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APSTRAKT

Predmet rada u ovoj doktorskoj disertaciji predstavlja analizu bankarskog i
makroekonomskog okruzenja u zemljama Zapadnog Balkana, kao 1 ispitivanje uticaja
odabranih pokazatelja na performanse bankarskog sistema, sa posebnim osvrtom na
problemati¢ne kredite. Vremenski aspekt istrazivanja obuhvata period od poslednjeg kvartala
2010. godine, zakljucno poslednjim kvartalom 2019. godine. Sve analize vrSene su na nivou
svake zemlje da bi se na kraju svakog poglavlja doktorata napravila komparacija dobijenih
rezultata. Od makroekonomskih indikatora, u analizi, svoje mesto su pronasli: rast nominalnog
i realnog bruto domaceg proizvoda (BDP), investicije (u procentu BDP-a), industrijska
proizvodnja, indeks potrosackih cena, indeks proizvodackih cena, uvoz, izvoz, stopa
nezaposlenosti. Rezultati istrazivanja ukazuju da je u svim zemljama Zapadnog Balkana
prisutno postojanje visoke stope nezaposlenosti (pogotovo u Republici Severnoj Makedoniji),
zavisnosti od uvoznih aktivnosti, kao i neophodnost konsolidacije javnih finansija (posebno u
Republici Srbiji). Pocetak analize u svim posmatranim zemljama karakteriSe prelivanje
negativnih efekata po ekonomske aktivnosti usled prelivanja uticaja svetske ekonomske krize
(2010. godina). Dalje, analiza bankarskih sektora je podeljena na Sest komponenti tako da prvu
komponentu predstavlja prikaz broja banaka, uz osvrt na koncentraciju merenu HHI (1); drugu
komponentu predstavlja analiza kapitala merena odnosom osnovnog, ali i regulatornog kapitala
prema ukupnoj izlozenosti riziku, odnosom kapitala prema ukupnoj aktivi, kao i kretanjem
pokazatelja adekvatnosti kapitala (2); tre¢a analizirana komponenta je kvalitet aktive
posmatranog bankarskog sektora gde su posmatrani odnos nekvalitetnih kredita umanjeni za
rezervisanja i osnovnog kapitala, godisnja promena u kretanju ukupnih kredita i odnos
nekvalitetnih kredita prema ukupnim kreditima (3); u okviru ¢etvrte komponente analizirana je
likvidnost (4); dok peta komponenta predstavlja analizu profitabilnosti banaka na nivou zemije,
merenu indikatorima ROA, ROE, odnosom neto kamatnog prihoda sa ukupnim prihodom i
odnosom nekamatnih rashoda prema ukupnom prihodu (5). Kona¢no, Sesta komponenta je u
funkeiji buducih istraZivanja (6), s obzirom na to da metodologija koriS¢ena u ovom radu moze
posluziti kao osnova za nastavak ovog, ali i kreiranje istrazivanja sa novim parametrima — deo
Priloga rada predstavlja set koris¢enih kodova u statistickom programu R. Generalni zaklju¢ak
koji se moze sprovesti jeste postojanje banaka u predominantno inostranom vlasniStvu u
bankarsku sektoru zemalja Zapadnog Balkana, kao i trend viSegodiSnjeg zadovoljavajuceg

(profitabilnog) poslovanja banaka na pomenutoj teritoriji. U duhu porekla kapitala,
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najznacajnije banke za celokupno bankarsko poslovanje u zemljama ZB imaju banke iz Italije
(Intesa Sanpaolo Group i UniCredit Group), potom iz Austrije (Raiffeisen Bank International,
Erste Group Bank AG), ali vazno je napomenuti da kapital madarskog i slovenac¢kog porekla
(posredstvom OTP i NLB Group—a, retrospektivno) sve vise zamenjuje kapital koji dolazi iz
Francuske 1 Grcke. Dalje, bankarske grupe sa sedistem u Italiji i Austriji ponekad ne otvaraju
direktno svoje predstavnike u zemljama Zapadnog Balkana, ve¢ to ¢ine posredstvom svojih
banaka u EU (konkretno u Hrvatskoj). Broj banaka se menja od zemlje do zemlje (sa
tendencijom opadanja), koncentracija merena HHI pokazuje prisustvo umerene koncentracije,
a finansijski sistemi su ,,bankocentri¢ni“. Prisutan je trend rast aktive banaka, depoziti su
tradicionalno najznacajniji izvor finansiranja banaka, a viskovi sredstava ulazu se u drzavne
HOV (u najvecoj meri), Sto je posledica teznje bankara da se rizici diverzifikuju. Prisutan je 1
rast kreditne aktivnosti (uz valutnu klauzulu), uz smanjenje stope problemati¢nih kredita koje
je jedna od posledica regulacije monetarnih vlasti i donoSenja seta odluka o otpisu bilansne
aktive. Nema bojazni o problemu sa likvidno$éu bankarskih sektora zemlja ZB, s tim da je
bankarski sektor Republike Srbije najlikvidniji. Stope adekvatnosti kapitala su, takode, daleko
iznad regulatornih minimuma. IstraZivanje je pokazalo i1 da je bankarski sektor Republike Srbije
najrazvijeniji od posmatranih bankarskih sektora pa, s tim u vezi nije iznenadujuca konstatacija
da lider bankarskog sektora Srbije bude ocenjen najboljom ocenom u ovoj analizi, kao i da Sest
od deset banaka sa najvecoj aktivom od svih banaka u svim zemljama ZB, upravo imaju banke

koje posluju u Republici Srhbiji.

Empirijski deo rada podrazumeva analizu koju ¢ini odabir prethodno pomenutih
indikatora i utvrdivanje njihovih efekata na kretanje problemati¢nih kredita, kroz kreiranje
ekonometrijskog modela. Cilj je bio testirati da 1i se, na osnovu odredene kombinacije
makroekonomskih i1 bankarskih indikatora moZe predvideti kretanje NPL—a u buduénosti. Prag
znacajnosti u pustenoj linearnoj regresiji bio je 5%, kako bi se dobili §to validniji rezultati 1
ispostovali standardni uslovi konzervativnosti. U procesu razvoja pomenutih modela pracen je
princip i algoritam Mertonovog modela i u skladu sa tim se koristila, kao zavisna varijabla,
transformisana vrednost NPL—a (u radu oznacena sa Z). Modeliranje je vrSeno u softverskom
paketu R. Rezultati pokazuju da je, u ¢ak 3 od 5 posmatranih zemalja, jedan od indikatora koji
u najvecéoj meri uti¢u na kretanje NPL—a, stopa nezaposlenosti. Visoki procenti R? i ADJ R?
testova govore da ¢e veze izmedu modela 1 zavisne promenljive biti na viSe nego

zadovoljavajuc¢em nivou. Dalje, pored stope nezaposlenosti, makroekonomski indikator koji se
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pokazao kao veoma znacajan jesu investicije (u % nominalnog BDP-a), i to u Republici Srbiji.
Bankarski indikatori za koje se pokazalo da imaju veliki uticaj na kretanje NPL-a u
posmatranim drzavama su rast depozita tri kvartala unazad (Albanija), rast ukupnih kredita u
posmatranom kvartalu (Crna Gora) i tri kvartala unazad (Bosna i Hercegovina), koeficijent
adekvatnosti kapitala (Srbija) i koeficijent likvidnosti (Severna Makedonija). Analizom
reziduala i poredenjem javno objavljenog NPL—a sa NPL—om dobijenim modelom utvrdeno je
da model kreiran u radu daje zadovoljavaju¢e podatke, te se moze koristiti za projekcije u
buduénosti. Tako, kreirane su projekcije NPL-a U svim posmatranim drzavama, za period
2020-2025. godina kroz testiranje dva, teoretska scenarija — optimisticni i pesimisti¢ni
(pogorsanje kljuénih parametara za 30%). Projekcije ukazuju da mozemo oc¢ekivati nagli skok
stope problemati¢nih kredita u periodu 2020-2022. godina, kada ¢e se nastaviti trend opadanja
ovog parametra. Konac¢no, rezultati proistekli iz kreiranog modela upucuju na to da su
mogucnosti njegove primene visestruke, kako sa stanovista poslovnih banaka za svoj rad,
procene i analize, tako i za regulatorna tela i institucije, kao podrska u pronalazenju adekvatnih
upravljackih reSenja, odnosno obezbedenja stabilnosti finansijskog sektora konkretne zemlje ili

regiona.
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ABSTRACT

The subject of this doctoral dissertation is the analysis of the banking and
macroeconomic environment in the countries of the Western Balkans, as well as the
examination of the impact of selected indicators on the performance of the banking system,
with special reference to problem loans. The time aspect of the research covers the period from
the last quarter of 2010 to the last quarter of 2019. All analyses were performed at the level of
each country in order to make a comparison of the obtained results at the end of each chapter
of the doctoral thesis. The macroeconomic indicators that found their place in the analysis are:
growth of nominal and real gross domestic product (GDP), investments (as a percentage of
GDP), industrial production, consumer price index, producer price index, import, export,
unemployment rate. The results of the research indicate that in all countries of the Western
Balkans there is a high unemployment rate (especially in the Republic of Northern Macedonia),
dependence on import activities, as well as the need to consolidate public finances (especially
in the Republic of Serbia). The beginning of the analysis in all observed countries is
characterized by the spillover of negative effects on economic activity due to the spillover of
the impact of the global economic crisis (2010). Further on, the analysis of the banking sectors
is divided into six components so that the first component is a representation of the number of
banks, with reference to the concentration measured by the HHI (1); the second component is
the analysis of capital measured by the ratio of core and regulatory capital to total risk exposure,
the ratio of capital to total assets, as well as the movement of capital adequacy ratios (2); the
third analyzed component is the quality of assets of the observed banking sector where the ratio
of non-performing loans minus provisions to base capital, annual change in the movement of
total loans and the ratio of non-performing loans to total loans are observed (3); liquidity was
analyzed within the fourth component (4); while the fifth component is an analysis of banks'
profitability at the country level, measured by ROA, ROE indicators and by the ratio of net
interest income to total income and the ratio of non-interest expenses to total income (5).
Finally, the sixth component is in the function of future research (6), given that the methodology
used in this paper can serve as a basis for continuing this, but also creating research with new
parameters - part of the Appendix presents a set of codes used in the statistical program R. The
general conclusion that can be made is the existence of predominantly foreign-owned banks in

the banking sector of the Western Balkans, as well as the trend of many years of satisfactory
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(profitable) operation of banks in the mentioned territory. In terms of the origin of capital, the
most important banks for the entire banking business in the WB countries are banks from Italy
(Intesa Sanpaolo Group and UniCredit Group), then from Austria (Raiffeisen Bank
International, Erste Group Bank AG), but it is important to note that the capital of Hungarian
and Slovenian origin (through OTP and NLB Group, retrospectively) is increasingly replacing
capital coming from France and Greece. Furthermore, banking groups based in Italy and Austria
sometimes do not open their representatives directly in the Western Balkans, but do so through
their banks in the EU (specifically in Croatia). The number of banks varies from country to
country (with a tendency to decrease), the concentration measured by HHI shows the presence
of moderate concentration, and the financial systems are "bank-centric". There is a growing
trend of bank assets, deposits are traditionally the most important source of bank financing, and
surplus funds are invested in government securities (mostly), which is a consequence of
bankers' aspiration to diversify risks. There is also an increase in lending activity (with a
currency clause), with a decrease in the rate of problem loans, which is one of the consequences
of the regulation of monetary authorities and the adoption of a set of decisions on the write-off
of balance sheet assets. There are no fears about the problem with the liquidity of the banking
sectors of the WB countries, with the banking sector of the Republic of Serbia being the most
liquid. Capital adequacy ratios are also far above regulatory minimums. The research also
showed that the banking sector of the Republic of Serbia is the most developed of the observed
banking sectors, so it is not surprising that the leader of the banking sector of Serbia is rated the
best in this analysis, and that six out of ten banks with the highest assets of all banks in all WB

countries, are banks operating in the Republic of Serbia.

The empirical part of the paper included an analysis of the selection of the previously
mentioned indicators and determination of their effects on the movement of problem loans,
through the creation of an econometric model. The aim was to test whether, based on a certain
combination of macroeconomic and banking indicators, the future development of NPLs can
be predicted. The significance threshold in the released linear regression was 5%, in order to
obtain as valid results as possible and to comply with standard conservatism conditions. In the
process of development of the mentioned models, the principle and algorithm of Merton's
model were followed and in accordance with that, the transformed value of NPL (marked with
Z in the paper) was used as a dependent variable. The modeling was performed in the software

package R. The results show that, in as many as 3 out of 5 observed countries, one of the
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indicators that most influence the movement of NPLs is the unemployment rate. High
percentages of R2 and ADJ R2 tests suggest that the relationships between the model and the
dependent variable will be at a more than satisfactory level. Furthermore, in addition to the
unemployment rate, the macroeconomic indicator that proved to be very significant are
investments (in % of nominal GDP), in the Republic of Serbia. Banking indicators that have
been shown to have a large impact on the movement of NPLs in the observed countries are the
growth of deposits three quarters backwards (Albania), the growth of total loans in the observed
quarter (Montenegro) and three quarters backwards (Bosnia and Herzegovina), capital
adequacy ratio (Serbia) and liquidity ratio (Northern Macedonia). By analyzing the residues
and comparing the publicly announced NPL with the NPL obtained with the model, it was
determined that the model created in the paper provides satisfactory data, and can be used for
future projections. Thus, NPL projections were created in all observed countries, for the period
20202025, through testing two theoretical scenarios - optimistic and pessimistic (deterioration
of key parameters by 30%). Projections indicate that we can expect a sharp jump in the rate of
problem creditors in the period 2020-2022, when the downward trend of this parameter will
continue. Finally, the results derived from the created model indicate that the possibilities of its
application are multiple, both from the point of view of commercial banks for their work,
assessments and analyses, and for regulatory bodies and institutions, as support in finding
adequate management solutions, i.e. ensuring the stability of the financial sector of a particular

country or region.
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UvoD

Bankarski sistem je, u svim privredama, jedna od najvaznijih poluga u ostvarivanju
zeljenog tempa 1 kvaliteta privrednog razvoja. Poslovanje savremene kompanije i zivot
pojedinca neraskidivo su povezani sa bankama i bankarskim poslovanjem (Hadzi¢, 2013).
Savremene tendencije u oblasti bankarstva vode ka tome da tradicionalno bankarstvo sve vise
gubi na znacaju, a rizik poslovanja se povecava. Banke su svoje poslovanje prosirile van granica
svoje zemlje tako S$to su otvarala svoja predstavni$tva tj. filijale Sirom sveta (Radojevic, 2019).
S druge strane, dolazi do globalizacije privrednih tokova i stalnih inovacija u oblasti finansijskih
usluga. Sve ovo zajedno namece potrebu upravljanja procesima i pojavama u bankama, Sto je
nezamislivo bez analize performansi poslovnog bankarstva. Medutim, uprkos inovacijama, u
podrudju finansijskih usluga, kreditni rizik je jo$ najznacajniji pojedinacni uzrok stecaja banaka
(Cvetinovi¢, 2009). Bankarski sistem predstavlja krvotok privrednog sistema razvijene
privrede, jer upravo banke obezbeduju prenos kapitala izmedu realnih sektora nacionalne
ekonomije i imaju centralnu ulogu u plathom prometu (Ristanovi¢, 2017). Svojim
mobilizatorskim, kreditnim i posredniC¢kim poslovima banke direktno ulaze u sve pore
privrednog zivota. Banke su, nacelno, samostalne u poslovanju koje se mora zasnivati na
nacelima likvidnosti, sigurnosti i rentabilnosti i samostalno donose odluke o raspolaganju
sopstvenim sredstvima i preuzimanju obaveza i odgovornosti koje iz njih proizilaze. Kao takve,
one su sui generis! institucije, ¢ije loe poslovanje i bankrotstvo moze da ugrozi ¢itav privredni

sistem.

Osnovni ciljevi regulacije bankarskog sistema odreduju i osnovne oblike regulisanja

poslovanja banaka koji obuhvataju sledece:

— makroekonomska regulacija usmerena ka ostvarenju osnovnih ciljeva monetarne politike
(npr. obavezne rezerve, ograni¢enja kamatnih stopa, selektivno kreditiranje i dr.);

— strukturna regulacija koja se, pre svega, odnosi na statusna pitanja, strukturu finansijskog
sistema i organizaciju poslovanja; tzv. prudenciona regulacija ¢iji je cilj da se obezbedi
kako sigurnost i stabilnost poslovanja pojedine finansijske institucije, tako i finansijskog

sistema u celini;

1 Sui generis je latinski izraz za nesto jedinstveno po svojim karakteristikama i koristi se kao izraz za
klasifikaciju koja postoji nezavisno od drugih kategorizacija, zbog svoje jedinstvenosti. U ekonomskoj literaturi,

banke su jedinstvene finansijske institucije.
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— zastita korisnika usluga 1 regulisanje poslovnog ponasanja banaka i uskladenosti

poslovanja banaka sa pravilima i standardima o zastiti interesa klijenata i1 javnog poretka.

Jedna od potencijalnih pretnji po likvidnost, sigurnost poslovanja i profitabilnost banke
upravo jesu problemati¢ni krediti (eng. Non performing loans, skr. NPL) koji sve ¢esée u
naucnoj i strucnoj literaturi zaokupljuju paznju akademske javnosti, ali i bankarskih menadzera.
U radu se polazi od opstih ciljeva bankarskog sistema koji se ogledaju u stvaranju moguénosti
za postojanje i odrzavanje zdravog i stabilnog finansijskog sistema, zasnovanog na sigurnom i
dobrom poslovanju svake banke i dostizanju odgovarajuceg nivoa zastite korisnika finansijskih

usluga.

Granice nau¢nog istraZivanja naziru se ve¢ iz samog naslova ovog rada. Finansijski
sistem Cine tri osnovne komponente: 1) Finansijske institucije kao ucesnici na finansijskom
trzistu; 2) finansijski instrumenti i finansijske usluge; i 3) finansijska trzista na kojima ucéesnici
trguju finansijskim instrumentima, gde se odvija finansijsko posredovanje, odnosno na kojima
se obavljaju finansijske usluge. Kao $to se vidi iz naslova ove doktorske disertacije, obuhvat
istrazivanja ogranien je na prvu komponentu finansijskog sistema, odnosno na bankarski
sistem koji Cine banke, kao posebna vrsta finansijskih institucija. Kako je sveukupno
ekonomsko okruzenje veoma vazno za poslovanje kako nefinansijskih, tako i finansijskih

privrednih subjekata, u radu je dat poseban osvrt na makroekonomsko okruZenje.

Predmet istraZivanja

Predmet rada predstavlja analiza bankarskog i makroeckonomskog okruzenja u
zemljama Zapadnog Balkana i ispitivanje uticaja odabranih pokazatelja na performanse
bankarskog sistema, sa posebnim osvrtom na problemati¢ne kredite. Prema podacima Svetske
banke, pod drzavama Zapadnog Balkana definisane su slede¢e drzave (World bank Group,
2019):

1. Albanija,
2. Bosna i Hercegovina

3. Republika Kosovo?,

2Nakon zavr$enih ratova na Kosovu 90—ih godina proslog veka, kao i potpisivanja Rezolucije SB UN

1244, Kosovo se nalazi pod administracijom Ujedinjenih nacija. 16. februara 2008. godine pokrenuta je misija EU
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4. Crna Gora,
5. Republika Severna Makedonija,
6. Republika Srbija.

Medutim, kako su Ustavom Republike Srbije Kosovo i Metohija definisani kao
Autonomna pokrajina Republike Srbije, podaci koji se odnose na Kosovo, kao nezavisnu

drzavu, nisu uzeti u razmatranje u ovom radu (Ustav Republike Srbije, 2006).

Vremenski aspekt istrazivanja bankarskih i makroekonomskih indikatora u radu
obuhvati¢e period od poslednjeg kvartala 2010. godine, zaklju¢no poslednjim kvartalom 2019.
godine. Kao prilog rada bice prikazana nesto duza vremenska serija koja ¢e se inace koristiti za
modeliranje pa tako, istrazivanje koje se odnosi na makroekonomske pokazatelje u Albaniji,
bice prikazano u prilozima za period od 2007. godine, u Bosni i Hercegovini istrazivanje ¢e
trajati od 2003. godine, za Crnu Goru od 2010. godine, Srbiju od 2008. godine i za Severnu
Makedoniju od 2005. godine. Razlog zbog koje je presek istrazivanja na polovini 2020. godine

je dostupnost seta podataka u momentu ovog dela pisanja rada.

