIKOBE (PMHAHCUpama CHUCTEMa OCHIypama JCNO3UTa IIOJHOCE CcaMe KPEIUTHE
WHCTUTYIMje, KOMOMHOBaHUM (pUHAHCHUpameM, Tj. ex-ante u ex-post ymiaarama npemuja (y
omHocy 75 mpema 25 mporeHara), y3 MoryhHocT meljycoOHOr KpemuTupama (HoHIoBa H3
pa3NMYUTHX 3eMajba WIAHWLA. Y U3Y3eTHHM CHTyaldjaMa HAlMOHAIHO 3aKOHOJABCTBO
npeasuha Ja HalMOHATHA IEHTpalHa OaHKa MoOXKe Ja (UHAHCHUPAa CUCTEM OCHTypamba
JIeTI03UTa CaMoO aKo je TO (hMHAHCHUPame KPATKOPOYHO M YKOJIMKO CE KOPUCTU y CIy4ajy
CHCTEMCKUX mopeMmehaja, mpu 4eMy O TOME HallMOHAJHA LEHTpalHa OaHKa JHUCKPEIHOHO
omnydyje; 1) AuQepeHIrpame MpeMuje MpemMa pU3uKy, IpH 4eMy ce 3a KiacuuKaiujy
0aHaka KOpHCT€ WHAMKATOPH KOJU Mepe KJbydHEe KaTeropuje pHU3uKa KPEAUTHUX
WHCTHUTYIIMja: aJeKBAaTHOCT KalKWTaja, KBAIUTET aKTHBE, MPO(MUTAOMITHOCT U JIMKBUHOCT; [)
ckpaheme poka 3a ucmary jaeno3uta ca 20 Ha 7 paaHux nana; l)) mokpuhe aemos3uta
nomahux Oanaka, kao u (unujana 6aHaka OTBOPEHUX y APYTUM 3emibama uinanunama EY. YV
HapeIHoj Tabenu AaT je MpHUKa3 ACTO3UTHUX [IeMa OCUTypama y JApkaBama uwianunama EY,
umajyhu y Buy Mozen gpuHaHcHpama (OHAA, OCUTYpaHU M3HOC, 00padyH NpeMuje, poK 3a

HCINIaTy ACIO3UTa U HNJbaHHU HUBO ®doHpga 3a OCUrypame ACTI03UTA.

% Haxon m36mjama KpHse cBe 3emibe Cy mpucTymmie nosehamy ocurypamor msnoca, u to: CAJl ca YC]I
100.000 va YCJI 250.000; EY ca EYP 20.000 Ha, Hajupe EYP 50.000, a morom Ha EYP 100.000 EYP, na ce no
HeorpaHuueHor nokpuha (61aHKo rapanija) 3a Iemo3uTe Ha MaJIO y TI0je€IMHIM CHCTEMHUMA.

1% Mruore semsbe Cy yBelle T3B. O1aHKO NoKpuhe KojuM ce rapaHTyjy oapeljeHe i cBe obaBese Oanke. Tako je
Hemauka y 6nanko nokpuhe ykspyumiia camo serniosure rpahana. Memann je 2008. ronune yBeo 0nanko nokpuhe
Ha CBe JIeTI03MTe, Kako rpaljaHa Tako W Kopropanuja, ykipydyjyhu u one Benuke. Mpcka je 2008. roaune yBena
6nanko nokpuhe, pBo 3a 6 HajBehnx OaHaka y cucTeMy, a IIOTOM M 3a cBe OaHKe y cucTeMy, a mokpuhe ce
OJIHOCHJIO Ha CBe 00aBe3e OaHKe.
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Tabena 18: O6enexja cucTeMa OCHryparba JCHOo3MTa y ApKaBama wianuiiama EY

Oobenexja CHCTeMa OCHTyPaba ACIO3HUTA

| HpxaBe wianune BY

Monen ¢puHAHCHpamba

Ex-ante (Hosa 1ema ocuryparma Jeno3ura)

HR, BG, EE, FI, LV, LT, NL, DE, PT, CZ, SK, ES,
SE, BE

Ex-post

AT, IT,SI, LU

MemoButu

CY, DK, FR, EL, IE, HU, MT, PL, RO, UK

Ocurypanu u3Hoc

EVYP 100.000 (HoBa 1iema ocuryparma JIemo3ura)

HR, BG, EE, FI, LV, LT, LU, NL, DE, PT, CZ, SK,
ES, SE, AT,BE, IT, SI, CY, DK,
FR, EL, IE, HU, MT, PL, RO, UK

[Mpemuja

3acHOBaHa Ha PU3HUKY

Fl, FR, EL, IT, HU, NL, DE, PT, RO, SE

Jennaka mpemuja 3a cBe OaHKe

HR, AT, BE, BG, CY, DK, EE, IE, LT, LV, LU, MT,
PL, CZ, SK, SI, ES, UK

Pok 3a ucruiary

15 mana ox 1.1.2019.,

10 mama ox 1.1.2021.,

7 mana ox 1.1.2024.

(HoBa miema ocuryparma JAeno3uTa)

20 pagHUX JaHa

HR, BG, EE, FI, LV, LT, LU, NL, DE, PT, CZ, SK,
ES, SE, AT,BE, IT,
SI, CY, DK, FR, EL, IE, HU, MT, PL, RO, UK

nspanu HUBO POHIA 32 OCUTYpaH-E Z[CHO3I/ITa101

0,8% (HoBa mema ocuryparma JIerno3ura)

2,50% HR

> 2,5% EE,LT, BG

1% - 2,5% Fl, ES, RO

<1% IE

Hempumersuso LV, NL, DE, PT, CZ, SK, SE, BE ,CY, DK, FR, EL,
HY, MT, PL, UK

Hamowmena: Benruja (BE), Byrapcka (BG), Yemika (CZ), Haucka (DK), Hemauka (DE), Ectonunja (EE), Upcka
(IE), I'puka (EL), Illnanuja (ES), ®panrmycka (FR), Xpearcka (HR), Utanuja (1T), Kunap (CY), Jlatuja (LV),
Jlutanwuja (LT), JlykcemOypr (LU), Mahapcka (HU), Manra (MT), Xonauauja (NL), Aycrpuja (AT), ITosscka
(PL), TToptyran (PT), Pymynuja (RO), Crosennja (Sl), Cnosauka (SK), ®uncka (FI), lIseacka (SE), Bemuka
Bpuranuja u Cesepna Mpcka (UK).

W3Bop: [pxaBHa areHIMja 3a OCUTypamkhe IITSIHUX YIIOTa U caHanujy Oanaka, http://www.dab.hr/osiguranje-
depozita/fond-za-osiguranje-depozita

Nmajyhu y Buny HoBy IupekTHBY O OCHUTypamy JEMO3UTa yodaBa C€ TPEH]T
MIOCTETIEHOT Ollpesiesbea cBe Beher Opoja npkaBa uinanuna EY 3a xapmoHM3anujy cBojux
npomnuca y o0JacTH ocurypama Jemnosura ca oapendama Jlupextuse. Jo cana je morTmyHa
CarjJacHOCT MOCTUTHYTA 0 MUTalky OCUTYPAHOT HM3HOCA M POKA 3a MCIUIATy OCUTYpaHUX
nerozuta. HoBoM mreMoMm je mpensuhen nusbanu m3Hoc oHma 3a ocurypame Jemno3uTa o1l
0,8% ocurypanux nemo3uta. OBO je, Mel)yTMM, MUHUMAJIHHA W3HOC 3aXTEBaH E€BPOICKUM

IIpaBoOM. 3eMJbe WIAHHIIES MOTY IMOCTaBUTHU BUIIC IUJbaHC U3HHOCE 3a CBOje JCIIO3UTHE IIEMCE.

19! Hycy ykmpyuene apxase wiannme EY ca ex-post moxenom dunancupama (AT,IT,SI,LU).
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['oToBO MoNOBHHA 3eMaJba WiaHMIA je Beh mocTuria nupaHu U3HOC, Wi je Oap Onm3y mera,
JIOK Cy TIOjeIMHE 3eMJbE Ta] U3HOC MPECTHIJIC, ITO CE jJaCHO MOXKE YOUUTH Yy MPETXOJHO]
tabenu. [ToceOHO je MHTEpecaHTaH MoAaTak Ja je uibanu u3Hoc Ponma XpBaTcKe arcHIje
3a OCHTypame IITSAHUX YIIOTa U caHallvjy OaHaka mpomucaH Ha 2,5% yKYIMHUX OCUTYpaHUX
JIETI03UTa, TPH YeMY C€ OYeKyje TMOCTH3amhe ATOr IMJba, MOJ MPETIOCTAaBKOM Jia JI0 Kpaja
2017. ronune HE ohe 10 OaHKPOTa KPEIUTHE HHCTUTYIIH]E.

CucteMm ocurypama Jerno3uTa M3JI0XKeH mpema oapendama JIMpeKkTHBE HMCHOJBUO je,
nopen MpeaHOCTH, W u3BecHe HemocraTke. Hamme, ocurypanm umsHoc on 100.000 € mo
JICTIOHEHTY Ne(UHICAH je jeIHAKO 3a CBE 3€MJbE WIAHUIIE, IIITO Y PEIATHBHOM OJIHOCY IpemMa
npoceunoM nerno3uty win BJIIT per capita He moOkpuBa jeHAaK MPOIEHAT MITeAe (Tpema
nporenamMa EBporncke Kommcuje, oBUM HM3HOCOM MOKPUBEHO je Hcmon 95% mrenme y
Hajpa3BUjeHUjUM 3eMsbama U Omu3y 100% mreame y crnaduje pa3BujeHHM 3emibama EY).
3atum, MoryhHocT MeljyareHImjckor KpeauTupama noapasymeBa na @oHII 32 OCHTypambe
JIeTo3UTa y 3eMJbU ca CTaOWIHMM OaHkama, cuHauimpa DOHI ocurypama y 3eMJbH ca
Oankama y mpoOnemy. EBeHTyanmnu ryOmtak AreHiuja he HaZOKHAIUTH W3 CpelcTaBa
AreHnmje y 3eMJbH ca OaHkaMa y TpoOJieMy, a YKOJHMKO HW3BECTaH TyOMTaK Ha Kpajy
npeoctaHe MCTH he ce MOKPUTH Ha TepeT cpelcTaBa ATeHIMja 3eMaiba wiaHuna EMY.
[Ipema TpeHyTHHM oneHama y EY crioMeHyTH yuuHIM Ipepacriojienie HUCY 3HauajHH, Te Ce
npey3uMame pHU3WKa HCIUIATH y CBPXY CTBapama jEIMHCTBEHOI EBPOIICKOT CHCTEMa
(bMHAHCH]CKE CUTYPHOCTH U CTaOUITHOCTH.

Wmajyhu y BuAy na je HCIUlaTa OCHIYpaHHX JEMO3HMTa Be3aHa 3a IOKPETame
CT€YajHOT WJIM JIMKBHMJIAIIMOHOT IIOCTYNKAa HaJ HECOJIBEHTHOM HHCTUTYLHJOM, TO j€ jako
OMTHO Ja TpaBWJIa KOjJUMa C€ PYKOBOJHM MHTEPBEHIIMja y OAHKApCKOM CEKTOpY Oyay jacHO
nedunucana. OBO je HapOUMTO OWTHO y OHHUM CHUTyallMjaMa KajJa j€ 3a OBE IOCJIOBE
HA/IJISKHO TEJIO Ipyraduje oJl ATeHIIHje 3a OCUTYpambe JeM03UTa, KaKaB je TPEHYTHO Clly4aj y
BehuHu 3emaspa EY. U3 Tux pasnora, Bpio yecto ce Hamehe kao nurtame: [la im ce cpeacrsa
JIETIO3UTHE IIIEMe 33 OCHTYPame JEeTO3UTa MOTY KOPHCTHTH 332 PEeCTpyKTypupame OaHaka?
Opxrosop je oTBpAaH, ¢ 003UPOM J1a je YIJIaBHOM jepTUHH]E pecTpYKTypupaTu GupmMy HETo
UCIUIATUTHU AETIO3UTE. Y BEIMKO] MEPHU JIETIO3UTHA IIIEMa U OKBUP 32 PECTPYKTYpUPABE UMa]y
UCTY (PyHKIMjy: 3aIUTUTA JAEMOHEHaTa OJf HEAOCTYINHOCTH HHXOBUX JEMO3UTa, WITO Ce
PEIIOBHO JIeaBa y ciy4ajy HHANBUIYATHOT OaHKPOTAa HHCTUTYIIHM]E WM CUCTEMCKe Kpu3ze. Y
OBOM TIOCTYIIKY JIETIO3WTHA IlIeMa W OKBUP PECTPYKTYypUpama UMajy y3ajamHe KopucTtu. Ha
JEIHOj CTpaHM, PECTPYKTYPHUpamEM ce uyBajy cUcTeMcKke ¢pyHKIMje 6anke, n3derasa ,,edexar
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3apaze’ u motpeda 3a gomatHuM ucmiatama. C apyre cTpaHe, JIEMO3UTHA IIeMa ClpedyaBa
OaHKapCKe JypHIlle, a CaMUM TUM U OaHKapcKe Kpu3e. Y CYIITHHH, 00e30ehemhe T0CTyITHOCTH
JIeTIO3UTa y MEXaHU3MY PECTPYKTYpUpama je CIMYHO HCIUIaTH jaeno3uta. OBHME ce Yak
npy)Xa KOHTHMHYMpPAHM IIPHCTYIl JEMOHEHAaTa CBOJUM TeKyhMM padyHHMMa W YKYIHHM
CpeACTBMMA, HE CaMO JI0 OCHUTYPaHOT HM3HOCa KOjU OM JOOWIM y CHCTEMY OCUTYpama
nernozuta. C 003UpOM Ha y3ajaMHE KOPHCTH W TIpEKIaname OBHUX CHUCTEMa, IOCTaBJba CE
nuTame 1a iu QOHIOBY 32 OCUTYpahE JICTIO3UTA M PECTPYKTYypUpame Tpebajy OuTu crojeHu?
@DoHIO0BH MOpajy OUTH OJBOjEHH Yy MOTJEAY HHUXOBOT (UHAHCHpAma, alld MOTY HMATH
3ajeJTHUYKY aJMHHUCTPATUBHY CTPYKTYPY.

Mebhy nmoMeHyTHM IIeMaMa OCHTrypama JCNO3UTa, M0 CBOjUM CHEHH(PUIHOCTHMA, a
noceOHo 1o epukacHOM (PYHKIMOHUCAY Jp)KaBHE M MPUBATHE IIEME OCUTyparba JICMO3UTa,
W3JBOjUJIA C€ IIeMa 3a ocHurypame aemnoszuta y Hemaukoj. bankapckm cuctem Hemauke
yKJbyUyje KoMmepuujanHe OaHke, jaBHE (y BIIACHUIITBY pEruoHa WIM TrpajioBa) OaHKe U
KooIiepaTuBHE (OCHOBaHE pajiii KpeIUTHPama MOjeIMHUX CerMeHaTa npuspene) oanke. Mako
CBaka 01 HaBeJIEHUX OAHKAPCKUX MHCTUTYIMja UMa COIICTBEHY IIEMYy OCHUTYpama JICTIO3UTa,
Ol TIOCEOHOT 3Hayaja je CHUCTeM OCHUTypama JENOo3uTa KOMeplHjamHuxX OaHaka. J[pkaBHa
memMa ocurypama jgenosuta (Entschddigungseinrichtung deutscher Banken, EdB),
nocraBjbeHa je 1998. roamHe W TpykKa 3aITUTY JEMO3UTa MPUBATHUX KOMEPIUjaTHUX
0aHaka W CTaMOEHUX W KPEIUTHHUX YyIOpyXkKema N0 ocurypaHor m3Hoca on 100.000 € mo
nenoHeHTy. [lopen apskaBHe Ieme ocurypama nenosuta y Hemaukoj (yHKIMoHHIIE |
IIpUBaTHA IIeMa OCHUTypama JIeNo3uTa OCHOBaHa o] ctpaHe Hemauke Aconmjanuje banaka
(Bundesverband Deutcher Banken, NAB), koja ce akTuBupa y MpaBily 3allTUTE ICMO3MTA
KOJU HUCY ITOKPUBEHU O] CTpaHe JAp KaBHE I1eMe ocurypama genosura, EDB. Opa mewma ce y
MOTITYHOCTH TPUBATHO (prHAHCHpa W TO HA €X-ante MpUHIMITY, YIUIATOM IpeMHja OJl CTpaHe
Oanaka wianuma y usHocy oa 0,03% mUXOBUX JEMO3UTHUX 00aBe3a, MpU YeMy ce mpeasuha
U yIulaTa HaKHaJHe PeMHUje MaKCUMAJIHO JI0 JBOCTPYKOT M3HOca O0a3uyHe mpeMuje.

Hakon yBohema aupextuBe EBporicke xomucuje u3 1994. rogmne, mpema ko0joj je
OCHTypame JIero3uTa 00aBe3Ho y CBUM 3emibama EY, Benuku Opoj ayTopa HarjiaiiaBa 3Hauaj
00aBE3HOCTH YWIAHCTBA y LIIeMaMa JETO3UTHOT OCUTypama. Y Ccliydyajy MPUBATHOT OCUTYpamba
JIeTI03UTa, MaKO WIAHCTBO HHUje 00aBe3HO OHO ce MoJpa3syMeBa ¢ 003MpOM Jla C€ OBUM IyTEM
no0uja Ha KOHKYPEHTHOCTH OaHKe U Behoj OTHOPHOCTH HA €BEHTYaIIHU OaHKpOT. Y morieny
BPCT€ W W3HOC TIOKPHBEHHX JICTIO3UTA, CHUCTEM IIPUBATHOT OCUTYpama IOCTaBJba
3aHeMapJbuBa orpaHuuema. Ocurypame NOKpUBa CBe HeOaHKapCcKe JErno3uTe, Kako gomahe
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Tako U cTpase, 10 BucuHe o1 30% kanuTana Oanke no aeno3uty. OBaj usHoc nokpuha he ce
y HapeJHHX HEKOJIHMKO TOJIMHA MOCTENEHO CMambuBaTH, U TO 1o cieaehoj auHamurm: 10 31.
neriemOpa 2014. roqune, 30%; mo 31. neuem6pa 2019. ronune, 20%; mo 31. nenembpa 2024.
roguHe, 15% u ox 1. jamyapa 2025. romune, 8.75%. Ocum melyOaHKapCKuUX IEMO3WTA,
JeIVMHA HEOCHUTYPAHU IETIO3UTH Cy JETMO3UTH BIACHUKA, YWIAHOBA MEHAIMEHTA W YIPaBHHUX
on0opa W YjJaHOBAa HUXOBE IMopoaulle. Y3umajyhu y o03up UYHMICHHIY Ja OBaj CHUCTEM
ocUTypama He ToJpa3yMeBa HH KO-OCUTYPambe Ka0 MeXaHu3aM, HEMAauyKH CHCTEM OCUTYparba
JIeTIO3UTa Ce M3/Baja Kao 1ieMa ca HajBehrM CTENeHOM 3alITHTE Y OJHOCY Ha BPCTY U H3HOC
JIETI03UTa MTOKPUBEHUX OCUTYPAHEM.

W3 HaBenenux obenexja HEMAayKOT CHCTEMa OCHTypama JICMO3UTa MOXe ce H3Byhu
3aKJbYYaK Ja Cy CyOjeKTH NOKPUBEHH OCHUTYPAEM CKIIOHU Mpey3uMamy pusnka. MehyTtum,
YHIbEHUIA J1a Cy Mel)yOaHKapCKH IeMO3UTH HEOCUTYpaHU IpuMopaBa OaHKe Ja BpIIIe CTalaH
MOHUTOPHUHI TIOCJIOBama jep CTa0OWIHOCT CBake OJl BbUX M CUCTEMa y IEJIMHHU 3aBHCU O]l
npyrux OaHaka YjIaHWIA [IEMe OCHrypama Jeno3uta. Kako je OaHKapCKu CHUCTEM HeMaukKe
BHCOKO KOHIIEHTpHCaH (detupu Hajpehe Oanke apske Buie ox 60% TpKUIITA) TO je HUXOBA
BenMKa Mel)ycoOHa 3aBUCHOCT JIOJIaTHH Pas3jior 3a BHXOBO Mel)ycoOHO Haarnename. Benukn
3Hauaj y cy30ujamy npobiema MopaiHor Xazapaa uMa PeBusopcka Aconyjanuja Hemaukux
banaka (RANB), ¢ 003upom f1a H3HOC MPEMHEje OCUTyparba 3aBUCH OJ1 OlleHe OOHHUTETa OaHKe
on crpane oBe Aconujanuje. Paction omena ce kpehe onq A mo C3, mpu uemy cy OaHKe ca
OIICHOM HWXOM 011 A o0aBe3He J1a IiaTe JIOAATHY peMu]jy y u3Hocy u 10 250% ox 6azmune
npemuje. Ilopex Tora, Hemauka wuma ajekBaTaH WHCTUTYIIMOHAJTHM aMOHMjeHT KOjU
MoJipa3yMeBa CTpPOT'y CaHKIH]y y BHJy 3aTBOpCKe Ka3He M 3a0paHe na yOyayhe Oyny Ha
MEHAIEpCKUM TO3WIMjaMa 3a CBE OHE KOjH Cy CBOjUM IPOTHB3aKOHHTHUM IIOHAIIAHEM
noBenu O0aHKy 70 OaHkpoTa. Tume ce Hemauka IIeMa MPUBATHOT OCUTYpama U3ABOjUIIA KAo

BPJIO ITPAKTUYHO U e(bHKaCHO peliCkHC npo6neMa MOpaJIHOT Xa3ap/ia.

1.1.5. dynkuja nocaeamer yrouuIra

KpenutHe unctutynuje EBpocucrema Mory 10OMTH KpenuTe 3a JHMKBHUAHOCT Of
IeHTpaiHe OaHKe, HE caMO IyTeM oOlepaluja MOHETapHe MOJIMTHKE, Beh W y cKiomy
apamkMmaHa nocienmer yrounmrta. OBa (yHKIMja MO3HATHja y €BPOICKOM OaHKapCKOM

cucremy kao Emergency liquidity assistance (ELA), y Iuckpeuuju je HalMOHATHUX
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[IEHTPATHUX O0aHakKa, W MoJipa3yMeBa TapaHTOBaWkE JTMKBUIHOCTH COJIBEHTHO] (DMHAHCH]CKO]
HHCTHTYLHJU Ca IPUBPEMEHHM HEIOCTAaTKOM JIMKBHIHHUX cpezacraBa (Schinasi & Teixeira,
2006). Nako je oBaj apaH)XxMaH y JUCKPELHUjU HAIlMOHAIHE IEHTpalHe OaHKe, y CKIIady ca
yanoMm 14.4 Craryra EBporckor cucrema HeHTpalHuX OaHaka W EBporicke IeHTpaiHe
Oanke, YmpaBHo Behe EIIb nyxHO je ma oBe omepaiuje OrpaHHYd YKOJIHKO Cy Y
CYIPOTHOCTH ca IWJbeBMMa M 3amanmma EBpocurema. M3 Tux pasnora, HalMoOHaJIHE
neHTpanHe 6anke qyxHe cy aa obasecte ELIb o npyxamy ELA-e HajkacHHje 1Ba paaHa JaHa
nociie W3BpIIeHa onepaiuje. ObaBemreme Tpebda Aa caapku UHGOpPMAIMje O YTOBOPHO]
CTpaHM KO0jOj je MOJApIIKa MPYKEHa, JaTyMy Jaocreha moapiike, oOMMy HOJPIIKE, BaTyTH Y
K0jOj je mojpiika ogo0peHa, MOCTOjaky KoJlaTepaia WM jeMCTBa, 3apadyyHaToj KamaTHO]
cTomu, WTA. Y Cllydajy Ja yKymaH oOuM mpenBul)eHHX oOmepanuja TpyxkKama MOAPIIKE
JUKBUAHOCTU onpel)eHoj PMHAHCH)jCKO] MHCTUTYIMjU WK TPy WHCTUTYIHUja mpehe u3Hoc
on 500 munuona EVP, ykibydeHe neHTpaiHe OaHke O TOME MOpajy IITO Mpe 00aBECTUTH
ELIb. Ykonuko Ta nmoapiika npehe uznoc oxn 2 munujapae EYP, Ynpasuo Behe je nyxHo na

0JIMax pa3MOTPH yTHUIla] OBAKBE MOAPILIKE HA IIMJbEBE U 3a1aTke EBpocucrema.

VY oKkBHpPY CBOI' MOHETapHOT MHCTpyMeHTapujyma, ELlb Mo)ke pyKuTH JTUKBUIHOCT
0aHKamMa M TPEeKOo omepalija Ha OTBOPEHOM TPXKHIUTY. 3a pa3nuky ox ELA-e, y okBupy
oreparyja Ha OTBOPEHOM TPIKHUIITY, TOPIIKA TUKBHIHOCTH CE MPY)Ka CBUM OaHKaMa M HHUje
ycMepena Ha ojpeheHy KOHKpeTHy OaHKy. EBPOIICKM MOHETapHH CHCTEM KapaKTepHIIE
NpUMEHa pero TpaHCaKIhja ca POKOM jocreha ojx Hemes/by JaHa, T3B. OCHOBHE DEIO
Tpancakuuje (main refinancing operation), a y uuspy 06e36el)erba THKBUAHOCTH Ha JTY>KH POK
Ha pacronaramy Cy ¥ IyropodHe ormepanuje pedunancupama (longer term refinancing
operation, LTRO) ca poxom 10 3 Meceria y peJOBHOM MOCTYIIKY, a HajBHIIE 10 48 Mecel, y
BaHpeaHoj mporeaypu. Wuctpymentrapujym EIIb uwmHe u cramne omakmmie (Standing
facilities) koje umajy nBojaku kapakrep: kpeauTHe onakmune (marginal lending facility),
KOje CIy)e 3a KpaTKOpOYHe mo3ajMmuile OaHaka u jerno3utHe onakmuiie (deposit facility),
KOje CIy)e 3a JICTIOHOBAae KPATKOPOYHHUX BUIIKOBA JMKBHIHOCTH. KamaTHe crorme Ha
KPEIWUTHE U JICTIO3UTHE apamkMane (GopMupajy KaMaTHH KOPUIOp KOju Tpeba ja JompHuHece

00J50] KOHTPOJIM KPATKOPOUYHE KaMaTHE CToIe Ha Mel)yOaHKapCKOM TPIKHUIITY.

Y npBoj ¢a3u kpuse (iero 2007 - jecen 2008), 6aHke cy ce ycrneurHo u3bopuie ca
MPBUM IIIOKOM JIMKBUJIHOCTH, ToBehameM M3HOCa pe3epBuU Ha padyHy koja LB moderkom

nepuoaa, koje cy kpajem mnepuwonma uckopuctwie. EIb je y okBupy cranmapaHor
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WHCTPpYMEHTapujymMa OMOTyhwia TOAPIIKY JIUKBUIAHOCTH, y3 TIPOIYKEHE pOKa CBOJHX
onepanuja pepuHancupama. Tokom apyre dasze kpuse (jecen 2008 - mpoaehe 2010), mocedHO
HakoH OankporctBa Lehman Brothers-a, cemremOpa 2008, moumuto je 1m0 3Ha4YajHUX
nopemehaja Ha HOBUaHOM TpXHIITY EBpocucrema, MTO je HAMETHYJIO MOTpe0y aKTUBHUjET
yuemrha ELIb y npyxamwy mnojapike JUKBUAHOCTH YTPOKEHOM OaHKAPCKOM CEKTOpY. Y TOM
by, EIIB je cpemmbHoM okToOpa mpenuia Ha ¢guxcry menoepcky npoyeoypy (fixed rate
tender procedure with full allotment) y okBupy koje je ocurypaina KBaJU(pHKOBAaHUM
(UHAHCHjCKUM WMHCTUTyLIHjaMa y EBPO30OHU MPHUCTYI JTUKBUIHUM CPEACTBUMA Y YKEJHEHOM
M3HOCY 10 (PMKCHOj KaMaTHO] CTOIM y BHUJY TeHJepa wiu OwmiarepanHe npouenype. [lopen
tora, ELIb je 06e30enuna apanxkmane ca AyKUM POKOBHMaA Jocreha U y3 MpuXBaTame mupe
JTUCTe akTUBe Kao komarepan. OBum mepama EIIb je cmamumia Hew3BecHOCT OaHaka y
MOTJIeTy PACcTOJIOKUBOCTH JIMKBUIHUX cpeacTaBa y Oymyhem nepuony. [lopen Tora, ELIb je
o0e30eauia OGaHkama y €BPO30OHHM JAEBH3HA CPEJCTBA IO OCHOBY CBOIl apaHKMaHUMa ca
IpyruM HeHTpaitHuM Oankama. Ca mpBUM 3HalMMa ornopaBka nuksuaHoctd, EIb je momako
nmoyena aa ce Bpaha CBOM CTaHIapJHOM HWHCTPYMEHTAPHjyMy MOHETApHE IOJIUTHKE.
Melhyrum, Tpehu tanac xpuse (ox mposiecha 2010) 3axBaTHO je MIOHOBO €BPO30HY JOOWBIIU
dbopMy Iy:)kHUYKE Kpu3e MTO je omneT 3axteBano oaroBop EIlb. OHa je moHOBO mpoaykuia
POUYHOCT CBOjUX omepaiuja peduHaHcHUpama Ha 3,6,12 u yak 36 meceuu, yBena (DUKCHY
TEH/IEPCKY MPOIeypy, YYECTBOBOBAJIA y CBOI JMHHMjaMa ca JPYIHMM LEHTPAITHAM OaHKaMma.
IloceOHO ce 3HauajHOM HCTakja HHTEpBeHLHMja EBpocucremMa Ha TpPXKUIUTY JaBHOT U
NPUBATHOT JAyra Kako Ou ce mnoOosblllaia JHMKBUAHOCT OBUX TPXKUIIHUX CErMEHaTa.
WuTepBenumyhn Ha TP>KUIUTY jaBHOT Ayra mnodeB o cenrtemOpa 2012. ronune, ELIb ce ca
CYBEPEHOM KpH30M y ojpeheHOM Opojy €BpOICKUX 3eMajba JaBWJIa Y YJIO3H KYIIa FlbUXOBUX
npkaBHUX oOBe3HHIa. OBae Tpeba umaTH y BUAy Aa Brnane y MOHETapHO] YHMJU €MUTY]Y
IOy’ KHUYKE HHCTPYMEHTE y BaJlyTH KOja je U3BaH mHUXoBe KoHTpose. Kao pesynrar Tora, oHe
HE MOT'Y Jia TapaHTyjy MHBECTUTHOPHUMA UCIIATY y MyHOM HU3HOCY O POKY HBHXOBOT jocneha.
OBaj mpobJsieM CBaKako HHUJje MPUCYTAH y 3eMJbaMa KOj€ €eMHUTY]y OOBE3HHUIIC Y COTICTBEHUM
BallyTama. Ycieq HENOoCTOjara TaKBe TapaHIMje, TPXKUINTE CyBEPEHOT JAyra y MOHETapHO]
YHUJU je CKJIOHO KpHu3ama JMKBHJHOCTH M 3apa3d Koja je HHaue CBOJCTBEHAa CEKTOpPY
6ankapckux yciyra. OTyna ¥ MHMIMjaTHBa Ja ce y oBoM ciyyajy EIIb jaBu y ynosu kymua

Jp>KaBHUX XapTHja O] BPEIHOCTH ApaBa CyOUEHHUX ca Ty>KHUYKOM Kpu3oM. Kao onpasaame
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3a oBakaB BuJ uHTepBeHIMje EIlb mponama3u ce y ummeHUIM Na Ccy oOaBe3e OaHaka

BHIIIECTPYKO Behe o7 o0aBe3a z[pmaBeloz.

OBakaB Buja wuHTepBeHIMje EIlb HOocm ca coboM pusuk uHGIanuje u QUCKaTHE
necrabunm3anyje. Hamme, oTkymom npkaBHUX xaprtuja o Bpeanoctu EIb mosehasa
KOJJMYMHY HOBIIAa y ONTHIA]y cTBapajyhu wuH]iatopHu mnputucak. Mehyrum, ykommko
noBehame MOHeTapHe Oa3e HHUje HCTOBpeMeHO npaheHo u moBehameM 3amuxa HOBIA
(IMCKOHEKIMja MOHETapHUX arperara), nHpaaTopau edekar u3ocraje. Ha HapenHoj ciaumm
Ce jacHO yoyaBa Jla Cy C€ MOHETApHH arperatd y mepuoay Ipe KpHu3e KpeTald CUMYITaHO,
mTo ca nmpBoM uHTepBeHujoM ELLb, okTo6pa 2008. roguHe Buie HHUje OMo ciryvaj. Paznuka
n3Mel)y MOHETapHUX arperara je JOCTUIVIa 3HadajHe pasmepe kpajem 2011. u modeTkom

103

2012. rogune, kana je ELIb ybammie oko | tpumon  EYP Ha nMme moapiike JIMKBUIHOCTH

OaHKapckoM cekTopy EBposone y okBupy omepanuja LTRO. Oso je noeemo no nosehama
MOHETapHe 0a3e, alu He W MOHETapHOr arperara M3, ¢ 003upoM fga OaHKe 300T CMarbeHE

CKJIOHOCTHU Ka pPHU3HUKY HHCY OBaj €0 CBOI' KPpCAUTHOI HOTCHHI/IjaJ'Ia HCKOPHUCTHIIC 3a

0/100paBame KpeauTa.
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Canka 14: MonerapHa 6a3a u nonyjaa Hosua y Espozonu (2007=100)
HU3sop: (De Grauwe, 2013, str. 523).
OBakaB Bua unrepBeHiyje EIIb npaBna ce ouyBameM (MHAHCHjCKE CTAOMIHOCTU U
CIpeyaBamkEM €KOHOMCKE pellecHje, Koja je y ycloBuMa (PMHAHCH]CKE KPH3E CACBHM HU3BECHA.

He ynazehu y ananusy mnonamama OaHaka, [lb CcBOjUM HMHCTpYMEHTapHjyMOM MOXeE

192 Monauu nokasyjy na cy y 2008. ronunu, obaBese 6anaka y EBposonu unnmie oxo 250% B/II1, a obaBese
aprkase oko 80% BAIT ( (Illing & Konig, 2014, ctp. 522).

1% 1 tprummon = 10",
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CIpPEeUnTH Aa OaHKE MCKOPUCTE OOHOBJHEHU KPEAUTHH IMOTEHIIM]jall 3a KPEIWTHE TUIaCMaHe,
PEBEP3HOM TPAHCAKILIM]OM, Tj. TPAHCAKIIM]OM IMPOJaje Op>KaBHUX XapTHja OJ BPEIHOCTH, WU
nak noehamem crome o6aBe3Hux pezepBu. Kaga je ped o ¢puckaiHuM mocieauiaMa OBUX
Mepa, Tpeba UMaTH y BH]y J1a OHE IOCTOj€, alli 1a Cy OBJIE CBaKaKO CTAaBJbEHE y IPYTH IUIaH
¢ 003upoM 51a ¢y y GyHKIH]U ouyBama puHaHCH]CKe cTaOMIHOCTH. OTMIOHEHTH HHTEPBEHIIH]E
ELIb Ha TpxumTy Ap>kaBHUX OOBE3HMIIAa MCTHYY JAa ce TUMe Kpiie oapende Craryra u
VYroBopa o ¢pynkunonucamwy ECLIb u ELIb o 3a0panu MoHeTapHOT (pMHAHCUpaAma APKABHOT
nyra. Mehyrum, tTpeba umatu y Buay aa ce ELIb oBae He jaBiba y yno3u Kymia Jp:KaBHUX
XapTyja O]l BpPEAHOCTHM HA NpUMapHOM, Beh Ha CEKyHIApHOM TpPXKUIUTY, Mpyxajyhu
JUKBUJIHOCT TUPEKTHO HE JP>KaBHUM EHTUTETHMa, Beh JapikaonnMa oBUX 0OBE3HHMIIA, IITO CY

obonuHo punancujcke uncrutymuje (De Grauwe, 2013).

Anamusupajyhu ELIb y yno3u 3ajMonaBia y Kpajkb0j WHCTAHIM, a UMajyhu y BUIY
Bagehot - oBo mpaBuio ,,03ajMu C1000IHO KaKO OM CIIPEYHOo MAHUKY™, MOCEOHO ce u3/Baja
puxcra mendepcka nporienypa. Melyrum, umajyhu y Buay octaie oapeanuie Bagehot-a y
noryeny 3agyxema koa LIb, eBuneHTHO je na je ITomnuIo 10 BUXO0BE PelaTHBU3AIN]E TOKOM
HemaBHe (uHAHCHjCKe Kpuse. Pemakcammja yciioBa moj kKojuma ce OaHke 3amnyxyjy (Y
HOoTJIely BUCHHE Kamare, pokKa M TOA0OHOCTH KoyaTepaia), MpYyXKame IMOAPIIKE 00JbeM
(GYHKIMOHHMCAhy HOBYAHOT TPXKUINTA M yHamnpeheme TpKUIIHE JIMKBUIAHOCTH CETMEHTa
MPUBATHUX OOBE3HMIIA Ka0 3HAYAjHOT M3BOpPA JMKBUAHOCTU OaHaka y EBpo30oHH, oemyjy ce
Kao kJbyuHe Mepe mnomohy kojux je ELIb Hacrojana na wu3berHe puU3UK CHUCTEMCKE
HEJIMKBUJIHOCTH OAHKApPCKOT ceKTopa M 00e30eau cTabuiiaH NpoTOK OaHKAapCKUX KpeauTa Ka
nomahuHcTBUMa U pupmama y EBpo3onu. OBakaB BHUJI H€HE MOAPIIKE OCTABHO j€ CBAKAKO
(duckanHe TOCIEaUIle Y HEHOM OuiaHcy, ¢ 003upoM jAa (UCKaTHA TOJUTUKA HHjEe
neduHUCaHa HA HAJHAIIMOHAJTHOM HHUBOY, HUTHU j€ TakBa obOaBe3a neduHHcaHa OyyeTom
UHAMBUyallHE 3eMJbe uiaHule. Kako Ou o0e36enuia noapuky 3a cBoje akTuBHOCTH, ELIB y
CBOM OWJIaHCY YIJIaBHOM Jp)KH CTpaHe WHBECTHIIMjE, YHMME JpKU CBOjy MOPT(HOIUO
CTPYKTYpY AUBEP3U(PHUKOBAHOM M TapaHTyje MUHUMAJIHY BpeqHOCT MoHeTapHe 6aze. FED je,
C JIpyre cTpaHe, mojapaH OyieToM amepuuke apxkae. C 003upoM Ha OpojHA OrpaHUYCHA
nocraBbeHa npea EIIb y meHoj yno3u 3ajMojaBla y Kpajikb0j MHCTAHIM, OHA je TOoKasaja
MPUIMYHO PE3EepPBUCAH KypC JEJIOBaka TOKOM HElaBHE KpHU3e, LITO je pPe3yJATHPAIOo Y MHOTO
Mam0j ekcnan3uju omnanca 1B, Hero mrTo je To ciydaj Ko Apyrux 3eMasba, IITO C€ jaCHO

youaBa Ha HapEHO] CIIMIIH.
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Cnuxka 15: Excriansuja akTuBe neHTpannux 6anaka (2007=100)
Uzsop: (Illing & Konig, 2014, ctp. 27)

Kopucrehu ce Mupekcom yuemha nentpaine OaHke y ouyBamy (DMHAHCHjCKE
crabuwinoctu (IIpBo moriaeibe, Tauka 1.2.1.), Smaga (2013) je aHanu3uMpao MONUTHKY
¢uHaHCcHjcke cTabumHocTh 27 neHTpanHux OaHaka EY, nemehw mx mputom y nBe Tpyme:
uentpanHe O0anke y eBpo3onu (EA rpyma) u nentpanne 6anke BaH eBpo3oHe (HEA rpyma).
Wnpnexc je 3abenexuo HajBuiie BpeaHocTu koA banke Xonanauje n Yerike HapoaHe OaHke
(mo 10 moena), 3atum Haponne 6anke CnoBauke u Oanke JlutBanmje (o 9 moena), ok cy
HajMame BpeaHOCTH 3abenexkeHe koa banke @paniycke (3 moena) m banke Uramuje (4
1oeHa). Y rpynu LeHTpaaHux OaHaka ca HajsehuM M HajMamuM Opojem 00/10Ba JOMUHHPA]Y
LeHTpaiHe O0aHke 3eMaspa uinaHuna EMY. Mnak, melycoOHO ce HUBO ydemtha HeHTpamHUX
6anaka y rpynu EA u HEA 3HauajHO He pasnukyje. AyTop odekyje Ja he BpeIHOCTH OBUX
uHAekca y Oyayhe pacTu, HapO4YMTO Yy KOHTEKCTy mocrojehux Hamopa 3a ¢dopmupame
OaHkapcke yHHUje U cBe Behe ykibydeHocTH LIb Ha mospy ouyBama U jayama (UHAHCH)CKE
crabmiHoctu. HapaBHO, BHCOK cTeneH ydenrha LeHTpalHUX OaHaka y jayamy (pUHAHCH]JCKE
CTAaOWJIHOCTH HHjE OJ[pa3 HHUBOA (DMHAHCH]CKE CTAOMIIHOCTH Y KOHKPETHO] 3eMJbH, Beh ozpas
IBEHE WHCTHTYIIMOHAHE CIPEMHOCTH Ja Ce€ Cyo4Yd ca pH3uIuMa 10 (UHAHCH]CKY

CTaOWJIHOCT.
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1.1.6. ®unancujcka unrterpauuja y EY — dopmupame bankapcke yHnuje

HenaBna ¢uHaHCHjcka KpH3a je yKaszala Ha HEONXOJHOCT WHTETPAIHOT MPHUCTYIIA
noUTHIM (UHAHCHjCKe cTabmiHOCTH Ha noApydjy EVY. IlpBu myT HaKoH XapMOHHU3aIHje
OaHkapcke perynaruBe U3 1977. ronuHe, HaNpaBJbeH je 3HAYajaH KOPAK Ha MOJbY pe/In3ajHa
peryinaropHe apxwrekType, kama cy oktobpa 2007. romune Ha CaBeTy 3a €KOHOMCKAa U
¢unancujcka nurama (The Economic and Financial Affairs Council, ECOFIN) Munuctpu
(bUHaHCH]a TPEITIOKIIN CaIpKajHUJU TIPUCTYIT YCMEPEH Ha peopMy UMTaBOI CHCTEMa 3a
OUYyBamke CTAOMIHOCTH (PMHAHCHjCKUX WHCTHTYyHNHja. Kao mocneamia tora, MpHCTYNUIO ce
KOOpJAMHAIM]H JUPEKTHUBA O PECTPYKTYpUpamy M JHKBUAALMjU OaHaka, O aJeKBAaTHOCTU

Kanurajaa U OCUTypamwy Jero3uTa.

Paznuke y HalMOHAIHMM NPUCTYIUMa O4YyBamkby (HHAHCHjCKE CTAOMIHOCTH
NPOM3HIIa3e U3 PasivKa y HAIMOHAIHUM (DUHAHCH]CKHM CHCTEMUMA, @ HAPOUUTO PA3TUIUTOT
¢dokyca nojeMHUX HAMOHAIHUX PETYIATOPHUX Tejla Ha TPH IMba. Te pasiuke Hocieana
Cy MPHUTHUCAKA y)KUX UHTEPECHUX TPyl Ha PErysiaTopHe ¥ OpraHe CylepBU3Uje Yy MOjeIHHUM
HAllMOHAIHUM CHUCTEMHMa. Y TaKBHM YCIOBHMa peryinarop je mnpunyheH Ha OpojHe
KOMITPOMHCE, IITO je moceOHO m3pakeHO yHyTap EMY, 300r ummeHHIle Ja je MOHETapHa
MONUTHKA JepUHHCAaHA Ha CyNpaHAMOHATHOM HUBOY, TOK je OaHKapcKka peryjiaTHBa H

cynepBu3uja AepuHNCaHa HA HATUOHATHOM HUBOY.

duHaHCHjCKa W Jy)XKHHYKA KpU3a y 3eMJbamMa €BPO30HE jacHO je MoKazana jaa y
3eMJbaMa Koje JeNe jeAHy BalyTy MOTPeOHO LEHTPaIM30BaTH M IpaBWiIa KOjUMa ce
peryiuiie mociioBame OaHaka, MOoceOHO 300T M3pa3uTe MOBE3aHOCTH 3e€Majba M HHXOBUX
OaHkapckux cucrema. M3 Tux pasnora, jyna 2012. roauHe para je WHULMjaTHBa 3a
bopmupame OaHkapcke yHHje, Koja he nenTpanusoBaru cynepsusujy (the Single Supervisory
Mechanism, SSM), nonutuky pecrpykrypupama (the Single Resolution Mechanism, SRM) u
ocurypame aernosuta (the European Deposit Insurance Scheme, EDIS). Tlpsa aBa cryba
6ankapcke ynuje, SSM u SRM cy Beh ycmocraBibena, nok je 3a tpehu HOBeMOpa 2015.
TOJIMHE JIaT MPEJUIOT 32 pa3MaTpambe.

bankapcka yHuja 6a3upa ce Ha Kiu3M jenuHcTBeHHX Tpasmia (the Single Rule Book)
KOja ce TMPHUMEHYjy y CYIEpPBU3UjH U PECTPYKTypHpamy Oanaka mmpom EY (Gaspar &
Schinasi, 2010). V3 jequHCTBEHHU CET MpaBHiIa 3a CEKTOP (PUHAHCH]CKHMX yCIyra CTBapajy ce

je,Z[HaKI/I YCJIOBH 3a ITOCJIOBAKC I/IHCTI/ITy]_II/Ija H JCJIOBAkC PCTYJIAaTOPHUX OpTraHa, n3oerana
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MPHUCTPACHOCT KOJ HAIMOHAIHUX PEryJIaTOPHUX OpraHa, Kao W MpOoOJIEMH KOOpAWHAIHjE U
capajime, y3 CIpeyaBame MpelrBama mpodiiemMa U3 jeqHe 3emibe y apyry. Takohe, oBume ce
omoryhaBa na mpoOiemu y OaHkKapckoM cektopy yoyayhe y mamoj mepu morahajy jaBHE
(¢uHaHCHje HAIMOHATHE EKOHOMHje, C O03MpPOM Ja C€ HOBHM IpUCTyNMMa 3abpamyje
conujanu3anyja ryouraka 60anaka. baHkapcka yHuja o0aBe3Ha je 3a 3eMJbe wiaHuie EMY,
KOjHX je TpeHyTHO 19, nok ce ocrane He-EMY 3emibe Mory NpukbyduTH OaHKApCKO] YHH]U
YKOJIMKO TO ene. HapaBHo, TO moapasymeBa mpuxBaTame cBa Tpu cTyba bankapcke yHuje.

Jeouncmeenu mexanuzam cynepsusuje (Haosopa) naje osnamheme EIb y
cynepBu3nju cBUX OaHaka (kojux je ornprinke 6000) y eBpo30HHU, Ka0 U Y APYTHUM 3eMibaMa
KOje HHCY YWIaHMIIC eBP30HE, anu cy npuctynwie SSM. MHTepec oBUX 3eMajba 3a WIAHCTBOY
y SSM ce 00MYHO TpaKTUKYje KO/ 3eMajba KOje HaMepaBajy Ja MPUCTYIE y CKOpHje BpeMe
EMY, umu cy muxoBe 0OaHKEe TECHO IMOBE3aHE ca OaHKama Koje TOCHyjy Yy ApykaBama
YyaHWIaMa kao u y apxkaBama SSM. KopucTu o mpuk/by4erma Cy HECIIOpHE, ¢ 003UpOM Ha
BHCOK Kpeaubunurer SSM u ELb.

ELIb mupekTHO HaI3upe CUCTEMCKH 3Ha4YajHe OaHKe y eBpO30HU (TpeHyTHO uX je 130
3HAaYajHUX OAHKAPCKUX TPyIa, Koje YnHe cKopo 85% yKymHe 0aHKapCKe aKTHBE y €BPO30HH,
mrto je oko 1200 MHIUBUAYATHUX KPEIUTHUX MHCTUTYIIM]a), a MHIUPEKTHO Y CapajmbH ca
HQ/IJIOKHUM OpraHuMa, OaHKe Koje HHCYy cucTeMcku 3Hayajue. Mehyrum, EILIb uma
MOTYhHOCT TUpPEKTHE CyNepBU3Mje U Mambe 3HaYajHUX OaHaka, OHJA KaJa MPOLEHH Ja je TO
HeonxonHo. Muaue, EIlb he mupekTHO KOHTponwcatu OaHke y clefehum ciydajeBuMa: a)
KaJla ’bUXOBa YKYITHA aKTUBa Ipelia3u TpUAeceT MUIMjapIu eBpa; 0) kaja je aktuBa Beha of
20% BIIl 3emibe M3 KOje MOTHYY; B) Kaja OaHKe HMajy 3HAuajHE IPEKOTrpaHUYHE
aKTUBHOCTH; T') Kaja cy nobuie nmomoh oa EBponckor ctaOuian3almoHOr MeXaHU3Ma WK Cy
Makap yIyTHJIe 3aXTeB 3a oMoh.

VY mwby onTUManHe peanusanuje QyHKIHUje CylepBHU3HMje U MOHETapHe perylaiyje,
yuytap ELIb dopmupan je Onbop 3a cynepusmjy U 4YeTUPU HOBA CEKTOpPA: JBa 3a JAUPEKTHY
KOHTpOJIy 3HauajHUX OaHaka, jeJaH 3a WHJIUPEKTHY KOHTPOJIYy Mame 3Ha4ajHUX OaHaka U
jenaH 3a 3ajeJHUYKE U CIelMjain30BaHe IOCJIOBE Y3 CEKpeTapujaT KOjU INpyXa MpaBHY U
npyre tunose noapiie Ondopy 3a cynepusznjy. OBne je oa 3Hauaja u ynora EBA, koja tpeba
na 00e30e1 KOH3UCTEHTHY NPUMEHY JeIUHCTBEHUX OaHKapCKUX MpaBuia y OaHKama 3eMalba
yianuna EY, ¢ 063upom n1a je 1 ocHOBaHa Kako OU oJjlakilana KOOpAMHAIIM]Y HAIlMOHAIHUX

oprasa cyrnepBu3Hje, ajau 0e3 JUPEeKTHOT HaJa30pa HajJ OaHKaMa y 3eMibaMma wianuiama EY.
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CHcTeMCKe e EbKI‘Ha-
woE e cyne]:;‘:: Bg3pr_|a
KpenoHurHe HHCTHTY LIHj& - YHyTap
HHCTHTYITHj & SSM
Ocrame HaunoHanHH
CYyIepBH3OPH,
UnmaHHIE q)emm{e_ EITb
SaM HHCTHTY LIHj &
Ocrane HanoHamTHH
dHHAHCH]CKe CyHepBH30PH
HHCTHTYLIHje
Hzpan
SSh
He-4uma e HanHoHATHH
SERL CyTIep BH3OPH

Cauka 16: EBponcka ¢punHancujcka cynepBusuja HakoH yBoljewa SSM

UzBop: (European Court of Auditors, 2014, ctp. 18)

Jeouncmeenu mexanuszam pecmpykmypuparba 6anaka y TIpUMEHHU je ox 1. janyapa
2016. roguae u upensuha npumeny BRRD mupexktuBe y 3emsbama EMY. Tume je
YCIIOCTAaBJbEH CET MeXaHW3amMa M MpaBWja 3a jeJHAK TpPETMaH OaHaka CyOuUeHHX ca
npobieMuMa y MOCIOBalky KOJA KOjUX je OaHKpoT cacBuM H3BecTaH. OBaj MexaHM3aM
nocezyje mupa opnamhema U apaHMKaHE 33 pPellaBambe HECOJBEHTHOCTH MPEKOTPAaHUYHUX
MHCTHUTYyLHWja U noMahux OaHaka OJl OHMX KOjU Cy Ha pacrojiaramkby HallMOHAJHUM OpTraHuMa
CyIepBH3Hje, a 3aCHMBAa C€ Ha CapajibH jeJJMHCTBEHOr 0J00pa 3a pecTpykrypHpame (the
Single Resolution Board, SRB) ca wHamuoHaqiHHM OpraHuMa 3a pPECTPYKTypHpambe.
JenuncTBeHU 0100p 32 PECTPYKTYPHUPAHE AAMUHUCTPHUPA POHIOM 32 PECTPYKTYPUPAHE KOJU
he ce dbopmuparu ymiarama fomnpuHoca 0aHaka y HapeIHUX JIeCeT TOJAWHA, a YHja IHJbHA
BpeHOCT M3HOcH 1% mMoKpHBEeHUX Jemno3urta OaHaka y baHkapckoj yHHjH, OIHOCHO 55
muidjapau espa. Jlo moctusama musbHe BpenHoctd @onpaa, mpema mpornopynu Hemauke,
(buHaHCHpamke PECTPYKTYpUpPakha c€ MOXKE BPUINTH yIUIaTama 3eMasba WIAHMIA, a Y CIy4ajy
HEJJI0CTaTKa CpejicTaBa JI03BOJbeHa je mo3ajmuiia ko Dona 3a crac eBpa (European Stability
Mechanism, ESM'%). v okBupy ESM-a, monpuika je 1o caga npyxena Ilnanuju, Kunpy n

I'pukoj, anu MO U3y3€THO CTPOTUM YCIIOBHMA 33yKeHa.

SRM ¢yukunonume Ha cneaehu HauMH: Hajupe, SSM kao cynepBu30p Jaje CUTHaI

na ce oapehena GaHka y eBpO30HU Ccyouunsa ca 030M/bHUM (PMHAHCH]CKUM TMOTemKohama u

1 ESM je dopmupan 8. oxroGpa 2012. rommHe Kao TpajHH MeXaHH3aM 3a (DHMHAHCHPAHE AKTHBHOCTH
pecTpyKTypHupama 3emMaiba EMY. Jlo ckopa je mapanenHo ca ESM ¢yunkumonucao u The European Financial
Stability Facility (EFSF). ®opmupan kao mpuBpeMeHH MporpaM 3a (GUHAHCHPamkE PECTPYKTypupama OaHaka
3eMasba wiaHna EBpo3one jyna 2010. roxune, nporaM je 1o cana npyxxuo noapuiky Hpckoj, [opryramumju, u
kpajem jyHa 2015. rogune u I'pukoj, kaga je 1 yKUHYT.
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n3pakaBa moTpedy 3a BEHUM pecTpykTypupameM. [lorom SRB, caunmen o npeacTtaBHUKa
OJITOBOPHHMX HAIIMOHATHUX OpraHa 3a pecTpykrypupame, SSM u EBporcka komucwuja,
Mpeny3uMajy akTHUBHOCTH TMpumnpeMe OaHKe 3a pecTpykTypupame. Hakon mro SRB
MPEITIOKU MEpEe PECTPYKTYypUpama M HAYMH HUXOBOT (uHaHcHpama u3 DoHma, mema
pecTpykTypupama Mopa outu ogodpeHa on crpane Komucuje, a y ogpehenum cinydajeBuma u
on crpane CaBera y poky o 24 uaca. Hakon Ttora, a mox Ham3opom SRB, Hanumonannu
OpraHu 3a PEeCTPYKTYpHpame CHpPOBOJE O0N00pEHY HIEMY pPecTpYKTypupama. Y ciaydajy aa
HAI[MOHATTHU OpraHdu OACTymHajy on mepa SRB, oH u3maje aupekTHE Haiore mpobdIEeMCKO]
WHCTHUTYLUjU. AKTUBHOCTH PECTPYKTypUpama puHaHcupajy ce u3 DoHaa 1o ycaoBoM Jia je

HajMame 8% yKymHHX obaBe3a OaHke Onito ocHOB 3a bail-in.

C 003upoMm J1a cy cynepBu3Mja U PECTPYKTYpHpame 0aHaka mpebadeHn Ha €BPOIICKH
HUBO, Hamehe ce kao nmuTame: J[a u je ucTo MOTPeOHO YYMHUTH | ca (DYHKIIA]OM TIOCTIC e
yrouumra 6anaka? C o63upom aa JIOJIP Huje npenBubena kao 3akoHcka obasesa, Beh je y
JTUCKPELHjH HallMOHAJIHE [IEeHTpajHe OaHKe, YUHH ce Jla ucTa Tpeda u ocTaTH AeduHucaHa Ha
HaIMOHATTHOM HHBOY. Mehytum, ¢ 063upom na EIlb Han3upe oko 130 cucreMcku 3HAYajHUX
Oanaka, kopucHo 6u Omino na ce u JIOJIP 3a TakBe mHCTUTYIH]jE MTpeOaIy Ha €BPOIICKH HUBO,
1j. y HaanesxxnocT EIlb. ITo oBoMm mutamy, jomn yBek HUCY AeUHUCAHU MPEIU3HU CTaBOBH,
HUTHU JOHETa KoHauHa pemiema. Kako Ou ce kommetupana bankapcka yHHuja, moTpeOHO je
YCIIOCTaBUTH U e8poncku cucmem ocueypara oenozuma (European deposit insurance
system, EDIS). OBo nmoapasymeBa opmupame Ilan-eBporcke aeno3utHe ieme y EY, unje
ce yBoheme IUIaHupa Kpo3 TPU €Tare: Hajlpe Kpo3 PeoCUrypame HallMOHATHUX JEMO3UTHUX
memMa y TPOTOJUIIKEM IMEepHOIy, 3aTHM Kpo3 Ko-ocurypame, TokoMm kojer he EDIS
MIPOrPECUBHO PacTH, Na cBe A0 (UHAIHE (a3e M CTOMOCTOTHOT ocurypama 2024. rogune. Y
(da3m peocurypama koja he tpajatu 10 2020. roguHe, HAIMOHAIHU CHUCTEMH 32 OCUTYPaHE
JIeTio3uTa Mory NmpucTynuTiH POHAY 3a OCUTypame JIeNO3UTa caMO YKOJIMKO CYy MPETXO0HO
HCPLIUIHA CBOj€ pecypce, U TO MOJ| YCIOBOM J1a Cy CBOj€ CUCTEME YCKIaawIn ca JIupeKTHBOM
o ocurypamy neno3uta y EY. Kako 6u ce o6e30eamiio na cBu aeno3utu y bankapckoj yHuju
Y)KWBajy WCTH CTENEH 3allITUTE, Y IMEPHOAY KO-OCHUTypama HAIMOHAIHU CUCTEMH MOTY
KOpUCTHUTHU cpezicTBa POHAA U Ipe HEero ITo uclpIie cBoje pecypcee. Jonpunoc @onja kpehe
O]l peslaTUBHO HHCKOT HUBOa (20%), 1a OM ce TOKOM HapeIHOT YETBOPOTOAMIIEET MEPHoaa
nocreneHno nosehasao 1o goctuzama 100% nokpuha, kaga he eBporcku GoHA y TOTIYHOCTH
MMOKPUTH HAIMOHAIHE IIEME OCUTypama aeno3uta. To ce mianupa 3a 2024. roauHy, y K0joj

he ce HCTOBPCMCHO JIOCTI/IhI/I " IJIaHUpPAHWU HU3HOC ®onga 3a PECTPYKTYpUPALEC U 3aXTCBU
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npensuheHn J{UpeKTHBOM O OCHUTYpamy Jerno3uTa. HanroHamHe 1meMe ocurypama JIerno3uTa
MOTY TIPUCTYIHTH €BpOICKOj IIEMH CaMO YKOJIHMKO Cy Y MOTIYHOCTH YyckiaheHe ca
JIUPEeKTHBOM O OCUTYpamy. Y CKIaay ca €BPOICKUM CHCTEMHMA, WHAUBHIYATHU JETOHEHTH
Y)KUBAjy Yy CBUM HAIlMOHAJIHUM CHCTeMHUMa HCcTH HuBO 3amrtute 10 100.000 espa.
JlonpuHocu OaHaka €BPOICKO] IMEMH MOTYy OWTH OJIOHJeHH OJf HHXOBHX JOMPHUHOCA
HAIIMOHAIIHUM [ICTIO3UTHUM 1iemMama. EBporcku (oHI 3a ocurypame nernosuta (The
European Deposit Insurance Fund) ¢opmupa ce ymiaarama npemuja oj cTpaHe OaHaka y

ckiaay ca npoguiiom pusuka, a onmom ynpassba On00p 3a peCTpYKTypHpambe.

OBze ce mocraBjba NMHUTAKE Ja JU OIpaHUYCHE 32 (DYHKIIMOHHCAE jEIUHCTBEHOT
MeXaHU3Ma CYyIMEepBH3Hje M PECTPYKTypUpama IMpelICTaBba YNbeHHIA 1a cy B. Bpurtanwuja,
[IBencka n I[aHCKam5 yrnanute EY, amn ve 1 EMY, na camum tam Hu SSM? Oxrosop Ou
Tpebao OUTH oApuyYaH, ¢ 003UPOM J1a je WIAHCTBO o 19 ekoHOMHja y caMOM cTapTy Beoma
nobap ona3us 3emasba. Dopmupame SSM 13a30B je 3a HOpIAUjCKE 3eMesbe, T je TOTPeOHO
neduHucatu THI capaame SSM ca opraHuma cyrnepBU3Hje OBHX 3€Maba, 32 YHUM CE MOXKE
jaBUTH TOTpeba pernuMo Kaja 3aBHCHA JAPYINTBA IIBEJICKUX W JAHCKHX OaHaKa MOCTyjy Ha
noapyyjy 3emasba wianumna SSM (perumo durcke)? C 003upoM Ha Mporec Kooreparuje u
KOOpIuHaIMje paaa kKoju je panuje Beh pazsmia EBA, capanma oBux oprana onsujahe ce u
JlaJbe MPEeKo KoJiera CylepBrU30pa U CKianameM MeMopaHayma o criopasymeBamy. Jlakie, 3a
HajBehe OaHKe KOje MOoCiyjy y HOPJIMjCKUM 3eMJbaMa U MMajy 3aBUCHA JIPYIITBA U (uUiIMjaie
y 3emsbama wianuiama SSM, EIIb he 6utu cynepsuzop nomahun (A host supervisor that
takes a European perspective). Takole, nHamehe ce aumema o HezaBucHocTH SSM y cityuajy
KaJa Tpeba 3aTBOPUTH BEJIMKY OaHKY Koja IMOCIyje Y pa3BHjeHoj 3eMJbU uaaHuuu? YumeHuna
na je cequmre SSM y @pankdypry, y camoj ELLB, je 10BosbHO 100ap CUTHAII HE3aBUCHOCTH
oBor Mexanu3Mma. [loBe3aHa ca OoBUM je W Jauiema Ja JId je MOJeia OATOBOPHOCTH u3Mel)y
EBA y Jlonnony u SSM y ®paukdypry onpasnana? OBae je moTpeOHO HAlOMEHYTH Ja
HalMoHanHu cynepBuzopu u EBA ocrajy onroBopHu 3a KBaJUTET KOHTpoje, Te ce EBA
Tpetupa kao wuHIYT 3a SSM. VYmpkoc OpojHMM HEpemleHMM NHUTalkuMa, HAlopH Ka
yCIOCTaBJbalby OaHKapCKe yHHje MoKa3ainu cy 3Hadajan momak. Ca Beh ycmocTtaBibeHa /iBa
cTyba M JaTUM NpeasioroM 3a (opMHpame €BPOICKOI CHCTEMa OCUTypama JeTNOo3UTa OBaj
npojekatr EY he, ca Beh ycmocraBjbeHOM MOHETapHOM YHHUjOM, JOINpHHETH Behoj

nHTEerpucaHoctu EY Tpxkuira.

15 Nancka u B. bpurannja cy IIporokonrma u3 Yrosopa o EY nobune cneunjanan craryc, Tj. MpaBo Jia He

YCBOj€ €BpoO.
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1.2. Perymaropau npuctyn CAJ]

CrabunHOCT aMmepuykor ()MHAHCHUJCKOT CHUCTEMa TapaHTOBaHa je OpojHUM
perynatopauM uHctutynujama: Cucrem depuaepannux pesepsu (The Federal Reserve, FED),
denepanna Kopropanuja 3a ocurypame aenosura (Federal Deposit Insurance Corporation,
FDIC), On6op 3a koutpoay Banyre (Office of the Comptroller of the Currency, OCC), kao u
KomuTter 3a MakpomnpyleHIMjalHa THTaka W KOOPAWHAIM]Y PperyJaTOPHUX arcHIuja
(Financial Stability Oversight Council, FSOC). BbuxoBa yiora je pejieBaHTHA Y Pa3IMIUTUM
CerMEeHTHMa HHPPACTPYKTYPE CUT'YPHOCTH (PHHAHCHUJCKOT CHCTEMa, ycien dera hieMo muxoB

3Haqaj IMPAaTUTHU TOKOM JKMBOTHOI' IUKJTYCa Oanaxa.

1.2.1. Cucrem perynanmje U CynepBU3Mje aMepHIKOT OaHKapCKOT CHCTEMa

VY amepuukoj O0aHKapCKoj Mpakch KOPeHHM (PUMHAHCHjCKe perylalyje NOCTaBbEeHU CY
3akoHHMa O HAI[MOHAJIHO] BalyTH U OaHkama, noHetuM 1863. u 1864. romune (The National
Banking Acts of 1863 and 1864), xojuma cy ocHOBaHE HallMOHaJHE OaHKe W (HOpMHUpaH
6ankapcku cucteM CA/l. OrpoMHHU TYOUIIM HACTANIM Y peasiHOj U (PMHAHCH]CKO] chepr TOKOM
Benuke exonomcke kpuse (1929-1933) ycinoBuiu Cy JOHOIICHE CeTa 3aKOHA KOjuMa je y
BEJIMKO] MEpU OrpaHnueHa OaHKapcka akTUBHOCT. Mel)y muMa cy ce moceOHO UCTaKIN 3aKOH
o Oankama (The Banking Act of 1933, Glass-Steagel Banking Act, GS Act) kojum je
KOMepLHjaTHUM OaHKama 3a0pambeHo 00aBJbalbe€ BUCOKOPU3UUYHUX MHBECTUIIMOHUX MOCIOBA,
Tj. IOCIIOBA ca XapTHjama oj BpeanoctH; u Regulation Q kojom je komepuujanHum GaHakama
3a0pameHa HamjaTra KamaTre Ha JIelo3uTe Mo Bubemwy, a KaMaTHE CTOINe Ha OCTalle THUIIOBE
nerno3uta (OpodeHe W IITEAHE Jeno3ute) IutadoHupaHe. Y TOJMHH JIOHOIICHAa 3aKoHa O
OankaMa, JOHET je u 3akoH o xaprtujama oj BpeaHoctu (The Securities Act of 1933), a
roJiHy JaHa KacHuje u 3akoH o Gep3ama (The Securities Exchange of 1934, SEA) kana je
dopmupana u Komucuja 3a xapTrje ol BpeJHOCTH caBe3He Biaze (Securities and Exchange
Commission, SEC) y muspy jadama Tp)KHIIHE JUCIUIUIMHE, OATOBOPHOCTH TPIXKHIITHUX
YYECHHKA M JIOjATHOCTH KOMHTEHATA.

Ca Kpu3oM Ha KpeOUTHOM TpXuTy 1966. roaMHe W ymackoM HeOaHKapCKuX
(UHAHCHJCKUX HWHCTUTYLIMja Ha TPXKUIUTE (QUHAHCHJCKUX YCIyra, Mojioxaj OaHaka je

030MJbHO yrpoXeH. YOp3aHHW pacT HMHBECTHMLIMOHUX (OHI0Ba TpxuiuTa HoBia (Money
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Market Mutual Funds, MMMF) ycrioBuo je me3uHTEpMEAMjalldjy, Tj. CMameHO yderihe
OaHaka y (uHAHCHjCKOM mocpenoBamy. JlenmoHeHTH OaHKe MOBJIAYMIM Cy CpEJICTBA ca
padyHa OaHaka M MITEIUOHUIIA M yJaraid UX IyTeM OBUX ()OHJOBA Y JApKaBHE OOBE3HUIIEC U
obBe3nuie npenyseha. Kako Ou 3aycraBuiie TpeHI AC3HMHTEPMEIMjallldje M OUyBaJle CBOjY
KOHKYPEHTCKY TIO3UllM]y, OaHKe Cy Yy YyclIoBHMa cTpore (HUHAHCHjCKE peryiaiuje,
npuoOeraBasie yBohewy (HMHAHCH]CKUX HWHOBallMja, INTO j€ WIACHTH(PUKOBAHO Kao BH]I
HedopMaliHe Jeperyianuje. Yclea CTpOrux OaHKapCKuX IMpOIuca, MPOCTOp 3a JeNOBambe
O0aHaka je 3HA4YajHO CY)XEH, a TUME M mHXoBe MoryhHocTH 3a GopOy ca cBe jauum
HeOaHKapCKUM (DMHAHCH]CKUM WHCTUTYIIHjaMa.