Nakon deskriptivne analize pomenutih vremenskih serija, bi¢e razvijeni modeli koji
svoju primenu mogu pronaci u predikciji kretanja stope problemati¢nih kredita na osnovu
pokazatelja za koje ¢e se u radu pokazati da imaju najveci uticaj na kretanje pomenute stope.
Vremenski period za koji ¢e se vrsiti predikcija je 2020-2025. godine. Posto je to maksimalan
period za koji se u momentu pisanja doktorata mogu pronaci ulazni podaci na osnovu projekcija
Medunarodnog monetarnog fonda, Svetske banke 1 Centralnih banaka posmatranih zemalja,
dalja predikcija nije bila moguca. Drugo, za predstavnike vlasti, od velikog je znacaja da
makroekonomske podatke iskazu da nacin, kako bi javnost imala volje da ih u narednom
periodu podrzi. O ovoj temi se polemisalo i na CFO (eng. Chief Financial Officer) forumu
odrzanom 2015. godine na Mokroj Gori, gde su ¢lanovi Fiskalnog saveta ukazali na sumnju da
li je npr. nezaposlenost zaista tolika kolika je javno objavljena od strane republickih organa
zaduzenih za poslove statistike (i §ta se podrazumeva pod zaposlenim licem). Konacno, s
obzirom na to da je svet tokom 2020. godine pogodila pandemija virusa Covid-19, kao i da se
posledice po ekonomiju celog sveta ofekuju u narednom periodu, u radu ¢e se prosek

parametara za koji se pokaze da ima najveci uticaj na kretanje problemati¢nih kredita u svakoj

pod nazivom Eulex Kosovo koja ima za cilj da pomogne kosovskim vlastima u uspostavljanju odrzivih i nezavisnih

institucija vladavine prava.
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zemlji ponaosob, umanjiti za 30% kako bi se testirao teoretski scenario eventualnih pogorSanja
parametara za period predikcije, a na osnovu dokumenta World Investment Report —
International production beyond the pandemic (UNCTAD, 2020).

Problemati¢ni krediti, kao jedan od najvecih izazova savremenih bankara, na agendi je

mnogih istrazivaca, analitiara i ekonomista. To podrazumeva:

— vrednovanje poslovnih performansi banaka na osnovama savremenog pristupa poslovnoj
politici banaka, strukturnih promena u razvoju bankarstva,;

— odrzavanje stabilnosti i sigurnosti celokupnog privrednog sistema na osnovama regulacije
bankarstva, koja ne predstavlja zamenu za trziSte, ve¢ proces koji vodi povecanju
finansijske discipline i trzi$ne konkurencije banaka;

— sveobuhvatno sagledavanje kriterijuma kao $to su finansijsko stanje, kvalitet poslovanja,
adekvatnost kapitala za preuzete rizike, kvalitet menadzmenta, postojanje i sprovodenje
kreditnih politika i procedura, interna kontrola, provera poslovnih performansi;

— efikasno upravljanje i donoSenje pouzdanih i pravovremenih poslovno—finansijskih
odluka, u cilju ostvarivanja osnovnih performansi — rentabilnosti, solventnosti i
likvidnosti, odnosno strateskih poslovnih ciljeva banaka;

— ispitivanje mogucénosti uspostavljanja zaStite depozitara i kreditora banke, kao i
ograni¢avanja nivoa poslovanja koji je pracen visokim rizikom: kontrole i nadzora,
kreditnih trziSnih rizika koji se baziraju na informacijama o nivou kapitala sa kojim banka

raspolaZe 1 iz koga moZe nadoknaditi potencijalne gubitke.

Ciljevi istraZivanja

Naucni cilj istrazivanja je pokazati da li 1 u kolikoj meri stanje bankarskih, ali i
makroekonomskih komponenti utice na performanse bankarskog sistema u zemljama Zapadnog
Balkana cije su odlike porast konkurencije, diverzifikacija poslovanja i liberalizacija kretanja
kapitala. Posledi¢no, druStveni cilj rada je dokazati efikasnost primene uradenog modela kojim
se tvrdi da kretanje problemati¢nih kredita se moZe predvideti na osnovu kretanja kombinacije
odredenih makroekonomskih indikatora i indikatora (finansijskih) performansi bankarskog

sistema.

Polaznu osnovu istrazivanja ¢ini sistemski pristup metodi sistemske analize u reSavanju

problema kojima se definiSu procesi i1 vr$i dekomponovanje banke, kao poslovnog sistema, na
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podsisteme. Koris¢enje sistemskog pristupa u istrazivanju, u ovom radu, uslovi¢e jedan od
nacina izuCavanja (slozenih) sistema, odnosno resavanja upravljackih zadataka. Posebno vazan
aspekt ovog pristupa je sustina analize upravljanja performansama. Pored bazi¢nog cilja svakog
privrednog drustva (pa i banke) koji se odnosi na maksimiziranje dobiti, obradice se i drugi, ne
manje vazan cilj, a koji se odnosi na kontrolu kapitala, ali i likvidnosti banke, kao i smanjivanje
rizika poslovanja kroz pregled i predvidanje kretanja problemati¢nih kredita u zemljama

Zapadnog Balkana za period 2020-2025. godine.

Hipoteze od kojih se polazi u radu

Na temu indikatora koji uti¢u na performanse bankarskog sistema, njegov razvoj, ali i
predvidanja buduc¢ih kretanja problemati¢nih kredita, moze se postaviti vise hipoteza. U

nastavku bic¢e izdvojeno nekoliko najvaznijih:

H1: U zemljama sa boljim makroekonomskim indikatorima, banke imaju prilike da ostvare

bolje performanse;
H2: Od svih posmatranih zemalja, Republika Srbija ima najlikvidniji bankarski sektor;

H3: Kretanje problemati¢nih kredita moguce je predvideti kreiranjem prediktivnih modela
koji kao osnovu imaju kombinaciju makroekonomskih pokazatelja i pokazatelja performansi

bankarskog sistema;

H4: Eksterni faktori, posebno stopa nezaposlenosti, imaju uticaj na kretanje problemati¢nih

kredita.

Osnovni elementi analize performansi banaka c¢ine odredenu celinu sa odlikama
savremenog svetskog bankarstva i problematikom projektovanja i razvoja modela za ulazak u
odnose se problemati¢nim klijentima. Efekti provere hipoteza i koris¢enje rezultata istrazivanja
u ovom radu mogu uticati na poboljSanje kvaliteta upravljanja (u svim segmentima poslovanja,
a pre svega rizicima, aktivom i pasivom i odnosima sa klijentima) i odlucivanja u poslovnim
bankama. Analiza performansi poslovnih banaka znacajna je i1 sa stanovista finansijskog
upravljanja, u cilju maksimiziranja dobiti, kao i kontrole i smanjivanja rizika poslovanja, jedan
od doprinosa istrazivanju performansi poslovnog bankarstva je i obuhvatanje, kvantitativnom
analizom, finansijskih indikatora i strukture bilansa poslovnih banaka. Kada se tome doda

komparacija sa makroekonomskih pokazateljima, i to u zemljama ZB koje su i dalje u
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razvijanju, dobija se paket u kojem se ogleda obimna analiza nau¢no—stru¢nog materijala iz

domace i strane literature, uz izvedene zakljucke i preporuke dobijene uporednom analizom.

Metode koje ce se koristiti u radu

Sa zeljom da se $§to objektivnije, pouzdanije i sistemati¢nije obradi definisana tema i
predmet istrazivanja, u radu ¢e biti koriS¢ene opSte—naucne metode (komparativna i statisticka
metoda i metoda modelovanja) i nau¢no—istrazivatke metode (kvalitativne, empirijske 1
kvantitativne, deskriptivne analize). Primena pomenutih metoda omoguci¢e saznanje o
indikatorima koji imaju statisticki znacajan uticaj na kretanje NPL-a, odnosno pomazu

ostvarenje postavljenih ciljeva rada.

U razmatranju pojedinih pojava koristice se metod analize, dok ¢e se u postupku
zakljuc¢ivanja o pojavama koristiti metod sinteze. U osnovi, bice kori§¢en kako induktivni, tako
1 deduktivni metod nau¢ne analize i1 sinteze. U odredenim situacijama kada se pojave
posmatraju u duzem vremenskom periodu, koristi¢e se i istorijski metod nau¢nog pracenja i
zaklju¢ivanja. Veoma vazan aspekt istrazivanja je stavljen na metod komparacije dobijenih

podataka.

U cilju odredivanja finalnog modela i indikatora koji ¢e na najprecizniji nacin opisati
ciljnu promenljivu, koristice se statisticke metode analize podataka i metode finansijske
matematike. Dostupni podaci bi¢e analizirani na osnovu vremenske komponente 1 ispitivace se
njihova primenljivost na reSavanje pocetnog problema. Takode, u skladu sa ciljem ovog
istrazivanja, bi¢e kori§¢ene metode razvoja prediktivnih statistickih modela (Mertonov model)
1 testovi njihove prediktivnosti. Medu najznacajnijim statistickim metodama koje e biti
kori$¢ene u okviru rada su: linearna regresija, reziduali, koeficijent determinacije R? (eng. R—
squared) i korigovani koeficijent determinacije AJD R? (eng. adjusted R-squared), kao i

korelacija izmedu promenljivih kroz matrice.

U obradi su koristi¢e se savremena informaticka sredstva za obradu tekstova i podataka
(tabela, grafikona, slika, histograma, itd.) u programskom paketu Microsoft Excel, a razvoj
modela vrSi¢e se u statistickom alatu R kucanjem kodova ¢e biti predstavljeni kao prilozi
doktorske disertacije. Microsoft Excel ¢e posluziti i za prorac¢un prediktovanih vrednosti NPL—
a primenom parametra Z u inverznoj funkciji pocetne formule, koris¢enjem funkcija

NORMSDIST (normalna kumulativna funkcija raspodele), NORMSINV (verovatnoca koja




Analize i perspektive razvoja bankarskog sektora u zemljama Zapadnog Balkana sa posebnim osvrtom na

predvidanje kretanja problematicnih kredita
odgovara normalnoj raspodeli) i SQRT (pozitivan kvadratni koren). Poredeci dobijene iznose
prediktivnog NPL—-a i javno—objavljenog NPL—a (u godinama analize kada NPL imamo kao

podatak), testirace se kvalitet i tacnost predikcije modela za sve analizirane zemlje.

Kao izvori podataka, pored naucne i strune literature, koristi¢e se publikacije
medunarodnih razvojnih i finansijskih institucija, a najviSe Svetske banke, Eurostat-a,
Medunarodnog monetarnog fonda, Banke za medunarodno poravnanje i Evropske centralne
banke. Takode, 1 izvestaji sa sajtova Centralne banke i1 poslovnih banaka zemalja Zapadnog
Balkana, kao i sajtova UdruZenja banaka i Agencija za bankarstvo analiziranih zemalja, ali i
institucija kao Sto su Republicki zavod za statistiku, ministarstva finansija, nau¢no—istrazivacki
instituti bi¢e preuzimati i dalje analizirani. Podrazumevano, koristi¢e se i brojna domaca i
medunarodna literatura, kako u elektronskom, tako i u Stampanom formatu. Autor ovog rada

pristupi¢e i medunarodnoj bazi podataka CEIC data®, kao i podacima Moody ’s rejting agencije.

Struktura rada

S obzirom na postojanje aktuelnih integracionih procesa u svetskoj privredi, sprovedene
su reforme domacih banaka, radi prilagodavanja trziSnoj logici poslovanja. Glavni faktor
revitalizacije bankarskog sistema je primena novih poslovnih filozofija u reSavanju poslovnih
problema. Izucavanje i prihvatanje novih reSenja doprinece uklju¢ivanju u svetske finansijske
tokove. U tom smislu je 1 koncipiran ovaj rad. U skladu sa postavljenim ciljevima, sadrzaj rada
bi¢e koncipiran u pet nezavisnih, ali medusobno povezanih poglavlja, pored uvoda, zakljucka,

prikaza literature i priloga.

U uvodu ¢e biti definisani predmet i ciljevi istraZivanja, uz hipoteticko — metodoloski
okvir, kao 1 objasnjenje doprinosa rada. Ovde ¢e biti predstavljeni osnovni principi na kojima

se zasniva istrazivanje.

U prvom delu rada pod naslovom ,,Karakteristike savremenih finansijskih sistema“ bice
ukazano na karakteristike savremenog poslovnog bankarstva, kao dela finansijskog sistema.
Dalje, ¢e biti naglasena 1 uloga finansijskog trzista na kome se pojavljuju banke, kao znacajne

institucije finansijskog sistema. Potom, ¢e biti ukazano na specifi¢nosti banaka u odnosu na

3 CEIC data je baza podataka kreirana 1992. godine od strane tima ekspertskih ekonomista i analiti¢ara

sa ciljem da korisnicima pruZzi uvid u podatke o razvijenim ekonomijama i ekonomijama §irom sveta.
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ostale finansijske institucije radi isticanja njihovog znacaja za efikasno funkcionisanje realnog
sektora. Kraj prvog poglavlja ¢ini¢e deskripcija aktivnih bankarskih poslova (kredita), kao

osnove bankarskog poslovanja, sa posebnim osvrtom na problemati¢ne kredite.

Drugo poglavlje pod nazivom ,,Makroekonomski agregati kao osnova razvoja zemalja‘“
obuhvati¢e teorijski pregled osnovnih makroekonomskih indikatora koji ¢e kasnije biti
koris¢eni u analizi (uz kvantitativne podatke koji se odnose na inflaciju, kretanje investicija,
bruto domaceg proizvoda, nezaposlenosti, itd.) sa idejom da se nakon pomenutih indikatora
pokaze istorijski trend kretanja i aktuelna situacija u posmatranim zemljama, sa poredenjem u

zemljama EU.

Tre¢i deo pod nazivom ,,Makroekonomski agregati u zemljama Zapadnog Balkana“
predstavljace prvu, dublju analizu ovoga rada kroz analiziranje izabranih makroekonomskih
indikatora za svaku od pet posmatranih zemalja. Pre analize, bi¢e dat pregled opstih informacija
0 svakoj zemlji. U skladu sa javno dostupnim podacima, za svih pet zemalja Zapadnog Balkana
analiziraée se kretanje sledecih stavki: rast nominalnog BDP—a, rast realnog BDP—a, investicije
(u procentu BDP-a), industrijska proizvodnja, indeks potrosackih cena, indeks proizvodackih

cena, uvoz, izvoz, stopa nezaposlenosti.

Cetvrti deo rada pod nazivom ,,Analiza bankarskog sektora u zemljama Zapadnog
Balkana“ je po strukturi sli¢an prethodnom, tre¢em delu rada, sa razlikom u vrsti analiziranih
stavki za posmatrane zemlje. Analiza u ovom poglavlju odnosice se na bankarski sektor. Stavke
koje ¢e biti posmatrane, bi¢e podeljene u pet komponenti. Prva komponenta analize obuhvatice
promenu u broju banka u analiziranom periodu, uz osvrt na stepen koncentracije i konkurencije,
meren HHI*. Druga komponenta obuhvatiée analizu kvaliteta kapitala tako $to ¢e se analizirati
odnos osnovnog, ali i regulatornog kapitala prema ukupnoj izloZenosti riziku, odnos kapitala
prema ukupnoj aktivi, kao kretanje pokazatelja adekvatnosti kapitala. Tre¢a komponenta
obuhvatice analizu kvaliteta aktive u okviru koje ¢e biti posmatrani odnos nekvalitetnih kredita
umanjeni za rezervisanja i osnovnog kapitala, godiSnja promena u kretanju ukupnih kredita i

odnos nekvalitetnih kredita prema ukupnim kreditima. Cetvrta komponenta analize odnosice se

4 Herfihdal-Hirsman indeks (HHI) koncentracije se dobija kao suma kvadratnih uce$éa aktive, kredita,
depozita itd pojedina¢nih banaka u ukupnoj kategoriji koja se posmatra. Vrednost ovog pokazatelja ispod 1.000
ukazuje na odsustvo koncentracije; Vrednost u rasponu od 1.000 do 1.800 ukazuje da postoji umerena

koncentracija u sektoru i vrednost od preko 1.800 ukazuje na prisustvo izraZzene koncentracije u sektoru.
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na analizu likvidnosti kroz posmatranje odnosa likvidnih sredstva i ukupnih sredstava, odnosa
likvidnih sredstva i kratkoro¢nih finansijskih obaveza, pokazatelja likvidnosti i godisnju
promenu u kretanju ukupnih depozita. Poslednja, peta komponenta analize obuhvatice
analiziranje profitabilnosti svake od posmatranih zemalja kroz prikaz pokazatelja ROA (prinos
na aktivu), ROE (prinos na kapital), odnos neto kamatnog prihoda i ukupnog prihoda i odnos
nekamatnih rashoda prema ukupnom prihodu. Sam kraj ovog poglavlja karakteriSe zbirni
pregled svih analiziranih bankarskih sektora, uz deskripciju zakljuc¢aka koji su se pokazali kao

karakteristi¢ni za bankarske sektore drzava Zapadnog Balkana.

Peti deo rada pod nazivom ,,Empirijska analiza odnosa odabranih indikatora i
problematicnih kredita u zemljama Zapadnog Balkana“ je empirijska analiza koju ¢ini odabir
prethodno pomenutih indikatora (u tre¢em i etvrtom delu rada) i utvrdivanje njihovih efekata
na kretanje problemati¢nih kredita kroz kreiranje ekonometrijskog modela. Za svaku zemlju
bic¢e prikazano koji indikator ima najveéi uticaj na kretanje NPL—a u toj zemlji, kako bi se
dokazalo da prate¢i kretanje definisanog pokazatelja, mozemo priblizno odrediti kretanje NPL—
a u budu¢em periodu. Prag znacajnosti u pustenoj linearnoj regresiji bi¢e 5%, kako bi se dobili
Sto validniji rezultati i ispoStovali standardni uslovi konzervativnosti. U procesu razvoja
pomenutih modela bi¢e pracen princip 1 algoritam Mertonovog modela 1 u skladu sa tim ¢e se
koristiti, kao zavisna varijabla, transformisana vrednost NPL—a (u radu oznacena sa Z). Njenim
modeliranjem sa indikatorima koji ¢e se za svaku zemlju pojedina¢no pokazati kao
najznacajniji, dobi¢e se prediktivna vrednost (PD) koja predstavlja osnovu za kreiranu
predikciju kretanja problemati¢nih kredita. Nakon odredivanja parametara modela, analizirace
se i reziduali modela (razlika zavisne i prediktivne varijable) kako bi se utvrdilo koliko dobro
kreirana predikcija opisuje stvarne vrednosti promenljive Z, $to ¢e dalje biti i graficki prikazano.
Konac¢no, prediktovane vrednosti NPL—a dobi¢e se primenom prediktovanih vrednosti
parametra Z u inverznoj funkciji po¢etne formule. Porede¢i dobijene iznose prediktivnog NPL—
a i javno—objavljenog NPL-a (u godinama analize kada NPL imamo kao podatak), testirace se
kvalitet 1 tanost predikcije modela za sve analizirane zemlje. Usled krize koju ¢e izazvati
globalna pandemija virusa Covid-19, predikcija ¢e podrazumevati testiranje dva teoretska

scenarija kretanja NPL—a u periodu 2020-2025. godine, i to:

1. optimisticni koji ¢e nastati na bazi projekcija svetskih finansijskih 1 razvojnih
institucija i prose¢nih vrednosti iz prethodnog perioda analize (za indikatore za koje
pomenute institucije ne objavljuju javno projekcije);
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2. pesimisticni koji ¢e nastati kao posledica pogorSanja indikatora za koji se pokaze da

ima najveéi uticaj na kretanje NPL-a kroz smanjenje istog za 30%, prema
preporukama UNCTAD (2020).

U okviru poglavlja ,.Zakljucna razmatranja*“ ¢e se izneti rezultati sprovedenih
istrazivanja, bi¢e date preporuke i pravci za buduca istrazivanja, kao i potvrditi ili opovrgnuti

definisan hipotetic¢ki okvir, u zavisnosti od samih rezultata istrazivanja.

Sam kraj rada karakteriSe spisak literature 1 izvora kori§éenih u radu, kao i prilozi.

Ocekivani doprinos rada

Kako je predmet istrazivanja ove doktorske disertacije uocavanje uzrocno—posledi¢nih
veza izmedu makroekonomskih pokazatelja i performansi bankarskog sistema zemalja ZB, sa
posebnim osvrtom na kretanje problematic¢nih kredita, nau¢ni doprinos ove disertacije ogledace
se u vremenskoj predikciji kretanja problemati¢nih kredita, kao i analizi obimne naucne i
struéne literature. Od izuzetnog znacaja bic¢e i1 komparacija dobijenih rezultata za zemlje
Zapadnog Balkana (Albanija, Crna Gora, Bosna i Hercegovina, Severna Makedonija, Srbija).
Dosadasnja istrazivanja objavljena u domacoj 1 medunarodnoj literaturi u najvec¢oj meri
posmatraju zemlje ZB u aktuelnom i prethodnom vremenskom periodu, dok u ovom radu ¢e se

raditi na komparaciji dobijenih rezultata u budu¢em periodu do kraja 2025.

Doprinos §iroj nau¢noj zajednici i drugim, naro¢ito mladim istraziva¢ima predstavlja i
deo priloga doktorata koji ¢e se sastojati od seta koris¢enih kodova u programu R, koji su u
funkciji buducih istrazivanja. UnoSenjem adekvatnog seta podataka i koriS¢enjem prilozenih
kodova moze kreirati nastavak ovog istrazivanja, ali 1 napraviti novo istraZivanje koristeci
prezentovan model. Mogucnosti primene modela su viSestruke kako sa stanovista poslovnih
banaka za svoj rad, procene i analize, tako i za regulatorna tela i institucije kao podrska u
pronalazenju adekvatnih upravljackih reSenja, odnosno obezbedenja stabilnosti finansijskog

sektora konkretne zemlje ili regiona.

Rezultati istrazivanja ¢e pokazati koji makro (eksterni) i bankarski (interni) indikatori
koji imaju uticaj na kretanje problemati¢nih kredita, te ¢e pomoc¢i bankarskim menadZerima da
th na proaktivno identifikuju 1 na odgovaraju¢i nacin reaguju kako bi smanjili mogucénost

nastanka nepovoljnijih uticaja na poslovni rezultat banke.
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| KARAKTERISTIKE SAVREMENIH FINANSIJSKIH SISTEMA

Globalna struktura finansijskog mehanizma po svojim institucionalnim odrednicama
obuhvata jedinstvo slede¢ih elemenata: finansijskih institucija, finansijskih instrumenata,
trziSta, finansijskih tokova/transakcija i mera monetarno — kreditne politike (Puki¢, 2006).
Finansijski sektor predstavlja nali¢je ekonomskih odnosa u reprodukciji 1 krvotok
funkcionisanja privrede. Razvoj finansijskog trzista u direktnom je odnosu sa razvojem
privrede: §to je finansijski sistem razvijeniji i §to bolje vrsi svoju alokativnu i transformacionu
ulogu, to je po pravilu veéi privredni rast, o ¢emu svedoce brojne studije. Zbog toga je
sagledavanje finansijskog sektora kao celine, bitna komponenta analize funkcionisanja
privrednog sistema. Finansijski sistem tako predstavlja element privrednog sistema kao
celovitosti odnosa drustvene reprodukcije u jednom drustvu, koji mu obezbeduje neophodnu
dinamiku i unutra$nju povezanost. Njegovi osnovni podsistemi, posmatrano na institucionalnoj
ravni, su bankarski sektor, trziSte kapitala i osiguranje. Stabilan finansijski sistem, koji kapital
¢ini dostupnim bilo finansiranjem iz bankarskih kredita ili preko trzista kapitala, je neophodan
svakoj drzavi koja tezi u nekom segmentu da bude konkurentna (Barjaktarovi¢ & JeCmenica,

2011).

U ovom poglavlju sledi pregled uloge 1 znacaja finansijskog sistema i njegovih bitnih
delova — trzista i ucesnika. Kroz posebno poglavlje bice objasnjen mehanizam delovanja
finansijskih sistema, zatim u ¢emu je specifi¢nost finansijskog trziSta u odnosu na bilo koje
drugo trziSte, a poglavlje se zavrSava objasnjenjem zbog cega je su banke razlicite od svih

drugih finansijskih institucija.

Finansijski sistem ¢ine svi mehanizmi, institucije 1 instrumenti finansiranja potreba za
dugoro¢nim 1 kratkoro¢nim kapitalom nacionalne privrede. Konkretnije, u pitanju su svi
finansijski tokovi koji od raznih izvora nov¢ane akumulacije idu ka raznim mestima njenog
koris¢enja. Finansijski sistem je deo ukupnog privrednog sistema zemlje, te se ukupni ¢inioci
drustveno — ekonomske osnove njegovog formiranja i funkcionisanja medusobno razlikuju.
Finansijski sistem ili finansijski sektor, ¢iji su sastavni delovi monetarni i fiskalni sistem, je
skup institucija i instrumenata preko kojih se vrSi prikupljanje, koncentracija, transfer i

alokacija finansijskih resursa (Hadzi¢ & Barjaktarovi¢, 2015; Dusani¢, 2003).
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Finansijski sistem determiniSe privreda i karakter privrednog sistema, jer predstavlja
odgovarajuc¢i skup institucija, instrumenata i mehanizama kojima se ostvaruje mobilizacija,
koncentracija, transfer i alokacija finansijskih resursa i nov¢ane $tednje drustva. Razvijene
privrede, po pravilu, imaju razuden i efikasan finansijski sistem koji je u sluzbi ekonomskog
rasta i razvoja njihovih ekonomija (Mishkin, 2018). Podsistemi finansijskog sistema vezani su
za privredne tokove jedne ekonomije. Finansijsko trziSte omogucava obavljanje velikog broja
ekonomskih funkcija. To je mesto na kojem se suceljavaju ponuda i traznja za finansijskim
instrumentima. Zbog toga mozemo reci da je jedna od najvaznijih, upravo funkcija povezivanja
subjekata privrednog i1 drustvenog zivota koji raspolazu, u datom vremenskom trenutku,
viskovima finansijskih sredstava sa subjektima kojima ta sredstva nedostaju. S tim u vezi, skoro
svi uc€esnici privrednog 1 drustvenog Zivota, u pojedinim vremenskim intervalima, mogu biti i
ucesnici na finansijskim trziStima. Uc€esnici na finansijskim trziStima su pravna i fizic¢ka lica,

sa najrazlicitijim ulogama i suprotnim motivima. To su:

— preduzeca, koja emisijom pojedinih hartija od vrednosti sakupljaju finansijska sredstva i
kapital za finansiranje svog poslovanja;

— banke, koje odobravaju razne vrste kredita;

— 1investicioni fondovi, koji plasiraju viskove svojih sredstava na odredene rokove (krace ili
duze);

— fizicka lica koja Stede;

— poljoprivrednici koji uzimaju zajam da bi obavili poljoprivredne radove, i dr.

Finansijski sistem ¢ine: monetarno — kreditni sistem, bankarski sistem, budzetski sistem,
osiguranje, Stednja, finansijsko poslovanje preduzeca i1 finansijska kontrola. Poseban znacaj
imaju monetarno—kreditni i bankarski sistem. MoZe se re¢i da monetarni sistem predstavlja
skup reSenja (institucionalnih i organizacionih) u pogledu novc€anih instrumenata, nov¢anih
odnosa i izmedu privrednih subjekata, mehanizama regulisanja novca, na¢ina usmeravanja
privrednih tokova i uloge trziSnih mehanizama u monetarnoj oblasti. Klju¢ni deo finansijskog
sistema je monetarni sistem, jer njegovo funkcionisanje obezbeduje usmeravanje novcanih

tokova i procesa.
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Slika 1: Uéesnici na finansijskom trZistu
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Izvor: Prikaz autora na bazi (Cogoljevi¢ & Savi¢, 2019)

Kreditni sistem obuhvata propise, pravila i postupke na osnovu kojih se vrsi
odobravanje kredita. Kreditni sistem determinise uspostavljanje duznicko—poverilackih odnosa
izmedu davalaca i korisnika kredita. Stoga je on tesno povezan sa bankarskim sistemom.
Bankarski sistem Cine propisi i pravila kojima se odreduju vrste banaka i koncentracije
slobodnih sredstava, nacini njihovog plasiranja, bankarski instrumenti upravljanja i stepen
moguceg preuzimanja rizika (Curéi¢, 1995). S obzirom na ulogu u okviru privrednog sistema,

1zdvajaju se tri druStvene funkcije finansijskog sistema:

— Mobilizacija i koncentracija akumulacije, ¢ije ostvarivanje doprinosi uspostavljanju

efikasnog rasporeda prikupljenih sredstava na odgovarajuce punktove drustvene reprodukcije;
— Kreiranje odgovarajucih instrumenata drzanja imovine subjekata;
— Organizovanje racionalnih metoda 1 oblika placanja.

Stalni napredak u primeni informacionih tehnologija, u finansijskom poslovanju,
generisao je jos jednu vaznu funkciju. U stvari, finansijski sistem je, u savremenim uslovima
poslovanja, izvor podataka koji kroz procese ekonomskih istrazivanja dobijaju smisao u

formulisanju planova i politike razvoja nacionalne ekonomije.

2. Mehanizmi finansijskog sistema

U okviru finansijskog sistema, postoje raznovrsni oblici organizovanja finansijskih

institucija, specijalizovanih za kreiranje finansijskih instrumenata 1 aktiviranje odgovaraju¢ih
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mehanizama. Preko finansijskih institucija ostvaruje se transfer sredstava, koja poticu iz
finansijske Stednje privrede i stanovniStva u korist finansiranja investicija, i to prevashodno u
privredi. Medutim, moguce je i1 direktno ostvarivati transfere sredstava od transaktora koji
imaju viskove sredstava ka onima koji imaju potrebe i mogu ih apsorbovati. U pitanju su, dakle,
direktni oblici prelivanja sredstava. To je slucaj, na primer, kada gradani kupuju hartije od
vrednosti koje emituju pojedine kompanije, u cilju prikupljanja dodatnih sredstava.
Karakteristi¢no je da se najvec¢i deo finansiranja dodatnih investicija vrsi kroz posredovanje
finansijskih institucija. Transfer sredstava odvija se od sektora koji ostvaruju suficit ka onima
kojima nedostaju sredstva. Pri tome su mogu¢a dva modaliteta — direktno ili preko finansijskih
posrednika. Sredstva koja poticu iz finansijske Stednje javljaju se u bilansima finansijskih
posrednika (institucija), u formi obaveza prema vlasnicima sredstava. Transferi ka sektorima
sa deficitom sredstava nalaze se u aktivi finansijskih posrednika. Oni predstavljaju obavezu
korisnika sredstava prema finansijskim posrednicima, odnosno institucijama. Osnovni zadatak
finansijskih institucija je povecanje efikasnosti poslovanja. One treba da pruze podrsku za
poboljsanje poslovanja na nivou privrednog i, samim tim, finansijskog sistema. Istovremeno,
finansijske institucije razvijaju nove tehnologije poslovanja, nove oblike integracije na
finansijskom trzis$tu i nove oblike poslovnih strategija (Ili¢ 1 dr., 2013). One, takode, razvijaju
I aktivnosti kojima se apsorbuju rizici u poslovanju. Kod nas se finansijsko trziSte sastoji od
centralno—bankarskog sistema, poslovnih banaka ostalih finansijskih institucija (Zivkovi¢,
1992). S obzirom na postojeée zakonske okvire, uéesnici na finansijskom trzistu javljaju se kao
emitenti, posrednici i investitori. Na emisionom trzistu, shodno vrsti hartija od vrednosti, mogu
ucestvovati pravna lica (domaca i strana), koja ispunjavaju zakonom odredene uslove. Osnove
definisanja tih uslova preuzete su iz medunarodne regulative i ugradene su u drZzavne zakonske

propise.

Posrednika na berzama ima dosta. 1zdvojili bismo najcesce, a to su banke, Stedionice,
osiguravajuca druStva, investicioni fondovi, specijalizovani berzanski posrednici brokerskog i
dilerskog nacina trgovine, eskontne i lombardne firme, ziro—firme, menjac¢nice... Eskontne
firme su finansijski posrednici za obavljanje otkupa, eskonta i reeskonta bankarskih i
trgovinskih akcepata (menica), ili njihovog drzanja do dospelosti. Eskontiranjem, odnosno
predajom menice pre njenog dospeca, remitent dolazi do novca pre dospe¢a menice, ali je svota
umanjena za kamate; u ovom slucaju kreditira se vlasnik menice (Ristanovi¢, 2019).

Lombardne firme, kao finansijski posrednici, obavljaju otkup, lombard i relombard hartija od
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vrednosti; daju kredite na osnovu zaloga hartija od vrednosti, zlata, drugih plemenitih metala,
robe koja je uskladistena na javnom skladistu, robe na putu i dr. Ziro—firme su finansijski
posrednici, koji obavljaju poslove bezgotovinskog i klirinSkog platnog prometa. Menjacnice su
finansijski posrednici koji obavljaju kupoprodaju deviza, valuta i zlatnog novca, na osnovu
ovlas¢enja drzavnog organa nadleznog za promet tih vrednosti, uz naplatu provizije.
Karakteristi¢no je od svih pobrojanih vrsta finansijskih posrednika data dozvola za rad od strane
nadleznih organa. Shodno medunarodnim standardima i angaZovanjem ecksperata iz
medunarodnih finansijskih organizacija, regulisan je status berze. Osnivaci, ¢lanstvo, listing
hartija od vrednosti, organizacija berzanskih sastanaka, procedura trgovanja i princip javnosti
u radu. Brojnost i struktura investitora je u direktnom odnosu sa visinom finansijske Stednje

stanovniStva 1 nivoom poverenja u finansijski sistem, tj. poslovno bankarstvo.

Funkcionisanje ukupne infrastrukture finansijskog trzista determinisano je jasnom
makroekonomskom politikom, stabilnim politickim sistemom, konzistentnom i transparentnom
pravnom regulativom, efikasnom sudskom zastitom poverioca, kriticnom masom finansijske
Stednje za formiranje potrebnog nivoa traznje, odgovaraju¢im obimom i strukturom kvalitetnih
finansijskih instrumenata (Dabi¢, 2000). U okviru finansijskog sistema funkcionise i bankarski
sektor, kao njegov integralni deo, zbog Cega stabilnost bankarskog sistema moze biti ugrozena

neefikasnim poslovanjem.

Finansijsko trziSte izrazava odnose izmedu ponude i traznje za finansijskom aktivom,
bez obzira na nain njegove institucionalne organizacije. To je organizovano mesto i prostor na
kome se traZe, tj. nude finansijska sredstva i1 na kome se u zavisnosti od ponude i traznje
organizovano formira cena tih sredstava. Ovo trziSte predstavlja odredenu finansijsku
infrastrukturu brojnih specijalizovanih trZiSta 1 sklop ustanova, mehanizama i instrumenata
pomocu kojih se stalno transformisSu oblici finansijske imovine velikog broja subjekata i
finansijskih odnosa medu njima. Struktura finansijskog trzista razlikuje se od zemlje do zemlje
1 uslovljena je istorijskim razvojem trzista, likvidnoS¢u finansijskog sektora i konkurentnim

odnosima.

Sve dok se na finansijskom trzistu trguje jednim specificnim finansijskim

instrumentom, takvo trziSte odreduje se prema tom finansijskom instrumentu. Npr. trziSte
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obveznica mogli bismo definisati kao mesto susreta ponude i traznje za obveznicama, odnosno
mesto gde se trguje obveznicama, bilo da je to prostor na nekoj berzi ili elektronski sistem
trgovanja. Ipak, grupisanje vise razliCitih finansijskih instrumenata na jedno trziste obicno
otezava definisanje segmenta finansijskog trziSta. Osnovna podela finansijskog trzista razlikuje
trziSte novca, trziSte hartija od vrednosti (trziSte kapitala u uzem smislu) i devizno trziste.
TrziSte novca izrazava ponudu 1 traznju kratkoro¢nih novcanih sredstava odnosno

transakcionog novca i kratkoro¢nih hartija od vrednosti.

Slika 2: Nasumiéne vrste finansijskih trfista
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Izvor: Prikaz autora

Najveci uticaj na finansijska trziSte ima monetarno — kreditna politika, pre svega politika
kamatnih stopa. Ovo trzisSte obuhvata nekoliko specijalizovanih trziSta poput trzista
kratkoro¢nog ziralnog novca, trziste kratkoro¢nih kredita (naj¢es¢e medubankarsko), eskontno
trziSte, lombardno trziSte 1 dr. Medubankarsko trziste Ziralnog novca 1 kratkoro¢nih hartija od
vrednosti je najznacajniji deo nov€anog trzista i vrlo je vazno za bankarski sistem jer se kroz

ovog trziSte odrzava optimalna likvidnost svih subjekata i likvidnosti banaka. Najznacajniji
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segment trziSta kapitala je trziSte dugorocnih hartija od vrednosti, ali su od znacaja i hipotekarno
trziSte, kreditno i depozitno investiciono trziSte (na kome se trguje dugoro¢nim investicionim
kreditima i depozitima), kao i trziSte kapitalnih u¢eS¢a odnosno udela, na kome se trguje

kapitalom uloZenim kao osnivacki kapital.

Kako je finansijska trziSta teSko definisati 1 razgraniciti, pa tako i1 regulisati, nadlezni
drzavni organi stavljaju veci akcenat na regulaciju ucesnika na finansijskim trzistima, koji su
primarno finansijske institucije. U teoriji je zastupljeno nekoliko podela finansijskih institucija.
Shodno podeli finansijskog sistema na tri osnovna sektora: bankarstvo, osiguranje i trziste
kapitala (odnosno finansijsko trziSte u uzem smislu), osnovne vrste finansijskih institucija su
depozitno — kreditne institucije, osiguravaju¢a drustva i finansijski posrednici na trzistu
kapitala. Jedna od najjasnijih klasifikacija razlikuje dve homogene grupacije finansijskih
institucija: depozitne i nedepozitne finansijske institucije. U okviru depozitnih svrstavaju se
banke 1 odredeni broj nebankarskih finansijskih posrednika, poput Stedno — kreditnih udruzenja,
Stedionica, kreditnih unija i dr. Nedepozitne finansijske institucije obuhvataju institucionalne
investitore (osiguravaju¢e organizacije, penzione 1 investicione fondove), razne oblike
nedepozitnih finansijskih institucija tipa finansijskih kompanija, investicionih i kompanija za

upravljanje sredstvima i sl.

Sustina banaka i ostalih depozitno—kreditnih institucija ogleda se u izvesnosti njihovih
obaveza, ali 1 neizvesnosti u pogledu prinosa na ulozena sredstva, uglavnom zbog postojanja
kreditnog rizika. S druge strane, osiguravaju¢a druStva imaju neizvesne obaveze (odakle
potreba za aktuarskom procenom), ali izvesna sredstva, kao 1 posrednici na trzistu kapitala koji
imaju kako izvesna sredstva, tako 1 obaveze koje su prevashodno izlozene trziSnim rizicima i

manje su izlozeni riziku likvidnosti u poredenju sa bankama.

Depozitno — kreditne institucije, pre svega banke, su do sredine sedamdesetih godina
imale dominantnu ulogu u finansijskom posredovanju izmedu $tednih i investicionih subjekata.
Iako su izlozene ostroj konkurenciji nedepozitnih finansijskih institucija, banke se i danas
smatraju najvaznijim finansijskim institucijama. Pored depozitno — kreditnih postoje i kreditne
institucije. Finansijske kompanije i1 preduzeca za finansiranje kupovine su kreditne, ali ne i

depozitne institucije. Mogu se pojaviti kao finansijske kompanije prodavaca (eng. sales finance
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companies) koje finansiraju prodavce ili proizvodace dajuc¢i im sredstva na osnovu kojih
poslednji odobravaju kredit kupcima, ili kupujuéi njihova potrazivanja prema kupcima, ali i kao
finansijske kompanije kupaca (eng. personal finance companies, small loan companies) koje
odobravaju potroSacke kredite direktno potrosa¢ima. Ove poslednje su i lizing drustva koja su
se razvila iz finansijskih kompanija koja su omogucavala kreditnu prodaju i zakup s opcijom
kupovine (eng. hire—purchase companies). Razvile su se posle Drugog svetskog rata kao
samostalne institucije ili afilijacije trgovinskih preduzeca i proizvodaca, ali su kasnije mnoge
banke postale njihovi ve€inski akcionari. Finansijske kompanije najceS¢e predstavljaju
samostalne profitabilne organizacije, ali ih mogu osnivati i velike proizvodne i trgovinske
korporacije u cilju finansiranja prodaje, narocito kada su u pitanju skuplji proizvodi. Neke
finansijske kompanije svoju finansijsku aktivu pretezno formiraju emisijom komercijalnih

zapisa 1 obveznica, a pojavljuju se i kao investitori na finansijskom trzistu.