Kako Ou nonekie mo6ospmao mo3unujy 6anaka, amepudku Konrpec je 1980. rogune
JOHEO 3aKOH O Jeperyaiuju ACMO3UTHUX HHCTUTYIM]a U MOHETapHO] KoHTpou (Depository
Institutions Deregulation and Monetary Control Act of 1980, DIDMCA), kojum je nata
MoryhHocT dopmupama Mepiiepa usmely 0anaka u npyxeH Behu cTeneH cinobdoje y Bohemy
MOCJIOBHE, a TOceOHO KaMaTHE NOJWTHKEe OaHaka. Ycien pacryhe wuHTerpamuje Ha
0aHKapCKOM TPXKUIITY, KaKO TEPUTOPHjaIHe, Tako U QpyHKImoHanHe, 1994. rogune noHeT je
3aKOH KOJUM Cy 3HAYajHO CMameHe Oapujepe HaMeTHyTe OaHKamMa H OaHKapCKUM
XOJIIMH3UMa Y MHTepHannoHanu3aiuju aktuBHoctH (The Riegle-Neal Interstate Banking and
Branching Efficiency Act of 1994). Jlassa aeperynaiyja y aMepuukoM OaHKapCTBY Be3yje ce
3a ycBajame Gramm-Leach-Bliley-esor 3axona (The Gramm-Leach-Bliley Act, GLBA),
HoBeMOpa 1999. roamue, xojum je omo3san GS Act u3 1933. roaune, a THME W 3BaHUYIHO
YKHHYTa cerapaliija aMepu4Kor HHBECTHIIMOHOT U KomepuujaiHor 6ankapcrsa (Ritter, et al.,
2009). OBuM 3aKOHOM je nata MOryhHOCT OCHMBama (DUHAHCHjCKHX XOJAMHT KommaHuja. C
003uUpoOM Ja je MpeTXojHa opraHu3amroHa (opma - OaHKAPCKH XOJIIUHT JI03BOJbaBAJIA
00aBJbabe UCKJbYYHBO OAHKApCKUX aKTUBHOCTH, Ka0 U aKTUBHOCTH Kkoje FED kBamudukyje
Kao cpojHe OaHKapCKUM, OCHHBaWm€ M (YHKIMOHHCAaHkE (PUHAHCH]CKMX XOJAMHIA, KOJU Ce
nopesx OaHKapCKUX MOry OaBUTH M HEOAaHKapCKUM AaKTHBHOCTHMA, 3aXTEBAJIO j€ JOAATHY
perynanmjy Kako OM HHBO aJeKBaTHOCTH KalHWTala, MEHAIepCKe U APYyre CocoOHOCTH O
Ha 3am0BoJbaBajyhem HuBOY. To je ycimoBuio ga ce ympkoc (opmanHo] (PUHAHCH]CKO]
neperynanuju, kpajem 90-tux roxa. 20. Beka, HAKOH TEPOPHCTUYKOT Hamana Ha CBETCKU
TProBUHCKU IeHTap y Mbyjopky u Ilentaron y BammHrrony, mojaga cucTeM KOHTpOJIE
KJIMjeHaTa U peryianuje 6aHaka M Apyrux ¢uHaHCHjcKux uHCTHTyIHja. [louetkom 2008.
TOIMHE, Belka (PMHAHCH]CKa KpH3a MOKPEHYJIa je HOBH Tajac APXKaBHOT WHTEPBEHIIMOHU3MA
y LUJbY CaHMpamba MocieIuIa Kpuse.
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Cjenumene Awmepuuke JlpkaBe wWMajy IYyrOTrOJWINBGA CHCTEM KOHCOJHJIOBAaHE
perynanmje W Haa30pa ca MHOIITBOM peryjaropa KoOju JHenyjy 3ajeqHo. Perynarua
0aHKapCKOT CEKTOpa M OCTAIMX cerMeHara ()MHAHCH]CKOT CHCTeMa y AMEpHUIIH 3aciIyxXyje
MoceOHy MaXKkby 300T CBOT' JIBOHMBOOBCKOT MPUCTYNA, Tj. peryivcamba Ha HUBOY CaBE3HE
IpXaBe ¥ Jp)KaBa WIAHWIA, KA0 M YKJBYYCHOCTH OpOJHHX pETyJIaTHBHUX arcHIIMja
(Mapunkosuh, 2008, ctp. 223). Ha caBe3HOM HHBOYy, Ka0 KJbYYHO PEryJaTOPHO TEJO 3a
O0anke u3nBaja ce Cuctem deneparHuX pe3epBH, Kao IEHTPATHO-OaHKapCcKa WHCTHTYIHja
KOja ce OJJIMKYje CIOKEHHMM MOJIEIIOM opraHu3aiuone crpykrype. FED Huje jenuncrBena
HallMOHAJTHA WHCTUTYIM]a, Beh yKJbydyje JBaHAECT HE3aBHUCHHX OaHaKa 4YjaHUIA, ca jaCHO
MOJIEJbCHUM HAJJI)KHOCTHMA MO TEPUTOPUjATHOM TNpUHIMIYY. Ha caBe3HOM HHUBOY, Kao
3HauajHA peryjaTHBHA areHIja TojaBbyje ce u (CaBe3Ha KopIriopaldja 3a OCHIypame
JIETIO3UTa, U TO Y peryjalyju oHuX OaHaka Koje Hucy omabpaie ga Oyny wianune Cucrema
denepamHux pesepBu. Ha HUBOY JpkaBa 4jaHWIA peryiaiuja W Haa30p Haj OaHKaMa

nosepeHa je On0opy 3a KOHTpOILY BajlyTe, KOjU (YHKLMOHHUIIE Kao KaHIeJIapuja y OKBUPY

Tpe3zopa.
Ta6ena 19: Perynanuja u cynepBusuja y amepu4KkoM (puHAHCHjCKOM CHCTEMY
Perynucane jenuHuie CynepBu30p U peryaaTtop
Bankapcky/ (MHAHCHjCKU XOJIIHHT FED
He6aHKapl%Iga 3aBHCHA JPYIITBA YHyTap OaHKapCcKOT FED/®ynkimonansn peryﬂaToplm
XOJIAMHTA
Hauunonanne 6anke OocCC
HpxaBHe 6aHKe
- YJaHUIE FED
- HewIaHWIE FDIC
Tpudt xonguar kommnanuje, llltenHo-KpeanTHa oTS
yIpyXKema
IlItenne Oanke OTS/FDIC/FED
Koprmoparmje 3a mHOCTpaHe OaHKapCKe aKTHBHOCTH FED
Crpane OaHke
Oumjane'® FED/FDIC
IIpencraBHuIITBA FED

W3Bop: aganrtupano, npema: (FED, 2005)
CAJI KapaKTepHIIe XOJIMHT OPraHu3aIija GaHKapCKOT CHCTeMa' ", Py YeMy ce Kao

cynepBu3op jaBba FED, 6e3 003upa na nu je 6aHka - 3aBHCHO JAPYIITBO HAI[MOHAJIHA WU

198 pey je 0 mocmOBHMA ca XapTHjaMa 0] BPEAHOCTH, ACPHBATHMA M OCHTYPAFbEM.

07 Kao perymatop ® CymepBH3Op Y Ciydajy OPOKEPCKO-THIEPCKHX OpPraHH3aIija, HHBECTHIHOHHX
aHaNIMTHYapa ¥ MHBECTHUIMOHMX KOMIIaHWja, jaBjba ce SEC; y cimywajy ocurypasajyhux kommanuja, moceOHa
arenimja (Federal Insurance Office); a xox poOHux ¢jydepc yroBopa, Komucuja 3a TproBuHy poOGHHM
bjyuepcuma (Commodity Futures Trading Commission).

% FDIC xouTpomime ocurypane dumjare.

19 Pasmukyjemo MonoGankapcku xondune, YKOIHKO XOJNAMHT KOMIAHH]ja TOCEAyje aKimje jeaHe OaHke; u
MYIMUbAHKApCKU X0a0uHe, YKOJIHMKO XOJIIMHT KOMIIaHHWja Mmoceayje aknuje Bumie OaHaka. [lopen 6aHkapckor y
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tdenepasina 6anka. OBrme Tpeba MMaTH y BHUIY Ja y CHUTYyallUjH Kajga OaHKApCKH XOJIWHT
HACTOjH J1a TIpey3Me WX CTYIH Y MepIiep ca Ip>KaBHOM OaHKOM YJIaHMIIOM, IOTPEOHO je J1a o
ToMe nojHece 3axTeB FED, koju Tek momTo ycTaHOBH ONPaBIaHOCT OBUX aKTUBHOCTH, UCTE
ono6pasa. [Topen tora, FED xontponume Edge and agreement kopmopaimje, mpeko Kojux
amepuike OaHke 00aBJbajy cBOje MehyHapoaHe aKTUBHOCTH; 3aTuUM, QUIHjase, arcHIUje U
penpe3eHTaTUBHA NPEACTAaBHUIITBA CTPAHUX 0aHaka Koje MOCIyjy Ha aMEepPUYKOM TPKHUIITY,
Kao 1 HeOaHKapCKe aKTUBHOCTH CTpaHux OaHaka. OBje TpeOa HAIOMEHYTH J1a, HaKO CTpaHe
OaHKe MMoCIyjy Ha aMepUYKOM TPXKUIITY BUILE O jeIHOT Beka, npe 1978. ronune, ¢punujane
W areHiyje TUx OaHaka HUCY Owmiie 1Moj KOHTpojoMm H perynanujom FED. Jlonomemem
mehynapoanor Oankapckor akrta (International Banking Act of 1978, IBA), oBum
MHCTHTYLWjamMa o0e30eheH je wmcTu perynaTopHH TpeTMaH kKao M Jomahum OaHKama.
JlenieHujy KacHHUje IOHET je aKT O yHampehemwy cymnepBusuje crpanux Oanaka (The Foreign
Bank Supervision Enhancement Act of 1991, FBSEA), kojum je usmermen IBA u nponucano
na ce (unmjane, MpeICTaBHUIITBA WIM 3aBUCHA JPYIITaBa CTpaHUX OaHaKa, MOTY OCHOBATH
camo y3 mpeTxoaHo ogoopeme FED. Takohe, HakoH muxoBOr ocHuBama FED je oBnmanthen
ma cmpoBoau cBe BHaoBe komTpone. Illtenme mucrurymmje (trift'™®), kao meGamkapcke
WHCTHUTYLIUjE JETIO3UTHOT THIA (OKYCHpPAHE YIIIaBHOM Ha 0J100paBame CTaMOCHUX KPEIUTa,
koHTposuiie Omdop 3a KOHTpoay InTenHo-kpeautHux wuHctutyija (Office of Thrift
Supervision, OTS).

Perynamuja aMmepuuKor TpXKHILTa XapTHja O BPEAHOCTH CIPOBOJM C€, Takohe, Ha 1Ba
HHUBOA — CaBE3HOM M HMBOY JpkaBa uiaHuna (Mapunkosuh, 2008, ctp. 224). Ha caBe3nom
HUBOY, peryialiyja Tp>KHILTa XapTyja oj BpeaHoCTH noBepeHa je Komucuju 3a xaprtuje on
BpenHoctn U Oep3e (Securities and Exchange Commision, SEC), koja y uwmy Behe
e(pUKaCHOCTH CHCTeMa peryjianuje, IMpPeHOCH Je0 CBOje HaJUIeKHOCTH Ha  T3B.
camoperynuinyhe opranusarnuje (Self-regulatory organisations, SRO), kao mito cy 6ep3e miu
yIpYyXema Iuiepa XapTHja O] BPEIHOCTH. TpKWIITE APKaBHUX XapTHja O BPEIHOCTH
peryiuilne ce M Ha JIp>KaBHOM HMBOY, 32 OHE €MHUCHje KOje ce€ Mpojajy YHyTap JAp>KaBHUX
rpaHHUIIA.

HenaBna puHaHCcH]jCcKa Kpr3a yCIIOBUJIA j€ 3HAUAJHE MPOMEHE y CUCTEMY peryJialuje u

CyIlepBU3Hj€ aMEpPUUKOr (QUHAHCHUJCKOT CHUCTEMa, WITO j€ PEe3yNTHPAIO y JOHOIIEHY

amepui GYHKIMOHMITY M (DUHAHCH]CKM XOJIJMH3M, KOjH OCHMM OaHaka yKJbydyjy M CEIMEHTE OCHI'ypama U
TPIKHIITE XapTHja O BPEIHOCTH.
10 Pey je 0 HeGaHKapCKUM MHCTHTYIHjaMa Koje IPUKYILIbajy aTOMHU3UpaHe (HHAHCH]CKE BHIIKOBE, Tj. IITEIHY
(rTeIHO-KpeIMTHE MHCTUTYIIH]E, ITeAHe OaHKE U KPSIUTHE YHH]jE).
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pedopmckor akra (The Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act,
Dodd-Frank™!), xoju je amepuuku mpeacennuk ObGama mormucao 21. jyna 2010. roause.
OBuM akToM mpenBul)eHe Cy Haj3HAYajHUje IPOMEHE Y aMEPUUYKOM PETyIaTOPHOM OKBUDPY
jomr on BpemeHa Bemmke nmempecuje. OBuM akTom 3axBaheHe Cy TOTOBO CBe (QenepayiHe
peryiaTopHe areHIuje U TOTOBO CBAKU CEIMEHT CEKTOpa (PMHAHCH]CKUX yCIIyTa.

JlemaBama clIMYHAa OHMMA Ha TPXKUIUTY EBporicke yHHWje, caMO HEKOJIMKO MecCelu
KacHuje 3axBarwia cy W (unancujcku cucreM CAJl, kaga je ox cTpaHe aMepHYKOr
npencennuka bapak Obame mpemnioxkeHa HOBa cynepBuzopcka uHppacTpykrypa (Financial
Regulatory Reform: A new Foundation). HMcra je cagpkaHa y JDOKYMEHTY IIOJ Ha3MBOM
“oemu mokyment  (White Paper) u moapasyMeBa OCHHBam€ JBa HOBa pEryiaTopHa Teja:
Onb6op 3a cynepsusnjy Oanaka Ha HamuoHanHoM nuBoy (The National Bank Supervisor'?) u
Arennujy 3a 3samrtuty mnotporrada (The Consumer Protection Agency). Ompbop 3a
CymnepBH3H]jy OaHaKa peryJuiie 0 HaJ3upe CBe OaHKe JiniieHupaHe Ha GenepaaHom Husoy (all
federaly chartered banks), mox ce Arenmmja 3a 3amTuUTy norpomada OpUHE O 3aIITUTH
norpomaya (KJIMjeHaTa) o HEKOPEKTHOT M HEJIOjaJHOT IOHAIlama, Mpe CBera OaHKapCKOor
CeKTOpa. YUHICHH Cy 3HAYajHH HANIOPH U Ha TOJbY CaprKajHuje perynanuje GUHAHCH]CKUX
TpKuIITa ¥ oBehama TPaHCIAPEHTHOCTH TProBamka, Ka0 U CTPOXKHUje KOHTPOJIE TOCIOBabA
pejrunr areHiuja. Pepopmom je popmupan nu Oadop 3a Makpo-pyAeHIHMjaTHy UTama, Beh
nomenytu FSOC, unju je 3agaTak a OIEHN CUCTEMCKHU 3Ha4a] GUHAHCHjCKUX WHCTUTYIH]a.
VY oBakBOM peOpMHCTHYKOM aMOMjEeHTY, IpoIIrpeHa je U HamnexxHoct FED, koju je oBume
[IOCTa0 OATOBOpAH 3a CYNEPBU3M]Y CBUX HHCTUTYLIMja KOj€ MOTY NpPETUTH (UHAHCH]CKO]
cTtabmiHocTH, a He camo Oankapckux. Kako 6m mcnynmno oBaj manmat FED je ¢gopmupao
KomureT 3a cynepBusujy oBux uHctutyuuja (the Large Institution Supervision Coordinating
Committee, LISCC). Osume ce ObOamuH mnpeanor pedopme CyIepBU30PCKOT PEeKHMa
KBaJIM(UKyje Ka0 XUOPHUIHU PEXHUM, KOjU KapaKTepHIlle MOCTOjalkbe MHOLITBA peryjiaTtopa ca
Pa3IMYUTAM OJITOBOPHOCTUMA: jEHU CYy 3aY’KEHU 3a PETyJIaIjy BHIIE O] jeTHOT CerMeHTa
¢uHaHCHjCKOT cHUCTeMa, a JApPYrdM 3a peryianujy camo jeaHor ojpeheHor cermenra

(uHaHCH)CKOT crcTeMa.

M AkT je mEMIHMjanHO TpemToXkeH on crpane OGammbe aaMHHECTpammje, jyHa 2009. rommue. MehyTuwm,
n3MemeHa Bep3uja MpeUIoXKeHa je o]l cTpaHe pykoBoawiana Komurera 3a ¢puHaHcHjcke ycimyre u GaHKapcTBO,
Barney Frank-a u Chris Dodd-a, ycnen 4era je akt u 1o0HO Ha3UB 10 BHUMA.
2 OBa arenmmja Hacraje HuKOpIIOpHpameM aBe Beh mocTojehe perynatopre uucTHTyIH]e: OIGOp 32 KOHTPOITY
Banyte (opur. The Office of the Comptroller of the Currency, uau OCC) u Ondop 3a cynepBU3Hjy LITSTHHUX
unctutynuja (opur. The Office of Thrift Supervision, wiu OTS ).
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HoBum pememnma npenBul)eHo je YKuaame mpaKce ,,ACYBHINE BEIMKUX WHCTUTYIIH]a
na OW mpormane”, mpu YeMy je 3a TakBe MHCTUTYIHje IpenBuhieHa JTUKBUIAIM]a, a TOKOM
MoCJOBamka JyXHE Cy Ja TMOIITYjy CTpOre KamnHuTalHe 3axTeBe. YIOpero ca OBHUM
uHujatuBama, jyna 2013. roquae FED je m3mao dunanmny Bep3ujy mpaBuiia 3a IPUMEHY
bazena Ill, unjom he ce mpumMeHOM MOOOJBIIATH KBAHTUTET W KBAJUTET KamuTanda KOJ
amepuukux OaHkapckux uHcTHTyIMja. Okroopa 2013. rogune, FED je mpeanoxuo mpasuia
3a ycBajame LCR, umjom he ce mpumeHOM ojayaTv MO3WIMjA JUKBUIHOCTH BEIIMKHX
(GUHAHCHjCKUX HMHCTUTYIHja, JepUHHCAkEM [0 NPBH MyT MHHAMAIHUX 3aXTeBa
JUKBUIHOCTH KOJUX CE€ CHCTEMCKE MHCTUTYIMje MOpajy MPHUAPKaBaTH y CBOM IOCIOBAY.
HoBuM perynaropuum peiemuma npeasuled je bail-in.

HoBuMm mpommcuma yBeneHa je W CTpora KOHTpOJa HaJa TproBameM OaHaka
COIICTBEHMM CpEJICTBUMA, Ae(pUHHCAaHA y BHUAY IMpaBWia KOje je TpeMa HEeKaJallmbeM
npeaceanuky denepanHux pe3epBH, aA00wiI0 Ha3uB ,,BokepoBo mpasuino® (Volcker Rule).
OBUM TmpaBWJIOM TpeABHNCHO je OrpaHUYCHE CIEKYJIATHBHUX HHBECTHIIMja aMEPUYKHX
0aHaka, BUXOBHX apuirjanyja U XOJAWHT KOMIIaHK]a, KOje HE CMejy Jia TPTYjy 3a CBOj padyH
(proprietary trading), wiu ynasze y Owio kakaB OOJMK MapTHEpCTBa ca Xeu (OHIOBUMA M
(GOHIOBMMa PH3MYHOT KamuTajga. Y CBajambe OBOT MpaBHJIa PE3yNTaT je pacipase, BoheHe y
CAJl, o moryhem pa3nBajalby HUCKOPU3WYHUX IOCIOBAa (IOMYT JEMO3MTHO-KPEAUTHUX
MIOCJIOBA) OJ1 BUCOKOPU3WYHHX ITOCIIOBA (IIOCJIOBU ca XapTHjama oJ1 BpeaHocTH). Pacrpaga je
Ousla MOJICTaKHYTa MUIUBEHEM HEKHX peryjiaTopa jAa riodajiHa Kpu3a He OuM mompumuia
takBe pasmepe aa y CAJl uuje ykunyt Glass-Steagal-oB. OBum mnpaBuiom Huje BpaheHo
pa3/iBajarkbe KOMEpIUjaIHOT U WHBECTULMOHOI OaHKapCTBa, ajld j€ BUCUHA CIIEKYJIaTHBHE

akTHBe orpanuveHa Ha 3% Tier 1 kamuTana.

1.2.2. dyHK1Mja MOCTEAHET YTOUNIIITA

bankapcka nanuka u3 1907. ronune nosena je 10 ocHuBawa denepanHux pesepsu
1914. rogwHe, uMju je TpPUMapHU 3aJaTak OMO Ja WCTYNU Kao ,,33JMOJaBall Kpajmker
yrounmra®“. Mmak, nmaHuka ce HacTaBWia CBE€ J0 OCHUBama PDenepanHOr OCUTypama
neno3uta 1934. roawHe, HAKOH Yera je yclIeauo ,,MHpaH MEpHoJ" CBE 10 AaKTyelTHe
¢unancujcke kpuze y jeceH 2008. roauHe, NPEeKUHYT CaMO KPU30M IITEIHO-KPEAMTHHUX

uHcTUTYyIMja kpajeM 80-Tux u mouetkoM 90-tux mpouutor Beka. Hapeana ciuka moxasyje
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HCTOPH]Yy aMEpUYKUX OaHKapCcKuX Kpu3a y mepuonay on 1921-2012, kpo3 m»uX0B 0poj u

BEJIMYMHY JIETI03UTa, pelaTuBHO y oaHocy Ha B/III.
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- (y Tpumomma $) 32 cromy maduamge, 2012 xao §a3Ha rogmma)

Cauka 17: bankapcke kpu3se y nepuoay 1921-2012. ronune

WNuBectuiimona OGanka Bear Stearns je o30wmibaH HeAOCTaTaK JIMKBUIAHOCTH OCCTHIIA
mapra 2008. roa IITO je YCIOBWIO Hajupe, AUPEKTHY KpenauTHy uHTepBeHujy FED-a y
u3zHocy o YCJI 29 miH., a MOTOM M aKBU3MIM]y OBe MHCTUTYyLHje o crpane JP Morgan
Chase™®. Mako je dyHKIHja mOCTemmer yrodnnTa GaHaKa, ITOCMATPaHO KPO3 HCTOPH)Y,
Ouia orpaHuYeHa caMO Ha JICTIO3UTHE MHCTHUTYIIHjE, CaBpEMEHE TEeHCHIMje y OaHKapCTBY U
CBe Mama pa3nuka Mel)y MHCTUTyIMjama, YCJIOBWIE Cy IIMpEHhEe OBE MOJPIIKE U Ha
HeOaHnkapcke uHctuTynuje. FED je y mepuomy HakoH Jpyror CBETCKOI para yJory
3ajMOJIaBIla y KPajik0j MHCTAHIM 00aB/bao HA 3aBUJIHOM HUBOY. TokoMm kpaxa Oep3e 1987.
roJl. U TEPOPUCTHYKOr Hamazga Ha CBETCKM TProBUHCKH IeHTap centemOpa 2001. ron
(Mishkin, 2004, ctp. 404-406) FED je y0amuo 3HauajHy JIMKBUAHOCT y OaHKAapCKHU CHCTEM
u3pakaBajyh TNpPUTOM CIOPEMHOCT Ja CBOjy TMOJAPIIKY TPYyKH U HeOaHKapCKUM

¢unancujckum  uHcTuTynmjama (Tuckman, 2012). Tlomoh mnpyxena Bear Stearns

3 JP Morgan Chase je jemma on HajcTapujux (DHUHAHCHjCKHX MHCTHTYIMja, ca HajBehOM TPIKHIIHOM
kanuranusanujomM, Tpeha y CAJl mo nenosutHoj 6asu (mocine Wells Fargo u Bank of America).
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(hMHAHCH]CKO] WHCTUTYIM]JU j€ jacaH WHAMKATOP J1a Ce, HAKOH YKHJama TPaJUIMOHATHUX
Oapujepa wusmehy OanHkapckux W HeOaHKapCKUX (UHAHCHUJCKUX WHCTUTYIMja, Yjora
[EeHTpamHe OaHKe Kao TapaHTa JIMKBUIHOCTH, BPJIO TEIIKO MOXE OTPAaHHYUTH CaMO Ha
Oankapcku cektop. Mehyrtum, oBakBa mpakca FED orpanmuena je mamiexxunomhy FED 3a
HaJI30p MCKJbYYMBO KoMmeprujaaHux Oanaka. C o03upom nma FED wne pacmonaxe
nHpopMaIHjaMa O MOCIOBaKkY IPYrHuX (UHAHCHJCKUX MOCPEIHHMKA, TapaHTOBAIE HHHXOBE
mukBuaHOCTH Hamehe moTpedy mnpomupema (yHKIUje Haa30pa W Ha HeOaHKapCKe

dunancujcke nuctHTyHje

Ocurypame JUKBHIHOCTH 00aBjba ce MpeKo AUCKOHTHOT Imairepa (discount window),
KOJH TIpeJCTaBJba jeIMHH OONHMK HemocpenHe Be3e m3mehy FED-a m mocnoBHux Oanaka
(Kpctuh, 2003, ctp. 444). Y oxBHpY IHCKOHTHOI LIAJNTEpa, HA paclojaramwy Cy TpU TUIA
apamkamana: a) IIpumapnu kpeoum, Kao TPajHO PACHOJOXKHB €CKOHTHH KPEIUT HAMEHEH
COJIBEHTHUM OaHKaMa KOje MMajy KpaTKOPOYHH OJJIUB CPEJCTaBa MO0 OCHOBY MPUBPEMEHOT
o/uiBa aeno3uta. OBU KpeauTu cy ca nmpekoHohHum gocnehem u 01o0paBajy ce o kaMaTHO]
CTOIM, KOja jeé HEIITO BHINA y OAHOCY Ha TapreTHpaHy KamaTHY CTOIy Ha QeacpanHe
donmose, odbuyno 3a 100 Oa3HMX MOeHa, Tj. jeJaH MPOUEHTyanHU moeH; 0) CexynoapHnu
Kpeoum, HaMEWeH OaHKamMa ca 030ubHUM (UHAHCH]JCKUM MOTElIKohama, Te je KamarTHa
crona Ha oBe kpeaute 50 6a3Hux noeHa (0,5 MPOLEHTYAIHUX TOEHA) U3HA]] ECKOHTHE CTOIE
U TIpe/ACTaBjba BHIIY, ‘Ka3HEHY CTOINy KOja YIpaBO yKa3yje Ha JIOIy MO3HMIH]Yy THX
nyxxHuka, B) Ce3oHcKku Kpeoum, HaMEHEH MalluM OaHKaMa Koje WMajy Hu3pa3uTe
¢bnykTyanyje y 1eno3uTumMa, HapouuTo OaHKaMa 4uje je MOC/IOBame BE3aHO 33 KpEeAUTHPAbE
nosbonpuBpene. KamarHa crona Ha ce30HCKM KpeIUT BE3aHa j€ 3a MPOCEYHY KaMaTHY CTOILY

Ha (enepanHe GPoHIOBE U KaMaTHE CTOIE Ha JEMO3UTHE IIepTHU(UKATE.

JIUCKOHTHU IIaNTEp C€ MOjaBHO y yCIOBHMMAa HEJIOBOJHHO Pa3BHjEHOT (DMHAHCH]CKOT
TpkumTa. MehyTtuM, ca pa3BojeM TpPXKHUIIHOT MeEXaHM3Ma HAMETHYJIO C€ IMUTambe
OTPaBJAHOCTH HHETOBOT TIOCTOjamba, MPH YeMy Cy C€ HCKpHCTaaucala JBa CyHpOoTHa
CTaHOBHINTA. [Ipe/CTaBHUIM MPBOT CMATPAIIM CY JIa je TUCKOHTHH IIaJTep CYBHIIAH U Ja Ce
pelaBame CHCTEMCKOT pH3HKa Tpeba 00aBibaTh orepalyjamMa Ha OTBOPEHOM TPIKHINTY, a HE
onoOpaBameM CYMEpPKPATKOPOUHUX KpenuTa. [lo ApyromM CTaHOBHUINTY MCTAKHYTO je na je

AUCKOHTHH IHAJITECp HEONXOAAH MH3BOP JIMKBUIHOCTU Oanaka Yy YyCJIOBHMaA IOJbYJbaHOT

4 Ha oBakBOM BHIy NpOIINpeRma peryiaTopHe HamtexsoctH FED ce Beh yBemnmko pagu y ckiomy
TIpeAIoKEHNX peopMu (HUHAHCH]CKe cynepBu3opcke nHpacTpykrype y CAJl (Buiie o ToOMe y TEKCTy KOjH
cieny) .
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noBepema y ibux. OBakaB CTaB je 3ay3eT U y 3eMJbaMa ca cJ1abo pa3BHjeHUM (PUHAHCH]CKUM

TPXKHUIITEM, U Y BUCOKO pa3BUjeHHM 3eMJbama moryT CA/JL.

Y mepuony npe u3bujama HeJaBHE (PUHAHCH]CKE KpHU3e, OIepallje Ha OTBOPESHOM
TpxkumTy cy ce y CAJl cnpoBoauie y BUAY ayKipja Koje Cy OpraHM30BaHEe HEKOJHUKO ITyTa
HE/IEeJbHO M TO KAao apaHXMaHW O PEKYNOBUHH BIIAJMHHUX OOBE3HUIIA Ca BapHjaOMITHOM
CTOIIOM U POYHHM CIIEKTPOM O] jeJHOT 10 JIeBeAeceT jJaHa. J[emo3uTHe WHCTUTYLHUje ca
YIrPOXKEHOM JIMKBHIHOIINY Cy cBOje moTpede 3a JIMKBUIHOILINY pelraBaje myTeM MeXaHn3Ma
JUCKOHTHOT TIanTepa. 300T MOTSHIIUjaTHOT PEMyTAIMOHOT PU3UKaA KOjU ca cCOOOM HOCH OBaj
MeXaHHu3aM, JICTIO3UTHE MHCTHUTYIHjE Cy OWJIC Kpajibe Y3[Ip)KaHe MPHU JIOHOUICHY OIIYKE O
3aayxuBamy Ha oBaj HaunmH. C 003upoM na ce (PyHKIMja TOCIEAHEr yTOUYuINTa OaHaka
o0aBJba MPEKO MUCKOHTHOT IIanTepa a (yHKIHja CIPOBOhea MOHETAPHE MOJUTUKE TPEKO
ornepalMja Ha OTBOPCHOM TPXKHUINTY, JOUUIO je [0 KOHCTUTYUCAaWma Pa3InYUTHX
peryJaTopHUX Tela HA/ICKHUX 33 BUXOBO cnpoBoheme: Ombop ['yBepHepa Kao HaIIEHKHO
Teno 3a npBy, 1 Komurer 3a onepanuje Ha otBopeHoM Tpxkuty (opur. Federal Open Market
Committee: FOMC) kao HamiexHO Teao 3a aApyry (yHkiujy. OBO je yCIOBHIO BOheme
JIBOCTPYKE MOJHUTUKE Koyarepaia y okBupy Pen. CaBe3HUM 3aKOHOM JTMCKOHTHU IAJITEP
,OTBOpEH je* camo 3a OaHKe, M3y3€B y HM3Y3€THUM CHTyalldjaMa, U TO Y3 IPUXBATaAE
IIMPOKOT CIIEKTpa Kosiatepana. Hacympor Tome, y cnpoBohemy omepaiija Ha OTBOPEHOM
TPXKHIITY MOJUTHKA KOJaTepalia je BeoMa PECTPUKTUBHA U JI03BOJbABA jEIAMHO OOBE3HUIIC
ynju cy emuteHtu llentpanna Brnama, denepanne arenmuje u o0Be3Huie o0e30eheHe

XHUIIOTEKOM 3a Koje rapantyjy denepanne areHuuje.

Hakon u3bujama xpusze y aero 2007. ron. FED je ucrynuo ca nocra arpecuBHOM
MOJINTUKOM. 3HayajaH maj Tapretupane melybaHkapcke cTore Ha KpeauTe 3a JTUKBUIHOCT,
0JIM3y HYJITOT HUBOA, 3HAYAJHO je YyOIaKHO yclioBe Bolema MoHeTapHe nonuTuke. Kako 6u
ce y, y ycnoBuMa HepyHKIHMOHUCama Mel)ybaHKapcKor TpikuinTa, oOe30equna MoAapIIKa
JUKBUAHOCTH yrpokeHuM Oankama FED je yBeo HOBHM ceT HMHCTpyMeHaTa, H3BaH
TpaJMIMOHATHO Ae)UHHCAHUX HHCTpyMeHaTa MoHerapHe mnomutuke (Carlson, Duygan-
Bump, & Nelson, 2015). OBaj Tum HMHTEpBEHIMja BHUIIE je JHUYHO KaHaly o00e30ehema
JMKBUAHOCTU IIYTEM OIlepallija Ha OTBOPEHOM TPXKHILUTY 300T ayKIMjCKOT MEXaHH3Ma Y
cBojoj ocuoBu (Jlakuh, 2010, p. 41). Hako cy, ycinea mnobOospiiama (YHKIIMOHHCAA

¢bunancujckux TpxkuiTa kpajeM 2009. u mouerkom 2010. roxa., MHOTM O] MHCTpyMEHaTa
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YKI/IHyTI/Ills, BUXOBO 00jallIbEehe 3aCTyXKyje MaXmky ¢ 003UPOM J1a je MOAPIIKA JTUKBUTHOCTH
Owra 3Ha4ajHa, HE caMO MO OOMMYy, Beh M MO TOME IITO je TPYKEHa IIUPEM KpYyry
MHCTpyMEHaTa U MHCTUTYIHja (YKJbyuyjyhu u HeGaHKapcKe), y3 pelaKCUpaHujy MOJUTHKY

KoJIaTepala.

Panu nakmier pazymeBama NMpuMEHEHE apalKMaHe nojenuhemo y ase rpyme. [IpBy
YWMHU CKYII HHCTpYMCHATA OJINCKO MMOBE3aHUX Ca TpaauIIMOHAJTIHOM YJIOI'OM LHCHTpPAIHE Oanke
Kao mocieamer yrouumTa Oanaka (Term Auction Facility, TAF; Primary Dealer Credit
Facility, PDCF; Term Securities Lending Facility, TSLF), kao u BanyTHH CBOI apaH)XMaHH
koje je ®Pen ckionmo ca 14 gpyrux nenrpanHux Oanaka (Stella, 2009). [Ipyry uusHu cKym
HHCTpYMCHATa 3a IPYyXKamke INOAPHIKE JTMKBUIHOCTHU SajMOHpI/IMHI/IMa U MHBECTUTOpHUMA Ha
kbyuyHuM kpeautHum tpxumruma (Commercial Paper Funding Facility, CPFF; Market
Mutual Funds Liquidity Facility, AMLF; The Money Market Investor Funding Facility,
MMIFF u Term Asset-Backed Securities Loan Facility, TALF).

[Tpasehu pasznuky nsmely nmukBuanoctu douaa 1j. uacrurynuje (funding liquidity) u
JUKBUAHOCTH TpkuinTa Tj. aktue (market liquidity), FED je u mogenuo apamxmane y oBe
IBe Trpymne, uMajyhm mpUTOM y BHAY Ja je aKTHBa JHMKBUAHA aKO C€ y3 EKOHOMCKH
NPUXBATJ/bHBE TPOIIKOBE M Yy EKOHOMCKM IPHXBATJEMBOM POKY MOXKE KOHBEPTOBATU Y
3aKOHCKO CpEe/ICTBO KOHA4YHOT Iiahama, Te 1a he mHCTHTYIMja OUTH JTMKBHUIHA aKO UMa BUILIE
TaKkBe aKkTUBE y ojgHOcy Ha obaBeze (Mapunkosuh, 2007, ctp. 330-333). ¥V okBHpy mpBe
rpyre Mepa, ayKIHMjCKHM MEXaHH3MOM TIpPYXKEHa je TMOJAPIIIIKA JTUKBUAHOCTH JETIO3UTHUM
MHCTUTYyLIMjaMa, TP 4YeMy je yHampel Owia JeduHHMCaHAa CyMa cpelcTaBa Koja he OutH
1o3ajMJbeHa Kao M podHocT apamxmana (Hajmpe 30, a kacHuje 90 nana). Kao kpeautHo
o0e36eheme kopuirheH je mMUpU CKyn KoJjlaTepaia KOju MPUTOM 3a/10BOJbaBajy MPOIHUCAHE
kputepujyme. W mopen cBor mnpuBpeMeHOr Kapakrepa, [AF ce mnoka3zao mnpuiIn4HO
YCIIEIIHUM HHCTPYMEHTOM IITO IOKa3yje MOAAaTaK O BEIMKOM Opojy YUeCHHKa Ha ayKIHjH

Ka0 U O YKYIIHOj BPEIHOCTH ayKiuje

. Tpu mecenia HakoH yBohewa TAF apawxmana, FED
je yBeo TSLF y nniby 3ameHe mMame JIMKBUIHUX OOBE3HUIIA KOje Y CBOM MOpTdhonujy apxe
pUMapHU JUIEpU 3a JUKBUAHU]Ee oOBe3HuIe MunucrapctBa ¢unancuja, 1 PDCF y nuspy

Mpy’kamka KPeIUTHE MOIPIIKE CBUM (DMHAHCH]CKUM MHCTHUTYIIMjaMa KOj€ CE jaBJha]y Y Y031

5 Mocreneno ycrnocrapibame ePUKACHOT (YYHKIHOHHCARA (MHAHCHjCKMX TP)KHINTA IOBEIO j 10 YKHIAHa
MMIFF, AMLF, CPFF, PDCF i TSLF kao u OunaTepalHHX BaJyTHHX CBOIOBA YrOBOPEHHX ca IPYIUM
LEHTPAIHUM OaHKama.
% Yako je unmumjanna BpemHocT aykuumje msuocuna YCJI 20 mupa, TAF oneparmje cy kpajem mapra 2009.
roJi. 3abenexuie BpenHoct ox YCJI 467 map.
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npuMapHux gwiepa, ynMme je FED mo mnpBu myT y HCTOpPHjHU, H3BPIINO JTUPEKTHO
KpEIUTUPa-¢ HHBECTUIMOHNX OaHaka Koje Cy M3BaH meroBe KoHTpose (Hmp. Bear Stearns).
Ycnen pacryhe HectabunHocT Ha HoBUaHOM Tpxkuity, DEJ] je 06e36emuo nogaraux Y CJ]
540 wmunwjapau pagd OTKyna KoMmepuujalHux mnamupa upenyseha, y okeupy CPFF
apaH)XMaHa, Kao W 3ajeJHUYKUX (DOH0BA HOBYAHOT TPXKHUINTA, y okBUpY AMLF apamxmana.
ITopen Tora, yBeneHa je W OJIaKIIMIIA 3a KYMOBHHY XapTHja o0e30eheHux CTyneHTCKUM

3ajMOBHMMa, ayTO KpeIuTUMa, KpeauTHuM Kaptuiiama, ABS (Herr, 2014).

On mouerka kpuse, FED je HacTojao na crepuimine CBOje aKTUBHOCTH TapaHIIH]e
JMKBUIHOCTH, Kako He OM mMalie yTullaja Ha nmoBehame NMpUMapHOT HOBIA, H TO TPOJIAjoM
ob6sesnuia Tpezopa. OBuMe je camo MemaHa CTpykTypa Ommanca FED-a, anu He u merosa
Benmunna’’. Hakon wHTepBeHImje y ciydajy Lehman Brothers m AlG, Munncrapctso
¢uHaHCHja je MOKpEHyJIO MporpaMm Mojpiike, kako Oum omoryhmo FED-y anmexBaTHO

yrpasJbarbe ounancom (Goodfriend, 2011).
1.2.3. Ocurypame neno3ura

Benuka exonomcka kpusza wiu Benmka nempecuja (1929-1933) y3pokoBana je
OTpOMHE TYOWTKE y peanHo] W (¢uHaHCHjcKO] chepu u ycnoBuia moehany apkaBHY
uHTepBeHIM]Y. Kako je Hemocrojame 3alTUTe JIeNO3uTa M3a3Bajio He3arnaMheHH jypuln Ha
0aHKe y aMepuyuKoj UCTOpHjHU, AMepuuku KoHrpec je 1933. roamne ocHoBao PenepanHy
areHnujy 3a ocurypame jaenoszuta (Federal Deposit Insurance Corporation, FDIC) kao
CaMOCTAJIHY JIp>KaBHY areHIM]y OoBJaIIheHy 3a OCUTypame JIeTo3uTa OaHaka, a caMO TOJIUHY
kacauje u DexeparHy KOpIopalujy 3a OCHTYpame MAENo3uTa MITEIHO-KPEIUTHUX
uncrurynuja (Federal Savings and Loan Insurance Corporation, FSLIC). TToce6an donz 3a
OCHTYpame JICTO3UTa MoNoKeHHX Koja kKpeautHux yHuja (The National Credit Union Share
Insurance Fund, NCUSIF) ocHoBas je 1971. roause.

On ochuBawa @OOHI HHje UMao 3HaAYajHHje TMpolJeMe Yy TIOTJIeqy UCIUIaTe
OCUTYpaHUX Jleno3uTa ¢ 003MpOoM Ha Maiud Opoj OCHUTYpaHUX ciydaja (caMO HEKOJIUKO

nponanux OaHaka, ¥ TO YIJIaBHOM pernoHanHux). Ilpemuje ocurypama mHo IojeIuHavHO]
: 1
uHCTUTYLUjU n3Hocuie cy 0,083% (E) 0 JIoJlapy ocUrypaHux aenosuta. Mako yrephene Ha

HUCKOM HHMBOY (Ckopo OnM3y HyJe) HBUXOBa yruiata Ha ex-ante ocHoBu omoryhuia je na

Y PED je on n3Gujama kpuse yrymmnao ckopo 4.5 muujapan YC/I.
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®donx euKkacHO UCIYHH CBOjy YJIOTY Yy OodyBamy (DMHAHCHjCKE cTaOmiaHOCTH. MelyTum,
Tajac perecHje KOju je 3axXBaTHO aMEpHuYKy eKOHOMHjy TokoM 80-tux roamHa 20. Beka
pesyntupao je O6aHkpoToM Benwkor Opoja Oanaka (mpeko 2.900). Kako je Hajehm Opoj
nponanux Oanaka 3abenexen 1989. rogune (206 6anaka ca yKymHOM OMJIAaHCHOM aKTHBOM
on 29.2 Muinujapae nonapa), UCT€ TOAWHE JOHET je 3akoH o pedopMu (PUHAHCH]CKUX
uncruryngja (Financial Institutions Reform, Recovery, and Enforcement Act of 1989,
FIRREA). buMe cy MoCiioBH OCHUTYpama JCMO3UTa y IITSAHO-KPEAUTHUM HHCTUTYLHjaMa
nperetu ca FSLIC na FDIC, a 3a moTpebe pecTpykTypupama YrpOKeHUX HHCTUTYIHjA U
IBUXOB HAJ30p ocHOBaHe ¢y mocebne areniuje (Resolution Trust Corporation, RTC u Office
of Thrift Supervision, OTS™®). Paxu oGesbeljera cpeacTaBa 3a OCHIypame LCIO3UTA, Y
okBupy FDIC ocHoBana cy nBa moceOHa (onma: DoHI ocurypama JErno3uTa MOJIOKCHUX
kox Oanaka (the Bank Insurance Fund, BIF) u ®oun ocurypama Iemo3uTa MoJIOKSHUX KOJT
mrennux uHeturyndja (the Savings Association Insurance Fund, SAIF), y koje ce ciuBajy
yiiaheHe nmpeMuje ocurypama 3apadyyHaTe Ha OCUTYpaHE JICNIO3MTE KOJ 0aHaKa W IITEIHUX
WHCTUTYIH]a.

Kako cy mpemuje ocurypama Koje cy mahane OaHke M IITEAHOHHIE Omiie BeoMa
Hucke (0,083%), a Opoj mpomanux HMHCTUTYLMja M IyOMTaka IO TOM OCHOBY cBe Behw,
3akoHoM u3 1989. romuue u3BpuIeHO je BWUX0BO MoBehawe Ha 0,23% W MO HpPBH MYT
nedunucana mmibHa BpenHoct Ponma (Designated Reserve Ratio, DRR) Ha HuBOy 0
HajMame 1,25% yKynmHOT WM3HOCAa OcUrypaHux jaemno3uta. Mojen je mpenBuhao na Oanke
MOpajy na ymiarte Behu M3HOC MpeMuje OCUTypama CBakH MyT Kaaa cpenactBa Gonpa magHy
ucion 1,25% ocurypanux pgenosuta (Ellis, 2013). CympotHo, kama cpenctBa Ponma
nagmame DRR, FDIC moxe 3a u3Bectan neproa 00yCTaBUTH OOpadyH W HAIUIATy MpEeMUje
ocurypama (huposuh, 2007, ctp. 431).

JlonomeweM 3akoHa o pedopmu crcteMa ocurypama nenosuta u3 2005. romune'®
YUUHE-CHE Cy NU3BECHE U3MEHE y OJIHOCY Ha JIOTaJallllbi CUCTEM OCUTypama Jerno3uta. Hanwme,
y nepuony oxa 1989. nmo 2006. roauHe, cUCTeM OCHUTypama JCTMO3UTa MOAPa3yMEBao je
MOCTOjare JIBa (DOHJA IIITO j& CTBApaIO YCJIOBE 3a apOUTpaxKy ¢ 003upoM J1a cy GhoHIOBHUMA
OUIM TOKPMBEHU JETO3UTH HMHCTUTYIMja KOj€ NPUIaAajy MCTO] KaTeropHju OCHUTypamba,
Ip>KaBHOM CHCTEMY Ocurypama jaenosuta. M3 tux paszmora Pedopmckum aktom m3 2005.

TOJINHE, W3BPIIEHO j€ HUXOBO Chajame y jeman (oua, DoHI 3a ocuUrypame Jemo3uTa

18 OTS je npeysena opnamthersa nperxonHe arexmuje 3a Haxop, Federal Home Loan Bank Board (FHLBB).
19 The Federal Deposit Insurance Reform Act of 2005, https://www.fdic.gov/deposit/insurance/reform.html.
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(Deposit Insurance Fund, DIF). Osum 3akonoM nedunucan je pacton kperama DRR o 1,15
no 1,50 mporeHata ocurypaHux nenosuta. Mako je oBuMe omoryheHo ¢uekcuOuiIHuje
yIpaBJbatkbe HUBOOM pe3epBu DoHIA, caB BHINAK cpeicTaBa mpeko yrBphenux 1,50% ce
Mopao HcIIaTuTd ocurypanuMm uHctutyuujama (Ellis, 2013). Melyrum, ryourm koje je
®doHJ 3a ocurypame aeno3uta nogHeo y nepuoay oa 1950. no 2010. rogune, ycaoBuiu cy aa
ce cpeauaom 2010. roaune gonece Dodd-Frank-os 3akon o ¢punancujckoj pepopmu (Dodd-
Frank Wall Street Reform And Consumer Protection Act), ycmepen ka Behem cTemeHy
3alITUTE MOTPOIIaYa KOJUM je, u3Mel)y ocTayor, MmocTaB/beH AYTOPOYHHU LUJb JOCTH3amha U
oJprKama panuja pesepsr PoHIa Ha HUBOY 0J1 MUHUMYM 2% OCHTypaHHX JICTIO3HTA.

Kana je y nutamy cuctem obpadyHna u Haruiate npemuja, FDIC je on ocHuBama ma
cBe 0 1991. roguHe MpUMEHUBAO jeHAKE TIPEMHUje OCHTYparma 3a CBE MHCTHTYIHje. Kako ce
OBaj cUCTEeM O0payyHa M HaIuIaTe MPEMH]je MoKa3ao HeeuKacHUM, 300T CBOje He-(ep mpakce
y KOjOj Cy COJIBEHTHE WHCTUTYIMje CyOCHAMpane HWHCTUTYLHUje KOje yla3e y pU3HYHUje
nocnoBHe noayxBare, Konrpec je 3axteBao na FDIC yOynyhe Bucuny npemuje ocurypama
neno3uta onpelyje npema BucuHM pusuka 6anke. M3 tux pasmora FDIC je, moueB ox 1993.
TOAMHE OTIOYe0 ca OOpayyHOM M HAIUIaTOM IpEeMHja MpeMa BUCHHHM pHU3UKa OaHKe, Mpu
yeMy cy OaHKe Koje KapakTepuine Behu creneH pusuka mopaje Jia IuiaTe BUILY MPEMH]Y
ocurypama. BucuHa mpemuje ocurypama je aeuHHcaHa uMajyhu y BHUIY aJleKBaTHOCT
KanuTana O0aHKe W OlLEHy CynepBH30pa. Y OJHOCY Ha KamUTaJHY aJeKBaTHOCT, OAHKE Cy
Kiacu(puKoBaHEe y TpPH KaTeropwuje: JA00pO KarmuTaIM30BaHE, aJeKBATHO KAIMTAIM30BaHE U
noxkanuTasusoBane Ganke'?’. V oiHOCY Ha OLEHy CyMepBH30pa, GaHKe Cy KIaCHOUKOBAHE y
Tpu rpyne: CynepBusopcka rpyna A, Cynepsuzopcka rpyna b u Cynepsuzopcka rpyna L. V
HapeAHO] Ta0enu JaT je MpUKa3 KaTeropuja pu3MKa y Koje ce OaHKe MOTry CBpCTaTH

y3uMajyhu y 003up KanuTaaHy aJieKBaTHOCT U CYIIEPBU30PCKY IpYILy.

120 IIpema cTomu aneKBaTHOCTH KamuTala OaHKe ce KiIacu(puKyjy y HeT Trpyma: JoOpo KamuTalu3oBaHe, ca
cronoMm 10% u BHIlIE; afleKBaTHO KAIMTAIM30BaHe, ca CTOIMOM o1 8% U BHUIIE; MOJKAIUTAIN30BaHE, Ca CTOIIOM
HIDKOM 011 8%; 3HaYajHO MOJKAIUTAIM30BaHE, Ca CTOIIOM HIDKOM O] 6% M KPUTHYHO MOAKAIKUTAIN30BaHE, Ca
cTonoM HuxoM of 2%.
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Ta6ena 20: Panrupame 6aHaka npeMa ajeKBaTHOCTH KANMTAJIA M CYNePBH30PCKOj TPyNH

CynepBu3opcka rpyna
AJIeKBaTHOCT KamuTaja I'pyna 1 I'pyna 2 I'pyna 3
I'pyma 1 Kareropuja Kareropuja pusnka Kareropuja
(100po KanuTaANH30BaHE) pusuka | 1 pusuka Il
I'pyna 2 Kareropuja Kareropuja pusnka Kateropuja
(aJleKBaTHO KaIUTAIN30BaHE) pusuka |l I pusuka |1l
I'pyna 3 Kareropuja Kareropuja pusnka Kateropuja
(mokanuTanM3oBaHe OaHKe) pusuka Il 11 pusuka IV

HN3Bop: www.fdic.gov/deposit/insurance/

Cucrem rpynucama 0aHaka y ojrorapajyhe kareropuje pusuka KOPUCTH JAPYyraduje
KpUTEpHjyMe KOJ MalMX M BeJUKUX OaHaka. Mane Oanke (OuiaHcHa aktuBa Mama oj 10
MUJIMjapad Jojiapa) ce rpynuiny y oaroapajyhe kareropuje pusuka (I 1o 1V) Ha 6a3u onena
nobujenux npumenom CAMELS merononoruje. ¥ ToM cMmuciy, cynepBU3OpcKa rpymna A
oOyxBara OaHke ca omeHoMm | wim 2; cymepBu3opcka rpyna b Oanke ca omeHoM 3 o
cynepBuzopcka rpyma Il Ganke ca omeHom 4 wim 5. HakoH rymmcama y oaroBapajyhy
KaTeropujy pusMKa, cBaka maia OaHka a00uja olroBapajyhy cTomy Mpemuje OCUrypamba.
[IputoMm, 3a HOBOOCHOBaHe OaHke (OHE KOje mociyjy kpahe on 5 roanHa) Baxke moceOHa
MpaBUJjIa y MOTJIEy BUCHHE CTOIE MPEMHjE OCUTYPAba.

Kon Benukux Ganaka (OmaHcHa aktuBa Beha wiu jeqHaka ox 10 munmujapau nonapa),
pusuk ce onapehyje Ha 0a3u KOMILJIEKCHE OIIEHE OBHUX WHCTHUTYIMja MO BHILIE OCHOBA, Tj.
npumenoM CAMELS merononoruje; aHanu3oM (UHAHCHJCKUX MHIUKATOpPA KOjUMa Ce MEpU
CTIIOCOOHOCT OaHKe J1a yrpaBiba HETIOBOJAHUM KpeTarmbUMa aKTUBHUX M IMTACHBHUX OMIIAHCHHUX
MO3UIMja; Ka0 U aHAIM30M MHAMKATOpa KOjUMa ce Mepu KOJIMKHU he moTeHIujalHu ryouTaK
nperprnetu DoHI 3a ocurypame aeno3ura y ciaydajy OaHkporta Oanke. Hakon anamusze,
BelIMKe OaHKe ce He IpyNuuly y MOMEHYTe KaTeropuje pusuka, Beh ce kiacupukyjy y
noceOHy TPYIy O3HAUEHY Kao ,,BeMKe U Beoma komiuiekcHe 6anke™ (highly complex banks).

Kana ce Ha 6a3u nmpeTXoAHUX KpUTEpHjyMa yTBpJIE CTOIE MPEeMHUja OCUTYypamba, BPIIH
ce BHUXOBO MpuiarohaBame, 1 TO 3a KaTeropujy HeocurypaHux ooOsesnuia (unsecured debt
adjustment) u kareropujy Opoxepckux aernosurta (brokered deposit adjustment). TpenyTae
cTore 0a3HUX MPEMHUja OCUTYpama 3a MHCTUTYIIH]E KOje TIOCIY]y AYXKe O] 5 roJMHA, 1aTe Cy

y HapeAHO] Tabemnu.
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Ta6esa 21: Ctone 6a3HUX NpeMuja ocurypama (y npuMenu oa anpuja 2011. rogune)

i ; : . Benuke u
Kareropuja Kareropuja Kareropuja Kareropuja
KOMIIJICKCHE
pu3uka | pusuxka |l pusuka |11 pusuka IV .
WHCTUTYLIHjE
ITouerHa crona 5.9 14 23 . 5 25
npemuje
Heocurypane i ] ] ] ]
06BE3HHIIE 4.57100 5100 5m00 5m00 5100
Bbpoxepcku
JETO3UTH H-J1. 070 10 0 0 10 010 10 0 0 10
VYkynna ctona
npemuje 2.5109 9 o 24 18 110 33 30 1o 45 2.5 110 45

Hssop: www.fdic.gov/deposit/insurance

Crorme 6a3HUX NMpeMHUja OCUTYpama 3a HHCTUTYIM]E KOje Mmocayjy kpahe ox 5 roauHa
pa3nuKyjy c€ Yy OJHOCY Ha CTOIe YTBpheHe 3a HHCTUTYIH]jE KOje TIOCTYjy AyKe O] 5 TOAMNHA,
C 003upoMm 11a ce Koa BHUX HE BpIIW NpuiarohaBame 3a HEOCHTypaHe OOBE3HHIIE, FUXOBA
JI0’a TpaHulla je 300r Hemocrojama OJ0UTHE CTaBKE yTBpl)eHa Ha HEHITO BUILIEM HHUBOY.
TpenytHe 0a3He crTolle NMpeMHja OCHTypara 3a OBE MHCTUTYIMje M3HOce: 9 3a OaHKe W3
Kareropuje pusuka |; 14 no 24 3a 6anke u3 Kareropuje pusuka Il; 23 no 33 3a Kareropuje
pusuka Il u 35 mo 45 3a 6anke u3 Kareropuje pusuka |V. HaBenene crone cy ncka3zaHe Kao
TOJIUIIIbE, a U3paKeHe Cy y 0a3HuM moeHuma (kao meHt Ha 1008 nemosutHe 6ase). Kako 6u
ce 10OMIM KBapTaJHU MOJAld MOTPEOHO je A0OHjeHe cTome MOACIUTH ca 4, a MOTOM UX
MTOMHOXHUTH Ca JEMO3UTHOM 0a30M 4uMe ce Jo0Mja M3HOC MIpeMuje Koju OaHke Tpeda na
yruiate. 3aKOH O OCHUTYpamy JEeNOo3uTa MpeABrha U HAIUIaTy BaHpPEIHE MpeMHje, OHIa Kajaa
cpenctBa QoHJA 3a OCUTYpame JAEM0o3UTa MagHy UCIoA yHanpe yTBpheHor panuja. Kako cy
nocajammy Tyounu OaHaka u @Donpa OwiM TOKpUBaHM Ha TepeT Oyliera, HOBUM
peryJatopHUM peliewmruMa mpeasuha ce yruara JoJaTHOT M3HOca NpeMuje, Kako Ou ce
eBeHTyalHH ryouTak DoHJa MOKPHO U copeunsia yrnorpedba OyIIeTCKUX CpejicTaBa 3a
cralaBame OaHaka U Ipyrux GUHAHCH]CKUX MHCTUTYIHja.

Cucrem ocurypama nenosuta y CAJl ¢opmanHO He MOKpUBa CBE JEMO3UTE KOJ
0aHaka, Tj. IpaBU pa3uKy u3Mel)y ocurypanux u Heocurypanux aenosuta (huposuh, 2007,
ctp. 432). OcurypameM Cy MOKPUBEHH CBH JIENO3UTHH padyyHH, YKJbydyjyhu u 1mregHe
padyHe, JCTO3UTHE padyHEe HOBYAHOT TPXKHINTAa M mepTudukare o meno3uty. Heocurypane
KaTeropuje YMHe OcTajie Kareropuje OaHKapCKUX YyCIyra, Kao LITO Cy: akiuje, 0OOBE3HHUIIE,
3ajeIHUYKU (POHIOBH U MOJIMCE OCUTYParha.

Ocwurypanu U3HOC c€ y aMEpPUIKOM CHCTEMY OCHTypara JETIO3UTa BUIIE ITyTa MEHAo.
On cBor mHUIMjamHOT M3HOCca ox 2.500 monapa mo JAEMOHEHTY, MO0 OCHUTYpaHO] OaHIH, IO
CBaKo] KaTeropuju JIeno3ura, nocreneHuM nosehamem, 1980. roquHe 10CTUrao je U3HOC 01
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100.000 momapa. Hakon wuzbujama minobanHe (GuHAHCHjCKE KpH3e, OCUTYpaHH H3HOC je
noehan Ha 250.000 monapa, ma 6u ce, gonomemem Dodd-Frank 3akona o ¢guHAHCH]CKO]
pepopmu (Dodd-Frank Wall Street Reform And Consumer Protection Act), oBaj u3HOC
3aqpKao W yBeO Kao TpajHa Mepa. Pok 3a ucruiaty nemosuTta je Yak M IOJ BeoMa
crienu()MIHUM OKOJTHOCTHMA CBETa HEKOJHMKO JIaHa, IITO CE OIeHkYje Kao U3y3eTHO erukacHa
npakca. Y ycjoBAMa KpH3€ BPIIO YECTO C€ OCUTYpame MNpOIIMpaBa M HAa HEOCHTypaHe
neno3ute. Mehyrum, oBaj tun aktuBHoct FDIC cnipoBoayu camo y U3y3eTHUM CitydajeBuMa,
HApOUYUTO Kaza je ped o OAHKPOTy HEKE BaKHHje OaHKE y aMEpPUUYKOM CHCTEMY, IPU YeMy
OJUIYKy O TOME€ JIOHOCH MuHucTap (puHaHCHja, HAaKOH IITO ce nBOTpehmHCcka BehwHa on
ctpane ynpaHor oxbopa FDIC wu kBanmdukoBana Behuna o crpane bopaa rysepHepa

denepanHOT pe3epBHOT CUCTEMa, 0 TOMe u3jacHu no3utuBHO (Auposuh, 2007, cTp. 432).

1.2.4. Ilonutuka pecTpyKTypupama OaHaka

AMEpUYKO TPXKHINTE MMa HAjAy)Xy TpPAJAULHU]y Y TOCIOBHMA PECTPYKTypHpamba,
ycTaHOBJbeHY jomn 30-mX ToJuHa MpOILIor Beka, opMmupamem DenepaaHe Kopompaiuje 3a
oCUTypame JIeno3urta. YTpkoc HeaBocmuciaeHoM HasuBy, FDIC mopen yiore ocurypaBaua
JIeNo3UTa, BpIIM M (QYHKIH]Y pecTpyKTypupama Oanaka. Orpoman Opoj OaHKpOTCTaBa,
HajIpe TOKOM Belke eKOHOMCKE KpH3e'>', a IOTOM M HAKOH Jeperyiamuje GaHKapcke
unnaycrpuje 80-ux romumua 20. Beka, YCIOBHO jeé OCHHMBambE€ MOCeOHE areHIluje 3a morpede
pecTpykTypupama nponanux uHcTuTynuja (Resolution Trust Corporation, RTC) koja je
y6p30 unkopnopucana ynyrap FDIC.

Hakon ykummama Glass-Steagall-oBor akra penaTuBu3MpaHa je pasiuka wusmely
KOMEpIMjaTHUX ¥ WHBECTUIMOHMX OaHaka, a WHBECTUIIMOHHU TIOCIIOBH IMOCTANN CY TIaBHH
CerMEeHT OaHKapCKMX aKTHBHOCTH. MelyTuMm, oBakBa MpOMEHa y CTPYKTypu OaHKapCKHUX
nocioBa HUje Onna npaheHa u npomeHoM y HamiesxxHoctu FDIC, koja je ynpkoc unmeHUIH
Jla c€ yMpaBO MHBECTUIIMOHU TOCIIOBH CMaTpajy Y3pOUHUKOM HefaBHE (DMHAHCH]CKE KPHU3e,
ocrajia ,,[10 CTpaHu" y MOIJIeJly OCUTypama U PeCTPYKTypHUpama OBOI CETMEHTa OaHKapCKUX
aktuBHOCTH. Kao npumep HaBoau ce Lehman Brothers, naBectuirona 6aHka koja je y jeKy
Kpu3e 6uia u3BaH koHTposie u ynpase FDIC, mto je noBesno 10 HempaBoBpeMeHEe peakiuje u

O6aHkpoTa oBe uHcTUTYIMje. Ca HOBUM Kpu3HuUM fAorahajem u3 2008, Kopnopauuja je Beh y

121y neprony ox 1929-1933 Gankporupano je oko 9000 GaHaka.
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MPBOj TOJWHU KPU3€ MHTEPBEHHCANIA KOJ 25 Ganaka'>?

, a Beh Hapeane roguHe xox vak 179
Oanaka. bpoj 6aHKpOTHpPaHUX MHCTUTYIIM]A j€ UMAO y3Ja3HHU TPEH/I, TAaKO Jia je Y MePUOay O]
2008. no 2012. 6ankporupano yak 465 G6anaka. Y OJHOCY Ha METOTOJHIIIGU MEPHOA Ipe
2008., kama je 6aHKPOTUPAJIO CBEra JieceTak 0aHaka, OBO je UMIT03aHTaH Opoj.

Jlonomemem Dodd-Frank-osor 3akona'?® 2010. rogmse, 3HauajHO je mpommpena
onroBopHocT FDIC, kako 6u ce y OKBUDP PeCTpYKTYypHpama, mopes 0aHKapCKUX YKIbYUHIIC U
HeOaHKapcke (UHAHCH]CKE HHCTUTYIHjE KOje ce TMOoKaxy cucteMckd 3Hadajuum (O
Raghallaigh & Kennedy, 2011). Viora FDIC kao cykuecopa Koa OpOKEpCKO-IMUIEPCKUX
opraHu3alyja 3axTeBa beHy capaampy ca Kopropauujom 3a 3alITHTy HHTEpECa HHBECTHTOPA
(the Securities Investor Protection Corporation, SIPC) u Komucujom 3a xaptuje on
Bpeanoctu (SEC); a y curyanuju kaga je FDIC cykiecop koa ocurypaBajyhux KommaHuja
capaamy ca Federal Insurance Office.

HoBuM perynaropHuM pemieluMa WHCTHTYIHjE c€ KIacupUKyjy y ABE TpyIe: He-
CHCTEMCKE, KOje CE PECTPYKTYPHpajy y CKIaay ca HAIlMOHAJTHUM 3aKOHUMA; U CHCTEMCKE
(kako OaHKapcke, Tako M HeOaHKapcKe MpHUpOJZE), KOje Ce PEeCTPYKTYpHpajy Ipema
onpendama Dodd-Frank-oBor 3akona. Y nui/by Haja3opa HaJ CHCTEMCKAM PH3UKOM H
MPOIIEHE CHCTEMCKOT 3Hauyaja (uHaHCHjckuX wHCTUTYnHja ¢opmupan je CaBer 3a
¢unancujcky cradbmiaroct (The Financial Stability Oversight Council - FSOC), koju naje
nperopyke FED 3a yBoheme CTpoxujux mpaBwia y TMOTJeny aAeKBaTHOCTH KalHTaia,
3aJy’K€HOCTH, JUKBUIHOCTH, a KOj€ MOpajy IOIITOBATH KOMIUIEKCHE KOMIIaHMje Koje
MPOAYKY]Y 3HauajHE CUCTEMCKe e(eKTe.

YV ckimany ca @enepalHUM 3aKOHOM O OCHYypamwy JAENO3UTa, OJUIYKY O
PECTPYKTYpUpaly OCHTYpaHE WHCTUTYIHjE TOHOCH HAJICKHO (elepaHO HIH JIP>KaBHO
Teno, MpHu yemy ce kao cykuecop umenyje FDIC. MnTtepBenyja je morpedHa oHAa Kaja je
eeKTHBHA CTONa aJeKBaTHOCTU KamHTaja OaHKe JajeKo HMCIOJ PErylaTropHe, Kao U Kaja
OCHUTypaHa MHCTUTYLIM]a TIOCTYj€ Y HECTaOUIIHUM YCIIOBUMA MOCJIOBamka. TUI MHTEPBEHI]E
y TIOJIKANUTAIN30BaHO] OAHIM OIPENEIheH jé HUBOOM aJeKBaTHOCTH KalWTana KOHKPETHE
0aHKe, Te YKOJUKO C€ HUBO aJIeKBaTHOCTH KaluTaja CIlycTd ucnoj 6% (kareropuja 3HayajHO
MOJIKAITUTAIN30BaHNX OaHaka) peryjJaTOpHH OpraH MOKE 3aXTEBaTH MPOMEHY MEHAIMEHT

exuIie 0aHKe WK Mpeay3uMambe XUTHUX Mepa 3a JOKauTalIn3alnjy OaHke; TOK y CUTyallju

22 Meljy muma moceGHO je 3HauajHO pectpykrypupame Washington Mutual Gamke, xao Hajsehe mrremHo-
KpEAUTHE HHCTHUTYLMje y AMepHIH, Koja je 0AMax HaKOH u3bHjara kpuse npojaara JP Morgan Chase-y.

% Dodd-Frank Wall Street Reform And Consumer Protection Act, nocrymHo  Ha:
https://www.sec.gov/about/laws/wallstreetreform-cpa.pdf.
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KaJja HHUBO aJeKBAaTHOCTH KamuTajga mnamHe wucrnox 2% (kKareropuja KpUTHYHO
MOJIKAITUTAIN30BaHNX OaHaKa) pPeryjaTopHU OpraH 3arBapa OaHKy, a Kao aJMHUHUCTpATOpa
6anke umenyje FDIC.

VY oBoj cBojoj yno3u FDIC obGaBma paznuuuTe mocioBe: Npyka (UHAHCH]CKY
MoApIIKY OaHKama, OCHHMBa OaHKy 3a MoceOHe HameHe, BpIIM (YHKIH]Y CTEYajHOT WIIH
JMKBUIAMOHOT YIIPaBHHUKA, YYECTBYje y YIpaBjbalby OaHKaMa M CIPOBOAM IOCTYIIAK
MpoJiaje BUXOBHUX aKIhja, 00aBJba MOCIOBE HAIUIATE MOTPAKUBAKA, a TIOTOM HX IMpociehyje
noBepronuMa O0aHKe, Ka0 M HHU3 JPYTUX IMOCIOBa YTBpH)EHHUX 3aKOHOM. Y THM HpolecuMa
FDIC uma mocpemHuuKy yiory, U ctapa ce Jia ce TOoCTylaK PecTpyKTypHupama 6aHaka 00aBu
Ha HauMH Koju he Hamame komratm DoHA 3a ocurypame aenosuta. Kao Hajuemrhe
KopuimheHa TeXHUKA PeCTPYKTypHpama u3iBaja ce P&A y OkBypy Koje cTHIaial mpey3umMa
70 WM CcBe o0aBe3e M KyIyje TOjeUHE WM CBE CErMEHTE aKTHBE MpoOiieMcke OaHKe,
Hactojehu fa pa3nuuuTuM MeTogama 00e30en BUXOBY MpoAajy. Y MOjeAUHUM CllyyajeBUMa
ctunanan Mmoxe gooutu noapimky FDIC, npu yemy je ctumanan y o6aBe3u Ja 3a OCUTypaHe
nerno3ute Iuiaha mpemujy, MTO y KOHAYHOM CMamyje TPOUIKOBE PECTPYKTYpHUpama.
Mehyram, y curyanmju kaga FDIC we noGuje wucraruBy monyny 3a P&A, mpucryma
UCIUIATH Jeno3uTa, KopucTehu nputoM aBa HaunHa: npBH, Straight deposit payoff, roe Bpim
UCIUIATy YKYITHOT M3HOCA OCHUTYPaHUX JETMO3UTa, JOK C€ HEOCUTYpaHU M3HOC uciuiahyje Ha
TEpeT CTeuyajHe WM JIMKBHIAIMOHE Mace; W apyru, insured deposit transfer, rme ce
OCHTYpaHH JETNO3UTH U 00e30eheHe obOaBe3e mpodiieMcke OaHKe WM TPUDPT MHCTUTYLH]E
TpaHcepully Ha 37paBy UHCTUTYIH]y, a YCIyre OCHTypaHUM JCTOHEHTHMa ce
KOHTUHYHUPAHO TpPYXkajy. 3aKOHCKUM OKBUPOM TpenBuleHa je U MoryhHOCT OCHHBama
,,MOCT" MHCTUTYIIHje, Hall KojoM aamuHuctpupa FDIC, u To camo ka0 mpuBpeMeHO periemne
y MpaBIly pECTPYKTypUparma KOMITaHH]e, a IIOTOM BeHE TIPoJiaje MPUBATHOM HWHBECTUTOPY.

Y TOCTYIIKY peCTPYKTypHpama CHCTEeMCKHX (MHAHCHjCKHX HHCTHTYyIHja'?*

Koje
nociyjy rinobanno FDIC npumewyje SPOE npuctyn, mro je oJ1 moceOHOr 3Havaja ¢ 003upom
Ia y AMEpUIM TOTOBO CBe OaHKE — CHCTEMCKH 3HAa4YajHE WJIM HE — IMOCTYjy Kao XOJJIMHT
KOMITaHHje, Ca MATUYHUM OaHKApCKHM XOJIJIMHTOM Ha BpXy OaHkapcke rpyme. Kpo3 bail-in

FDIC nompuHOCHM peKanuTajau3alMjd HHCTUTYIHje CpEeICTBMMa IOBEpHUOIla M BIACHHUKA

124 xako u Meljy cucTeMcKM GHTHHM (PMHAHCHjCKMM MHCTHTYIHMjaMa IOCTOjH PA3iHKa, y CMHCIY Ja Cy HEke

Behe M KOMIUIEKCHH]je, TIOBE3aHuje WM CUCTEMCKH 3Ha4yajHuje o Apyrux, repmut SIFI ce yrmaBaoM xopuctu
3a O3HayYaBamke OAHKAPCKOT XOJIAMHIA ca YKYIHOM aKTHBOM Koja je jeqHaka miu Beha ox 50 mummjapau YC/.
Hako rmobanne cucremcku OutHe ¢uHaHcHjcke mHcTHTyuHje (G-SIFI) mmajy u Behy BpegHOCT akTHBE Of
IOMeHyTe, 1 Mel)y ’BiMa ocToje pasiuKe.
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¢unancujcke xkommnanuje (Hoenig, 2013). Mehyrum, oBae tpeba Hamomenytu na ce SPOE
IIPHCTYI IPUMEIbYje caMo y ciaydajy aa pemiema npeasuhera Bancruptcy Code-om ne najy
xesbere edekre (Bipartisan Policy Center, 2013). 3 tux pasznora SPOE mpuctyn tpeba
outu yHanpes aeUHUCAH M MPEIUBUAMB, IITO je U 00e30eheno y okBupy Hacmosa Il Dodd-
Frank-osor 3akona (Title Il — Orderly Liquidation Authority, OLA), xojum je FDIC
opnamheH 3a pectpykrypupame SIFIS. Hakon npuxBarama y Amepunu, SPOE npuctym je
yop3o mnpuxBahen y Enrneckoj, Hemaukoj, IlIBajuapckoj, a mnpenuhen je u BRRD
nupekTuBoM EBporicke yHHje.

Csoje aktuBHOCTH FDIC ¢punancupa cpeacrsuma u3z @oHza 3a OCUTyparbe JACMO3UTa;
JOK y YJIO3W CYKIIecopa KOPHCTH H CpPEACTBAa IO OCHOBY IPOJajeé aKTHUBE IMPOOJIEMCKUX
WHCTHUTYLIMja, U 10 TOTpedu cpeactBa u3 doHnma 3a ocurypame Aemno3uta. Y CKIay ca
onpendama Dodd-Frank-oBor 3akoHa ¢uHaHCHpame Ha TepeT jaBHUX (UHAHCH]A je CTPOTrO
3a0pameHo. Y TmocTynky pectpykrypupama FDIC wmopa nma capabyje u pasmemyje
nH(popMalyje ca IpyruM HaJJIeKHUM areHiyjaMa, mpu 4emy 3a pasMeHy uHdopmaiiija Huje
MOTpeOHO MOTHUCHBake MeMmopaHAyMa, ajiu je MOoTpeOHO Ja ce areHiyja Koja Ipuma
nH(popmanrje u3jacHu 1a he ucre KOPUCTHTH caMO 3a CBPXE CYINEpBH3Hje, U3paay ILIaHOBA
OTIOpaBKa M PECTPYKTYpHpama, Kao M Ja he ucTe 4yBaTH Kao IMOCIOBHY TajHy. Y BehumHuU

cnyqajeBa, pPEIUIIpOIUTET Y PASMEHU I/IH(bOpMaI_[I/Ija CC HC 3aXTCBa, aJI CC IIOAPA3yMCEBaA.

1.3. Kommapanuja perynatopaux npucrymna EY u CAJl

Cnoxena crpykrypa ¢unancujckux cucrema EY u CAJl, HametHyna je morpely
KOMIIapallijeé HUXOBUX pPEryJlaTOpHUX MPHUCTyla Ha TMOJby OuyBama (PUHAHCH]CKE
crabmiHoctu. IlopehemeM mnpemnoxeHux pedopMH cHucTeMa peryiangje ¥ Haazopa
yodaBaMoO IpucycTBO Beher Opora peryiaaropHuX MHCTUTYyLHja y o0a cucrema, Ia ce OBU
CUCTEMHM CBE€ Mame€ pa3NIMKyjy Yy HauMHy peryiaucama OaHKapCKUX HMHCTUTYLH]ja
(Cemnmapesuh, 2014). Hmak, pedopmom ¢ynkuuje cynepusuje y EY mojauana je
ykibydeHoct EIlb y cymepBu3uju mo mnuTamy Haa30pa HaJ CHUCTEMCKHM JEMO3UTHO-
KpeIUTHUM HHCTUTYIHMjama, 1ok je y CAJl mnpommpeno mosse perynaunuje FED. YV o6a
(¢buHaHCHjCKa LEHTpa, Ipeay3eTe Cy peryjaTopHe MHHUIMjaTHBE Ha MOJbY M3MEHE IocTojehe

MUKPOTPY/IEHIIMjaTHE PETyJIaTUBE U jauarka lUXOBUX MaKpOIPYACHIMjaIHUX OKBHpPA, KAao U
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cTpykTypHE perynamuje. [lopehemem ex-post enemenara nHOPACTPYKType CUTYPHOCTH OBHUX
(UHAHCHjCKUX CHUCTEMa, YyodaBaMO CJIHMYHE TPCHIOBE W TIOHAIIAKkE HAaJJICKHUX
pPETYIIaTOPHUX OpraHa, Kako ILEHTpaTHUX OaHaka, TaKO M OCTAIMX PETyJIaTOPHUX Tela.
Ananu3upajyhu ynore neHTpaHuX OaHaka Kao 3ajMOJIaBlia Y KPajik0j HHCTAHIIH, I10 TUTAkY
JUCTE 3ajMOTPAKWIIAIA, BHCUHE KaMaTHE CTOIE, BEIMYMHE OIepaluja, JINCTE IMOJAO0O0HUX

KoJaTrepasia u poka, MOTry ce U3Byhu KOPUCHH 3aKJbYUllH.

[TocmaTpajyhu cienmpuyHoCTH apaH)XMaHa Ha MPBH IOTJe MOXeMo crehu yThcak
na je FED y cBojoj monutuim 6uo 3Ha4ajHO (DreKCHOMIHUjH: MUpa MOJMTUKA KojaTrepaa,
KOJOM Cy TOKOM KpH3€ 3a Kojarepasi NPUXBaTaHU U HECEK]YPUTH30BAHU CTAMOEHU KPEIUTH U
HOTPOIIAYKU KpeauTH; Behu Opoj kopucHuka kpexuta (7.000 1emo3uTHUX MHCTUTYLHja UMa
npuctyn TAF apamkmany, a camo 2.200 KpeOguTHHX WHCTUTYLHja HMa MPHCTYI
oreparjama peuHaHCHpamba); HUKa KamaTHa croma (25 0.1m. u3Haa pedepeHTHe cTome y
onHocy Ha 75 6.m. y ciyuajy ECB kpeautne onakmuie); npumena Beher 6poja mepa u3BaH

onux npeasuljennx EBpocucremom (CPFF, TALF, ABS).

MelhyTum 1 eBpOIICKU peTyIaTOpPHU MPHUCTYII OYyBaky (GUHAHCHjCKE CTAOUITHOCTH je
MOKa3a0 M3BECHE crenupuIHOCTH Yy onHocy Ha amepuuku. [IpBo, EBpocucrem mocenyje
jenny omakmmny 3a cse uHctutynuje (FED kopuctu Hekonmko ,,mpo3opa® 3a pazmuuure
rpyne MHCTHTYyLWja); OPYyro, onepanuje peduHaHCcHUpama Cy paclojioKHBE Ha JYKH DPOK;
tpehe, ECB Bonu TpaHciapeHTHY MOJUTHKY KoJjlaTepaiia, 00jaBibajyhu THEBHO HA CBOM CajTy
JUCTY KBaIM(PHUKOBAHOT KoJjlaTepaia, IITO HUJE Cllyya] y MOJUTHIM Kojarepajia Kojy BOJIU
FED c o03upom Ja OH mpuxBaTa Kao KojlaTepal camo OOBe3HHMIle yHampesa onapeheHux
emutenata (issuer-specific approach) u KOpHCTH BHCOK CTEMEH TUCKpenuje mpu uzbopy
KpuUTepUjymMa M Ha Kpajy, He 00jaBibyjy Ha JTHEBHO] OCHOBU JIUCTY KBaJIU(PUKOBAHOT
konarepana (Cheun, Koppen-Mertes, & Weller, 2009, ctp. 18-19). One Tpeba uMaTH y BUIY
u 1a cy Opojue mepe koje je FED yBeo yOp30 u ykuHyTe, Te je M3pakeHHja peraKcakivja
CBaKoT O] Pa3MaTpPaHUX KPUTEpHjyMa Ha MOJAPY4Yjy AMEpHUKOr (enepanHoOr cUCTeMa camo
MOCJIeIUIIa TPEHYTHE HECTAOMIIHOCTH ycien Tiobaiine (UHAHCH]CKE KpHU3e. 3a Pa3JIuKy O]
TOra, LIMPOK CIIEKTap KojaTepana, (iekcHuOWIHHMja POYHOCT apaH)KMaHa UM BUCOK CTENEH

nokpuha nmpeacTaBibajy TpajHy KapaKTepUCTUKY EBporckor MOHETapHOT crcTeMa.
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CHGIII/I(l)I/I‘IHOCTI/I apaHXMaHa

cTerneH nokpuha

KaMaTHa CTOIla

BEJINYMHA
orepanyje

KoJiaTepall

POK

I'maBHe u oneparyje
peduHaHCHpama ca

3BaHMWYHA CTOIIA Ha
TJIaBHE Omeparyje

IY>KUM POKOM euHaHCHpama HeMa OrpaHuYeHa CBH TPXKHIIHH U .
Y p 2.200 neno3uTHUX ped p P . P jenHa HenmeJpa/Tpu
nocneha . (memo3utHa CBE JIOK je HETPKUITHA
. MHCTUTYLHja Mecera
(main/longer term OJIAKIIIHIIA: KoJIatepan moaobaH CErMCHTH aKTHBE
Hucrpymentu EILIB . .
refinancing 3BaHMYHA CTOMA —
operation) 75 6.11.)
HeMa OrpaHuYeHa CBH TPXKHILIHH U
Maprunanza 2.300 neno3uTHUX 3BaHUYHA CTOMA + p . P MPEeKOHONHO
. CBE JIOK je HETP KUILIHA
KpeIuTHA OJIaKIINIa HHCTUTYLIHja 75 6.1. nocriehe
KoJiaTepai nogoban CEIMCHTH aKTUBE
CITIYHO
tpenyTHO: Y CJI 600
. €BPOCUCTEMY TLITYC
Term Auction 7.000 meno3uTHUX MJIpZ y CKJIamy ca
- . 3BaHUYHA CTOIA KpEIUTHE KapTULE U 28 u 84 nana
Facility (TAF) MHCTHUTYIIHja notpedama moryhe
: XHUIIOTEKAPHU
je noBehame :
3ajMOBHU
CBE TPIKHILIHE
Term Securities 10-25 6.1. 00Be3HHUIE
. . 18 nmpumapHuX .
Lending Facility (3aBHCHO 01 YCA 200 mapx onrosapajyher 1 Mecerg
Nuctpymentu ®EJ] qunepa
(TSLF) KoJlaTepana) HHBECTHIHOHOT
paHra
HeMa OrpaHuueHa,
CBE TPIKHILIHE
. QU € HE KOPUCTH
Primary Dealer 0o0Be3HULE
. L 18 nmpumapHuX 3BaHUYHA CTOIA + Kao0 IOJpIIKA . MPEeKOHONHO
Credit Facility oarosapajyher
Uepa 25 6.m. npobiaemMumMa nocrehe
(PDCF) WHBECTHILHOHOT
CHCTEMCKHUX
panra
pa3mepa

Cnuka 18: Antukpusna nonmtrka FED n ECB

HWssop: (Cheun, Koppen-Mertes, & Weller, 2009, str. 36)
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2. Pery1aTopHU NPUCTYI 0YYBakby CTA0MITHOCTH (PUHAHCHjCKOT CHCTeMa Yy Jp:KaBaMa

rpynauuje BPUKC

AMOUWjeHT Kpu3e T[OrofoBao je HMHCTUTYIMOHAIM3AIMjH OJHOCa u3Mehy
Op3opactyhux exkoHomHja, Te ce moceObHo ucTakia rpynanuja 3emasba bBPUKC (bpasun,
Pycuja, Unamnja, Kuna u Jyxnoadppuuka PemyGnmka). C 063upoM ga je Kpu3a MOrojauia
Hajlipe pa3BHjeHe eKOHoMHuje, Op3opactyhe exkoHommje, moceOHO Kwmua u UWnawmja,
OCTBapUBaJIe Cy BHIIE CTONE MPUBPEAHOT pacTa, MITO je JOIMPUHEIO JIa CE PAa3JIKa y CTEIEHY
pasBujeHoCcTH wu3Mel)y pa3BHjeHMX U Op3opacTyhux €eKOHOMHja cMamu  (Tpolec
koHBeprenuuje). OBaj mporec oBeo je no peaedunucama kBora y MM y kopuct
6psopactyhnx exonommja'®, a ma Camury Immepa [-20 cy ysene 3HauajHo yuemhe y

nocraJbarmy HoBe areHje (Stuenkel, 2013, str. 612).

On cBor npBor okymbawkba Ha Camuty y Bbyjopky 2006. ronune, npxase BPYKC
TpaxkuJie cy o0JacTH y Kojuma Mory capahuBatu, 1a Ou ca HeJaBHOM (PMHAHCH]CKOM KPU30M
CBOjy capaliiby OTIIOYese ynpaBo y obmactu MehyHapoaaux (uHaHcuja. Kako Ou cMmammie
yrunaj Boxehmx Mehynapoanux ¢unancujckux uHcTHTynHja, MM® n Cercke OaHke,
npxase BPUKC cy 15. jyna 2014. ronune Ha Camury medoBa apxasa y Poprazeny y
bpasuiy norosopuiie ocHuBame HoBe pa3BojHe OaHke U pe3epBHOT (GoHAa 3a (PUHAHCHPaHkE
nH(QpaCTPyKTYpHUX IpoOjeKaTa M IMpojekara oJp>kuBor paszpoja y 3emsbama bPUKC, xao u
apyrum 6p3opactyhum exoHommjama. Ho6emopar DzZozef Stiglic je oBaj moTe3 OIEHHO
,,TEMEJbHOM IIPOMEHOM Y €KOHOMCKO] ¥ MOJIUTHYKO] Mohu y cety*. Mako MM® u Caercka
0aHKa U Jajbe JOMUHHPAjJy Ha CBETCKO) (PMHAHCH]CKO] CIIEHH, Y OKBHUPY KOjUX MaK U Jajbe
JOMUHUpAJy Hajpa3BUj€HUje IpkKaBe 3amagHe Xxemuchepe, dopMupame pa3BojHe OaHKe
BPUKC he cBakako momohu fa ce OCBETIIM peaJiHM CTAaTyC 3eMalba WIAHHIA OBE I'PyMallnje
Ha CBETCKO] MPUBPEIHO] CLIeHH (OBe Jp)kaBe unHe oKo 24,5 % cBeTCKe eKOHOMH]E, a UMajy
camo 10,3 % rinacaukux npasa y MM®-y). OCHUBAUYKH KalUTal pa3BojHE OaHKE U PE3PBHOT
¢donma ycranosibeH je Ha 100 mwmjapau YCJI, pu uemy Hajpehu ynmeo ox 41 Mumnujapau
YCI wma Kwuna, bpasun, Mamuja u Pycuja ydectByjy ca mo 18 mwmmjapau YCI, a
Jyxnoadpuuka Penybnuka ca 5 munujapau YCJ/I. banka u ®oHj cy OTBOpPEHH 3a HOBE

YJlaHMIle, IPU YeMy yJIe0 MEeT OCHHMBaya He cMe Ja najaHe ucron 55 %. CynporHo CBeTcKoj

125 Kuna je mocrana Tpehu 1o BeTMUMHE akuOHap, npecturapmu Hemauky, 10k cy Pycuja, Wamuja u Bpasun
VIUTH y TIPBHX JIECET Haj3HAYajHUjUX aKIMOHAPA.
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OaHITH, T/IE je TIo/IeTIa TJIacoBa 3aCHOBaHA Ha yJely KaluTaja, KOJ OBE pa3BojHE OaHKEe CBaka
Jp)kaBa MMa jelaH Tjac, U HHjeIHa OJ JAprkaBa HeMa mpaBo Bera. CenuinTe OaHKe je Y

Hlanrajy.

VYTunaj xpuze Ha 3emsbe rpynanuje BPUKC 6mo je muHoro Behm Hero mro ce
OuYeKHBaJo. 300T BENUKUX MPUTHCAKa HA OOUM TProBHHE U IieHEe poba, Kao U HeMoryhHocTH
OaHaka W Kopriopamuja ga oOHOBE CBOje KpaTKOpPOYHE JoJIapcKe oOaBe3e, HAKOH KoJjarca
Lehman Brothers centemOpa 2008. roamHe MHOre 3eMJbe Cy MPUCTYIHIEC MACOBHOM
CMamely JEBU3HHUX pe3epBH. LleHTpanHe OaHke cy yBene OpojHE HECTaHAApAHE Mepe,
yKJbyuyjyhu u otoOpaBame KpeluTa y CTpaHO] BaIyTH OaHKama U Kopriopanujama. bumancu
LEeHTpaTHuX OaHaka Op3opacTyhux eKOHOMM]ja Cy U 'y NIEPHOY Mpe KPU3e 3HaYajHO MOpaciu,
110 OCHOBY FBbUXOBHX MHTEPBEHIIMja Ha IEBU3HOM TPXKUIITY, /1a OM HaKOH MPUBPEMEHOT 1asia
kacHe 2008. u pane 2009. ronuHe, HaCTaBWIX Ja pacTy. TpeHYTHO, HUXOBH OWJIAHCH, ca
HajBehuM yzenoM J1eBU3HUX pe3epBU y kbuMa, uuHe oko 70% B/l y Kunu u usmehy 20 u
40% BAII y bpazuny, Unnuju u Pycuju. 3Hayajan u3HOC JEBU3HUX PE3EPBU NPYKHO j€ OBUM

3eMJbaMa 3HauajHy pe3epBy JeBH3He akTuBe y oun kpuse (Hannoun, 2010).

Cektop ¢uHaHCHjcKUX ycinyra y Kuau ce 3Ha4ajHO M3MEHHO TOCTCABUX JCICHU]A.
Opn OaHKapCcKM OpHjEHTHCAHOT (PUHAHCHJCKOT CHCTeMa Yy KOME 3HayajHy YIOry HMajy
npkaBHE OaHke, (PMHAHCH]CKU CHUCTEM je y3 cBe Behu 3Haya] HeOaHKapCKUX (PUHAHCH]CKHUX
MHCTHUTYLIMja U ja4are yJIoTe TPKUIITA KaluTalla, 10010 00eseskje TPXKUIITHO OPHjeHTUCAHOT
(Borst & Lardy, 2015). V takBuM yclioBEUMa, O4yBame (UHAHCH]CKE CTAOMIHOCTU je OWIIo
MPUIMYHO OTEXaHO, M 3aXTEBAJIO j€ eKCIUIMIIUTHHU]H aHTa)kKMaH LIEHTpalHe 0aHKe U OCTalIuX
peneBaHTHUX opraHa. Jayame (prHAHCHjCKEe CTAOMIHOCTH MOCTaBJbEH je Kao 3aKOHCKH IMJb
Hentpanne 6anke Kune. ¥ ucnymemy oBor cBor Manaara L[{b Kune je nmocrasuiia okBup 3a
npaheme puHaHcHjcke crabmwiHocTu Tipu [enaptmany 3a ¢unancujcka nutama. [Ib Kune
noueB on jyHa 2008. roguHe o6jaBbyje M3BemrTaje O (UHAHCHJCKO] CTAOMIIHOCTH,
u3padyyHaBa M TpaTH  UHAUKaTope  (UHAHCUJCKOT  37paBjba U IpHUMEYje
MaKpoOIpyIeHIIMjaTHU OKBUP ycarjaileH ca NpupoJoM (UHAHCHJCKOT cucTeMa, a umajyhu y
Buny npakcy MM®-a, EIIb u ocranux uentpannux Oanaka. @yHkiujy cynepsusuje L[b
Kune Bpmmna je cBe a0 jyna 2004. romune, kaaa je ocHoBaHa KoMmucuja 3a cymepBU3Hjy
cekropa ¢unancujckux ycmyra (The Financial Supervisory Commission, FSC). ILIb Kune
ocTaja je HaJUle’)kHa 3a npahewme MHUTamba BE3aHWX 3a MOHETApHY M IMOJIUTUKY JE€BU3HOT

Kypca, Kao W CHCTEM IUIaTHOr mpomerta. Mako je MUKponpyaeHIMjaliHa yiora MpeHera Ha
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apyro perynaropHo teno, [[b Kune u nasbe npatu nocioBame HHIUBUAYATHUX HHCTUTYIIH]a,
y MEpH y KOjoj OHO MOXe OUTH U3BOp cucTeMcKor pusuka. [1o morpebu, L[b Kune y3uma u
yIOTy 3ajMoJaBlia y Kpajiboj WHCTaHmu. CactaBHU [1€0 WHEOPACTPYKType CUTYPHOCTH
¢uHaHCcHjcKor cucteMa KuHe 4yMHM U ATEHIMja 32 OCHTypame JENo3UTa, OCHOBaHA jOIIT
1985. romune kao apkaBHa areHnHja. CHUCTEMOM OCHUTypama IMOKPUBEHH CY JETIO3UTH
MOJIOKEHW KOJ OaHaka W JEMO3WTHUX HeOaHKApCKUX (DMHAHCH]CKUX I/IHCTI/ITyL[I/Ijatl26 pi (o)
n3Hoca ox 3 mmnmona Hosor Tajsanckor Jlomapa, mpu deMy OCUTYpaHe WHCTHTYLH]E
wiahajy mpeMujy KOpUTOBaHY IpeMa pPHU3UKY, NPH YeMy je CToma NpeMHje HajBHIIA KOJ
nomahux Oanaka (0,05-0,15%), a HajHmMKa KOA KpEIWTHUX JAemnapTMaHa (QapMepcKux Hu
pubonoBaukux acorujanuja (0,02%-0,06%). ITopen ucruiate aeno3ura, AreHiija ©Ma yiaory
U y TIOCIIOBUMA PECTPYKTypHpama OCUTYPaHUX MHCTUTYIHja. Y IHJbY KOOpAWHAIMjE paja
WHCTUTYIMja HAJUIKHUX 332 OYYBamke M jadame (UHAHCHUjCKE CTAOWIIHOCTH, (OpMUpaHA je
rpyna 3a KOOpPJMHAIW]y, CaylibeHA OF MPEICTABHUKA HA/JICKHHX OpraHa 3a O4YyBame

(uHaHCHjCKe CTa0MIHOCTH, a KOja Ce cacTaje KBapTajaHo, a o nmoTpedu u vemnthe kako 6u ce

pa3MoTpuIIa MUTaka peieBaTHa 3a jadyamke GUHAHCH]CKE CTAOMITHOCTH.

WHCTUTYIIMOHATTHM OKBUpP 33 OYYyBame CTA0MIHOCTH (HHAHCHCKOT CHCTEMa Y
Wuanju ymHM meT areHiyja ca jacHo Je(UHHUCAHUM MaHJaTOM U oOBjJamhemHMa: a)
Ilentpanna 6anka Muauje (The Reserve Bank of India, RBI), koja o6aBiba TpaauiroHaaIHe
dbyHKIMje MeHTpaiHe OaHKe: MOHETapHYy peryianujy, GyHKIUjy TOCIeAmEr YTOUHINTA U
CyNEpBU3H]Y JEMO3UTHUX WHCTUTyLHWja (KoMepuujamHux OaHaka, KOONEPaTUBHUX U
pPETMOHANIHUX pypalHUX OaHaka), HeOaHKAapCKUX (UHAHCHJCKUX HHCTHUTYLM]A, Pa3BOJHUX
(MHAHCHjCKUX WHCTUTYIM]ja, IPUMApHUX JHJIepa U TUIATHOT CHCTeMa, Kao M (PMHAHCH]CKOT
TPXKUIITA, U WMa jJacHO yTBpheH MaHmatr 3a Opury o (UHAHCHU]JCKOj CTAaOMIHOCTH; O)
Perynaropuu opran 3a ocurypaBajyhe kommanuje (The Insurance Regulatory and
Development Authority, IRDA); B) Komucuja 3a xaptuje ox Bpearoctu (The Securities and
Exchange Board of India, SEBI); r) Perynatopuu oprau 3a nensujcke ¢ponmose (The Pension
Fund Regulatory and Development Authority, PFDA); u n) Kowmwucuja 3a ¢dopsapa
tpancakiije (The Forward Markets Commission, FMC). CBaku o1 HaBeJICHHUX peryiatopa

PYKOBOJAHU MTOCTYNKOM HECOJIBCHTHOCTH HaAll I/IHCTI/ITYI_II/IjaMa KOjC KOHTpPOJIMIIC, ITPU YCMY je

126 IIpema nopamuma 3a genembap 2015., 3abenexxeno je 397 ocurypaHmx MHCTHTYyLHja, o ykymHo 401
(uHAHCH]CKUX MHCTHTYIMja. Mely ocurypanum, 3 cy apkaBHe O6aHke, 36 mpuBaTHUX AoMahMX KOMEPIHjaTHUX
OaHaka, 26 JokanHuMX QuiMjana cTpaHux OaHaka, 3 (Quunjase KONMHEHWX KUHECKMX OaHaka, 23 KpeauTHe
3aapyre, 281 KpeanTHHX JernapTMaHa (papMepcKuX acolujalyja u 25 KpeIuTHUX AenapTMaHa PHOOIOBaYKHX
acorgjanyja.
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CeT MHCTPYMEHAaTa 3a OBE aKTUBHOCTH BeOMa OrpaHuueH. HbrxoBa 0JroBOpPHOCT cacToju ce
VIJIaBHOM Yy TMpOHANaXKewmhy Meplep MapTHepa WU OIy3uMamy JI03BOJE 3a pajJ, y KOM
Clly4ajy ce Jaje MpeyIor HaJIe)KHOM CYACKOM OpraHy 3a MOKPETame MOCTYIKA JTUKBUIAIN]Ee

(Reserve Bank of India, 2014).

Wuanja Hema OOBOJHHO HCKYCTBA Y IOCIOBMMA JIMKBHAAIMje, C O03UpOM Ja je
MOCJIE/I0] EIEHU]H JIEBET KOMEPIMjaTHIX O0aHaka MEPIIOBAaHO, a TIET MPUHYIHO MPUIIOjECHO.
W3 tux pasnora, y TOKY Cy Halmopu Ka OCHHBambYy jeJUHCTBEHOT OpTaHa 3a peCTPYKTYpUpambe
¢unancujckux mHcrutymja (Financial Resolution Authority, FRA). ¥V Unauju, ox 1961.
roaune (ynkiuonuie Kopropaiuja 3a ocurypame Jemno3ura u rapaniujy kpeaura (Deposit
Insurance and Credit Guarantee Corporation, DICGC) ca 3agaTkoM 3alITHTE MalluX
nernoHenarta. C 003MpOM J1a BEIHMKH MPOILIEHAT JICNOHEHATa YHHE MAJIH JICTIOHEHTH (TPEHYTHO
qak 94% npixe Jemo3uTe y U3HOCY MameM oj ocurypasor, koju u3Hocu 100.000 uHmujcke
pymbe (MHP), To ce mpemiaxke aa yHyTap opraHa pecTpyKTypUparmba KJbydHa aKTHBHOCT U
najbe Oyae ocurypame Jaeno3uta. TpenyrHa BennunHa QOHA 32 OCUTYpambe JAETO3UTa YUHU
1.7% ocurypanux pnenosuta. SEBI, ¢ nmpyre crpane, mpyxa 3amTuTy HHBECTUTOpa Ha
TPXKUIITY XapTHja OJ BpeAHOCTH, Npeko DoHma 3a 3alITUTYy WHBECTHTOpA M KIMjEeHATa
(Investor/Customer Protection Fund), ycriocrasbenor o crpane 6ep3u. OBu (HOHIOBU MOTY

(GyHKIIMOHMCATH Ha OJIBOJ€HOj OCHOBU HakoH (opmupama FRA.

Cucrem ocurypama jaemno3uta y MHIWjU TOKpUBa A0 OCHTYpaHOT HM3HOCAa CBE
JIENO3UTE TOJIOKEHE KON OaHaka Koje cy ocHoBaHe y Wumuju, ykipydyjyhu u dunmjane
cTpaHux OaHaka koje mociyjy y Wuamju. OcurypameMm HHCY TNOKPHUBEHHM JI€NO3UTH
MOJIOKEHM KO (puinjana MHAWJCKUX OaHaka Koje MOCIyjy y IpYr'uM 3emibaMa. Y CKIIaay ca
yumbeHuIoM 12 DICGC nMa npuopuTeT y HamjiaTi U3 CTeYajHe Mace, PeryjIaToOpHU OKBHD Y
Nunuju TuMe craBsba y moBJaniheH Mojoskaj JeMOHEHTE KOjU Cy MOJOXKUIN CPeICcTaBa KOJl
¢mnnjana crpaHux 6aHaka koje mocnyjy y MHauju, y ogHOCYy Ha JENOHEHTE KOjU ApixKe
CpeZAcTBa Ha pauyHHMa (uimjana UHIMjCKUX OaHaka Koje mociyjy y ApyruM 3emsbama. OBaj
OKBHp MMa MUMIUIMKAIM]€ Ha IIeMYy JICTIO3UTHOT OCUTypama U Ha HUBO KOJU j€ 3arapaHTOBaH
ATEHIIMjU 3a OCHTypame [eMOo3WTa y TOCTYNKY Hamjare W3 cTedajHe Mace. Y KOJHKO
MPETIOCTaBUMO Ja je y ,,Jaomahoj 3emibu ocurypanu uznoc 100 YCI, a y 3emimbn
,aomahuny* 200 YC/I, Hwku npar noBiamheHUX Jerno3uTa y MOCTYIKY PecTpYKTypUpama
y nomahoj 3emMJbH, TOBOAM ATEHIIM]Y 3a OCUTYpPame JCMO3UTa y 3eMJbH JOMahwHYy y TOpy

MO3HULH]JY ¢ 003UPOM J1a ISOHEHTY MOpa Jja UCIUIaTH Behu oCUrypaHH U3HOC.
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NHcTuTynmmoHanmHn OKBUp cTabmiHOCTH (uHaHCHjCKOT cuctema Pycwje umau 1[b
Pycuje u Arenmnuja 3a ocurypame aeno3urta. O6aBibajyhu QpyHKIM]y MOHETaApHE peryJiaiuje,
cynepBu3mMje W mocieamer yrouumnrta, L[b Pycuje wuma 3HawajHy yiory y ouyBamy
¢uHaHCHjCKe CTa0MIHOCTH, BoJehu MpUTOM padyHa /a CBOjJUM aKTUBHOCTHUMA HE JOBEAC Y
nuTame crabunmHoct pybsbe. OBne Tpeba Hamomenytu na Llb Pycuje mako HamiexxHa 3a
CyNepBU3U]y W HaI30p HeOaHKapCKuX (MHAHCHJCKUX HWHCTUTYIHja, CHUCTEMa IUIATHOT
npomMera M (UHAHCHJCKOT TPXKUIITA, MOCIEAIE YTOUMIITE je PEe3epUCAHO HCKJbYYHBO 32
KpEIUTHE MHCTUTYLHMjE. ATEHIMja 32 OCUTYPame JICNO3HUTa je TOKOM KpU3e OJurpaja joIl
3HAYajHU]y YJIOTY Ha MOJbY OYyBama M jadyama (PUHAHCH]CKE CTAOUITHOCTH, O YeMY CBEIOYHU
J0JIEJbEHO jO] MpPHU3HAKE O OCUTypaBauy TOJUMHE Ha TOJUIIBEM OKYyIUbamby ATEHIHja 3a
ocurypame Jerno3ura onapxkanom y Kyana Jlymmnypy (Manesuja) 29. okrobpa 2015. ronune.
Arennmja je ocHoBaHa janyapa 2004. romuHe ca 3aJJaTKOM OCUTYpPama JICTIO3UTA Y YKYITHOM
u3Hocy He Behem on 700 xwbama pyOsbu Oanaka wmnanuna. On ocHHMBama ATEHIIHja ce
0aBWJia M JIMKBUAALKjOM OaHaka qnaHI/Iua127. Y mby jayama (pUHAHCHJCKE CTAOMIIHOCTH,
kpajem oktoOpa 2008. rogmae denepalHUM 3aKOHOM ATEHIIMja 3a OCHUTYpPame JIEMO3UTa
oBnamheHa je M 3a TOCIOBE PECTPYKTypHpama CUCTEMCKUX OaHaka, MpH 4eMy je 1o caja
UHTepBeHHcana y 27 ciydajeBa. Y ckiany ca 3akoHoM u3 2014. ronuHe AreHnuja je ysena u
yIOTY JIMKBUAATOPA (PUHAHCHU]CKUX MHCTUTYIIM]A, KaKo OM MOTJIa J1a MHTEPBEHHUILIE y CIy4ajy
OaHKPOTCTBA MPHBATHUX ICH3WjCKUX (OHIOBA. 3a Te MOTpede y OKBUPY ATreHIHje

dhopmupan je u noceban DoHJT 3a rapaHTOBaE MIEH3UOHE TITEHE.

3. Pery;1aTopHM NpucTYNl 04yBakby CTA0MIHOCTH (GUHAHCHjCKOT cCHCTeMa
3emasba Jyroucroudne EBpone

2

OHMHAHCHjCKH CHCTEMH 3eMasba Jyromcroune Espome! 8 Cy y Hadeny OaHKapCKH

OpHjEHTHCaHU T€ OAHKAPCKU CEKTOp U MPOOJIEMH Yy BEMY MPECTaBIbajy OCHOBHO JKapHILTE
¢unHaHCcHjcKUX Kpu3a. Y paay je HOoKyc aar yxoj TpymH, apskaBama 3aragIHor Bankana™?’,

YMju ce OGAHKAPCKU CEKTOp JI0 cajla CyodHo ca TpH Bpio Temike kpuse. [IpBa je moBe3aHa ca

27y xymau 6poj ocurypanux Ganaka ussocu 867 (16.10.2014.)

1281'[0}1pyqje Jyroncroune EBpone unne cienche npxase: Anbanuja, bocHa u Xepuerosuna, byrapcka, I'puxka,
KocoBo, Makenonuja, Monnasuja, Pymynnja, Cpouja, Typcka, Xpsarcka u Lpna I'opa.

129y npxase 3anazmor bankana ybpajajy ce Anbanuja, bocua i Xepuerosuna, Makenouuja, Cpouja, Xpsarcka
u Ilpna I'opa.
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T3B. MPOOJEMOM CTape NEBH3HE IITEAmkE, Tj. HemMoryhHomhy OaHaka Ja WCIUIaTe CTapy
neBu3Hy mmTeAmy. Kpusza je caHupaHa TyTeM CEKjypUTH3aldje JY)KHUKA, TPU YeMy Cy
o0aBe3e MpeHeTe ca KOMepUHWjalnHuX OaHaka Ha napkaBy. Jpyre aBe OaHKapcke Kpuse
y3pOKOBaHE Cy HEIMKBHAHOIINY OaHaka, mpu deMy je OaHkapcka kpusa u3 2001/2002.
TOJIMHE HACTaJla YCJIe/ HeaJeKBaTHE MPOIEHEe KPEAUTHOT PH3HKA, JIOK je OaHKapcKa Kpu3a u3
2007/2008. romuHe HacTajga ycjel HEMOBOJbHE POYHE M BaJyTHE CTPYKType OaHKapCKOT
cekTopa. baHkapcku cekTop OBHX JprKaBa KapaKTepHILE JOMUHAIMja OaHaKa y BIACHULITBY
cTpaHux Jimna. Mako je y TpaH3MLIMOHOM IMEpUONy, yiaa3ak CTpaHMX OaHaka MocMaTrpaH Kao
Mo3uTHBaH (akTop pa3Boja (MHAHCH]CKOT CHUCTEMa, y YCIOBHMMa KpH3€ OBHME j€ CYXCH
MaHeBap 3a JIeJIOBamke IIEHTpajdHe OaHKe Ha TOJby O4YyBama M jadama (PUHAHCH]CKE
crabmiHoctu. 300r Tora ce moceOHa NaXmka y MOCT-TPAH3WUIIMOHUM Jp)KaBama Mopa
MOKJIOHUTH pa3Bojy TPKHUIIHUX OONMKa (pUHAaHCHparma, Kao W H3HAJAKEHhy HauyuHa 32

CMameHlhe CTeleHa eBpousannje y romaheM GuHaAHCH]CKOM CHCTEMY.

3.1. Perynatopuu npuctyn bocue u Xeprerosune

Ounancujckn cucreM bocHe u XepueroBuHe (buX) ynne GaHke U HeOaHKapCKH
CeKTOp (JIM3MHTI KOMIaHWje, MHUKPOKPEIWTHE OpraHHW3aluje, WHBECTHIHOHH (OHIIOBH U
JPYIITBA 32 OCUTYpame), ca JOMUHAHTHUM ydenthem 0aHaka y YKYITHOj BPEITHOCTH aKTHBE
¢unancujckux nocpeauuka (87.3%). Tokom 2014. rogune ¢punancujcku cektop buX 6uo je
IpeaMerT oleHe ekcrepTekor TuMa MM®-a u Ceetcke Oanke y okBupy FSAP nmporpama, npu
4yemy je mpeaMeT aHanuse y Hajehoj mepu 6uo 6ankapcku cextop (Llentpanna 6anka bocHe
u Xeprerosune, 2014). bankapcku CeKTOp OIEHEH j€ TO3UTUBHO Ca aCTeKTa JIMKBHIHOCTH,
COJIBEHTHOCTU W NPO(GHUTAOMIHOCTH, a Kao Haj3HAYajHUJU PU3HMK M3/IBOjEH j€ KpPEIUTHHU
pu3uK. Jenan 6poj 6aHaka CyodeH je ca pU3MKOM KOHIEHTpaluje yciel U3JI0KEeHOCTH IpemMa
JeIHOM WIIM HEKOJHMKO ITOBE3aHMX JIMIA, KAa0 W PU3HKOM JIMKBHIHOCTH, INTO MOXeE
MIpe/ICTaB/baTu MPOOJIEM YKOJIMKO C€ OBH CleUM(UYHU PU3MLU MaTepujasiniyjy Koja Beher
Opoja OaHaka u 100ujy cucreMcku Kapakrep. Kao 3Hauajan pusuk u3 melhyHapojaHor
OKpY>Ke€Hha M3JIBOjeH je PU3UK IO OCHOBY Ipolieca pa3aykuBama O0aHaka buX y Behunckom
CTpPaHOM BJIACHMINITBY TIpeMa MaTuyHuUM Oankama u3 EVY, ycnen 3axteBa EVY perymaropa 3a
jadameM BUXOBUX KalHUTATHUX mo3uija. OBo moapa3yMeBa Ja OaHKe MaTHYHA JIPYIITBA 32
notpede M3pauyHaBamwa IMOHJEPUCAHE PU3NYHE AKTHBE HAa KOHCOJHMJIOBAaHOM HUBOY MOpPajy
M3/IBajaTH KalMTaJHE PE3epBe 3a CBa CPEACTBA KOja HUXOBU CyOCHAMjapH KOJU MOCIY]y Y
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buX npxe Ha pauyny kox LIBbuX. OBo Moxe JOBECTH 10 MPOMEHE Y MOCIOBHO] MOTUTHITN
Oanaka cyOcuamjapa, KOju y HEJOCTAaTKy KpPEAUTHE aKTUBHOCTU MOTY CMAamHTH CpPEACTBa
Koja npke Ha pauyHuma koj L[BbuX u ycmepuTH MX y HMHBECTHIHMjE€ KOje HOCE BUIIU
npunoc™? (I{entpanna 6anka Bocue i Xeprierosune, 2014).

Momnerapna perynanuja y ¢unadncujckoM cucteMy buX mopepena je LlentpanHoj
o6anmu buX (IIb buX) koja, Opunyhn o MoHeTapHO] CTaOMIHOCTH, M3/aaje AoMahy BaryTy
(xorBepTHOMIHA Mapka, KM) mpema apamkMaHy MO3HATOM Kao BaJlyTHH 0oa0op (currency
board). OBo moxpazymeBa na ce emucuja gomahe BajgyTe BpUIM 110 (GUKCHOM KypCy y3 MYHO
nokpuhe KOHBEpTUOMIHUM JE€BU3HUM CpeAcTBUMa. BamyTHu oa0op ce mokaszao kao aobdap
METOJl y CMHpHUBamy HHGIALMje Yy KpPaTkoM pOKY, ajll HCTOBPEMEHO Hemoj00aH y
¢buHancupamwy aedunuTa Oyliera U KpeauTHpamy HEIMKBUAHUX OaHaka. C o03upoM na je
(byHKIIM]ja TOCIEqber yTOUMIITa U30CTaBJbeHa U3 oMahe 3alITHTHE MpEeXe, KOMEpIHjaTHe
0aHKe ce 3alyKyjy KOJ KOpPECMOJEHTCKUX OaHaka, WIM Y3UMajy KpeauTe KOJ MaTHYHHUX
OaHaka. Y TakBUM YycJoBMMa OaHKe cy INpuHyheHe na Boje KOH3EpBAaTHBHY IOJUTHKY
JUKBUAHOCTA W JIp)K€ BHUCOKE 3allMXe JIMKBHIHHUX cpezcTaBa. Kako OM ce HAa OBOM IOJbY
YYMHWIA U3BECHA MOOOJBbINAKa MOTPEOHO je MHCTPYMEHT 00aBE3HUX PE3epBU NPUIATOTUTH
Tako Jla cé MOXe KOPUCTUTH U Yy MpYyIAEHIMjallHE CBpPXE, a HE CaMO Kao HHCTPYMEHT
MOHETapHE MOJUTHKE.

Perynamuja u Hamzop Gankapckor cekropa buX ypehena je 3akoHOJaBHHM OKBHPOM
CBAKOT €HTUTETA MOCEOHO U Y HAJUICKHOCTH j€ 3ace0HUX areHIja: AreHimje 3a 0aHKapCTBO
®enepanuje buX u Arennuje 3a 6ankapctBo Peny6nuke Cprcke. ITopen 6anaka, HaBeneHe
areHIfje peryjiuuly U MHUKpPOKPEIUTHE OpraHM3allidje W JHU3UHT JpymTBa. JloHomemeM
3akona o 6ankama, y @eaepannju buX 1998. a y Penyonunu Cprickoj roiMHy AaHa KacHHU]e,
MOCTaBJFEHH Cy YCIIOBH 332 OCHUBamhe OaHaKa, PeryIaTOpHH 3aXTEBH 3a KaluTaj, qeQrHACcaHA
je curypHocHa Mpexka 3a 0OaHke M oOBJIAmINeHW OpraHu 3a CyMNepBU3H]y OaHKapCKOT
nocnoBama (JKupasai-Mnanenosuh, 2013). OBU 3aKOHCKH OKBUPH Cy TOTOBO Y TIOTITYHOCTH
yckiaheHn Kazna je ped O OCHHBamy OaHaka, a y MOTHYHOCTH yckiaheHu Kaaa je ped o
JieNlaTHOCTH OaHaka. Y IHJby CTaOMIIHOCTH OaHKapCKOT CEKTOpa, OBUM OKBUpHMA je OaHKaMa
3a0pameHo Ja 00aBJbajy MOCIOBE M3 OOJIACTH OCHUTypama, Kao W IOCIOBE TOBE3aHE ca

IIpOMCTOM HCKPCTHHUHA. MuHUMaJIHU OCHHUBAYKM KamuTal ILC(I)I/IHI/ICEIH je Y HU3HOCY 01 15

30 Haxon yBohema HeratuBHe kamarHe crone Ellb-a Ha nenosute Ganaka y jyny 2014. roqune LIbbuX Huje
1ahana HakHay Ha CPE/ICTBA Ha PadyHHMa PE3EPBH.
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muiarona KM, mipu yemy ce meropa yrjiaTa MOKE€ U3BPUIMTH HWCKJbYYMBO y HOBILY, Kao U
MUHHMMAJIHA CTOIA a/IeKBaTHOCTH KanuTasa of 12% yKynHe pu3n4He aKTHBE.

VYcnex  HemocTojama  3HAYajHUX — eleMeHata  HMHQPAcTPyKType  CHTYpHOCTH
¢uHaHCHjCKOT cucTeMa (HEmOoCTojare MOTYNHOCTH 3a KpeIUTHpame COJIBEHTHHX OaHaka,
Kao W HEMOCTOjame IJIAaHOBA OMOpaBKa M OBJaIIhema 3a pecTpyKTypUupame OaHaka), akiuje
EHTUTETCKUX OpraHa HaJ30pa Cy ce YIJIaBHOM CBOJAMJIE HAa JIOHOUICH-E TUIAHOBA 3a JIEJIOBAE
y HenmpeaBul)eHNM CUTyallijama, Moyt ocHuBama PoHa 3a GUHAHCH]CKY CTaOMITHOCT, KaKo
OM ce y KOHTEKCTy apaHXMaHa BAJIYTHOT OJ00pa MpYXWia MOJPIIKA 32 JIMKBHIHOCT
cucreMckuM Oankama. Kako Ou ce yumHHMIa u3BecHa moOomama WHOPACTPYKType
CTaOWIIHOCTH (PMHAHCH]JCKOT CHCTEMa, CHTHUTETCKE areHIMje 3a Haa30p Tpeda OBIACTHTH 3a
MIOCJIOBE PECTPYKTypUpama MpoOiIeMaTHUYHUX OaHaka M MPOIIMPUTHA MaKpONPYICHIIN]jaTHA
OKBHD.

[Tutame ocurypama Aemo3uTa yCIOCTaB/bEHO j€ Ha IP>KaBHOM HHMBOY U MOBEPEHO je
AreHIIMjU 3a ocurypame aeno3uta buX, mpu demy cy peryinaropHd OKBHPU HA HUBOY
eHTuTeTa YycKiaeHH ca 3aKOHOM O OCHTypamy Jelo3uTa, a JWIEHHIAa 3a pan OaHke
YCIIOBJbEHA YWIAHCTBOM y CHCTEMY OCHTypama JCTO3UTa. ATEHIIM]ja 32 OCHTYpame JCTO3UTa
buX ocHoBaHa je 3akOHOM O ocurypamy Jeno3ura y Oankama buX kao camoctanHa,
Henmpo(UTHA MHCTHTYLHja ca 3aIaTKOM OCHTypama oOyxBaheHux'>' [emosuTa IOI0KeHHX
KoJl 0aHaKa W KUXOBE HCIUIATE O OCHUTYPAHOT M3HOCA, KOJU TPEHYTHO M3HOCH HAjBHILE 0
50.000 KM 0 JeOHeHTY 1Mo GaHIHM WIAHHI 2, Y CIIy4ajy MpecTaHKa paja GaHKe WiaHHIe
U TO y poKy oa 60 maHa o JaHa oay3uMama J03BoJe 3a pajJ OaHIM wiaHuy (3aKkoH o
ocurypamy nernosutra y Oankama bocHe m Xepueroune, Unan 4). Kako ce Arenmumja
KOPHUCTH HCKJBYYMBO Kao pay-box, y nuspy jauama (UHAHCHjCKE CHTYPHOCHE MpEKe
notpedHo je omoryhutu joj mupa omnamhewma. Ilorpedno je omoryhutn na ®dona 3a
OCUTYpame JIeNOo3UTa y4yecTByje y caHalMju OaHaka 1O M3HOCA KOju OM OMO MOTpOILIEeH 3a
HaKHa/Jy OCHTypaHHMX JeNoHeHaTa y JukBuaauuju. Kao neHy ocurypama jneno3ura OaHke
yiaHuile Tiahajy mpeMujy ocurypama, IJie ce Kao OCHOBHUIIA KOPUCTE MPOCEYHH 00yxBaheHn
JIETIO3UTH Ha Kpajy CBaKOr Mecella yBehaHu 3a oOpadyHaTy Kamary. YIuiaTa MpemMuje BpIIu

ce TpoMmeceuHo, a BHUcHHA ctome mpemuje u3Hocu 0,26% 3a cBe Oanke unanuie. Kako

B o6yxBaheHn AEMO3KT je yKylaH H3HOC CPeCTaBa 10 OCHOBY JEIMO3MTA, IITEIHAX pauyHa MM UepTH(UKaTa
6aHKe Koje je KIHMjeHT ((HU3MUKO U NPABHO JINIIE) AENOHOBao y OaHiy wianuiy. OBye Tpeba HAIOMEHYTH /1a Cy
OCHUTYpameM IMOKPUBEHH U JICTIO3UTH HEpe3nAeHaTa JI0 OCUTypPaHOT H3HOCA.
y Clly4ajy Jia KIHMjeHT y jeaHoj OaHmW JIp>Ku BUIE payyHa AreHIMja uciuiahyje mo cBUM padyHHMMa 10
n3Hoca ox 50.000 KM.
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npemuja kojy 60anke rurahajy Huje neduHucana Ha nudepeHIpaHo] OCHOBH MpeMa PU3UKO-
npoduIy HHCTUTYIH]E, TO j& TPEBEHIM]ja KpU3€ Y BEIIMKO] MEPH YCIOBJbeHa edukacHomhy
¢dyHKIIM]je CynepBU3Hje U MPEAy3UMabeM PABOBPEMEHUX KOPEKTUBHHUX aKIIH]a.

OBne Tpeba UMaTu y BHIY Ja Cy peryjJaToOpHE M HaJ30pHE HAJIC)KHOCTU 3a OaHKe,
OCUTYpale M TPXKUINTE Kamutana (parMeHTUpaHe, Tj. y HAJIGKHOCTH IOCCOHUX
SHTUTETCKHUX arcHIMja, yciell Jera je capaama nu3mel)y Haalie)kHUX MHCTUTYIUja CI0KEHA U
orexxaHa. C o0G3upom na je y buX monerapHa ¢yskiuja noBepena L[BbuX, ¢ynkmmja
cynepBu3mje AreHuyjama 3a 0aHkKapcTBO, a (pyHKIHMja OCHUTypama Jeno3uTa ATEHUUjU 3a
OCUTYpame JIeTo3uTa 0aHaka, To OJ] CapaJbe U KOOPIUHAIINjEe OBUX HHCTUTYIIHja YMHOTOME
3aBHCH CTAOMITHOCT OaHkapckor cekropa buX. M3BecHO mobOosblame y capaambyi OCTBAPEHO

je HakoH ocHuBama CranHor og6opa 3a punancujcky cradmraocT 2009. roause.

3.2. PerynaTopHu npuctymn XpBaTcKe

OuyBame (uHaHCHjCKe CTAOMIHOCTH Yy XpBaTCKOj je C OO3MpOM Ha HErOBY
OaHKOLIGHTPUYHOCT 3ajeIHMYKa OAroBopHOCT XpBaTcke HapoaHe Oanke (XHB), XpBarcke
areHuuje 3a Ham3op ¢uHancujckux yciayra (XAH®DA), YnpaBe 3a (UHAHCHJCKU CHUCTEM
MunucrapctBa ¢uHancuja PemyOmmke XpBarcke um JlpskaBHE areHIMje 3a OCHTYpambe

IITeTHUX yJIoTa U caHanujy 6anaka (J1AB).

XHb je 3amyxkeHa 3a cnpoBoheme MOHETApHE U JIEBU3HE IOJIMTHKE, YIPaBJbaHE
JeBU3HUM pe3epBama PemyOnunke XpBaTcke; W3JaBalkbe HOBYAHUIIA M KOBAaHOT HOBIIA;

3 KPEIUTHUX YHHU]a,

M31aBambe W OLY3MMarbe J03BOJIA 33 paj KPEAMTHHX HHCTHTYIHja >
MHCTUTYIMja 3a IJIaTHU IPOMET, MHCTUTYLIMja 3a €JIEKTPOHCKHU HOBAll U IMJIATHUX CUCTEMA,
CYNEpBU3M]y M HAA30p HaJ IOCIOBAakEM OBMX HMHCTUTYLHja; ypehuBame M yHampeheme
cucreMa IUIaTHOT TpOMETa; TMpely3uMame aKTUBHOCTH 3a OuyBamke CTaOMIIHOCTH
(MHAHCHU]CKOT cHucTeMa, Kao M 3a HU3 JAPYrux mnociosa gepuHucaHux 3akoHoMm. XHB Hema
eKCIUTMIMTHY OJrOBOPHOCT 3a MUTalke (PUHAHCH]CKE CTAOMIIOCTH, MaJia j€ OBO MUTAKE BaXKaH

MIPUOPUTET Y HEHOM JieNioBamy. Y ToM 1uiby, XHbB penoBHo npatu u ananusupa ¢paktop oj

yTuIaja Ha (UHAHCH]CKY CTaOMIHOCT y OKBUpY nyOnukanuje ,,OuHaHnmjcka ctabuimHocT®,

133 Tojam kpeauTHe MHCTHTYIHje ca cemumTeM y Pemy6mumm XpBatckoj yKibydyje Ganke, mTenHe GaHKe 1
cTaM0OeHe MITeINOHHILIE.
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KOja ce HacTaBJba Ha MPETXOAHY NyOauKamnujy ,,MakpoOoHnuteTHa aHaimza®. [Ipuctymamem
Penyoiuke Xpsatcke EBporickoj yauju, XHbB je mocrana cacraBHu neo EBpornickor cucrema
IeHTpamTHuX O0aHaka u OTIoYeNa Ja CBoje 3amarke obaBipa y ckiany ca Cratyrom ECIlb-a u
ELlb. 3akonom o XHb u3 2008. u merosum uzmeHama u gomnyHama u3 2013. rogune (3akoH o
XpBarckoj HapoaHoj O6anmwm, 2013) mpaBHU OKBHp je YMHOTOME yCKjaheH ca MpUMapHUM H

CEeKYHJIapHUM u3BopuMa 1pasa EVY.

XpBarcka HapomHa Oanka (XHB) cmpoBoam MoOHETapHy MOJUTHKY Y YyCIOBHMA
BHCOKOT CTEIICHA eBpOM3aIlije, IITO je OrpaHryaBa Jia He3aBUCHO onpelhyje momahe kamaTHe
crone ¥ oHyay HoBia. [lopex Tora, yneo 6aHKapCKOT CEKTOpa MAKO joIl YBEK JIOMHHAHTAaH,
CMamYyje CBOj y/1e0 y (UHAHCH]CKOM CHCTeMY. BHCOK cTeneH eBpou3alinje orpaHiudaBa yjaory
XpBaTcke HapoaHe OaHKe Kao 3ajMOJaBIa y Kpajikoj WHCTaHIM ¢ 003upom aa XHB uma
cio0oy caMo TpH KpeHpamy KyHCKE JIMKBHIHOCTH, JIOK je AEBH3HA JMKBUIHOCT oapeheHa
HuBoOM MelhyHapomHux pesepBu (XpBaTcka HaponHa Oanka, 2008, ctp. 46). Cse oBo
CMamYyje MPOTUBIUKINYHO JICjCTBO MOHETAPHE MOJIMTHUKE KOja j& Y IIMJbY jadyarma OTIIOPHOCTH
¢buHaHCHjCKOT cucTeMa puHyheHa 1a ApKu BUCOK HUBO JEBU3HHUX pe3epBu. MelhyTum, oBze
je MoTpeOHO HAIOMEHYTH Ja je yNpaBO Boheme MPOTUBIUKIUYHE IOJUTUKE Y YCIOBHUMA

pacTa CMambHIIO HCTATUBHE ITOCIICANULIC KPU3C.

Hakon u3bujama xpuze, XHb je oaurpana BakHy ynory y CMHUpUBaWmy HEHUX
HETaTUBHUX e(eKaTa U ClpeuaBamy Aenpecrjalje BayTe, ,,0TIyIITalheM HEKOJIUKO 00JInKa
3aIITUTHUX 3adXa JCBH3HE JHMKBUIHOCTH KpPEUPAaHUX Yy pPa3noliby TMpHje Kpu3e u
KOHBEHIIMOHAHUM JeBU3HUM TpaHcakuujama“ (I"amam, 2011). C 063upom 1a Ha GaHKapCKOM
TP)KUIITY 3eMasba Jyroucroune EBporne ntoMuHupajy 3aBucHa ApymrTsa 6anaka u3 EY, to ce
ca KpHW30M jaBWJa OMACHOCT OJ JeJeBepHIa, Tj. CMambEemha M3JI0KEHOCTH OaHaka H3 EV¥,
OBo cTBapa mpobiem puHaHCcHpama 0aHaka u mpedailyje TepeT Ha JoMahe neno3uTe, KOju ca
n30MjambeM Kpu3e HUCY OMiM oJroBapajyhm HU ca acmekTa poka, HU ca acleKkTa KBaHTyMma
NoTpeOHOT 3a yjarame. Y yCIOBMMa HEIOBOJHHO Pa3BHjEHOT JIOKATHOT TPXKMILITA KaruTaja,
JjaBHO ce npobiyeM (puHaHCHpama WHBECTUIM]A U CTBapama MpeayciaoBa 3a IPUBPEAHH PacT.
CeM mnoBnauema OaHKapCKOI KamuTajla, y XpBaTCKO] Cy 3HATHO CMam€HE U UHOCTpaHe

unBectuije. Kako Ou ce cmpeuno ,0er kamurana“, 1j. na OaHke W3 3amagHe EBpome

HCKOHTPOJIUCAHUM IIOBJIAYCHCM  KallUTalla AOBCAY 0 KpPECAUTHOr CJIoMa y 3EMJbaMa

134 Hajrope je npomuta Mahapcka, u3 koje cy 6anke mosykie Bpearoct ox 37 % menor BJIIL, a ciene Jleronnja
(36%), CoBenuja (32%), Jlutsanuja (22 %) u Xpsarcka (14%). Edekat je 6uo 6naxu y Byrapckoj, YkpajuHu,
Pymynnju, Cpbuju, buX, Makenonuju n Yenrkoj.
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Jyroucroune EBporme rae mocnyjy BHUXOBa 3aBUCHA ApyIITBa, Kpajem maprta 2009. romune
notnucal je beuku gorosop, kojum cy MM®, EBporicka 6anka 3a o0HOBY U pa3Boj (EBP/),
Caercka 6anka u EBporicka nHBecTHIMOHa OaHKa 00e30eauie JoaTHa CpeaCcTBa Kako Ou ce

CIIPEYMJIO MOBJIAYEHE KauTala y 3eMibama Jyroucroune Espore.

ITopen XHBb, 3Hauajan perynaTtop Ha TPXHINTY (PUHAHCHjCKMX ycayra PemyOnmke
XpBarcke je m XAH®DA. Jlox ce XHb nexmapucana kao peryiaropHo TeJO0 W OpraH
cymnepBusnje 3a Oankapcke guHanchujcke mHCTUTyIHje, XAH®DA je mpeysena HaaIeKHOCT
perynucama U HaJa30pa HaJ HEOaHKapCKUM CEKTOPOM, KOjU YMHE JPYIITBA 33 OCUTYpambe,
JpyIITBAa 3a JM3UHT, APYIITBA 3a YyIpaB/balbeé MUPOBUHCKUM (DOHAOBMMA M JPYIITBA 3a

yIpaBJbakhe HHBECTULIN]CKUM (DOHIOBHUMA.

Ocwurypame neno3uta y XpBaTckoj ToBepeHo je Jlp)KaBHO] arceHIIMjU ca OCUTYPAhEe
mTeIHUX yiora u caHanujy O6anaka ([{AB), ocHoBaHoj 24. maja 1994. rogune. OBume je y
XpBaTCKO] yBElIEH EKCIUIMLIUTAH CUCTEM OCUTYypama JCMO3HUTa, KOJU C€ MOYeO ONEPaTUBHO
cupoBoautu of 1998. roguHe. AreHnuja je OCHOBaHa Kao CAMOCTAJIHU NpPaBHU CYOjeKT, a
HBeH ocHUBaY je PenyOimka XpBarcka (3akoH o J[p)kaBHO] areHIMjH 32 OCUTYPAbE ITEIHUX
yiora u caHanujy 6anaka, 2013). OBa crnenujann3oBaHa HEMPOPHUTHA WHCTUTYIHM]A IITHTH
JICTIOHEHTE Y CBUM KpPEIUTHHM HWHCTHTYIMjamMa peructpoBanuMm y PX mpema oapendama
3akoHa O ocurypamy Jenos3ura (3akoH o ocurypamy naenosuta, 2015). IIpsa cpencrtsa y
@®onx ymnatuna je PemyOGnmka XpBarcka, a Hajalbe ce M3lBajame cpeiacraBa 3a Donn
BpIIMJIO Ha €X-ante OCHOBM yIulaTamMa TWpeMHja OCUTYypama Off CTpaHe KpPEIUTHUX
WHCTUTYLIH]ja.

[Iponvicu Koju peryiauily MaTepujy OCHUTYpama JAeNo3uTa Cy y TMOTIYHOCTH
ycknahenn ¢ oxapendama [upextuBe 2014/49/EY, mpema Kojoj je OCHUTYpaHH H3HOC
nepunucad Ha u3Hoc He Behu o7 100.000 eBpa y KyHCKO] IPOTUBBPEIHOCTH MPEMa CPEIHEM
kypcy XHb Ha nan Hactynmama ocurypaHor ciydaja. C o03UpoM Ha TO Ja y XpBaTCKUM
O6ankama 75% opoueHux u uyak 90% 1TenHuX JAeno3uTa Mo Buhewy UYMHE JENO3UTH Y
CTpaHOj BAJTyTH, XPBAaTCKH CHUCTEM OCHUTYpama JIeTI03UTa MOKPUBa CBE JIENO3HTe, 0e3 003upa
Ha Kojy BanyTy riiace. OBa Mepa 100pa je 3a IITEeANIIE KOjH IITE/Ie Y CTPAHUM BalyTaMa, aju
ce MOCTaBJba NMUTAWkE YTHIaja OBE MEpe Ha pa3BOj XPBATCKOTI (PMHAHCH]CKOT TPXKMUIITA U
CHary KyHe, ¢ 003MpoM Ha TO J1a je (prHAHCH]CKH CUCTeM XPBaTCKE BUCOKO €BPOU30BaH.

CBaka KpeJWTHa yCTaHOBA IIy)KHa je Ja TPWIMKOM OCHHBamka MPUCTYIHU CHUCTEMY

OCUTypama JIeNOo3UTa W IJIaTH TOYeTHY npemujy u To y m3Hocy ox 0,3% HoBuaHOT nenma
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MUHHMAJIHOT OCHHMBAYKOT KamuTtajna Oanke. duHaHCHjcke ycTaHOBe Iahajy mpemujy 3a
OcUTypame JeNo3uTa YCTaHOBU Koja crpoBogu ocurypame u 1o 0,08% on wusHoca
OCHUTYpaHUX JAEMO3HTa, TpoMeceyHo, oqHocHO 0,32%, romumime. OBakaB cucTeM (UKCHUX
npeMuja HHUje y CKJaay ca mpernopykama EBporcke KOMHCHje Koja TMpejiake HariaTy
peMuje MpeMa pU3HYHOCTH TOcioBama mojeauHe Oanke. Mako Ou ce cucreMom
nudepeHIpaHuX MpeMHuja CMamkbUo MpoOJeM MOpPATHOr Xaszapa, y IPakCH je OBO BPJIO
TEIKO nocTrhu, ¢ 003UpOM J1a joI YBEK HE MOCTOje Mel)yHapOJHH KPUTEPHjyMHU 32 MPOLCHY
PU3UYHOCTH TOCJIOBamba OaHaka.

Arenuuja ynpaBiba DOHIOM 3a ocurypame JENO3UTa, YHja CPeACTBa KOPUCTH 3a
UCIUIATY JIENO3UTa Yy cliydajy OaHKpOTa KpeJUTHE WHCTUTYIH]je. YTIPaBO 300T YHIbEHULIE /a
JIAB pacrnionaxxe NMPUKYIJBEHUM CpPEACTBHMA IPE HACTaHKa caMor joraljaja, OJJHOCHO Tpe
mpornacTty O0aHKe, JOIIl ce HHje TOTOAMIIO0 na J{pikaBHa arcHIIHja 3a OCUTYPAkhe MTSIHUX Yiiora
U caHanujy OaHaka ypeAHO HE HCIUIaTH OCHUTypaHe yiore. Y TOCJIeNme JIBe JeleHHuje
Arennuja je 6p3o u eduxacHo ucruiatuia npeko 200 xuspaaa nenoHeHara, ca Buiie of 4,9
MWIMjapIy KyHa 32 OCHUTypaHe JIeNo3uTe, ycie mponactu 28 6aHaka u mreauonuna. Bucox
cTerneH e(pHUKacHOCTH y WCIUIATH JETo3uTa, ATEHIMja je MoKasajla KOJ Map TMOCIEHmHX
cny4ajeBa (Credo banka d.d. Split, Centar banka d.d. Zagreb, Nava banka d.d. Zagreb), kana
cy AenoHeHTH ucmiahenu ynyrap 7 1o 10 pagHux gaHa oj MporacTy KpeauTHE HHCTUTYIIH]E,
nako 3akoH npensuba pok ox 20 mo 30 pagamx nana. Camo y mpBa J1Ba Mecena ATeHIHja je
ucrutatuna Bumie oa 80% ocurypaHux Jeno3uTa U TO Ha HAUMH Ja je JIEMOHEHTY HaKOH
MOJIHOIIEeka 3axTeBa 0JMax UciaheH 4uTaB OCUTypaHu U3HOC.

ATeHIIMjOM Cy TIOKpUBEHHM Jemno3uTd rpahaHa (QU3MUKHX JUIA), Majux
npeny3eTHUKa M HenmpoduTHuUX opraHuzanuja y PemyOmuum XpBaTckoj, a yKymaH H3HOC
OCHTYpaHHX Jeno3uTa u3Hocu 160 munjapau KyHa. 3aKOHOM O OCUTYypamy JErno3uTa
mpomnucaHa je nubaHa croma PoHga y M3HOCY Of 2,5 mpoleHaTa YKYMHUX OCUTYPaHUX
Jerno3uTa, kKoja he ce mpema mpojexuujama u jgoctuhu ako a0 kpaja 2017. He nmohe no
OaHKpOTa KpeAWTHE MHCTUTYLH]Ee. ATEHIMja Tochyje y CKiaay ca oapendama [[upextuse
EVY, u cBojy dynkimjy ob6aBiba y ckiaay ca ocHoBHUM Hadenuma |ADI.

Nako nomahu GaHKapCKM aHAIUTHYapU cMmatpajy Aa he myropouyHo aohu 1o majaa
mTemhe y 6aHkama, oBepemne y MTeamy Ou ce, ¢ 003MpoM Ha noBehame HUBOA OCUT'YPAHOT
n3Hoca 10 100.000 € mo memoneHTy, Tpebamo moBehatu. Ocurypame Jemno3uTa je 00aBe3HO
3a cBe (pMHAHCH]CKe ycTaHOBe. MelhyTuMm, y cuTyalnuju Kajaa Heka OaHka 300r mpoOriema y
MOCJIOBakby HHUje y MOTyhHOCTM Ja MjaTh MpeMHujy OCUTypama, YCTaHOBa 3ajJy)KeHa 3a
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OCUTYpame JIENO3HTa je TyXKHa Ja, y capajmbH ca IPYIrMM MOHETapHUM TelnMa, mpoHahe
HAYMH 32 M3J1a3 OBAKBE YCTAHOBE Ca TPXKUINTA U OMOTYhH pPacroioKUBOCT CBUX OCUTYPaHHX
Jerno3uTa, OWJIO0 WCIJIaTOM, OWJIO TMPEeHOCOM Ha 3ApaBy OaHKy. Y Wby jadama
MaKponpyAeHIHjaTHOT OKBUpa y PemyOnuim XpBaTckoj u 00Jb€ KOOpAMHAIM]E paja opraHa
HaJUICKHUX 3a OYyBame (MHAHCH]jCKE cTaOmiaHOocTH, KpajeM 2013. romunHe ¢dopmupaHo je
Behe 3a ¢unaHCHCKYy CTaOMIIHOCT, Koje y3 ATEHIMjy YMHE jomn Tpu uHCTUTynwje: XHB,

XAH®A u MunucrapctBo ¢punancuja (XpBarcka HapoaHa Oanka, 2014).
3.3. Perynatopuu npuctyn Llpuae I'ope

OnroBopHOCT 3a ouyBame (huHaHCHjcke cradmiHocTH y LlpHOj ['opu moxesbeHa je
u3mely Llentpanne Ganke Llpue ['ope, MunucrapctBa ¢unancuja, Komucuje 3a xaptuje of
BPEIHOCTH, ATEHIIH]je 3a Ha30p ocurypama u DoHa 3a 3alTUTY JENO03UTA.

[Ipema 3akony o LlenTpannoj 6aniu Lpre ['ope kao ocHoBHU 1uJb L{eHTpanHe OaHke
MIOCTaBJBEH j€ JOCTH3akhE U 0UYBAhE CTAOMITHOCTH (PUHAHCH]CKOT CUCTEMA, IPEKO CTAOMITHOT
0aHKapCKOI cHhCTeMa M CUTYpPHOT U edukacHOr riatHor mpomera (3akoH o LlentpanHoj
6anuu Lpue T'ope, 2013). Bbena moneTapHa (yHKIIHMja ¥ YCMEPEHOCT Ka OYyBamy IICHOBHE
CTAGMIHOCTH OrpaHMYCHA je PEeXUMOM Jolapusaumje (espomsaumje)™>>. Melyrum, yiora
[eHTpasiHe OaHKe HUje OrpaHrYeHa UCKJbYYHMBO Ha BOlEHe MOHETApHE MOJIMTHKE, ¢ 003UpOM
Ja U y CUCTeMUMa BaJyTHOT 0Ji00pa, Ka0 M PEKUMY MOHETapHE YHHje LIEHTpaiHe OaHKe
epukacHo 00aBJbajy cBoje octane QyHkuuje. Y Tom cmucay, LB konTponume pan
0aHaka, MUKpPOKPEIWTHUX (UHAHCUJCKUX HHCTUTYLHMja U KpEIUTHUX YHUJa; U3Jaje U
oJly3UMa JI03BOJIE 3a pajJ W CIPOBOAU IIOCTYMAK CTeYaja U JUKBUAALM]E HaBEICHUX
WHCTUTYIMja; ypelyje U KOHTPOJIHIIE TUIATHU MPOMET, U 00aBjba HU3 JIPYTHX IOCIOBA Y
CKJIaJly Ca 3aKOHOM. Y H3y3€THUM OKOJHOCTHUMA, [IbIlb MOXe UCTYIIUTH U Ka0 KPEAUTOp Y
Kpaji0j MHCTAHILIM COJIBEHTHO] MHCTUTYLIMJHU KOja 3aJI0KM aJIeKBaTaH KojaTepasl He MepHoJ
He nyxu oa 90 nmana. Ha ocHOBY mporpama Koju caapku KOpeKTHBHE Mepe koje he OaHka
Ipeay3eTy, oBa HoMoh ce Moxxe OOHOBUTH JeJaHITyT IO/l UCTUM yclIoBMMa Ha jou 90 naHa, ¢
THM J1a UHCTUTYIIMja MOpa BPaTUTH M03ajMJbeHa cpecTBa y poky oa 180 mana. LB moxe

0I0OpUTH W XUTHY (UHAHCHJCKY MOMOh 3a JMKBUIHOCT OaHUM WIH (DUHAHCH]CKO]

135 [pua Topa je mpormuta kpo3 cBe oGIHKe JOMApH3aIHje: He3BAHHYHA JONAPH3aIHja y MePHOLY 10 HOBeMOpa

1999. ronune, 3aTUM JeNMMUYHA 3BaHUYHA JI0JIapH3alija o1 HoBeMOpa 1999. no HoBemOpa 2000, kana je Llpua
I'opa mocrana 3BaHWYHO J10JIapH30BaHa/€BPOM30BaHA €KOHOMHja yBohemeM MpBO HEMayKe Mapke, a 3aTUM
2002. roguHe U eBpa, Kao jeMHOT 3aKOHCKOT Cpe/ICTBa Muiahama.
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WHCTUTYIUjJU U TIOJ1 YCIIOBOM J1a OHE HE UCIYHaBajy YCJIOBE KPeIUTUPabha, YKOJIHUKO CE TUME
ITUTH YKyIHa (UHAHCH]CKa cTaObmiIHOCT. TokoM HenaBHE (PMHAHCH]CKE KpHU3E, MAaTHUHE
0aHKe MpYXWJe Cy CBOjUM 3aBHCHUM JPYIITBHMA Koja mociyjy Ha Tpxuiuty Llpae I'ope
3Ha4ajHy MOAPIIKY, UCTYNUBIIHN Yy Y03 3ajMOJaBla y Kpajib0j MHCTaHIM. HuBO moapiike
6u cBakako 6wo u Bumu 1a je Llpua ['opa nmpuctynuia t38. beukoj HHIIUjaTUB, Y OKBHPY KOje
cy ce mMaTHuHe OaHke oOaBe3asie Ja 3a/p:Ke HMBO (DMHAHCUpama U KamurTajga KOJl CBOJUX
3aBHCHUX APYIITABA.