Pored toga Sto sredstva prikupljaju u nedepozitnoj formi, institucionalni investitori
plasiraju sredstva kroz kupovinu vrednosnih papira na trzistu kapitala. U zavisnosti od motiva
ulagaca 1 nacina prikupljanja uloga, razlikuju se tri osnovne grupe institucionalnih investitora:
osiguravajuc¢a drustva, penzijski fondovi i investicioni fondovi. Penzijskim, a narocito
investicionim fondovima upravljaju drustva za upravljanje. Dok je upravljanje sredstvima
osiguravajuc¢ih druStava 1 penzionih fondova u velikoj meri zasnovano na aktuarskim
principima s ciljem zastite odredenih oblika rizika ulagaca ili nastupanje osiguranog slucaja,
finansijski potencijal investicionih fondova, kao uopste i posredovanja na trzisStu kapitala,
zasnovan je na njihovoj posrednickoj ulozi na trziStu kapitala, jer oni zapravo prenose rizik

ulaganja u vrednosne papire na svoje akcionare.

Posebno je danas, u doba digitalizacije svih poslovnih sistema (pa i bankarskih),
znacajna kategorija FinTech kompanija ¢ija je osnovna strategija usresredena na tehnoloske
inovacije u finansijskom sektoru (Thakor, 2020). Prema GodiSnjem izvestaju Banke za
medunarodna poravnanja, one predstavljaju glavnu konkurentsku pretnju bankama u obavljanju
platnog prometa (BIS, 2020). Direktiva EU PSD2 (eng. Payment Sevice Directive 2) koja je
usvojena 2018. godine, a stupila je na snagu septembra 2019. godine, preteca je novog koncepta
u bankarstvu, pod nazivom otvoreno bankarstvo (eng. open banking). Ona podrazumeva
obavezu banke da novac sa ra¢una klijenata stavi na raspolaganje tre¢im licima, najcesce start
up—ovima, ako im to klijenti dozvole. Uz to, banka je u obavezi da napravi tehnicke i

bezbedonosne protokole koji ¢e omoguditi siguran prenos novca. Na primer, zamislimo slucaj
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da na nekoj drustvenoj mreZzi vidimo neki proizvod koji Zzelimo da kupimo. Ako ta mreza ima
svoj sistem placanja na koji smo mi povezali li¢ni raun u banci, kupovinu mozemo obaviti bez
ukljucivanja banke, koja je u ovom slucaju imala funkciju da samo ¢uva novac, ali ne i da
obavlja platni promet. Ovako ¢emo placati pod pretpostavkom da nam je to jeftinije — nema
provizije banke. Cilj pomenute direktive je razvoj finansijskih usluga kroz ukidanje monopola
bankama i omogucavanje svima da ucestvuju u trzi$noj utakmici (European Parliament and
the Council, 2015). To ¢e podrazumevati na primer da ukoliko je kredit za kupovinu stana
povoljniji u Italiji, nego u Srbiji, mi kao korisnici imamo moguénost izbora odakle ¢emo
odabrati da uzmemo kredit. Medutim, PSD2 i open banking remete tradicionalne bankarske
poslove jer ¢e nebankarskim preduzeé¢ima sada biti lakse da dopru do potencijalnih klijenata.
Banke bi na to trebalo da gledaju kao na polje u kome se pruzaju mnogobrojne moguénosti, a
glavna od njih bilo bi sklapanje partnerstava sa nizom komplementarnih ucesnika na trzistu,
umesto da gledaju kao pretnju bankarskoj industriji. Ipak, sa otvorenim API interfejsom,
kompanije van finansijskog sektora takode mogu da imaju pristup finansijskim uslugama tako
Sto Ce treca lica inicirati online placanje putem racuna uplatioca (Zachariadis & Ozcan, 2017).
Zato mozemo reéi da je open banking prilika, $ansa za pristup kvalitetnijim, a pristupacnijim

finansijskim transakcijama i uslugama koje nude FinTech kompanije.

4.1. Banke kao najvaZnije finansijske institucije

lako su prvi poslovi italijanskih srednjevekovnih institucija koje su predstavljale
zacetke modernih banaka bili menjacki poslovi, kreditni poslovi kao prvi bankarski poslovi
nastali su u ranim periodima istorije sveta (Piedelievre, 2003). Postojanje prvih banaka
zabeleZeno je u Aziji 3000 godina pre nove ere i to u hramovima, u kojima su se obavljali
menjacki 1 depozitni poslovi, kao 1 pozajmljivanje robe i novca uz kamatu. Prve privatne banke
koje su obavljale poslove tezaurisanja pojavljuju se u periodu od VII do V veka pre nove ere u
Vavilonu. Dalji razvoj bankarstvo dozivljava u antickoj Gr¢koj, zamahom menjackih poslova
usled postojanja mnogo novc¢anih jedinica posebnih drzava. Anticki bankari trapezanti (gr¢.
trapeza — klupa) su se pored menjackih poslova bavili davanjem zajmova kroz zaloznice,
uzimanjem novca na Stednju, vrSenjem operacija prenosa novca i sl. Rimska imperija imala je
jos povoljnije uslove za razvoj finansijskih poslova. Rimski bankar argentarious primao je
depozite 1 uloge, odobravao zajmove i posredovao u novcanom prometu. U to vreme bankari

su u velikoj meri uticali ne samo na privredni Zivot, ve¢ 1 drzavu. Znacaj crkvenog u€enja u
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srednjem veku i osudivanje kamatonosnih poslova umanjili su znacaj kreditnih poslova
(kreditni posao se mahom javlja kroz naturalni kredit), ali se u srednjem veku jo$ u ve¢oj meri
afirmisao menjacki posao. Osim mnoStva metalnog novca, u ovom periodu mnogi vladari
pribegavaju ,,kvarenju monete*, narocito u periodu od XIV do XVII veka, kada se novac jo$
proizvodio ru¢no. Odatle se pojavila potreba za institucionalnim organizovanjem prvih
bankarskih institucija®, komercijalnih i emisionih banaka, pra¢eno razvojem menice kao
instrumentom plac¢anja. Industrijski razvoj i geografska otkrica uslovili su uspostavljanje
medunarodne trgovine, pa dolazi do jaCeg institucionalnog organizovanja komercijalnog
bankarstva. Te promene su nastavljene u XVIII i XIX veku, kada nagli industrijski razvoj i

koncentracija kapitala uti¢u na koncentracije finansijskog kapitala.

Banke su svojom posredni¢kom i kreditnom funkcijom doprinele mobilizaciji i upotrebi
novcanog kapitala 1 unapredenju platnog prometa, a bankarski sistem postao je klju¢ni faktor
razvoja privrede, pre svega u zemljama centralne, istocne i jugoistotne Evrope. Pocetkom
2000-ih godina, kada su se pomenuti regioni otvorili prema inostranom kapitalu, stane banke
su osvojile nova trziSta 1 tako svoje paradigme uspeSnog poslovanja preneli na pomenute
regione (Vesic¢ i dr., 2020). Zbog toga mozemo re¢i da su banke najvazniji oblik kreditnih
institucija koje predstavljaju finansijske institucije 1 bave se posredni¢kim finansijskim
aktivnostima na podrucju prikupljanja depozita i odobravanja kredita (Jovi¢, 2008). Drugo,
banke formiraju izvore sredstava u obliku depozita koje prikupljaju najéesc¢e od stanovnistva,
kao tradicionalno suficitarnog sektora, i kasnije ih plasira u obliku kredita stanovnistvu, ali 1
privrednim subjektima koji su tradicionalno, deficitaran sektor. Trece, banke vrSe ro¢nu
transformaciju sredstava tako S§to transformiSu kratkoro¢ne depozite (pasivu) u dugorocne
kredite (aktivu), i obrnuto. Kako ne bi dosle u rizik nelikvidnosti zbog pojave gepa izmedu
kratkoroénih depozita i dugoroénih kredita, banke izdaju obveznice ili uzimaju kredite drugih
banaka. I kona¢no, banke su institucije koje vrSe procenu rizika svakog klijenta kako bi §to
racionalnije izdavale plasmane. Da li ¢e model poslovanja biti okrenut ka ve¢em riziku koji je
uglavnom u korelaciji sa vi§im prinosima, ili ¢e manje rizikovati, ali i manje zaradivati, zavisi

od modela poslovne politike za koju se opredelio menadzment banke.

5> Prve banke bile su Banca di Genova 1320. godine, Casa di Sant Georgio 1407. godine, Sverigen
Riksbank (emisiona banka Svedske) 1668. godine, Bank of England 1694. godine, i dr.



Analize i perspektive razvoja bankarskog sektora u zemljama Zapadnog Balkana sa posebnim osvrtom na

predvidanje kretanja problematicnih kredita

Kada posmatramo grupu odabranih zemalja, ulazak stranih banaka je u prethodnoj
deceniji predstavljao glavni uticaj koji je doveo do restrukturiranja vlasnicke strukture
bankarskog sektora (Marinkovi¢ & Ljumovi¢, 2012). Inostrane banke su najée$¢e preuzimale
domace banke 1, radi povecanja efikasnosti poslovanja, unosile svoju paradigmu uspesnijeg
poslovanja u svakodnevni rad. Tako smo dosli u situaciju da danas dominira inostrani kapital u
bankarskom sektoru zemalja Zapadnog Balkana. Medutim, u izvrSenim analizama Marinkovi¢
1 Radovi¢ (2010), utvrdili su da ulazak stranog kapitala u ve¢em obimu na bankarsko trziste
Srbije nije bio pracen statisticki znacajnim opadanjem kreditnih kamatnih stopa, kao 1 raspona
izmedu kreditnih i depozitnih kamatnih stopa. O pojedinostima bankarskih sistema posmatranih

zemalja bice vise reci u IV poglavlju ovoga rada.

Istina je da se pozicija banaka u finansijskom sektoru iz godine u godinu urusava zbog
proliferacije finansijskih posrednika trziSta kapitala koji cesto nude veéi prinos na ulog u
poredenju sa poslovima komercijalnog bankarstva. Jedan od razloga zbog koga banke nisu
dovoljno konkurentne lezi upravo u ogranic¢enjima regulatornog rezima kojem je podvrgnuto
njihovo poslovanje. Medutim, potreba za povecanom konkurentnoS¢u banaka unutar
finansijskog sektora ne bi smela da vodi drastiénom slabljenju regulatornog rezima, s obzirom
na to da banke jo$ uvek predstavljaju sui generis finansijske institucije. Zbog toga bi trebalo
razmotriti upravo elemente sui generis statusa banaka i to razmatranjem kako kriterijuma
definisanja banaka, tako 1 karakteristika koji nalazu njihovo posebno regulisanje. Ove
karakteristike ¢e biti sazete u meri u kojoj oslikavaju ekonomsku funkciju banaka u privredi.

Kriterijumi definisanja banaka

Od drugih privrednih subjekata i1 ostalih finansijskih institucija banke moZemo
razlikovati prema tri osnovna kriterijuma koji su korisni i sa stanovista definisanja banke (Rose
& Hudgins, 2012):

I.  posebna pravila koja se primenjuju na organizacioni oblik, osnivanje i

poslovanje banke;

Il.  usluge koje pruza svojim klijentima;

I11.  ekonomska funkcija koju banka ima u privrednom sistemu.

Posebna pravila koja se primenjuju na organizacioni oblik, osnivanje i poslovanje
banke — Najjednostavniji nacin definisanja banke je upucivanje na njen pravni oblik i poseban
status na osnovu lex specialis—a koji ureduje njihovo osnivanje i poslovanje, po ¢emu se banke

razlikuju od veéine ostalih privrednih drustava. Medutim, banke ne mogu da se definiSu imajuci
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u vidu samo njihovu pravnu formu, te bi zbog toga trebalo razmotriti i prirodu bankarskih
usluga i ekonomske razloge koji opravdavaju postojanje posebnih zakona o bankama. Posao
banke ipak podrazumeva definisanje tih poslova, bilo deskriptivno, bilo ciljno. Zbog toga je
Cesta praksa da zakonska definicija banke podrazumeva i navodenje bankarskih usluga. U
definicijama formalno — pravnog karaktera banka se redovno odreduje kao finansijska
organizacija koja za predmet poslovanja ima zakljucivanje i izvrSavanje bankarskih poslova —
dakle, pojam banke izvodi se iz kreditne institucije Cesto koriste genericki izraz depozitno—
kreditne ili kreditne institucije bankarskog posla. Medutim, izraz kreditna institucija kao
genericki pojam, nije sinonim za izraz banka. Osnovna karakteristika kreditnih institucija je da
one na osnovu formiranog finansijskog potencijala plasiraju sredstva pretezno u obliku kredita
(Hadzi¢ & Barjaktarovi¢, 2018).

Usluge koje banka pruZa klijentima — Osnovni moto poslovanja banaka je zadovoljstvo
klijenata, zaposlenih i akcionara (Barjaktarovi¢, 2009), odnosno S$ire drustvene zajednice
(Forum za odgovorno poslovanje, 2008; Globalni dogovor UN, 2008). Tradicionalno shvatanje
banke svodi se, pre svega, na instituciju koja prima depozite i daje kredite, odnosno koja se
bavi kreditnim 1 nov€anim poslovima, koja se profesionalno bavi uzimanjem i davanjem kredita
i posredovanjem u placanju. Medutim, s obzirom na to da ljudi $tednju usmeravaju i ka drugim
oblicima investiranja, kao $to su jedinice investicionih fondova i ostali oblici ulaganja gde se
uloZzen novac oploduje, diferencijacija finansijskih institucija po ovom Kkriterijumu nije
podesna, tim pre Sto danas ne postoji niti jedna vrsta usluga koju samo banke pruzaju svojim
klijentima, pa ¢ak ni vodenje tekuéih racuna.®

Ekonomska funkcija koju banka ima u privrednom sistemu — Funkcionalni pristup
definisanju banke svaku uslugu koju banka pruza klijentima posmatra, kao deo njene uloge
finansijskog posredovanja u pruzanju transakcionih usluga, odnosno platnog prometa. Ovaj
pristup podrazumeva dalje ras¢lanjivanje njene ekonomske uloge na:

a) finansijsko posredovanje i ulogu u procesu stvaranja novca,

b) transakcione usluge, odnosno obavljanje platnog prometa,

¢) istrazivanje odnosa izmedu finansijskog posredovanja i obavljanja transakcionih
usluga.

Kao finansijski posrednici, banke prikupljaju novCana sredstva, koncentriSu ih i

usmeravaju ih ka onima kojima je novac potreban. Ova mobilizatorska i usmeravajuca funkcija

® Tekuce racune gradana u nekim zemljama vode i nebankarske depozitno — kreditne institucije.
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jedna je od manifestacija posredni¢ke uloge banaka. U tom smislu, ne samo banke ve¢ i ostali
finansijski posrednici (npr. institucionalni investitori) obezbeduju ulaga¢ima odredene koristi
koje ovi ne bi imali da svoj novac ulazu bez oslanjanja na finansijske posrednike. Vrseci
posrednicku funkciju, bankarski mehanizam menja kvalitet odredenog dela sredstava kroz
postupak rocne transformacije sredstava, koji predstavlja sposobnost banke da sredstva iz
kratkoro¢nih izvora usmeri u plasmane veceg kvaliteta. Te koristi naro¢ito podrazumevaju
slede¢e: diverzifikacija, ekspertsko znanje, ekonomija obima, efekat likvidnosti...
Diverzifikacija portfolija smanjuje rizik ulaganja. Risk menadzment ili upravljanje rizikom je,
u Sirokom smislu, umetnost donosenja odluka u nepredvidivom okruzenju (Barjaktarovic,
2009). Banka kao finansijski posrednik mozZe smanjiti rizik ulaganja, odnosno pomo¢i ulagacu
da na jeftiniji 1 jednostavniji nacin diverzifikuje rizike ulozenih sredstava. Ulazu¢i novac u
banku deponenti ne moraju da poseduju specificna znanja o trziStima na koja banka ulaze
prikupljena sredstva. Dakle, klijenti se oslanjaju na ekspertsko znanje banke. Medutim, kako
trziSta postaju sve efikasnija, naroCito trziSte kapitala, znacaj ekspertize banke primarno se
odnosi na relativno neefikasna trzista (kao $to je kreditno trziste). Banke kao finansijski
posrednici obezbeduju efekte ekonomije obima, s obzirom na to da odredena ulaganja nisu
dostupna malim ulagac¢ima. Vise nego drugi finansijski posrednici, banke pretvaraju nelikvidna
potrazivanja u likvidna. UlaZzu¢i u nelikvidne oblike one deponentima obezbeduju likvidna
potraZzivanja u pogledu njihove aktive, a ova mogucénost konverzije predstavlja jednu od
najznacajnijih koristi deponenata. Ipak, mnoge od ovih funkcija finansijskog posredovanja
pruzaju 1 druge finansijske institucije.

Banke su finansijski posrednici koji obezbeduju transakcione usluge, odnosno obavljaju
poslove platnog prometa. Pored njih, danas postoje i druge platne institucije koje egzistiraju u
finansijskim sistemima posmatranih zemalja. Kao primer mogli bismo navesti veliki broj
platnih institucija, institucija elektronskog bankarstva i institucijama koje se bave iskljucivo
menjackim poslovima. Ove institucije su pod nadzorom Centralnih banaka.

Prenosom novca, koji se danas odvija na prvom mestu tzv. ,,knjiskim novcem®, banke
prenose¢i bogatstvo sa jednog na drugog privrednog subjekta ucestvuju u stvaranju noveca,
odnosno poveéanju novCane mase. Transakciona uloga banaka ne bi bila efikasna bez
postojanja platnog sistema posredstvom koga se odvija platni promet. U mnogim zemljama
banke imaju monopolski poloZaj u pogledu pristupa infrastrukturi platnog sistema. Postavlja se

pitanje kakav je odnos izmedu finansijskog posredovanja i obavljanja transakcionih usluga? Pre
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svega, finansijski posrednik ne mora da ima moguénost obavljanja transakcionih usluga.
Primera radi, institucionalni investitori (osiguravajuc¢a drusStva, penzioni fondovi i sl.) su
finansijski posrednici, ali isti ne pruzaju usluge koje se smatraju uslugama obavljanja platnog
prometa. Sa druge strane, nebankarska finansijska institucija koja nije finansijski posrednik
moze pruzati usluge platnog prometa (npr. Western Union). Medutim, banke su institucije koje
istovremeno obavljaju funkciju finansijske posredovanja i vr$e usluge platnog prometa.

Navedeni kriterijumi definisanja banaka, pre svega njihova ekonomska funkcija, mogu
se rasclaniti na nekoliko karakteristika koji nalazu poseban rezim regulisanja njihovog
poslovanja.

1) PodloZonost panici i domino efekat

Banke, kao 1 ¢itav bankarski sektor, podlozni su paniénom ponasanju deponenata Sto
predstavlja jedan od razloga za regulaciju banaka. Cak i glasine o loSem poslovanju i
privremenoj nelikvidnosti banke stvaraju strah medu deponentima u pogledu njihovih uloga,
odnosno strah da banka ne¢e imati dovoljno novca da svakoga isplati. Juri$ na banku je primarni
mehanizam Koji Siri klice domino efekta. Lose poslovanje jedne banke moze ugroziti Citav
finansijski sistem, narocCito ako osnovni uzrok loSeg poslovanja jedne banke predstavlja opsti
problem unutar finansijskog sektora. Visoki finansijski leveridz i poslovanje na bazi delimi¢nih
rezervi, kao jedna od najvaznijih karakteristika banaka, ima svoju negativnu stranu. Za razliku
od nekog privrednog drustva koje se zaduzilo na finansijskom trzistu i u odredenim vremenskim
intervalima placa svoj dug, deponenti banaka imaju pravo da povuku svoje neorocene uloge,
kada to Zele.

Bez ubrizgavanja likvidnosti od strane centralne banke, niti jedna banka, koliko god da
je solventna, ne bi mogla da se odbrani od juri$a deponenata. Kako bi se ublazio psihicki pritisak
1 sprecio domino efekat, pored implicitne, a u teoriji toliko diskutovane finansijske podrske od
strane centralne banke, razvijen je sistem osiguranja depozita, kao i ostali sistemi obestecenja
klijenata, koji se po pravilu javlja u obliku fiksnog maksimalnog iznosa obezbedenog uloga
deponenta u odredenoj finansijskoj instituciji. To omogucava da se otvaranjem nekoliko racuna
kod razli¢itih finansijskih posrednika zaStite i bogatiji deponenti. Ipak, ¢ak i danas, uprkos
postojanju svih mera predostroznosti, implicitne garancije likvidnosti banke i sistema
osiguranja depozita, savremena praksa govori da ,,juri$* deponenata na banku nije i8¢ezao.