3amrTHTa Aeno3uTa je y HamnexkHoctd DoHpa 3a 3alITUTY AEMO3UTA, MPHU YeMy je
npBa cpenacra y @onp ymmarwia LIBLI, a Hagasee je npensuheno punancupame GoHma HA
ex-ante ocHoBH, ymiaTama mpemuje ol crpaHe 6anaka wianuna @onna. Cpenctsa Ponna cy
npeaBuleHa 3a UCIUIaTy JCTOHeHAaTa y Cliydajy cTedaja Wi JUKBUAanuje OaHke, Mpu 4eMy
WCIUIaTa TapaHTOBAaHUX JEMO3UTa MOpa OTHoYeTH HajkacHUje 20 pagHUX JaHa O]l JaHa
yBolhema credaja, y3 MOryhHOCT Ja ce, Ha 3aXTEB CTEYajHOT YIPAaBHUKA, OBAj POK MPOIYKHU
3a jomr 10 panHux naHa.

[Ipemuja ce 1uraha MO jeAWHCTBEHO] CTONM Ha YKYIHE JENO3UTE, Majaa HHje
ucKJbydeHa MoryhHocT 1uiahama pa3nmuuuTHX MpeMuja 3a MojeAnHe OaHKe MpeMa HHXOBOM
pusuko npoduny. [Topen npemuja koje 6anke miahajy ®ougy, @onn ce Moxe GuHAHCHPATH
M M3 IPUXOJa O MHBecTHpama cpeacraBa MoHIa, Kao U U3 goHaumja™C. BaHka K0joj je
u3JaTa J103BoJa 3a paj AyXKHA je Jla mpe MmoueTka o0aBJbama JENaTHOCTH YIJIATH MOYETHY
npemujy y usHocy oxa 50.000 espa. Ilopen tora, Ha TpoMece4HOM HUBOY OaHke mahajy
peloBHY IpeMujy koja He Moxke Outu Buma on 0,5%, npu dyemy kama cpenctBa Donzaa
JOCTUTHY HHUBO OJl HajMawme 10% rapaHToBaHMX JAeno3uTa, YmpaBHu onboop dDonpa 3a
3alITUTY JIETO3UTa JIOHOCH OJUTYKY O CMamelmy cTomne penoBHe mpemuje. DoHI MOxe
3aXTeBATH M YIUIATy BaHPEIHE NMpEeMHje, NMpU YeMy YKYIHH W3HOC PEIOBHE M BaHpEIHE
IpeMuje y jeIH0j TOAMHM He MOXKe HaJIMaIluTH U3HOC oA 1% yKymHHX Jeno3urta OaHaka.

OcurypameM Cy MOKPUBEHHU JENO3UTU IpahaHa, Mpeay3eTHHKAa U MpaBHUX JIMILIA,
pesuneHara u HepeswjaeHara o u3Hoca oa 50.000 eBpa mo JeMOHEHTY U MO OaHIM.
3amTUTOM JIENO3UTa HHUCY TMOKPHBEHM JCTIO3WTH TPaBHHUX JIMIA Koja ce 0aBe MociIoBHMA
OCUTYpama; Jp>KaBHUX OpraHa M OpraHu3aluja ¥ jelIMHHIA JOKaJIHe camoyrpase; (poHmoBa

3a 00aBe3HO 3/JPaBCTBEHO, MEH3UJCKO U COLMJAIIHO OCUTYPAmbe; 100POBOJBHUX MEH3UOHUX U

3¢ Braga Casesne PemyGmuke Hemauke je mpeko PasBojHe Ganke oGe3beina TOHALM]y 33 CHCTEM 3aIITHTE
nenosuta y lpuoj 'opu y uznocy ox 3.000.000 eBpa.
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WHBECTHIIMOHMX (DOHIOBA M JPYIITaBa 3a yIpaBJbamkhe OBUM (OHIOBHMA; OaHKE, KPEAUTHE
YHHU]J€, MHKPOOKpEIUTHE (UAHCHJCKE HWHCTUTYIM]jE; JIMIA KOja Cy JI€0 OpraHu3alliOHU
CTpYKType OaHKe; JiMIla 3a Koje je yTBpHEeHO Ja Ccy JONPHUHENN MOropliamy (PUHAHCH]CKOT
cTama 0aHKe; Kao W JIMIA MOBE3aHUX ca KPUBUYHHMM JIEJIOM Tpamba HOBIA WK (PMHAHCUPAha
TepopusMa (3akoH o 3amTuTH aeno3uta, 2010); 4. 6, ctaB 2). Ca HenaBHOM (MHAHCH]CKOM
KPU30M U KOOPJWHUPAHOM aKIMjOM PETyJIaTOpPHUX OpraHa 3eMasba wianuna EY, y cmuciy
noBehama ocurypanor mzHoca Ha 100.000 eBpa, Brnaga Llpae ['ope je moHena crenujamHe
Mepe 3a OYyBame JUKBHIHOCTH M COJBEHTHOCTH OaHaka KOje Cy OCHOBAaHE W IMOCTY]y Yy
Hpuoj IN'opu (3akoH o mjepama 3a 3amTuTy OanHkapckor cucrema, 2008). OBaj 3akoH je,
MelyyTuM, yBeIeH Kao MpUBpEMEHa Mepa, Te je Kao TakaB U YKUHYT noyetkoM 2010. roauHe.
Meby 3emspama 3anannor bankana moceOHO ce nctakina MakenoHuja, TIe je Kao U 'y
MPETXOAHUM CITy4dajeBMMa Opura 3a odyBame (prHaHCHjCKe CTaOMIIHOCTH TozeJbeHa u3melhy
LlentpanHe OaHKe, HAICKHUX oOpraHa cynepBusuje, @oHma 3a ocurypame JACNno3uTa U
MunuctapctBa punancuja. Melhytum, oHO mTO je crenudpuyHOCT 3a (PUHAHCUJCKU CEKTOP
MakeoHHje je J1a je OHa pelak MpuUMep TIC Ce HUBO €BPOM3AIMjE CMamyje a jada yneo

nomahux n3Bopa pUHAHCHpaHha.
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YETBPTO IIOI'VIABJBE — PEI'YJIATOPHU ITPUCTYII OYYBAILY
CTABMJIHOCTH ®PUHAHCHUJCKOI' CUCTEMA CPBUJE

bankapcku cextop Penybiauke CpoOuje mpeTprieo je 1yooke mpoMeHe Yy MOCIEeImhE IBE
nenenvje. Konconuaamuja qomahux 6aHaka n3BpIlIeHA HA MOYETKY TPaH3UIIMje oMoryhua je
jadame moBepema y 0aHke ¥ mo00JbIIamke BUX0BE OMIIAHCHE CTPYKTYpE, OJHOCHO moBehame
HUBOA aJIeKBaTHOCTH KanuTtaja. [loBparak moBepema y OaHKe MOAPXKAH je peryaucameM
cTape JCBH3HE IITEIbE, yOp3aHMM pPacTOM JICBU3HE IITEAHE CTAHOBHHINTBA U YJIACKOM
cTpanux OaHaka. 3axBasbyjyhu crpoBelieHO] pedopMu OaHKApCKOT CEKTOpa, PEelyKOBaH je

6poj Gamaka™’

U CTBOPEHH Cy OJroBapajyhu yciaoBHM 3a YCIIOCTaBJbamkbe MOJEPHOT U
¢bynkunonanHor (uHaHcHjckor cucrema. Melytum, Oanke cy mpuBatHa mnpenyseha Tte
bUXOB YCIIEX 3aBUCH O] IbeHUX CTpaTerdja U PyKOBOJCTBA. Y TPKUIIHO] IPUBPEIHU, CACBUM
je curypHo na he Heke O6aHke OWUTH ycremiHe U crabuiHe, a Apyre He. OHO LITO je OBJe
NOoTpeOHO HAIIOMEHYTHU j€ YMH-CHULA Jla (PMHAHCHUJCKU CUCTEM MOXE OCTaTh CTaOWjaH U y
Cllydajy HECOJNBEHTHOCTH HeEKe OaHke Yy cucremy. VcroBpemeHO, HU CTaOMIIHOCT
nojequHavyHe OaHKe HHUje MCKJbYYMBHU TapaHT cTaOMiIHOCTH cucrteMa. [la Ou cuctem ocrao
cTabuiiaH, MOpe] COJBEHTHUX HHCTUTYIHMja, MOTPEOHO je 00e30eIUTH jacHy BIIACHHUKY
CTPYKTYpY, aJeKBaTaH HaA30p HaJ OaHKaMa M IUIATHUM [POMETOM, 3alUTHUTUTH HHTEpece
JeTIOHeHaTa, 00e30€UTH KPEAUT 3a JIMKBHIHOCT y Kpajib0j MHCTAHIM, Kao W aJeKBaTHY
W3JIa3Hy CTpaTerdjy 3a HECOJBEHTHE WHCTUTyLIHje. Y TOM CMHUCTY, CTaOWUIIHOCT
¢unancujckor cucrema y PenyOmuum CpOuju He 3aBUCH caMO O]l CTaOWJIHOCTU OaHaka y
weMy, Beh on cuMmynraHe u koopauHupane akunuje Hapoane G6anke CpbOuje, AreHuuje 3a

ocurypame senosura, Komucuje 3a xaptuje o1 BperHocTd 1 MUHHCTapcTBa (PUHAHCH]A.

37 Ca 86 mouerxom 2001. roguue Gpoj 6anaxa y PenryGmuimu CpGuju je kpajem Maja 2006. mao Ha 38, 10K 1aHAC
mociyje 30 6aHaka y cuctemy.
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1. Yaora Haponne 6anke Cpouje y ouyBamwy GUHAHCHjCKe CTAOUITHOCTH

Haponna 6anka CpOuje (HBC) mpencraBiba BpXOBHY MOHETApHY HHCTUTYLH]Y Yy
Peny6mu CpOuju, Koja je Kao CBOj OCHOBHH IIMJb Je(UHHCANA MTOCTU3ABE M OpPKABAE
crabuinHoctu 1ieHa. He noBoxehm y murame ocTBapuBame cBOr OCHOBHOT mmiba, HBC je
OJI'OBOpPHA U 3a CTaOMIHOCT (uHaHCHjcKOr cuctema. [lopen Tora, a He noBonehu y mutame
1IeHOBHY U (puHaHcHjcKy crabuinHocT, HBC je y o6aBe3u a moip:ku CripoBol)ere eKOHOMCKE
nonutuke Bnane Penyonuke Cpouje (3akon o Haponnoj 6anum Cpouje, 2015). Umajyhu y
BHIY Jia je CTaOMITHOCT (PMHAHCH]CKOT CHCTeMa HY)KaH IPEeaycioB e€(UKACHOT CIPOBOheHma
moHetapHe nosmTtuke HBC, kao n exoHoMmcke monutuke Binaae Pemybnuke CpOwuje, To je
3aKOHOJaBall Kao jenHy on HoBuxX 3akoHCkuX ¢(ynkmuja HBC yBeo m yrBphuBame u
cripoBohjer-€ aKTUBHOCTH M Mepa paau OdYyBama M jadama CTAOMIHOCTH (MHAHCH]CKOT

CHUCTEMA.

N3menama 3akona o HBC u3 2010. rogqune, HBC je no6una excrmuuTal MaHaaT 3a
Boherhe MaKpOIPyACHIIUjaTHE TTOJINTHKE U JOHOLICHE MaKPOIPYISHIIH]aTHIUX PEryIaTOPHUX
u apyrux Mepa (wiaH 4, tauka 3 3akona o Hapomuoj 6anmu Cp6Owuje). [Ipeny3nmame THX
WHCTpYMEHAaTa 3aKOHOM je TIOBEpEeHO HajBuUIleM U3BpIIHOM opraHy Haponne 6anke Cpouje -
W3BpurHom on6opy (unan 14. cras 1. tauka 11). MakponpyaeHIMjaTHU MaHAT MPEAMET je
nperoBopa o wianctBy Penyonuke Cpouje y EY, y okBupy nornassea 17, Koje ce olHOCH Ha
eKOHOMCKa M MoHeTapHa mnurama. MWmajyhu y Buny na je HBC HamiexnHa u 3a
MUKpPOIPYAEHIMjaHy peryianyjy 1 cynepBuU3Hjy, Tpeba BOJUTH padyHa jaa He jaohe 1o
KOH(IMKTa OBUX TMOJIUTUKA ¢ 003MpoOM Ja oHe y HajBehem Opojy ciydajeBa KOPHCTE UCTE
uHCTpyMeHTe. M3 Tux pasznora, M3BpmHOM of0o0py je TMOpen MOTIyHEe HaJIeKHOCTH 3a
Boherme  MakpolpyACHIHWjalHE  TOJWTUKE, JaTa W  HAWISKHOCT 32  Boheme
MUKpPOIPYAEHIMjallHe TOJIMTHKE, KOjy JeNu ca YNpaBOM 3a HaA30p Haja (PUHAHCH]CKUM
uHctutyuujama (Hapogna 6anka CpOuje, 2013a, ctp. 94). Jupekrop Ympase 3a Haa30p Haj
(MHAHCUJCKUM MHCTUTYylLHjaMa wiaH je M3BpuHor on0opa Te MOKE YTHLIATH Ha Kpeupame
MakpoIpyJIeHIMjaTHe TMOJUTUKE, BoJehM MPUTOM padyHa O MHUKPOIPYIEHIN]aIHO]
MOJIUTUILIM 32 KOJY j€ Ha/lIe)KaH.

VY obaBspamy cBoje MakponpyiaeHuujaiaHe nonutiuke, HBC Mopa BonuTH padyHa aa
npeTepaHoM OpuroM O (PUHAHCH]JCKO] CTAaOWMITHOCTH HE 3alOCTaBU CBO] OCHOBHH ITWJb,

LIEHOBHY cTabmiHoCcT. M3 Tux pasziora, MakpoIpyleHIHMjalHa U MOHETapHa IMOJUTHKA Ce
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MOpajy TocMarpaTd Kao KOMIUIEMEHTapHe TMoJuTuke. bpunyhn o crabumHoctu
¢unancujckor cucrema, HBC uncryma xao perymatop m cymepBu3op OaHaka u onapeleHux
HeOaHKapCKUX (PMHAHCH]CKUX MHCTHTYILIH]ja, 3ajMOAABAll Y KPajib0j MHCTAHIM M Kao OpraH

pECTPYKTypUpama OaHaka.

1.1. Haponna 6anka CpOuje Kao perynarop v cyrnepBu3op OaHaka

Nako HecTaOWIIHOCT jenHe OaHKE HE MOXKE OWTH MpeTHha CTAOMITHOCTU CUCTEMA, y
CUTyallMju KaJa jé Ta WHCTUTYIMja CHCTEMCKHM 3HauajHa, WU Kaaa je oapeheHu Opoj
MHCTUTYLIMja U3JI0KEH 3ajeJHUYKOM DPHU3MKY, TaKBa MOTI'YNHOCT je cacBUM H3BecHa. Y TOM
cmuciay, HBC je HaanexHa MHMKpONpyIeHLUMjaJIHY peryjianujy ¥ Haa3op, U TO HE camo
Oanaka, Beh u oapehenux HeOaHKapckux (PUHAHCHJCKMX HHCTHTYyHHja (Ocurypanajyhux
KOMIIaHHja, TOOpPOBOJBHUX MEH3UjCKUX (HOHIOBA, APYIITaBa 3a JIM3MHT), Ka0 M IUIATHUX
MHCTUTYLMja U HMHCTUTYLMja 3a M3aBame eJEeKTPOHCKOr HoBua. Ocrajie HeOaHKapcke
(UHAHCUjCKE WHCTUTYIMje — YYECHHMIIM Ha TPXKUIITY KamuTtana (Oep3e, MHBECTULIMOHA
npymrea’®, kacromm Gamke, ApymTBa 3a yIpaBibame HHBECTHIHOHHM (OHIOBHMA M
WHBECTUIIMOHN (DOHIOBM) MO Haa3opoMm cy Kommcuje 3a xapTuje 01 BPEAHOCTH, YHJU je
OCHOBHM 3aJaTak Ja o0e30equ 3aKOHWTO, NMPABUYHO M TPAHCIAPEHTHO ()YHKIIMOHHCAHE
TPKUIITA KaUTajga U 3alUTUTY UHBECTUTOPA. Y TOM CMHCIY, Haa30p (PMHAHCHU]CKUX Tpyna
Moke OMTH J1enoTBOpHMjU y3 Oosby capaawy HBC um Komucuje 3a xaptuje oa BpeIHOCTH.
Ilopen Ham3opa Haj ¢uHaHcujckuM wuHctuTyurjama HBC ypehyje, koHTponuime u
yHanpelyyje HecMeTaHo (QYHKIIMOHUCAKE TJIATHOT MPOMETa Y 3eMJbU U MHOCTPAHCTBY, Kao U
oreparopa IUIaTHOI CHUCTE€Ma, Y CKJIaqy ca 3aKOHOM KojuM ce ypelyjy miatHe ycayre. Y
3eMJbaMa y pa3Bojy, KakBa je U Hallla 3eMJba, He Tpeda MHCUCTUPATH Ha 0/1Bajarby Ha/A30pa 0]l
b u popmupamy jeJMHCTBEHOT TeJla 3a HaJ30p HaJ CBUM (PMHAHCH]CKUM MHCTUTYLIMjaMa, C

003UpOM J1a Cy Y b UXOBUM (PMHAHCH]CKUM CUCTEMHUMA JOMUHAHTHE HHCTUTYIIHje OaHKe.

3akoHoM o OaHkama ypelyje ce ocHHBame, MOCIOBalke€ W OpraHu3anuja OaHaka,
Ha4YMH yrpaBJbamba 0aHKama, Kao U KOHTPOJIa, peCTPYKTypUpame U MpecTaHak paja OaHaka.
OcHuBame OaHaka perynucaHo je wiaHoBuMa 4-10 3akoHa o 6aHkama (3akoH 0 OaHKama,
2015) rae je ka0 MUHMMAJIHM OCHHBAuYKM KamuTtan mnpeasuleH mensyc oa 10 mMuH. eBpa, u

nmoceOHO mpeABul)eH TOCTYIaK 3a OCHUBaWke OaHaka. HakoH ocHuBama, OaHKa je AyKHa Ja ce

1
%8 IpyIly HHBECTHIHOHUX JPYINTaBa YHHE GPOKEPCKO-IMIEPCKa APYIITBA 1 oBiamthene GaHke.
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MpUApKaBa TMPYACHIMjATHUX cTaHmapaa, mehy kojuma je y Hajpehoj Mepu perymnucaH
KanuTan 6aHke. Y TOM cMHuCTy, 0aHKa je Ty>KHa Ja TOKOM IOCJIOBamka 00e30e/1u j1a: KarmuTall
OaHKe yBeK Oy/e y BHCHHH KOja HHje Mama O]l TWHAPCKE MPOTUBBpeAHOCTH 10 MIH. eBpa
mpeMa 3BaHUYHOM CPEIlbeM KypCy; KanuTall 0aHKe yBeK OyJ/ie Ha HUBOY KOjH je IoTpebaH 3a
nmokpuhe CBHX pH3MKa KOjuUMa je OaHKa HM3JI0KEHA WJIM MOXXE OUTH H3JIOKEHA Y CBOM
MOCJIOBaky, a HAjMake Y BUCUHU 30Mpa KalMTAITHOT 3aXTEBa 32 KPSIUTHE PU3HKE, [ICHOBHU
pPU3HK, NEBU3HU PHU3UK, POOHM PU3UK M OMEPATHUBHU PU3HK; OJHOC M3Mel)y Kamurtana u
pU3MYHE aKTHUBE OaHKe (IOKa3aTesb a/IeKBaTHOCTH KamuTaia) Oyne op)kaBaH Ha HUBOY KOjU
Huje HWKU of 12%; na u3IoKeHOCT OaHKe mpema jeqHOM JMIY uiu rpynu mehycobHo
noBe3aHux Jimna He Oyne Beha o1 25% kamuTana OaHke, a 30Up CBUX BEIHKHX HU3JI0KCHOCTH

1
6anke™

® He Gyne Behu ox 400% kanurana GaHKe, ylarame GAHKE y jEIHO JIMIE Koje Huje
mune y puHaHcHjcKoM cekTopy He Oyze Behe ox 10% kanmrana 6aHke, a 30Mp CBUX yJarama
0aHKe y JHIla KOja HHUCY JUIa Y (HMHAHCHJCKOM CEKTOPY U yjlaramba Yy OCHOBHA CPEICTBA U
WHBECTUIIMOHE HEKpeTHHMHe OaHke He Oyae Behm om 60% kamurana OaHke. Y KOHTPOJIH
JICBU3HE M3JI0KEHOCTH OaHKe, YKyIIHa HETO OTBOpPEHA JEBU3HA NO3MIMja OaHKe Ha Kpajy
CBaKkor pamHor mana He cme Outm Beha om 20% kammrana Oamke. Ilopem perymucama
KanuTana OaHKe y IUJby OILIGHE COJIBEHTHOCTH OaHKe, paJH yIpaBbakba PHIUKOM
JUKBUAHOCTA OaHKe, Jae()UHUCAHW Cy I[I0Ka3aTesb JIMKBHIHOCTH W YXKU I[OKa3arelb
TuKBUAHOCTH Oanke. [lokazaTesb JUKBHIHOCTH, Ka0 OMHOC M3Mel)y YKYIHHX JHKBUIHUX
MoTpakuBama OaHKe, C JelIHE CTpaHe, W 30upa obaBe3a Oanke 1o Buhewy umum 0e3
yroBopeHor poka jgocrneha u o6aBe3a GaHKe ca yroBOpeHHM POKOM Jocrieha y HapeIHuX
MeceI] JlaHa OJ] laHa BpIlemka 00payyHa moka3aTesba JUKBUAHOCTH, C APYyre CTpaHe, He CMe
outn HWwkK ox 1,0 Kao mpocek mokaszaresba 3a CBE pajHe JaHe y Mecely, ogHocHO ox 0,9
Jy’e O]l TPU y3acTOIlHa pajHa naHa, u o 0,8 Ha Kpajy cBaKkor paJHOT JaHa. Y KU IoKa3aTesb
JTUKBHUJIHOCTH, KOjU Y OJHOCY Ha MPETXOJHU TOKa3aTesb 3a MMEHWJAIl y3UMa JIMKBHUIHA
MoTpakuBama OaHKe MPBOT pena, He cMe outu Mamu o 0,7 Kao Mpocek Mmoka3aTesba 3a CBE
panHe nane y meceiy, on 0,6 qyxe o TpU y3acTOIlHA pajHa aaHa, u oa 0,5 Ha Kpajy cBakor
pazHor aHa.

VY uriby XxapMOHHU3alMje peryjaaThBe KanuTana y okBupy aktuBHoctd HBC mpatu ce
MMIUIEMEHTalja 0a3eckux cranaapaa y 6ankapckom cekropy Cpouje. [Ipumena crannapaa
bazena Il y Cp6uju 3aBpiiena je y jyny 2011. rogune xana je M3spmmm ogbop Hapomne

O0anke CpOuje JOHEO MakeT IMpoMHca KojuMma Cy MpaBHWia 3a W3padyyHaBambe aJeKBAaTHOCTU

1 . .
% Benukom m3noxenomhy cMaTpa ce H3I0XKEHOCT Koja H3HOCH HajMarbe 10% kanurana Ganke.
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KanuTana 0aHKe W yIpaBJbamke PU3MIIMMA ycarnamieHa ca cranmapauma bazen Il. Umak, y
nomaheM mpaBHOM OKBHUPY 3a OaHKe MPUCYTHE Cy U ojapeheHe paznuke y ogHocy Ha bazen 11,
yclie[l HEemocTojama 3aKOHCKOr okBupa y CpOuju 3a crnpoBoleme CekjypuTHsanmje u
Hepa3BUjeHe Tpakce OaHaka y oBoj obmactu. Kako ce Crammapmu baszen 2,5 mperexHO
onHoce Ha yHampehewme bazena Il y obOmactu Tp)KUIIHOT pU3HKA, CEKjypuUTH3AIUje H
noMTHKe HarpahuBama, yBoheme HCTHX ce muiaHupa 3ajeqHo ¢ bazemom Il Y ckmany ca
Crparerujom 3a yBohemwe bazen III crannapna y Cpbuju, kojy je 17. neuembpa 2013. rogune
ycBojuo M3BpmHu oxbop Hapomne Oanke CpOuje crnpoBeneHa je aHaim3a yckiial)eHOCTH
nomaher perynaropHor okBupa ca bazemom |ll. Iloceban akmeHar par je aHaIM3u
yckiaheHocTu ca mpaBHUM aktuMa EBporicke yHuje kojuM ce yBone baszen Il crammapau u
KOjH, y OJHOCY Ha 0a3elicke JOKYMEHTE, UMajy J0JaTHY ITUMEH3H]y TeXHUYKE JICTaJbHOCTH

(Ypenoa EY 6p. 575/2013 u dQupextusa 2013/36/EV).

[Ipenmer ananuze Oune cy cieaehe obmactu obyxBahene bazen III (ykspyuyjyhu
bazen II u basen 2,5) cranmmapauma: Jlepununuja u eleMEHTH KamluTaiga, MOKa3aTesbu
aJIeKBaTHOCTU KanuTana; KanuTaiHu 3aXTeBU 3a KPEIUTHU PU3UK — CTaHAApAM30BaHU U
INPUCTYNl 3acHOBaH Ha wuHTepHUM pejTuH3uMa (IRB mpucrtymn); Kanuranaun 3axteBu 3a
KPEIUTHHU PU3HK — TeXHUKE yOJakaBamba KPeIUTHOI pU3MKa U ceKjypurusanuja; Kanuramiu
3aXTeBM 3a OlEpaTUBHM pusuK; KanuranHu 3axTeBH 3a TpKUIIHE pu3uke; Benuke
nznoxenocty; [lokazaress mokpuha nukBuaHoM aktuBHOM (LCR mokasaress); 3amTutHH
cmojeBu kamutaia (capital buffers); Ocrano (pu3uk H3MHUpPEHA/MCIOPYKE, PU3UK IPYyTre
YTOBOPHE CTpaHe, pU3MK MpHiiarohaBama KpeAUTHOM BpETHOBaY, 00jaBJbUBAE [T0/1aTaKa U

uHpopmalyja).

HaBenenoM ananm3om uaeHTH(PUKOBAHO je Ja ce Baxkeha perynatuBa y PenyOnunu
Cpbuju paznukyje y onHocy Ha nponuce EBporicke yHuje kojuma ce yBojne bazen III, u to y
Behoj Mepu y JenoBMMa KOjU CE€ OJIHOCE Ha 3aXTeBe Y IOIVIEAY PEerylaTopHOr KamuTaia,
KallUTaJlHE 3aXTeBe 3a TPXKHILIHE PU3UKE M MOoKa3aTesbe JIMKBUIHOCTH, JOK Mame pa3iuKe
MIOCTOj€ y JISJIOBMMA MTPOIHUCA KOjU CE OIHOCE Ha KAIMTAIHE 3aXTEBE 32 KPEIUTHH PU3UK U 32
orepaTuBHU pu3WK. Takohe, KOHCTATOBAHO je /1a je HEONXO/IHO ycaryiallaBame PeryIaTopHOT
okBupa PenyOnuke CpOuje y Be3u ca CEKjypUTH3allMjoM, IMOKa3aTeJbeM JieBepuia Kao U
3alITUTHUM CJI0j€éBUMA KamuTaja, ¢ 0031upoM Ja jomaha perynartuBa He MPOIHUCYje HaBeIeHe
nojmoBe. Kako bazen Il ctangapay monpazymeBajy BaxxHe M OpojHE HOBUHE, KaKO OHE KOje

Cy y BE€3W C IMpaBHUIMMa O aJCKBATHOCTH KalluTalla, TaKO H OHC KOje Cy ¥y BE€3u C
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nokazaresbuMa JUKkBUAHOCTH, HBC je cmpoBena KBaHTHTATHBHY CTYIW]y YTHIAja HOBHX
CTaHJapAa Ha aJIeKBaTHOCT KalWTala M IOoKa3aTesbe JUKBUIAHOCTH KaKO MOjeIUHAYHHX
0aHaka Tako U Ha HUBOY OaHKAapCKOT cekTopa y uenunu. [Ipema Hanasuma cryauje o yTunajy
HOBHX CTaHJapJa O KaluTally, pU3UYHO] aKTUBU M JIEBEPHIl PALlUjy, MOXKE C€ 3aKJbyUUTH J1a
6anke y CpOuju He Ou umase nmpobiemMa J1a 3aJ0B0Jbe HOBE MUHUMAJTHE KalTUTaTHE 3aXTEBE,
umajyhu y BUIy 1a Cy BUXOBE €(DeKTHBHE BPEIHOCTH KaKO Ha HUBOY OaHKapCKOT CEKTOpa,
TAaKO W IO TOjeIMHUM OaHKaMa, Jalieko M3Haja mponucannx MuHumyma (Hapomna Oanka
Cpbuje, 2015r). OBo je OmiI0 U 32 OYEKHUBATH C OO3UPOM Ja je TOKa3aTesb aJeKBaTHOCTH
Kalpajia Ha HUBOY 0aHKapCKOT CEKTOpa JajeKo M3HaJ MHHUMYyMa mporucaHnor OUTyKoM o1l
12% u muHMMyMma nponucaHor bazenckum cranmapauma oa 8%, na ce roroBo 90%
perynatopHor kanurtana y CpOouju OqHOCH Ha OCHOBHHM KalMTaN | J1a HajBehn 1€0 OCHOBHOT
KaluTala YMHU YIPaBO HAjKBAIMTETHHjU aKUWjCKU Kanutai. llpema Hamasuma crymuje o
yTULIa)y HOBHUX CTaHJapla JMKBUIHOCTH, KOHKpeTHO yBohemwa LCR mokasarerba moxe ce
3aKJbYYUTH Ja je OGaHkapcku cextop CpOuje 3anoBospaBajyhe JIMKBHIAH, ¢ 003UpoM Ja Ou
Bpennoct LCR moka3zarespa, mocMaTpaHo 30MpPHO y CBUM BallyTama, Ha HHUBOY OaHKapCKOT
cekropa Ouna mpexo 100% (Hapomgna 6anka CpOuje, 20151). Mehyrum, kako je jeman of
3axTeBa y CKJaly C HaBEICHHM CTaHIapAuMa Ja OaHKe MOpajy Ja YCKIaAe BalyTHY
CTPYKTYPY JIMKBHJHE aKTHBE C BAIyTHOM CTPYKTYPOM HETO OJUIMBA JIMKBHIHUX CPEICTaBa,
MIPUMETHO je 1a OaHKe MMajy HEI0BOJbaH U3HOC JIMKBUTHE aKTUBE Y IIBAjIIApPCKUM (PpaHIiiMa
Y JT0JIapuMa y OJIHOCY Ha HETO OJITMBE y TUM Basyrama. OBaj mpo0sieM Moclieuia je ouTyKe
[IBajiapcke 1eHTpaiHe OaHKe J1a 0jaya BPeIHOCT CBOj€ BaJIyTe, ILITO C€ HETAaTUBHO OJPa3UiIo
Ha OHE (PMHAHCHUjCKE CHUCTEME y KOjUMa Cy KpeAuTu onoOpaBaHM y OBOj BanyTH. Kako Ou
CIpPEYNo Ja jadame MIBAjUapcKor (paHKa Yrpo3u CTaOWIHOCT (PMHAHCHJCKOT CHUCTEMa,
W3puan on6op HBC je ¢ mnpencraBHunyma OaHaka aHAJIM3MpAo peliemha Kako Ou
KJIMjeHTUMa OJIaKIIa0 OTIUIaTy CTaMOEHUX KpeauTa WHICKCHpPAaHUX Yy IIBAjIApCKUM
¢bpaHIUMa - O] pecCTpYKTypHpama KpeluTa Ha WHAWBUIYAIIHO] OCHOBH, NMPEKO KOHBEp3HUje
KpeIuTa y €Bpo, J0 MOTyhHOCTHM /a ce W3BpIIM yckiauBamke KaMaTHUX CTONa Ha OBE
KpeIuTe C TPXKUIIHUM KaMaTHUM cCTomama. YTpKoOc onTyk0ama na Oanke 3apalyjy Ha
KYpPCHO] Pa3JIUIM jep KpeauTe y LIBajiapckuM (gpaHiuma He puHaHcupajy obaBe3ama y TOj
Banyt, HBC je ucraknia ga je mpornucuma HeHTpaiHe OaHke JeUHUCAHO Ja OaHKe MOpajy
Ja OJpKaBajy PpaBHOTEXKHY JCBH3HY IIO3WIN]Yy, OIHOCHO DPaBHOTEXKY u3Mel)y neBusHe
MMOBHMHE W JICBU3HHMX 00aBe3a, y3 MaKCHUMaJHO J03BOJbeHO ojactyname on 20%
perynaTopHor kanurana 6anke. banke cy o6aBe3aHe /a yckiiaze U3HOCE I€BU3HE UMOBHUHE U
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NneBU3HUX oOaBe3a y oxapeheHoj Bamytu. Y ciywajy HeyckinaheHOCTH JEBU3HE IO3HIIH]E,
KopucTe ce (MHAHCHUJCKH JAepuBaTH KoOju omoryhaBajy noBoheme AeBHU3HE MO3HUIHE Yy

PaBHOTEXY.

1.2. Haponna 6anka CpOuje y yli03u MOCIEABEr YTOUHIITA

Pa3Boj dynHkuumje mocnenmwer yrouwmmra je y CpOuju mporrao kpo3 Tpu ¢daze: 1)
MePUOJI EKCTEH3UBHOT OC/Iamharma Ha 0Baj] MHCTPYMEHT (MapT 1994. - oktobap 2000. rogune);
2) MopaTopujyM Ha QyHKIH]jy mocienmer yrounmTa (okrodap 2000. - anpun 2002. roauHe);
u 3) ¢yHKIMja TOCICImBEr yTOUMWINTA 3aCHOBaHA Ha KiacMuHuM Bagehot-oBum

kputepujymuma (ox amnpmia 2002. ronuse).

JIOJIP muyacmanu cy y Ounancy HBJ 3aysumanu cTaOuiiHO BHCOKH yZI€O0 TOKOM
nepuoga MapT 1994 - oxrobap 2000. rogune, mTo ykasyje na je JIOJIP npe xopumhen kao
MHCTPYMEHT MOHETapHE peryialyje, Hero Kao MHCTPYMEHT MOJCIIaBama JMKBUIHOCTH Y
O6ankapckoM cektopy (MapunkoBuh, 2002, ctp. 77). OBo 300r uMIbEHHIIA Ja je KaMaTHa
crona Ha JIOJIP mmacmane y Behem neny nepuona Owiia HWCIOJ KamMaTHE CTONE Ha
MehybaHkapcke Kpenute 3a JIMKBUAHOCT. Tek on Tpeher kBaptana 1998. ronune, nombapiHa
kamartHa crorna HBJ u melyybankapcka kamaTHa cToma ce MocTaBjbajy Ha HUBO KOjU OJIroBapa

KOH3E€pBAaTUBHOM YIIpaBjbamky 0BOM (hyHKIIMjoM (Mapunkosuh, 2004, ctp. 18).

VY nepuoxy ox oxrtobpa 2000. no ampuna 2002. romune, HBJ je ycmocraBuia
MOpaTOpUjyM Ha (PYHKIHU]y HOCIEIHer YTOUYMINTAa, Kako OM JIOHEKJE CMamHia PU3UK KO
nomahux OaHaka, YMME€ j€ W3a3BaHa CHa)XHAa KOHTpaKIMja KPEIUTHUX IJlacMaHa, T3B.
(¢eHOMEH paluoHHMCcama Kpenuta. HakoH JBoroauiimer MopaTopujyma Ha (YHKUUJY
nocaenmwer yrounmra, HbC je moHoBo akTuBHpana (yHKIH]y MOCIEAKEr YTOUHILTA, Paan

rapaHToBamba CTaOMITHOCTH 6aHKapCKOF CCKTOpa.

VY oxBupy cBoje ¢ynkuuje nocieamer yrounimra HbBC je omobpaBana pasne Bpcre
CENIEKTUBHHUX JIOMOApAHUX KpeauTa OaHKamMa M TO y3 HaIulaTy KamaTHE CTOIe Koja je
u3Hocuna 275% penoBHEe AMCKOHTHE CTOIIE, a Y CIIy4ajy Kalllkbema Y UCIUIATH pacia je u 10
300% nuckontHe crome. IloyeB ox 11. maja 2004. roguHe KamaTHa cToma Ha JoMOapjaHe
KpeauTe je YKUHYTa, Aa Ou noHomemeM HoBe Oaiiyke o yCIOBMMAa M HauuMHy ojoOpaBama
KpaTKOPOYHHMX KpeauTa 0aHKama Ha OCHOBY 3ajioTe XapTuja oj BpeaHocTH of ampuia 2005,

OBa CTOMa MOHOBO Omia ucka3zaHa 1o 9. HoBemOpa 2005. IToueB ox 10. HoBemOpa 2005, y
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cKiaxy ca HoBoM OJUIYKOM O JIOMOapIHOM KPEIuTy, KaMaTHa CTOIa Ha JIOMOApIHU KPEIUT
neuHHCaHa je y BHCHHM NIPOCEYHE IMOHAepHcaHe perno crome yBehane 3a 3, 6 wim 9
MPOIEHTHUX TOEHa, 3aBUCHO 0] Opoja AaHa kopumhema KpeanuTa, 10K je KaMaTHa CToma Ha
M3HOC KpenuTa 3a OJIpiKaBame JTHEBHE JIMKBUAHOCTH YkuHyTa. Kpajem aBrycra 2006.,

MPEILUIO Ce Ha 00pauyH KaMaTHE CTONE y OQHOCY Ha pepepeHTHy KaMaTHy cromy .

Hox cy mperxomau JIOJIP apamwkmManu OWIIM KOMIUIEKCHH M OpPraHU30BAaHH O]l
cllydaja J0 cliydaja, HeJJaBHO YBEACHA cmaiHo pachonodicusa onaxkwuya omoryhuna je HBC
Jla CBOje omepainuje Mmo3ajMbuBama 00aBjba y CKJIQay ca Haj0OJhbOM CBETCKOM IPAKCOM.
CramHO pacroyioKKMBE OJAKIIMIE MMajy ABOjaKy HPUPONY: a) ACMO3MTHE, y Cllydajy Kaza
OaHKe JIETOHY]Y CBOj€ BHUIIIKOBE CpeACTaBa; U 0) KpEIUTHE, Yy CIIy4ajy Kaja OaHKe KOPHUCTE
kpeaute 3a nukBugHOCT Kox HBC y3 3amarame oxaromapajyher komarepama. Omiykom o
YCIIOBMMAa W HAa4MHY OA00paBama KpeauTa 3a OAp)KaBame THEBHE JMKBUIHOCTH OaHaka Ha
OCHOBY 3aJIoTe XapTHja Of BPEAHOCTH npeaBubheHo je r1a OaHka MOXKe /1a KOPUCTH KPEauT 3a
JUKBUAHOCT Kao JHEBHH KPEIUT 3a ojAp:KaBame jaukBuaHoctu (intraday credit) wim kao
npexkoHohHu Kpeaut 3a oxpxkaBame JukBuaHOCTH (Overnight credit). JlneBuu kpeaut GaHka
MOXK€ KOPHCTUTH CaMO YKOJIHKO je Beh MpeTXoaHo BpaTHiia KOpUIINEHH NpPeKOHOhHH
KpeauT. YKOJIMKO OaHKa BpaTd JHEBHH KPEIUT Yy TOKY TOI HMCTOI JaHa Kamara ce He
Haruiahyje. Y cynporHoM, HBC onoOpaBa T0j OaHI mpeKOHONHM KpeIuT, U TO y U3HOCY
HeBpaheHOT JTHEBHOT KpeanuTa Koju je 0anka mykHa na Bpatu HBC mo 11.00 wacoBa u na 3a
TO TUIATH KaMmaTy JepuHHCaHy y oapeheHoM mpoleHTy m3Haj pedepeHTHe KamaTHE CTOoIe
(Hapoana 6anka Cp6uje, 2013B). Kpeaur 3a onpkaBame AHEBHE JUKBUAHOCTH 0J00paBa ce
OaHIIM Ha OCHOBY 3aJIore JUHAPCKUX XapTuja o BPEIHOCTH, O€3 JeBU3HE Kiay3ylie, YHjH je
m3naBanail: 1) Haponna 6anka Cp6uje; 2) Penyonuka CpOwuja; 3) mehynaponna ¢puHaHcHjcka
opraHusanuja ¥ pa3BojHa OaHka WJIM (PMHAHCHJCKA MHCTUTYLIMja YUJU j€ OCHUBA4 CTpaHa
JpXaBa U YMjH je KPEAUTHU pejTUHT HajBuiu. Kpenut ce onoOpaBa y BUCMHM HOMMHAJIHE
BPEIHOCTH 3aJI0KEHHUX XapTHja O]l BPEAHOCTH, yMameHe 3a MNpoIeHaT Koju o0e30ehyje

HaIulaTy KpeauTa, ¢ npunajaajyhom kamarom.

Kamathe crone Ha ctanHe onakmuile GopMUpajy KOpUIOp KaMaTHUX CTOIA, YUME CE

oMoryhaBa sakia KOHTpoJa JUKBUIHOCTH OaHaka M cMamyjy (IyKTyaluje KpaTKOPOUHHX

0 pedrepentHa kamaTHA CTONA je HajBHINA, OJHOCHO HAjHI)KA KaMaTHa cToma Kojy Hapomma Gamka CpGuje
IIpUMemyje y MOCTYIKY CHpOBOlema perno TpaHcakluja Mpojaje, OMHOCHO KYNOBHHE XapTHja O] BPEAHOCTH,
npu 4eMy je pok apamkmana | Hemesba (7 mana). TpenytHo usnocu 4,50% (Www.nbs.rs, natym mpucrtymna
6.2.2016.)
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KaMaTHUX CToma Ha MehyOaHkapckom TpkumTy. KamaTHa croma Ha KpeauTHE OJAKIIHIES
(TpekoOHONHU KpeauT 3a OAp)KaBambe THEBHE JMKBHIHOCTH) IPEACTAaBIbA TOPHY TPAHHILY
KOPHIOpa M M3HOCH pedepentHa cromna + 2,0 IPOLEHTHA MOeHa ' 0K KAMaTHA CTONA Ha
Jeno3uTHE oyiakmuie (mpekoHohHa aemoHoBaHa cpenctBa OaHaka kox HBC) mpencraiba

JIOEY IPaHHUILy KOPHIOpA U H3HOCH pedepenTHa croma — 2,0 IpoLeHTHa moeHa .

[lopen kpemuta 3a onpkaBame JHEBHE IUKBUAHOCTH, Hapoana Oanka CpbOuje
onobpaBa 6aHKama KpeauTe y IMHapUMa ¢ pOKOM focrieha 1o roIMHy JlaHa Ha OCHOBY 3aJIoTe
XapTyja O]l BPEAHOCTH, pajadl OJpKaBama JUKBHUIHOCTH OaHaka. OBe kpemute Haponna

O6anka CpOuje omoOpaBa Ha aYKL[I/IjaMal43

, Ha OCHOBY 3aJlore¢ XapTuja O]l BPEIHOCTH KOje
race Ha JuHape, 0e3 JeBU3HE Kiay3yle, 4dja je MUHUMaiHa podyHocT 90 maHa W 4Hju je
n3naBanan Hapomgna Oamka CpOwmje, PenmyOimka CpOuwja w MmehyHapomHa ¢uHaAHCH]CKa
opraHuzanyja W pa3BojHa OaHkKa WM (UHAHCHjCKA MHCTUTYIMja YWjU j€ OCHUBAY CTpaHa
JpXaBa U YMjU je KPeIUTHH PEJTUHI areHlMja 3a NpoleHy pejTuHra Standard&Poor’s nnu
Fitch-IBCA yrBpmuna ca ,,AAA“, ognocao Moody’s ca ,,Aaa (Hapoana Oanka CpOuje,
20136). Haponna Gamka CpOwuje, moueB on jyHa 2014. roawnHe, HE OpraHH3yje PEIOBHE
ayKuuje paau ofo0paBama O0aHKaMa KPaTKOPOYHUX IUHAPCKUX KPEAWTa 3a JMKBUIHOCT HA
OCHOBY 3aJI0T€ XapTHja 0J1 BPEAHOCTH, Ipu yeMy OJuTyKa O yCIOBHMa U HAYMHY 0JJ00paBama
0aHKaMa KpaTKOPOYHHMX KPEIWTA 3a JIMKBUIHOCT HA OCHOBY 3aJIOT¢ XapTHja O] BPSIHOCTH U
JaJjbe OCTaje Ha CHA3M W, YKOJIMKO ce 3a TO yKaxke morpeda, Haponna G6anka CpOuje mMoxe

OJJTYYUTH Jia TIOHOBO TOYHE Jla OpraHu3yje pelOBHE ayKIMje 3a 0100paBambe KPATKOPOUHUX

AUHAPCKUX KpeaAuTa.

VY xespu ga 06e30eau crabunHocT Oankapckor cekropa HBC je cBojom OmrykoM o
ycloBUMa OJI00paBama KpeauTa 3a OJprKaBame JHUKBUIHOCTH OaHaka u3 oktobOpa 2008.
roAnHEe OJKE OJpeAriia COICTBEHY YJIOTY ,,IOCIEqer yrouumTa® neduHumyhn yciose
1oJl KOjUMa TIOCJIOBHA OaHKa, KOja je TNMPEeTXOJHO HCKOPUCTHIIA CBE IOBOJbHUjE H3BOpE
JUKBUIHOCTH WM YCBOjUJIa TIpOTpaM Mepa 3a IpeBa3HIaXKeme THX Telkoha, Moxke o
LIEHTpaTHe OaHKe 3aTpaKUTU KpeauT 3a JIukBuaHocT (Haponna 6anka CpoOuje, 2008). OBom

OTyKOM OaHKama je oMoryheHo Ja KOpHUCTE KPaTKOpOYHE AMHAPCKE KPEIUTE C POKOM

YL rpenyTHO 6,50% (WWW.Nbs.rs, ratym mpuctyna 6.2.2016.).
2 rpenyTHO 2,50% (WWW.Nbs.rs, matym mpuctyna 6.2.2016.).
43 HBC 3a omobpaBame KPaTKOPOUHHX KPEAHTA 3a JIHKBHIHOCT MOXE KOPHCTHTH ayKIHjy IO (DHUKCHO] W
BapujaOWIIHOj KaMmaTHOj CTOIM, NIPU 4YeMY C€ KOJ IpBE KpeAUTHpame 00aBjba IO yHampen AehUHHCAHO]
(PMKCHO] KaMaTHOj CTOIM, a KOJ Jpyre o BapHjaOuiHOj kamarHOj crormu kojy HBC Huje yHampen ¢uxcHO
YTBpIMJIA U CAOMIITHIIA OaHKaMa.
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nocrieha on Hajayxke 12 MecelM Ha OCHOBY YIHCaHe XMIIOTEKE MpPBOT pela Ha
HETIOKPETHOCTHUMA Ha KojuMa je OaHKa ynmucaHa Kao BJIACHHK W Ha KOjuMa HHje YIUCaH TepeT
y KopucT Tpehux nuia, Ha OCHOBY 3aJlore JIeBH3a, OJHOCHO H3/IBOjEHE JIeBH3HE 00aBe3HE
pesepBe OaHke, 3ajore 3jara, 3ajore MNOTPaKHWBama OaHKE, KAa0 W 3ajJore xapThja oj
BpenHocTH. M3HOC KpemuTa 3a onpikaBame JUKBUAHOCTH HEe Moke Outu Behm om 80%
BPEIHOCTH XHUIIOTEKE, a KaMaTHa cTona Kojy je O6anka ayxkHa aa miaatu HbC usnocu 150%

pedepenTHE KamaTHe CToIIe.

Kako 6u ce GaHIm 0100puo KpeauT 3a XUTHO 00e30eheme IMKBUIHOCTH Y JUHApUMa
/v nesu3ama (eBpuma), ¢ pokom jgocreha mo nBanaect mecer, noHeta je Oryka o
yCIIOBMMa W HAYMHY oOjo00paBama KpeauTa 3a XHTHO o0e30eheme TMKBUAHOCTH OaHaka
(Haponna 6anka CpoOwmje, 20158). Kpeaur ce omoOpaBa Ha OCHOBY 3ajiore XapTHja O]
BpPEIHOCTH, 3ajiore neBu3a (yKJbydyjyhw W 3a0Ty H3IBOjCHE JIEBH3HE 00aBe3HE pe3epBe
0aHKke), 3ajore 3jarta, 3aJIore MOTpaXKMBama OaHKE, YIHCAaHE XHIIOTEKE IMPBOT pela Ha
HETMOKPETHOCTHMA Ha KojuMa je OaHKa yrmucaHa Kao BJIACHHK M HAa KOjUMa HUjE YITUCAH TEPET
y kopuct Tpehux nwmia, rapaniuje kojy je Pemybnmka CpOuja nmama y xopuct HBC 3a
U3MHpemke 00aBe3a OaHKE M0 OCHOBY KpeIUTa 3a XHUTHO 00e30eheme TMKBUIHOCTH, Kao B Ha
OCHOBY JIpyrux cpezacraBa obe3behema koja HBC omenu kao mpuxBatibuBa. 3a H3HOC
KpeauTa Koju ce 6aHim ogo0paBa y AeBU3ama, cpelicTBa 0oe3behema Mory rimacuTi camo Ha
cTpany Basryty. OBaj KpenuT ce 000paBa o] YCIOBOM Ja je OaHKa IPEeTXOIHO UCKOPUCTHIIA
CBE Jpyre JOCTyNe M3BOPE JUKBUIHOCTH M YCBOjUJa OJroBapajyhum mporpam mepa 3a
MPEBa3HIAKEHE MPUBPEMEHHUX TeNIKoha y OJipiKaBamy JIMKBUIHOCTH, IITO jJaCHO FOBOPH J1a
je oBIe ped 0 apaH)XKMaHy MOCIeAmer yTouHuiuTa (y eBpOICKOj TEPMUHOJIOTH]H MO3HAT Kao
ELA). Kpeaur ce omobpasa Ha uszHoc a0 80% BpeaHocTH cpejcraBa ode3belherma, mpu yemy
C€ Ha M3HOC KpeauTa KOojH je KopuliheH y nuHapuma ruiaha kamara, 1Mo KamaTHO] CTOMH Y
BucuHU pedepenTHe kamatHe ctorie HBC yBehane 3a 5 mporieHTHHX MOEHa, JOK e Ha U3HOC
KpenuTa KOpHIINeHOT y JeBu3ama (eBpuMa) miaha kamara Mo KamaTHO] CTONU y BUCUHH
tpomeceuynor EURIBOR-a koju Baku Ha aH oOpadyHa kamaTe yBehaHor 3a 5 mMpoOIeHTHUX

IIOCHA.

Pa3Boj ¢yHkumje nocneamer yrounmra y Cpbuju y nepuony ox okrodbpa 2008. o
neriemOpa 2015. roguHe ykaszyje Ja ce MoJApIiKa JUKBUIHOCTH BpIIMIA Ha 0a3u KIACHYHUX
KpUTEpHUjyMa, 10 M3Y3€THO BHUCOKO] KaMaTHO] CTOINHU KOja je y MOYeTKYy Ouia 3HaTHO M3HaJ

pedepenTHe kamaTtHe crone. MehytuMm, yTuia) HegaBHe (GUMHAHCHJCKE U €KOHOMCKE KpHU3e,
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KOJH C€ Yy Haloj 3eMJbH OCeTHO Yy TmocienmeM kaptany 2008. roawmHe ycIoOBHO je
koopauHupany peakuujy HbBC koja je roToBO oaMax MPUCTYNUIA pelakcaliju MOHETapHe
MOJIUTUKE. Y TOM IHJbY M3BPIICHO je 3Ha4ajHO oOapame pedepeHTHe KamaTHe cTore (01
17,75% y 2008 ua 9,50% y 2009. u 8,075% y 2010. roguan, ga 6u ce ox janyapa 2014 mo
nerem6pa 2015 croma cmyctwia a0 HuBoa ona 4,5%). Y ckimagy ca THM, a paad jadyama
JUKBUJIHOCTU OaHKapcKor cekropa, kpeautu HBC 3a nukBuaHocT ogo0paBaHu Cy 10 3HATHO
HIOKUM KaMaTHUM CTOTIaMa, Koje Cy M Jajbe Omiie Ha HUBOY M3Haa mehybankapckux. OBume
je, YIIPKOC MPOAYKEHhY POYHOCTH apaH)KMaHa U CHUKCHY BUCHHE KaMaTHE CTOTIE KpeauTa 3a

mukBuaHoct, JIOJIP ogpxaHa Ha T3B. OPTOJOKCHUM KPUTEPUjyMHMa IITO CE JACHO MOXKE

YOUUTH HA HApeIHOM IrpaQuKoM MPHUKa3y.

30
25 -
20 -~
=@ PedepeHTHa KC
15
10
== Kc Ha KpeauTe 3a
ofprKaBarbe
5 JIMKBUAHOCTU
0 TTTTTTT T TrrrTrr T T T T T TrTrrTrrrrrrrr T T T T T TTTITTrIrIrrIorr = Il
00O OO OO0 dd d N AN N D N N W
O OO Hd ™= ™ ™™ A A A A
OO0 00000000000 OO O
NAaANNNNNANNNNNN G NN
EFE A E Ot 0o 5 0 0o I ™ o5 k&
gg—gmgo‘-u_>~o_>~0mm c > X
= s Is=I=z1Is™— ©c — O

Cauka 19: Kamatna nosmtuxka HBC y okBupy dyHKIHje noc/ieqmher yToUuTa
3a mepuon okrodap 2008 - nenemoap 2015. roqune

Uzpop: HBC, Cratuctiuku OwiteH, pa3nuauty OpojeBu, oktodap 2008 - merembap 2015.

1.3. Ynora Hapoane 6anke CpOuje y HOCTYIIKY peCcTpyKTypHUpama OaHaka

VYnopeno ca ummiementanyjom bazen 11l crannapaa, ca nubem yHanpehewa okBupa
3a ONOpaBaK M pECTPYKTypupame OaHaka y CKJIaqy ca OPUHIUNMMA W IpaBUIMMa
nponucanuM 'y BRRD, y ¢ebGpyapy 2015. rommue, u3BpiieHe cy 3HaudajHe pedopme
3akoHoaBcTBa CpOuje y oOnacTu mociioBama O6anaka. Mzmenama 3akona o Hapoanoj Ganium
Cp6uje u 3akona o 6ankama, Haponna 6anka CpOuje je mo0uia TJIaBHY yJIOTy M Kao TeJo
HAQ/IJIS)KHO 3a pecTpykrypupame. Haume, y unany 4. 3akona o Haponnoj 6anmm CpOuje,
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nopen GyHKIMja Koje joj omoryhaBajy Bpieme Hai30pa HaJ GUHAHCH]CKUM MHCTUTYIIHjaMa,
y Tauku 12) Tor unana, Hapoanoj 6aniu CpOwuje je y HaJUIe)KHOCT CTaB/bEHO M YTBpHHUBaAHE
UCIYH-CHOCTH YCIIOBA 33 MOKPETamhe MOCTYIaKa PeCTPYKTypHpama 0aHaka, OJHOCHO WIaHOBA
OaHKapcKe TPpyIe U CIpoBOhemEe OBUX MOCTYIAKa, OIyYHBakbe 0 MHCTPYMEHTHMA U MepaMa
Koje he ce mpemyszeTH y pecTpyKTypupamy M 00aBJbamke JAPYrHMX IOCIOBAa y BE3U ca
pecTpyKTypupameM OaHaka, y CKIaay ca 3aKOHOM KojuM ce ypelyjy 6anke. Ox 1. anpuia
2015. ronune, U3Bpurau onbop Haponue 6anke CpOuje je 3aayKeH 3a MOKPETame MOCTYIKa
pPECTPYKTypUpama, H300p CTpaTervje W HHCTPYMEHATa PECTPYKTYpUpama H KPajibe
pesyiTaTe Tecta HajMamux TpolikoBa. M3menama 3akona o Hapoanoj 6anmu Cpouje, u TO
HOBMM wWiaHOM 210, mpomucaHO je Ja ce TMOCIOBH Haa3opa Hal (QUHAHCH]CKUM
MHCTHUTYLIMjaMa | TOCIIOBH KOjJH C€ OJIHOCE Ha PECTPYKTypUpame O0aHaka 00aBibajy y OKBUPY
Haponne 6anke CpOuje Ha HauMH KojuM ce 00e30el)yjy 0/BOjeHO pyKOBOhEHE CBAaKHUM O]
THUX TOCIOBA W FHHXOBA OpPraHM3allMOHA Pa3/IBOjJEHOCT Y OJHOCY Ha Apyre (QyHKIUje |
nocnoBe Hapogne Ganke CpOuje u KojuMm ce cmpeuyaBa cykob uHTepeca. M3menama u
JOIyHaMa YHYTpalllbMX ONIITUX akara, y Hapomnoj Oammm CpOuje je, y ckimamy ca
3aKOHCKHUM ojjpendoama, hopmupan mocedan CeKTop 3a pecTpyKTypupame OaHaka.

Haponna 6anka CpOuje y HOCTYIIKY pecTpyKTyHpama UMa MoryhHocT u30opa oHor
WHCTPYMEHTa WIM KOMOMHAllMje MHCTpyMeHaTa KojuMm he ce Ha HajOospu Moryhu HauyuH
OCTBapUTH ITUJHEBU peCprKTpraH)alM. 3akoHoM O OaHkama mnpeauheHu cy cruenehm
WHCTPYMEHTH PECTPYKTYHpama: npodaja akyuja, OTHOCHO IEJOKYITHE WX Jiella UMOBUHE U
obaBe3a OaHKe; npenoc akyuja, jeJHe WIM BUIIEe OaHaKa y PECTPYKTYUpPamy WU MPEHOC
LIEJIOKYITHE WIN JieJla MMOBHHE M 00aBe3e je/lHe WM BUlle O0aHaka y pecTpyKTyHpamwy OaHIn
3a moceOHe HaMEHe; oosajarbe UMOoBuHe, OJHOCHO TPEHOC Ha ATEHIM]Y 3a OCHUTypame
JIEMO3UTa WK JIPYTro MPaBHO JIMIIE UMOBHHE U 00aBe3e OaHKe y peCTpYKTyHpamwy WiIH OaHKe
3a moceOHe HaMeHe; pacnoodeia 2youmka Ha akyuowape u nogepuoye. llocneamu
uHctpyMeHT, HBC Moke mpuMeHuTH paau AOKanmuTasiu3aiuje OaHKe y pecTpyKTypUpamy,
Kao M KOHBEp3HWj€ y KamuTajl WIK OTIHCa (CMamema) TJIaBHHUIE 00aBe3a WIH ITYKHUYKUX
WHCTpyMEHaTa, MOJ YyCJIOBOM Ja he oBo omoryhutu OaHIM Ja TIOHOBO YCIIOCTaBU
oarosapajyhu ¢uHaHCHjcKM TOJ0Xa] W JIYyrOpoYHY OJAPKMBOCT. ['yOMTak Hajupe cHoce
aKIuoHapH, a oHaa HeoOe30ehenu mosepuorm (Hapogna 6anka Cpbouje, 2015a). OBae Tpeba

HarlOMEHYTH Ja ce oxapeheHe karteropuwje obOaBe3a cmaTpajy HEMOJOOHUM 3a OTHUC U

44 Kao umibeBH pecTpyKTypHpama OaHAaKa H3[BOjEHH Cy: M30eraBame HEraTHBHOT yTHIAja HA CTAOHIHOCT
(PMHAHCH]CKOT CUCTEMa; 3aIITHTa OYIIETCKUX M APYTHUX jaBHUX CPE/CTaBa; 3allITHTA JICTIOHEHATa U MHBECTUTOPA;
OCTBapHBamkE KOHTHHYNTETA y 00aBJbakby KPUTHIHUX (YHKIHja OaHKE.
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KOHBEP3H] y145

. Jla 6u ce omoryhmiio ocTtBapuBame IMUJBEBA PECTPYKTYPHUPAHA, 3aKOHOM je
npensuheHo ga he ce mpuMeHa MHCTpyMEHATa PECTPYKTypUpama BPIIUTH O€3 MpUCTaHKa
aknuoHapa u nosepwiana. C apyre crpaHe, 3aKoH je 00e30e110 Mepe U MEeXaHU3Me 3aIITHTE
aKIoHapa, mosepuiana u Tpehux numa kojux ce Hapogna 6ank CpOuje Mopa nmpuapkaBaTu
y MOCTYIIKY PECTYPKTypHUpaba.

Haponna Oanka CpOuje mokpehe MOCTymak pecTpyKTypHupama Kaja YTBpPIU Ja
MIOCTOJM KyMYJIaTUBHO MCIYH-EHE MPOMUCAHUX YCJIOBA: CTamkbe OaHKE je TakBO Jla OHA HE
MOJK€ WJIM BepoBaTHO Hehe Mohm 1a HacTaBu Jia MOCHyje; HHUje BEpOBATHO Ja Ou OWMII0 Koja
npyra Mepa OaHKe WITU JIUIa U3 MPUBATHOT CEKTOPAa, Mepa Mpeay3eTa y MOCTYIKY KOHTPOJIE Y
CKJIaJly ca OBUM 3aKOHOM WJIM Mepa OTIIMCAa M KOHBEp3HWje KaluTalla — MOIJia y pa3yMHOM
POKY OTKIIOHHTH CMETH-E 32 HACTaBaK IOCJIOBama OaHKE; Ja je PeCTPyKTypUpame OaHKe Y
jaBHOoM mHTepecy. [lopen Tora ona mpenBul)a M MPETIOCTAaBKE 3a MOCTOjarbe OBUX YCIIOBA
(3akoH o 6ankama, wiaH 128x). HBC je opnamrheHna na mMenyje jeJHOT WM BULIE TOCEOHUX
yIpaBHUKA y Tpajalkby HE JYKEM O]l TOJAMHY JaHa, KOju mpey3uMa (QyHKIHUje dYIaHOBa
yIIpaBHOT M M3BPIIHOT 0J00pa OaHKe, Kako OM Mpeay3e0 Mepe 3a IMOCTU3AmEe IUIbeBa
pecTpykTypupama Oanke. Cpenctsa 3a GUHAHCHpAkE PECTPYKTypUpama OaHke 00e30ehyjy
ce u3 (oHIA 3a OCHUTYpame JICNO3UTa YKOJIMKO je MPUMEHOM HWHCTpYMEHAra
pecTpykTypupama 00e30eheHo na AenoHeHTH 0aHKe y PeCTPYKTYpHpamy U Jajbe cI000IHO
pacroniaxxy BUXOBUM JCTO3UTHMA, Ka0 U U3 CPEICTaBa (PMHAHCH]CKE MOJPIIKE KOje MOXKe
ob6e36enutn PenyOnumka CpOuja moj yciaoBuma mpeaBuheHuMm unaHoMm 128¢ 3akoHa o
OaHkama.

PecTtpykTypupame 6aHaka y jeJUHCTBEHOM, JaCHO ype)eHOM MOCTYIKY MMa 3a IUb
na yHanpenu GyHIIMOHUCamke 0aHKApCKOT CeKTopa v o00JbIa YCIOBE 32 lbUXOBO CTAOMIIHO
U CUTYpPHO TOJIOBamke. TUMe ce MPEeKo jadyarma MHCTUTYIM]a U YYECHHKA y (PUHAHCH]CKOM

CHCTEMY JIOTNIPUHOCH jadyamy CTaOMIIHOCTU (pUHAHCHjCKOT cucTteMa y 1enuHu. OBo je BpJo

Y5 To cy: oGaBe3a 10 OCHOBY OCHIYpaHHX JEIIO3HUTA, O H3HOCA OCHTYPAHOT y CKJIafy Ca 3aKOHOM; 06aBe3a umje
je ucnymeme 00e30eh)eHo 3aM0KHUM MPaBOM, CPEACTBOM (DMHAHCHjCKOT 00e30eljea HiIH IPYrUuM CPOTHHM
NIPaBOM, YKJbY4yjyhin perno rnocsose, HOKpUBeHe 00BE3HHMIIE U 00aBe3e 13 (PMHAHCH]CKUX MHCTPpyMeHaTa KOju ce
ynoTpebsbaBajy 3a 3aIITUTy OJ PH3HMKa; 00aBe3a HAcTaluX yNpaB/balbeéM MMOBHHOM M HOBIIEM KJIHMjE€HATa;
obaBe3a npema qoMahiM U cTpaHUM OaHKama W MHBECTHI[OHMM JPYIITBHMA, C IPBOOMTHHUM pPOKOM jgocrieha
kpahuM ox cemam naHa; obaBe3a ¢ mpeoctaliuM pokoMm xocricha kpahuM ox cemam naHa mpema IUTAaTHUM
cUcTeMHMa M CHCTEMHMa 32 IOpaBHAWKE XapTHja Of BPEAHOCTH; o0aBe3a IpeMa 3aIlociIeHHMa y MOTrieny
oOpauyHaTHx, a HeuciulaheHUX 3apaja, NMEeH3MjCKUX JONPUHOCA WM OCTAInX (PUKCHUX NpUMama; oOaBe3a
IpeMa IMOBEpHOLMMa 110 OCHOBY IIOCIIOBA Ipojaje pode WM NpyXkKama yclyra OaHIM Y PecTpYKTYpHUpPamy
YKOJINKOCY TH TIOCJIOBH KJbYYHH 32 HETIPEKHIHO IOCIIOBahe T€ OaHKe; IMOpeckux 00aBe3a U 00aBe3a 110 OCHOBY
JIOIIpHUHOCA 32 00aBE3HO COLMjallHO OCHI'ypame; o0aBe3a rmpeMa ATEHIMjU 110 OCHOBY IIPEMHjE 33 OCHUTypame
nero3uTa, 4i. 128m (3akoH o 6ankama, 2015).
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BAKHO W 3a yHampeheme u ouyBame noBepema rpahana y 6aHke u 6aHKapCKu CEKTOp, YNME

ce Y KOHauHOM Jieyje Ha pacT NpUBpPEAHE aKTUBHOCTH.

2. Yiora AreHumje 3a ocCUrypame J1efno3ura y ouyBamy GUHAHCHjCKe CTA0UIHOCTH

Hako je moBepeme y noMahu (MHAHCHjCKM CHCTeM 030MJpHO HapymeHo mpe 20
roguHa 300or HemoryhHocTm na ce rpahaHuma WCIUIaTH cTapa INTeAa, YCICHIHUM
MpeBa3wIaKeeM riobanHe (uHaHcHujcke kpusze, CpOuja je MOHOBO IMOBpaTHiIA TMOBEPCHE
rpahana. Kipyuny ynory y Tome mMana je AreHiyja 3a ocurypame jaemnosurta. llomgpiika
Hemauke AreHuuju 3a ocurypame jaeno3utra CpOuje AonpuHENa je YCIeNIHOj peaan3aluju
JIBa 3ajeIHMYKA TPOjeKTa: peopMy CUCTEMa OCHTypama JIENO3uTa U MOKpeTame (hoHma 3a
3alITUTY MHBECTUTOPA, YMME Ce JONPHHENO jauawmy (QuHaHcujcke ctabuinHoctH y CpOuju.
Haume, y ampuny 2008. rommnae, Brmaga Cape3ne PemybOnmke Hemauke je mpeko cBoje
pa3BojHe Oanke KfW 06e30enmina 9 MunmoHa eBpa JJOHATOPCKUX CpeCcTaBa 3a (MHAHCUPAHE
®donma 3a OcHUTypame JIENO3WTa M JIOJaTHUX MUJIMOH €Bpa Ha MME TEXHHYKE MOMOhH y
pedopmucamy cucTeMa ocHrypama nerno3uta. HoBuana ymiata y uszHocy o 700 MuimnoHa
nuHapa u3 Oyiiera Pemmyonmke CpOuje, Kao U cpeicTBa y M3HOCY o7 9 MUIIMOHA eBpa Koja je
ymiatuia Brmaga Case3ne PenyOnmke Hemauke cy He camo momorna jadamy Donnma 3a
OcCUTypame JIeT03uTa, Beh cy U 3HauajHO JoNpuHena Bpahamy noBepema jaBHOCTH y OaHKe U
noJIcTHIAky wrTeame rpahana. ¥V mepuony on 2008-2011 neno3utu ¢GU3MYKUX L@ Y
CpricKuM OaHKama MOpaciiv Cy BUIIIE HETO METOCTPYyKo: ca 174 munujapae Ha 870 Munujapan
JMHapa, KOJIUKo cy u3Hocunu kpajeM 2011. rogune. HeratuBuu edext (prHaHCHjCKE KpHU3€e
y PErHoHy W IIHMpE jOIl jeJHOM Cy HCTakKiu 3Hayaj MOCTOjalba CUTYPHHX U CTaOWITHHX

CHUCTCMA OCUT'ypama ACIIO3UTA.

Cucrem ocurypama naeno3uta y PemyOnumu CpOuju moBepeH je ATEHIHUjU 3a
OCUTYypam€ JEMO3UTa, KOja je OCHOBaHa 3aKOHOM O ATrEHIUJU 3a OCUTypame Jerno3ura 25.
jyna 2005. roguHe U ofipeleHa 3a yHHUBEp3aIHOT MIPABHOT CyKIlecopa MpeTXoHe ATeHIIHje 3a
OCUTYpam€ JIeNI03HTa, CaHaIll]y, cTe4aj U TUKBUann]y 6aHaka. [lopea ocurypama u ucriare
JIeTIo31Ta, ATEHIMja yrpaBjba IMOBHHOM IPEHETOM y TOCTYIIKY PEeCTPYKTYpHpama OaHaka;
BpIIM (PYHKIM]Y CTEYajHOI WJIM JIMKBUIAIIMOHOI yIpaBHHKAa y OaHKaMa, ApPYIITBHMA 3a

OCUTYpame U JaBaolluMa JIM3HMHIa; opranusyje @oHA 3a 3alITHTY MHBECTUTOpA; peaju3yje
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MOCTYMaK TpojJiaje akiuja OaHaka, 4uju je akmuoHap Pemybmuka CpOuwja w mpojmaje
APYIITBEHOT KamuTaja y JpYIITBHMAa 3a OCUTYpame; Kao M HallaTy IOTPaKHBamba
npey3eTux y uMe u 3a pauyH PenyGiuke CpoOuje, ykipyuyjyhu m AyroHomuy Ilokpajuny

BojBoauny, 3anmouerux g0 12.2.2015. roaune.

CucreMoM ocurypama Jeno3uTa IOKPUBEHU CYy JCMO3UTH (PU3MUKUX JIHIIA,
Npeay3eTHUKA, MUKPO, MAJIMX M CPEABUX MPABHUX JMIA 10 ocurypaHor uzHoca ox 50.000
€Bpa Mo JIEMOHEHTY U 10 OaHmm (3akoH 0 ocurypamy jaenosura, 2015). Ilputom ce ucmiarta
JTUHAPCKHUX MOTPAKMBaka BPIIU y TUHAPUMA, a JICBU3HUX Y €BpUMA. Y CIIy4ajy Ja je YKYITHO
MOTpakKUBame JIEMOHEHTa Behe 01 OCUTYpaHOT M3HOCA, pasziiuka ce HcIiahyje y cTedajHoM,
OJIHOCHO JIMKBUIAIIMOHOM MOCTYINKY. OcHrypameM HUCY MOKpPUBEHH cliefiechu Ieno3uTu:
MpaBHUX WU (U3HYKHX JIMIIA TOBE3aHWX C OAaHKOM; KOjH Tjace Ha mudpy WM Ha
JIOHOCHOIIa; 10 OCHOBY Tpama HOBIA WU (UHAHCHPAa TEPOPU3MA; BEIUKHUX TPABHUX
TUIAa; JpKaBHUX OpraHa M OpraHu3anyja, Kao W JeIMHUIA JIOKaJlHE CaMOYIIPaBe;
WHBECTUTOpA, YHja Cy CpPEICTBA 3alITHheHa 3aKOHOM O TPXKUIITY KamuTaia; Koju
MPEJICTaBJbajy yroBOPEHO CpeACTBO 00e30ehema; Kao ©  JICTIO3UTH  O0Opa3oBHUX,
3IPAaBCTBEHUX, CONMjAIHUX M JPYIMX IPaBHUX JMIAa Koja ce (UHAHCHPA]y OYIETCKH.
AreHnMja je AyXKHa Ja KCIUIATH OCUTYpaHE MAEMO3UTE y POKY OJ 7 paaHuX JaHa Of
JIOHOIICHA pellleha HAJICKHOT Cyda O IMOKPEeTamy CTEYajHOT OJHOCHO JIMKBUAALMOHOT

MIOCTYIKa HaJl OaHKOM.

ObaBe3y ocurypama Jerno3uta KoJl ATEHIHje 3a OCUTYpame AENOo3UTa MMajy CBe
6aHke Koje uMajy no3Boiry Haponne 6anke CpOuje, 1 Koje o ToM OCHOBY I1ahajy Tpu BpcTe
IpeMuje ocurypama: nouemny, y uzHocy o 0,3% HOBYaHOT JeJla MUHUMAJIHOT OCHUBAYKOT
KanuTana OaHKe; pedosHy, Koja ce oOpaduyHaBa W Harahyje TpoOMEceYHO Ha OCHOBY
MIPOCEYHOT CTama YKYIMHUX OCHUTYpPaHHX JCTO3UTa y OaHIM y MPETXOJHOM TpoMmecedjy a
Hajeuiie 0,2% y OAHOCY Ha YKyNHE ocurypase jaenosute (wiaH 12, craB 3. 3akoHa O
OCUTYpamy JIEN03UTa). ATeHIMja MOXe 00yCTaBUTH OOpadyH M HaIjiaTy peJloBHE NpeMuje y
ciy4ajy na cpenctBa (oHIa 3a OCHIypame Jemo3uTa JOCTHrHYy 5% YKyIHOr H3HOCA
OCUTYpaHUX Jero3uTa. Y Cciy4ajy ga cpeicTBa (OHAA 3a OCHTYPame JIEMO3UTa HHCY
JIOBOJbHA 3a HCIJIATy OCUTYpaHUX M3HOcCa, OaHKe Cy y o0aBe3u Ja IjlaTe U BaHPEIHY
peMujy, Ipyu 4emy 30Mp CTona BaHPEIHUX MpeMHja y TOKY jeHe KaJleHJapcKe roJMHe He

cme nipehn 0,4%. (wran 13, craB 2. 3aK0HA O OCUTYpamy JICTIO3HUTA).
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Marepuja cTevaja ¥ JUKBUJaINMje OaHaka, OCUTypaBajyhnx KoMmmaHHWja W JaBaiarna
(DMHAHCH]CKOT JIM3WHTa peryjucaHa je 3aKOHOM O CTe4yajy W JIMKBUJAIMjU OaHaka H
ApymTaBa 3a ocurypame (3aKOoH O cTe4ajy M JIMKBHIAIMju OaHaka M JApylITaBa 3a
ocurypame, 2015). UcroBpemeHo ca JOHOILIEHEM pelieka O OAy3UMamy J03BOJIE 3a pajl
6anuu, HBC noHocu pemieme 0 MCIyHEHOCTH YCJIOBA 33 IOKpPETame IMOCTYIKa CTedaja.
Ykonuko je mak Haa OaHKOM KOjoOj je ojy3eTa J03Bojia 3a pajJ MOKPEHYT IOCTYyIaK
PECTPYKTYpHUpaba, PEIICHhEe O HCIYHEHOCTH YCIIOBAa 3a MOKpPETame MOCTYIKa CTevyaja WM
nocrynka gukBuaanyje 6anke HBC nonocu y cienehum ciiydajeBuma: yKOJIUKO j€ TPUMEHOM
HMHCTpYMEHATa pecTpyKTypUpama U3BpIIEH IPEHOC UMOBUHE U 00aBe3a Oanke, a HBC onenn
Ja Cy TUME HCIYHEHHM LMJbEBU PECTPYKTYpUpPama; KaJla ce HpPOLEHU Ja Cy MOoTpeOHa
JoJlaTHA CpeNCTBa 3a (PMHAHCHUpamEe PECTPYKTYpHUpama, a OHa He Oyay oOe3z0eheHa; kao u
kana HBC ouenu na ce nuibeBU pecTpyKTypupama BUILE HE MOTY UCIIYHUTH (WI. 4 3aKoHA 0
cTeyajy M JMKBUAALUMjU OaHaka W JpylTaBa 3a ocurypame). On naHa o0jaBJbHBamba
obaBellTemha O MOKpeTamwy MOCTyIKa crevaja y ,,Ciy:x6eHom rinacHuky PenyOiuke Cpouje™
MOBEPUOIU Cy AYXHH na y oxpehenom poky (He kpahem ox 30 Hutu myxkem on 90 mana)
MpHjaBe CBOja MOTPAKUBAHA.

VY mocTynky credaja WM JIMKBHJAIMje OaHKe, ATEHLMja 3a OCUTYpame Jero3uTa
y3MMa yJIOr'y CTE€YajHOI, OJHOCHO JIMKBHJAIMOHOI yrpaBHHKA. OHa je AyXHa Jla MCIUIaTH
ocHrypaHe Jeno3uTe OaHKe HajJ KOjOM je TMOKPEHYT TIOCTYIaK CTedaja, OIHOCHO
JTUKBUAANM]E, KA0 M Jla TI0 IMpey3uMamy WMOBHHE W TpaBa CTEYajHOT MY)KHHUKA, W3BPIIN
MONHC UMOBUHE CTE€YAJHOT AYKHHUKA U CAYWHU MOYETHHU CT€YajHU OMJIaHC. Y CKJaay ca OBUM
3aKOHOM, CT€UYajHM TyKHHUX (0aHKa) Ha TepeT CTeyajHe Mace, Kao TPOIIKOBE MOCTYIIKA, a Ipe
HaMHpema CTe4YajHuX ToBepuolia, ucruiahyje: 1) Heucrutahene HeTo 3apaje 3amoOCICHUX Y
BUCUHHM MUHHMAJHHX 3apaja 3a MOCIEIBIX TOANHY JaHa Mpe OTBapama IMOCTYIKa CTeYaja;
2) HeucrutaheHe AONPUHOCE 3a MEH3UJCKO M HHBAIMJCKO OCHUTYpame€ 3aloCiIeHUuX 3a
nocje/le IBE ToMHE Npe OTBapama MOCTYyNKa CTeuaja; 3) MeceuHe 3apajie JiMla y paJHoM
OJIHOCY KOJI CTE€YajJHOT Jy’)KHHKA; 4) TPOIIKOBE KOJU TEpPEeTe UMOBHHY CTEUajHOT AYKHHUKA U
TPOILIKOBE YHOBUEHA T€ HMMOBHHE; 5) TpPOIIKOBE IOCTyNKa cTedaja; 6) MOTpa’KuBamba
AreHIMje 0 OCHOBY HCIUIaT€ OCUTYPAaHOTI M3HOCA JEMO3UTa, OJHOCHO OCHTYpaHOI M3HOCa
NOTpaKMBamba, y CMHUCIY 3aKOHa KOjUM ce ypelyje 3amrTuta HHBECTHUTOpPA, 33j€HO C
TPOILIKOBMMA KOje ATEHIIMja UMa y TIOCTYNKY UCIUIaTe TUX M3HOCA, MOTpaKUBama ATEHIN]e
HacTaja 1Mo OCHOBY Kopuirhema cpenctaBa (poHma 3a OCHTypame Jelo3uTa, y CKIagy ca
3aKOHOM KojuM ce ypelyjy OaHke, kao M moTpaxuBawma PenyOmuke CpOuje 1mo OCHOBY
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(buHaHCHpama PeCTPYKTypHpama 0aHaka, y CKJIaly ca 3aKOHOM KojuM ce ypelyjy Oanke; 7)
Jpyre TPOUIKOBE M 00aBe3e HacTalle Mociie OTBapama MocTymnka creyaja (wian 19. 3akona o o
cTeyajy M JUKBUAALMjU OaHaKa U JPYIITaBa 32 OCUTYPambe).

YouyaBamMo 1@ TOTpaxuBama ATEHIMje 3a OCHIypame JAEMo3UTa O]l CTEYajHOT
Ny)KHUKAa MMajy HajBUIIM MPUOPUTET KOJU HE MOXKE YIrPO3UTHU HHU IOCTOja€ TaKO3BAHUX
pasnydHHX MoBepuiana (moTpaxuBama ode30ehena komarepasiom). Y ciydajy JUKBUIAIU]S
0aHKe, caM CTaTyC Pa3IydHHX MOBEPUOIA HHjE O] 3Hadaja 3a ypeaHy HaIulaTy IeIOKYITHOT
MOTpaKMBama, C 030MPOM Jia je MMOBHMHA OaHKE JOBOJbHA 32 TOTIYHO HAMHUPEHE CBHX
noTpakuBama Oanke. Mehytum, yKommko ATeHIrja y OCTYIIKY JIMKBUIalMje OaHKe yTBPAU
Ja Cy UCIYHEHU YCIOBU 3a IMOKpETame IMOCTyNKa CTeuaja, AyXHa je na 0e3 ojjarama
MOJTHECE TIPEUIOT HAJIKHOM CYIly 3a IMOKpeTame MOCTyNKa credyaja Haj O6ankom. C nmpyre
CTpaHe, aKO [0 OKOHYamy IIOCTYNKa JHKBHIAIM]je MpPeocTaHy cpeincTBa, ucra he ce
pacloJeuTi aKIMOHApUMa Cpa3MEPHO IHUXOBOM YNy Y KamuTally JHUKBUAALMOHOT
TyKHUKA.

[TorpakuBama moBepuiIana OaHke y cTeyajy yTBphyjy ce Ha TaKO3BaHOM HCIIUTHOM
pountnty u uciahyjy mo cienehum pegoBuMa mpuopuTeTa (MCIUIATHU PEIOBH), IITO YHHH
TaKO3BaHy IJIaBHY 7100y cTeuajHe mace: 1) moTpakuBarba MOBEpPHIIAIA MPEOCTAINX HAKOH
UCIIATE HM3HOCA OCUTYpPAHUX JEMO3WTa; 2) MOTPaKWBarmba IO OCHOBY jaBHHX MPHUXO/a
Jocnena y Tocliefilba TPH Mecela Ipe OTBapama IMOCTYNKa CTedyaja, OCHM JIOTPHHOCA 32
MEH3UjCKO ¥ HMHBAIHMJICKO OCHUTYpame 3aloCiIeHUX; 3aTUM TOTpaxuBama HapoaHe OaHke
Cpbuje, ykpydyjyhn U MOTpakMBama MO OCHOBY KpeauTa OJ00peHuX OaHIM Koja HHCY
HAMHUpEHa Yy TMOTHYHOCTH 300r pas3luKe Yy BPEAHOCTH cpeacTaBa o0e30ehema; 4)
MOTpaKMBamka IOBEpUiIala IO OCHOBY JICTIO3UTa, OCHM JIeTio3uTa OaHaka W APYrux
(UHAHCHjCKUX HMHCTUTYIMja; 5) MOTpaKMBama JPYTMX MMOBEpPHIIALa HU3Y3€B MOTPAKHBAMA
HaBeleHHX 1o cienehe nBe Tauke; 6) moTpakuBama M0 OCHOBY CyOOpIMHHpaHHX oOaBe3a
OaHke U 6) MOTpaKMBamka akIMOHapa OaHKe, U3y3€B MOTPaXKUBama MO0 OCHOBY OCHHMBAUKOT
KamuTaia Koje ce HaMUpyje M3 BUIIIKA Je00HE Mace y CKIIaJy ca 3aKOHOM KojuM ce ypehyje
CTeuaj NMPUBPEAHUX JpyliTaBa (3aKOH O cTeyajy W JMKBUJAIMjU OaHaka M JApylITaBa 3a
ocurypame, wiat 20).

Ha moctynak creuaja, OJNHOCHO IWKBHJAIMje aBanana (UHAHCHCKOT JU3WHTA
CXOJTHO C€ TMPUMEHY]y OJApeade OBOI 3aKOHAa KojuMma ce ypehyje TOoCTymak cTedaja |

JUKBHJALMje ApYyIITaBa 3a ocurypame. Ha penocinen Hamupema noBepuiana y MOCTYIKY
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cTevaja maBajiana (PMHAHCH]CKOT JIM3WHTA, IPUMEHY]Y Ce oapende 3akoHa KojuM ce ypehyje
MOCTYIaK CTevaja MPUBPEAHHUX JIPYIITABA.

OuyBame ¥ jauame CTaOMIHOCTH (PUHAHCH]CKOT CHCTEMa Kao IeJIMHE MOApa3yMeBa
Op3e M KOOpIMHHpAaHE aKTUBHOCTH HAJICKHUX MHCTUTYIHja. YCIea 3ajeAHUYKUX IHIbEBa
HBC u Arenmuje 3a ocurypame nernosuta 25. maja 2015. rogune notnucan je Criopazym o
capaamu U MehycoOHO] pasMeHu wHGOpMaIMja W IOAaTaKa, a MOCEOHO y BE3W pa3MEHE
mojataka M MHUIUbEHa Yy Be3u ¢ Moryhnomthy ma ce Han oapeheHOM OaHKOM TOKpeHe
MOCTYIAK PECTPYKTYpHUpama WiH Ja joj Ce 0ly3Me 103BOJIa 3a pal.

Panu ynampehewma dopmanne capaame u3mel)y HHCTHTYIHMja KOje CY YKJbYUCHE Yy
HaJ30pDHU W PETYJIaTOpHU OKBHp (uHAHCHjcKOT cucTema, Bmaga Pemybnmuke CpoOwje,
Haponna Ganka CpOwuje, AreHiuja 3a ocurypame neno3uta u Komucuja 3a xapTuje of
BpenHocTH (opmupane cy kpajem 2013. roamHe moceOHO Mel)yMHCTUTYLIIMOHATHO TEIIO —
Komuter 3a ¢unancujcky crabunnoct (Komwurer). UmanoBu Komutera cy: ryBepHep
Hapoane 6anke CpOuje, MunucTap (puHaHCHja, TUPEKTOP ATEHIIM]E 32 OCUTYpame JIeM03UTa,
npencennuk  Komucuje 3a XapTuje O BpPEIHOCTH, IHPEKTOp YIpaBe 3a HAA30p Hax
(UHAHCHjCKMUM HHCTHTyLMjaMa, JApXKaBHH CeKperap Yy MuHucrapctBy (uHaHCH]a,
BunieryBepHep HBC 3amyxen 3a puHaHCHjCKy cTaOWIIHOCT W TeHepanHu aupekTop Cexropa
3a KOHTpOJTy nocioBama 0anaka y HBC, npu uemy ce ceqHuIle 0/1p)kaBajy HajMambe jJeTHOM y

TpHU Mecela, a buma npeacenana rysepaep HBC.

Komuter nenmyje kao caBeTOZaBHO TEJIO KOj€ pa3MmaTpa M Olielkhyje MNHUTamba
CTaOMIHOCTH (PMHAHCHJCKOT CHUCTEMAa M Mepe KOje ce MOTy IMpeay3eTH pajlu OJpKaBama Te
crabmiHoctu. Komuter aenyje ¢ umibeMm jadama MelycoOHe capanme M yckiahuBama
MOJINTUKA U Mepa KOje MHCTUTYLHje Mpeny3uMajy Ha ouyBamy U jayamy CTaOMIHOCTH
(¢uHaHCHjCKOT cucTeMa. YckiahuBame MOJIMTHKAa U Mepa U OiaroBpeMeHa U edukacHHja
pasMeHa mojaraka W uHpopMmanMja y obnactd (UHAHCHjCKE CTaOMIHOCTH jaomnpuHehe
KBAJIUTETHUjeM Npahemy M OLEHM CHCTEMCKHMX PU3MKa, jayarmy OTIOPHOCTH (PMHAHCH]CKOT
crcTeMa y KpU3HUM CHTyalldjamMa | Mpeay3uMamy IPaBOBPEMEHHUX U aIeKBATHUX Mepa paju

CIpeydaBarma HETaTUBHUX MOCTEANIA Y GUHAHCH]CKOM CEKTOPY U TIPUBPEIH.
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3. MehyHapoaHH OKBHUP 32 KOOPAMHALMjY U CApaJdiby Paau YNIPaBbamba KPU30oM

(Peyka HHMIIHjATHBA)

EduxacHocT MoHEeTapHe M MOJUTHKE ouyBama (uHaHcHjcke ctabmmHoctu HBC je
OrpaHUYEHA ycJel IOMHHAHTHOT yJella CTPaHOr KaluTala y CTPYKTYpH (UHAHCHUpPamba
bamaka'*®. BaHkapckn CekTop aKiIe KapaKTepHIle yla3ak CTPAHOT KAIMTANA i eBPOH30BAHA
KpenuTHa nonutuka, yuMme cy moryhnocru HBC na nenyje Ha quHapcke kamaTHE cToIe U
e(pUKacHO CIPOBOAM MOHETapHy IOJUTHKY 3HATHO cykeHe. C 003MpoM Ha KOHCTaHTaH
BUIIAK JIMKBUIHOCTH, Tj. NMPUIUB cTpaHor kamutana, HBC je pearoBama WHCTpyMEHTHMa
MOHETapHEe MOJHUTHKE, Kpo3 moBehame kamaTHe cTome. Yclie[d BHUIIMX KaMaTHUX CTOmNa
HEPEe3UJICHTHU Cy ylarajy y XapTuje oJ BpeAHOCTH, Ja Ou ca NpBUM 3HALlMMa KpHU3€ MOBYKIN
cBOj kamuTan 300r moTpeba 3a yBehameMm KamuTana y MaTUYHUM 3eMibama. Tume je
MOKPEHYT TMPOLEC MPEKOTPaHUYHOT pa3ayKHBama (IIeleBepHra), MTO je Yy YCIOBHUMA
HE/OBOJbHUX Jaomahux wm3Bopa (GUHAHCHpama 3HAYajHO CMAmbUIIO JIOCTYITHE HW3BOpPE
¢unancupama 6anaka. Edekar je 6Mo HajuspakeHUju Kol OaHaka Koje cy umaie HajBehu
o0uM peno TpaHcakiyja y nepuoay npe kpuse. Mako cy oBe 6aHke camocTanHa IpaBHa JIMLA
KOja mociyjy npemMa gjomMahuM KOH3epBaTUBHUM NpaBHIIMMa, JEIIAaBamka y 30HH €Bpa MOTY J1a
yruuy Ha Oanke y CpOuju MpeKo T3B. MCHUXOJIOMIKOT kamana'*’. Kako KpeTame KaluTauga y
0oOpHYTOM cMepy He Ou M3a3Bajo (GUHAHCH]CKY HECTAOMIHOCT y 3eMJbaMa Y KOjUMa MOCIYjy
cyncunujapu mehyHaponHux OanHakpckux rpyma, 2009. roguse je mokpeHyTa T3B. beuka
WHULMjaTUBa, Y LUJbY OJp)KaBama H3JI0)KEHOCTH OaHKapcKUX Tpyna u3 3anaaHe Espome
nmpeMa 3eMJbama jyroucTovHe, IIeHTpaliHe U uctouHe EBporie Ha moroBopeHoM HUBOY (beuka
uHunujatuBa 1.0). OBa MHIMjaTHBA YKJbY4MJa j€ W IMOMON KJby4yHMX MelyHapoJHHX
¢uHaHCHjCKUX MHCTUTYIHja. [Ipoiy>KeTKOM Kpu3e YBUAETO ce J1a OJIp’KaBamke U3JI0KEHOCTH
Ha JIyTH POK HUJE pEIICHE, T€ CE€ 3HAUYajHUja MaXmkha MOKJIOHUIA Pa3Bojy ToMahnX TUHAPCKUX

u3Bopa ¢uHaHcupawa (beuka wununmjatuBa 2.0). 3a pasnuky on mnpse ¢dasze beuxe

% Ha CyIMCHAMjape eBPOICKUX OaHKAPCKUX TPyIia OAHOCH ce 0KO 75% momalier OaHKapCKOT CEKTOPA, IPU YeMy
HajBehu mporeHar uwHe OaHkKe uWje je Tmopekio kamutana Wrammja, Ayctpuja m ['puka. IIpBa rpuHbMIR
uHBecTUNHja je Mupabank, wranuna Royal rpyme.

Y Haponma Gamka CpOmje ce oriaciia IOBOIOM BECTH O NPHUBPEMEHOM 3aTBapamy OaHaka y I'pukoj
ncTakaBIly j1a cy 6anke y CpOuju y BehMHCKOM TpYKOM BJIIACHUIITBY JMKBHIHE U COJIBEHTHE, C 003UPOM J1a cy
oBe Oanke y CpOuju ctporo peryiucane, Hajuelhe puropo3Huje Hero Ha MaTHYHUM TpXKUIITHMa. Tume ce oHe
HH y 4YeMy He pas3niuKyjy oJ Owlo koje JIpyre OaHKe Koja IIOCIyje Ha CPIICKOM OaHKapCKOM TPXKUIUTY U
JICTIO3UTH y OBMM OaHKaMma Cy MojjeHaKo 6e30e1H1 KOJIMKO M y CBHM OCTainnM OaHkama y CpOuju.
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WHULIMjaTHBE, JApyra ¢a3za HUje TmpeaBuaena MexaHu3aM (HUHAHCHjCKE MoMohH
MehyHapoaHUX (MHAHCH]CKUX HMHCTHTYIIMja OaHKapckuMm rpymnama. [luse apyre daze je
nakie OMO CTBOPHTH OJpXKHBE MOCIOBHE Mojejie OaHaka, a He MOJelie KOjU 3aBUCE OJf
excTepHe nmomohu. To 3Ha4M U BHIE OClamama Ha JIOKATHE U3Bope (puHaHCHpama, a HE Ha
¢unancupamwe on crpaHe Maruma. C o03upom Ha pact nomahe jgeno3utHe 0aze y
MOCJICKpU3HOM Tiepuoay u Mmepe koje je HBC mpemysena Ha nosby ouyBama (UHAHCH]CKE
CTaOMITHOCTH, PU3HK CIIOJFHOT Pa3ayKHBamba 3a caja HHje Ha 3a0pumbaBajyheM HUBOY.
Haponna 6anka CpOwuje je TOkOM MHTCH3MBHHje Kpu3e y ['pukoj mojauyaHo mpartuia
MOCJIOBAE YSTUPH OAHKE y TPUYKOM BIACHUIITBY, HAPOUUTO HHHXOBY JIMKBUIHOCT U OJHOCE
ca MmaTHYHUM Tpynama. Ce akTuBHOCTH Koje je HBC mpeBeHTHBHO Tpeay3uMaia y Be3u ca
MOCJIOBAalbeM OBHX OaHaka, MMaleé Cy 3a [WJb HMHTEH3UBHO mpaheme CBUX HHHUXOBUX
aKTUBHOCTH, TIpe CBera ca BENMHCKMM aKIMOHApMMa M WIaHWIamMa OaHKapCKHX TIpyIa,
HA/I30p HaJl HOBYAHMM TOKOBHMMA, KaKO OW CE€ CIPEYHO CBEHTYaJIHH OJJIUB CpPEACTaBa U3
3eMJb€, Ka0 U OJIpJKaBame MOTPEOHOT HUBOA JTMKBUAHOCTH. OHO HITO je HeonxoaHo uctahu je
na moxapehena apymTBa rpukux Oanaka y CpOuju Hucy Quuujane rpukux OaHaka, Beh
3aceOHa mTpaBHA JHIAa ca ymwiaheHuM akmuoHapckuM KamurtanoMm y Cpouju. CMmameme
OCHUBAYKOI' KamnuTaia Moryhe je camo 1o OCHOBY TMpojiaje, NMpecTaHKa pajia MPUBPEIHOT
ApywmTBa 1 nokpuha ryouraka. C Tum y Bes3u, rpuke 6anke y Cpouju Hucy y moryhHoctu na

IMOBYKY KalliuTaJl OCUM Ha OIIMCaHW HAYWH.

Bucok crenen eBpousamuje ymamyje e(QUKAaCHOCT MOHETapHE TIOJUTUKE W
orpaHu4aBa MOryhHOCT LeHTpaJiHe OaHKe J1a KOHTPOJIUIIE CUCTEMCKH PU3HUK, ¢ 003UpOM Jia
OHa IPOMEHOM pedepeHTHE KaMaTHe CTOIe He MOXKeE Jla yTHUE Ha LIEeHY CepBHCHpama AyroBa
J€HOMHUHOBaHUX y cTpaHo] Banytu (Hapogna 6anka CpOuje, 2013a). Kako 6u ce mosehao
yIe0 NUHAPCKUAX KpeauTa y YKYIMHHM KpEOWTHMa, Ka0 W YIeO IUHAPCKUX JIEeNO3HTa Yy
yKynHuM aenosutuma, Brnaga u HBC cy y mapty 2012. rogune nornucane MeMopaHayMm o
cTpaTeruju nuHapuzanyje gpuHancujckor cucrema Cpbouje. Memopanaymom cy npenBuheHe
TPH TPyIe aKTUBHOCTHU 3a moBehame creneHa mquHapu3alyje: Mepe MOHeTapHe U (rckaiHe
MOJINTUKE yCMepeHe Ha 00e30eheme MakpOoeKOHOMCKE CTa0MITHOCTH, AaKTUBHOCTU YCMEpEHE
Ha pa3Boj TPXKUIITA JWHAPCKUX XapTHja OJf BPEIHOCTH, KAO0 M aKTMBHOCTU yCMEpEHE Ha
pa3Boj MHCTpYMEHAaTa 3allTUTE O] JieBU3HOr pusuka. Kao Moryhe pememe u3iBaja ce u
yBohewme audepeHnupannx NpeMuja 3a JUHAPCKE W JICBU3HE JICTIO3UTE, W TO BUIIMX 32
neBu3He 300r Beher cremena pu3uMka Koju Hoce. Jlakime, mpu Tpynucamy OaHaka y

oarosapajyhe kareropuje y ckiagy ca BUXOBUM MPOGUIOM pH3HKA, TOCEOHO Maxmy Tpeda
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JaTH U BaJIyTH JIETIO3UTA. 3HAYajaH MpoOJieM YUHU U BUCOK Y/I€0 HEKBAIMTETHUX KpEAUTa y
yKkynHuM. Pe3epBe 3a mpolemeHe ryoutke cy 3a cajua AoBosbHEe. MelyTtum, Bucoko yuemrhe
OBHUX KpEIUTa CTUMYIIHUIIE OaHKE Ha MPEYy3UMame JIOJATHUX PU3UKA, IITO MOXKE JOBECTH JI0

CUCTEMCKOT PU3HKa, YCJIE]] Yera je 0Baj mMpo0sieM MOTPEOHO ITO XUTHH]E PEIIUTH.

4. Ilpenopyke 3a yHanpehemwe peryiaTopHor OKBUPA 32 0UyBambe CTA0MJIHOCTH
¢punancujckor cucrema Cponje

Kako Omcmo manm ozapeleHe mpenopyke 3a yHampelheme peryiaaropHOr OKBUpPA 3a
OuyBame CTAOWITHOCTH (uHAHCH]CKOT cuctema CpOuje, MopaMo Hajpe carjiefiaTd CTame y
GaHkapcKoM cexkTopy CpOHje U BeroBy IO3HIH]Y Y OQHOCY Ha Hpocek perrona’®®, kako mpe
Kpusze, Tako W oA wuszbujama kpusze. 3a morpebe mnopehema kopuctuhemo ,,mMpexe
¢uHaHCHjCKe CTaOMIIHOCTH KOje IMPUKa3yjy CTame LIeCT KJby4yHUX Ioka3aresba 3a CpOujy u
Perunon Ha xpajy 2008, 2013. u 2014. roqune: a) agekBatHocT Karutaia ([TAK); 6) OmrancHu
KanmuTan y onxHocy Ha Omnancy aktuBy (K/A); B) ywemrhe mpoOineMaTnyHHX Kpeauta y
ykynauMm kpeautuma (NPL/Kp); r) pesepBe 3a mnporemeHe TryOuTKEe y OJHOCY Ha

npobiemarnune kpeaute (Pe3./NPL); 1) npunoc Ha aktuBy (ROA) u 1)) npuHOC Ha KamuTa

(ROE).

2008. 2013, 2014
nak NAK MAK
ROE KA ROE _\
RO& NPLKp. ROA "--.._....-r") MPLkp. ROA ‘--...,__,_,.. NPLIKp.
Pea/NPL Pea /NPL Pea /NPL
— Cpluja Penwos

Cauka 20: ®uHaHcHjcKka cTa0MIIHOCT 0aHKapckor cekTopa Cpouje y nopehemy ca npocexom
peruona (kpaj 2008, 2013. u 2014. roxune)

W3Bop: (Hapomua 6anka Cpouje , 2014)

C o03upom na Beha ynabeHOCT O LIEHTpa Mpexe ykasyje Ha Behu pusuk 1o

q)HHaHCI/Ij CKYy CTaOUITHOCT KOHKPCETHOI' I1OKa3aTecJjba, MOKEMO OpUMECTUTH BUIITY

18 peruon 00yxBaBTa 3eMJbe LIeHTpaJIHE U uctoune EBpone: Anbanujy, buX, byrapcky, Jleronujy, JIurBanujy,
Mahapcky, Makenonwnjy, [losbcky, Pymynujy, Typcky, XpBarcky u Llpay ['opy.
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KalmuTaIM30BaHOCT OaHKapckor cekTopa CpOuje y OJHOCY Ha PETMOH, Majia ce€ Ta pasihKa
CBE BHIIIC CMamYje, Tako 1a je kpajem 2014. roguHe TOTOBO 3aHeMapJbuBa. MIcTH je 3akbydak
U Kaja je y IUTamy OJHOC OWJIAaHCHOT KamuTajia M OuiaHcHe akTuBe. Mehyrtum, oBaj
3aKJby4yaK HE BaXKHU 32 HHAUKaTope mpoduradminoctu 6anaka, ¢ o63upom na cy ROE u ROA
Ha Kpajy CBake IIOCMaTpaHe ToOJIWHE OWIM UCIOJ Tpoceka peruoHa. Ydyemihe
MPOOJIEMATUYHHUX KPEIUTa y YKYITHHM KpPEIUTHMA j€ Ha Kpajy CBake roJIMHE UCIIO IPOceKa
peruoHa, ¢ TUM WITO jé HUBO YKYIMHHMX pPE3epBH 3a NMOKpUhe MOTEHLHjATHUX T'yOMTaKa Io
OCHOBY OBHX KpEIHTa JaJeKO U3HAJ MPOCEeKa PEeTHOHA.

[Iperxoana ananusa ymnyhyje aa je KanmuTalM30BaHOCT OAHKAPCKOT CEKTOpa BHCOKA
Kao0 | JIa Cy pe3epBe JI0BOJbHE 3a MoKpuhe ryouTaka 1o oCHOBY HeHaruiaheHux kpeaura. AKo
OBOME JI0JITaMO M YUEHEHUILY JIa j& YIe0 JTUKBHIHUX CPEJICTaBa y YKYITHO] aKTUBHU Tipeko 30%,
JI0JIa3UMO JIO JaCHOT 3aKJbydKa M O aJeKBATHOj JIMKBUIHOCTH OaHKapckor cexropa CpoOwuje.
OBo ynyhyje na je monutuka (unancujcke crabunHoctd HBC y mepuony mpe, mocie u
HAKOH M30Mjama Kpu3e OWia ¥ ocraia 3aCHOBaHA Ha KOH3EPBATUBHUM MPUHIUIMMA, IITO j€
Y TIOMOTJIO J1a 0aHKapCKHU M YKyIaH (PMHAHCHJCKU CHCTEM OCTaHE CTa0MJIaH TOKOM YHTAaBOT
OBOT TEpUOJIa.

Mehytum, cTabuIHOCT (PUHAHCHJCKOT CHUCTEMa, a IMpe CBEera HeroBOr OAHKapCKOT
CEKTOPA, HUjE JIOBOJbHA 32 HETOBY OJPKUBOCT. Kako je mpopuTaOMIIHOCT JyTOpPOYHU TapaHT
COJIBEHTHOCTH OaHKe, TO je Y HapeJHOM IepHoAy MOTpeOHO Mpeay3eTH Mepe 3a jadame
KpeAUTHE aKTUBHOCTHU M TnoBehawe mnpodurabunHocty Oanaka. WMako cy pusunu
¢dbuHaHCHpama MPUCYTHU yCIliea TpeHaa pa3aykuBama cyrncuaujapa 6anaka u3 EY, npobiem
HUje y HEIOBOJbHOM KPEIUTHOM IMOTEHIMjaly OaHaka, ¢ 003UpOM Ja Cy Ha pa3aykHUBame
O0anke y CpOuju pearoBajie MpuiarohaBameM CBOJUX IOCIOBHUX MOjENa, TMPBEHCTBEHO
noBehameM gomahux m3Bopa ¢uHaHcupamwa. M pomaTtHo, OaHKe CyNCHUIUjapu TOCTY]y Y
CpOuju xao npaBHa JIUIa PETUCTPOBAHA y CKJIaAy ¢ JoMahuM mponucuMa M 3a cBoje o0aBe3e
OJIrOBapajy COINCTBEHHUM KallUTaJIOM, T€ pa3AyXUBamke MOXKE YIrpO3UTH (DUHAHCH]CKY
CTAOMJIHOCT CaMO YKOJIMKO j€ Harjo, HEKOHTPOJIMCAHO U Y BEJIMKOM HU3HOCY, IIITO HUjE CITy4aj
y Cpb6uju. Ilpema peunma I'yBepHepa TabakoBuh Ha npeseHtauuju ['ogumimer uU3BIITaja O
¢uHaHCHjcKO] cTaOMIIHOCTH ,,Pa3nykuBame HHje MpoOIeM, YKOIUKO CE€ U OHO MPEeocTanor
KPEIUTHOT TOTEHIIMjala HEe KOPUCTH, Tj. aKO KpPEIUTHE TpaKie Hema. 3aro UM M Tpeda
JI03BOJIUTH JIa C€ Pa3lyke, a CTPATETHjoM JAMHApH3alHje CTUMYJIHCATH JAoMahy mrTeamy u
nomahe kpenute. M3 oBora Mo)keMo 3ak/bydyuTd JAa Behu pusunu 3a (QPUHAHCHJCKY
CTaOMIIHOCT J10J1a3€ U3 MHTEPHOT, a HEe eKCTEPHOT OKpYKemwa Oankapckor cekropa Cpouje.
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Kako ¢uHaHCHjcKM cucTeMH HE (DYHKITMOHHIIY H30J0BAaHO O] MaKpOEKOHOMCKOT
amMOujeHTa y KoMe OaHKe IMOCiyjy, TO jé HEOIXOHO MPEeay3eTH aKTUBHOCTH Ha TI0JbY jadama
crome pacta y CpOuju. Huke crome pacra cBakako yruuy ¥ Ha OaHkapcku cektop. OHO mITo
j€ OBJie TIO3UTUBHO y OJTHOCY Ha 3eMJbE PETHOHA je J1a Ce Ta Pa3iiuKa y CToIama pacrta MoJIaKo
cMmamyje, Te cTomna pacta 'y CpOuju KOHBEprupa CTOIM pacTta y 3eMjbama peruoHa. Kama cy y
MUTaky TPOIIKOBU (pMHAHCHpama, Tpebda MMaTH y BUY Jia Cy YCIIOBH 3a 3aayxeme y 2015.
TOAMHU MOBOJFHHJH HETo ITO je To Ouo ciyudaj y 2011. rogunu. Ilocmatpajyhu nuHamMuky
Kpenutupama melhy 3zemsbama 3amaanor bankana, CpOuja cmaga y 3emibe Koje Oenexe
CIIOPUJH KPEJUTHHU PacCT, IITO j€ CBAKaKO YCIOBJbEHO noMahuM (hakTopruMa, Tj. HEJOBOJHHOM
KPEIUTHOM TpaxmoM, BHCOKMM NPL, ciiabum MakpoeKOHOMCKHM pesynraTtuma. Hucka
CTOoma pacTa KpeauTa MoceOHO je U3paKeHa y CeKTOpY MpHUBpeEe, JOK Ce KOJI CTAHOBHUINITBA

Oeexe MO3UTHBHE CTOIIE pacTta y roToOBO CBUM 3€MJbaMad PCTrvOHA.

Y ToM cmHCITy, TOTPEOHO je TMpeay3eTH aKTHBHOCTH 3a CTHMYJIHCAHE KpPEIUTHE
TPaXXie U 0)KUBJbABAKE KPEIUTHE, a CAMUM THUM M IPUBPEAHE aKTUBHOCTU y PemyOnmum
CpOuju. Haponna G6anka CpOuje mpemysena je 3HaYajHE aKTUBHOCTH HA OBOM II0JbY TOKOM
2015. roguHe, WITO CE€ jaCHO MOXKE€ YOUUTH y PEITAKCHPAHMjOj MOHETAPHO) MOJUTHIHN (Iaj
pedepenTHe kamatHe crome Ha 4.5%), Ka0 M CHIDKEHY aKTHBHUX KaMaTHUX CTOMNA IITO CE€
OJJpa3wyI0 Ha PacT HOBOOMOOpEHHX KpeauTa. VHIMPEKTHW PHU3HMIM TPHCYTHU CY YCIeH
JeTpecHjalje IEBU3HOT Kypca, MTO MOXKe OUTH 030MJbaH MpodiieM ¢ 003UpoOM Ha 3HAYAJHO
yuerrhe NEBU3HUX JIEMO3WTA Yy YKYHUM JIENIO3WTHMA, Kao M ydemhe JEBU3HHUX KpeIauTa y
yKynHUM KpenuTuma. Kako je croma eBpousaiuje yrnopHHja KOJA JI€NO3HMTa, MOTPEeOHO je
Ipey3eTH Mepe 3a CTUMYJUcame gomahe TuHapcke mTelne (CTUMYJIATUBHIJUM KaMaTHUM
cToIama, noBjiamneHujuM MOPECKUM TPETMaHOM, UT/.). 3HayajaH MpoOJeM IpelcTaB/ba U
BHCOKAa CTONA HEHAIUIATHBUX KpEeOuTa y YKYNHHM, INTO MOXE O30MJBHO YTIPO3HUTH
¢uHaHCHjCKY CTaOMIHOCT YNPKOC MOCTOjamy JAOBOJBHUX pe3epBa 3a nmokpuhe ryouraka. 13
TUX pa3jora, y HapeJHOM MepHoy MOTPeOHO je OYUCTUTH OuilaHce OaHKa OJ] OBUX KpeIuTa,
1 0c000ANTH KPEOUTHU KaHall yuMe he ce y BEIMKOj MepH MoOOJbLIaTH TPaAaHCMHCHOHU
MEXaHW3aM MOHETapHE TOJUTHUKE. Y KOHAaYHOM (PHcKamHa KOHCoNMJanuja W edukacHa

MOHETapHa MOJIUTUKA MOTro1yjy (PMHAHCHJCKOj U YKYITHO] €KOHOMCKO] CTaOUITHOCTH 3eMJbE.

VY ToMm mporecy 3HayajHa je mojpuika mehyHaponHuX (PMHAHCHJCKUX MHCTUTYIH]a,
npu yemy je 23. ¢debpyapa 2015. ronune notucad crnopasym ca MMO®, uume je omo0peH

HoBw Stand-by apamxman y Tpajamy o1 36 Mecelu y u3Hocy o1 935,4 MUIHOHA CIIEIHjaTHUX
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nmpaBa Bydewa, Tj. oko 1.168,5 munmona eBpa, Kao TOJPIIKA JTOTOBOPEHOM E€KOHOMCKOM
nporpamy 3a nepuoj ox 2015-2017. roguHe. ApaHXMaH je 3aK/by4eH U3 MPEIOCTPOIKHOCTH,
mto 3Ha4yn na CpOuja He HamepaBa Ja KOPUCTH CPEJICTBA, alld 0CTaje MOTYRHOCT Jla CpeicTBa
Oyny uckopuimheHa y ciyd4ajy IJIATHOOWIAHCHUX TOTpeda 3eMJbe INTO CE TMO3UTUBHO
OJIpa3WJI0O HA TEPIENIUjy HHBECTUTOPA M CTHUMYJIUCAIO HMX Ha Yylarama, Hajupe y

(MHAHCH]CKY, a TOTOM U PEalIHy aKTHUBY.

Omnmra oneHa ¢puHaHcujcke CpOuje je aa je 6aHKapCKu CEKTOP COJIBEHTaH, JIMKBUIAH
u curypad. Pusunm mocroje, amu HBC mocenyje agekBaTHe WHCTPYMEHTE 32 HHXOBHUM
ynpaBibambeM. KpeuTHa Tpakmba ce CTUMYJINLIE, PeJaKCUPaHijOM MOHETAPHOM HOJIUTUKOM,
HW)KUM aKTUBHUM KaMaTHUM CTOIIaMa, CIPOBOJIE C€ AKTMBHOCTHU Ha jadamwy JoMahux H3BOpa
(uHaHCUpaka U CMaWkCHY CTEICHA eBpOM3alldje, TTOCEOHO y CerMeHTty neno3uta. [opyhu
npobnem je cBakako Bucok HHUBO NPL y ykymHUM KpeauThMma, T€ c€ y HapeaHOM TEPHOIY
3HayajHe aktuBHOocTH HBC Mopajy ycmeputu Ha unmheme Ounanca ©6aHaka u nosehame
KpEIUTHE TpaXme, y3 Ioce0aH akKleHAaT Ha CTUMYJHUCakhe HHBECTULMOHUX KpeauTa U

noBehame KoeduIjeHTa HHTepMeInjaluje, Tj. cTeneHa ydeniha 6anaka y peanusanuju b/II1.
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ITIETO IOI'JIABJBE - YTHHaj pery1aToOpHOTr OKBHPa 32 04yBale CTA0UJIHOCTH
¢punancujckor cucrema Ha nojasy kpuza: EMIIMPUJCKO UCTPA’KUBAIBE

VY nocananimeM u3jlaramby YKa3aHo je Ha HeraTHBHE UMILIMKaIje OaHKapCKUX Kpu3a
Ha jaBHE ()MHAHCH]EC U PEATHY €KOHOMCKY aKTHBHOCT, a KOj€ C€ YCJea CBOJUX pa3Mmepa He
cmejy 3anemaputu. C 003upom ma ce mopemehaju Koju y KpajibeM pe3yiTyjy KpPH30oM He
JemaBajy ciydajHo Beh Cy pesyirar mOCTENeHOT MOTopliama €KOHOMCKHX YCIOBa, TO je
npaheme KpeTama EKOHOMCKMX W (PHMHAHCHUJCKMX Bapujadid TOKOM BpEeMEHa Yy IHJbY
npeasuhama Kpu3e BeoMa 3HayajHO. Y TOM CMHUCIIY Y OBOM IOIJIaBJbY Mpatuhe ce KpeTame
KJbYYHUX MAaKpPOCKOHOMCKHUX W MaKpO(PHHAHCHJCKHUX WHAWKATOpA YBPCTUHE (DPHMHAHCH]CKOT
CUCTeMa, Ka0 M T3B. WHCTUTYIMOHAIHUX BapujabM YKJbYYCHHX Ja OIHIINY OCHOBHE
OJIpEIHHIIC CHCTEMa 3a OYyBame CTAOWIHOCTH (PMHAHCHJCKUX HMHCTHTYLHja W TPXKUIITA.
OcHoBy emnupujcke rpahe ynHM 6a3a CHCTEeMCKHX OaHKapCKuUX Kpusa y mepuony on 1977.
no 2011. romuue, y kome je uneHTu(ukoBaHO 147 OaHKApCKUX Kpu3a, HAIMOHATHHX,
peruoHamHuX U riodanHux pasmepa (Laeven & Valencia, 2012).

Y mwby neduHHcama aJeKBaTHOT MOjeNa 3a TpenBuhame Kpusze Kopuctuhe ce
HemapaMeTapckd M TapaMeTapCcKH TPUCTYN, U TO CUCHAIHA Memood Kao TOroJaH
HemapaMeTapcKu MPUCTYIL U J102UMm pecpecuoHu Moodel Kao TMOToJaH mapaMeTapcku MPUCTYI
3a mpenukiujy kpusze. OnmaOpaHu Mojaen MMa 3a IWJb Jla TECTHpa XUIOTe3y Ja je
,Heoozosapajyhu pecynamopru oxeup 3a ouyearbe CMAOUIHOCMU QUHAHCUJCKOZ cucmema
jeoan 00 Y3POYHUKA (DUHAHCUJCKUX Kpu3a U FUMA U3A36aHux nopemehaja y peannoj

eKOHOMUJU*".
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1. Curhajana Meroaa

CUTHaJIHOM METOJIOM IpaTH Ce KpeTame OAa0paHuX WHAMKATOpA y MEPUOIY Ipe U
HAKOH W30Mjamka KpU3e M TMOpPEAU Ca HHHXOBHUM BPEIHOCTUMA y CTaOWIIHUM YCIOBHMA
nocioBama. OBUM TyTeM HM3/Bajajy ce Bapujadiie 4uje BPEAHOCTH 3HAUYAJHO OJICTYIIA]y O
yoOHU4ajeHnX BPEIHOCTH, T€ CE y TOM CMHCIY HACHTHU(HKYjy Kao curHamu Oymyhe kpuze
(Axen-Illome, 2002). OBaj npuctyn je Moryhe MpUMEHHTH CaMO YKOJIHKO jeé KOHKPETHa
HaI[MOHAJTHA €KOHOMHM]a y MPOIIIOCTH OMjia cyoueHa ca Kpu3oMm. [IpuMeHa oBe MeToie yecta
j€ 1y aHaJHM3u OCETJLMBOCTH OAHKAPCKOT cHUcTeMa Ha mopemehaje y CBakOM TPEHYTKY, YMMe
ce cTBapa MOTYNHOCT Ja HAaJUIKHH PEryJaTOPHH OpraHd IPaBOBPEMEHOM PpEaKIHjoM
n30erny MoryhHocT HactaHka kpu3e. OBa MeTOJIa je M3y3€THO jEeJHOCTaBHA 3a MPUMEHY jep
HE 3aXTeBa UCIYHaBamhe CTPOTUX CTATHCTUYKHX 3axTeBa. IbeH 3Hayaj ce moceOHO oryieaa y
TOME IITO je ’OoMe Moryhe yTBpIUTH NMPOTHOCTHYKY CHAry MojeIMHAYHMX WHIUKATOpa, TC
paHTUpaTH MOKa3aTesbe MpeMa BUX0BO] Moy3aaHocTh. 110 y30py Ha HHCTpaXUBame KOje Cy
crposesie Kaminsky i Reinhart (1999) npu ananu3su y3poka 6aHKapCKHX W BATyTHHX KpH3a 3a
nepuog on 1970-1995. na omaGpaHoMm y30pKy 3eMaiba, y paay ce NpUMEmyje aHaau3a
oabpaHuX BapyjadIy 3a MEePHO]] HAKOH OTICE)KHUX (PrHAHCH]jCcKuX JmOepanu3anuja (o 1980.
ma JIo JaHac) Ha oJabpaHoj rpymny 3eMajba KO KOjUX j€ Y JaTOM NepUoay HICHTH(PUKOBAHA

Oap jenHa OaHKapcKa Kpu3a.

1.1. ledpunucame 3aBUCHE Bapujadiie y Mojieny npeaBuhama 6aHKapcke KpHse

WnentudukoBame 6aHKapcKe KpU3e Kao 3aBUCHE Bapujabiie y MOJeNly HUje HUMAJIO
nmak 3amatak. [loderak OaHkapcke Kpu3e YriaBHOM ce Be3dyje 3a crnernuduune norahaje y
0aHKapCKOM CEKTOpY, MOIYT: MAaCOBHOT TOBJIau€Ha JACMO3UTHUX yiora (Jypull Ha OaHKe),
3aTBapama WIM Ipey3uMmama Beher Opoja OaHaka WM 3HayajHe (PUHAHCHMjCKE IOAPIIKE
KJbydHUM OaHkama y cuctemy (Kaminsky & Reinhart, 1999). Nwmajyhu y Bugy nma ce
npobiemMu y (UHAHCHJCKO] cdepu (MOropiiame KBaTuTeTa OaHKapCKE AaKTHBE) jaBJbajy
MHOTO TIpe Hero mro aohe mo moMeHyTux norahaja, moueTak KpH3e C€ BpJIO HYECTO
,»T[IpeKacHo™ aeduHuIIe, a UHTEPBEHIINja HAAJISKHUX MHCTUTYLH]ja KacHU. C apyre cTpaHe,
HUCY peTKe HM CUTYallije y KOjuMa ce KyJIMUHAI[Mja HeraTUBHUX edeKaTa Kpu3e TeK OueKyje,

ra ce y TOM ClIy4ajy jaBjba PU3HK O ,,JipepaHor neduHucama mouyerka OaHKapcKe Kpu3e.
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Kako 6m ce oBaj mpobseM mpeBaszuinao, AehUHUIIE ce TEPHOJ Kajla Kpus3a JOCTHIKE CBO]
BpxyHair (peak of the crisis), a koju ce kapakTepuille HHTEPBEHIIMjaMa Ap)KaBe U MaCOBHHUM
3arBapameM Oanaka (MapunkoBuh, 2002). Taj mepuoa paznuyutu ayTopu AehUHUILY Y3
NPUMEHY PA3TUUUTHX KPUTEPUjyMa.

Demirguc-Kunt & Detragiache (1998) cmatpajy 1a je 3a oapeheme kpuse moTpedHO
na 0ap jenan on cienehux kpurepujyma Oyze 3a10BOJbeH: 1) yneo cinabo HaljlaTUBE aKTHUBE
(nonperforming assets) y ykynHoj aktuBu mpenasu 10%; 2) TpOIIKOBH HHTEPBEHIIUja
HAQJUIOKHUX OpraHa 4WHe MHHUMYM 2% Opyro nomahier mpousBona; 3) HpUCyTHa je
HalMoHaIM3anuja O0aHaka BETUKHX pasMepa U 4) MOCTOjU 3HAyajaH OJJIUB JICTIO3UTA W3
Oanaka (extensive bank runs), wim cy yBemeHe XHTHE Mepe, IOIYT 3aMp3aBarba JIEMO3UTa,
nosehama Opoja HepagHKUX 1aHa 0aHaka, Kao W OMIITHX rapaHIyja JeTmo3nTa.

Cnuune kputepujyme u3apojuin cy u Laeven & Valencia (2012), no kojuma ce
CTame y OaHKapCKOM CEKTOPY MOXE OKapaKTEepPHCAaTH Kao KPU3HO, YKOJIHUKO Cy y IHIbY
caHMpama OaHKapCcKuX ImpolOiiemMa mpeny3ere Oap Tpu, on cieachux mecr wMepa
MHTEpBEHIMje: 1) MoapIIKa 3a JIMKBHIHOCT OaHKama OJ CTpaHe LEHTpaIHE OaHKe Ipera3u
5% ykynHuX nemo3uTta W o0aBe3a MpemMa Hepe3WIEHTHMa W HajMame je nBa myrta Beha y
OJJHOCY Ha TMPETKPU3HH HHUBO; 2) TPOIIKOBH OIEpalfja PEeCTPYKTypHpama OaHKapCKOT
cexropa mpenase 3% BIT™; 3) usBpuiena je HaupoHanu3aryja GaHaka BEIMKHUX pasMepa 110
OCHOBY KOj€ je Jp»aBa mocrana BehWHCKM BIACHUK y CUCTEMCKHU 3Ha4ajHUM (PUHAHCH]CKUM
MHCTUTYLMjaMa; 4) IpHCyTHa je 3HadajHHWja rapaHiuja OaHuyMHUX o00aBe3a, OWJIO Kpo3
nokpuhe 1 Helemo3uTHUX 00aBe3a OaHKe, OMIO Kpo3 MyHY 3alITUTY 00aBe3a; 5) mpucyraH je
OTKYTI MOjeIMHUX 00JIMKA aKTUBE O] CTPAHE MUHHCTApCTBA (PMHAHCHU]a UM LIEHTPAIHE OaHKe
y uzHocy Behem o 5% B/II1; u 6) yBeneHa je mpakca 3amp3aBama Jierno3uta u/uinm sehu 6poj
HepaJHMX JaHa y 6annu. MelyTum, Kpo3 UCTOpHjy, KpU3e Cy 0O3HaUYaBaHE Kao CUCTEMCKE U Y
cUTyalMjaMa KaJia ce HeKa O] Mepa CIPOBOJMIIA Y BEIUKHM pa3Mmepama. [IpeMa Mulbemy
Laeven & Valencia (2010) xpu3a ce MOXe OIPEAUTH Kao CHCTEMCKAa YKOJIHUKO je YIeo
HeriepopmancHux 3ajmMoBa  u3Han 20 %, wiaM  yKOMMKO (PHCKATHU  TPOIIKOBH
pecTpykTypupama 6aHaka 3HauajHo nipeBaszmiaze 5% BJIII.

VY pany ce mouuio oj 0aze CUCTEMCKUX OaHKapCKUX Kpu3a 3a0eNeXeHUX y Mepuoay
on 1977. no manac, knacupukoBaHUX mnpema kputepujymuma Laeven & Valencia (2012). ¥V

MIOMEHYTOM Iepuoy uaeHTudukoBano je 147 enuzona 6aHKapCKUX KpU3a, IPH YEMY CYy KOJI

19 OBu TpomkoBH Cy €0 yKyMHHX (DUCKAITHMX W3ATAKa 33 PECTPYKTYPUpame (DHUHAHCHjCKOT CEKTOpa H
YIJIABHOM TMOApa3syMeBajy TPOLIKOBE noKamuTanuzanuje. OHM He 00yXBaTajy OTKYNl aKTHBE U HpYKame
MTOJIPIIIKE TUKBUIAHOCTH O] CTPAaHE MUHHUCTapCTBa (hHHAHCH]A.
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BehuHe 3emaspa 3a0esexeHe J0 JBe Kpu3e, NIOK j€ JeNUHO y APreHTHHHU U J[eMOKpaTcKoj
Peny6omuim Konro 3abenexeHo BuIle oj JBEe cCHUCTeMcCKe OaHkapcke kpuse. Kama je ped o
3emsbama EBporicke yHHje, y paay je OaHKapcka Kpu3a Koja je MOrojuia rpyny 3emMasba
ynanuna EBpo3oHe kpajem mpBe nekaae 21. Beka, TpeTupaHa Kao OaHKapcka Kpusa y
3emibamMa EBpO30HE, JIOK Cy OaHKapCcKe Kpu3e y OCTaIMM 3eMJbaMa WiaHwWiama EBporicke
yHH]e, a Koje IpUTOM HHCY U wiaHuile EBpo3one, aHanu3upane nmocebno. Mmajyhu y Buny

. 150
MPETXOMHO JCPUHUCAHE KPHUTECPHUjyMe

3a HICHTU(UKOBAE CHCTEMCKHUX KpH3a, a C
003MpOM Ha MOCNEHU KpU3HH Joral)aj, CHCTeMCKH KapakTep 3abenekeH je ko 17 3eMarba,
JIOK je KoJ 8 3eMasba ped 0 rpaHUYHUM CITydajeBUMA.

Ta6ena 22: Cucremcke 6ankapcke kpuse y nepuonay 2007-2009

3eMiba

3HagajHa
MOZApPIIKA
JMKBUTHOCTH

Tapannmja
o0aBe3a
3HAYajHAX

3HayajHHA
TPOLIKOBH

PECTPYKTypHpaba

OTKyIT aKTHBE
3HAYAjHAX
pasmepa

Hanmonanu3ammja
3HAYajHUX
pasmepa

pa3mepa

Cucremcke Kpuse

Ayctpuja,
Benruja,
Hcnang,

JlykcemOypr, v v v v
MoHrounuyja,
Xonanauja

I'puxa, J J J

nanwuja

JlaHcKka,

Hemauxka, v v Vv

Jletonwmja,

Kazaxcras,
Ykpajuna v v v

CAJl, Benuka

Bpuranuja,
Vpexa, v v v v v

Hurepuja

I'pannyHU ciy4ajeBH

®paHnirycka,
Mahapcka,
Uranuja,
[opryranuja, v v
Pycuja,
CrnoBennja,
IIIBencka

[IBajmapcka N N

Hanowmena: Kao rogmaa moderka xpuse y3uma ce 2007., y cmydajy CAJl u B. Bpuranumje; 2009, y
ciryyajy Hurepuje; a y ocranum ciaydajeuma 2008. Y MHOTHM cilydajeBUMa KpH3a je MoKasaia cBoja CUCTEMCKa
obenexxja Beh y roamHm moueTka Kpuse, y3 usyserke: 2009. - y Jlanckoj, Hemaukoj, I'pukoj, Hpckoj,
Mosuromuju n Yxpajurn; 2010. - y Kazaxcrany; u 2011. - y Hurepuju u Hlnanuju.

WsBop: anantupano npema (Laeven & Valencia, 2010, p. 9)

150 KOJIOHA 3a HEpaAHC JTaHC HI/IjC Jojara C O63I/Ip0M Ja TOKOM HEJaBHE KPU3C HI/Ije OMJIO TaKBUX cnyqaj €Ba, 10K

je 3amp3aBame eno3nura KopuiheHo camo 3a Parex 6anky y Jleroruju.
281




C o63upom fa ce y paay NpaTu KpeTame HE3aBUCHUX BapHjabiii HA MECEYHOM HUBOY,
onpeheHne OaHKapcke KpH3e Cy MCKJbYUEHE W3 aHajHM3e ycCJell HeMoCTOjama IojaTaka ca
MecedHOM (peKBeHIjoM 3a oipehene Bapujabne. Jlucra 3ema’ba YKJBYYCHHX y Y30paK
Hanasu ce y Ilpunory. OBae Tpeba mmatu y BUAy 1a je ped o MelycoOHO pazmuuuThM
3eMJbaMa 10 MHOTHM oOenexjuMa, Te he ce aHanmmsa BapujadiiM MocMaTpaTH YKYITHO, M 110
MOjeIMHUM Tpymnama 3eMalba: OaHKapcke Kpu3e y pa3BujeHHM 3emibama (IIpwmtor 1),
OaHkapcke Kpuse y 3emibama y tpansunuju (IIpwmor 2) m GaHKapcke Kpuse y 3emibama y

pa3Bojy (IIpuor 3).

1.2. VI360p HE3aBUCHUX BapHjadiid y MOJIETY

N300p He3aBUCHUX BapujaliaM yYUE-EH j€ y3 OCBPT Ha y TEOPHjU UACHTU(PUKOBaHE
JIeTepMUHAaHTEe OaHKApCKUX Kpusa. Ped je o nerepMuHaHTamMa MHUKPO M MaKpPOCKOHOMCKE
npupojae, uMajyhu y BuIy Ja pa3jivKyjeMO HEyCIeX TOojeIWHAaYHe OaHKe OJ CHCTEMCKE
Oankapcke kpm3e. Kama je ped o0 MakpOGKOHOMCKHMM Bapujabiiama, Kao Hajuemhe
JIEeTepMUHAHTE KpU3€ W3/Bajajy ce: CHaKaH pacT KPEAWTHE aKTUBHOCTH, mopacT ydemha
CIIOJBHOT Jyra y Opyro nomahem mpou3BOAy M MOpAcT peajHMX KaMaTHUX CTOMA; a Kaja je
ped 0 MHKPOSKOHOMCKHM Bapujabiama: mopact ydermrha Hemep)OpMaHCHHX 3ajMOBa Y
YKYITHO] aKTUBU OaHKapCKOT CEKTOpa M HHCKa CTOIMA COINCTBEHOT Kamutaia OaHke (Axer-
Hlome, 2002).

[Tpunukom Qopmynucama Mojena mnpenBuhama OaHKapCKUX Kpu3a, ogadup
Bapujabliii YUUEH je y CKIaay ca MPETXOJHO CIIPOBEACHUM CTy/HMjaMa Ha OBOM IOJbY, KOje
Cy TMpaTwie T[OHAIlalkbe MAaKpPOEKOHOMCKMX Bapujabiu. AHaiau3a MHUKPOEKOHOMCKUX
Y3pOYHHMKA KpHU3€ HHj€ y3eTa y 003up ¢ 003MpOoM Ja Cy ayTOpu HCTE€ KOPHUCTHIIH Y
uIAeHTU(UKAIUU 3aBHCHE Bapujadie — OaHKapcke Kpu3e, Kao U 300T HEMOCTojama mojaTaka
ca MeceuHOM (PEKBEHIMJOM 3a 0jabpaHM MEepuoja aHaimu3e. Y HapeAHoj Tabenu 1aT je
MpUKa3 TOTEHIMjaJIHUX HMHAWKATopa OaHKApCKUX KpH3a, y3 METOJOJIOIIKO O00jallkemne
WHIMKATOpa, M3BOpa MOJaTaka, Ka0 W OYEKWBAHOT KpeTama WHAMKATOpa Yy MPETKPH3HOM

HIEPUOAY.
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Tabesa 23: [loTeHUMjaTHH MHANKATOPH 0aHKAPCKUX KpHU3a

Kperame
. WHJIUKAaTOpa y
Pop. Wuauxarop Jedunumja e W3zBop
eproay
byyercku nepunut, IFS
nunuja 80; B/I1 nuuuja
OpnHoc Oyuetckor aedunura u 99b.p. (3a mobujame
1. BYLIAE®/BAIL BAIT * MECEYHUX I10JaTaKa BpIIKU
ce MHTepIoJanyja
TOJTUIIILHX TIOJIaTaKa)
M2 (HoBaI + KBa3u HOBAII;
2 MOMYJIT M2 MYJITHILTHKATOP, OJTHOC M2 + IFS muanje 34 mwryc 35?
Bapwujabiie ¥ IPUMapHOT HOBIIA moniereHo ca MO (JrHuja
14)
Homahu xpeautu
MPUBAaTHOM cekTopy, IFS
3 KPETATH/BJIIT Onnoc nomahux kpeauta + THHIja 32d, nene ce IFS
npuBaTHOM cexTopy u B/IIT JUHUjOM 64, a TOTOM
KOpUryjy nH}IIanmjom,
muauja 99b.p.
IFS nunuja 24 miyc 25
4, BAHIEITO3UTHU YKynHH Aemno3uTu OaHke - KOpHroBaHa HHCKCOM
MOTPOLIAYKHX [ICHA
(muHMja 64)
Pesepge 6anke, IFS nuauja
OnHoc pe3epBu OaHKE KOA 20
5. PE3B/AKT [EHTpasTHe O0aHKe U YKYITHE - Axriga Ganke, unnja 21
aKTHBe OaHKe .
wryc nunauje 22a o 22f)
6. N3BO3 Bpennoct u3Bo3a - IFS, mamja 70
7. YBO3 Bpennoct yBo3a + IFS, muamja 71
Peannn neBu3HM Kypc,
8. PEAJIJIK HOMHHAJIHU JICBU3HU KypC i IES
KOPUTOBaH MH/IEKCOM
HOTPOUIAYKHX LIeHa
9. JEBPE3 JleBu3He pesepne - IFS, nunuja 11.d.
IFS nunuje 34 miyc 35
10. M2/PE3EPBE Paro M2 u 1eBU3HHX pe3epBH + KOHBEPTOBaHO y §, '
b nozesseno ca IFS nunuja
11.d.
11 OBVMITPOI3 O0uUM UHIYCTPH]jCKE i IFS nuuuja 66, 3a onpehene
MIPOU3BOIHHE 3eMJbe JUHHUja 66aa
Homunanna kamaTHa crona IFS, masmja 60 ropurosara
12. PIKAMATA MareHa 3a cTony MHIAIMje + WH/IEKCOM MTOTPOIIAYKUX
y y Bk neHa (imHMja 64)
13, MH®O]T Croma npomene BT + IFS 99b.p.
nedmatopa
14, AKC/IIKC OnHOC aKTUBHUX U TACUBHUX + IFS muanja §0p IOJIEJHEHO
KaMaTHHX CTONa JuHUjoM 60
Ocurypare AICTIo3HTa, 6.HHapHa (Demirguc-Kunt & Sobaci,
BellITayKa BapHjabdia Koja y3uma 2001);
15. OCUTI OEIT BpenocT 1 y cayuajy (Demirguc-Kunt,

CKCINTMIITUTHOT OCUTypama
neno3uta u 0 y cynmpoTHOM, 32
MOCMaTpaHyu NePHOJI KpHU3e.

Karacaovali, & Laeven,
2005)

WsBop: agantupano npema: (Kaminsky & Reinhart, 1999); (Demirguc-Kunt & Detragiache, 1998); (Axen-

[ome, 2002)
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byuemcku oegpuyum/B/[I] Bapujabia Hajuemhe pacte y mepuoay mpe H30Hjama
OaHKapcke Kpuse, Maja TO He Mopa OuTm cinydaj. Hamme, ycrmen BHCOKHX TpOIIKOBA
mporpaMa caHaije OaHKapCKOr CEKTopa, OBa Bapujabia MOXe TOKa3aTH pacT u Yy
MOCTKPU3HOM Tiepuony. M2 myamuniuxamop pacte y MPETKPU3HOM IEPHOAY IMOJICTAKHYT
pactom nomaher GaHKapcKOT cekTopa ycien ¢huHaHcujcke nbepanu3anuje. Kao mocnenuna
TOra JI0JIa3W J0 KpeIuTHE eKkcrman3uje u noehama mHaukaropa domahu kpeoumu/BIII. Y
MPETKPU3HOM TMEPUONy JICMOHEHTH TIy0e TOBEpeme y CTAa0WIHO IOCIOBame OaHaka WU
MOBJIAYe JICTIO3UTE, YCIE] 4Yera OaHKapcKu oOeno3umu OCJIeKE CMamembe, IITO Ce Jajbe
OJlpakaBa Ha CMambECHC OAHKAPCKUX PE3epBU KOJl IICHTpATHE OaHKE, OJHOCHO CMambCHE
WH/IUKATOpA pe3/aKmusa.

H3603 yriaaBHOM omaga y TPETKPU3HOM MEpUOIy, INTO HEraTUBHO Jeiyje Ha
OaHKapcKu ceKTop. Veo3 Ou, ¢ mpyre crpaHe, Tpebano na ce mosehaBa yclnesa anpecHjaiuje
JeBU3HOT Kypca. MehyTuMm kako ycien ciaOujer m3Bo3a, ciadu YKylaH €KOHOMCKH DAcT,
BpJIO YECTO JIOJNa3u W JIO CMamemha YBO3HE Tpaxkme. Jlepunur miatHor Omnmanca (Beha
Tpaxma OJl TOHYyIe JEBU3a) [OBOAM [JI0 CMarmerad 6pedHocmu oomahe eanyme
(Oenpecujayuja) MTO MOrOpIIaBa KOHKYPEHTHOCT U TIOCKYIUbYje HHOCTpaHe KpenuTe. Y cien
AKTUBHOCTH Ha TOJbY OA0paHe IEBU3HOT Kypca, MPUCYTHO J& CMAarbere 0eBU3HUX pe3epel,
ycien dera ce mHaAuKarop M2/0esusne peszepee noBehasa. Ycien nmpenemeHOT Kypea U maja
M3BO3a CMamYyje ce MPUBpEIHA aKTHBHOCT Y MPETKPU3HOM TEPHOIY, T€ ce Bapujadia ooum
npoussodrwe cMmamwyje. Bapujabne domahe pearne xamamme cmone U 00HOC AKMUBHUX U
NACUBHUX KAMAMHUX CMona ce y TPEeTKPU3HOM TMepuoay mnosehaBajy, mpu uemy MpBa
CHUTHAJIM3Wpa TMPOOJIeM HEIMKBUAHOCTH OaHKAPCKOT CEKTOpa, a Jpyra MOTropIlame
KpeauTHOT noptdonuja GaHke.

ITopen HaBeneHUX, y MOJeNy c€ Kao He3aBUCHa BapHjalia BpJIO YECTO KOPHUCTE U
MHCTUTYLIMOHAJIHE Bapujabie, Hajuemrhe IOCTOjakbe eKCHIUYUMHOZ CUCMEMA OCU2yparbd
Ooenozuma. Wako TpPHCYCTBO EKCIUTMIIUTHOT CHCTEMa OCHUTypama JEMo3UTa CMambyje
MPUTUCAK Ha IanTepe OaHKe, OHO ca Jpyre CTpaHe MOACTHYE OAaHKApCKE MEHalepe Ha
pU3UYHUjE TIOCIOBHE IOAyXBaTe (OMHCAaHU MPOOJIeM MOPATHOT Xa3apjaa), YUMe ce Yy
KoHauHOM rnoBehaBa BepoBaTHOha M30Mjama Kpu3e. 3Ha4yajaH yTHIA] HA 110jaBy KpU3e UMa U
e(UKaCHOCT CHCTEeMa CyIMEepBH3Hje Yy KOHTPOJW TIOIMITOBAKkA, KAaKO MPYACHITU]jaTHUX

CTaHJap/la, TaKO M 3aKOHCKHX mpomnwuca. OBaj mMpoOJieM jeé HapOUUTO M3PAKEH MOCIEAHUX
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JeIieHrja TPOIUIOT BeKa, Kajua je ycien (UHAHCHjCKE aeperynanuje, ehukKacaH CHCTEM

perylnaiuje u HaJi30pa U30CTao.