2) Uloga bankarskog sistema u sprovodenju monetarne politike
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Iako je veliki broj nebankarskih finansijskih institucija neposredno ukljucen u
sprovodenje monetarne politike (npr. brokersko — dilerska drustva kada distribuiraju drzavne
hartije od vrednosti), a bazicna kamatna stopa centralne banke utiCe na ponasanje svih
finansijskih i nefinansijskih subjekata, bankarski sistem ima specificnu ulogu u sprovodenju
monetarne politike. Banke imaju centralnu ulogu u stvaranju i povlac¢enju novca. Razlog tome
su depoziti, pre svega depoziti po videnju, koji su funkcionalni ekvivalent novca. S obzirom na
to da i drugi faktori odreduju performanse ekonomskog sistema, poput stope rasta proizvodnje,
stope nezaposlenosti, suficita ili deficita platnog bilansa i dr., ne moZe se prihvatiti
monetaristicki postulat da je dovoljno regulisati monetarni sektor da bi se kontrolisalo kretanje
realnog sektora ekonomije. Nekontrolisani rast novcane mase uzrokuje inflatorna kretanja,
pogorsanja platnobilansnog polozaja 1 opSte ekonomske stabilnosti zemlje. Zbog toga su
savremene centralne banke u obavezi da se staraju o rastu nov¢ane mase.
Monetaristicka Skola polazi od stava da je novac nezavisna varijabla koju centralna
banka moze da odredi samostalno. Predstavnici ove Skole u slucaju neravnoteze ponude i
traznje smatraju da se automatski aktiviraju trziSni mehanizmi kojima se uspostavlja nova
ravnoteza uz pomo¢ stope realnog privrednog rasta i promene nivoa cena robe. Nasuprot tome,
kejnzijanska $kola u novcu vidi zavisnu varijablu i istiCe znac¢aj kratkoro¢ne traznje za novcem
od strane nebankarskih subjekata. Trebalo bi ista¢i i finansijsku teoriju formiranja novcane
mase koja istiCe primarni znacaj za traZznjom i ponudom bankarskih kredita kao faktora
stvaranja nov¢ane mase. Uti¢u¢i na kamatne stope i primarni novac, centralna banka uti¢e na
kreditni potencijal banaka i traznju za kreditom koja je inverzna prema visini kamatne stope.
U tom smislu trebalo bi ukazati i na razliku izmedu traznje za novcem i traznje za bankarskim
kreditima. TraZnja za novcem je ona koli¢ina novca koju transaktori drze radi obezbedenja
likvidnosti, dok traZnja za kreditom jednim delom sluZi za pokrice traznje za novcem, a drugim
delom za finansiranje investicija i potroS$nje. U razvijenim finansijskim sistemima sektor
privrede i stanovnistvo tezi da smanje likvidna sredstva u formi transakcionog novca i da
povecaju ostala likvidna sredstva koja donose kamatu. Volumen nov¢ane mase zavisi od oblika
novca koji ulazi u njen sastav. Osnova teorijskog koncepta novcane mase je transakcioni novac,
¢iji obim treba da kontroliSe centralna banka, s obzirom na to da ekspanzija transakcionog
novca ubrzava inflacione tokove. Kejnzijanski uski koncept nov€ane mase razvojem
finansijskih instrumenata se prosirio i tako do$ao u vezu sa ukupnom likvidno$c¢u privrede.

Najuze shvatanje novCane mase obuhvata sve oblike transakcionog novca koji poseduju
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nebankarski subjekti, dok Siri koncept ukljucuje i1 sva likvidna finansijska sredstva
nebankarskih subjekata (nov€anu masu u najuzem smislu i kvazi novac). Nov¢ana masa
predstavlja monetarne obaveze bankarskog sektora prema nebankarskim subjektima, a glavni
mehanizam ekspanzije nov€ane mase je kreditna aktivnost banaka. U savremenim uslovima
poslovanja, termin novéana masa oznacava zbir svih finansijskih oblika koji se smatraju
novcem u privredi jedne zemlje (Barjaktarovi¢, 2010). Pored kreditnih plasmana banaka, na
povecanje nov¢ane mase uticu i devizne transakcije domacih i stranih subjekata, odnosno priliv
stranog novca kroz povecanje deviznih rezervi sektora banaka koji domaéim subjektima
isplacuju protivvrednost u domacoj valuti (Tasi¢ & Ristanovi¢, 2018). Ipak, na konacno
formiranje novcane mase po osnovu povecanja deviznih rezervi uticu saldo platnog bilansa i
promene neto—obaveza nebankarskih subjekata prema inostranstvu. Primarni novac kreiran od
centralne banke i koji predodreduje maksimalni iznos kreiranja novca u prometu nalazi se u
pasivi bilansa centralne banke, a u aktivi finansijskih i nefinansijskih subjekata, dok se novac
koji je stvoren na bazi primarnog novca nalazi u pasivi banaka institucija, a aktivi nemonetarnih
finansijskih institucija i privrednih nefinansijskih subjekata. To nas dovodi do koncepta
multiplikacije novca.” Koli¢ina novca u opticaju zavisi od primarnog novca i monetarnog

multiplikatora i racuna se pomoc¢u formule:

M=b B

gde su:

M — koli¢ina novca u opticaju,

m — monetarni multiplikator,

B — monetarna baza, odnosno primarni novac.

Centralna banka utic¢e na koli¢inu novca u opticaju tako §to utice na volumen primarnog
novca, ili uticajem na veli¢inu monetarnog multiplikatora. Medutim, poSto monetarna baza,
odnosno primarni novac zavisi od stope rezervi, koja je pod direktnom kontrolom centralne
banke, jasno je na koji nacin centralna banka deluje na proces multiplikacije novca. Empirijski

je dokazano da koli¢ina novca u opticaju mora da raste iz godine u godinu® i upravo centralna

7 Proces monetarne multiplikacije moZe se posmatrati na dva nivoa: na nivou jedne banke pa je tada
nazivamo mikrokreditna multiplikacija ili na nivou sistema banaka — makrokreditna multiplikacija.

8 Realna koli¢ina novca u opticaju se moze povecati ili sa porastom nominalne koli¢ine novca u opticaju,
ili snizavanjem opsteg nivoa cena uz istu nominalnu koli¢inu novca, mada se ovaj drugi nacin tesko moze postic¢i

u savremenim privredama.
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banka to mora da omogu¢i. U razvijenim privredama koli¢ina novca u opticaju povecava se pre
svega kroz kupovinu drzavnih hartija od vrednosti, a ne kreditiranjem drzave. Krediti se rede
odobravaju bankama, s obzirom na to da im je omoguc¢eno da ucestvuju u procesu kreditne
multiplikacije. Monetarna baza koju centralna banka stvara kroz emisiju primarnog novca i koja
je u normalnim okolnostima u porastu predstavlja osnov za naknadnu emisiju novca
(sekundarna emisija) od strane centralnih banaka. Komercijalne banke uti¢u na visinu nov¢ane
mase kroz proces monetarno — kreditne multiplikacije. Dok monetarni multiplikator pokazuje
odnos primarne emisije 1 ukupne koli¢ine novca u opticaju (tj. porast novcane mase u odnosu
na pocetni iznos primarne emisije), kreditni multiplikator ukazuje na odnos primarne emisije 1
ukupnog obima bankarskih kredita, odnosno odnos odobrenih kredita i volumena primarne
emisije novca od strane centralne banke.

Dakle, depozitni potencijal i moguénost pribavljanja dela sredstava iz primarne emisije
omogucava bankama da vrSe sekundarnu emisiju novca. Medutim, banke ne mogu beskonacno
da stvaraju novac, s obzirom na to da nekoliko ogranic¢avaju¢ih faktora. Prvo, princip
poslovanja sa delimi¢nim rezervama obavezuje banke da poseduju odredeni iznos u gotovom
novcu, kako bi mogle da isplate deponente na njihov zahtev. Drugo, centralna banka zahteva
da odredeni procenat depozita banaka bude polozen na ime obaveznih rezervi. Treée, povrh
obaveznih rezervi, banke zadrzavaju odredeni nivo rezervi (eng. excess reserves) preko stope
koju je centralna banka odredila kao stopu obaveznih rezervi banaka, kako bi se osigurale od

rizika da njihove rezerve padnu ispod odredenog procenta obavezne rezerve.

Novac kojima banke raspolazu kao i sredstva na njihovim ra€unima pri centralnoj banci
ima specificnu karakteristiku, s obzirom na to da se njegovo ubacivanje ili povlacenje iz
bankarskog sistema ispoljava u multiplikovanom obliku. KontroliSuéi ovaj novac centralna
banka kontrolise ponudu novca i novéanu masu u opticaju. Centralna banka ubrizgava ovaj
novac u privredu kroz nekoliko mehanizama: operacijama na otvorenom trzistu, odobravanjem
zajmova bankama ili povecanjem ili smanjenjem visine stope obavezne rezerve. S obzirom na
to da se ovim mehanizmima ne uti¢e samo na bankarski sistem, ve¢ na ceo privredni sistem,

banke predstavljaju kanale kojima se sprovodi monetarna politika.

3) Uloga banaka u platnom sistemu
Banke gotovo da imaju monopol u platnom sistemu, obavljaju¢i prenos novca
posredstvom kliringke institucije, kojom danas uglavnom rukovode centralne banke (Zivkovié

I dr., 2018). Smatra se da je upravo ovaj monopol jedan od najvaznijih razloga za posebno
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regulisanje poslovanja banaka, u odnosu na ostale finansijske institucije. U najve¢em broju
finansijskih sistema jedino banke vode tekuce racune i preuzimaju obavezu da deponentu na
zahtev isplate tacno odredenu sumu ili istu prenesu na racun treceg lica. Ovi racuni
omogucavaju likvidnost sredstava i fleksibilnost pla¢anja i omogucavaju brzo poslovanje
moderne privrede. Postoji nekoliko razloga za dominantno ucesc¢e banaka u platnom sistemu.
Prvi razlog je istorijske prirode: nacionalni platni sistemi nastali su iz mreze koja je pre
ukljucivanja centralne banke bila razvijena medu bankama u cilju medusobnog kliringa i
saldiranja potrazivanja. Bitan razlog, svakako, predstavlja i ¢injenica da klijenti preferiraju
moguénost da se po obracunu njihova sredstva nadu direktno na njihovim racunima. Dalje,
obavljanje kliringa kroz bankarski sistem pruza garanciju da su uc¢esnici u transakciji zasti¢eni
od raznih zloupotreba. lako se moderna placanja i kliring danas vrSe 1 bez uceS¢a banaka u
neposrednom obracunu transakcije (npr. switching centri gde se vr$i obracun placanja platnim
karticama), ¢injenica da se obracun transakcija najceSée belezi na tekuc¢im ili depozitnim

rac¢unima u bankama govori o tome da su banke neizostavni deo sistema placanja.

4) Banke su rezervni izvor likvidnosti privrednih subjekata

lako se na finansijskom trziStu pojavljuju alternativni nacini finansiranja tekucih
potreba privrednih subjekata, banke su 1 dalje primarni rezervni izvor likvidnosti. Moguénost
banaka da obavljaju funkciju rezervnog izvora likvidnosti na prvom mestu zavisi od procene
kreditnog rizika. Da bi sauvale svoja sredstva iz kojih podmiruju obaveze, banke moraju da
nepristrasno, rigorozno i objektivno procenjuju kreditni rizik. Poverenje u banke zavisi ne samo
od mogu¢énosti da izadu u susret zahtevima deponenata, ve¢ i da obezbeduju likvidnost gotovo
svih trziSnih ucesnika. Sa druge strane, dominantna uloga banaka unutar platnog sistema izlaze
platni sistem negativnom uticaju koji moze imati bankrotstvo pojedine banke ili poremecaji u
bankarskom sistemu i1 nalaZze potrebu za stroZom kontrolom poslovanja banaka. Dakle,
specificnost banaka u poredenju sa drugim finansijskim institucijama lezi u mogucnosti
preuzimanja obaveza isplate ugovorene vrednosti na zahtev klijenta i lakom prenosu tre¢im
licima. Medutim, njihova obaveza isplate u svakom trenutku uti¢e na nepodudarnost strukture

sredstava 1 obaveza banaka, narocito u periodima finansijskih kriza.

4.2. Finansijski potencijal banke

Finansijski potencijal banke ogleda se u bilansu stanja kao ukupnost sredstava koje je
banka prikupila kao depozite, stvorila u procesu monetarne multiplikacije i pribavila iz ostalih
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izvora. Finansijski potencijal banke je zbir svih izvora sredstava iskazanih u pasivi bilansa
banke. Finansijski potencijal je osnov za kreditni potencijal banke: potencijal za kreditne
plasmane banke mozZe biti ograni¢en merama monetarnog regulisanja i intervencijama centralne
banke, na prvom mestu visinom obavezne rezerve. Finansijski potencijal banke formira se iz
depozitnih i nedepozitnih sredstava, a ona odreduju bankarske plasmane. Depozitna sredstva
koja nebankarski subjekti drze na ra¢unima banaka razlikuju se prema ro¢nosti na dve osnovne
kategorije: depoziti po videnju i oroCeni depoziti. Nedepozitna sredstva obuhvataju sredstva
osnivackog kapitala, rezervna sredstva banke, sredstva pribavljena iz kreditnih i trziSnih izvora

(npr. krediti dobijeni od centralne banke, medubankarski krediti i sl.).

Moguénost banaka da prikupljaju depozite po videnju veé je predstavljena kao jedna od
osnovnih odrednica banaka koja ih, pored ostalih specifi¢nosti, razlikuje od drugih finansijskih
posrednika. Ukoliko nije orocen, novac uloZen u banke kao dug banke deponenti mogu
neposredno podic¢i ili izvrSiti prenos na drugi racun. Pored transakcionih depozita na
transakcionim racunima koji mogu imati razne nazive (tekuci, ¢ekovni, ziro rac¢uni i dr.) kojima
se vrse bezgotovinska plac¢anja, banke prikupljaju orocene i Stedne depozite. Ima misljenja da
se razlika izmedu Stednih i orocenih depozita ogleda u tome §to Stedni depoziti nemaju rokove
dospeca, dok su kod oroc¢enih rokovi precizno utvrdeni. Ipak, Stedni depozit moZze biti orocena
Stednja, a ne samo sredstva po videnju na Stednim rac¢unima kod kojih se zahteva da deponenti
unapred najave povlacenje sredstava. Pored Stednih depozita stanovniStva i privrednih
subjekata, postoje i depozitni sertifikati (eng. certificates of deposit; CDs). Ove hartije od
vrednosti mogu biti prenosive i neprenosive, emituju se u visokoj denominaciji i po pravilu
imaju fiksne kamatne stope i fiksne rokove otplate. Finansijske inovacije uticale su na
kombinovanje depozita, tako da danas komercijalne banke takode nude razlic¢ite mogucnosti
deponovanja sredstava kao $to su npr. namenski $tedni depoziti za penzije (eng. Individual
Retirement Accounts). Ipak, bez obzira na ¢injenicu $to su oblici depozita evoluirali, depozitni
potencijal banaka je umanjen prelivanjem sredstava iz banaka u posrednike na trzistu kapitala,
pre svega investicione fondove. lako depozitno — kreditni poslovi i dalje uglavnom
predstavljaju osnovni izvor prihoda komercijalnih banaka, vanbilansnim poslovnim
aktivnostima banke ostvaruju prihode od provizija. U vanbilansne poslove ubrajaju se kako
klasi¢ni poslovi komercijalnog bankarstva (npr. kreditne garancije, akreditivi, devizni poslovi),

tako 1 poslovi investicionog bankarstva, a sve vise 1 poslovanje finansijskim derivatima (npr.
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klijenti banke se finansijskim derivatima Stite od kamatnih i drugih rizika i za to placaju

proviziju).

Na multiplikaciju novca u opticaju utice nekoliko elemenata koji istovremeno mogu
predstavljati ogranicavanje kreditne aktivnosti banaka. Ti elementi su visina stope obavezne
rezerve, visina stope rezerve likvidnosti i promene nemonetarnih depozita, odnosno kretanje
sredstava iz depozita u gotov novac i obrnuto. Dakle, depozitni potencijal i moguénost
pribavljanja dela sredstava iz primarne emisije omogucava bankama da vrSe sekundarnu
emisiju novca. Medutim, banke ne mogu beskonacno da stvaraju novac, s obzirom na to da
postoji nekoliko ogranicavajucih faktora. Prvo, princip poslovanja sa delimi¢nim rezervama
obavezuje banke da poseduju odredeni iznos u gotovom novcu, kako bi mogle da isplate
deponente, na njihov zahtev. Drugo, centralna banka zahteva da odredeni procenat depozita
banaka bude polozen na ime obaveznih rezervi. Trece, povrh obaveznih rezervi, banke
zadrzavaju odredeni nivo rezervi (eng. excess reserves) preko stope koju je centralna banka
odredila kao stopu obaveznih rezervi banaka, kako bi se osigurale od rizika da njihove rezerve
padnu ispod odredenog procenta obavezne rezerve. Novac kojima banke raspolazu kao i
sredstva na njihovim racunima pri centralnoj banci ima specificnu karakteristiku, s obzirom na
to da se njegovo ubacivanje ili povlacenje iz bankarskog sistema ispoljava u multiplikovanom
obliku. KontroliSu¢i ovaj novac centralna banka kontroliSe ponudu novca i nov€anu masu u

opticaju.

4.3. Krediti kao osnova bankarskog poslovanja

Najveé¢i deo svoje prihodne aktivnosti banke ipak ostvaruju odobravajuci kredite
klijentima, zbog cega moZemo rec¢i da je kreditna aktivnost uvek bila, i ostala, najvazniji
bankarski posao. Prvi bankarski poslovi bili su menjacki poslovi, poslovi odobravanja kredita
i primanja depozita. Oni se ni danas nisu u mnogome promenili, ve¢ je oblik obavljanja
pomenutih poslova neSto drugaciji — moderniji. Medutim, kreditna funkcija je primarna u
savremenom bankarskom poslovanju, iako su banke u dinami¢no—digitalnom okruZenju uvele
mnogobrojne inovacije u asortiman proizvoda i usluga (koje smanjuju troskove realizacije
proizvoda, 1 unapreduju konkurentnost banke). Primera radi, teSko se moze dogoditi da pri
prenosu zarade u novu banku, klijentu ne bude ponudeno dozvoljeno prekoracenje po teku¢em
racunu ili pak, kreditna kartica. Takode, kada klijent ima dugoro¢ni kredit, neretko ¢e biti u

mogucnosti da refinansira postojeci kredit uz uzimanje dodatnog ,.kesa““. Ovo bi bili primeri
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unakrsne prodaje (eng. cross selling) koja predstavlja strategiju prodaje ostalih proizvoda i
usluga onim klijentima koji ve¢ koriste neke od proizvoda i usluga banke. Ovim pristupom
cross selling—a je zamisljen da poveca vernost klijenata ka odredenoj banci i smanji moguénost

preusmeravanja ka konkurenciji (Foundation Series, 2009).

Ipak, u najvecoj meri, kreditni sistem zasnovan je na moguc¢nostima raspolaganja tudim
viskovima uz odgovaraju¢u nadoknadu. Prakti¢no to znac¢i da je preko banaka omoguéen
transfer kapitala od onih koji imaju viskove, ka onima kojima sredstva fale. Svaki kredit sa
sobom nosi nekakav prinos za izdavaoca kredita (banku), koji se meri u novcu i predstavlja
cenu kredita — kamatu. Zapravo, kredit predstavlja imovinsko—pravni odnos na relaciji
poverilac—duznik, u kojem poverilac svoja novéana sredstva ustupa duzniku na odredeni
vremenski period i pod odredenim uslovima. Krediti za banku predstavljaju duzni¢ko—
poverilacki posao u kome ona kao poverilac ustupa pravo raspolaganja nov€anim sredstvima
svome komitentu na ugovorom definisan rok i pod definisanim uslovima. Veoma je vazno
pomenuti nacelo povratnosti koje obavezuje duznika da vrati uzeti kredit od poverioca i

predstavlja razliku u odnosu na druge oblike davanja poput donacija, poklona i sl.

Krediti se mogu posmatrati sa razli¢itih aspekata (rok odobravanja, oblik, svrha, sa
obezbedenjem ili bez, sa kamatom ili bez itd). Svaki od posmatranih aspekata kredita sa sobom
nosi odredenu ,.korpu rizika®, te je neophodno da banka kreira razliCite strategije kojim ¢a
umanjiti potencijalnu realizaciju riziénih dogadaja po bilo koji aspekt poslovanja banke.
Prilikom utvrdivanja kreditne sposobnosti klijenta, bio on pravno ili fizicko lice, menadZment
banke sprovodi analizu pet klju¢nih faktora kreditne sposobnosti, poznate pod nazivom 5C
analiza (Kwasi Peprah i dr., 2017). Ti faktori su (Ristanovi¢, 2019):

1. kapacitet (eng. capacity), koji predstavlja sposobnost pla¢anja obaveza duznika u
smislu da ostvareni prihodi moraju biti ve¢i od planiranih anutiteta;

2. kapital (eng. capital), koji predstavlja profitabilnost zajmotrazioca kredita;

3. kolateral (eng. collateral), koji predstavlja zalog zajmotrazioca kredita u vidu
potrazivanja, zaliha, gotovine, opreme i1 komercijalne nekretnine kao oblika
osiguranja banke kod odobravanja kredita;

4. uslovi okruzenja (eng. conditions) u kojima posluje zajmotrazilac kredita — stanje
ekonomije, trendovi u privredi, vazeca regulativa i slicno mogu uticati na

sposobnost pla¢anja anuiteta;
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5. karakter (eng. character), koji predstavlja karakteristike zajmotrazioca kredita u

vezi sa njegovom voljom, radnim iskustvom i reputacijom da u roku izmiri obaveze.