1.3. epuHucame CUTHAITHOT XOPH30HTA U (POPMUPAHE MATPHIIC 32 OIICHY
CUTHAJIHUX MHAWKATOpPa

300r mpeTnocraBke Ja ceé eKOHOMCKH YCJIOBH IMOCTENEHO MOTrOpIIaBajy, Kao U JAa
OpojHE €KOHOMCKE M (MHAHCH]CKE Bapujadiie MeceliMa HAKOH KpU3e MOKa3yjy cinabd wim
HUKaKaB OIOpaBakK, MOHalIamke Bapujabiid ce yrilaBHOM IocMaTpa y ojpeheHoM HHTepBely
Ipe U HaKOH u30ujama Kpuse. Taj nepuoj npeacTaBba CUTHAHU XOPU3OHT YHYTap Kora ce
OUeKyje Ja TMOTCHIMjaJIHW WHIMKATOPU TMPOU3BENY CHTHAJEC YKOJIMKO MOCTOju moBehaHa
MoryhHocT Hacrtanka kpuse. Kaga cy y mutamy OaHKapcke KpHU3e y JIMTEpaTypH C€ Kao
CUTHAJIHU XOPHU30HT Hajuemihe y3uma mepuoj oa 12 mecenu mpe U HAKOH H30Hjama KpH3e
(Kaminsky & Reinhart, 1999).

[IpahemeM moHamIama MOTCHIMjATHUX WHAWKAaTOpa OaHKApCKUX KpH3a YHYTap
ne(pUHUCAHOT CUTHATHOT XOPU30HTA HISHTU(HUKY]e ce TpyIa HHINKATOpa KOja CUTHATIN3Upa
Kpu3y (CUTHAHM HMHAUKATopu). MHAMKATOp 1aje curHal OHJa KaJa HeroBa BPEIHOCT
3Ha4YajHUje OJICTYIA O]l CBOj€ CPeArhe BPEIHOCTH, UCIOJ WIIM U3HAJ YHAIpPE MOCTaBIbEHUX
rpanuna (Axen-Illomwe, 2002). OBae Tpeba uMaTu y BUAY /1a C€ KPUTUYHE BPEIHOCTH (Ipar
OCETJBMBOCTH) YTBpl)Yjy 3a CBaKM MHAMKATOP IOjeIMHAYHO, IIPH YeMy Tpeba BOAUTH padyHa
Jla Ta BpeIHOCT He OyJe HM NMPEHMCKO, HU NMPEBUCOKO MocTaBibeHa. [Ipar oceTsbuBOCTH ce
yTBphyje Ha OHOM HHMBOY TJI€ j€ CUTHaJHA TpelliKa 3a CBAaKW MHIMKATOp MUHUMAJIHA, a TO
nojpa3ymMeBa Ja HMHAMKATOp €MHUTYj€ HajBHILE TAaYHMX CHUTHAJla U HajMamke IOTPEIIHUX
curHana (AcanoBuh, 2013). Kon mHamkatopa koj Kojux mnoBehame HHUXOBE BPEAHOCTH
noehaBa BepoBaTHONY HacTaHKa KpH3€, KPUTUYHU PErHOH Ce Hajla3d Ha JIECHOM IIpary
kymynatuBHe pacrnojene (ox 80-90%); mok koI MHIMKATOpa KOJ KOJUX CMAambeHhe HHXOBE
BpPEHOCTH ToBehaBa BEpOBaTHONY HacTaHKa KpW3e, KPUTUYHU PErHOH ce Hajla3u Ha JICBOM
npary KymynatusHe pacnogeie (o1 10-20%).

Pagu oneHe ychemHoCTH CBAakor MHAMKATOpa Yy HPEIUKIUjH Kpuse ¢dopmupa ce
MaTpHuIla, y K0joj c€ MHAMKATOPH KIacu(UKyjy y IBE TPYIE: a) mauHu CUcHalu, KOju ce
JaBJbajy y CUTyallju KajJa CUTHAJ MOCTOJU U UMa KpHu3e (cuTyauuja A) U y CUTyallMjHu KaJa
CHTHAJl HE TIOCTOjU U HeMa Kpu3e (cutyarnuja ) u 0) nocpewnu, 1j. aasxcnu cuenanu (false
alarm), y curyanuju xajia CuTHaII IOCTOjM a HeMa Kpuse (cutyanuja b) n y cutyanuju kaga

CHTHAJI He MTOCTOjH a MMa Kpu3e (cutyanuja Jl).
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Ta6ena 24: MaTpuna 3a olieHy HHIMKATOpa

KPU3A (yHyTap cUrHaIHOT XOPHU30HTA)
JA HE
CUTHAJI TTOCTOJA A b
CUT'HAJI HE TTIOCTOJHA [T

Hseop: Kaminsky, Lizondo u Reinhart (1997), mpeyseto u3: (Axen-1llome, 1999)

[Tomohy oBe mMarpuile oliewyje ce MPOrHOCTHYKA CHAara WHAMKATOpa, UMajyhul y BHITY:
a) TporeHaT npeaBuheHnuX Kpusa of YKymHOr Opoja KpH3a151; 0) yIeo TayHUX Yy YKYITHOM
Opojy curHaja y nepuony Kpuse, uspaxkeH kao A/(A+LL); u B) yaeo MOrpeliHuX y yKYITHOM
Opojy curHajma y HEKpW3HOM mepuofay, u3paxkeH kao b/(b+]l). Kipyuna mepa koja ce
u3padyHaBa Ha 0a3W OBe MaTpHIlC je Mepa curHaiaHe rpemike (noise-to-signal ratio), koja
npeJcTaBiba OMHOC M3Mel)y ynena HeTauHuX M ylena TayHUX CHTHAJIa y YKYITHOM Opojy
CUTHAJIa U U3paxkaBa ce npeko ciuenehe dpopmyre:

B/(b+ /)
A/(A+1D)

WNuaukatop je yCHelmHUjU HITO je OBaj MOKa3aTesb HUXKH, Tj. IITO je BPEAHOCT OBOT
nokaszaresba OJmka HYJIM TO je TMOY3IaHOCT MHAMKartopa Beha. Y uueasHOM ciiydajy, Kaua
MOCTOj€ caMO TAa4HHW CUTHAJM, OBaj MOKa3arelb je jeqHaK HyiHu. MHIUKaTopu KOa KOjuXxX je
BPEIHOCT OBOT TOKa3aresba jefHaka win Beha o jemaH ce He y3uMajy y 003HMp MPHUIMKOM
bopMmynrcama MoJieNla PaHOT YII030pema 0aHKAPCKUX KpH3a ¢ 003MpOM Ja Y TOj CHTYalujH

YACO NOTPCHIHNX CUTHAJIa Y YKYIITHUM JOMUHUPA HaZl TAYHUM CUT'HAJIUMaA.

3HauajaH Mokas3aTesb KBAIMTETAa MHAMKATOPA je U yTBphuBame BpeMeHa nperxolhema
(lead time) cBakor MHAMKATOPA, IPHU YEMYy CE€ MHAMKATOP CMaTpa MOY3JAaHUJUM YKOJIHKO je
paHMje npeaBuaeo Kpu3y. ,,Huje cBejeIHO 1a 1M MHAMKATOp YyIo30paBa Ha MOT'YhHOCT mojaBe
KpHU3e JBaHAeCT Mjecely WM caMo jellaH Mjecell npuje meHor n3dujama’ (Axeu-lllome,
1999, ctp. 49). Ilocnenmwa Mepa Koja c€ KOPUCTH Yy OILIEHH YCHENIHOCTH WHIUKAaTopa je
MIOCTOjJaHOCT CUTHAJIA y MPETKPU3HOM TIEPHOY Y OJTHOCY Ha CTaOMITHE yCJIOBE MOCIOBAmka, a
U3pakaBa ce Kao perunpoyHa BpeJHOCT Mepe curHanHe rpemke. [Tonaszehu ox nedunucane
3aBHCHE BapHjablie, YYHICH j€ TOKYIaj Ja ce HACHTU(DUKY]Y 3ajelHUYKU y3pOIH
OaHKapCKUX KpH3a y MEepHOy HAKOH ONCEeXHUjUX puHaHCHjcKuX aubepanuzanrja. Mmajyhu

y BUIY Jla C€ Y Y30pKY 3eMajba KOJ KOjUX je 3abenexeHa OaHKapcka Kpu3a y IoCcMaTpaHOM

151 : . . . .
*! 1o6uja ce Kao KOTHYHUK GPoja MOroleHUX KPH3a W YKYIHOT Gpoja Kpr3a 3a KOje MOAaLH [OCToje.
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MEepUoay Hajlaze 3eMJbe KOje€ Ce€ pasluKyjy MO MHOTHM O0O0€leXjuMa, OIleHa KBaJUTETa
CHUTHAJIHUX MHIUKATOpa OaHKAapCKHX KpU3a YUYUECHA je M IO TOjeJMHUM TIpyliaMa 3eMalba

(pa3BHjeHe, 3eMJbE Y PA3BOJy M 36MJbE Y TPAH3UIIU]JH).

1.4. Ananu3sa pe3ysrata CUTHaJIHE METOJIE

VYyectasocT OaHKapcKuMX Kpu3a 3HadajHO ce TmoBehama HakoH (QuUHAHCH]CKE
neperynamnuje moueTkoM 80-MX TOAMHA NPONUIOr Beka. Yciex cialdibema OaHKapcke
perynartuBe y BehrHM 3eMasba JIOUUIO je 10 KPeIuTHE eKCIaH31je, a MOHETapHa MOJINTHKA j&
CBOJUM €KCIIaH3MBHUM KypCeM JIOTIpUHEeNa pacTy MOHETAapHUX arperara. Perecuja, cMameme
M3BO3a U PaCT yBO3a 10 HUCKHM CTOIaMa JIOBEJIHM Cy JIO0 MOTPOIIamka yCJIoBa TPrOBHHE U Y
KOHAYHOM Iajia mpou3Bomke. Kako ce orpoman Opoj ayxHUKa cyodno ca Hemoryhsorrhy
OTIIATEe Y3€THX KPEAWTa, TOCIOBame OaHaka je 3HAYajHO YTPOXKEHO. Ycien yOp3aHor
TOBJIAYCHH-a JIET03UTa U3 OaHaka, OaHKapCKe KpH3e Cy Ce M3ABOjHIIE Kao JOMUHAHTAH OOJIMK
(¢buHaHCHjCKUX KpHu3a y mocT-nubepanHoMm mnepuony. Kako Om ce wuaeHtuduxoBanu
3ajeJHHYKU Y3pOI OAHKAPCKUX KpH3a Yy OBOM IEPUOJY, CUTHATHOM METOJIOM aHAJTHU3UPaHO
je ToHaImame MEeTHAeCT HEe3aBUCHUX Bapujabmu y nepuony ox 24 mecenn (12 mecenu npe u
HaKoH M30uWjama kpuse). Pe3ynararu oneHe MHIUKATOpa Kao MOTyhuX cHrHaiia OaHKapCKHX
Kpu3a y TEepHoJy HaKOH OINCEXHMJUX (PUHAHCHJCKUX uOepaiu3alvja MpHKa3aHd Cy Y

HapeIHO]j Taleu.

Tabena 25: Ouena ycnemHocTH HHAMKATOPa y npeasuhamy 0aHKapCKUX KpHU3a
y nepuony 1977-2011. rogune

yzieo VYneo nommx Mepa Bonehe Bpeme | IToctojaHOCT H.p N
WNupukaropu JI00pUX CHUTHAJIHE HaJaBJbEHUX
cUrHaja HHIUKATOpa CUrHaja

CUrHaja rperKe KpH3a
oyuned onm 0,021 0,016 0,77 1 1,30 92,31
M2MYJIT 0,044 0,033 0,74 1 1,35 96,55
KpeauTH O/ 0,009 0,017 1,95 1 0,51 96,55
OaHIEIO3UTH 0,017 0,017 1,02 1 0,98 96,77
pe3d_akT 0,025 0,015 0,58 1 1,74 36,07
H3B03 0,015 0,017 1,1 8 0,91 30,00
yBO3 0,171 0,029 0,17 1 5,96 96,67
peaik 0,013 0,018 1,38 9 0,73 27,27
JaeBpe3 0,024 0,016 0,66 1 1,50 28,13
M2 pe3 0,027 0,016 0,58 1 1,73 96,49
00UMIPO 0,022 0,012 0,56 11 1,79 50,00
pJaxKaMaTa 0,024 0,016 0,65 1 1,53 96,88
uHJIan 0,197 0,303 1,54 1 0,65 96,67
aKC_IIKC 0,063 0,115 1,84 1 0,54 96,00
OCHIJ] 0,449 0,457 1,02 5 0,98 50,00

W3Bop: npopauyHu ayropa
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Y mocMmarpaHOM TEpPHOAY pa3IMYUTH HWHAWKATOPU TIOKA3aIM Cy Pa3InYuTy
MPEIUKTOPCKY cHary. Tako je Ha mpumep omHoc Oyperckor nedunura u b1 npensumeo
92,31% xpuze (24 on 26), m2mynrurukatop 96,55% (56 on 58 kpuza), peasiHa KamaTHa
croma 96,88% (62 oxm 64), utn. Ilocmarpajyhu ynmeo TayHMX CUTHaja Yy YKYITHHM,
3aK/bydyjeMO Jia je Haj0osbe pe3ysiTare MoKa3alno ocurypame naenoszuta (45% TtadnHux
curHana), cienu unduamnuja (20%), ysos (17%), 1ok je KoJ ocTaiux WHIUKATOpa 3a0enekeH
yJ€0 TAaUHUX CUTHAJNA y YKYIHUM 710 6%. Ocurypame qeno3ura u nHgaanyja npeamade u 1o
yleny HeTayHuX curnaina, 46% xon npsor u 30% Kox apyror, 3aTUM CJEIU OJHOC aKTUBHHUX
U nacuBHUX KamatHux ctoma (12%), 1ok je KoJ ocTamux MHAMUKATopa 3a0efiekeH yaeo /10
3%. Mepa curHanHe rpemike HajHmwka je kon yBosa (0,17), moK je HajBUIA KOJI OJHOCA
kpenuta u BJIIT (1,95). OBa Mepa je Kiby4dHA MPHIUKOM H300pa yxKe JIMCTE HHIUKATOpa KOjU
HajOoosbe mpenBulajy Kpu3sy, Ipy 4YeMy Ce€ CBU WHAMKATOPW YHja j€ Mepa CHUTHAJIHE TPEIIKe
Beha MM jeHaKa jeIMHUIY UCJbYUY]y U3 aHAIM3€e, a TAKBUM CY CE IMOKa3all OJHOC KPEeIuTa
u BJIIT (1,95); oanoc akTuBHE U macuBHe kamartHe ctore (1,84); undmnanuja (1,54); peannu
nesusHu Kypc (1,38); u3Bo3 (1,1) u GaHKapcKu AEMO3UTH U OocUrypame aernosuta (mo 1,02).
Mepa curnaine rpemike Mama oj 1 mokasana ce koxa cienchux mnamkatopa: yso3 (0,17);
o6um nipomsBoame (0,56); 0JHOC pe3epBH U aKTHUBE OaHKe M ogHOC M2 M pe3epsu (1o 0,58);
peanna kamara (0,65); mesusHe pesepse (0,66); M2 wmynrumukarop (0,74) u omHoc

oyuerckor aedunurta u BIIT (0,77).

AHnanusupajyhu BpeMEHCKYy AMHAMHMKY WHIUKATOpa y CMHCIY HAEHTU(UKOBa®HA
MHMKATOpa KOjU Ccy HajpaHMje (MHOTO mpe u30Mjama KpH3e) JaBaiu MHIUKanuje na he go
Kpu3e 3aucra u jgohH, HajOOJbe CUTHAJE Ao & OOMM HHIYCTPUjCKEe MPOU3BOAMmE ca 11
Mecenu mpeTxoherma, TOK je KOJ OCTaINX MOY3JaHuX WHIAMKATOpa BpeMe ImpeTxohema cBera
1 mecen. MHauKaTOpH KOjM HUCY HM3/BOjEHH Kao IMOY3JaHHM Ca acleKTa BEIMYUHE Mepe
CUTHAJIHE TpelllKe, MoKa3anu cy Oosbe pesynrare umajyhu y Buay Bpeme mnperxolema:
peanHu neBU3HHM Kypc (9 mecenn), u3Bo3 (8 Mecelu), OCHUTypame Aerno3uTa (5 mecern).
[Tocnenma Mepa OIeHE YCMEMIHOCTH WHAWKATOPa, MOCTOjaHOCT CUTHANA, YKa3yje Jla Cy KO
BehMHE MHAMKATOpa CUTHAIM Y IPETKPU3HOM Teproay 1,5 u BHIE myTa MOCTOjaHUj! HETO y
CTaOMIIHOM TEPHOAY, KOJI yBO3a 4yak 5,96 ImyTa MOCTOjaHUjU HEro y HOPMAaJIHHUM YCJIOBHMA

IIO0CJIOBamkAa.

[IperxonHa aHanu3a ykasyje Aa Cy ce Kao 3ajeTHHYKM MHAUKATOpH OaHKapCKUX Kpu3a

3abenexenux y nepuoay 1977-2011. ronuue w3aBojuin cienaehu WHIUKATOPHU: V603, 0OUM
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npou3800mwe, 00HOC M2 U pe3epsu, 0OHOC pe3epsu u akmuee OAHAKA, pedalHd KamamHa
cmona, 0esusHe pesepge, M2 MyIMunIuKamop u ooHoc oyuemckoe oegpuyuma u BJ[I1. Ycnen
(dbuHaHCHjCKe JAeperynanmje Koja je obOenexwmia mnocienme aenenuje 20. Beka M pacTa
OaHKapCKOT CeKTopa 3abenexeHo je moehame M2 MyNTUIUIMKATOpa. YcClel akKTUBHOCTH HA
noJby ofOpaHe AEBU3HOI Kypca CMamEeHE Cy JIEBH3HE pe3epBe U M0 TOM OCHOBY noBehaHa
BPEAHOCT WHAMKaTOpa M2/meBu3HEe pe3epBe. Paau ouyBama BpenHocTH jaomahe BaiyTe,
LeHTpaJiHe OaHKe Cy MOCEOHY MaXmby MOCBETHIIE HA30Py JIMKBUIHOCTH OAHKAPCKOT CEKTOpa
u nosehane kamaTHe ctome. OOMM HpPOHM3BONIE je ca 3Ha4ajHOM moysjaaHomhy wak 11
Mecely npe kpuse aaBao curHane. Kako cy ce Bapujabie yBo3 U peajiHe Kamare MokKasale
3HAYajHUM CHTHAIMMa OaHKapCKUX KpHU3a, TO JaCHO yKasyje Ha yTHIIA] MpesiiBamba KPU3HUX
epexata M3 Ipyrux 3eMasba. TWMe Cy ce Kao y3pOUHHUIM OaHKAPCKUX Kpu3a y TOCT-
TPAH3UIIMOHOM TICPUOIY M3IBOJHIIN Kako jJomahu, Tako u (HakTopu U3 OKpykema. Pemecuja
OOMYHO TMOYHMIE OKO ,,JIBAHAGCT Mjecelu IMpHje IojaBe O30MBHUjUX OaHKApCKUX
nopemehaja...Ca penecujoM OnmheHHUTO pacTe M CTpax JCMOHEHAaTa U HUXOBA CyMmba y
3/paB/be (PUHAHIM]CKUX HMHCTUTYIHja W IJEJIOKYIMHOT OaHKApCKOT CyCTaBa, KOjH CTOra
CBOJUM IIOHANIAKEM MOTY JIOJIATHO YIPO3HTH (MHAHIU]CKU cycTaB 3emibe’ (Axer-llome,
1999, ctp. 41). ¥V TakBUM yCJIOBHMA, JEMNOHEHTH MOBJaue JENO3UTe U3 OaHaka, IITO ce Jajbe
ollpakaBa Ha CMamemhe pe3epBH OaHaka KOJA IEHTpaiHe OaHKe, OJHOCHO CMAambCHe
WHIMKATOpa OJHOCA pPe3epBU M aKTHBE OaHKe, KOjH C€ y MOCMAaTpaHOM IEpHOIY IOKa3ao
MOY3/IaHUM MHAMKATOpoM OaHkapckux Kpuza. OnHoc Oynerckor nepunura u BT nmokazao

j€ OYEeKMBaHO MPETKPU3HO KpeTame U Takohe je U3/1BOjeH Kao MOoy3/1aH UHIUKATOP.

C oG3upom na cy aHanu3om oOyxBaheHe OaHKapcke KpH3e 3a0eliexeHe y MepHoay
1977-2011. rogune y 3eMibamMa Mel)y KOjuMa IMOCTOje 3HaYajHe pa3JInKe, CHTHAIHA METO/a
CIPOBECHA j€ U Kako Ou ce OlleHWJa MOY3AaHOCT Bapujaldiau y NpeIuKuuju OaHKapCKUX
KpH3a MocMaTpaHuX MO MOCEOHMM TpylaMa 3eMajba: pa3BHjeHE 3eMJbE, 3€MJbE y Pa3BOjy U
3emsbe y Tpansuiju (United Nations, 2015, ctp. 139-140). OBume cy uaeHTH()UKOBAHU
WHJIMKATOPU KOJU Cy C€ TMOKa3aId TMOY3JaHWM Y TMPEIUKIHjU OaHKapCKUX Kpu3a 3a YKy
rpymny 3emMalba, U TO Hajrnpe 3a pasBujeHe 3emibe ([Ipuior 1), morom 3a 3emibe y pa3Bojy

(ITpuror 2) u Ha kpajy 3a 3emJbe y Tpansunuju (IIpusor 3), rae je cBpcTaHa v Hala 3emMJba.
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Ta6ena 26: Ouena ycnemHocTH HHAMKATOPA y npeaBul)amky 0aHKAPCKUX KPHU3a Y pa3BHjeHUM
3emJbaMa y nepuoay 1977-2011. ronune

u Ve Ynaeo nommx LG Bopehe Bpeme | IloctojaHOCT HpoueHaT
HIUKATOpH J00pHX CHUTHAJTHE HajaBJbEHUX
CHTHaJa HHIUKATOpa CHTHaJa

CHUrHaJa rperKe KpH3a
Oyuaed_oan 0,15 0,13 0,85 3 1,18 92,31
M2MYJIT 0,02 0,02 0,74 1 1,35 95,65
KpeauTu o1 0,01 0,02 2,46 3 0,41 95,83
0aHICTIO3UTH 0,14 0,31 2,18 1 0,43 96,15
pe3d_akT 0,03 0,01 0,36 4 2,78 46,15
W3B03 0,09 0,12 1,33 8 0,75 77,78
YBO3 0,23 0,03 0,12 1 8,45 96,30
peaak 0,01 0,02 1,32 11 0,76 29,17
JeBpe3 0,07 0,05 0,68 1 1,48 39,29
M2 pe3 0,04 0,03 0,86 4 1,17 95,83
00UMIpo 0,05 0,02 0,47 12 2,14 64,00
pJiKamara 0,04 0,02 0,44 1 2,27 96,43
uHJIa 0,16 0,30 1,86 2 0,53 96,43
aKC TKC 0,01 0,02 1,88 3 0,53 94,74
OCHUT] 0,29 0,33 1,11 2 0,90 35,71

W3Bop: npopauyHnu ayropa

N3 Tabene ce MOXe YOUMTH Ja Cy C€ Kao MOY3JAaHH WHAUKATOPH Y TMPEAUKIUjU
0aHKapCKUX KpW3a 3a aHAJIM3UPAHU MEPUOJ 32 TPYIy Pa3BHjeHUX IMPUBPEIA W3BOJHIIN UCTH
WHAWKATOPM KAao W Yy Ciy4ajy YKymHor Opoja OaHkapckux Kpuza. Mehyrtum, panr
MOY3/IaHOCTH HWHIMKATOpa M BpeMe MpeTxohema Cy M3MEHEHH Yy OJHOCY Ha MPETXOTHU
ciydaj. Veos je My Tpynu pa3BUjEHUX 3eMajba HAjIOY3JaHHjU HHIUKATOpP, Ca MEPOM
curnaise rpemke ox 0,12; BpemeHoM npeTxohema 1 Mecer u moy3aaHonhy WHIUKaTopa O
gak 8,45. PaHT naHUKATOpa Ce IIOTOM Mema, Ia IPYT0 MECTO Y3UMa 00HOC pe3epsu U aKmuege
banke (0,36; 4 mecery; 2,78); tpehe mecto y3uma pearna xamama (0,44; 1 mecer; 2,27);
YEeTBPTO MECTO y3uMa obum npouszeoomwe (0,47; 12 meceuu; 2,14); mero Mecto y3umajy
oesusne pezepse (0,68; 1 mecerr; 1,48); mecto mecto m2 mynmunauxamop (0,74; 1 mecer;
1,35); cemMo mecto y3uma oouoc Oyuemckoe oepuyuma u BJIT (0,85; 3 mecernu; 1,18) u
MOCNelhe MECTO y3uMa oodHoc M2 u pezepsu (0,86; 4 mecenn; 1,17). Mako je ped o ucroj
IpyNy HMHAMKATOpa MpeIuKTopa KpHu3e, MOY3AaHOCT HMHIUKATOpa ce 3HauyajHO mnoBehana
(HM>Ka cUTHAJIHA IpelIka, AyXe Bpeme nperxohema 1 Beha moy3aaHoCT HHANKATOpA), LITO je
MOCJIeIUIIa KOJTUKO-TOJIMKO XOMOT'€HE TpyIle 3eMajba Koje je ToroAmia 6ap jeqHa OaHkapcka

Kpu3a y aHaJIM3UPaHOM IIEPpUOLY.
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Tabesa 27: OneHa ycrneluIrHOCTH HHIAMKATOPA y npeaBnhamby 6aHKapCKUX KPH3a y 3eM/bama y
pa3Bojy y nepuoay 1977-2011. roqune

" Ve VYneo nommx il S [Tocrojanoct HpoueHaT
HIUKATOPH J00pux CHTHAJHE BpeMe HajaBJbEHUX
CHTHaJa CHTHaJa

CHTHAJa rperKe HHIUKATOpa KpH3a
oyuned oan 0,05 0,01 0,32 1 3,08 91,67
M2MYJIT 0,07 0,03 0,43 1 2,35 96,43
KpeauTu o1 0,21 0,31 1,48 4 0,68 96,3
0aH/IeNO3UTH 0,02 0,02 0,85 1 1,17 96,43
pe3d_akr 0,02 0,01 0,76 1 1,32 25,93
U3B03 0,19 0,11 0,61 1 1,65 60,00
YBO3 0,50 0,29 0,59 1 1,70 96,00
peaaK 0,02 0,01 0,63 3 1,60 28,57
JeBpe3 0,04 0,02 0,41 1 2,44 21,43
M2 pe3 0,06 0,01 0,23 1 4,36 96,00
00MMIIpo 0,04 0,01 0,27 4 3,67 25,00
priKamara 0,02 0,02 1,11 8 0,90 96,43
LENEN 0,15 0,13 0,85 2 1,17 96,30
aKC TKC 0,09 0,11 1,24 1 0,81 95,65
oCHI 0,64 0,62 0,97 5 1,04 67,86

W3Bop: npopauyHnu ayropa

Ananuza y3podHrKa OaHKapCKHUX KpU3a y 3eMJbaMa y pa3Bojy 3a MOCMaTpaHu MepHOJ
yKazaja je Jia cy ce roToBO CBU MHAuKatopu (12 Bapujabim), u3y3eB ognoca kpeauta u bJII1,
pealHe KaMaTHE CTONE W OJHOCA AKTUBHUX W TACHBHUX KaMaTHUX CTOIA IOKa3aJH
MOY3/IaHUM y TIPENUKIHMjH OaHKapCKUX Kpu3a. Hajmoy3gaHujuM HHIUKATOPOM TOKa3ao ce
omHoc M2 u OesusHux pesepsu IL[b, ca Mepom curHamHe rpemke on 0,23, BpeMeHOM
nperxohema 1 Mmeceny u noys3nanomhy mHaukatopa on 4dak 4,36. HesnatHo mMamu mpar
MOY3aHOCTH TI0KA3a0 j€ 0O0UM npou38o0re, ca MepoM curHaiHe rpemike oa 0,27, BpeMmeHOM
nperxohema 4 mMecenu U noysgaHomhy uHaukaropa 3,67. 3aTuM ciene, ooHoc Gyuemckoe
oepuyuma u BJIT (0,32; 1 wmecen; 3,08), desuszne pesepge (0,41; 1 wmecen; 2,44), m2
mynmunauxkamop (0,43; 1 mecen; 2,35), ysoz (0,59; 1 mecem; 1,70), uzso3 (0,61; 1 mecer,
1,65), pearnu oesusnu xypc (0,63; 3 mecena; 1,60), oonoc pesepsu u akmuse 6anxe (0,76; 1
mecen; 1,32), 6auxapcku denosumu (0,85; 1 mecen; 1,17), ungprayuja (0,85; 2 mecena; 1,17)

u ocueyparve oenozuma (0,97; 5 meceny; 1,04).

OneHa ycrnemHocTH MHAUKaTopa y npensuhamy OaHKapCcKUX KpH3a YUMECHA je U 32

3eMJbE y TPaH3UIIH]H.
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Tadesa 28: OuneHa ycneurHocTH HHAMKATOPa y npeaBuhamy 6aHKapCKUX KPU3a y 3eM/bamMa y
Tpan3uuuju y nepuoxay 1977-2011. roqune

" Ve VYneo nommx il S [Tocrojanoct HpoueHaT
HIUKATOPH J00pux CHTHAJHE BpeMe HajaBJbEHUX
CHTHaJa CHTHaJa

CHTHAJa rperKe HHIUKATOpa KpH3a
oyuned oan 0,50 0,17 0,33 12 3,00 100,00
M2MYJIT 0,14 0,10 0,69 1 1,45 100,00
KpeauTH_oan 0,07 0,02 0,23 1 4,39 100,00
0aH/IeNO3UTH 0,06 0,01 0,24 2 421 100,00
pe3d_akr 0,06 0,01 0,20 1 5,08 37,50
U3B03 0,15 0,07 0,46 11 2,19 100,00
YB03 0,07 0,00 0,00 7 - 100,00
peaaK 0,08 0,03 0,38 1 2,64 50,00
JeBpe3 0,01 0,02 1,20 9 0,83 25,00
M2 pe3 0,02 0,02 0,67 11 1,49 100,00
00MMIIpo 0,03 0,01 0,38 7 2,65 42,86
pJKaMaTa 0,06 0,01 0,23 1 4,36 100,00
uHJIa 0,07 0,46 6,83 12 0,15 100,00
AKC_MKC 0,13 0,11 0,86 1 1,09 100,00
OCHI]T 0,31 0,29 0,93 12 1,09 37,50

W3Bop: npopauyHnu ayropa

Kao mTo ce Moxke mpUMETUTH, Y TPYIIH 3eMajba y TPAH3UIMJU Ka0 MPEAUKTOP KpU3e
MoKasajno ce 4ak 13 mHauKaropa, M3y3eB JCBU3HHUX pe3epBH W HH]Iamuje. Y OIHOCY Ha
WHIUKATOPE KOjH CY C€ HCIIOJBHITH KOJT 3eMajba y Pa3Bojy, MOY3IaHUM HHIAUKATOPOM ITOKa3a0
ce u onHoc kpeauta u BJII1, peanHa kamara U OJJHOC aKTUBHUX M MTACUBHUX KaMAaTHHUX CTOIIA,
any Cy ca JIMCTEe MOYy3JAaHMX MHAMKATOpa CKMHYTH MH(pIanuja u aesusHe pesepse. [lopen
TOTa, PaHT MOY3JaHOCTH WHAMKATOPA j€ U3MCHCH Y OJHOCY Ha TPYITY Pa3BHjCHUX U 3eMalba
y pa3Bojy W yKa3zyje N1a jeé Kpu3a y OBHUM 3emJbaMa pe3yiraT mIpe cBera mnopemehaja u
noropiiama JoMahux eKOHOMCKHX YCJIOBa, KOje KapaKTepHIle MmpelemeHa joMaha BanyTa u
BUCOK Oyniercku aeduiut. Hajmoy3gaHujuM WHANKATOPOM TIOKAa3a0 CE V603, ca MEpOM
curHaiHe rpemke ox 0,00 u BpemeHoM mperxohewa / Mecenu. Yak Bulle oJ MOJIOBUHE
OCTAJIUX HWHIWKATOpa je TOoKa3alo Benuky mnoy3gaHoct a0 0,5. Peu je o cnenpehum
WHIUKATOpUMA: 00Hoc pesepsu u axmuge oanke (0,20; 1 mecen; 5,08), pearna xamamna
cmona u oonoc kpeouma u BJIT (0,23; 1 wmecen; 4,39), 6anxapcku oenosumu (0,24; 2
Mmecena; 4,21), oomoc 6Oyuemcroe oedpuyuma u BT (0,33; 12 meceum; 3,00), odoum
npoussoomwe (0,38; 7 mecery; 2,65), peannu oesusznu kypce (0,38; 1 mecerr; 2,64), uzeos (0,46;
11 mecenn; 2,19). Octanu uHAMKATOpH TMOKazanu cy moy3ganoct usmely 0,5 u 1,0 u To:
oonoc m2 u pezepsu (0,67; 11 mecenn; 1,49), m2myamunauxamop (0,69; 1 mecen; 1,45),
00HOC akxmuerux u nacusHux kamamuux cmona (0,86; 1 mecer; 1,09) u ocueypare denozuma

(0,92; 12 mecenu; 1,09).
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Mely mnoOpojanum BapujabiamMa, HaKO ca pPEJATUBHO HHCKOM IMOy3AaHoImhy
U3JBOjUJIAa ce Bapujaliia ocurypame Jernos3urta. Mako MpHCYCTBO EKCILTMIIMTHOT CHUCTEMa
OcCUTypama JENo3uTa CMamyje Jypulle Ha manTepe OaHke, OHO ca JAPYyre CTpaHe IMOJCTHYE
OaHKapcKe MEHallepe Ha pU3WYHHU]E MOCIOBHE MOIYXBaTe, YAME C€ y CIy4yajy HEIOCTOjama
MexXaHu3ama 3a yIpaBJbambe OBUM MpodsieMoM roBehaBa BepoBarHoha n3bujama kpuse. OBaj
npobyeM je A00MO Ha 3HAYajy MOCICABHUX JeleHHja MPOILIOT BEKa, YCJIea IMOMyIITama
¢uHaHCHjCKE peryjanMje M HEaJeKBaTHOT Haja3opa moBehaHe W3IOXKEHOCTH OaHaka
HEeOaHKapCKUM aKTUBHOCTMMA W HWHCTUTynHjama. [locmarpajyhu oBaj WHIUKaTOp Kao
MPEIUKTOP KPU3e y TPYIH 3eMajba y TPAH3UIUjH yOYaBaMo Ja je Y TOJMHHM HacTaHKa Kpu3e
MOCTOja0 CHUCTEM OCHUTypama JEMO3uTa KOJ CBUX 3eMaba, IITO Jiaje UMIUIMKAILUje 1A je y
OBHM 3eMJbaMa HajBEPOBATHH]€ N30CTA0 aJICKBATaH CUCTEM PEryialuje U KOHTpoJie. Y Tpynu
3eMaba y pasBojy, Ak CHTyaumja je apyraumja. Y sehunn semama’™ (vak 14) y roamHu
HACTaHKa KpH3e HUje OMO YCIIOCTaBJbEH CHCTEM OCHTypamba JICIO3UTa, JIOK je Kox 9 3emaba

: . 153
Ta) CHCTCM IIOCTOJao .

OBakBO cTame CBEAOYM O MPUCYCTBY o0a acrekra yTuiaja
ocUTypama Jerno3uTa Ha BepoBaTHOhy Kpu3e, Kako KpO3 HEH M30CTaHAK, TaKO M Kpo3
HEaJIeKBaTHO YIPaBJbamkbe MPOOJIEMOM MOPATHOT Xaszap/a TaMmo TJE je CUCTEM OCHTypamba

ACIIO3UTAa 010 IOCTaBJbEH KA0 CKCIUIMIUTAH Y TOAWHU KpHU3EC.

CursaiHa MeTofa CHpOBEICHA je U Kako OW ce OLeHWTa MpeAuKTOpcka Moh
WHAWKATOpa OaHKapCKUX Kpu3a 3a0elieKeHHX Yy CBakoj OJ 3eMajba, YUMEe Cy
UJIeHTU(DUKOBAHN HAJOOJPM CUTHAHM MHAMKATOPU OAHKAPCKUX KpH3a KOJU Y OBOM CIIy4ajy
oJlpaXkaBajy HaI[MOHAJIHE CIEeU(PUUHOCTH 3eMasba. Hajoosbu CUTHANHM HMHIUKATOPH IO

3eMJbaMa IOCeOHO Cy O3HAYCHU.

152 Kamepyn, Konro, Bypynau, Jlemokparcka Penyonuka Konro, Yjenumena Penyonuka Tanzanuja, I'Buneja

bucao, Uunonesuja, Jopnan, Kysajr, Jamajka, bpaswi, Unne, ExBanop n Ypyrsaj.

153 Hurepuja, Kopeja, Tajmanz, JIu6an, Typcka, JJoMunnkancka penyOmmka, Mekcuko, AprenTuna, Beneyena.
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Ta6ena 29: Mepa curHajiHe rpeuike 3a 6ankapcke kpu3e y nepuoay 1977-2011. rogune (mocMaTpaHo 1o JpKaBamMa)

Mepa curHanHe rpemke

Bbanxkapcke 5 5 2 5 bp.
KpH3e yuaeh M2MyIT KpemTH OaHzen pes W3BO3 | YBO3 pear sIeB M OOHM pear nHpIan axe OIT- | curnana
6 6 _aKT JIK pe3 _pesep | mpous | kamara _TIKC JIETI03.

AprenTrna 0,00 0,10 2,31 6,00 0,83 0,34 0,30 H.IL. 0,64 0,00 H.II. 0,36 0,50 0,00 4,67 10
Bpazmn 0,27 1,09 0,23 0,17 0,30 4,00 0,13 2,75 H.JI. H.JI. H.JI. 0,00 H.JI. H.JI. 0,81 7
byrapcka 0,11 0,46 H.I. H.IL. 0,00 0,58 0,03 0,58 0,67 0,22 0,36 0,00 3,33 3,50 0,40 11
BypyHu 0,10 0,00 1,40 0,00 0,00 1,30 0,00 5,00 2,33 0,15 H.JI. 1,00 H.I. H.I. 1,00 6
g;ﬁ?;jﬂja HIL 0,00 HIL HIL 1,12 wa | 000 | 571 | 672 HL 3,57 0,00 0,42 HIL HIL 4
Benerryena 0,58 0,00 1,73 H.IL. 0,00 0,00 1,50 0,00 0,20 0,60 H.I. 1,73 0,28 0,40 H.I. 9
EEPC‘:?&‘ HIL 0,15 HIL 5,33 0,36 000 | 080 | ma | 582 0,30 HL 0,58 0,00 HIL 1,00 7
Jlancka H.J. 1,21 H.J. 4,63 0,30 0,00 0,00 3,33 0,00 1,21 0,00 0,56 H.I. H.I. H.I. 6
Homsrnk. 077 0,42 0,51 3,25 0,00 055 | 1,33 | 000 | 0,00 0,00 L 2,33 0,17 1,78 HIL 9
PenyGika

ExBajop 1,15 0,59 0,88 0,00 2,07 0,00 0,07 0,48 0,43 H.I. H.I. 0,36 0,10 0,21 1,00 10
EBpoobmact H.JI. H.JI. H.JI. H.JI. H.JI. 0,00 0,00 1,56 H.I. H.I. 0,00 0,00 H.I. H.I. 1,00 4
Ucnaug 0,46 H.II. H.II. H.II. 0,00 0,95 0,00 0,00 0,59 H.JI. 0,00 0,00 0,50 H.JI. H.JI. 9
Wunonesunja H.JI. 0,00 0,48 1,73 0,72 1,00 0,00 H.II. H.II. H.JI. H.JI. 0,33 0,21 0,51 0,61 8
Jamajka H.I. 0,00 H.I. 1,33 0,00 0,26 0,07 H.JI. H.I. 1,33 H.J. 1,67 H.I. 0,00 0,83 6
Janan H.JI. H.JI. H.JI. 1,73 0,31 0,29 0,93 0,00 H.II. H.J. 0,00 6,43 0,28 3,11 H.J. 6
Jopnau 0,00 0,00 0,50 0,96 11,33 0,41 4,00 H.JL. 0,40 0,48 0,61 10,00 0,73 2,33 1,00 9
Kamepyn H.IL 0,20 0,36 0,52 1,24 0,36 0,75 0,60 0,07 0,07 H.II. 2,33 0,24 3,29 1,00 9
E‘e’:{fl‘jényﬁ HIL HIL HIL HIL 0,29 208 | 051 | ma | 240 0,74 HI 0,75 0,66 HA 1,00 5
Kygajr 2,25 0,25 1,22 4,00 2,89 H.I. H.JI. H.I. 2,46 0,13 H.I. H.J. 0,36 10,00 1,00 3
Jleronnja 0,38 3,40 H.]I. 0,29 0,18 0,92 0,05 H.J. 1,25 4,25 0,00 1,80 H.JT. 1,14 H.JT. 6
JInGan H.1. H.1. H.1. 3,33 H.1. H.J. H.1. H.J. 0,20 0,31 H.I. 3,50 H.I. 0,18 H.I. 3
JIuTBanuja H.IL. 0,43 2,00 0,33 0,00 0,59 10,00 H.IIL. H.IIL. 0,57 H.II. 0,00 H.II. 1,50 0,63 7
Makejionuja H.IL. 0,17 H.IL. 0,17 0,50 0,12 0,00 0,10 0,19 0,17 0,45 0,21 7,33 0,21 1,00 11
Mahapcka 0,45 0,74 0,74 0,74 0,48 1,45 0,07 2,00 5,33 0,44 0,00 0,17 5,33 H.II. 0,83 10
MEeKCHKO 0,48 0,25 0,14 1,33 0,03 7,33 0,30 0,00 0,00 0,00 H.II. 0,00 0,14 H.II. H.II. 10
Hurepuja H.IL. 3,43 23,33 3,33 0,03 0,30 0,38 0,10 4,67 6,00 H.II. 0,20 0,10 2,00 H.II. 6
Hopsernika H.1. 0,00 H.1. 2,15 0,00 0,11 0,00 0,52 0,07 0,07 0,00 0,83 H.1. 0,28 H.J. 10
ITosscka H.1. 6,18 0,71 H.1. H.1. 0,36 0,00 1,15 0,67 0,00 0,00 0,00 H.1. 0,79 1,00 8
Pymynuja H.II. 0,16 H.II. 0,16 0,00 0,36 0,00 1,75 0,00 0,00 2,73 0,13 0,14 H.II. 1,00 9
Pycwuja 0,33 3,36 H.I. H.I. 0,23 0,36 0,00 1,09 8,50 0,73 0,30 1,05 4,13 1,52 1,00 6
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HacraBak nperxomae Tabeie

Mepa cursnajise rpemke

bankapcke 5 0 5 ) G bp.
Kpuse B M2MyIT KpeAHTH Oanmen pes H3BO3 yBO3 peat 4o M OOHM peait uH(pIA | aKc MK OCHL- | cyrnana
_6an _6an _aKT JIK pe3 _pe3ep | mpou3 | kamara JIETI03.
iiiyri““‘(a HL 0,00 1,33 0,00 0,30 ma | wma | maxo | 1,23 0,00 HL 0,40 HIL 0,36 1,00 6
CroBauka H.I. 5,33 2,33 H.I. 0,00 0,00 0,14 0,00 0,00 0,00 0,00 0,44 2,14 H.I. H.I. 8
CALl 1,73 2,00 3,33 2,00 0,29 4,00 0,58 0,26 0,00 2,00 11,33 0,43 0,45 H.IL. H.IL. 6
Cpbwuja H.II. 0,89 H.II. H.II. 0,12 0,73 0,00 H.JI. 1,00 0,55 0,00 0,00 H.JI. 1,89 H.JI. 7
Croenuja 0,00 H.JIL. 0,00 0,11 0,11 0,20 0,00 H.IL 0,00 0,11 0,00 0,34 0,07 0,11 1,00 12
Tanzanuja H.I. 1,14 2,89 H.I. 1,33 0,59 0,45 H.JI. 1,52 H.JI. H.JI. 1,16 0,33 H.JI. 1,00 3
Tajnan 0,25 4,67 0,73 11,33 3,33 0,70 1,21 H.I. 0,00 0,00 H.II. 0,92 1,82 5,82 1,15 6
Typcka H.IIL. 0,00 0,24 1,73 0,22 0,57 0,03 H.IIL. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,60 H.IL. H.IL. 10
Ypyraaj H.JI. 0,34 1,90 5,33 0,00 0,17 0,21 H.JIL. 0,75 0,48 H.JI. 0,33 0,34 1,33 0,70 9
VYkpajuna H.IIL. 1,00 17,50 3,35 0,00 0,12 0,00 1,72 0,36 0,36 0,00 0,03 H.IL. 1,00 1,00 7
dunHcKa 2,50 H.J. 0,50 0,44 0,00 0,00 0,00 2,43 0,00 H.J. 0,00 1,47 H.I. H.J. H.J. 7
XpBaTcka 0,25 0,03 1,16 0,56 0,00 0,72 0,00 14,00 7,33 0,16 1,50 2,14 0,54 9,86 3,33 8
Ipna ['opa H.I. H.JI. 0,02 0,00 0,00 0,00 0,00 H.II. 2,93 0,00 1,40 8,80 H.JI. 3,50 H.II. 6
Yemka 0,34 0,00 1,73 H.JI. 1,16 2,28 0,00 1,73 1,73 1,73 0,07 1,20 H.II. 0,15 H.IL. 5
Yue H.JIL. 0,00 1,67 0,75 1,73 0,37 0,00 0,89 H.JL 0,45 H.JIL 0,00 H.IL. 0,31 1,00 8
nanuja 0,07 H.JI. 0,52 1,33 0,00 1,60 1,51 H.JI. 0,00 H.JI. 1,14 9,26 1,33 H.JI. 2,67 4
[IBencka 0,24 1,89 8,67 4,13 0,10 0,36 0,00 0,43 1,14 1,14 0,00 0,50 H.I. 1,21 1,00 7
IIIBajuapcka H.I. 0,04 H.I. H.I. 0,46 H.JI. H.JI. 0,00 10,00 0,00 0,00 0,00 H.I. H.JI. H.JI. 6
bpoj 18 26 15 16 36 34 38 16 24 31 21 31 22 13 7
CUrHaza

Hanomena: o3Haka H.JI. 03Ha4aBa HEMOCTOjale MOJaTaka 3a KOHKPETHY Bapujalily WM Mak HeMOryhHOCT mpopadyHa Mepe CHTHATHEe
Ipelike ycien JeJbemba ca HyJIOM

W3Bop: npopauyHu aytopa
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YHpKoc 1nocrojamby MHOTOOPOJHUX OTpaHUYEH-a Y CIIPOBOhEHY CHrHAJIHE METOJIE Ha
y30pKy OaHKapCKUX KpH3a 3a aHAJTU3UPAHU MEPHOJ, IPe CBEera HEJAOCTYIMHOCTH MoJaTaKa 3a
cBe Bapujabie 1Mo 3emspbamMa W MOTpede 3a MpeBohermeM TOAMIIBUX MOoJaTaka y MECEUHe,
pe3yiTaTu Cy UIaK 3a0BoJbaBajyhu. AHanmu3a je mokasajia jJa Cy ce HHIUKATOPH U3BOjCHH
OJl CTpaHe TBOpAalla CUTHAJIHE METOJE jaBHJIM Kao IMOY3JaHH CHTHAJIU U HAa OBOM Y30DPKY
Oankapckux kpu3a. [locmatpano mo 3emipama, Hajpehu Opoj curHama 3a0enexeH je y
Cnoenuju (12), 3atum cnene Makenonuja u byrapcka (mo 11 curnama); ApreHTuHa,
ExBanop, Mabhapcka, Mekcuko, HopBemka u Typcka (mo 10 curnana); Benemyena,
Jlomunukancka PenyOnuka, Wcnmann, Jopman, Kamepyn, Pymynwja m Ypyreaj (mo 9
curnana); Uunonesuja, [losbcka, CiioBauka, XpBarcka u Ywmie (mo 8 curnana); bpaswmi,
I'Buneja bucao, JlurBanuja, CpOuja, Ykpajuna, ®uncka u IllBenacka (mo 7 curHaia);
bypynau, Jlancka, Jamajka, Janan, Jleronuja, Hurepuja, Pycuja, Penybnuka Konro, CA/l,
Tajmann, Lpra T'opa u IIBajuapcka (mo 6 curnana);, Konro emokparcka PemyOnmka u
Yemka (o 5 curnana); lllnanuja, EBpooGmact u Benuka Bpuranuja (no 4 curnana); Kysajr,

JIn6au u Tanzanuja (o 3 curxania).

[Tocmarpajyhu nepdopmance Bapujabau yodaBamo na je Hajehu Opoj curnama nao
yBo3 (38 curHana), unMe ce KBaTM(UKOBAO Kao CHTHaNI Kpuse koa oko 80% 3emaspa y
y30pKy. MHave, oBaj MHIMKATOP MOKA3a0 j€ W HajMamy CHTHAIHY T'PEHIKY Y MOCMaTpaHOM
y30pKy OaHKapcKMX KpHu3a. 3HauajaH Opoj CUrHajia MOKa3ajil Cy U OJTHOC pe3epBU OaHKe KOJ
1eHTpanHe 6aHke u akTuBe OaHke (36 curnHana); u3Bo3 (34 curHana), oqHOC M2 U pe3epBU
OaHke U peanHa kamarta (o 31 curnan); M2mynTumukarop (26 currana); 1€BU3HE pe3epBe
(24 curnana); uHbpnanuja (22 curHama) m obum mnpousBoawme (21 curnam). Ocranu
WH/WKATOPH EMUTOBAIM Cy curHaie Kox oko 30% 3emaba, M TO: OJHOC OyIIeTCKOT
nepuuuta u BJAII (18 curnana); peanHu AEBU3HM Kypc M OaHKapcku naeno3utu (mo 16
curtaina); ognoc kpeaurta u BJIII (15 curnana); oqHOC aKTUBHMX M MACHUBHUX KaMaTHHUX
croma (13 curHana); 10K ce OCUTypame JEMO03UTa jJaBUJIO Ka0 CUTHAI OaHKapCKUX KpU3a KO/

cera 15% 3emaspa (7 curnana).

IIperxoana ananu3a ykasyje na ce Hajehu Opoj 3emaspa y MocMaTpaHOM IEpPUOIY
Cyouno ca TpeluBameM Kpu3HUX edekata w3 Ipyrux 3emasba. Y Behem Opojy 3emarba
jaBWJIO ce HemoBepeme JCMOHEeHaTa y 3/paBO M CTAaOWIIHO TOCIOBamke (UHAHCH]CKUX
MHCTUTYLIMja, IITO CE€ OJpa3sHii0 HAa CMamemke pe3epBH 0OaHaka KojA IEeHTpalHe OaHKe,

OOTHOCHO CMAalCHEC MAHHUKATOpPA OAHOCA PC3CPBU U AKTUBE OaHke. VYcaen akTMBHOCTH Ha
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MoJby OJ0paHe JIEBU3HOT Kypca CMamCHE Cy JICBH3HE pe3epBe M 10 TOM OCHOBY MoBehaHa
BPEIHOCT WHAMKAaTOpa M2/IeBu3He pe3epBe. Paam odyBama BpeaHocTH aomahe Bamyre,
LEeHTpaJIHe OaHKe Cy MOCEOHY MaXkiby MOCBETUIIE HA30Py JIMKBUIHOCTH OAHKAPCKOT CEKTOpa
u oBehane kamatHe crone. Ycnen puHAHCHjCKE Ieperyaliyje Koja je 00eneKuia mocieIme
nenenurje 20. Beka U pacta OaHKapCcKe akTHBE 3a0eeKeHO je moBehame M2 MyJITHILUIUKATOPA.
O06uM MHAYCTPHU]CKE MPOM3BO/IHE j€ ca 3HAYajHOM Moy3aaHomhy Jak 11 Mecenu mpe Kpuse
naBao curHasie. Tume cy ce Kao y3pouHUIM OaHKAapCKUX KpH3a Yy MOCT-TPAaH3UIMOHOM

MIEPHOY U3IBOjWIIH Kako JoMmahu, Tako U (aKTOpU U3 OKPYKEHA.

2. JIoruT perpecuoHu Moje

JloruT perpecMoHM MOJEN C€ KOPHUCTH paad MpOIeHEe BepoBaTHONE HACTaHKa
Oankapcke kpuse. Ped je o Mozeny AuCKpeTHOT M300pa y KOME je 3aBHUCHA (KpUTEpPHjyMCKa)
MPOMEHJbMBA KaTEeTropHjaliHa, Tj. U3pakKeHa Kao OMHapHa BapHjabia, IITO 3HAYMU Ja MOXKE
UMaTH caMo JBe BpeaHocTH ca kogom O wmimm 1, 3a fmaTe BpPETHOCTH HE3aBHCHUX
(MpeIMKTOPCKUX) MPOMEHJPUBHUX. Y MOJAETMMA 32 MPEIUKIHN]y KPHU3€e Ce MOCTOjambe KPU3HOT
MHIMIEHTa o0esiexaBa jeAMHUIIOM, a W30CTaHAK HYJIOM, IPH YeMy YKOJIHMKO BepoBaTHOhY
npBor u3bopa o3Haunmo ca P (mpu yemy je BepoBatHoha apyror uzbopa 1-P), ox 3nauaja je
YTBPIUTH Kosinka he Ta BepoBaTHOha OWMTH 3a JaTe BPEIHOCTH HE3aBUCHUX NMPOMEHJBHUBHX
(HojkoBuh, 2007). 300r mpeTnocTraBke Ja ce€ €KOHOMCKH YCJIOBH ITOCTENEHO IMOropliaBajy
npe u3bujama Kpuse, MpaTH ce KpeTame HE3aBUCHUX Bapujadbiu y oapeheHOM BpeMEHCKOM
MepUoly Tpe Kpu3e, U PErpecHMOHMM MOJIEJIOM carjiefiaBa Kako Ce€ IMPOMEHa HEe3aBHCHUX
Bapujabiin ojpakaBa Ha BepoBaTHOhy MojaBe Kpu3e. YKOJIMKO ce ojpeheHa Bapujabia
UACHTU(UKY]e Ka0 CTATUCTUYKU 3Ha4yajHa, O3HayaBa ce Kao MPeIUKTOp Kpu3e Koju nosehasa
(YKONMMKO je mpeA3HaK IMO3UTHUBAaH) WKW cMamyje (YKOJMKO je NpeI3HAaK HeraTHUBaH)
BepoBaTHOhy kpu3e. Jlakie, mpeaqHOCT OBE METOE j€ Y Fh€HOM J€THOCTABHOM TyMaudewmy, C
003upoM Ja ce cBe uHpopmanuje o 0yayhoj kpusu uspaxkaBajy jeTHUM OpojeM, a pazMaTpa
ce YTHUIaj CBUX YKJbY4eHHX Bapujadbmu uctoBpemeno (Axen-lllome, 2002). Mehytum, kako
Ce PEerpecMoHOM aHaM30M He Mo0uja MH(OpMaIMja O PEIATUBHO] MPOTHOCTHYKO] CHA3H
CBaKOT MHIMKATOPa MOCEOHO, HUTH CE FhOME MOTY WACHTU(HUKOBATH T3B. ,,JJAXKHU CHTHAITHHU,
JIOTUT MOJIeJ C€ BPJIO 4YeCTO KOMOMHYje ca CUTHAJIHOM METOAOM, Kako Ou ce JOIII0 10

MPELU3HUJUX 3aKJbydaKa.
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Jloructruka perpecrja kopuiiheHa je 3a OneHy KOJHUKO J00pO CKYIT MPEAUKTOPCKUX
MPOMEHJbUBUX TMpeaBuha wian ofjanimaBa KAaTerOPUJCKY 3aBUCHY INPOMEHJbHBY, Y OBOM
ciydajy mMa/Hema kpuse. Jupektra'® jorut perpecuja je m3BeneHa ga 6U ce IPOBEPUO
yrunaj 15 npeaukTopckux Bapujabiu Ha mojaBy kpuse. [Ipenukropcke Bapujabie y Moaemy
cy: omHoc Oymerckor nmeduiura u BJII, M2 myntumnmkarop, ogHoc aomahux kpeauta
npuBaTHOM cektopy u BIII, ykynHu neno3utu O6aHke, 0JHOC pe3epBU OaHKE KOJI LIEHTpaHe
0aHKe M yKyIHE aKTHBE OaHKe, BPEAHOCT M3BO3a, BPEIHOCT yBO3a, PEalHU JCBH3HH KYpC,
JeBU3HE pe3epse, paro M2 u neBusHux pesepBu LIb, o6uM npousBoIbe, peaaHa KaMaTHa
cTomna, uHQIanuja, OAHOC AKTUBHUX M IMACHBHUX KaMaTHHUX CTONAa U CHCTEM OCHUTYypamba
JIETIO3UTA.

HakoH jmeckpunTHBHE cTaTHCTUKEe Bapujadinu kopumthenux y moxeny (IIpusor 4),
W3BpIIEHA je MpoBepa CTAIllMOHAPHOCTH BpeMeHckux cepuja (ADF tect cranmnoHapHOCTH,
IMpuor 5). Bpemencka cepuja ce cmarpa CTallMOHAPHOM YKOJHMKO CE IbEHAa Cpellba
BPEIHOCT, BapHjaHCa M KOBapHjaHCAa HE MEHmajy TOKOM BpeMeHa. CTalMOHApHOCT je
npoBepena npumenom Diki-Fuler-osor Tecra jemunmunor kopena (Unit Root Augmented
Dickey-Fuller test, ADF tect). [Ipumenom ADF Ttecta, kao HyjiTa XUIOTE3a y3uMa ce Jia
BpPEMEHCKa CepHuja UMa jeAMHUYHU KOPEH, Tj. Aa je HecraluoHapHa. Ykonuko ce ADF tect
CTaTUCTHUKA TMOKa)Xe MamOM OJ] KPUTHUYHUX BPEAHOCTH, TO YKa3yje Ja BPEMEHCKa cepuja
HEMa jeIMHUYHY KOPEH, Tj. Jia je cranuoHapHa. Pesynraru Tecra patu cy y [lpwiory 5, rae
C€ JaCHO MOJK€ YOUHUTH J1a je KoJ cBUX Bapujadbiu BpeaHoct ADF TecT cratucTike 3Ha4ajHO
Mama y OJIHOCY Ha KPpUTHYHE BPEIHOCTH, IITO 3HA4YM Ja Bapujabliie He MOCceayjy jeAMHUYHU
KOpeH M Ja cy crauuoHaphe. Ilpe onemuBama Mojena, MOTpeOHO je YTBPAUTH HHUBO
Kopenaiuje umely Bapujadiu, ¢ 003upoM J1a je JOTUCTUYKA PErpecrja OCeT/bUBa Ha BUCOKY
KopeJanujy u3Mel)y mpeIuKTOpCKUX MPOMEHJbUBUX. VICTUTHBAmkEeM je YCTaHOBJbEHA BHCOKA
Kopenanmja” u3mely Be He3aBucHe Bapujabie, yBo3a u u3Bo3a (IIpuor 6). To mpaKTHIHO
3Ha4yM Ja Hema notpebe na ce obe Habhy y moneny. C 003UpoOM /a ce CUTHAJIHOM METOJIOM
HAjTIOY3/IaHUjUM TIPEAUKTOPOM KpH3€ IT0Ka3a0 yBO3, JOTHT MOJIEIN je HajIpe CIIPOBEICH KaKo
OU ce OLIEHMO YTHUIaj CBUX MPEAUKTOPCKUX BapujaOiiM Ha 3aBUCHY Bapujalily y CUTHAJIHOM

XOPU3OHTY 12 MCCCIHU IIPE U MOCJIC HOjaBC KpHu3E, a IIOTOM y3 UCKJBYUCHC U3BO34a.

154 OBo 3HauM 1a Cy CBe MpeAMKTOPCKe Bapujabie yHeTe y MOJEN y HCTOM MOMEHTY, Tj. [a je TOCMATpaH yTHIa]
CBUX MPEJUKTOPCKUX BapHjadiv 3ajeTHo.

155 Vkomuko koeduumjenT kopenamuje mpemasu BpegHoct 0,8 cMaTpa ce Aa je ped O BHCOKOj KOpemariju
HE3aBUCHHX BapujalII.
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2.1. JIorut perpecuoHu MOJIeN ca CBUM Bapujabiiama

JlupekTHa JIOTUT perpecWja je wu3BeIeHa Jnga OuW ce mpoBepuo yrumaj 15
MPEANKTOPCKUX Bapujabiu Ha mojaBy kpuse. [Ipeaukropcke Bapujadiie y MOJENy Cy: OJTHOC
oyunerckor nedpunmra u B/III, M2 mynTumiaukarop, ogHoc nomahux KpeauTa NpUBAaTHOM
cekrtopy u BJIIl, ykynmHu aemno3utu OaHKe, OJTHOC pPe3epBH OaHKE KOJ IEHTpaliHe OaHKe U
YKyITHE aKTUBE OaHKe, BPEIHOCT M3B0O3a W yBO3a, PEaJHH JIEBU3HU KYpC, JICBU3HE pe3epBe,
pamo M2 u nesusHux pesepsu LB, 00uMM npon3Boambe, peasiHa KaMaTHA cTora, HHpIIanuja,
OHOC AaKTUBHUX W TIACUBHHUX KaMaTHUX CTOMA W CHUCTEM OCHUTypama Jelo3UTa.
Kpurepujymcka Bapujabia mojaBa Kpuse je OunapHa, rie je ca 0 o3HaueHo /1a HeMa Kpu3e U
ca 1 ma uma kpuse. Y MoJen je yKJbydeHo 253 ciydyaja, a Kaja y BEeMy HeMa HH jeIHe

npeauKTopcke Bapujadie, 52,6% ciyyajeBa je TayHO KJIacH()PUKOBAHO.

N IIpoueHar
CiyuajeBH YKIbYUYEHH y 253 85
AHAIN3Y '
Cry4ajeBu KOju HUCY 2736 915
YKJbYUEHH y aHAIHU3Y
YKymHo 2989 100,0
Teopercke
Onaxene ITojaBa xpuze IIpoueHat TauHO
Hema xpuse Mma kpuse pa3BpCTaHUX
Hewma kpuse 133 0 100,0
Hma kpuze 120 0 0
VYkynan 52,6
NpOLIEHAT
Xu KBajpar Crenenu crnoboje 3Ha4ajHOCT
177,638 15 0,000

Mopnen koj caapku CBe NpPEIUKTOpCKe Bapujalie je CTaTUCTUYKM 3HayajaH
(*(15)=177,64, p=0,00) wrTo yKasyje Ja MOIEI MOKE [a PA3NIHKyje CIIy4ajeBe IIe HMa KPH3e
OJ1 OHHX IJe HeMa Kpu3e. KBamurer Mojena ouemyje ce 1 Hosmer & Lesmeshow tectom,
KOju ce cMarpa SPSS-0BUM Hajloy3/aHUjUM TECTOM KBajluTeTa npeaukuuje moaena. OH ce
TyMa4yu cacBuM jpyraddje ox Omnibus tecra, Te je Mojen A00ap YKOJHKO je 3HAYajHOCT

jemnaka wim Beha oz 0,05.
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X" KBagpar Crenienn cinobojie 3HavajHOCT
15,709 8 0,047

Hosmer u Lemeshow Tect moap:kaBa Moziena ¢ OO3UPOM jJa pe3yiaTaT TeCTa HHje

craTucTHYKY 3HadajaH (y°(8)=15,71, p=0,05).

Hapenna Tabena mogaTHo roBopu O ymoTpeOsbuBOCTH Mojena. Bpegnoctu Cox &
Snell R Square u Nagelkerke R Square mnoka3yjy KOJHKH J€0O BapHjaHCE 3aBHCHE

MIPOMEHJBUBE j€ 00jaImheH MoiesIoM (MUHIMYM je 0, a MaKCUMYM MPUOIMKHO 1)

Cox u Snell R? Nagelkerke R®
0.504 0.673

Lleo moxen objammasa m3mehy 50,4% (Cox u Snell R?) u 67,3% (Nagelkerke R?)

BapHjalje Ha 3aBUCHO]j BapHjalbiu, MOCTOjalby KpH3e.

Y HapenHoj Tabenu IaTH Cy TOKa3aTeJbM KOjU YKa3zyjy KOJHMKO TAadyHO MOJIEIN
npenBuha kareropujy (uma Kpusze/Hema Kpuse). YKOJIUKO pe3ylnTaTe YHOpeAuMoO ca
MOYETHUM OJIOKOM YyoyaBa C€ IO0OJbIIAKE IMOCTUTHYTO YKJBYYCHEM MPEIUKTOPCKHX

IMPOMCHJbUBHUX Y MOACIL.

Teopercke
Onaxene [TojaBa xpuze IIpoueHat TauHO
Hema xpuse Mma kpuse pa3BpCTaHUX
Hewma kpuse 112 21 84.2
Hma kpuze 15 105 87.5
VYkynan
[IpOLECHAT 858

Ileo mozmen TauHo pa3zBpcTaBa 85,8% ciydajeBa, mro je 3a 33,2% BuIle y OJHOCY Ha
HYATH MOJEN WiIX Mojaen 0e3 W jeAHe MpeIuKTopcke Bapujabie. Mojaen je KOpeKTHO
pasBpcrao 84,2% ciydajeBa 0e3 kpuze u 87,5% cnydajeBa rie ce I0jaBJbyje KpH3a.
[To3uTtHBHA TpEIBUKTUBHA BpenHOCT156 je 83,3%, mTo yka3zyje Aa je MoJies TAYHO MPEIBUIEO
83% ciyuajeBa nojaBe kpuse. HeraTuBHa npeinKkTUBHA BpezLHOCT157 je 88,19%, mTo yka3zyje

71a je MoJies TayHo npeaBueo 88% ciryyajeBa U30CTaHKa KpHU3e.

1% Omaj 6poj ce mobuja kama ce 6poj ciyuajea y hemmju predicted = yes, observed = yes (105) momenu
yKkynHUM G6pojem hienuja predicted=yes (105+21=126) u nomuoxwu ca 100.

57 OBaj 6poj ce noGuja kama ce Gpoj ciayuajesa y henuju predicted = no, observed = no (112) noxens ykymHmm
opojem henuja predicted = no (112+15=127) u nomuoxu ca 100.
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Hapenna tabena naje mojaTtke O JOMPUHOCY HMIIM BAXXKHOCTH CBAaKe MPEIHKTOPCKE
Bapujabiie. Taj tect je m3ymmo Wald, ma cy BpeaHoCTH IOKa3aresba 3a CBAaKH IPEIUKTOP
HaBeJIcHe y KoJoHM ca 3ariaBibeM Wald. Y3umajyhu y 003up muxoBy 3HadajHoct (P, Sig)
M3]IBajaMO OHE WHAMKATOpPEe KOJA KOjux je 3HauajHocT mama onx 0,05. Tume ce uzaBajajy
BapujabJe Koje 3Ha4ajHO JOMPUHOCE MPEIUKTUBHUM MoryhHocTrMa Mozena. KoedunujeHtn
B ce craBpajy y jelHaUMHY perpecHje U MOTY OWTH IMO3UTHUBHU WJIM HEraTMBHU. To yka3zyje
Ha cMep Bes3e, ma QaxTop KoJ Kora je B mosutuBHO ykasyje ma moBehame BpeaHOCTH
HE3aBUCHE NpPOMEHJbUMBE MoBehaBa BepoBaTHOhy, y HamiemM Mojeny IojaBe Kpuze. Y
CYIIpOTHOM, HeEraTWBHa BpenHocT B ykasdyje nma mnoBehame BpeIHOCTH HE3aBUCHE

MIPOMEHJbUBE CMambyje€ BEpOBaTHONY, y HAIIEeM MOJIEIy 10jaBe KpHU3e.

KOpI/ICTaH nogarak y aHallu3u IIpyXa KW KOJIUWYHHUK IIaHCH 3a CBAKY HC3aBHUCHY
MIPOMEHJBHBY a KOjH YKa3yje Ha BEpOBaTHOhy mpumnaiama jeHOj KaTeroOpuju UcxXoaa Kaaa ce
BpenHocT oxapeheHor mpeaukropa moBeha 3a jeqHy jeAMHHIY Mepa. 3a CBaKM KOJHMYHHK
[IAHCH TIPHKAa3aH je NPUMaIHU 95-TPOLCHTHU MHTEPBAJ MOBEPCHAa, HEroBa J0bha U ropma
rpanumna. C 003upom aa je Opoj KOju HAaBOJMMO Ka0 KOJMYHUK IIAHCH CaMO IPOICHA WIIH
Haralame CTBapHE BPEIHOCTH Ha OCHOBY ITOJIaTaKa M3 Y30PKa, TO je MOBEpPEHE KOje IMaMo y
TBPAMY Ja je TO TauHa BPEAHOCT (3a LeNy MOMYJIAIKjy) OJ BEIUKOTr 3Havaja. JeJHOCTaBHO
peYeHo, TO je oIcer 3a Koju ca 95-MpOLEHTHOM CHIYpHOIIhy TBPIMMO J1a 00yxBara CTBapHY

BpeaHocT koimunHuka mancu ([lamant, 2009, str. 179).