Slika 3: Elementi 5C analize

kapacitet
— ‘“\\\
karakter ez
analiza
uslovi u kolateral
okruzenju
1 A\

Izvor: Prikaz autora na bazi (Surdani i dr., 2019)

U savremenoj literaturi sve viSe paznje se posvecuje jo§ jednom faktoru, a to je
komunikacija. Spremnost klijenta da otvoreno komunicira sa bankarom i drugim savetnicima o
mogucnostima 1 izazovima sa kojima se lice ili preduzece suocava klju¢na je za produktivno

finansijsko partnerstvo.

U svakom sluc€aju, osnovni znac¢aj kreditiranja 1 kreditnih politika u ekonomijama kakve
su ekonomije zemalja Zapadnog Balkana mora biti podsticanje razvoja regiona, privrednih
grana i privrede u celini. Medutim, monetarna ekonomija je poslednjih godina promenjena, a
time 1 kreditne politike. Otprilike do 2015. godine trZiSna utakmica nije igrana po fer pravilima,
buduc¢i da je bilo dopusteno kreditiranje kreditno nedovoljno sposobnih klijenata, $to je dovelo

do hiperprodukcije problemati¢nih kredita u svim ekonomijama sveta.

Pracenje problemati¢nih kredita (NPL) od velike je vaznosti za identifikovanje
problema u naplati potrazivanja i prac¢enje kreditnog rizika. Ovi krediti su naro€ito postali
aktuelni nakon izbijanja svetske finansijske krize 2008. godine, budu¢i da oni, kao i indikatori

povezani s njima pogorsavaju kvalitet kreditnog portfolija bankarskog sektora, ali 1 realnog
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sektora privrede. U skladu s metodologijom koju primenjuje Narodna banka Srbije, pod
problemati¢nim kreditima se podrazumeva stanje ukupnog preostalog duga svakog

pojedinacnog kredita (ukljucujuci i iznos docnje):

— po osnovu koga je duznik u docnji (na nacin predviden odlukom kojom se ureduje
klasifikacija bilansne aktive i vanbilansnih stavki banke) duze od 90 dana ili po
osnovu pla¢anja kamate ili glavnice;

— po kome je kamata u visini tromesecnog iznosa (i viSa) pripisana dugu,
kapitalizovana, refinansirana ili je odlozeno njeno placanje;

— po osnovu koga duznik kasni manje od 90 dana, ali je banka procenila da je
sposobnost duznika da otplati dug pogorSana i da je otplata duga u punom iznosu

dovedena u pitanje.

Ipak, problematic¢ni krediti nisu isto Sto i nenaplativi krediti. U praksi se ponekad ova dva
pojma pomesaju i na taj na¢in nastaju greske koje su posledica neadekvatnog razdvajanja
ova dva pojma. Ocekuje se da ¢e problemati¢ni krediti biti vraceni nakon odredenog
vremena — doslo je do odredenog ,,problema* u isplati kamate i glavnice od strane klijenta
banke. U empirijskoj analizi u ovom radu potrudi¢emo se da identifikujemo Sta je to Sto
najc¢esce dovodi kredit do stanja u kojem on postaje problemati¢an u zemljama Zapadnog
Balkana. S druge strane, nenaplativ kredit mora biti otpisan, delimi¢no ili u celosti. U praksi
se retko deSava da je celokupan kredit nenaplativ. Obi¢no se njegov nenaplativ deo mora

otpisati.

Grafikon 1: Sema problemati¢nih i nenaplativih kredita

( -

B | B

Izvor: Autor

Na prethodnom grafikonu prikazana je Sema u kojoj su iskazane faze kako se dolazi do
otpisa potrazivanja od novoodobrenog kredita. Kredit se prvo klasifikuje kao problematican, a
potom ukoliko ni nakon niza aktivnosti od strane banke ne dode do isplate kamate 1 glavnice

od strane klijenta, onda se tek potrazivanje klasifikuje kao nenaplativo. Ukoliko banka ima
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veliki iznos 1 problemati¢nih, a posebno nenaplativih kredita, ona se moze kategorizovati kao
,»slaba banka®. Slaba banka je ona ¢ija likvidnost ili solventnost je, ili ¢e biti, pogorSana ako se
ne izvrSe znacCajna poboljSanja u njenim finansijskim sredstvima, strateskoj poslovnoj
orijentaciji, rizicnom profilu, sposobnostima da upravlja rizikom i/ili kvalitetu menadzmenta
(Kapor, 2007). Medutim, banka ne postaje slaba preko no¢i, ve¢ se problemi mogu videti dosta
ranije, a neki od znakova finansijske i menadzerske slabosti banke mogu biti slaba praksa u
odobravanju kredita, odnosno nedovoljna spremnost za preuzimanje rizika, ali i preterano
agresivno odobravanje kredita, s druge strane; fokusiranost na jedan region ili privrednu granu
Sto dovodi smanjenju diverzifikacije portfolija; zanemarivanje politka i procedura, pogotovo
kod kreditiranja povezanih lica. Naravno, postoje i drugi faktori koji interno, unutar banke
mogu dovesti do povecanja problemati¢nih kredita, ali pregledom literature gore pobrojani su
kreditnog rizika, ali banka se susrece i1 sa drugim rizicima poput trzi§nog i operativnog, rizika

likvidnosti, zemlje, placanja, potom kamatnog i valutnog rizika (BIS, 2015).

Problematic¢ni krediti i su znacajna prepreka daljem ekonomskom razvoju, posto imaju
direktan uticaj na kreditni rast (Zelenovi¢ & Macut, 2016). Rastuéi nivo problemati¢nih kredita
vremenom postaje izvor sistemskog rizika, a za glavnog krivca za produbljivanje i trajanje
pomenutog problema smatraju se regulatorni organi. Poslovne banke moraju podi¢i kamatne
stope kreditno sposobnim klijentima, kako bi preklopili gubitke od onih koji to nisu. Na taj
nacin dolazimo do zac¢aranog kruga borbe banke sa neplatisama i borbe Kklijenata sa dobrim

bonitetnim ocenama i visokim nametima od strane banaka.
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I MAKROEKONOMSKI AGREGATI KAO OSNOVA RAZVOJA ZEMALJA

Drugi deo rada predstavlja pregled domace i strane literature o teorijskim osnovama
makroekonomskih pokazatelja koji ¢e dalje, u treCem delu rada, biti analizirani za pet
posmatranih zemalja. Deskripcija i razumevanje polaznih nac¢ela makroekonomije vazno je za
ovaj rad jer su upravo glavni makroekonomski indikatori u petom delu rada (empirijskoj
analizi) dovedeni u vezu sa kretanjem problemati¢nih kredita koji sve vise zaokupljuju paznju
ekonomista, bankara i analiticara. Makroekonomija je vazna jer omogucava $irokoj javnosti,
bez obzira na nivo obrazovanja, da razume ekonomiju kao nauku i praksu, koja olaksava
preduze¢ima i domacinstvima da lakSe donose vazne odluke, a vladi da vodi fiskalnu i
medunarodnu ekonomsku politiku (Momirovi¢c & Cogoljevi¢, 2019). Ona pomaze u
obezbedivanju nivoa stabilnosti cena i analizi fluktuacija poslovnih aktivnosti, a istovremeno,
makroekonomija predlaze mere i1 politike za kontrolu inflacije. Konacno, proucavajuéi
makroekonomske trendove, moZzemo preventivno delovati na reSavanje potencijalno rizi¢nih
dogadaja, a pogotovo kada govorimo o dinamickim rizicima koji nastaju zbog promena u

ekonomiji (Barjaktarovic, 2009).

Osnovni element izu¢avanja makroekonomije, generalno gledano, jeste privreda kao
celina, tj. privreda posmatrana kao sistem tako da ona proucava pojave na nacionalnom, a u
uslovima globalizacije i na globalnom trzistu (Velickovi¢ & Bara¢, 2009). Makroekonomija
predstavlja deo ekonomske nauke koja proucava kretanja privrede u celini. Zadatak ekonomske
teorije jeste da objasni veze i uzroke izmedu osnovnih makroekonomskih agregata. Neki od
osnovnih makroekonomskih agregata jesu trziSte, privredni rast i razvoj, dohodak, inflacija,
zaposlenost, platni bilans, investicije i dr. (Petrovi¢ & Petrovi¢, 2011). Uopsteno govoreéi,
makroekonomija se bavi opStim drustvenim problemima koja zaokupljuju paznju kako
pojedinaca na dnevnom nivou, tako i drzavnih organa jer je od suStinskog znaCaja za
ekonomsko stanje zemlje kakva je stopa (ne)zaposlenosti, inflacije, rasta, investicija
(Blanchard, 2011). Kvalitet makroekonomije, ma kakav on bio, u direktnoj je zavisnosti od
privrednog sistema zemlje. Kako je finansijski sistem integralni deo privrednog sistema, a
bankarski sistem deo finansijskog sistema, jedna od ideja ovog rada jeste pokazati uticaj
makroekonomskih pokazatelja na performanse bankarskog sektora. Zato se makroekonomija
bavi uporednim istrazivanjima privrednog razvoja i privrednog sistema zemlje (kao dva

neodvojiva, usko povezana procesa) jedne zemlje, u odredenom vremenskom periodu.
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Slika 4: Prikaz Sirih sistema bankarskog sistema
Bankarski
sistem
Finanijski
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)

Izvor: Prikaz autora

Postoji mnogo definicija svake od makroekonomskih agregata $to pokazuje interes
ekonomista za navedene teme. U narednim pasusima rada, mi ¢emo se potruditi da objasnimo
svaku od navedenih pojava na temeljima stru¢ne i naucne literature sa ciljem razumevanja ovih

pojmova citalackoj javnosti.

Prema starijim (monetaristickim) shvatanjima inflacije, ona se definiSe kao stanje u
kojem usled povecanja koli¢ine novca u opticaju dolazi do pada vrednosti novca, Sto se
manifestuje u opStem povecanju cena (Kragulj, 2015). Inflacija uglavhom nastaje kada velika
koli¢ina novca ,,juri“ za malim koli¢inama robe. S druge strane, novija shvatanja inflacije
definiSu sustinu poremecajima robno—nov€anih odnosa kad efektivna novcana traznja
prevladava nad ponudom roba i usluga, bez obzira da li se takvo stanje odrazava ili ne na
povecanje opSteg nivoa cena (Velickovi¢ & Bara¢, 2009). Medutim, za tumacenje nestabilnosti
privrede potrebno je uzeti mnogo drugih elemenata, a ne samo porast cena jer inflacija moze
nastati i bez opSteg porasta cena. Poznati monetarista i nobelovac, Milton Fridman, smatra da
je inflacija uvek svuda monetarni fenomen, u tom slucaju $to se ona stvara i $§to moze da se
stvori rastom koli¢ine novca koji je brzi od stope rasta proizvodnje. Isti autor, kao lek za borbu
protiv inflacije, preporucuje restriktivnu monetarnu politiku, odnosno svodenje koli¢ine novca
u opticaju na skladan odnos prema kretanju proizvodnje (Popovié¢ & Lazi¢, 2007). Cesto je
prisutna diskusija u druStvu na temu koli¢ine kupljene robe danas i pre godinu za istu koli¢inu

novca. Cim smo u situaciji da za 1000 dinara danas mozemo kupiti manje robe nego §to smo
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mogli pre godinu dana, jasno je da, ¢im cene rastu, imamo prisutnu i inflaciju. Kako je inflacija
monetarni fenomen, ona pokazuje da u privredi postoje neravnoteze. Te neravnoteze su
posledica ili pada vrednosti novca ili opSteg rasta cena. Postoje mnoge razli¢ite mere inflacije,
ali kako su u radu analizirani indeks potrosackih cena i indeks proizvodackih cena, u ovom delu
rada ¢emo se fokusirati na diskutovanje samo o pomenuta dva na¢ina merenja inflacije. Prema
podacima Republi¢kog zavoda za statistiku Republike Srbije (2020), indeksi potroSackih cena
(CPI) mere promene cena proizvoda 1 usluga koje domacinstva nabavljaju za zadovoljenje
svojih potreba. 1z istog izvora preuzeta je deflacija indeksa proizvodackih cena (PPI) koja ih
definiSe kao meru promene cena proizvoda i usluga na nivou proizvodaca, odnosno kao cene
po kojima proizvodaci prodaju svoje proizvode i izraCunavaju se za oblast industrije (domace
trziste, uvoz, izvoz i ukupni indeks cena proizvodaca industrijskih proizvoda) i za oblast
poljoprivrede (Republicki zavod za statistiku RS, 2020). Ograni¢enost mere inflacije indeksom
CPI je u tome $to on obuhvata samo promene u potrosackim cenama. Svaka promena fiksnih
cena izaziva jednokratni Sok za ukupan CPI (Alkhareif & Barnett, 2015). S druge strane, PPI
meri promene cena gotovih proizvoda, poluproizvoda i repromaterijala, a koristi se za merenje
promena cena na veliko. Cene hrane su se povecale tokom protekle decenije na globalnom
nivou. To je uticalo na inflaciju Sirom sveta, jer je hrana vazan element indeksa potroSackih
cena (CPI) koji se najée$¢e koristi kao mera inflacije (Soski¢, 2015). U okviru narednog
grafikona se nalazi prikaz kretanja inflacije u zemljama ZB u periodu 2004-2020, sa

projekcijom na 2021. godinu.

Grafikon 2: Inflacija u zemljama ZB u periodu 2004-2021. godine
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Izvor: Prikaz autora na bazi (International Monetary Fund, 2020)

Proizvodnju primarnih dobara kreira i ostvaruje ¢ovek u kontaktu sa prirodom, dok
sekundarni sektor obuhvata finalizaciju primarnih, kako bi se stvorili finalni proizvodi. Dalje,
tercijarni sektor ¢ini sektor usluga i finalno, kvartarni sektor obuhvata delatnosti vezane za

prikupljanje, obradu i proizvodnju informacija.

Preraspodelom ukupnog proizvoda privrede, deo se izdvaja za dalje investicije. Naime,
mora se Stedeti, kako bi se investiralo. Neki autori smatraju da investiciona potro$nja iskazuje
cikli¢no kretanje, odnosno odvija se u ciklusima sa svim njihovim karakteristikama (Stojanovi¢
& Cobelji¢, 1966). S druge strane, strane direktne investicije predstavljaju veoma zna¢ajan
oblik finansiranja globalne ekonomije danas, pogotovo kada govorimo o finansiranju zemalja
u razvoju, kakve su zemlje Zapadnog Balkana. Danas je popularno potencirati na maksimizaciji
stope investicija kako bi se maksimizirala stopa ekonomskog rasta §to ne mora automatski
znaciti, jer na rast ekonomskog rasta uti€u 1 drugi faktori. Privredni rast je komponenta
privrednog razvoja. Nacin prikazivanja privrednog rasta je kvantitativan, moze se prikazati
stopom rasta domaceg bruto proizvoda, obimom ukupne proizvodnje, bruto domaceg proizvoda
po glavi stanovnika itd. Pove¢anje samo jedne od ovih komponenti nije sinonim za privredni
razvoj, ali sve to zajedno jesu pokazatelji i komponente privrednog razvoja (Vukadinovi¢ &
Jovi¢, 2012).

Bruto domaci proizvod (BDP ili eng. GDP) predstavlja ukupnu proizvodnju roba i
usluga, ostvarenu u nacionalnoj ekonomiji, bez obzira na vlasniStvo. BDP se moze definisati i
kao mera ekonomske aktivnosti na nivou jedne zemlje za odredeni vremenski period (Filipovi¢,
2019), ali i kao suma trziSne vrednosti svih finalnih proizvoda i usluga kreiranih u toku nekog
vremenskog perioda, a najcesce je to jedna kalendarska godina. To podrazumeva da BDP
ukljucuje vrednost proizvodnje stranih kompanija u zemlji, a iskljucuje aktivnosti kompanija u
vlasni$tvu domacih lica u inostranstvu, predstavljaju¢i ukupno stvoren domaci dohodak. Sama
definicija BDP—a nema nikakve veze s predstavljanjem podataka o poboljsanju ili pogorSanju

kvaliteta Zivota stanovnika neke drzave. Prvi razlog za to je $to u obra¢un BDP-a ulaze samo
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registrovane transakcije, a svedoci smo postojanja sive ekonomije, pogotovo u posmatranim
zemljama. Drugi razlog je moguce postojanje drustvenih nejednakosti. Naime, ako se poveca
BDP, ne mora nuzno znaciti da se celokupnom stanovniStvu povecao zivotni standard, a

pogotovo u slucajevima kada je sve oCiglednija razlika izmedu siromasnih i bogatih.

Bruto domaci proizvod se moze iskazati u stalnim i tekuéim cenama zbog cega
razlikujemo nominalni i realni BDP. Nominalni bruto domaci proizvod se obracunava po
teku¢im (trziSnim) cenama proizvoda i usluga. Na ovaj nacin se moze ste¢i odredeni uvid u
privredne aktivnosti odredene godine. Kada postoje mogucnosti za analizu BDP-a u duzem
vremenskom periodu, onda se koristi realni bruto domaci proizvod. Pod duzim vremenskim
periodom obi¢no se smatra period od 10 i viSe godina. Realni bruto domaéi proizvod je
obracunat na osnovu stalnih cena, ¢ime se otklanja uticaj inflacije, a neophodno je uzeti jednu
godinu, kao baznu. Medutim, kako bismo dobili realniju sliku da 1i je neka privreda
napredovala, potrebno je nominalni BDP pretvoriti u realni BDP, a to se ¢ini upotrebom
deflatora. Deflator BDP—a je mera nivoa cena koja se racuna kao odnos nominalnog i realnog

BDP—a pomnozen sa 100 (Filipovi¢, 2019).

BDP racuna po sledecoj formuli:

BDP=C+I1+G+ (X-M)

gde je:
C — Potrosnja stanovnistva (Private consumption)
| — Investicije (Gross investment)
G — Potrosnja drzave (Government spending)
X — M — Razlika izmedu izvoza i uvoza (Exports — Imports)

Iz svega navedenog, moze se zakljuciti da je bruto domaci proizvod najceSce koriS€en
ekonomski indikator koji sumira polozaj jedne zemlje pruzaju¢i informacije o ukupnoj
vrednosti svih proizvedenih roba i usluga u datom periodu. BDP po glavi stanovnika (BDP
podeljen sa brojem stanovnika, eng. GDP per capita /GDPpc/) je merilo za opsti zivotni
standard i konkurentnost jedne ekonomije. U narednoj tabeli je prikazan BDP po glavi
stanovnika predstavljen u evrima. Iako ovakav prikaz olaksava poredenje medu zemljama,
vazno je napomenuti da promene deviznog kursa mogu biti delimi¢no odgovorne za razvoj

pojedinih brojki.
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Tabela 1: BDP po glavi stanovnika (EUR) u zemljama ZB u periodu 2007-2019.°

Go9lna / 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2018 2019
Drzava
EU-28 26.220 25.030 25.900 25.760 26.800 27.700 28.260 28.610

Albanija 2600 3.000 3.200 3.300 3.600  4.000 np np

Bosna i

H . 3.000 3.300 3.500 3.600 np 4.400 4600 np
ercegovina

CrnaGora 4890 4920 5200 5230  5.500 6.230 np np

Srbija 4130 4920 4450 4590 4.640 4950  6.100 np
severna 4.0, 3350 3530 3610 3870 4020 5100 5.450
Makedonija

Izvor: (Eurostat, 2019; Eurostat, 2020)

GDPpc u zemljama EU u posmatranom periodu izmedu 26.000 i 28.000 evra. Crna
Gora pokazala je najmanji jaz u poredenju sa zemljama EU i GDPpc 6.230 evra u 2017. godini.
Nakon nje, sledi GDPpc Srbije od 4.950 evra iste godine, a njih prati BiH sa 4.400. Sa druge
strane raspona, GDPpc u EU bio je 7,5 puta ve¢i u Albaniji. Ono $to je karakteristicno kako za
zemlje Zapadnog Balkana, tako i za zemlje Evropske Unije jeste trend rasta BDP—a po glavi
stanovnika u proseku za oko 10%, medutim, iako je to medijski popularno reéi, procenat rasta
u EU 1 u zemljama ZB, gledan u brojkama, nije ni blizu istog za poredenje, s obzirom na to da

je osnovica za obracun ovih zemalja drasti¢no razlicita.