Ocam nOpeauKTOPCKUX Bapujabiu CTATUCTUYKU 3HAYAjHO JEIMHCTBEHO JIONPUHOCE
Mojeny (ogHoc noMahux kpenuta nmpuBaTHOM cektopy U BT, ogHOC pe3epBu GaHke KoA
LeHTpaJiHe OaHKe M yKyIHe aKkTHBe OaHKe, BPEJHOCT yBO3a, BPEIHOCT HM3BO3a, JECBH3HE

pesepBe, onHoc M2 u neBu3Hux pe3epBu LB, 00uM mpou3BOAKE U OCUTYpamkE IEMO3UTa), P
<0,05.
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Ta6ena 30: Pe3yJaraTu oniem-eHOT JOTHT Mojielia ca 15 He3aBUCHUX Bapujadan

Hutepsan 95-
Cr CpeneHH K TIOCTOTHOT IIOBEPEH-A 3a
Wunaukatopu B B Wald cnoboae p OJIHHHHK KOJMYHHK IIAHCH
Tpelika LIaHCH
df Homa Topmwa
T'paHuIa I'paHuIa
Omoconl ¥ | 21082 | saee | 0368 1 | 0544 | 1,362E™%+9 | 0000 | 451264038
M2
-0,039 0,517 0,006 1 0,940 0,962 0,349 2,652
MYJITHUILIUKATOP
OnHoc
nomahux
fpeima -11,053 3,903 8,021 1 0,005 0,000 0,000 0,033
IPUBATHOM
CeKTOpY H
BT
VicynHH 0,000 0,000 0,244 1 0,621 1,000 1,000 1,000
JIETIO3UTH OaHKe
OaHoc pe3epsu
0anke ko LIb
6anke u -54,062 14,152 14,593 1 0,000 0,000 0,000 0,000
YKYIIHe aKTHBe
0aHKe
Bpexnocr 0,000 0,000 17,687 1 0,000 1,000 1,000 1,000
HU3B03a
Bpexnocr 0,000 0,000 16,273 1 0,000 1,000 1,000 1,000
yBO3a
Peasn 0,070 0,040 3,103 1 0,078 1,072 0,992 1,158
JIEBU3HU KypC
Aesuzue 0,000 0,000 7,921 1 0,005 1,000 1,000 1,000
pe3epBe
Pammo M2 u
JNeBH3HUX 1,361 0,483 7,944 1 0,005 3,900 1,514 10,047
pe3epsu LB
Odmm -0,045 0,018 6,074 1 0,014 0,956 0,923 0,991
NMPOHU3BO/IIHE
Peama kavaria |- g 13 0,094 2,286 1 0,131 0,867 0,721 1,043
cToIa
Undnammja -0,001 0,005 0,093 1 0,760 0,999 0,990 1,008
OJIIHOC aKT. U
nac. kamatanx | -0,036 0,467 0,006 1 0,938 0,964 0,386 2,409
cTorma
Cucrem
ocurypaima 3,087 1,054 8,574 1 0,003 21,915 2,775 173,047
aenmo3uTa
Koncranra -6,077 2,635 5,322 1| 0,021 0,02

W3Bop: popauynu ayropa y coprhepy SPSS

Onnoc nmomahmx kpemuta npuBatHoMm cektopy u BJIIT (B = -11,05), ogHoc pe3epBu

0aHKe KOJ IIeHTpaiHe OaHKe U yKynHe aktuBe OaHke (B = -54,06) u o6um npoussoame (B =

158 M3pas Ex o3nauaga za je 10 moaurayTo Ha X-TH crene, Tj. 10%.
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-0,05) umajy oOpHYTO MPOIMOPIMOHAIHN OJHOC IMOjaBH KpHU3€, Tj. MOjaBOM KpPH3€ BPEIHOCT
OBUX Bapujabim ce cMmamyje. Kom ocranmx meT He3aBUCHUX Bapujadiu BpeaHocT B je

MO3UTHBHA, IITO yKa3yje /1a ’bHXOB IMOPACT MPATH 10jaBy KpHU3e.
Jlorut perpecroHa jeqHaunHa rJ1acu:

Y =-6,08 + (-11.05*Kpenutu_B/IIT) + (-54,06*Pe36_AxTt) + 0*HU3B03 + 0*YB03 + 0*IeBpe3
+ 1,36*M2_pe3sepse + (-0,05*O6umnpons) + 3,09*Ocuraen

[Topactom Bpeanoctu onHoca fomahux kpeaura npuBatHoM cektopy u BJIII 3a jeany
JeIUHUITy MEpe He Mema Ce IIaHca Ja ce Kpu3a ucrnosbu. To TBpaumo ca 95% uHTEepBaIoM
noBepema n3mehy 0,00 u 0,33. [TopacTtoM BpemHOCTH OJIHOCA pe3epBU OAHKE KOJI IICHTpATHE
0aHKe M yKyIlHE aKTHUBE OaHKe 3a jeqHy jeAHHHIy Mepe, He Mema Ce IlaHca Jla Ce Kpusa
UCTOJbU. AKO Topacte BpeaHoCcT ogHoca M2 u neBusHHX pesepBu LB 3a jenHy jeauHuiry
Mepe, noBehaBa ce maHca nma ce kpusa ucnoibu 3a 3,90 myra. To tBpmumo ca 95%
uHTepBasioM noBepema u3Mehy 1,51 u 10,05. Axo mopacte BpeAHOCT 00MMa MPOU3BOAE 32
jenHy jeIMHUIly Mepe, CMambyje ce IIaHca Jia ce kpusza ucnosbu 3a 0,96 myra. To TBpaumo ca
95% wnTepBanom moBepema uaMehy 0,92 u 0,99. Ako TOCTOjM OCUTYpame JICTO3UTa,
noBehaBa ce maHca jaa ce kpusza ucnospu 3a 21,92 nyra. Ca 95% uHTepBajioM mnoBepewma
MOXXEMO TBPJIMTH JIa C€ IIaHCa MCHoJbaBama Kpuse kpehe ox 2,78 no 173,05. Ako mopacte
BPEIHOCT BPEIHOCT YBO3a, M3B03a U JICBU3HUX PE3EPBU 32 jeAHY jeAMHUILY Mepe, IIaHce 3a

HCIOJbaBakhe KPU3E CY jeIHaKEe ’eHOM M30CTaHKYy, Tj. maHce cy 50:50.

JlupekTHa JIOTHCTHYKA pErpecHja CIpoOBEIeHa je Kako OW ce oleHuo yrtuiaj 15
HE3aBUCHMX Bapujabiu Ha BepoBaTHohy mojaBe kpuse. Ilpeankropcke Bapujabie y Mojeny
cy: onHoc Oymerckor nedunura u BJIl, M2mynarunnaukarop, oaHoc nomahux Kpeaura
npuBaTHOM cektopy u BJIII, ykynHu nemo3utu OaHke, onHoc pe3epBu Oanke kon b u
YKyITHE aKTUBE OaHKe, BPETHOCT M3BO3a, BPEIHOCT YBO3a, PEATHU JCBH3HH KypC, JI€BU3HE
pesepse, onHoc M2 u aeBu3HHX pe3epsu LIb, oOuMm npousBojme, peajlHa KaMaTHa CTONa,
uHbnanmja, OJHOC AaKTUBHUX W TACHBHUX KaMaTHUX CTONA M OCHUIYpame JIero3uTa.
Kpurepujymcka Bapujabia nojaBa kpuse je JUXOTOMHA, e je ca 0 03HaueHo /a HeMa KpH3e
u ca 1 1a nma xpuse. Mozen ce moKasao CTATHCTHYKY 3HauajHuwm, x>(14)=177,64, p=0,00)
HITO YKasyje Ja MOJAET MOXE Ja pas3jidKyje cilydajeBe I/leé MMa Kpu3e OJf OHUX TIJie HeMa
Kpuze. Mojnen tauHo pasBpcraBa 85% ciydajeBa, U To 84% ciydajeBa 6e3 kpuze u 88%
CiIy4ajeBa TJie ce mojaBibyje kpusza. Ocam NpeauKTOPCKUX BapHjabid CTATHCTHYKHU 3HAYAJHO

JEIUHCTBEHO JOMpUHOCE Mojeny (omHoc momahux kpemurta mpuBaTHOM cektopy u BJIII,
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OJIHOC pe3epBU OaHKE KOJ IEHTpajdHe OaHKe M YKyIHE akThBe OaHKE, BPEIHOCT yBO3a H
M3BO3a, JEBHU3HE pe3epBe, panmro M2 u neBu3Hux pesepBu LB, oOum mpomsBoame u
ocurypame nenosuta), p <0,05. Hajjaun npeaukTop mokasano je OCUTypame Jero3uTa, Yuju
je xommuHuK mancu 21,92, To mokasyje aa oBaj nHAUKATOp Npeko 21 myra vemthe yrude Ha
M0jaBy KpH3€, YKOJIHMKO j& TMOCTAaBJbEH Kao EKCIUIMIIMTAH, HETr0 y Clydajy Kaja je CHUCTEeM
OCUTypama JIeN03MTa HMMIUIMIUTAH, y3 CBe ocTtayie Qaktope y Mmojaeny jenHake. OBo
noTBphyje UMIEHHIly Ja je y MOCMaTpaHOM IEpHOJY HEIMOCTOjare aJeKBaTHOI CHUCTEMa
HaJ30pa CTBOPHWJIO TOroJaH aMOHWjeHT 3a m30ujame Kpu3e. McnuTuBameM Kopelaiuje
HE3aBHMCHUX BapHjadiin youeHa je 3HavajHa Kopenaiuje usmehy yBosa u u3Bo3a. 3 monena
je n3baveH M3BO3, ¢ 0O3MPOM Jia c€ YBO3 Ha OCHOBY pe3yJITaTa CUTHAJIHE METOJE MOKa3ao

HAjTIOy3/1aHUjUM HHIHKATOPOM.

2.2. Jlorut perpecuoHu Moien 0e3 n3Bo3a

JlupekTHa JIOTUT perpecuja je wu3BeACHa Jga Ou ce mnpoBepwo yrtumaj 14
MPEIUKTOPCKUX Bapujabiu Ha mojaBy kpuse. [Ipenukropcke Bapujabie y Moaeny Cy: OIHOC
oyuerckor nepuuurta u B/AIl, M2 myarurumkatop, ogHoC aoMahux KpeanTa NPHBATHOM
cekropy u B/II1, ykynHu nemo3utu OaHKe, OAHOC pe3epBU OaHKE KOJ IEHTpalHE OaHKe U
YKyITHE aKThBe OaHKe, BPEIHOCT YBO3a, PEAHU JIEBU3HU KYypC, JIEBU3HE pe3epBe, paruo M2
u JeBm3HHX pe3epBu LIb, oOuM mpom3BoIme, peaHa KamMaTHa CToma, WHQIIAuja, OIHOC
aKTMBHUX W TMACHBHUX KaMaTHUX CTOMAa M CHCTEM OCHUTypama Jeno3uta. Kpurepujymcka
Bapujabiia MojaBa Kpuse je TMXOTOMHa, r1e je ca 0 o3HaueHo Ja HeMa Kpu3e M ca 1 j1a uma
Kpuze. Y Mojen je ykibydeHo 253 ciiydaja, a KajJa y BbeMy HeMa HU jeIHE TPEAUKTOPCKE

Bapujadie, 52,6% cinydajeBa je TaYHO KJIACU(PUKOBAHO.

N [Iponienar
CrnyyajeBu yKJby4eHHU 253 8,5
Yy aHaJIN3y
CiydajeBu KOjU HUCY 2736 915
YKJbYUYEHU y aHAIN3Y
YkymHO 2989 100,0
Teopercke
Onaxene ITojaBa xpuze IIpouieHat TauHO
Hewma xpuse Nma kpuse pa3BpCTaHUX
Hewma kpuse 133 0 100,0
Wma kpuze 120 0 0
VYkynan 52,6
NpOLIEHAT
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Xu KBajpar Crenenn cnoboe 3HadajHOCT
154,43 14 0,000

[ToTmyHr Mo KOji caap:Ku CBE MPEAMKTOPCKE Bapujabdiie je CTaTUCTHYKK 3HAYajaH
(x*(14)=154,43, p=0,00) w0 yKa3yje Ja MOIEI MOXKE Ja PA3IHKyje CIIy4ajeBe I1e UMa KPH3e

O OHUX IAC HEMA KPH3C.

Xu KBajpar Crenenn cnoboje 3HagajHOCT
15,496 8 0,050

Hosmer u Lemeshow tect moapxaBa Mojaen ¢ 0O3MpPOM Ja pe3yiaTaT TecTa HUje

cratucTnuky 3Hadajas (x2(8)=15,50, p=0,05).

Cox u Snell R? Nagelkerke R®
0,457 0,610

Mogen objaummasa usmehy 45,7% (Cox u Snell R?) u 61% (Nagelkerke R?)

BapHjallje Ha 3aBUCHOj BapHjabiu, MOCTOjalby KpH3eE.

Teopercke
Onaxene [TojaBa xpuze IIpoueHat TauHO
Hema xpuse Mma kpuse pa3BpCTaHUX
Hewma kpuse 110 23 82,7
Hma kpuze 12 108 90,0
Ykynan
[IpOLECHAT 86,2

Mopen TtauHo pasBpcraBa 86,2% ciy4ajeBa, IITO j€ BHIIE Of Mojeia 0e3 u jeaHe
NPEJUKTOPCKEe Bapujabie Koju TayHO pas3BpcTaBa 52,6% ciiydaja, Kao M OJf Mojena KOju
nocMaTpa ytunaj cBux 15 Bapujadbmu. Monen je KopekTHO pa3zBpctao 82,7% cinyuajeBa 0e3
kpuze u 90% cnyuajeBa rjae ce mojaBibyje kpusa. [lo3uTHBHA NMpeABUKTHBHA BPEIHOCT j€
90,16%, mTo ykazyje Aa je monen TayHo mpeaBuaeo 90% chydajeBa MojaBe Kpu3e.
HeratuBna npenuktrBHa BpeaHocT je 82,44%, mTo ykasyje Ja je MOJeN Ta4HO MPEABUIICO
82% ciyuajeBa m3zoctanka kpusze. OcaM MPEeIUKTOPCKUX BapujabiIu CTATUCTHYKU 3HAYajHO
JEIMHCTBEHO JomlpuHOce Moneny (M2 wmyamunauxamop, o0Hoc Oomahux Kpeouma
npusamnom cexkmopy u BJ[II, baukapcku oenozumu, 00HOC pe3epsu Oanke KOO YeHmpaine
banke u yKyntwe akmuege banke, OesusHe pesepge, o0Hoc M2 u oesusnux pezepsu LB, peanna

Kamamua cmona u ocueyparee denosuma), p <0,05.
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Ta6esa 31: Pe3yaTaTu oleH-eHOr JIOTUT Mojea ca 14 He3aBUCHUX Bapujadiu

HutepBan 95-nocToTHOT
Cranza Crer. o — MOBEPEHA 32 KOJMYHHUK
WHaukaTopu B paHa Wald ¢cI1o0. p 159 LIAHCH
I1aHCHU
rpemka df Joma Topma
I'paHua I'paHua
Onroc byu. 22,913 | 30,495 | 0,565 1 0,452 8,935E+9 0,000 8,107E+31
ned. u BAIT
M2 -1,233 | 0416 | 8,760 1 0,003 0,292 0,129 0,659
MYJITHILUIHK.
OnHoc
aomahux
KPEAmTA -18,606 | 3,753 | 2457 1 0,000 0,000 0,000 0,000
NPUBAaTHOM
CEeKTOpY U
BN
YKynuu
JA€No3uTH 0,000 0,000 | 16,53 1 0,000 1,000 1,000 1,000
0aHKe
Onnoc
pe3epBu GaHKe
ko1 IIB n 51,930 | 12,272 | 17,90 1 0,000 0,000 0,000 0,000
YKyIIHE
aKTHBe 0aHKe
Bpennoct 0,000 | 0,000 | 0,978 1 0,323 1,000 1,000 1,000
yBO3a
Peann 0,060 0,038 | 2,523 1 0,112 1,062 0,986 1,143
JIEBU3HU KypC
Aesune 0,000 | 0,000 | 3410 1 0,000 1,000 1,000 1,000
pe3epse
Panyo M2 n
JNeBH3HUX 2,344 0,432 | 29,40 1 0,000 10,421 4,467 24,314
pe3epsu LB
O -0,023 | 0016 | 2,055 1 0,152 0,977 0,946 1,009
MIPOHM3BOIHE
Peanna
KamMaTHa -0,209 | 0,090 | 5,448 1 0,020 0,811 0,680 0,967
cToIna
Wndraunja -0,003 | 0,004 | 0,364 1 0,546 0,997 0,989 1,006
OnHoc
AKTUBHHUX U
NMaCUBHHUX -0,076 | 0411 | 0,034 1 0,854 0,927 0,414 2,074
KaMaTHHUX
cTomna
Cucrem
ocurypama 3,254 1,023 | 10,12 1 0,001 25,906 3,490 192,298
Jeno3uTa
KoHcranTa -1,998 2,268 | 0,77 1 0,378

W3zBop: npopauynu aytopa y cohrdhepy SPSS

HeratuBne BpenHoctu koedunujenta B 3abenexene cy koa cneaehux mHaukaropa:
M2 myntunnukarop, onHoc nomahux kpeaurta npuBaTHoOM cektopy u B/II1, oqHoC pe3epBu u
akThBe OaHKE W peajHa Kamara, IITO yKasyje Ja MMajy OOpHYTO MPOMOPIIMOHATHU OJHOC

MojaBu KpH3e, Tj. M0jaBOM KpH3€ BPEIHOCT OBUX Bapujabim ce cmamyje. Koa ocrammx

159 Bpemmoct 0 koja ce Buau y Tabenu kaj BapujaGmn ogHoc nomahux kpemura npusateoM cextopy u BT u
OJIHOC pe3epBU OaHKe KO/ LeHTpajHe 0aHKe M YKyITHe akTHBe OaHke BepoBaTHO Huje 0 Kajga Ou ce mocmarpao
Behn Opoj mermmmaina. To 3Haum na cy ca mosehameM BPEJIHOCTH HaBEAECHHMX Bapwjalin 3a jelHy jeANHHILY,
[IaHce Jia ce Kpr3a UCIOJbM BeoMa Majie, Tj. OJIMCKe HYIH.
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Bapuja0biau (OaHKApCKU NETO3UTH, JIEBU3HE pe3epBe, OAHOC M2 W pe3epBH U OCHUTYpPaAHE

JIETI031Ta) BPEAHOCT B je mo3uTuBHA, ITO yKa3yje Ja lUXOB IMOPACT MPATH M10jaBy KPHU3eE.
Jlorur perpecroHa jeqHaunHa rJ1acu:

Y =-1,10 + (-1,23*M2mynr) + (-18,61*Kpeautu_BJIIT) + 0*banuxen + (-51,93*Pe36_AxT) +
0*Jlespe3 + 2,34*M2_Pe3 + (-0,21*Pakamara) + 3,25*Ocwuraen

[Topactom BpemHocTH omHoca OaHkapckux kpenuta W BJII1 m omHOca pesepBu u
aKkTHBe OaHKEe 3a je[HY jeIMHUIy Mepe He MEmajy ce HIaHCe Jla C€ Kpu3a UCHOJbU. AKO
mopacte BpeqHocT M2 MyNTHIUTHKATOpa 3a JeIHY jeIUHUILy MEpe, CMambyje ce IaHca /1a ce
kpu3a ucnosbu 3a 0,29 myra. To TBpaumo ca 95% wuntepBanom nosepema uzmehy 0,13 u
0,66. Axo mopacte BpeaHocT ogHoca M2 u neBusHux pesepsu LIb 3a jenny jeaunuiy mepe,
noBehaBa ce maHca 1a ce kpusa ucnosbu 3a 10,42 nyra. To tBpaumo ca 95% unHTepBanom
nosepema n3mehy 4,47 u 24,31. [lopacTom BpeHOCTH peasiHe Kamarte, CMamyje ce IIaHca Ja
ce kpuza ucnosbu 3a 0,81 myra. To TBpauMo ca 95% unTepBanom nosepemwa uzmehy 0,68 u
0,97. Ako MoCTOjU CHCTEM OCUTYpama JEM03UTa Kao eKCIUIMIUTHO AeduHKcaH, noBehasa ce
maHca Ja ce Kpusa ucrnosbu 3a 25,91 myra. To TBpaumo ca 95% uHTEpBaIOM HOBEpEHa
n3mehy 3,49 u 192,30. Axo mopacrte BpeAHOCT OaHKApCKUX JICMO3HUTA U JIEBU3HUX PE3EPBH 3a
JeIHY jJeIUHUILY Mepe, [IIaHCE 3a MCII0JhaBAE KPHU3E CY jeTHAKE FbeHOM U30CTaHKY, Tj. IIAHCEe

cy 50:50.

JlupekTHa JIOTHCTHYKA perpecuja CIpoBeJeHa je Kako OM ce oleHuo yruiaj 14
HE3aBHMCHUX Bapuja0iu Ha BepoBaTHOhy mojaBe kpu3se. [Ipeaukropcke Bapujabie y moueny
cy: omHoc Oymerckor nedunura u BJII, M2mynatunnukartop, oaHoc aomahux Kpeauta
npuBatHoM cektopy u BJIII, ykymHu nemo3utu OaHke, onHoc pe3epBu Oanke kox LIb u
YKyITHE aKThBe OaHKe, BPEIHOCT YBO3a, PEaTHN JIEBU3HU KypcC, IEBU3HE pe3epBe, ogHoc M2
u 1eBu3HHX pe3epBu LIb, oOuMM mpom3Boame, peaHa KamaTHa CTomna, MHQIAIMja, OJHOC
aKTUBHMX M MMAaCUBHUX KaMaTHUX CTOINAa U OCUrypame Jernosuta. Kputepujymcka Bapujabia
1ojaBa KpH3e je IMXOTOMHa, rne je ca 0 o3HaueHo Ja Hema Kpu3e M ca | Ja mMa Kpuse.
Moyl ce T10Ka3ao CTaTUCTHUKH 3HadajHnM, x2(14)=154,43, p=0,00) mro ykasyje qa Mojel
MOXE Ja pas3liiKyje CiiydajeBe Ie MMa KpH3e OJ OHUX Tlle HemMa Kpuie. Mojen TadyHo
pa3BpcraBa 86% cmydajeBa, u 10 83% ciyudajeBa 6e3 kpuze u 90% ciyuajeBa rae ce
nojasibyje Kkpuza. OcaM NPEIUKTOPCKHX BapHjadiid CTAaTUCTHUYKHU 3HA4YajHO jEIMHCTBEHO
nonpuHoce moneny (M2 mynmunauxamop, 00HOC 0omahux Kpeouma npueamHom CeKkmopy u

BJ[II, 6anxapcku oenozumu, oOHOC pezepsu banke KOO yenmpaine Oamke u yYKynHe axkmuee
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banke, OesusHne pezepse, 00Hoc M2 u desusznux pezepsu L[b, pearna xamama u ocueyparve
oenozuma), P <0,05. Hajjaum mnpeaukTop IMOKa3aja0 je OCHIypame CMO3HMTa, YHjU je
konmuHuk 1rancu 25,91, To mokasyje na oBaj MHAUKATOP Mpeko 25 myra yemhe yTuye Ha
M0jaBy KpH3€, YKOJHMKO j€ TMOCTAaBJbEH Ka0 EKCIUIMIMTAH, HEro y Cly4ajy Kaja je CHCTEM
OCUTypama Jelo3uTa UMIUIMIUTAH, y3 CBe ocTaie Qaktope y Moxeny jenHake. OBo
NnoTBphyje YMmeHHIly Ja je y MOCMaTpaHOM IIEPHOJy HEIMOCTOjare aJleKBaTHOI CHUCTEMa

HaJ30pa CTBOPHUIIO TIOTO/IaH aMOUjEeHT 3a N30Hujame Kpu3e.

3. [Topeheme pe3yaraTra cMHrHAJHe MeTO/Ie M JIOTUT Mojesia

OremHBabe JIOTUT MOJIENIA PE/ICTaBba jeaH O] HaYMHA Ja Ce MOTBPAU MOY3IaHOCT
HHIMKATOpa KOjU Cy MPUMEHOM CHHAJIHE METOJIe Jalld Hajoosbe pesyiarare. Y TOM CMHUCTY,
OLICH-CH je Mojien ca 8 Bapujabnu (oxHoc Oyuerckor aeduiuta u BJII1, M2 mynturiukarop,
oaHoc nomahux KpeauTa mpuBaTHOM cektopy W BJIII, BpemHOCT yBO3a, JEBU3HE PE3EPBE,
pauno M2 u aeBusHux pesepsu LB, 00MM MpOU3BO/HE U peaiHa KaMaTHa CTOMa), O KOjuX
ce MeT MoKa3ajo CTAaTUCTHYKHU 3HadajHUM. MoJIen KOj calp)Ku CBE IMPEAUKTOPCKE BapHjadiie
je crarucrnuky 3Hauajan y2(8)=42,16, p=0,00 mrTo yKasyje 1a MOZEN MOXE 1a PasiIHKyje

cllydajeBe Iie IMa KpU3e O] OHUX I'Jie HeMa KpH3e.

Mopen TauHo pa3BpcrtaBa 59,6% ciydajeBa, u 10 74,2% cnydajeBa 0e3 kpusze u 38%
cllydajeBa TIle ce MojaBibyje Kpusa. [lo3uTuBHa mpeaBuKTHBHA BpeaHocT je 50%, mTo
yKkazyje na je wmojen TayHo mnpensugeo 50% ciydajeBa mojaBe Kpuze. HeratuBHa
MPEIUKTHBHA BPEAHOCT je 63,85%, mro ykasyje na je Mojen TadHo mpeasuaeo 64%

cllydajeBa U30CTaHKa KpHU3e.

Iler npeauMKTOpcKUX BapujabaM CTATUCTUYKM 3HAYajHO JEJUHCTBEHO JOMPHHOCE
moneny (M2 wmyntummkarop, oaHoc noMahux KpenuTta mnpuBaTHOM cektopy u B/,

BPEIHOCT YBO3a, JCBH3HE pe3epBe, u 00uM mnpousBoame), p <0,05.
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Ta6ena 32: Pe3yaraTu ollel-€HOT JIOTHT Mo/lesia ca 3HAYajHUM BapujadiaMa u3 CUTHAJIHE

MeToae
HutepBan 95-noctoTHOT
Cranna Crer. N MOBEPEHA 38 KOJTMYHUK
Wunukatopu B paHa Wald ¢1100. p ol LIAHCH
IaHCHU
rpemka df Joma Topma
rpaHHua rpaHHua
OpnHoc
Gyuerckor 5,500 7,042 0,610 1 0,435 244,605 0,000 2,415E+8
neduuuTa u
B/
M2 0092 | 0034 | 7584 1 0,006 0,912 0,854 0,074
My.]'ITl’ll'I.]'Il/lK.
OaHoc
nmomahmux
Kpera 7,709 | 2,303 | 11,202 1 0,001 0,000 0,000 0,041
l'lpl(lBaTHOM
CeKTOpY U
BJIIT
Bpennocr 0,000 0,000 5,655 1 0,017 1,000 1,000 1,000
yBO3a
Aesusne 0,000 0,000 8,815 1 0,003 1,000 1,000 1,000
pe3epse
Pammo M2 u
JEBU3HIX 0,000 0,006 0,001 1 0,978 1,000 0,989 1,011
pesepsu 11b
O6um 0010 | 0003 | 15070 | 1 0,000 1,010 1,005 1,016
NPOU3BOAILE
Peamna 0,000 0,000 3,533 1 0,060 1,000 0,999 1,000
KaMaTHa CToIia
KoncranTa 0,295 0,427 0,480 1 0,489 1,344

W3zBop: mpopauynu aytopa y coptdepy SPSS

M2 wmynrumukarop (B=-0,09) u ogHoc momahinx KpemuTa MPUBATHOM CEKTOPY H
BAIT (B=-7,71) umajy oOpHYTO NpPOMOPIHOHAIHNA OJHOC MOjaBU KPHU3E, Tj. [10jaBOM KpHU3e
BpPEIHOCT OBHX Bapujabnu ce cMmamyje. Kom ocrane Tpu He3aBucHe Bapujadie BpeaHoct B je

MO3UTHBHA, IITO yKa3yje /1a BbUXOB MOPACT MPaTH 10jaBy KpH3e.
Jlorut perpecroHa jeHauMuHa IJ1acu:

Y=0,30 + (-0,92* M2mynr) + (-7,71*Kpeautu_BJIIT) + 0*YBo3 + 0*/leBpe3 +
0,01*O6ummpon3

[TopacTom BpemHOCTH yBO3a W JIEBU3HHX pE3E€pPBU 3a jeIHY jeAMHUIY Mepe, He
MEHajy ce MIaHCe Jla ce Kpu3a UCMOJbU. AKO TopacTe BpeaHocT M2 MyNnTUITUKaTopa 3a
JEeIHy jeIMHUIlYy Mepe, CMamyje ce IaHca Ja ce kpu3a ucnosbu 3a 0,91 myra. Ako mopacte
BpEIHOCT OfHOC nomahmx Kpemuta mpuBaTHOM cektopy u BJIII 3a jemny jenuHUIly Mepe,
IIAaHCE Jla Cc€ KpHW3a HCIOJbH TOTOBO Ja He mocToje. [lopactom BpeaHoCcTH oOuMa

IMPOU3BOJALE, nosehasa ce manca Ja €€ KpHu3a HC UCIIOJbU 3a 1,01 myTa.

309




3a morpebe wW3aBajakba WHIWKATOpa KOjU Cy IMOKa3alnu Hajoosbe mnepdopMaHce

HOpeheHI/I Cy pE€3yJITaTH CUTHAIHEC METOJEC U OLICELCHUX JIOTUT MOJCJIA.

Tabesa 33: [lopeleme pe3ysiTaTa CHrHaJIHE METO/I€ M OI[EH-EHUX JIOTHT MO/I€JIa

CurnamaHa Mopgen ca 15

Wupukatopu .
A P MeToJa BapwjadIm

Mopen ca 14 Bapujabmmn

Opnoc oyuzed u BT \

M2 MynTUNIMKaTOp \

OpnHoc nomahux kpeanTa N
npuBaTHOM cekropy u BJII1

Bankapcku neno3utu

<< 2]

OmHOC pe3epBU U aKTHBE OaHKe

BpenHoct n3Bo3a

Bpennoct yBo3a

Peannu neBu3HM Kype

JleBr3He pe3epBe

<<

Omroc M2 1 1eBU3HUX Pe3epBU

1B

<] <1< <222

OOuM IPOU3BOIHE

<212 <1< <] <

Peanna kamarHa croma

Wndmnanuja

OZ[HOC aKT. M 1m1aC. KaM.CToOIIa

Ocurypame 1eno3uTa \ \

VY Tabenu ce yodaa Jia je 1o MOJeJIMMa UACHTU(PUKOBAH UCTU OpOj CUrHama (KOoJl CBa
TpU Mojena 1o 8 WHAWKaTopa). MehyTum, MojeMHU MHAUKATOPH HU3JBOJWIH Cy CE€ Kao
MOY3AaHU NPEIUKTOPH KOJ JOTHT MOJIeNIa, ajli He M KOJ] CHTHAJIHE MeToJie, M o0paTHo. Mmak,
TPH MHAMKATOpA Cy CE MOKa3aja 3HauajHIUM MPEIUKTOPOM KpHU3e IpeMa cBa Tpu Mojena. Ped
je 0 oJlHOCYy pe3epBU OaHKe KO LIEHTpalHe OaHKe M aKTHBE OaHKe; JeBU3HMM pe3epBama U
onHocy M2 u nesusnux pesepsu L[b. OBo nmokasyje na ce BehuHa 3emasba yciea akTUBHOCTH
Ha T0Jby oA0OpaHe JEeBH3HOI Kypca CyOoulsia Ca CMameHeM JCBH3HHX PE3epBH U IO TOM
ocHOBY TmoBehameM BpemHOCTH omHoca M2 u geBm3Hux pesepeu. C o03upom Ha
HETMOBEPJbUBOCT JICTIOHEHATa M MOBJauema JCMO3UTHHUX YyJora, JOIIIO je J0 CMamema
pe3epBu OaHaka Koj LieHTpaiHe OaHke. OBO MOTBplyje UMILEHHILY /1a je y MOCMaTpaHOM
MEPUOJTy HEMOCTOjarbe aJeKBAaTHOT CHUCTEMa PETYJATOPHOT M HAJ30pHOT OKBHpA, Kao H
HeaJIeKBaTHUX CHCTEMa 3a OuyBame (MHAHCH]CKE CTAaOMIIHOCTH Y HEHOM eX-post memy
(cuctem ocurypama Jemno3uTa U IOJUTHKA PECTPYKTypHpama M 3aTBapama OaHaka)

CTBOPMJIO IOTOJJaH aMOMjEHT 3a U30ujame Kpu3e.

[Tonazehu on OCHOBHE XMIIOTE3€ Y pany Aa je ,,Heod2osapajyhu pe2yiamopHu oKeup
3a oyy8are CMAOUIHOCMU PUHAHCUJCKOS CUCIEMA jeOaH 00 Y3POYHUKA (PUHAHCUJCKUX KPU3Q

U ruma uszazeanux nopemehaja y peannoj ekonomuju*, a uMajyhu y Bugy OCHOBHE €JIEMEHTE
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CHUCTEMA 3a OYyBamke€ CTAOMIHOCTH (DMHAHCH]JCKUX WHCTUTYIIH]a, U3IBOJUIIN CMO OCUTYpame
JIeTI03UTa Kao KJbYYHY HHCTUTYIIMOHAIHY Bapujadiy. Kao oOpaszioxeme 3a OBakaB CTaB
HABOJMMO YHEEHUILY JIa j€ HAaKOH OINCEXHHjUX (PUHAHCH]CKUX JMOepanu3aija y cee Behem
Opojy 3emMaiba JONUIO [0 YCIOCTaB/balba OCUTypama JIENO3MTa Kao EeKCIUTMIUTHOT.
Hctyname neHTpaiHe OaHKE Yy YJIO3U TOCIEHEr YTOYHMINTA MaK HHje AcGHUHUCAHO Kao
3aKOHCKa o0aBe3a IeHTpaliHe 0aHke, Beh je y ’eHO] TMCKPEeIMOH0j MOhH, IOK CYy MEXaHU3MHU
peCTpYKTypUpama HECOJBEHTHHX OaHaka NPUMEHHUBAHU OJ clydaja [0 Cllydaja, U TO
yIIIaBHOM Y3 MIPUMEHY OIIITUX MpaBUiIa Koja Baxke U 3a HepuHaHcHjcke ¢pupme. [lopen Tora,
Kao KPUTEPHjYMH 32 UICHTH(PUKOBAHE 3aBUCHE Bapujabiie KOpUITNEHH Cy yIPaBO €IEMEHTH
MOBE3aHM Ca YJIOrOM IEHTpasiHe OaHKe Kao 3ajMOJaBIa Y KPajikb0j MHCTAHIM M IOJUTHKOM
peCTpyKTypupama (3HadajHa TMOJPINKA JMKBUIHOCTH, TapaHluja o0aBe3a 3HAYajHHX
pa3Mepa, 3HAYajHU TPOIIKOBU PECTPYKTYpPUpPama, OTKYNl AaKTHBE 3HAYajHUX pasMepa u
HaIlMOHANIM3allja 3HAa4YajHUX pa3Mepa), T€ OBE KOMIIOHCHTE HHCY KopuiiheHe U Kao
He3aBHCHE Bapujabie. Y3 To, MOpuUpoay OaHKApCKOr TMOCIOBama HAj00Jbe OCIIMKaBa

OCHUTypame JICMO3UTA.

Yupkoc yBohemy CHUCTEMa OCHTypama JCNo3uTa y cBe Behem Opojy OaHKapCKuX
cucTeMa, IUTamke O HEroBOj ONPaBJaHOCTH M3a3Bajo je OpojHe KOHTpoBep3e. JenHa rpymna
ayTopa cMmarpa Ja je CHCTeM OCUTypama Jelo3UTa ONpaBlJaH C O003MpPOM Ja crpedaBa
IpEeHEe HEMoBepema y OaHKapCKU CEKTOp, JOK Jpyra rpyma ayropa HCTHYE 1a a0
HETOBEpema y OaHKapCKU CEKTOP JI0JIa3W yCIIe ] TOTopIama Y KBAIUTETY OaHKapCKe aKTHBE,
U J1a ce 0Baj mpobieM pellaBa UCTyMambeM LIEHTpaIHe OaHKe Yy yJIO3U 3ajMO/IaBLA Y KpajOj
MHCTAaHIM. Mako NpUCYCTBO EKCIUTUIMTHOI CHCTEMa OCUTYypama Jero3uTa CMambyje
HETIOBepeme y OaHKe, OHO ca Jpyre CTpaHe MOACTHYEe OaHKapcKe MEHalepe Ha pU3HYHH]e
MOCJIOBHE MOJIyXBaTe (OMUCaHu MpoOIeM MOPAITHOT Xa3ap/ia), YMMe ce Yy KOHaYHOM ToBehaBa

BepoBaTHOha n30ujama Kpuse.

VY ouneHM yTulaja cucTeMa OCHIypama JeMOo3UTa Ha BepoBaTHOhY H30Mjama Kpuse
HHUJ€ JIOBOJBHO carjeiaTd caMmo Jia JIM je€ CUCTEM IOCTaBJbE€H KAo EKCIUIMIUTAH WIH Ce OH
noapazymeBa. [IoTpeOHO je MaTH y BUIY CBE HETOBE CEU(PUIHOCTH, U TO: JIa JIU MTOCTOj!
KO-OCHT'ypame, KOJHKH je cTemeH Mnokpuha (M3HOC M Kareropuje obaBe3a IOKPHBEHE
OCUTYpameM), Kako ce JIEMOo3UTHa IemMa (puHaHcupa (ymiaTaMma JONpUHOca Ha exX-ante wim
€X-pOSt OCHOBHM) M KOjU CE€ U3BOPHU 3a TO KOpUCTE (MPUBATHH, APXKABHU WM KOMOMHAIIM]A),

Kao W J1a JIM j€ WIAHCTBO y CHUCTEMY OCHUTypama JAeTNo3uTa 00aBe3HO WU JT0OPOBOJHHO!
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Pasmepe MopamHOr Xxaszapia 1O OCHOBY CHCTEMa OCHUTYpama JeNo3uTa, a TUME U
BepoBaTHOha m30Oujama Kpu3e he cBakako OWTH MamH YKOJUKO j€ CTENeH Mokpuha MamH,
Ka0 M YKOJHMKO C€ JIEMO3WUTHA Iema (MHAHCHpa yIjaraMa JomnpuHoca OaHaka Ha €X-ante
ocuoBu (Rossi, 1999). Melytum, TakaB CHCTEM CMarpa Ce Mame KPECIUOUIHHM, IITO je

HeZaBHa (PMHAHCHjCKa KpH3a U MoKa3aJa.

Edextn cucrema ocurypama JEmMo3WTa Ha BEepoBaTHONY KpH3€ YCIOBJBEHH Cy Y
BEJIMKO] MEpPU KBaJIMTETOM CHCTEMa peryiaiuje u KoHTpoje. CMameme aJIeKBaTHOCTU
KalmuTajga HAKOH ONCEKHUJUX (PUHAHCHJCKUX JHOepalv3anmja, yCIOBHJIO je Ja CHUCTEM
OCHUTypama JIEMo31uTa Ipey3Me YJIOTy 3allITUTE JCHO3UTa 0 YHAIpea AeGUHUCAHOT H3HOCA.
MehyTuM, Kako je OCHUTypameM [CeMO3uTa YIJIABHOM IIOKPHBEHA KaTeropuja MaluX M
CpeamuX ACIOHCHATa, TO Cy BEJIMKH ACTIO3UTHU IrapaHTOBAHHW BUCHMHOM KalliTajla y IIOCTYIIKY
cTevaja WM JIMKBUAAIMje OaHKe. Y TOM CMHUCIY, CHCTEM OCHIYpama JICNO3UTa MOpa OUTH
npalieH aJeKBaTHO MOCTaBJbEHUM CHCTEMOM peryjallfje W Haa30pa, Kako Ou ce mpobiem
MOPAJHOT Xa3apja CBEO Y pa3yMHE OKBHpE, T¢ KOPHUCTH o1 Beher crerneHa cTaOWIIHOCTH HE

Ou HaMaIIHUIIe FEHE TPOIITKOBE.

[TocmaTpajyhu ocurypame nemo3uta Kao HPEAMKTOP KpU3e Yy TPYHH 3eMajba y
TPaH3UIMjU YOYEHO je Ja je y TOJMHM HACTaHKa KpU3e II0CT0ja0 CHCTEM OCUTYypamba
JETIO3UTa KOJ CBHX 3€MaJba, IITO /Iaje MMILIMKALKje Ja je Y OBUM 3eMJbaMa HajBEepOBATHHU]E
M30CTa0 aJIeKBaTaH CHCTEM peryjaiyje U KOHTpoyie. Y TpyIH 3eMajba Y pa3Bojy, CHTYyalluja
je mojaesbeHa, y BehuHHM 3emasba TakaB CHCTEM HHJE TIOCTOjao, JIOK j€ KOJ Mamer Opoja
3eMaspa cucTteM OMo yBeneH. OBaKBO CTame CBEJOYM O NMPHCYCTBY 00a acrekTa yTHIaja
ocurypama Jerno3uTa Ha BepoBaTHONY Kpu3e, Kako KpO3 HEH H30CTaHaK, TaKo M Kpo3
HEaJIEeKBaTHO YIPaBJbamkbe MPOOJIEMOM MOPATHOT Xaszap/a TaMmo TJE je CHCTEM OCHTypama
JIeTI031uTa OMO TIOCTaBJhEH Ka0 EKCIUTMIUTAH Y TOIMHH Kpu3e. CHCTeM OCUTypama JENOo3HuTa y
CpOuju kapakTepucana je Iyro HUCKa KpeIuOUIHOCT, Y CMUCIY HUCKOT HUBOA mokpuha (10
3.000 eBpa), koju ce ca MPBUM Ha3HaKaMa KpH3€ IOKa3a0 HEJAOBOJHHHUM 3a CIIpeyaBame
mupema HeroBepema y Oankapcku cektop (Bykosuh, 2009). U3 tux pasmora je mpar
ocurypama noaurayT Ha 4yak 50.000 eBpa, mTo MOke OUTH OCHOB 3a PU3MYHH)E MOCIOBHE
nojxyxBare OaHaka. Mehytum, y3 oaroBapajyhu perynatopHu U HaJI30pHU OKBUDP U Boleme
koH3epBatuBHe nonutuke, HBC je ycnena ga mpenynpenu pusndHMje TOCIOBambe OaHaka U

00e36e1u cTabnuITHOCT OaHKAPCKOT CEKTOpA.

312



3AK/bYYAK

Hakon ¢unancujcke nmubepanu3aiyje Koja je obenexuna ocaMaeceTe U JICBEIeCeTe
ro/IMHE MPOILIOT BEKa, yuecTanocT (PMHAHCHjCKUX Kpu3a je Harjo nopacna. C o03upoM na
CIIOCOOHOCT (PMHAHCHJCKOT CHUCTEMA Ja CIYXKU Kao (DMHAHCH]JCKHA CEPBHC PEaTHOT CEKTOpa
YMHOTOME 3aBHUCH O] EETOBE CTAOWIIHOCTH, Tj. CTAOMIHOCTH OaHKApCKOT CEKTOpa Kao
HETOBOT HAj3HAYajHHM]Er CErMEeHTa, TOJUTHKA (PUHAHCHJCKE CTAaOMIHOCTH je no0uia Ha
noceOHOM 3Hayajy y KOHTEKCTY YKyNHE E€KOHOMCKE NoiuThke. DUHAHCHJCKH CHCTEM je
IIUPOK W KOMIUIEKCAaH KOHLIENT KOjU YKJbydyje pasziIuuuTe cerMeHTe ((pUHAHCH]CKY
uHDPaACTPYKTYpy, (PUHAHCHjCKE HWHCTUTYIMje U (QUHAHCHJCKO TPXKUINTE), TPH UYEeMYy
nopemehaj y OWJIO KOM CErMEHTY MOXE JOBECTH Y MHUTalke YKYIMHY (UHAHCHJCKY
crabuiaHocT. PUHAHCHjCKa CTAOMITHOCT C€ MOpa MOCMATPaTH y MIHPEM KOHTEKCTY, Y CMHUCIY
7la, W3HEHAJHO 3aTBapame HeKe (MHAHCHjCKE HHCTUTYIIHMjE, MOpacT BOJIATHIIHOCTH IICHA
(¢uHaHCHjCKE aKTWBE, WJIM IaK XUTHA WHTEPBEHIMja Ha (UHAHCHJCKOM TpPXKHUINTY, HE
MPE/ICTaBIbajy MpeTHhYy (UHAHCUJCKO] CTAaOMIHOCTH CBE JAOTJIE JOK Ce€ THME HE CTBapajy
HEeraTWBHE TNOCIeAule 1o peadHu cekrtop. CxpaheHa Ha oBaj HauuH, (HUHAHCHjCKA
CTaOMITHOCT TOCTOjU W OHJA KaJa HHje TIOCTHUTHYTa CTa0WJIHOCT CBUX CETMCHATa,
HCTOBPEMEHO.

KomruiekcHocT 3aaTka odyBama (GUHAHCH]CKE CTAOMITHOCTH HAMETHYIA j€ MOTpely
oabupa KOMIIETEHTHOT Tena Koje he 6utu HajexHo 3a oBe mocioBe. UMajyhu y Buny na je
LeHTpaJiHa OaHKa OCHOBHO pEryjJaTOpHO Telo OaHaka W TOjJeAMHUX HeOaHKapCKUX
(hMHAHCH]CKUX MHCTUTYIM]a, Ko U Jia je oBiamiheHa na ypehyje, koutponuiie u yHampelhyje
(GyHKIMOHHCAE TUIATHOT MPOMETa, OHA TPEACTaBba KJbYUHY HMHCTUTYIH]Y y OUyBamy U
jadamy (uHaHCHjcKe CTAOMIIHOCTU. Yciel KpaTKOpOUHe cTaObuian3aloHe MOJUTHKE Koja je
Bohena 60-ux u 70-ux roauHa 20. Beka, Kao M TeXHE 32 JOCTU3AHEM 1IEHOBHE CTaOUIHOCTH,
Te Major Opoja Kpuza y TOM MEpHOAdy, pa3iuka usMmel)ly MoHeTapHe M (UHAHCHjCKE
crabunHocTu Omna je cnabo yowsnBa. Ca mojayaHoM BojaTWiHOWINY IieHa (UHAHCH]CKE
aKTHBE M CBE y4eCTalIWjuM (PMHAHCH]JCKMM Kpu3ama, MUTame (UHAHCHjCKE CTAOMIIHOCTHU je
nobuno Ha 3Hayajy. Mako je mouerHa ymora LIb Ha mosby ouyBama (UHaAHCHjCKE
CTaOMJIHOCTH YIJIaBHOM OWJia y JOMEHY MUKpPONPYACHINjaTHE perynialuje U OpraHu3oBamba
epuKacHOT (yHKIIMOHUCAka IUIATHOT IIpoMeTa, ca riiobaaHoM ¢puHaHCHjckoM Kpuzom 2007-
2010. mpucyTaH je MakpoIpyACHLHMjaTHH aHTaXMaH IeHTpainHe Oanke. CBe Behu Opoj

LHEHTpaJIHUX OaHaka yBOAM (PUHAHCHJCKY CTAOMJIHOCT Kao eKCIUVIMIUTHU Iib. OBO
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noapaszymeBa oaroBopHoct L[b 3a ouyBame huHAHCH|CKE CTAOMIIHOCTH Y MEpU y KOJO] TUME
HE JIOBOJIH Y IMIUTamkE¢ CBOj OCHOBHU IIHJb, IICHOBHY cTaOmiHOCT. HapaBHO, pu Gpopmynucamy
MOHeTapHe moyutuke, [[b Mopa BOIWTHM padyHa O HEHOM YTHIA)y Ha (DUHAHCH]CKY
CTaOMITHOCT.

CropoBohere MakponpyIeHIMjaliHe IOJIMTHKE, 300 HHEHE YCMEPEHOCTH Ha
(DMHAHCH]CKH CHCTEM Yy IEJIHWHH, YECTO 3aXTeBa M KoopauHaiujy u3mel)y areHmnuja. OBaj
npobyeM MmoceOHO je HarjameH y CUCTEMHMa TJie IIeHTpajdHa O0aHKa HHUje HCTOBPEMEHO U
cymnepBu3op, Beh Te mocnoBe obaBiba moceban oprad. TokoM HemaBHEe (UHAHCH]CKE KPHU3E,
BehnHa 3emaba je (opMmMHpana KOMHTETE 3a MAaKpONpYJCHIMjadHA MUTamka, KaKo 3a
KOOPJIMHAIIN]Y aKTHMBHOCTH DPETYJIaTOPHUX OpraHa, Tak0 W 3a Mpeay3uMame KOHKPETHUX
aKTUBHOCTH. Y OBOM JIPyTOM CIIy4ajy KOMHUTETH Cy YIJIaBHOM OpPTaHHW30BaHH y CacTaBy
HeHTpaJiHe OaHKe WM opraHa cynepBmsuje. KoMuTeT 3a KoOpauHaIMjy MMa 3a Wb Ja
YHaIpeIu U ojadya capajiby MHCTHTYIMja Kako OW ce pa3MOTpHWIIAa M OIICHWJIA CBA MMUTamba U
Moryhe Mepe 3a odyBame CTAaOMITHOCTH (DMHAHCHjCKOT CUCTEMa, a Ka0 MCTAaKHYTU TPUMEPU
uctnuyy ce ESRB, mpum EBpomckoj nentpannoj 6anmm u FSOC, mpum MunmcTapcTBY
¢unancuja y CAJl. MakponpyaeHIIMjaTHE MaHIAT I[EHTpaJiHe OaHKe 3aXTeBa pa3Boj U
NPUMEHY OJroBapajyhux MakponpyIeHIMjaHUX WHCTPyMEHaTa, MITO HE 3HA4u Ja Cy
MHUKpOIPYACHIMjalTHI HMHCTPYMEHTH W3ryomau Ha 3Hauajy (Bank for International
Settlements, 2014). HamportuB, mnpemnopyka je nga IIb ocrane Haaie)kHa W 3a
MUKDPOIIPYJICHIIUjaJIHY yJOTY, a y YKOJMKO TO HHje ciyd4aj, Tpeba joj omoryhurtu
MPaBOBPEMEHH MPUCTYN MH(POPMAaIFjaMa Kako O y CBAKOM MOMEHTY MOTJIa Ja OLIEHH CTame
y (HUHAHCHjCKOM CHCTEMYy M TIpely3Me MOTpeOHEe AaKTHBHOCTH 32 OYYBambe HHErOBe
crabunHoctu. [Ipeny3sumame akTUBHOCTH 32 OUyBam€ UM jadyarme (PUHAHCHJCKE CTaOMIIHOCTH
OTEKaHO j€ yClie]l HEMOCTOjama jeJUHCTBEHE AepuHuIiije (GUHAHCU]CKE CTAOUITHOCTH, Kao U
aJIeKBaTHOT WHCTPYMEHTapHjymMa 3a HEHO Mepeme. 3a pa3iuKy OJ Mepema IIEHOBHE
CTaOMIIHOCTH, Mepeme (PUHAHCH]CKE CTaOMIIHOCTH j€ OTEeKAaHO M yCle]] KOMIUIEKCHUX Be3a
n3Melyy eneMeHara cuctema 3a ouyBame (DMHAHCH]CKE CTAaOMIIHOCTH, a TOCEOHO Kaja ce uMa
y BUAY HUXOB YTUIA) Ha peaJHy EKOHOMCKY akTuUBHOCT. [IpoOnemartnka wmepema
¢uHaHCHjcKe CTAaOMIIHOCTH je JOJATHO OTeXaHa M 300T IPUCTYCTBA BPEMEHCKE U IPOCTOPHE
JMMEH3Mje Koja TMHTamke OvyBama (UHAHCHjCKE CTAOMIIHOCTH IIOCMaTpa Yy jeTHOM
TUHAMAYHOM KOHTEKCTy. Mmak, mocieamux AeleHnja MPUCyTHA Cy U3BeCHa M00O0JbIIamka Ha
MoJby Mepemwa (PUHaHCHjCKe CTAOMITHOCTH, peko Mpahema OpojHUX MOoKa3aTesba MOCIOBaba
OaHaka, MO/ieNa TIOHamama OaHaka, 1Ma CBe JI0 KOHIMITUpama arperatHe Mepe (puHaHCHjCKe
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crabmwiHoctu. [lopen Tora, y nMiby KOMILIETHH]E CIIMKE CTama Y (PMHAHCHU]CKOM CHCTEMY,
cBe cy 4emrhu u rpadUuky MPUKa3u OCHOBHUX THUIIOBA PU3MKA MO (PMHAHCHU]CKY CTAOMITHOCT
Ha Manu (GUHAHCH]CKE CTAOUITHOCTH.

duHaHCHjCKA CTA0MIIHOCT jé OCHOBHU TPEIYCJIOB pa3Boja CBaKe CKOHOMHjE, YCIe.
yera peryjJaTopHU OpraHd Ha KOHTHHYHPAHO] OCHOBH IIpaTe PHU3UKE KOJU IPEICTaBIbajy
npeThy (PUHAHCHJCKO] CTA0MIIHOCTH, KAaKO Ha HHBOY TOjeAMHAYHUX (DUHAHCH]CKUX
WHCTUTYLIMja, TAKO ¥ HAa HUBOY YKYIHOT ()MHAHCHJCKOT cucTema. TakaB 1BOJAMMEH3MOHAIHU
MPUCTYI MMa 32 IIUJb Ja OTPaHUYN CHCTEMCKH PU3HK Y (DMHAHCH]CKOM CUCTEMY, Tj. PU3HK Ja
ce npoOyieMU HETMKBUIHOCTH WJIM HECOJIBEHTHOCTH I10jeIMHAYHE MHCTUTYLH]E MPOLIUpE U
Ha YUTaB CUCTEM M JIOBElly y MHUTamkE YKYNHY (PMHAHCH]CKY cTaOMiIHOCT. Peu je o pusmky
Koju moraha BasbaHO (yHKIHMOHHCakE (UHAHCHJCKOT CHCTEMa Kao LEJIHHE, a HE CcaMmo
nojequHavyHe (PMHAHCH)CKE MHCTUTYIU)E U KOjU CE MCIOJbaBa y IBE AMMEH3H]je: CTPYKTYpHA,
Tj. MehycekTopcka, koja moapazymeBa Behy oOcCeT/bMBOCT (DMHAHCHJCKUX MHCTUTYILHja Ha
LIMpEeHhEe pU3MKa KOju moraha JIpyre uwiaHoBe CUCTEMa yciell HHUXOBE MOBE3aHOCTH U 0)
[UKIMYHA, Tj. BPEMEHCKA, KOja CE€ OJHOCH Ha WHXCPCHTHY MHKIMYHOCT (PUHAHCH]CKOT
cucrema. [lonutuke 3a 6aBJbEHE CUCTEMCKUM PU3UKOM MOpajy UMaTH y BUAY 00€ HaBe/IeHE
JMMEH3Mje CUCTEMCKOI pU3HMKa U OHE Cy y CBOjOj OCHOBHU CTPYKTypHe mnpupoze. Kao takse
OHE Cy mpenBul)eHe HOBHM ojpeadama cTaHAapja O aJeKBaTHOCTH kamurtana, bazem Il
buxoBo MOHOIICHE ONMpaBAaBa C€ YNHCHUIIOM Ja WHCTUTYIH]jE KOje MPEICTaBbajy U3BOP
CHUCTEMCKOT pH3HMKa MOpajy MHTEPHAJIN30BaTH E€KCTEpHE €(PEeKTEe KOjeé CBOJUM IOCIOBAHEM
crBapajy. CymTHHa Mepa 3a cy30Mjame HUKIMYHOCTH (PUHAHCH]CKOI CHCTEMa 10 OCHOBY
KpeIUTHOT OyMma je y M3JlBajamby JI0JaTHOT M3HOCA KamluTala y y3jia3Hoj (a3, 4yuMe ce y
MEPUOJTy TIPEKOMEPHOT KPEAUTHOT pacTa yOiia)kaBa IMOCIOBHH UKIYC U CMambyje CUCTEMCKU
PHU3HK, a Yy YyCJIIOBUMA KpU3e oMoryhaBa HacTaBak KpeJIUTHE aKTUBOCTHU U yOiaxkasa naa b/II1.
3Haya] MaKpoONpyIEHIMjaJTHUX MHCTpPyMEHAaTa OIJie[ia ce M y YMIEHHUIM IITO ce ojapeheHa
Mepa MOXe NMPUMEHU Ha CBE MHCTUTYIMje — FE€HepaTope CUCTEMCKOI pU3MKa, a HE caMo Ha
OHE KOje€ Cy TIOKPHUBEHE PEeryJanujoM, ¢ 003UPOM J1a TPEHYTHH MHKPOTIPYISHIIMjaTHH OKBHP
peryiuine HHCTUTYIHje, a He aKTUBHOCTH.

[Tutame uHaHCHjCKE CTAOMIIHOCTU HUjE OINpPENeIbEHO MCK/bYYHBO MAaKpO M MHKpO-
npyaeHyjatHoM noautukoM. O 3Hauaja je carjieaTd U yTHIA] OCTAINX JaBHUX MOJIUTUKA
Ha (UHAHCH]CKY CTaOWJIHOCT, Npe CBera MOHETapHEe U (UCKanHe MoJuTHKe. MoHeTapHa
MOJTUTHKA, NAaKO TIPBEHCTBEHO yCMEpeHa Ha OYyBame IIEHOBHE CTAOMIIHOCTH MOpa carjieaTu
yTUIaj CBOJUX Mepa Ha (UHAHCHjCKY cTaOmiHOCT. OrpaHuueme pacTa (UHAHCH)CKUX
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HEpaBHOTEKa MOXeE yOJIaXUTH OMTPUHY (MHAHCHU]CKE KpHU3e, clipedaBajyhu Ha Taj HaA4YMH
Oynyhy €KOHOMCKY KOHTpAakIWjy W ToadanuBame mubeBa uH(panuje. TokoM HemaBHE
¢uHaHCHjCKE KpH3e, Kao NpBa AHTUKpU3HA Mepa YHoTpeOJbeHa je ympaBO MOHETapHa
MOJINTUKA, KOja j€ CBOJUM eKCIIAH3MBHUM KypceM JelioBama IMoBehana JIMKBUIHOCT Y
cucremy. [lommTHKa HUCKMX KaMaTHHX CTOINAa W MpPHUMEHa OpPOjHUX HEKOHBEHIIMOHATHUX
Mepa MOHETapHE MOJUTHKE BUIECTPYKO je yBehana akTUBY IIEHTpaHUX OaHaka, ycien Jera
je nmajbe ouyyBame (UHAHCH]CKE CTA0MJIIHOCTH TOCTAlI0 JUPEKTHO YCIOBJHEHO (PUCKATHOM
noJiMTUKOM. MehyTuM, 3HauajHa TOJPIIKA Biajge OAHKAPCKOM CEKTOPY apaH)KhpaHa TOKOM
HeJaBHEe (PUMHAHCHJCKE KpH3E€ HAMETHYJa e MHUTame (UCKATHE OIPKUBOCTH OpOjHUX
HallUOHAJTHUX CEKOHOMHMja, YMME je OCBETJheHa Be3a u3Mely crabuiHOocTH (DMHAHCH]CKOT

CEKTOpa ¥ HMBOA JaBHOT Jyra U OylIeTCKOT IeuInTa.

Peanne u puckanne uMmrmmkanyje GUHAHCH]CKE HECTAOMITHOCTH jJaCHO Cy yKasaje Ja
Ce OBOM IHTamkby MOpa NaKJBHBO MPUCTYIIUTH, T€ J1a OYyBame (DMHAHCH]CKE CTAOMIHOCTH
3axTeBa KOHLUIMpAmEe OJroBapajyher perynaTopHOr OKBHpa KOjU YKJbydyje pasHe
WHCTHUTYLIMjE, PaBWIa U TMPOUEIYPE AYK KUBOTHOT LUKIyca (PMHAHCHU]CKUX MHCTUTYIH]a.
Kako cy Oanke y Behunmn uHaHCHjCKHX cucTeMa KJbydHE (PMHAHCHjCKE WHCTHUTYLH]E, TO je
oBaj OkBUp y HajBehoj Mepu mpunaroheH mUMa U yKJbydyje ciefehe KOMIIOHEHTE: CUCTEM
perynamnyje u cynepBusyje; GyHKIN]y MOCIEIHEr YTOUUINTA; OCUTYPamhe ICNO3UTA; IPaBHia
U TIpoIielype KOjuMa ce PyKOBOJIM MHTEPBEHIIM]ja y OAaHKApPCKOM CEKTOPY M MpaBHJiIa M3JIacKa
Oanaka u3 cucremMa. OBakaB CBOj I0JIOXKa] OaHKE HE JYryjy camo CBOjO] JOMHHAHTHO]
no3uuuju y BehuHM (QHUHAHCHjCKMX cHUcTeMa, Beh W 4YMIBeHUIM Ja je OBJIE pedy o
cneyugpuunum (SUi-generis) mpenysehima, Koja cy y CBOM IOCIIOBambYy H3JI0KEHA OPOjHHM
pU3HIIMMa, Kako IO OCHOBY (PMHAHCHjCKE CTPYKType Koja MOojpa3ymMeBa 3Ha4ajaH Yo
M03ajMJBEHUX CPEJICTaBa, TAKO U MO OCHOBY MOCTIOBA KOje 00aBIbajy.

Tanac ¢unaHcujcke aeperynanyje KOju je YCIOBHO, Kako I0jaBy HeOaHKapCKUX
(UHAHCHJCKUX MHCTUTYLM]ja, TAKO U HIMpeHme OaHKapcKe JIMIEeHIe, ToBehao je M3J105KeHOCT
0aHaka HOBOHACTAJMM HWHCTUTYIMjaMa W aKTUBHOCTUMA. Y TaKBHM YCIIOBHMa, jaBWJIa Ce
norpeda 3a MUPEHEM MPEXKE CUTYPHOCTH Kako OM OHA MOKpuiIa U APYyre MHCTUTYLHUjEe U
aKTUBHOCTH, ceM OaHKapckux. [lutame Koje ce oBAe IocTaBjba je Jokie Tpeba uhu y
mMpemy oBe Mpexe? OJIroBop Ha OBO MUTAaHkE 3aXTeBa pa3MaTpame KOPUCTH U TPOIIKOBA MO
OCHOBY IIPOIIMPEHa MpEKe CUTypHOCTH. Hanme, 3amTuTa Koja ce mpyka HHCTHTYIHjaMa 1o
O6us0 KoM OCHOBY, Hamehe moTpely 3a jayameM peryiaiyje u cymnepBu3Mje 3amThuheHux

MHCTUTYLIKja, C 003UPOM Ja Y yCIOBHMA KaJla OHE payyHajy Ha MOJAPIIKY JUKBUIAHOCTU 300T
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CBOT CHCTEMCKOTI 3Hadaja MOTy OHWTH CKIJIOHE Xa3apJHOM ToHamamy. Mehyrum, kako
peryrnaiyja cTBapa TPOILIKOBE KOJU c€ Orfie/iajy y 00aBe3HUM pe3epBama, MPONHCAHOM HUBOY
peryJaTopHOT KamuTajlla M 3aXTeBUMa 3a O00€NIoJamHBalkbeM, TO Yy KpajlbeM OMeTa
¢bynkunonucame (uHaHCHjcKOT Tpkumra. M3 TuUX pasora cy JIUIEpcKO-OpoKepcke
opraHusanuje, Kao YyYECHHIM Ha (DUHAHCHJCKOM TPXKHUINTY, OCJIOoO0OheHe TpoIKoBa
perynaiyje, ajau ¢ Ipyre cTpaHe Kpeupajy crenupuyae GuHAHCH]CKE YTOBOPE 3a YIIPaBJbambhe
PU3UKOM. YKOJIMKO OM U OBE MHCTUTYIMje Oujie NOKpUBEHEe MHPPACTPYKTYPOM CHT'yPHOCTH,
3a BUX OM BOXWIM WCTH TPYICHIMjATHH 3aXTEBH KOjU BaXKe 3a KOMEpIMjajaHe OaHKe.
MelytuMm, 3a npaBuiad pa3Boj (PMHAHCH]JCKOT CHUCTEMaA, MOCEOHO AMEpPUYKOT, IJIe MOCTOjH
oO0Mipbe HMHCTUTYIIMja MW HMHCTpyMEHaTa, IIOXeJbHa je mocrojeha  QuHaHCH]jCKa
nH(ppaACTPyKTypa, y KOjOj je jelHa rpyla MHCTUTYIHja TIOKPUBEHA MPEXKOM CHUTYPHOCTH, a
JpyTa U3BaH Bbe, T¢ je 3aJy’KCHA 32 MHOBAIMje M IOACTHULAkE¢ KOHKYPEHIIM]E Ha TPXKUIITY
¢buHaHCHjcKUX yciyra. M3 MpeTxolHO H3JI0KEHOT H3BOIM C€ 3aKjbydyak Ja Mpexa
CUTYPHOCTH jecTe U Tpeba ocTaTH €KCKIy3UBHO MpaBo OaHaka. I3BeCHO MpOIIMpemne Mpexe
CHUTYpHOCTH j€ JI03BOJbEHO, ajJi caMoO Kao TMpHuBpeMeHa wmepa. HapaBHo, u cama
HHPPACTPYKTYpa CUTYPHOCTH KOjy YXKHBajy OaHKe MOpa OMTH MOCTaBJbEHA TaKO Ja Y CBUM
CBOjUM KOMITOHEHTaMa Moce/1yje MeXaHu3Me 3a JECTUMYIIHCAbe Xa3apIHOT MTOHAIIAbA.

VY nuspy odyBama U jadama (PUHAHCH]CKE CTaOWJIHOCTH, PETyJIaTOPHU OKBUpP Tpebda
OWTH IMOCTaBJLEH JYXK IEJIOT KUBOTHOT BeKa (pHMHAHCH]CKUX MHCTUTYIW]ja. Kao TakaB, oH He
YKJbYUyj€ caMo €X-anteé KOMIIOHEHTE, peryjalujy u cynepBu3njy, Beh u ex-post KoMmoHeHre,
(GYHKIMjy TOCIEIEr yTOYMINTA, OCUTYPame JIENO3UTa U MOJUTUKY PEeCTPYKTypupama U
n3nacka 6aHaka u3 cucrema. Mako OWTHE y pa3ITU4UTHUM eTanama MocjioBama 0aHaka, jeIMHO
CHUHEPTeTCKUM €(PEKTOM CBHX KOMITOHEHTH 3ajeJHO Moryhe je mocTuhu ouyBame U jadame
(unancHjcke crabumHoCTH. HaBeneHe KOMIIOHEHTE YCMEpPEHE CY Ha OCTBAPEHE PA3IMUNTHX,
HE TOTIYHO KOH3MCTEHTHHUX LUJbEBA, IITO j€ M JOBEJO J0 HMHCTUTYLIMOHAJHE IMOJeNe
OJITOBOPHOCTH U MPHUCYCTBAa OpPOJHUX HMHCTUTYIM]A: MPYIEHIMjaTHH OPTaHU (PEerynaTtopu u
CYNepBHU30pH), ATEHIMje 3a OCHTypame [EM0o3uTa, ATEHIHje 3a PECTPYKTYpHUpambe,

MOHETAapHU U (PUCKAIHU OPTaHHU.

JloHolIewe mpaBuia 3a 0aHKY je Y HaJUIeKHOCTH peryiaaTopa, a KOHTpPOJa HHUXOBE
MIPUMEHE y HAAJIS)KHOCTU CylepBHU30pa 0AHKApCKOT CEKTopa, MpH 4eMmy je y HajBehem Opojy
(uHaHCH]CKUX cHcTeMa 3a o0e yrore Hajyie)kHa IeHTpasiHa Oanka. Kao perymarop,
IeHTpaiHa OaHKa ypehyje mocTymak ocHuUBama OaHaka, BUXOBO (DYHKIIMOHHCAKHE, HAYUH

opraHuszaiyje M yrnpaBjbamkba OaHKOM, MOCTYNAK PECTPYKTypHUpama M Ha Kpajy MpecTaHak
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pana Oanaka. Hajsehu neo perynatuBe je TpyIEHIMjaIHOT KapakTepa W yCMEpEH je Ha
00e30eheme TUKBUIHOT U CUTYpHOT MocioBama 0aHke. CBakako HajperyJMCaHUjH CETMEHT
je KamuTan OaHKe Kao W3pa3 HEHE COJIBEHTHOCTH. PeryrnatuBa COJIBEHTHOCTH je JaHac y
CBETY y BEJIHMKO] MEpU XapMOHHM30BaHa, jep ce y HajBehem Opojy OaHKapCKHX cHUCTeMa
MpUMEbYje JeIMHCTBCHN OKBUD KOHIMITUPAH Y OKBHPY baseickor koMuTeTa 3a Haa30p Hal
oankama (Basel Capital Accord). Komuter je 10 cana uzgao tpu crangapaa, basen I, 1 u 1lI,
OpU 4YeMy je TOCIEObUM, ITOpe] jadama KaluTajdHe OCHOBE OaHKe, akKleHaT JaT U Ha
yIpaBJbamke JMKBUAHOIINY OaHke, Kpo3 neduHUcame oaroBapajyhux cranmapna, LCR u
NSFR. Ilopen perymucama KanuTaja W JIMKBHJIHOCTH OaHKe, IpeIBUNEHU Cy 3aXTEBU 3a
OTpaHUYCHE HUBOA W3JIOKEHOCTH OaHKe, Ka0 W  JIOJATHH NPYICHIMjaJHH 3aXTEBU 3a
CHCTEMCKH OuTHE (PMHAHCH]CKE UHCTUTYITH]E.

C o03upom pga cBe Behu Opoj (¢GuUHAHCHJCKUX MHCTUTYLHja IMOCIyje MU Y
WHOCTPAHTCTBY, (MHAHCHjCKa peryJiaTMBa C€ HW3JBOjHJIa KAa0 KOPHCTAaH HMHCTPYMEHT
UWHTerpamnuje Tpxkumra. Melhytum, oBae Tpeba OuTu 00a3puB ¢ 003UpOM Jia IperepaHa
perynanmja u Texma Ka Mel)yHapo1HOj XapMOHHU3aHju OaHKAPCKUX MPOIHCA MOXKE JTIOBECTH
1o yHudunupama OaHKAapCKe IEIaTHOCTH, YMME Ce Cy30HMja MHUIMjaTHBa U KPEaTUBHOCT
0aHaka M yrpokaBa HHXOBa KOHKYPEHTCKa CIOCOOHOCT. Kiby4HO mNUTame y MOCTYIKY
perynanyje je YCHOCTaBUTH ojrosapajyhu Oamanc wusmely mnpaBuia M AHUCKpelLHje.
[Ipenopyka je a ce peryJaTopHU OpraHu, MOCEOHO Y YCIIOBUMA TPIKHUITHUX HECTAOMITHOCTH
oclamajy Ha MpaBuiia, ¢ 003UPOM Ja ce Ha Taj HauuH omoryhyje Opka M KOoOpAHWHUpaHa
aKlMja U Ha Kpajy CMamby]y MOJIUTUYKU MPUTHUCIU Ha IOHOCHOIIE TIOJUTHKE Ja C€ Y3JPKE O
uHTepBeHIMje. Mnak, Auckpenuja je HeKaJa HeomXo/JHa Kako OM ce JT03BOJWIO peryiaaTopy
Ja y CBOjO] HHTEPBEHIMjU Oyne (IEeKCHOWIHUJM ¥ KOHKPETHY MeEpy MPHJIaroau
Pa3HOBPCHHUM U YECTO HETIPEIBUANBHM OKOJTHOCTHMA.