4. Nezaposlenost

Neosporno je re¢i da na kvalitet zivota utice (ne)zaposlenost. Nezaposlenost se definise

kao stanje u kojem se deo radno sposobnih ¢lanova druStva ne moze zaposliti primereno svojim

Tabela je prvobitno uradena na osnovu podataka iz dokumenta ,, Key figures on enlargement countries
— 2019 edition“ (Eurostat, 2019), gde je BDP po glavi stanovnika objavljen zaklju¢no sa 2017. godinom. U
momentu pisanja ovog dela rada, Edition iz 2020. godine nije jo$ uvek javno dostupan pa, kako bi analiza bila
aktuelnija i potpunija, podaci su prikupljeni iz drugih izvora sa Eurostat—a. Nazalost, podaci su dostupni zaklju¢no

sa 2019. godinom i samo za EU-28, Republiku Srbiju, Crnu Goru i Severnu Makedoniju.
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sposobnostima i kvalifikacijama, uz uobi¢ajenu platu (Veselinovié¢, 2010). Ovaj pokazatelj se

najcesce iskazuje kao stopa nezaposlenosti i rauna se pomocu slede¢e formule:

Broj nezaposlenih

Stopa nezaposlenosti = x 100

Radna snaga

Nezaposlenost je vazan pokazatelj ekonomskih aktivnosti jer pokazuje opste stanje u
privredi. Ukoliko je stopa nezaposlenosti visoka, za ocekivati je da drugim pokazateljima

ekonomske aktivnosti mozemo dati nizu ocenu.

Prema dokumentima Svetske banke, u svim zemljama ZB, osim u BiH, stopa
zaposlenosti 2017. godine je dostigla nivo pre izbijanja svetske ekonomske krize §to se moze

videti u okviru narednog grafikona.

Grafikon 3: Zaposlenost u zemljama ZB pre i posle izbijanja svetske ekonomske krize u odnosu na baznu
godinu (2008)
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Izvor: (World Bank Group, 2017)

Kao bazna godina koris¢ena je 2008. godina sa indeksom 100. Sa grafikona se moze
primetiti trend kretanja stope zaposlenosti u Srbiji koji je na minimumu 2012. godine. Sli¢an,
samo malo blazi trend kretanja imala je Crna Gora, dok je Albanija te iste 2012. godine jedina
imala pozitivan trend kretanja stope zaposlenosti, iako ni tada nije jo$ uvek presla baznu 2008.
godinu. Bosna i Hercegovina je jedina ostala ispod stope zaposlenosti iz 2008. godine §to moze

biti jedan od pokazatelja da ova drzava i dalje nije ekonomski osnazena.
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5. Visina dohotka

Jedan od makroekonomskih pokazatelja jeste visina dohotka po glavi stanovnika.
Pretpostavimo da §to je vec¢i dohodak gradana, to je vece 1 njihovo zaduzivanje kod banaka.
Medutim, $to su viSe gradani i privredna drusStva viSe zaduzeni, njihov koeficijent likvidnosti
opada, s tim da ne bi trebalo zanemariti ¢injenicu da taj koeficijent ima manji spred kod onih
koji imaju niza primanja. Naime, Dzini koeficijent je pokazatelj koji ukazuje na stepen
nejednakosti u drustvu, s jedne strane i odnos raspodele bogatstva jedne drzave izmedu
najsiromasnijih i najbogatijih slojeva drustva, s druge strane. U literaturi se prikazuje pomocu

Lorencove krive i krece se u rasponu od 0 do 100.

Slika 5: Lorencova kriva

‘ Ekstremna nejednakost: S50%

stanovnitva 17% dohotka

.

0% 10% 20% 30% 40% SO% 60% 70% BO% 90% 100%

StanovniStvo (%

Izvor: Prikaz autora na bazi (Petrovi¢ & Petrovié, 2011)

Ako je vrednost blizu nule, to znaci da je u druStvu ravnomerno rasporedeno bogatstvo,
dok Sto se vise priblizava broju 100, to znaci da jedna osoba poseduje celokupno bogatstvo
zemlje. Medutim, ukoliko je neka drZava jaka i razvijena, to nuZzno ne znaci da ¢e DzZini
koeficijent biti blizi nuli, odnosno da ¢e njeni stanovnici imati korist od toga. Na narednom
grafikonu prikazan je DZini koeficijent zemalja Zapadnog Balkana u poredenju sa zemljama
Evropske unije za period 2012-2017. godine, prema podacima Eurostat—a, kako bi se prikazala
situacija sa bogatstvom pomenutih regiona — najnizi zivotni standard definisan je u zemljama
Zapadnog Balkana (Stanisic i dr., 2018).
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Grafikon 4: DZini koeficijent za odabrane zemlje u periodu 2012-2017. godine
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Izvor: (Eurostat, 2019)

U zemljama Evropske unije, Dzini koeficijent je bio 30,7 u 2017.godini i neznatno je
umanjen u odnosu na prvu godinu merenja, odnosno 2012. Sli¢na je situacija i u Republici
Srbiji, s tim da je iznos Dzini koeficijenta ve¢i — 37,8. U Crnoj Gori ima pomeranja koeficijenta
unazad, odnosno sa oko 32 na 36,7. Poslednji dostupni podaci za Bosnu i Hercegovinu su za
2015. godinu, kada je prijavljen Dzini koeficijent od 31,2. Severna Makedonija je napravila
najveci raskorak u posmatranom periodu od 6,3 pa je tako 2017. godine Dzini koeficijent
iznosio 32,5. Albanski Dzini koeficijent je poslednji put prijavljen 2012. godine i iznosio je
27,1. Problem siromastva evidentan je u zemlja ZB, posebno kada se prisetimo ¢injenica da je
ekonomska kriza podigla ovaj problem na jo§ veci nivo (Veselinovi¢ i dr., 2014). Ove
kalkulacije mogu re¢i da ipak postoji rizik od siromastva ili socijalne iskljucenosti drustava
posmatranih zemlja, ali i da ima tendencija za povecanje intenziteta rada i radnog statusa, kao

i niza socioekonomskih pitanja.

6. Platni bilans

Da bi se utvrdilo da li neka zemlja ima viSe ili manje transakcija sa inostranstvom,
koristi se racun platnog bilansa. Platni bilans prikazuje transakcije izmedu gradana jedne
zemlje i ostatka sveta (Begg i dr., 2005), tako Sto prati sve novCane tokove prema i iz
inostranstva. Platni bilans se moze definisati i kao sistemski, konsolidovani pregled svih
ekonomskih transakcija izmedu rezidenata jedne zemlje i rezidenata drugih zemalja za odredeni
vremenski period (International Monetary Fund, 2009). Ekonomske transakcije, sa

inostranstvom, obuhvataju: izvoz i uvoz robe, izvoz i uvoz usluga, tokove dohotka (kamate i
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dividende), finansijske tokove (direktna ulaganja, investicije u HOV, krediti, depoziti itd) i
transfere (inostrana pomo¢ i donacije, doznake i druga sredstva transferisana u Srbiji). Prema
istrazivanju (Peki¢ i dr., 2021), visok iznos doznaka iz inostranstva dolazi neformalnim
kanalima u Srbiju. Taj iznos se ne moze sa sigurnoScu utvrditi, tako da mnoge zemlje
pokusavaju da na razlicite nacine procene ove iznose sredstava. Narodna banka Srbije uveéeva
ukupne prilive doznaka, koje poslovne banke dostavljaju, za procenjene iznose neformalnih
doznaka iz podataka o otkupljenim deviznim sredstvima u menja¢nicama. U okviru naredne

tabele prikazan je pojednostavljeni prikaz platnog bilansa Srbije.

Tabela 2: Metodologija platnog bilansa Srbije — pojednostavljeni prikaz

PotraZivanje + | Obaveze-
TEKUCI BILANS (RACUN)
1zvoz robe Uvoz robe
Izvoz usluga (saobracaj, turizam, Uvoz usluga (saobracaj, turizam,
komunikacije itd.) komunikacije itd.)
Priliv dohotka (prihodi od investicija u Odliv dohotka (prihodi od investicija u
inostranstvu) iostranstvu)
Priliv tekuceg transfera Odliv tekuceg transfera
(doznake, penzije, pokloni, donacije) (doznake, penzije, pokloni, donacije)
11. KAPITALNI I FINANSLISKI BILANS (RACUN)
Priliv stranih direktnih investicija Odliv stranih direktnih investicija
Priliv portfolio investicija Odliv portfolio investicija
(prodaja HoV) (kupovina HoV)
Priliv kapitala po osnovu kredita Odliv kapitala po osnovu kredita
Smanjenje monetarnih rezervi Povec¢anje monetarnih rezervi
(zlato, devizne rezerve, SDR) (zlato, devizne rezerve, SDR)
111. GRESKE I PROPUSTI
IV. REZERVNA AKTIVA NBS
(Monetarno zlato, SDR, deviznu aktivu, rezervne pozicije kod MMF i ostala potraZivanja

Izvor: (Momirovi¢ & Cogoljevic, 2019)

Platni bilans se vodi po sistemu dvojnog knjigovodstva. Postovanje ovog principa, uz
mogucnost koriS¢enja svih neophodnih racuna u knjigovodstvu, obezbeduje da sistem dvojnog
knjigovodstva normalno funkcionise (Petrovi¢ i dr., 2018). Na potraznoj strani se nalazi pregled
svih transakcija koje ¢e doneti priliv novca (deviza), a na dugovnoj strani sve one transakcije

koje podrazumevaju smanjenje kupovne moc¢i, odnosno odliv deviza.

lako se odnosi na finansijske parametre uspesnosti (a ne makroekonomske, sa kojima je
direktno i indirektno povezana), neophodno je pomenuti i finansijsku inkluziju, kao priliku za
pristup pristupacnijim finansijskim uslugama. Finansijska inkluzija se najopstije definise kao

udeo pojedinaca koji koriste finansijske usluge (World Bank Group, 2014). Banke su upravo
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institucije od kojih finansijska inkluzija po€inje (otvaranjem tekucih racuna) i1 nastavlja se
odobravanjem kredita, Stednjom i sl. Kupovina osiguranja je takode jedan od vidova finansijske
inkluzije, ¢ija je svrha postojanja zapravo podizanje svesti gradana o jednostavnosti koris¢enja
finansijskih usluga. U zemljama Zapadnog Balkana, koriS¢enje gotovine zastupljeno je dosta
viSe, u odnosu na npr. zemlje EU, usled nerazvijenosti i neobrazovanosti stanovniStva.
Zaposleni veoma Cesto primaju zaradu ili njen deo ,,na crno®, a i trgovci radije biraju gotovinu
zbog moguénosti za poresku evaziju. Takode, doznake u zemlje dospevaju neformalnim
kanalima, a kupoprodaja deviza se uglavnom realizuje preko menjacnica, zbog boljih deviznih
kurseva, nego u bankama. Danas, u doba globalizacije i sve ¢eS¢eg tehnoloskog napretka,
neophodno je ulagati u finansijsko opismenjavanje stanovnisStva sa ciljem promocije ,,pametnog
rasta®“. U modernoj ekonomiji ¢esto nisu potrebna velika ulaganja kako bi se pokrenuo mali
biznis, jer su sredstva za rad sve jeftinija (kompjuter, masine), a znanje sve bitnije (Nenadovié¢
& Golicin, 2015). Cak i ukoliko neki pojedinac ima dobru poslovnu ideju, a nema raun u banci
ili usled niskih primanja, nema kreditnu istoriju, ¢ak iako bi banka bila zaineresovana za
kreditiranje tog projekta, pojedinac ne bi dobio kredit. Finansijska isklju¢enost na ovaj nain
spre¢ava pojavu ovih malih preduzeca na trziStu, a njeno smanjenje stimuliSe produktivne
investicije (Dupas & Robinson, 2013). Istrazivanja pokazuju da paralelno sa ekonomskim
rastom, raste i broj pojedinaca u finansijskom sistemu (npr. smanjenjem nezaposlenosti raste
broj novootvorenih tekucih racuna) (Sarma, 2011). Svakako da geografska udaljenost i losa
putna infrastruktura imaju uticaja na finansijsku inkluziju pa je u ruralnim podrucjima niZa
inkluzija, nego u ve¢im gradovima. Jo$ jedan problem koji je veoma prisutan (pogotovo nakon
izbijanja svetske finansijske krize) jeste nepoverenje u monetarne vlasti i finansijski sistem.
Gradani imaju strah od previsokih (varijabilnih) kamatnih stopa i promena deviznih kurseva pa
se radije zaduZzuju kod prijatelja, rodaka... Sve navedeno ide u prilog postojanju prostora za
finansijsku inkluziju, pre svega kroz edukaciju gradana kako je unapredenje ove teme od
klju¢nog znaCaja za dalji kako li¢ni, tako 1 drZavni rast. To bi prakticno podrazumevalo
podsticaje drzave za razvoj elektronskog bankarstva, kroz kreiranje i implementaciju strategija
rasta finansijske inkluzije, uz neophodnu savetodavnu funkciju. Jedan od nacina na koji bi se
pomoglo stanovniStvu u begu protiv siromastva jeste finansijska inkluzija. Mnos$tvo ljudi na
svetu ne moze da dobije adekvatne finansijske proizvode, zbog ¢ega koriste gotovinu, a sve
vise istrazivanja idu u prilog koristima od finansijske inkluzije. Globalna baza podataka Findex

pokazuje da je 515 miliona odraslih Sirom sveta otvorilo racun u periodu 2014-2017. godine
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(Demirguc—Kunt i dr., 2018). To znaci da 69% odraslih sada ima otvoren rac¢un. U glavnim
ekonomijama sveta 94% odraslih imaju otvoren racun, dok je u ekonomijama u razvoju ovaj
pokazatelj 63%. U ovom radu fokus je na indikatorima finansijske inkluzije u zemljama

Zapadnog Balkana (tabela br. 3, prema podacima Svetske banke u 2017. godini).

Tabela 3: Indikatori finansijske inkluzije u zemljama ZB u 2017. godini

Odrasli saracunomu  Gap izmedu muSkaracai  Gap ozmedu bogatih

Drzava

banci (%) zena (%)*° i siromasnih (%)
ALB 40 4 29
BiH 59 8 19
CG 68 np 13
SRB 71 np 12
SMAK 77 7 16

Izvor: Prikaz autora na bazi (Demirguc—Kunt i dr., 2018)

Otvoren bankovni racun je prvi korak ka finansijskoj inkluziji. Naravno, koristi od same
inkluzije dolaze sa kori§¢enjem tog racuna: $tednja, upravljanje aktivom, diverzifikacija rizika
plasiranjem/pozajmljivanjem sredstava u/iz razlicite/ih bankarske/ih proizvode/a... Izmedu
ostalog, zbog toga je Svetska banka ovaj parametar (otvoren bankovni racun ili ne), stavila na
listu indikatora finansijske inkluzije u svetu. Posmatrani podaci ukazuju da, od svih
posmatranih zemalja, u Albaniji postoji najveci potencijal za finansijsku inkluziju, s obzirom
na to da manje od polovine odraslih (40%) poseduje otvoren rac¢un u banci. Drzave u prethodnoj
tabeli su poredane tako da druga drzava sa dobrim tendencijama za unapredenje finansijske
inkluzije je BiH, potom Crna Gora, Srbija pa Severna Makedonija. Odnos muskaraca i Zena u
svim zemljama je sli¢an, mada u sve tri drzave za koje ovaj podatak postoji, muskarci prednjace
u odnosu na Zene (kada govorimo o posedovanju bankovnog racuna). Jaz izmedu bogatih i
siromasnih je najizrazeniji u Albaniji (ponovo), pa u BiH, Severnoj Makedoniji, Crnoj Gori, a

najmanji je u Srbiji. Upravo po ovom redosledu bismo mogli i rangirati zemlje Zapadnog

10 Pozitivne vrednosti ovog pokazatelja ukazuju da muskarci imaju X% procenata vise otvorenih ra¢una
u banci, u odnosu na Zene. U ovoj analizi je taj parametar svuda pozitivan (u analizi Svetske banke to nije bio
slucaj, buduci da su oni ispitivali dosta veci broj zemalja) i ukazuje na neravnopravnost polova u korist muskaraca,

kada posmatramo koriS¢enje bankarskih usluga u zemljama ZB.
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Balkana, od najnerazvijenije do najrazvijenije, ukoliko je banchmark indikator finansijske
inkluzije posedovanje bankovnog racuna. Ipak, postoje i ostali kriterijumi po kojima se moze
kategorizovati da li ¢e finansijska inkluzija biti viSe ili manje primenjena, poput: starosti, nivoa

obrazovanja, radnog angazovanja, mesta stanovanja i dr.

Pravci buduéih istrazivanja mogu biti analize i pracenje trendova razvoja finansijske
inkluzije, a u nastavku rada se nalazi deskriptivna analiza makroekonomskih parametara
zemalja ZB. Posmatrani indikatori su: inflacija (merena CPI i PPI), rast BDP—a (nominalnog i

realnog), investicije (u % nominalnog BDP-a) i stopa nezaposlenosti.
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111 MAKROEKONOMSKI AGREGATI U ZEMALJAMA ZAPADNOG
BALKANA

Prema istrazivanju (Savié¢ i dr., 2013), tokom protekle decenije, mnoge zemlje centralne
1 istocne Evrope zabelezile su znacajno povecanje BDP—a. Ovo povecanje uglavnom nije
zasnovano na domac¢im ulaganjima. Prema podacima International Monetary Fund (2020) i
United Nations Conference on Trade and Development (2011), stopa bruto kapitala ¢inila je
oko 25-30% BDP-a.

Uopste medunarodno okruZenje ostalo je ranjivo, praceno velikom nesigurno$cu i
rizicima u odnosu na Zeljeni ekonomski rad. Obzirom da je re¢ o zemljama koje teze pristupanju
Evropskoj uniji, u posmatranom periodu, Evrozona je povecala ekonomsku razmenu sa
zemljama Zapadnog Balkana. S druge strane, pomenute drzave teze i odrzavaju prijateljske
odnose sa Rusijom pa je veoma tesko uskladiti Zeljene ciljeve, dok su u toku geopoliticka
previranja, pogotovo ako se prisetimo previranja u Ukrajini. U poredenju sa razvijenim
finansijskim sistemima (koji imaju stabilno bankarstvo) bankarski sistemi u centralnoj i isto¢noj
Evropi jo$ uvek nisu dovoljno razvijeni, posebno u zemljama u tranziciji (Barjaktarovi¢ i dr.,

2013).

Nakon uvodnog dela, u ovom poglavlju autor ¢e pokusati da objasni vezu izmedu nekih
od odabranih agregata kroz prikaz kretanja stavki tokom vremenskog perioda od cetvrtog
kvartala 2010. godine do cetvrtog kvartala 2019. godine. U zavisnosti od raspolozZivosti
podataka koji su javno dostupni od zemlje do zemlje, kao prilozi rada bi¢e predstavljene duze
vremenske serije, po¢evsi od 2003. godine.!! Ideja je da se uradi komparacija ekonomskih snaga
zemalja Zapadnog Balkana. Podaci koji su kori§¢eni su u najvecoj meri preuzeti sa sajtova
Centralnih banaka pojedinacnih zemalja, Eurostat-a i iz medunarodne baze podataka CEIC
data.

11 Najduza vremenska serija je razvijena za BiH (od 2003. godine), potom za Republiku Severnu
Makedoniju (2005. godine), za Albaniju (od 2007. godine), Republiku Srbiju (od 2008. godine), dok su za Crnu
Goru podaci prikupljeni pocevsi od 2010. godine.
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1. Analiza izabranih makroekonomskih indikatora u Albaniji

Albaniju trenutno mozemo posmatrati kao jednu od najsiromasnijih zemalja Evrope.
Pored korupcije koja je generalno zastupljena u velikoj meri u zemljama Zapadnog Balkana, u
Albaniji neki od ekonomskih problema koji se mogu pobrojati su visoka stopa nezaposlenosti,
izvoz gotovo da ne postoji Sto podrazumeva uvoz velikog broja zivotnih namirnica, u najvecoj
meri iz susedne Italije i Grcke. Iako su postojali monetarni podsticaji tokom posmatranog
perioda, a pogotovo od 2014. godine pa na dalje, u kombinaciji sa fiskalnom konsolidacijom i
jacanjem bankarstva, stvoreni su uslovi za ekonomski rast, ali u maloj meri. Taj rast ukazuje na
znake oporavka od svetske ekonomske krize. Albanija je pretrpela i krizu evrozone, pogotovo
kada je re¢ o efektima iz susedne Grcke 1 Italije. Pad izvoza, doznaka i donekle SDI bili su

glavni udarci koji su pogadali albansku ekonomiju od 2010. godine pa na dalje.