Nako ce cucteMm peryianmje He olielkyje Kao INIaBHU y3pOK HelaBHE (hPUHAHCHjCKe
KpH3€e, OH C€ y aHaJIu3M HE CME MaprHHAIM30BaTH. YHHBEpP3aJHU KOHIENT OaHaka KakaB
JTaHAC €T3UCTHpPa OHEMOTYNHO je 0JIBOJEHO peryucame akTUBHOCTH KOMEPIMjaTHUX OaHaka
0J1 aKTUBHOCTU MHBECTUIIMOHUX OaHaka. OBO je MPUINYHO OCETJHUBO NMUTAKE, C 003UPOM Aa
Cy KoMepIjasiHe 0aHKe, Ka0 MHCTHUTYIMje TUIATHOT MPOMETa, U3Y3e€THO BaXKHE 32 OUYBAHE
MOBEpeha AeTOHeHaTa Y OaHKapPCKH CEKTOp M YKynaH (GUHAHCH]CKHU cucTeM. M3 Tux pasmnora,
peryjJaTopHH OpraHH MOpPajy jacHO OJIBOJUTH AaKTHBHOCTH KojuMa ce 0aBe KOMepIllHjasiHe
0aHKe O] aKTUBHOCTH KojuMa ce 0aBe WHBECTHIIMOHE OaHKe W 00e30eauTH Behu creneH
3aITUTe KoMepijarHux 6anaka. OHO MITO je TOKOM HeJaBHEe (PMHAHCHU)CKE KPU3€ MPOMAKIIO
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peryJaToOpHOM OpTaHy j€ CBaKaKO HEaJeKBaTHO PETyJIHUCAaHH CeKTOp PejTHHT areHnwuja, Kao u
T3B. OaHKapcTBa y ceHunM. HemaBHa ¢uHaHCHjcKa Kpu3a yKa3aja je M Ha mnpolieme y
koopauHanju u3Mmely oprana cymepBusuje u Ib kao Menapepa kpuse, MmMTO je
aKTyelnMu30Balo nuTtame Bpahama (yHkimje cynepBusuje y Hamnexnoct LIb y Hajsehem
Opojy cucrema. IlyreM TakBe wuHTepHaIM3anUje OW TOK HHPOpPMAINHja CUTYpHO OHO
no0OoJpllIaH, a JOHOUICHEe OAJlyKa yOp3aHo u ojakmano. OBO je moceOHO BaXKHO KOJ
(GyHKIMjEe TMOCHeNer YTOUYHMINTAa KaKo OM ce MOJpIIKA JMKBUAHOCTUM OTpaHHYHMIIA Ha
HEJIMKBHJTHE aJTM COJIBEHTHE MHCTUTYIIH]E.

Oneparnmonanm3aiyja GyHKIHjE€ TMOCICIBET YTOUYMINTA 3aXTEBa pelllaBamke OpOjHUX
nutama: Konrko HoBIa yoanuTu y 6ankapcku cuctem? Kome? Ilox kojum ycnosuma? Kana?
PykoBonehu ce mpunHmmmnmma xoje je jom y 19. Beky moctaBHO OpHTAaHCKHM E€KOHOMHCTA
Walter Bagehot, LIb tpe0a na i) 6e3 yempyuasara 0006pu kpeoum 6ankama yKoauko ¢y one
cnpemne oa i) niame ucoxy kamamuy cmony u iii) o6ez6ede dobap xonamepan. IlonuTrka
03ajMJbHBaba je KacHUje MOIU(PHUKOBaHA KaKo OM yKJbyUHJia J1Ba JA0/aTHA KpUTEpUjyma, 1V)
0000pu KpamKopouHu Kpeoum, VUCKbYHU8o coneenmuoj uHCTUTYIHju. C 003UpoM aa ce 01
80-Tux romumHa MPOUUIOT BEKa, MHIUPEKTHH TOK (uHaHCHpama ((pUHAHCHpamE ITyTeM
(UHAHCUJCKUX TMOCPEJHHKA) CBE BHUIIE 3aMelbyje IUPEKTHUM TOKOM (pUHAHCHpama
(punancupame nmyrem duHaHCHjcKUX TpkuiTa), LB je Bpio decto cyouyeHa ca quieMoMm Ja
T J]a CBOjy MOJPIIKY JIMKBUIHOCTH OTPAHWYHM UCKJbYYMBO Ha OaHKEe, WIM CE y M3BECHUM
cllyyajeBMMa TakBa IMOJpIIKAa Tpeda MPYXKUTH MU OCTAaJUM CErMEHTHMMa (DPUHAHCH]CKOT
cucrema. TokoMm HenaBHe (PUHAHCHjCKEe KpH3e JOLUIO je 10 ojacTymama oa Bagehot-osux
KpUTEpHjyMa, T€ CY KPEAMTU OJOOpEHM IIMPEM Kpyry KOPUCHMKA, MPOILIMpEHa je JHcTa
moAOOHOT KoJiaTepaia, a IeHa KpeauTa 3HauajHO CHIDKEHA, IITO je JOBEJNO 0 3Ha4ajHOT
noBehamba axkTHBe IeHTpasHUX OaHaka. HapaBHO, penmaTuBH3anMja OPTOJOKCHHUX
KpUTEepHjyMa JI03BOJbE€HA j€ MCKJbYYHBO TOKOM IepHOJia CTpeca y Mepu Y KOjoj TO
JONPUHOCH OUYyBamwy (pUHAHCH]CKE CTAOUIHOCTH.

Ocwurypame JAemo3uTa MpeACTaB/ba 3HAYajHy HWHCTUTYLHHMOHAIHY KOMITOHEHTY
MH(PACTPYKTYpe CUTYPHOCTH OAHKAPCKOT CEKTOpPa, ¢ 003MPOM Jia c€ OBUM IyTeM oMoryhasa
JIETIOHEHTUMa Jla y clly4yajy OaHKpOoTCTBa OaHke Op30 M jeTHOCTaBHO JI0h)y /10 OCHUTYpaHOT
M3HOCA M M30erHy AyrorpajaH mocrymnak credaja. Kako cy 0anke (pUHAHCHjCKE UHCTUTYIIH]E
ca EeKCKIY3WBHOM JIMIIEHIIOM 3a O0aBJhame JIEMO3UTHO-KPEIWTHUX TIIOCIIOBA, TO Cy OHE
o0aBe3He YIaHMIIE CHCTEMa OCHUTYpama Jerno3uTta. Y BehwHH 3eMalba, CHCTEMH OCHUTYpama
JIeTI03UTa Cy €KCIUIMLIUTHO MOCTaBJbE€HH, a MHUTake M3HOCA MOKpuha M THIA MOTPaXUBamba
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nepUHUCAHO TakO Jla C€ OCUTYpameM JIelo3uTa IMOKpHUBa caMoO Kareropuja ,,Maiaux
nenoneHata. OBakaB CTaB 3ay3eT je jep ce IpeTHocTaBsba Ja he ,,BeIMKU* JEMOHEHTH Kao
nH(POPMALMOHO CYNEepHOpHHjU, Beh ca mpBuM moTemkohama y mocioBamy 0aHke moByhu
cBoje neno3ute. CrcTeM OCHTypama JIerno3uTa Hajuenthe ce neduHUINE 1Mo JCMOHEHTY U 10
0aHIIM, TaKO Ja C€ OCUTYpPaHHM cCMaTpa caMmo JEMO3UT JIMIa JI0 yHarnpe[ oapeheHor n3Hoca.
Beoma GuTHO nuTame KOJ cUCTEMa OCUTYpama JIEMO3UTa je AeIOKPYT MociIoBa Koje 00aBiba
Arennmja 3a ocurypame jaeno3uta. Pemema ce kpehy ox oaroBopHoctu AreHnuje
UCKJbYYMBO 32 OCHUTYpPame JIeTo3UTa M HUCIUIATy OCHTYpaHMX HW3HOCA, IITO MpPEICTaBba
Hajy’KUd OOJIMK OATOBOPHOCTHU, IO OATOBOPHOCTU 32 PECTPYKTypUpame 0aHaka U 00aBJbambe
(hyHKIHM]e CTEeYajHOT WJIM JIMKBUIAIMOHOT YIpaBHUKA y OaHKaMa M TOjeAMHUM KJbYYHUM
HeOaHKapCKUM  (UHAHCHUJCKUM  MHCTUTyLIMjama, IITO HpeAcTaB/ba IIUPU  OOJIMK
OJITOBOPHOCTH.

[Tocrojame kpenuOMIHE TOMUTHKE H3j7acka OaHaka M3 CHCTEMa HEOIXOJaH je
mpenycioB  (QYHKIMOHUCAKa OCTAUX KOMIIOHEHTH HWHQPACTPYKTYpe CUTYPHOCTH
OaHKapCKOT crucTeMa. 300T BUTAIHE yiore OaHaka, y HEJIOCTaTKy e(DEeKTHBHOT pexuma 3a
pemaBame mpobieMa y OaHKAPCKOM CEKTOpPY, TPOIIKOBE OAaHKPOTCTBA IOJHOCE jaBHE
¢unancuje. M3 Tux pasznora, Moxe/pbHO je 3aTBOPUTHM HMHCTUTYLHU]y Tpe HEro INTO OHA
MocTaHe AyOOKO HECONBEHTHA. AKTyelHa (pMHAHCHjCKa KpH3a MCTaKia je 3Hayaj MOCTojama
onropapajyhe u mpaBoBpeMeHE MOJIMTUKE PECTPYKTYypUpama OaHaka, mMTo je OO MOBOJ Ja ce
y HajBehem Opojy (WHAHCHJCKHMX CHCTEMa MPHUCTYINH, HAjIpe MOAUGDUKAIU]UA OIIITUX
IpaBUjIa, a TOTOM M 3BAHWYHOM YyBOheHwy MOCEOHMX MpaBHia 3a CIpolerme MOCTYyNKa Hal
HECOJIBEHTHUM OaHKaMma. Peu je o cnenuduuHuM pexxuMuMa pecTpyKTypupama 6aHaka, Koju
HE TIPE/ICTaBJbajy CaMO HMHCTPYMEHTE 3a YIpaBJbakbe KpH30M, Beh M HMHCTpyMEHTE KOju
nenyjy npeBeHTuBHO. C 003MpOM Jla opraH CylepBHU3Hje MpaTH MOCIOBamkbe 0aHaka, y CMUCTY
nocTymnama 0aHaka y CKjaJly ca 3aKOHCKHM IMPOMUCUMA U MPYASHIU]aTHUM CTaHIapAuMa, TO
j€ Y ’eroBoj HaJUIeKHOCTH Jla MHULUPA MOCTYNAK PECTPYKTypUpama HaJ OaHKOM WU Y
KOHAYHOM JIOHECE OJJYKy O HeHO] JUKBHAAnuju. OBO M jecTe ciyyaj y (pUHAHCHU]CKUM
CHUCTEMHMa KOJU MpPHUMEBY]y MOCEOHY peryjlaTUBY HaJl HECOJBEHTHUM OaHKama, JOK je y
(UHAHCHJCKUM CHCTEMHMMa KOja MpPUMEHY]y OMILUTY PEryjlaTuBY, OpraH CYNEpBHU3HjEe camo
jeIaH o]l opraHa Koju MOXe Ja MPeUIoKU MOCTYNaK pPecTPyKTypUpama U JIMKBUJAIMje Hal
HECOJIBEHTHOM OaHKOM. Y JPYroM ciaydajy IpHUCYTaH je MpoOJieM MTHUCKPEIUTOBamka OJTyKa
opraHa CymepBH3Wj€ OHJAa KaJa CYNEepBU3Op OIECHHM Ja je OaHKa KPUTHYHO
MOTKANUTAIM30BaHa, T€ Ja j€ jeJAMHA alTepHaTHBa JMKBUAAlMja TakBe OaHKe, a OIMINTa
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MpaBHjIa MPEIUIoKe HEHO PeCTpyKTypHupame. [IpodiaeM je HoaaTHO HarjameH y CHCTEMHMa
rae je ¢yHKIHja CylnepBH3Hj€ MOBEpEHA IEHTpaiaHo] OaHmu. Hamme, y TakBHM yclOBHMa
IeHTpanHa OaHka Moxke johu y cykoO uHTEepeca, ¢ OO03MpOM Ja je OATOBOPHOCT 3a
pecTpyKTypupame OaHKapCKOT CEKTOpa, HApOYUTO Yy CHUTYyallUju KajJa ce O He OYeKyje
(hMHAHCH]CKa TOJAPIIKA, JOBOJIU y CYKOO ca yHKIIMjOM MOHETapHE peryjaiuje U 3aJaTKOM
ouyBamwa IeHOBHE cTabuimHocTH. M3 HaBeneHWX pasnora, y Hajpehem Opojy puHaHCH]CKUX
CUCTeMa, TMOJIUTUKA PEeCTPYKTypupama OaHaka ce IoBepaBa MOCEOHO] HWHCTUTYIIH]H,
Hajyemhe ATCHIIM]H 332 OCUTYPambe JCTO3UTa, U MTOCeOHO] ATCHIIM]H 32 PECTPYKTYpUPAhE
Oanaka. ['mobGanm3anuja u pa3Boj Meh)yHapoIHUX aKTUBHOCTH OaHaka HAMETHYJIU Cy TOTpeOy
capajlbe CylepBH30pa M TMpH3HAKHa CTPaHUX OJJIyKa Yy CHTyallMju Kajga jgohe 1o
HECOJIBEHTHOCTH  TJI00aMHUX (UHAHCHJCKUX HWHCTUTYLIHja. Y TaKkBUM  YCIOBUMA,
YHHUBEP3AJIHA TPUHIMII C€ MOKA3a0 CBPCHCXOIHHMJUM, a 3eMJbE KOje Cy C€ Ompeienuie 3a
MPUMEHY TEPUTOPHJATHOT TIPUHIIHIIA 3aJprKalie Cy JUCKPEIIMOHO MPaBo Ja Y CUTYaIMjH KaJia
OLICHE Jla CTpaHa CTEYajHa OJJIyKa HeMa IITETe IO JIOKAJTHE MOBEPHOIE, T03BOJIC HHCHO
npu3Hame. [loceOHO ce MOrOJHUM H3IBOJUO METOJl PECTPYKTypHUpama WHCTUTYIHjEe Ha
JETHOM MECTY, Tj. HA HUBOY MaTUYHOT JIPYIITBA MYJITHHAIIMOHAITHE OaHKE.

KoHnumnupame yHHBEP3aIHOT pPEryJaTOPHOI OKBHpa 3a OUYYBaWkE CTAOMIHOCTH
¢uHaHcujckor cuctema Huje Moryhe. Mctm ce Mopa NPWIATOAMTH KOHKPETHUM
HAIIMOHAJTHUM OCOOCHOCTMMA U CTIeNU(UIHOCTUMA OAaHKApCKOT CHCTEMa CBaKe HAIMOHAIHE
eKoHoMHU]e moHaoco0. Henocrojame jeTMHCTBEHUX Mepa, Kao HU MpOoIeypa Koje IpUMEBY]y
cynepBuzopu Ha moapyyjy EVY, ycinoBunu cy moTpe0y KOHBEpPreHIIHje CYMEepBU3OPCKUX
mpakcu. Y Wby MOCTU3ama Beher crerneHa HHTETPUCAHOCTH W KOOpJAMHAIUje u3Mmehy
HAllMOHAJTHUX CYNEPBU3OPCKUX opraHa, EBpomcka komucuja je kpajem 2008. romune
aHrakoBasia Tpyny excriepara (de Larossiere group) moj pykoBoacTBoM Jacquess Larosiere-
a, ca 3aJaTKOM W3rpafilbe HOBEe WHpAcTpyKType (yHKIMje CyMepBU3Hje CEKTOpa
dunancujckux ycnyra (The de Larosiére Group, 2009). Pedopmom je cynepBusuja moaesbeHa
y JIBa HHMBOA: CYNEpBH3HMja Ha Makpo HHBOY, AoaesbeHa ESRB wu cymepBusmja Ha MHKpPO
HUBOY, JoJleJbeHa EBporickoM cucteMy (MHAHCHJCKUX CYIIEPBU30pa, KOTa YNHE HAIIMOHATHH
cynepBu3opu W Tpu HOBe EBporicke HamsopHe areHnuje (EBA, ESMA u EIOPA).
WNucturynmonannoMm cTpykrypoMm ¢ynkuuje cymnepsusuje, ELIb je y3zena kibyuHy ynory y
On6opy 3a npaheme CHCTEMCKOT pU3UKa Ka0 MaKpO-CYMEPBU30P, AOK j€ MUKPO-CYIIEpPBU3H]a

ocCTalia y HAUIC)KHOCTHU HAITMOHAJTHUX CYIICPBU30pa ApKaBa YIaHUIIA.
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HenaBHa ¢uHaHCHjcKa KpH3a je yKa3aja Ha HEONMXOJHOCT MHTETPAIHOT IMPHUCTYIIA
noUTHIM (UHAHCHjCKe cTabmiHOCTH Ha noApydjy EVY. IlpBu myT HaKoH XapMOHHU3aIHje
OaHkapcke perynatuBe u3 1977. ronvHe, HampaBJbeH je 3HAYajaH KOPaK Ha TOJbY pean3ajHa
peryiaropHe apxwTekType, kama cy oktobpa 2007. romune Ha CaBeTy 3a €KOHOMCKAa U
¢unancujcka nutamba (ECOFIN) Munuctpu GpuHaHCH]a IPEATIOKIIN CaAPKajHUJU TPUCTYII
yCMEpeH Ha pegopMy UHTABOI CHUCTEMa 3a O4YyBambe CTAaOWIHOCTH (UHAHCH]CKUX
uHcTUTynWja. Kao mocnmeauna Tora, MPHUCTYNWIO C€ KOOPAWMHALMH JUPEKTUBA O
NpyACHIMjAIHUM THUTalkbUMa W TMOJUTUIM JuleHmmpama (Ypenda EY, 6p. 575/2013 u
HupextuBa 2013/36/EY), pectpykrypupamy U 3aTBapamy OaHaka (JupexruBa 2014/59/EY),
Kao u ocurypamy aenos3uta (Jupextua 2014/49/EY). ®dunaHcHjcka U Ay)KHUYKA KpU3a y
3eMJbaMa €BPO30HE jaCHO je MOoKa3ajia Ja y 3eMJbama Koje Jelie jeAHY BaIyTy HOTpeOHO
[EHTPAIM30BaTH M TpaBWIa KOjUMa C€ pETyNHWIIe TOCIOoBame OaHaka, MoceOHO 300r
M3pa3uTe TOBE3aHOCTH 3eMajba M HHXOBHX OaHKapCKuUX cucrema. M3 Tux pasiora, jyHa
2012. romuuHe pnata je wWHMLIMjaTHBAa 3a (Qopmupame OaHKapcke yHHje, Koja he
HEHTpaIM30BaTu cynepBusnjy (SSM), momutuky pecrpykrypupama (SRM) u ocurypame
nenosuta (EDIS). IIpBa nBa cryba 6ankapcke yauje, SSM u SRM cy Beh ycnocrasibeHa, 10K
je 3a Tpehmu HOBeMOpa 2015. rogmHe nmat npemior 3a pasMatpame. [lomaszehm ox kmure
jemuuctBenux mpaswia (the Single Rule Book) koja ce mpumemyjy y CymepBH3HjU H
pecTpykrypupamy Oanaka mupoMm EY, m30eraBa ce NpHUCTPacHOCT KOJ HAIMOHAIHUX
peryjJaTopHUX OpraHa, Kao W MpoOJieMH KOOpAMHANM]je W capaname. bankapcka yHHja
obaBe3Ha je 3a 3emsbe wianule EMY, kojux je TpenyTHO 19, nok ce ocrane He-EMY 3emibe
MOTY TPUKJbYUYUTH OaHKapCKOj YHMjU YKOJIMKO TO xene. HapaBHo, To mnoxapasymena
MpuXxBaTamke CcBa Tpu cTyOa Oankapcke yHuje. C 003upomM ga Ccy cynepBusvja u
pecTpykTypupame O6aHaka rmpebaueHn Ha eBpOINCKH HUBO, Hamehe ce kao murtame: [a i je
UCTO MOTPEeOHO YYMHMTH M ca (PYHKIMjOM Hociedmer yrouuinta OaHaka? C o0G3upom na
JIOJIP nuje npensuheHa kao 3akoHcka obaBesa, Beh je y AUCKpennjy HallMOHATHE LIEHTpaIHe
0aHKe, YMHM ce Jla ucta Tpeda u octaTH AepHUHMUCAHA HA HAI[MOHAIHOM HUBOY. Mehytum, ¢
o063upom aa EIIb nag3upe oko 130 cucremcku 3HauajHux O6aHaka, KOpUCHO Ou OWJIO Ja ce u
JIOJIP 3a TakBe MHCTUTYLIMjE Mpedaly Ha €BPOICKH HUBO, Tj. y HamnexxHoct ELB. Ympkoc
OpOjHHUM HepeleHUM NMUTAkbHMa, HAOpU Ka YCIIOCTaBJbaky OaHKapCKe YHHjE MOKa3alld Cy
3HauyajaH noMak. Ca Beh ycmocTtaBibeHa J1Ba cTy0a M JaTHM MpeajioroM 3a (opMmupame
€BPOTICKOT CHUCTEMa OCHUTypama Jeno3urta oBaj mpojekatr EY he, ca Beh ycmocraBibeHOM
MOHETapHOM YHH]jOM, JonpuHeTH Behoj unterpucanoctu EY tpxumira.
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PerymatuBa OaHKapCKOT CEKTOpa M OCTaJuX cerMeHara ()MHAHCH]CKOT CHCTeMa Y
Amepuny 3aciyxyje HoceOHy MaxKmby 300T CBOI ABOHMBOOBCKOT MPUCTYIA, Tj. PETyIHcama
Ha HHUBOY CaBe3HE JpXKaBe U JAp)KaBa WIAHHIIA, KA0 U YKJbYUYEHOCTH OpOjHUX PErylIaTHBHUX
arennuja. HemaBHa ¢uHaHCHjcka KpH3a YCIIOBWIIA j€ 3Ha4YajHE IPOMEHE Yy CHUCTEMY
peryjiaiyje u CylnepBH3Hje aMEPHYKOr (MHAHCH]JCKOT CHCTEMa, INTO j€ PE3YJITHpaIo y
JoHOMIICHY pedopMckor akrta, mo3Harujer kao Dodd-Frank Act, kojum cy 3axBahene cy
rOTOBO CBe (peliepaliHe perysiaTopHe areHIje W TOTOBO CBAaKH CETMEHT CEKTOopa
¢unancujckux ycayra. CnoumdHo pAemaBamuMa Ha moapydyjy EY ocHoBana cy HoOBa
perynatopHa Ttena: Onbop 3a cynepBu3Mjy OaHaka Ha HAIMOHAJIHOM HUBOY, AreHuuja 3a
3amTUTy noTpomada u Opbop 3a  MakponpyAeHLHMjalHa MUTakba. Y  OBAKBOM
pedopMuUCTHYIKOM aMOUjeHTy, TpormpeHa je u HaiexkHoct MEJl, koju je oBuMe mocTao
OJrOBOpaH 3a CYNEPBU3W]y CBUX MHCTUTYIHja KOjeé MOTY TpPeTHTH (DUHAHCH]CKO]
CTabWIHOCTH, a He camo OaHkapckux. HoBuM pememrnma npenBul)eHo je yKuaame Ipakce
,MCYBUILIE BEJIMKUX HMHCTUTYLHMja Na Ou mpomaie”, mpu 4Yemy je 3a TakBe HWHCTUTYyLH]e
npeaBuleHa JTUKBUIANM]ja, a TOKOM ITOCIOBama TyXKHE Cy Jia TOIITY]y CTPOTe KalHuTalHe
3axTeBe. Ymopeno ca oBuM mHuiMjatuBama DEJ] je m3mao ¢uHanHy Bep3ujy MpaBwia 3a
npumeny bazena |ll, unjom he ce npuMeHnom moOobIIATH KBAHTUTET U KBATUTET KalHUTala U
MO3MIIMja JUKBUIHOCTH aMEpUUKUX OaHKapcKuX MHCTUTyuuja. HoBMM mpomnucuMa yBejeHa
je W cTpora KOHTpOJIa HaJ TProBameM OaHaka COICTBEHHUM CpPEICTBMMA, T3B. BOKEpoBO
MpaBWJIO, KaKo OM ce OrpaHHymMiIe CIEKyJaTUBHE aKTUBHOCTU aMepUYkuX OaHaka. Maxo je
CBOJy (YHKIIM]Y O/ OCHMBaWba peJaTUBHO A00po BpIinia, peopMom cy npeasuheHe namMeHe
u y okBupy PeznepaiiHe Kopropaiuje 3a OCUrypame JIeMo31Ta, KojuMa je nmoehaHa BelIu4nHa
®onma Ha MUHUMYM 2% OCUTYpaHUX JAENO3UTa. YIPKOC HEABOCMHCIEHOM HazuBy, FDIC
MOpe]] YJIore OCUT'ypaBaua JAeMo3uTa, BpIIK U QYHKIHU]Y PECTPYKTypupama OaHakKa, Ipy YeMy
je HoBUM pedopMckuM akToM mpommpeHa oarosopHoct FDIC u 3a pectpykTypupame
HeOaHKapCKUX (PMHAHCHJCKUX MHCTUTYIMja KOj€ Ce MOKaKy CUCTEMCKU 3HavajHe.

Pernonanna npunagHoct CpOuje U 3ajeHUYKAa MAKpPOEKOHOMCKAa U HCTOpHUjCKa
M03a/IMHa HAMETHYIIU Cy MOTpedy aHaIM3€e PerylaTopHUX OKBHUpA 32 OdyBame (MHAHCH]CKE
cTabMIHOCTH 3eMaba 3anaaHor bankana, rae ce CpOuja CBOjUM HAIllPETHUM PETyIaTOPHUM
IpUCTYNIOM NoceOHo ucrakia. Hanme, aHraxkmaH nentpanne 6anke buX Ha mospy ouyBama
(¢uHaHCHjCKe CTAOMIHOCTU OrPaHUYEH j€ PEeKUMOM BaJyTHOI 0/100pa, LIEHTpaJHEe OaHKe
Lpue I'ope pexxumom ponapu3zainuje, a MEHTpadHe O0aHKe XPBAaTCKE YHUEH-EHUIIOM J1a j€ Kao
ynanuna EY npunyhena na cBoj mpuctyn ouyBamy (PMHAHCHJCKE CTaOMIIHOCTH YCKJIAIu ca
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€BPOTICKUM, IIITO Y3 UCTOBPEMEHE HaIlOpe 3a UCIYHECHE KPUTEPHUjyMa KOHBEPICHIIN]jE HU]jE
HUMAJIO JIaK 3ajJaTak. ¥ OBOM KOHTEKCTy, CpOuja je y mpemHoctd ¢ 003MpPOM Ja Kao
MOTEHIMjalTHN KaHIUIAT 3a 4iaHncTBO y EY Moe na, y3 penakcupaHdju TEMIIO, YCKIIaau
CBOj€ aKTUBHOCTH Ha T0JbY OUyBamba (PMHAHCH]CKE CTAOMIIHOCTH Ca EBPOIICKUM.
Konconmpamuja nomahux OaHaka M3BpIIEHA HA MOYETKY TpaH3WIMje oMmoryhumia je
jadame moBepema y 6aHke u mo0oJblamke BUXOBE OMIIAHCHE CTPYKTYpPE, OJTHOCHO TToBehame
HUBOA a/ICKBAaTHOCTHU KanuTana. Mehyrum, crabunHocT ¢puHaHcHjcKoT cuctema y PermyOnunum
CpOuju He 3aBucHM camo o crabwiHocTH OaHaka y meMmy, Beh M OJl CUMyJITaHE U
koopauHHupane akiuje Haponne 6anke CpOuje, AreHiyje 3a ocurypame aemnosura, Komucuje
3a XapTtvje oj BpeaHocTh u MunHuctapctBa (unHancuja. Pamu yHanpehema dopmanne
capaname u3Mehy WHCTHTYIMja KOje Cy YKJbYYCHE Yy HQJ30pHU U PEryJaTOPHU OKBUD
¢dbunancujckor cucrema, Brmaga PemyOnuke CpOuje, Haponna Ganka CpOuje, AreHnmja 3a
ocurypame neno3uta u Komucuja 3a xaptuje on BpeaHoctu dopmupane cy kpajem 2013.
roauHe nocebHo mehynncrurynnonanno teno — Komurer 3a puHaHCcHjCKY CTaOMITHOCT.
bpunyhn o crabumnoctu ¢unancujckor cucrema, HBC wmcrtyna kao perymatop u
cynepBu3op O6aHaka u oapeheHnx HeOaHKApCKUX (PMHAHCH]CKUX WHCTHUTYIIH]A, 3ajMO/aBaIl Yy
Kpajih0j MHCTAHIIM M Ka0 OpraH peCTPYKTypupama OaHaka. YTOpeIo ca aKTUBHOCTUMA Ha
nosby umruiemenrtanuje bazena III, 3Hauajuum pedopmama 3akononactea CpOuje y odactu
nocioBama 0anaka, Hapogna Oanka CpOuje je MMeHOBaHA U 3a YTBpHHUBame UCITYHCHOCTH
yCIIOBa 32 TOKpETame IMOCTYNKAa PEeCTPYKTypHpama OaHaka, OJHOCHO 4iIaHOBAa OaHKapcKe
rpyIie U cripoBoheme OBHX MOCTYIaKa, OJJyYlBambe O MHCTPYMEHTUMa U Mepama Koje he ce
NIPEY3eTH Yy PECTPYKTYpHpamy U 00aBJbambe JPYTUX MOCIOBA y BE3U Ca PECTPYKTYpHpamHEM
Oanaka. M3amMenama u jornyHama yHyTpalllbHX OMIITHX akarta, y Hapomanoj 6anuu Cpbwuje je,
y CKIaJy ca 3aKOHCKUM ojpendama, gopmupan mnocedan CeKTOp 3a pecTpyKTypUpame
6anaka. Mcrymnajyhu kao 3ajMonaBall y kpajw0oj nHcTanuu, Hapoana 6anka Cpouje ce, kKako y
NPETKPU3HOM, TaKO M Y KPU3HOM TIepHoIy pykoBoauia Bagehot-oBum kpurepujymuma.
3HavajHy yJOTY y OYyBamy CTAOMIIHOCTH OAHKApPCKOT CEKTOpa U MPEBa3MIIAKEHY
HeJlaBHE (MHAHCH]CKE KpH3€ MMaja je ATeHIlMja 3a OCUTYypame JEMOo3uTa, Koja OJ CBOT
OCHUBama, MOPEJl OCUTypama U UCIIaTe JIEN03UTa, 00aBba U HU3 JPYTUX MOCIOBA: YIpPaBJba
MMOBHMHOM TNIPEHETOM Y MOCTYNKY PECTPYKTypUpama 0aHaka; BpIIN (GYHKIH]Y CTEYajHOT WIIH
JMKBUAANMOHOT YIpaBHUKA y OaHKama, QPYIITBUMA 3a OCHTypame M JaBaollMa JIN3HHTA,
opranusyje POHI 3a 3alITUTy UHBECTUTOPA; peajn3yje MOCTYIaK Mpojaje akiuja OaHaka,
yuju je akuuoHap PenyOnmuka CpOuja M mpojaje JpyIITBEHOT KamuTana y APYIITBHMA 32
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OCHUTYpame; Ka0 U HaIjiaTy MOTPaXUBama MPEy3eTUX y UMe U 3a pauyH Pemyommke Cpowuje,
ykibyuyjyhu m Ayronomuy Ilokpajuny BojBoauny, 3amouernx mo 12.2.2015. ronune.
[Torehamem ocurypanor uzHoca ca 3.000 Ha 50.000 eBpa AreHnuja je 10JaTHO YYBPCTHIIA
MOBEPEHE jaBHOCTH y OaHKapcku cexTop. CHCTEMOM OCHrypama JeMo3UuTa MOKPUBEHU CY
JETo3UTH (U3WYKUX JIMIA, TPEAY3€THHKA, MHUKPO, MAJIMX W CPEIHBUX MPABHUX JIMIA O
ocurypaHor uzHoca. O0aBe3y OCHrypama JENOo3uTa KOJ ATCHIMjE 32 OCHTypame JIENO3HUTa
nMajy cBe OaHke Koje uMajy m1o03Bory Hapoane 6anke CpOuje, 1 Koje mo ToM ocHOBY Tutahajy
MIPEMUjy OCUTYpamba.

EduxacHocT MoHEeTapHe M MOJUTHKEe ouyBama (uHaHcHjcke ctadbmmHoctu HBC je
OrpaHWYEHA yCJel JIOMHHAaHTHOT YyJella CTpPaHOr KaluTala y CTPYKTYpH HW3BOpa
¢unancupama Oanaka. Mako cy OaHke ca JOMHHAaHTHHM YJIEJIOM CTpPAaHOT KaluTaia
caMOCTajHa NpaBHA JMIAa Koja MOCTyjy mpeMa jaomMahuMm KOH3EepBAaTHBHUM IIpaBHIINMA,
JelllaBamba y 30HU €Bpa MOTY Jia yTudy Ha O0aHke y CpOuju MpeKo T3B. MCUXOJIONMIKOT KaHaa.
Ca mpBuUM 3HaNMMa KpHU3€ TMOKPEHYT j€ TMpOIeC MPEKOrPaHHUYHOT pa3dyKHBamba
(meneBepuiia), MTO je Y yCIOBHMa HEAOBOJFHUX HoMahux u3Bopa (puHAHCHpama 3HA4ajHO
CMamWIO JOCTYIHE M3BOpe (HUHaHCHpama OaHaka. Kako kperame Kamurtaiza y OOpHYTOM
cMepy He OM wu3a3Baio (DMHAHCHjCKY HECTaOWUIHOCT y 3eMJ/baMa Yy KOjUMa TMOCIYjy
cyncunujapu mehyHaponHux OaHakpckux rpyma, 2009. roguHe je mokpeHyTta T3B. beuka
WHUIMjaTUBA, y IMJbY OJIpJKaBama M3JI0KEHOCTH OaHKapCKUX rpyna w3 3amanaHe EBpore
npeMa 3eMJbama jyroucTovHe, IIeHTpaiHe u uctoune EBpore Ha moroopenom HuBoy (beuka
uHunyjatuBa 1.0). OBa MHUIMjaTHBa YKJbY4MJa jeé W INMOMOh KJbydyHMX MelyHapoIHUX
¢buHaHCHjCKUX MHCTUTYIHja. [IpoIyKeTKoM Kpu3e YBUAETO ce JIa OJIp’KaBamke U3JI0KEHOCTH
Ha JIyTY POK HUJE pellIeHke, T€ Ce 3HaUajHUja Ma)Kka MOKJIOHMIIAa Pa3Bojy AoMahux AMHAPCKUX

u3Bopa gpuHaHcupama (beuka nnunujatusa 2.0).

Naxo cy puszunu (GpuHaHCHpama IPUCYTHHU YCIea TPeHAa pa3ayKuBamba CyNCHanjapa
6anaka u3 EY, npo0iem HUje y HEJOBOJBHOM KPEIUTHOM MOTEHLMjany 6aHaka, ¢ 003upoMm Jia
Cy Ha pazayxkuBame Oanke y CpOuju pearoBasie mnpuiarohaBameM CBOJUX IOCIOBHHUX
Mojiena, NpBEHCTBeHO mnoBehameMm aoMahux wu3Bopa (UHAHCHpawa. Y TOM CMHCTY, Y
Oynyhem nepuoy noTpeGHO je Mpeny3eTH aKTUBHOCTH 32 CTUMYJIMCABE KPETUTHE TPAXKELE U
OKUBJbaBamkh€ KPEIUTHE, a CAMUM THUM M NpUBpeaHe akTUBHOCTH y PenyOmuiu Cpbouju.
Haponna 6anka CpOuje mpemysena je 3HadajHE aKTHBHOCTH Ha OBOM MOJby Tokom 2015.
rOJUHE, IITO C€ JaCHO MOXE YOYUTH Yy pEeJaKCHpaHHjO] MOHETapHO] MHOJUTHLIM (Taj

pe(bepeHTHe KaMaTHE CTOIIC Ha 4.5%), Ka0 U CHMXXCHY aKTHMBHHX KaMAaTHUX CTOIIA IITO CC
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0JIpa3miIo Ha pacT HOBOOJOOPEHUX KpeauTa. 3HadajaH MpoOJIeM MpeICTaB/ha U BUCOKA CTOIA
HEHAIUIATUBUX KpEAWTa y VYKYIHUM, WITO MOXE O030MJBHO YIPO3UTH (PHHAHCH]CKY
CTaOMITHOCT YNPKOC TMOCTOjalby JOBOJGHUX pe3epBa 3a MOKpuhe TyOWTaka 1O OCHOBY
HEHAIJIaTUBUX KpeauTa. M3 TuUX pasznora, y HapeAHOM IEpHOAY IMOTPEOHO je OYHUCTHTU
Owmrance 0aHKa OJ1 OBUX KPEIUTa, U OCIO00IUTH KPEIUTHU KaHal YuMe he ce y BeIMKoj Mepu
no0OoJbIIATH TPAHCMHCHOHH MEXaHW3aM MOHETapHE IOJIUTUKE. Y KOHAuyHOM (hHCKaiHa
KOHCONUJaNMja ¥ epUKacHa MOHETapHa NOJUTHKA MOTOoAYjy (UHAHCHJCKO] M YKYITHO]
€KOHOMCKO] CTaOMIIHOCTHU 3eMJbE.

C o63upom na ce mopemehaju KOju y KpajibeM pPe3yiTyjy KPU30M HE JIeIaBajy
ciyuajHo Beh cy pesynraT mocTeneHor moropiiama eKOHOMCKHX YCJIoBa, TO je mpaheme
KpeTama €KOHOMCKHMX M (DMHAHCHjCKMX BapHjalOiM TOKOM BpeMEHa y IWJbY IpelnBubama
KpHU3e BeoMa 3Ha4ajHO. Y TOM CMHCIY Yy HOCIEIHEM IMOTIaBJbY aHAIM3HPAHO j& IMOHAIIAhE
KJbYYHUX MAaKpPOCKOHOMCKHUX W MaKpO(PHHAHCHJCKHMX WHAWKATOpA YBPCTUHE (PHMHAHCH]CKOT
cucTeMa, Kao W T3B. WHCTHTYIIMOHAJTHHX BapujaOiM yKJ/bYYCHHUX Ja OIHUIIY OCHOBHE
OJIPEITHHIIC CHUCTEMa 3a O4YyBame CTAOMIIHOCTH (DMHAHCH]CKMX WHCTHTYIHja W TpXKUIITA. Y
aHaJM3M ce MONUIO oJ 0a3e CHCTeMCKMX OaHKapcKux Kpu3a y mepuony ox 1977. mo 2011.
TOJIMHE, Y KOME je uaeHTH(GHUKoBaHO 147 OaHKapCKUX KpW3a, HAIIMOHAIHUX, PETHOHATHUX U
rinobanaux pasmepa (Laeven & Valencia, 2012). ¥V uusby neduHucama aeKBaTHOT MOJENa
3a mpenBubame Kpu3e KOpHIINEHa je CUTHaJIHA METOAAa M JIOTUT PErpecuoOHH MOJEN.
Onabpanu MoOJeN TECTUPAO je XWIOTe3y Ja je ,,Heodz2o8apajyhu peeyiamopHu OKeup 3d
ouysarbe CMadUIHOCMU (PUHAHCUJCKO2 cucmema jeOan 00 V3POUHUKA (PUHAHCUJCKUX KPU3A U
mwuMa uszaseanux nopemehaja y peanrnoj exonomuju®. AHanu3a je mokaszana Ja ce BehuHa
3eMajpa yciel aKTUBHOCTH Ha T0Jby OAOpaHe NEBH3HOT Kypca CyOuWiia ca CMarmCmheM
JICBU3HUX PE3EPBH M TI0 TOM OCHOBY mnoBehameMm BpemHOCTH omHOCa M2 W JI€BU3HUX
pesepBu. C 003UpOM Ha HEMOBEPEHE ACTIOHEHATa U MTOBJIaYeHha JCMO3UTHUX YIIOTa, JIOILIO j&
70 cMamema pe3epBH OaHaka Koj IeHTpaiaHe OaHke. OBo mMOTBplyje UMIEHHUIY Ja je y
MOCMaTPaHOM TIEPHOAY HEMOCTOjarbe aJeKBaTHOT CHCTEMa pEryJIaTOPHOT W HaJ30PHOT
OKBHUpa, Ka0 U HEaJEKBaTHUX CHUCTEMA 3a O4yBambe (PMHAHCH]JCKE CTAOMIHOCTH Y HEHOM eX-
post nmeny (cucTeM ocHurypama JEMO3UTa M TOJIMTHKA PECTPYKTypupama U 3aTBapamba

0aHaka) CTBOPHUJIO MTOTO/IaH aMOHjeHT 3a U30ujame Kpu3e.
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IIPHJIO3U

[puaor 1: Bankapcke kpu3e y pa3BujeHuM 3embama y nepuoay 1977-2011. ronune
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Mpuitor 2: Bankapcke kpu3e y 3eM/baMa y pa3Bojy y nepuoay 1977-2011. roqune

Adpuxa Azmja Awmeprka
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Hpuaor 3: bankapcke Kpu3e y 3eM/bamMa y TpaH3unuju y nepuoay 1977-2011. ronune

Jyroucrouna EBpona

3ajeHuIIa HE3aBUCHUX JIP)KaBa

Ipna 'opa 2008

Pycuja 1998, 2008

Cpouja 2008

Yxpajuna 1998, 2008
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Mpuaor 4: lekcpunTUBHA CTATHCTHKA Bapujadju KopuimheHUX y Mojiesry

Bapujaoua ApuTMETHYKA Meaujana CTaHI.lapnfm MunumMym Maxkcumym
cpeauHa JAeBHjanmja
OmHoc OyIeTCKOT )
nedunura u BT 0,00 0,00 0,02 0,37 0,31
M2 5,10 3,57 3,93 0,00 28,96
MYJITHILTAKATOP
Onxuoc nomahux
KpeuTa 1,46 0,36 43,26 0,00 2159,05
NPUBATHOM
cexropy u B/II1
yKy“Héfd SCTOSHTI | 378E+13 1,097E+11 6.459E+13 57,90 5.997E+14
OnHoc pe3epBu
0OaHKe KOJI
LCHTpaJHe OaHKe 0,12 0,06 0,56 -0,08 16,73
U YKYIIHE aKTUBE
OaHKe
Bpennoct u3Bo3a 5,461E+9 1,1565E+9 1,448E+10 6213,69 1,168E+11
Bpennoct yBo3a 7,010E+9 1,367E+9 2,400E+10 1266450,99 2,087E+11
Peanuu nesusnn 94,57 96,09 31,70 27,76 273,49
Kypc
JleBu3He pe3epse 1,433E+10 3,823E+9 3,827E+10 450603,26 3,625E+11
Pammo M2 u
JIEBU3HUX PE3CPBU 43,12 5,52 184,09 0,00 2891,49
116
Ooum
45,65 38,58 44,07 -26,90 150,45
TIPON3BO/IEHE
Peanma kamarna -76,69 5,22 400,28 -6821,28 156,20
cromna
Hudnanuja 104,42 100,69 186,20 -2320,00 8730,00
OmHOC aKTHBHUX U
IMACUBHUX 2,69 1,73 4,15 0,65 45,50
KaMaTHHX CTOIA
CucteMm
OCHTYpama 0,54 0,00 0,31
JIETIO3UTA

N3Bop: npopauynu ayropa y coprpepy SPSS



Ipuaor 5: Iposepa cTanmonapHocTH BpeMenckux cepuja (ADF Tecr)

HO: BUDZDEF BDP nma jequHAYHE KOPEH

t-Craructuka Beposaraoha
ADF Craructuka -19,9997 0,01
Kputnune BpensHoctu 1% HuUBO -3,43
5% HHBO -2,86
10% =HHBO -2,57
HO: M2MULT wnma jeiMHUYHU KOPEH
t-Cratuctuka Beposarnoha
ADF Craructuka -7,4813 0,01
Kputnune BpenHoctu 1% HEUBO -3,43
5% HUBO -2,86
10% HUBO -2,57
HO: KREDITI BDP nma jeanHUYHU KOpeH
t-Craructuka BepoBaraoha
ADF CrarucTtuka -39,7298 0,01
Kputnune BpeqHocTH 1% HUBO -3,43
5% HHBO -2,86
10% HUBO -2,57
HO: BANDEPOZITI uma jequHuYHE KOpeH
t-CratucTuka BeposaTtHoha
ADF Craructuka -5,4361 0,01
KpuTtnune BpenHoctu 1% HuUBO -3,43
5% HUBO -2,86
10% =HHBO -2,57
HO: REZB AKT umMa jequHIYHA KOpeH
t-CrarucTuka BeposatHoha
ADF CrarucTtuka -38,5285 0,01
Kputnune BpeqHoCTH 1% HUBO -3,43
5% HUBO -2,86
10% HuBO -2,57
HO: IZVOZ nma jennHuaHN KOpeH
t-CrarucTuka Beposarnoha
ADF Craructuka -5,5869 0,01
Kputnune BpenHocTH 1% HUBO -3,43
5% HHMBO -2,86

10% =HHBO -2,57




HO: UVOZ nma jequHIYHA KOPEeH

t-Craructrka Beposarnoha
ADF CrarucTtuka -5,0321 0,01
Kputnune BpenHoctu 1% HuUBO -3,43
5% HUBO -2,86
10% HHBO -2,57
HO: REALDK wuma jeauHuYHHE KOpeH
t-Craructuka Beposaraoha
ADF Craructuka -5,404 0,01
Kputnune BpenHoctu 1% HHUBO -3,43
5% HHBO -2,86
10% =HHBO -2,57
HO: DEVREZ uwma jenuHU4YHN KOpEH
t-Craructuka Beposarnoha
ADF CrarucTtuka -6,2079 0,01
Kputnune BpenHoctu 1% HuBO -3,43
5% HUBO -2,86
10% HUBO -2,57
HO: M2 REZERVE nma jetnHIYHE KOpEH
t-Craructuka BepoBaraoha
ADF CrarucTtuka -9,5822 0,01
Kputnune BpeqHocTH 1% HUBO -3,43
5% HHBO -2,86
10% HuBO -2,57
HO: OBIMPROIZ nma jenuHU4HU KOPEH
t-CrarucTuka BeposatHoha
ADF Craructuka -3,5247 0,01
Kputnune BpenHoctu 1% HuBO -3,43
5% HUBO -2,86
10% =HHBO -2,57
HO: RLKAMATA nma jequHUYHE KOpeH
t-CrarucTuka BeposatHoha
ADF Craructuka -25,6498 0,01
Kputnune BpenHocTH 1% HUBO -3,43
5% HUBO -2,86

10% HHBO -2,57




HO: INFL mma jesnHIYHE KOpEH

t-Craructrka Beposarnoha
ADF CrarucTtuka -40,4806 0,01
Kputnune BpenHoctu 1% HuUBO -3,43
5% HUBO -2,86
10% HHBO -2,57
HO: AKS PKS nma jenuHUYHY KOpEeH
t-Craructuka Beposaraoha
ADF Craructuka -5,2062 0,01
Kputnune BpenHoctu 1% HHUBO -3,43
5% HHBO -2,86
10% =HHBO -2,57

W3Bop: mpopauynu aytopa y coprdepy SPSS




Hpugor 6: Koepunujentn kopenanuje He3aBUCHUX Bapujadan

OnHoc
Onnoc pesepBu Pawio OnHoc
Aomahux VKynHu Oanke Pean M2 u Pean AKTHB. Cucrem
M2 KpenuTa Y xox LIb | Bpenn. | Bpens. ' es. Obum ' u
IIENO03. IE€BU3. TIIEB. KaM. IlH@nau. OCUryp.
MYJATHUIUL. | IPUBATHOM OaHKEe U | W3BO3a yBO3a pesep. MPOU3B. 1acus
OaHKe Kypc pesep croma JIET03.
CEKTOpPY U YKYyITHE 116 KaM.
BAII aKTHBE cToIma
OaHKke
o . t/ry 0,064 0,183 -0,001 | -0,029 | -0,013 | -0,011 | 0,053 | -0,011 | -0,092 | -0,024 | 0,009 | 0,007 | -0,040 | -0,007
JHOC OYII. b
nepu BII | P 0,046 0,000 0974 | 0,352 | 0,654 | 0694 | 0,114 | 0,703 | 0,006 0,530 0,747 | 0,808 0,262 | 0,797
N 987 1038 1054 1054 1173 1185 878 | 1215 892 711 1214 1162 785 1215
"o ity 0,410 0,156 | 0,003 | 0,312 | 0,289 | 0,107 | 0,123 | -0,033 | -0,504 | -0,017 | 0,001 0,050 | 0,340
b
MyTTHIUIHK. | P 0,000 0,000 | 0,904 | 0,000 | 0,000 | 0,000 @ 0,000 0,130 0,000 0,405 | 0,955 0,036 | 0,000
N 2272 2382 2322 2151 2150 | 1671 | 2389 | 2158 1122 2324 2191 1744 2389
Onmnoc | 1/t 0,011 | -0,005 | 0,018 | 0,021 | 0,033 | 0,011 | -0,069 A -0,031 | 0,004 | 0030 | 0,109 | 0,022
nomahux b
KpesuTa p 0,605 | 0,802 | 0,389 | 07321 | 0,177 | 0,570 | 0,002 0,281 0,829 | 0,155 0,000 | 0,278
IIPUBATHOM
cexropy u | N 2368 2490 2265 2264 | 1682 | 2491 | 2086 1249 2427 2291 1707 2491
BJIIT
Vieymam ”brp -0,023 | 0,087 | 0040 | 0,052 | 0,070 | -0,042 | -0,184 | 0,035 | -0,004 | -0,092 | 0,033
ﬂeg‘a"f‘;g“ p 0,250 | 0,000 | 0,056 | 0,032 | 0,000 | 0,049 0,000 0,082 | 0,864 0,000 | 0,097
H
N 2438 2260 2259 | 1677 | 2498 | 2204 1238 2423 2297 1787 2498
Onpoc ity 0,043 | 0,030 | -0,020 | 0,012 | -0,002 | -0,022 | -0,013 | -0,005 | 0,246 | 0,001
pe3epBu b
GaHKe KOX | p 0,039 | 0,143 | 0,402 | 0,527 | 0,933 0,432 0,533 | 0,803 0,000 | 0,955
b u ykynue
aKTHBE N 2338 2337 | 1743 | 2564 | 2144 1318 2489 2362 1747 2564

OaHKe




HacraBak nperxomHe Tabeie

OnHoc
Onnoc pe3epBu Pagio Omnoc
Homahux Vkyrnau Ganxe Pean M2 u Pean aKTHB. Cucrem
M2 KpenuTa Y xox LIb | Bpenn. | Bpenn. ' es. Obum ' u
IEI03. CBU3. ZeB. KaM. Wudmarr. OCHTYD.
MyJTHILL | OPUBAaTHOM | ‘o OaHKEe U | HM3BO3a yBO3a cvpc | PE3CP: 30 TPOU3B. croma ITacCHB. o103
CEKTOpY U YKyIIHE M P I_IBp KaM. A '
BAIT aKTHBE cToIa
OaHke
iy 0973 | 0,076 | 0,431 | 0241 | -0209 | 0,042 | -0,003 | -0111 | 0,232
Bpennoct b
W3B03a p 0,000 | 0,001 | 0,000 | 0,000 0,000 0,032 | 0,876 0,000 | 0,000
N 2646 | 1850 | 2628 | 1977 1508 2561 2478 1749 2650
tiry 0083 | 0251 | 0281 | -0,241 | 0,044 | -0,002 | -0,134 | 0,199
Bpennoct b
yBO32 p 0,000 | 0,000 | 0,000 0,000 0,027 | 0,913 0,000 | 0,000
N 1861 | 2636 | 1976 1505 2572 2486 1760 2658
Peantn ”brp 0,022 | 0,080 0,179 0,085 | 0,003 0,030 | -0,174
ﬂe}fmf“ p 0,318 | 0,002 0,000 | 0,000 | 0,882 0,269 | 0,000
P N 2015 | 1511 1214 | 2005 | 1917 1395 | 2043
o 0,058 | 0172 | 0,022 | -0,003 | 0122 @ 0251
JeBusne b
pesepse p 0,006 0,000 0,243 | 0,859 0,000 | 0,000
N 2215 1552 2811 2714 1999 2924
Paryo M2 u r/br" 0,224 | 0,033 | -0,003 | 0010 | -0,191
ij:“;;ﬁ‘}; p 0,000 | 0,126 | 0,882 | 0,668 | 0,000
pe3ep N 1167 | 2141 | 2020 | 1706 | 2216
o 0,067 | 0,011 | -0,157 | -0,021
OouMm b
npou3Bojike | P 0,009 0,666 0,000 0,400
N 1527 1544 926 1579




OnHoc

Onnoc pe3epBu Pagio Omnoc
Aomahux VKynHu Ganke Pean M2 u Pean AKTHE. Cucrtem
M2 KpenuTa Y xox LIb | Bpenn. | Bpens. ' es. Obum ' u
JIETO3. JIEBU3. ZIEB. kam. | Wudmnar. ocuryp.

MYJITHIUL. | OIPUBATHOM GaHKe U | W3BO3a | yBO3a pesep. MPOM3B. [IacuB.

cexTopy I OaHke yKyrHe Kypc pesep cTomna an JIETI03.
b '
BAIT aKTUBE cromna
Oanke
Peaiia ”brp -0,004 | -0,017 | 0,164
KamaTHa P 0,837 0,450 0,000
crona N 2641 | 1937 | 2817
rity 0,026 | -0,019
. b
Wudnanuja D 0,265 0,328
N 1808 2753
OnHoc r/ry 0033
AKTUBHUX U b '
MaCUBHUX p 0,144
KaMaTHUX N 2004
cromna

N3Bop: npopauynu ayropa y coprpepy SPSS




Jla 6m ce yTBpamia MOBe3aHOCT KopuitheH je Pearson xoeuiujeHT Kopemnaiwyje.
TTOBE3aHOCT CHCTEMa OCHIyparha JCMO3NTA . ca OCTAIMM Bapujabiama IpoBepeHa je point-

biserial koeduiujerTOM KOpeIanmje.

Onnoc Oynenckor aedurura u BJII1 je craTucTHyky 3HAaYajHO MOBe3aH ca ciaeachum
Bapujabiiama: ciabo M mo3uTHBHO ca M2 mynarumamkarop, r(987)=0,06, p=0,01; cmabo u
MO3UTUBHO ca OAHOCOM jaomahux KpemuTta npuBaTHOM cekropy u BbJIIT-a, r(1038)=0,18,

p=0,00; cmabo u HeratuBHO ca pairo M2 u aesusHe pesepsu LB, r(892)=-0,09 p=0,01.

M2 MyATHUIIMKATOP jeé CTaTHUCTHYKH 3HA4YajHO IMOBE3aH ca ciieaehum Bapujadiama:
YMEPEHO M IO3UTHBHO ca OJHOCOM joMahmx Kpeaura mnpuBaTHOM cektopy u bJII1-a,
r(2272)=0,41, p=0,00; cnabo ¥ MO3UTHBHO ca YKYIHHM Jerno3utom Oanke, r(2382)=0,16,
p=0,00; ymepeHo u mo3uTHBHO ca Bpeanomhy u3Bo3a, r(2151)=0,31, p=0,00; ymepeno u
MO3UTHBHO ca Bpeanomhy yBosa, r(2150)=0,30, p=0,00; cnabo ¥ MO3UTHBHO ca pEATHUM
neBu3HUM Kypcom, r(1671)=0,11, p=0,00; cnabo ¥ MO3WTHUBHO ca JECBU3HHM pe3epBama,
r(2389)=0,12, p=0,00; jako u HeratuBHO ca obuMoM mpousBojme, (1122)=-0,50, p=0,00;
¢;1a00 ¥ TO3UTHUBHO OJJHOCOM aKTHBHHUX M MACHMBHHUX KamaTHuX croma, r(1774)=0,05, p=0,04;

YMEPEHO U MO3UTHBHO Ca CUCTEMOM OCUTYpamba JIeT03uTa, Iy (2389)=0,34, p=0,00.

Onnoc nomahmx kpenuta mpuBaTHOM cektopy u BJIIl je craTucTuuku 3Ha4yajHO
noBe3aH ca cienehum Bapujadbiama: ¢1abo U HEraTUBHO ca pauoM M2 U 1eBU3HUX pe3epBU

LB, r(2086)=-0,07, p=0,00; c1abo ¥ MO3UTHUBHO OJHOCOM AKTHBHHUX M MACHBHHUX KaMaTHUX

croma, r(1707)=0,11, p=0,00.

Bapujabna ykynHu 1eno3utu 6aHKe je CTaTUCTUYKHM 3HAa4yajHO MoBe3aHa ca cienaehum
Bapujabiiama: ciabo M MO3WTHBHO ca BpeaHoirhy u3Bosa, r(2260)=0,09, p=0,00; ci1abo u
MO3UTHBHO Ca PEaJHUM JeBU3HUM KypcoM, F(1677)=0,05, p=0,03; cabo u MO3UTHBHO ca
JIeBU3HUM pe3epBaMa, I(2498)=0,07, p=0,00; cnabo u HeraTuBHO ca panuo M2 U AeBU3HUX
pesepeu 1B, r(2204)=-0,07, p=0,05; cnabo u HeraTUBHO ca 0OMMOM MpOU3BOE, (1238)=-
0,18, p=0,00; cmabo W HEraTMBHO OJHOCOM AaKTUBHUX W ITACHBHUX KaMaTHUX CTOIA,

r(1787)=-0,09, p=0,00.

180 Opa papujabua je GuHapHa.



OnHoc pe3epBu OaHKe KOJ IIEHTpajlHe OaHKE M YKyIHE aKkTHBE OaHKe je ciabo u
MMO3UTHBHO MMOBE3aH ca Bpeanomhy u3Bo3a, r(2338)=0,04, p=0,04 u c1abo 1 MO3UTHBHO Ca

OJTHOCOM aKTUBHUX U IMACUBHUX KaMaTHUX crtora, r(1747)=0,25, p=0,00.

BpennocT u3B03a je CTAaTHCTUYKK 3HAYAJHO TMOBE3aH ca cienehum Bapujadiiama: jako
U TIO3UTUBHO ca BpeaHoinhy yBo3a, r(2646)=0,97, p=0,00; cnabo u MO3UTHBHO Ca PEaTHUM
nesu3HUM Kypcom, (1850)=0,08, p=0,00; ymepeHo ¥ MO3MTHUBHO Ca JEBU3HHUM pe3epBama,
r(2628)=0,43, p=0,00; cmabo u MO3UTUBHO ca parrioM M2 u aeBu3HMM pe3epBama LIb,
r(1977)=0,24, p=0,00; ciabo u HeraTuBHO ca OOMMOM Ipou3Boame, (1508)=-0,21, p=0,00;
cnabo W IMO3WTHBHO Ca pealHUM KamaTHUM cromama, (2561)=0,04, p=0,03; crabo u
HEraTHBMO Ca OJHOCOM AaKTHBHHX M IIACMBHHMX KaMaTHHMX croma, r(1749)=-0,11, p=0,00;

c1a00 ¥ MO3UTUBHO Ca CUCTEMOM OCHTypama JeNo3uTa, Iy, (2650)=0,23, p=0,00.

BpenHoct yBO3a je cTaTHCTUYKHM 3HAYajHO MOBE3aH ca cieaehuM Bapujadiama: cinabo
U TO3UTHUBHO Ca PEeATHUM JeBH3HUM Kypcom, r(1861)=0,08, p=0,00; c1abo u MO3UTUBHO ca
JIEBU3HUM pe3epBama, (2636)=0,25, p=0,00; c1abo 1 MO3UTHBHO ca panroM M2 u JIeBU3HUM
pesepama I1b, r(1976)=0,28, p=0,00; cmabo u HeraTuBHO ca OOMMOM IPOU3BOJILE,
r(1505)=-0,24, p=0,00; c1abo ¥ MO3WTHUBHO ca pPeaJIHUM KaMaTHHM crtorama, r(2572)=0,04,
p=0,03; c1abo ¥ HEraTUBHO Ca OAHOCOM aKTHBHHMX M IIACHMBHHUX KaMaTHHX croma, r(1760)=-
0,13, p=0,00; cnabo ¥ MO3UTHBHO ca CHCTEMOM OCHIypama Jemno3uta, fp, (2658)=0,20,

p=0,00.

Peanuu neBu3HM Kypc je CTAaTUCTHYKM 3HA4YajHO TOBE3aH ca cienehum Bapujadiama:
cnabo ¥ TMO3UTHBHO ca ca panuoM M2 u nmeBusHuM pesepBama LB, r(1511)=0,08, p=0,00;
cabo W MO3UTUBHO ca 00MMOM Tpou3Bome, (1214)=0,18, p=0,00; c1abo ¥ MO3UTHUBHO ca
peanHuM KamaTHuM cromama, r(2005)=0,09, p=0,00; cmabo u HEraTMBHO ca CHCTEMOM

OCHTYypama JICTIO3UTA, Iy (2043)=-0,17, p=0,00.

JleBU3HE pe3epBe Cy CTaTUCTUYKW 3HA4YajHO TMOBE3aHe ca cieaehuM Bapujadiama:
cabo U HeraTUBHO ca paioM M2 u nesusHuM pesepsama LB, r(2215)=-0,06, p=0,01; crabo
M TO3UTHBHO ca obumoM mpomsBoame, (1552)=0,17, p=0,00; cmabo ¥ MO3UTHBHO ca
OJTHOCOM aKTHBHHX M IMaCHBHHUX KaMaTHHX cTona, (1999)=0,12, p=0,00; ci1abo u mo3uTHBHO

ca CHCTEMOM OCHUTypama JeNo3uTa, Iy, (2924)=0,25, p=0,00.

Pario M2 u neBu3HuX pe3epBu LB je cTaTHCTHYKM 3HAYajHO MOBE3aH ca cienehum
BapHjabiiama: ¢1ab0 W HEraTMBHO ca 0O0MMOM mpousBojme, (1167)=-0,22, p=0,00; crabo u

HETaTHBHO Ca CHCTEMOM OCHTYpama JIeTIO3UTa, Iy (2880)=-0,19, p=0,00.



O0uM HMHIYCTPU]CKE MPOM3BOJIHE j€ CTATHCTHYKH 3HAYajHO IMOBe3aH ca cieachum
Bapuja0iama: ciiabo ¥ HEraTMBHO ca PealHUM KamaTHHM ctomama, I(1527)=-0,07, p=0,04;

c1ab0 M HEraTMBHO Ca OJHOCOM aKTHBHHMX M IIACHMBHHMX KaMaTHuX croma, (926)=-0,16,

p=0,00.

Peanna xamarHa croma je c7a00 M MO3MTUBHO CTATHCTHYKHU 3Ha‘lajHO IIOBE€3aHa ca

CHCTEMOM OCHUTypama JIETI03UTa, Iy, (2817)=0,16, p=0,00.



BUOI'PA®UIA

Mupjana JemoBuh je pohena 27. aprycra 1983. roqune y Hutry. OcHOBHY U cpeliby
€KOHOMCKY IIKOJIy 3aBpIIMJa j€ Y POAHOM MECTY, Ca OMJIUYHUM YCIIEXOM Kao HOCHJIAI]
Bykose mgumiome. Jummomupana je Ha ExoHomckom dakynrery YHuBep3utera y Humry,
2007. ronune, Ha cMepy DuHaucujcku mMeHayumenm, ca IpocedHoM oreHoM 9,86. Harpahena
je kKao Haj0oJpM AWIUIOMHPAHU CTYIEHT YHuBep3utera y Hwumry y mkosickoj 2006/2007.
TOAMHU 32 M0JbE APYHITBEHO-XyMAaHUCTUYKUX Hayka. MacTep akaJeMcKe CTYAMje 3aBpILIuIa
je 2010. rogune, Ha cMepy DuHaHcuje, OAHKAPCMBO U Ocucyparbe, ca TMPOCEUYHOM OILCHOM
10,00 ycrienmHo o10paHUBIIKM MacTep paj Ha TeMy ,,DyHKIIM]ja MOCISAmBEr YTOUnIITa OaHaKa:
cyko0 Teopuje u npakce®. Jlokropcke akagemMcke cryauje, cmep OuHaHcHje u 6aHKapCTBO je
yrmucana 2008. roguae Ha ExoHOMCKOM (hakynreTy YHUBep3uTeTa y Humry, rie je monoxuia
CBe Ipe/iBul)eHe UCIIUTe OCTBAPUBILY MPOCEUHY OLeHY 9,91.

On oxto6pa 2008. ronune pagu Ha Ekonomckom dakynrety y Humy, rae je, Hajipe y
CBOJCTBY CapaJHUKa y HACTaBH, a IOTOM AaCHCTEHTa, aHTa)XKOBaHA Ha TPYIHU MpeIMeTa:
bankapckn menanmeHnt, ®PuHaHcHjcka TpxkuINTa, DUHAHCHJCKHM CHCTEM M (DUHAHCH]jCKE
uHcTUTyyje. buna je unan 6pojHuX KOoMucCHja, THMOBA U opraHa ExkoHomckor dakynrera y
Humy: unan CaBera ExoHoMmckor dakyntera YHuBepsutera y Humy; unan Komwucuje 3a
yIHC CTyA€HAaTa Ha OCHOBHMM aKaJeMCKUM CTyaujaMa EKoHOMCKOr —(hakynrera
VYuuBepsutera y Humy; uman Kommucuje 3a oleHy KBaauTeTa HU3BOhewma HAcTaBe Ha
ExonomckoMm (akynrery y Humy; unan Komucuje 3a akpenuraunjy ExonoMmckor dakynrera
y Humy; unan Kommucuje 3a momuc OCHOBHUX cpeacTaBa Ha EKOHOMCKOM (akynrery y
Humry; unan Tuma 3a npomonujy Exonomckor gakynrera y Hunry.

Aytopka je 18 HaydHHX pasoBa 00jaBJbeHUX Y BOIChHM HAIIMOHATHUM YacOMUCHMA U
300pHHMIIMMA pajioBa ca HaydyHUX KoHQepeHuja. J[oOUTHUK je OpojHMX CTUIEHIUja U
Harpana: Cpebpnu 3uax Yuusepzumema y Huuiy xao HajOOJbEM AMIIIOMHPAHOM CTYAEHTY
VYuuBepsuteta y Humy y mxkosnckoj 2006/2007. roguHM 3a MOJBE JIPYLITBEHO-
XYMaHUCTHUYKUX HaAyKa; Junioma 3a nocmueHym ycnex y moxky cmyouja xojy oodemyje I pao
Huw moBogom 11. jamyapa — Jlana ocnmoOohema rpaga Huma on Typaka, crunennuja
Eurobank EFG, crunenamja kommanumje @wimun Mopuc y okBupy IlaptHepctBa 3a
o0OpasoBame U pa3Boj 3ajeIHUIIE, CTUIICHIU]a Tpajga Huia 3a ocTBapeHe n3y3eTHe pe3ynrare
ToKkoM crynuja. [locenyje HeonmxoHe nHGOPMATHUKE BEIITHHE 3a Kopullheme mporpaMa u3

naketa MsOffice, SPSS, SQL u UutepHer cepBuca. OUIMYHO MO3HAj€ SHITIECKH je3HK.



Yuusepsurer y Huiny
Exonomcku dgakyarer

HN3JABA O AYTOPCTBY

W3japipyjeM Ja je JOKTOpCKa QHCEPTaNH]ja, IO HaclioBoM YHamnpeheme cucrema 3a
ovyBame cTa0MIHOCTH (UHAHCHjCKHX HHCTHTYNH]ja, KOja je oa0pamena Ha EKOHOMCKOM

daxynrery YHuBepsurera y Humry:

® pe3yJITaT CONCTBEHOI HCTPAKUBAYKOT paa;

e Jla OBy IuCEpTalyjy, HU y LEIUHU, HATH y JeIOBMMA, HACAM IIpHjaBJbHUBaa
Ha IpyruM (paKyiTeTuMa, HUTH YHUBEP3UTETHMA,

e Ja HHCaM IIOBpEAMJIA ayTOpCKa IpaBa, HUTH 3JI0YMOTPeOIIa HHTEICKTYaTHY

CBOjUHY JPYTHX JIHIIA.

Jlo3BospaBaM Ja ce o0jaBe MOjU JIMYHM IOJAllF, KOjH Cy y BE3H ca ayTOPCTBOM H
Jo0MjameM akaJeMCKOT 3Bamba JOKTOpa HayKa, Kao IITO Cy UMe U Mpe3uMe, TOAuHA U MECTO
pohema u matym oxdpaHe pajia, u To y katayiory bubmmoreke, J[MrutaiHoM perno3uTOpHjyMy

VYuupepsutera y Huiry, kao u y myOnukanujama Y HuBep3utera y Humy.

Y Humry,
13. anpuna 2016. rogune
Ayrop mucepraije: Mupjana Jemoruh

[ToTmmc ayTopa nucepraiyje
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Yuugsepsuter y Humy

Exonomckn dakyarer

HU3JABA O HCTOBETHOCTHU LITAMITAHOT U EJJEKTPOHCKOT OBJIMKA
HOKTOPCKE TUCEPTAIINJE

Wwme n npesume ayropa: Mupjana JemoBuh

Hacnos pmucepranuje: Vmanpeheme cucrema 3a oYyBame CTA0OHIHOCTH

GuMHAHCHjCKHX HHCTHTYIH]a
Mentop: IIpod. np Cphan Mapunkosuh
UsjaembyjeM na je mrammamm o6MMK Moje JIOKTOPCKE JUCEpTallhje HCTOBETaH

CNEKTPOHCKOM OOJIMKY, KOjU caM IIpefaia 3a yHOIlele y JUrHTaiHu PETIO3ATOPH]yM

VYHuBep3utera y Humy.

Y Humy,
13. anpmma 2016. ronune

Aytop nucepranuje: Mupjana Jemosuh

[Totnuc ayropa maucepramuje
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Yuusepsurter y Humy

Exonomckn dakyarer

N3JABA O KOPUIITREKHY

Osnamhyjem VYuusepsuteTcky Oubmmorexy ,Hukoma Tecma“ ma, y JlururamHm

pemo3uTopujyM Y HuBep3uTeTa y Humry, yHece Mojy IOKTOPCKY JECEpTALA]y, O/ HACIOBOM:

YHanpeheme cucreMa 3a 0uyBame CTA0HIHOCTH PHHAHCHjCKHX HHCTUTYLHja

Jmcepranujy ca cBEM HpHIO3UMa IIpefana caM y eNeKTPOHCKOM OOJIHKY, IIOTOTHOM
3a TPajHO apXUBUPALLE.

Mojy mokTopeky mucepranujy, yHeTy y JIUTHTAIHE DPENO3UTOPHjyM YHHUBEP3UTETA ¥
Humry, Mory KOpuCTUTH CBH KOjH TIOINTYjy ozpende caipskaHe y oJabpaHOM THILY JIHLCHIE
Kpearusre 3ajenuue (Creative Commons), 32 Kojy cam ce oTydno/1a.

1. Ayropcteo (CC BY)

2. AyropctBo — HekoMepijarao (CC BY-NC)

3. AytopctBo — HekoMepuHjanuo — 0e3 npepane (CC BY-NC-ND)

4. AyTOopCcTBO — HEKOMEPIUjaIHO — AeuTHd nox uctuM ycmosuma (CC BY-NC-SA)
5. Aytopcto — 6€3 npepazne (CC BY-ND)

6. AytopctBo — genmutu mox uctuM yeiosuma (CC BY-SA)

Y Humy,
13. anpuna 2016. ronune

Aytop aucepranuje: Mupjana Jemosuh

[Tornuc ayropa nucepramnuje
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