2014. se, u odnosu na raniji period, albanska ekonomija poboljsala, ali inflatorni pritisci
su ostali slabi, a ciljana inflacija ispod cilja CBA od 3,0% iznose¢i 1,625. Razli¢ite studije
sugerisale su da za povratak ekonomije u ravnotezu i ciljanje inflacije bi¢e potrebno nesto duze
vremena pa tako trend blagog progresa inflacije zabeleZen je do 2018. godine kada je konacno

postigut cilj CBA sa inflacijom od 3%.

U okvru naredne tabele nalazi se prikaz makroekonomskih indikatora Albanije.

Tabela 4: Makroekonomski indikatori Albanije (%) u periodu 2010-2020. godine

Investicije  Industri-

Rast Rast (U % - Stopa
God nominalnog realnog 0 13 CPI PPI lzvoz  Uvoz nezapo-

BDP BDP nom. ~ proizvo- slenosti

BDP-a) dnja

2%)21/0 13554 5183 31840 33267 3233 ™ 44000 11802 P
2%)21/1 7,311 4545 34658 16217 2542 " 18293 13914 P
2%)21/2 0253 0568 30557 14149 2443 P 1185 -7382 13,600
2%)21/3 0,559 1905 32657 25007 1508 ° 14767 8141 16,800
2%)21/4 2025  -0081 32395 -7348 1279 P 2761 2671 17,584
2%)21/5 2 052 2258 31,665 6839 2045 -2,345 -8,659 -1,408 17,300
2%)21/6 4426 4124 30838 -12,093 1,851 0908 15476 1,746 14,150
2%)21/7 4076 3472 30,226 2,613 1,784 2294 8778 11,549 13,372
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12/

o 3997 3117 29632 12914 1815 0519 9301 0831 12300
2%)21/9 0205  -0102 26323 5449 1264 -1129 6660 -3812 11,200
03
202 -3201  -2523 17453 _11179 1598 _2.069 -8.922 6713 11,400
0

Izvor: Interpretacija autora na bazi izvestaja iz baze podataka CEIC data

Sveukupno ekonomsko okruzenje bilo je okarakterisano slabom inflatornom politikom,
ekonomskim rastom ispod moguénosti i visokoriziénim finansijskim trzistom. Citajuéi
literaturu kako o albanskom finansijskom trzistu, tako i o privredi u celini, stice se utisak da
unutras$nje okruzenje Albanije nije jo§ uvek dovoljno izazovno stranim investitorima, iako
tokom posmatranog perioda, situacija pokazuje bolje trendove. Osnovni cilj Centralne banke
Albanije je postizanje i odrzavanje stabilnosti cena, uz promovisanje dugoroc¢nih investicija,
odrZavanje kupovne mo¢i i povecanje efikasnosti raspodele sredstava u privredi, uz finansijsku
stabilnost, neke su od prednosti koje karakteriSu trziste sa stabilnim cenama (Bank of Albania,
2015). Indeksi CPI i PPI pokazuju silazni trend u posmatranom periodu, prose¢no, $to moze

biti pokazatelj vodenja adekvatne monetarne politike od strane CBA.

2012. godine nominalni BDP zabeleZio je negativan predznak. To moze biti posledica
negativnog predznaka kod stavke uvoz od ¢ak —7,382%. Ovo je drugi put u posmatranom
periodu kako je iznos nominalnog BDP-a sa negativnim predznakom — prvi put je bilo 2009.
godine najverovatnije kao jedan od negativnih efekata svetske ekonomske krize koja je svet
pogodila godinu dana ranije. Los8i makroekonomski rezultati su na kraju posmatranog perioda

(prvi kvartal 2020. godine) izazvani proglasenjem svetske pandemije virusa Covid — 19.

Stopa nezaposlenosti je u celokupnom periodu izuzetno visoka. Podaci govore da se
gotovo polovina radno sposobnog stanovniStva bavi poljoprivredom, a ¢ak petina radno
sposobnih se nalazi u inostranstvu gde rade poslove bez i sa prijave rada, zbog ¢ega je priliv
novca u velikoj meri upravo od zaposlenih rodaka u zemljama Evrope i Amerike. Kako je 90—
th godina proslog veka i 2000-ih godina ovog veka, Albanija prolazila kroz politicku,
ekonomsku i socijalnu tranziciju, turizam je postao grana koja je smanjila stopu nezaposlenosti.
Do pomenutog perioda, jonske plaze je posecivalo samo lokalno stanovnistvo, a dok peS¢anim

plaZzama prema Crnoj Gori gotovo da nije niko ni prilazio.
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Rast javnog duga i pogorSanje fiskalne pozicije u poslednjim godinama promenile su
nacin vodenja fiskalne politike. Konsolidovana fiskalna politika vodila se u najvecoj meri kako
bi se smanjio budzetski deficit. Javni prihodi beleze blag, ali stabilan rast tokom posmatranog
perioda. Promenjeni su zakoni koji se odnose na poreze i akcize §to je 2014. godine povecalo
za Cak 49% ukupne javne prihode. Drugo, poveéana je produktivnost PDV—a, ali plac¢anje
zaostalih obaveza, ostala je stavka koja najviSe opterecuje javne rashode. U posmatranom
periodu, Albanija je u procesu fiskalne konsolidacije. Cilj je smanjiti budZetski deficit i povecati
javne prihode kako bi se smanjilo rizi¢no ponasanje u privredi. Troskovi zaduzivanja drzave
lagano su rasli, pre svega zbog neravnoteze ponude i traznje na ovom trziStu. Hartije od
vrednosti kojima se CBA sluzbi za prikupljanje potrebnih sredstava su u najvecoj meri
dugoro¢ne obveznice sa rokom dospeca 5,7 1 10 godina, ¢ime se period otplate drzanog duga
odugovlaci. Tokom 2016. godine Sirenje ekonomske aktivnosti, dovelo je do smanjenja
nezaposlenosti sa 17,25% na 17,00%. Efikasnija upotreba proizvodnih kapaciteta uticala je na
smanjenje nezaposlenosti, kao i na kontinuirano povecanje bruto domaceg proizvoda u periodu

analize.

Bosna i Hercegovina je drZava u okviru koje se nalaze dva entiteta: Federacija Bosne 1
Hercegovine i Republika Srpka, dok Brcko Distrikt ima poseban status. Ratovi u ovoj zemlji
90-ih godina proslog veka, kao i tranzicija iz socijalisticke privrede u trzisnu ekonomiju,
usporili su rast privrede BiH. Jedna od posledica ovih nemilih dogadaja jeste povecanje stope
nezaposlenosti. Ovaj period karakteriSe mnogobrojna vojna industrija sa izuzetno malim
brojem trzi$no stabilnih preduzeéa. Nakon ratova, a do 2000—ih godina, cilj je bio povecati
stopu rasta. Prema podacima Medunarodnog monetarnog fonda, u ovom periodu BDP je rastao
visokim stopama (polazna baza je bila niska) pa se u periodu do 2002. godine, stopa rasta
smanjuje, stagniraju¢i do 2005. godine (International Monetary Fund, 2011). Medutim,
literatura pokazuje da su drzavni statisti¢ki podaci ograniceni, s obzirom na to da je u Bosni
veliki deo ekonomskih aktivnosti realizovan na crnom trziStu. Obimna siva ekonomija, evazija
poreza i nepostojanje jakog institucionalnog kapaciteta, sputana konkurencija, samo su neke od
karakteristika ekonomije BiH 2000—ih godina (Vijec¢e ministara BiH, 2006).

U narednoj tabeli vide se odabrani makroekonomski pokazatelji u analiziranom periodu.
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Tabela 5: Makroekonomski indikatori Bosne i Hercegovine (%) u periodu 2010-2019. godine

Rast Rast  Investicije Inq:;;“' Stopa
God nominalnog realnog (u % nom. rf) . CPI PPI IzZvoz Uvoz  nezapo-

BDP-a  BDP-a BDP-a) PO% slenosti

dnja

2%)21’0 4,626 2962 18,266 8829 2533 3500 25839 14204 27,2
2%)21/1 2439 0915 20596  —4,102 3533 1933 9,887 10,500 27,6
2%)21/2 0.881 0,189 22471 ~1,933 2,000 0933 -3,639 -5879 28
oy 073 3756 19400 6042 1000 -3067 5502 4438 275
2%21/4 5,514 1669 21,378  -0548 0,100 0,867 8496 7,009 275
2%21/5 3,487 2499 20550 3309 -1633 -1,300 1425 -5853 27,7
2%21/6 5175 4208 21,539 5664 -0400 0,00 11,315 7,574 254
2%)21/7 4812 2,406 23,043 2,694 1,267 2900 15786 10,900 205
2%)21/8 6261 4041 21,134 0380 1733 2500 3317 2187 184
2%)21/9 3.440 1685 20,826  -6917 0167 -0,800 -7,481 -1178 157

Izvor: Interpretacija autora na bazi izvestaja iz baze podataka CEIC data

U posmatranom periodu, moZzemo uoditi trend rasta nominalnog BDP—a u BiH, pracen
i rastom realnog BDP—a. Inflatorni pritisci imali su uticaj na povecanje stopa rasta cena na malo.
Na promenu dinamike kretanja cena u 2006. godini, klju¢nu ulogu imalo je uvodenje poreza na
dodatu vrednost pocetkom godine u iznosu od 17% aktivnosti od poplava sa kraja 2014. i u

2015. godini doveo do relativno visokog povecanja vrednosti robe/usluge.

Posmatrajuéi kvartalne vrednosti uvoza i izvoza, moZe se videti snazan uticaj PDV-a
na ponasanje izvoznika i uvoznika pre i nakon uvodenja ovog poreza. Postoji pretpostavka da
1zvoznici imaju vece podsticaje da prijave vise vrednosti izvoza zbog povracaja poreza (Beslac,
2020), dok uvoznike obeshrabruje placanje PDV-a od 17% u trenutku uvoza — pre se porez na
promet placao tek nakon prodaje ¢ime je ,prevaljivan“ na kupca. Bila je potrebna skoro
decenija da se efekti oporezivanja PDV—om ,,0sete” u godisSnjem bilansu BiH. Tako je 2019.
godine, u strukturi indirektnih poreza, 50,4% od ukupno naplac¢enih poreza zauzeo PDV
(Direkcija za ekonomsko planiranje BiH, 2019). 2007. godina je karakteristi¢na po tome da se

industrijski rast gotovo prepolovio u odnosu na godinu dana ranije. lzraziti rast
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spoljnotrgovinskog deficita zabelezen u 2007. godini, bio je determinisan najve¢im delom
osetnim usporavanjem izvoza (godisnji rast od 15%), i zna¢ajnom ubrzanom dinamikom uvoza
(22% rast). U nominalnom iznosu deficit je iznosio 7,96 milijardi BAM §to prestavlja povecanje

od 28% u odnosu na prethodnu godinu (Agencija za statistiku BiH, 2007).

Naredne tri godine analize predstavljaju period svetske ekonomske krize koja je svet
zadesila 2008. godine. U zemlje ZB kriza se prelila neposredno nakon izbijanja u Americi.
2011. godine ekonomija u BiH nije zabelezila znacajniji rast. Rast u 2011. godini ostvaren je
kroz poveéanje domace traznje. Time je donekle normalizovana struktura ekonomskog rasta u
odnosu na prethodne dve godine kada su traznja i deficit belezili pad. Indeksi potrosackih cena
imaju silazni trend do 2013. godine od kada beleze stagnaciju. Podaci Agencije za statistiku
BiH pokazuju da je promet maloprodaje u 2011. godini zabelezio porast od 10,9%, od kojih je
oko 70% maloprodaja Zivotnih namirnica i gorivom. Industrijska proizvodnja takode belezi rast
od 5,6% u odnosu na prethodnu godinu. Medutim, gledano po kvartalima, u drugoj polovini
godine je doslo do slabljenja proizvodnje. Ovo slabljenje je rezultat promene u medunarodnom

ekonomskom okruzenju (region, EU i CEFTA).

Grafikon 5: Stope rasta industrijske proizvodnje u odabranim zemljama (%) 2011-2012. godine
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Izvor: Eurostat i nacionalni statisticki zavodi

Usled poplava koje su zadesile Srbiju, Bosnu i Hrvatsku 2014. godine, kraj pomenute i

naredna godina karakteristicni su blagom padu ekonomskih aktivnosti. Stvorena je niska
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osnova za rast zahvaljuju¢i kojoj je ubrzani oporavak ekonomske aktivnosti u drugom i treCem
kvartalu 2015. godine. Najveci doprinos ekonomskom razvoju je ipak, doSao od smanjenja
spoljno—trgovinskog deficita roba od 3,7% usled smanjenog uvoza i potraznjom za robama koja
je prouzrokovana padom priliva novca iz inostranstva i smanjenjem SDI. S druge strane,
povecan je broj zaposlenih, a smanjenje potroSackih cena je podstaklo realni rast plata.
Konac¢no, mozemo re¢i i da je jacanje ekonomskog rasta u zemljama EU i regiona imalo
pozitivne implikacije u na BiH u 2015. godini. Gledaju¢i tabelu iznad, ¢ini se da je glavni
nosilac rasta u 2016. godini bio izvoz. Glavni trgovinski partner bila je EU sa povecanjem u
razmeni od 4,4% u odnosu na proslu godinu. Nis$ta manje znacajna nije bila ni razmena sa
zemljama CEFTA koja se povecala 4,5% u odnosu na prethodnu godinu. Domaca traznja belezi
povecanje, verovatno zahvaljuju¢i privatnoj potrosnji, dok deflacija merena indeksom
potroSackih cena se nije negativno odrazila na zaposlenost i proizvodnju. Neki od uzroka
smanjenja CPI moze biti smanjenja svetskih cena §to je donekle uticalo na povecanje kupovne
mo¢i gradana. 2018. godinu karakteriSe ekonomski rast kojem je najvise doprinelo povecanje
privatne potroSnje. Porast broja zaposlenih 1 penzionera, kao i skromno, ali ipak realno
povecanje njihovih primanja, uz povecanje tekucih neto priliva iz inostranstva od 1,3%, kao 1
porast kreditnih plasmana sektoru stanovnistva od oko 7,3% predstavljali su neke od glavnih
determinanti ovog povecanja privatne potrosnje (Direkcija za ekonomsko planiranje BiH,
2018). Drugo, u domenu investicija takode je registrovan rast od oko 7%. Trece, povoljnije
ekonomske prilike u medunarodnom ekonomskom okruZenju u kombinaciji sa povecanjem
svetskih cena imali su pozitivne implikacije za spoljno—trgovinsku razmenu BiH. Na kraju,
analiza se zavrSava interpretacijom makroekonomskih pokazatelja u 2019. godini koju
karakteriSe blago povecanje zaposlenosti, ali i pad industrijske proizvodnje i smanjenje izvoza.
Ovo moZe biti posledica usporavanja ekonomske aktivnosti u glavnim trgovinskim partnerima
BiH poput EU ili zemalja CEFTA. Posmatrano po zemljama, najznacajnija smanjenja fizickog
obima industrijske proizvodnje su zabeleZzena u Nemackoj 4,7%, Italiji 1,2%, kao i zemljama
regiona Crna Gora 7,6%, Turska 1,5% i Srbija 0,2% (Eurostat, 2019).

Crna Gora je zemlja koja je do 2006. godine bila u drzavnoj zajednici sa Srbijom kada
je na referendumu izglasala nezavisnost. Danas, Crna Gora je suverena zemlja sa izlaskom na

Jadransko more. Ona predstavlja brdsko—primorsku drzavu Zapadnog Balkana. Kako ima
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izlazak na Jadransko more, tako je i CG drzava koja u velikoj meri zavisi od turizma. S druge
strane, zbog nezgodnih prilaza i strmih planina, CG ima nerazvijenu infrastrukturu. Posledi¢no,
trgovinska razmena se u najve¢oj meri obavlja prekomorskim transportom. Ocekujuci
visestruke koristi od razvoja infrastrukture, 2016. godine zapoceta je izgradnja autoputa koji
treba da poveze granicu Srbije i primorje. Turizam je veoma znacajna privredna grana. Vazno
je napomenuti da u odnosu na ostale Cetiri posmatrane zemlje, samo je u CG sredstvo plaéanja

Evro.

U periodu koji prethodi analizi, Crna Gora je ostvarila znacajan napredak u tranziciji ka
trziSnoj ekonomiji, sa naglaskom da je i u procesu pridruzivanja Evropskoj uniji. U periodu
2006—-2010. godine, inflacija je bila ispod 4%, a rast BDP—a u proseku preko 4,6% $to se moze
porediti ¢ak i sa zemljama koje su 2004. godine pristupile EU. Rast je nastavljen do 2009.
godine kada dolazi do recesije usled svetske ekonomske krize (European Union, 2018). Nakon
odvajanja od Srbije, CG je pristupila Svetskoj banci, Medunarodnom monetarnom fondu,
2011. godine postala je ¢lanica Svetke trgovinske organizacije, a od 2017. godine i ¢lanica
NATO-a. Uclanjenjem u NATO savez, znacajno je unapredena, ne samo bezbedonosna, vec i
ekonomska pozicija Crne Gore (Ministarstvo finansija Crne Gore, 2017). U narednoj tabeli dat

je pregled odabranih makroekonomskih pokazatelja u analiziranom periodu.

Tabela 6: Makroekonomski indikatori Crne Gore (%) u periodu 2010-2020. godine

Rast Rast Investicije Industri- Stopa
God nominalnog realnog (u % nom. jska CPI PPI Izvoz Uvoz nezapo-
BDP-a BDP-a BDP-a) proizvodnja slenosti

12/

2010 np np 21,384 43,733 0,620 0,467 30,352 -3,524 19,700
12/

2011 0,019 2,500 24,556 -19,067 3,921 2,200 20,996 6,305 18,100
12/ B

2012 -2,639 —-3,000 25,515 —4,467 5,180 4,833 25510 -5,205 20,627
12/ B

2013 5,825 5,200 26,659 15,467 0,293 0,867 -1,118 1,479 19,469
12/ 3

2014 4,095 3,200 25,187 —-6,200 0,279 1,000 3,925 2,201 18,085
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12/

015 5848 0900 26,492 6,267 1443 0000 4772 1583 17,800
12/ ~

so16 10041 3500 28805 4367 0577 .. 4013 10854 17,500
12/ B

017 7681 4400 38,942 2700 2187 500 3472 22598 17,000
12/

o1 1740 4900 37435 17533 1842 2733 8737 6476 16,100
12/

010 5498 3100 34366 -1767 0686 2400 8366 -1725 15900
03/

oo 3058 2653 32,129 np 0,793 1300 -5428 2177 16,300

Izvor: Interpretacija autora na bazi izvesStaja iz baze podataka CEIC data

Makroekonomska stabilnost CG ograni€ena je visokim stopama javnog duga,
nefleksibilnom monetarnom politikom, kao i trajnim deficitima u platnom bilansu. Istorijski
posmatrano, CG je belezila gotovo stalne fiskalne deficite, verovatno kao rezultat velike
socijalne potroSnje, a u novije vreme kao rezultat izgradnje autoputa. Sredinom 2017. godine,
CG je otpocela fiskalnu konsolidaciju. U periodu od 2012. godine, oko 10% BDP-a su godisSnje
Cinile strane direktne investicije, najvise u obliku nekretnina i ulaganja u turizam. Podaci
(World Travel & Tourism Council, 2018) govore da je Crna Gora 2018. godine zauzela 30.
mesto po uceS¢u turizma u BDP—u, uz u€escée od 23,7% u ukupnoj ekonomiji u 2017. godini.
Poslednji dostupni podaci iz 2019. godine govore da se uces¢e turizma u BDP—u povecalo na
32,1% ukupne ekonomije. Sto se zaposlenosti ti¢e, iako se najéesée govori 0 privremeno—
povremenim poslovima u hotelijerstvu i turizmu, sezonske fluktuacije postoje, ali 2019. godine
je preko 30% ukupno zaposlenih lica bilo upravo u ovom sektoru. MoZemo reéi da je u
posmatranom periodu prisutan trend povecanja zaposlenosti: sa stopom nezaposlenosti od
19,7% na kraju 2010. godine, prvi kvartal 2020. godine zavrSen je sa 16,3%. Pandemija korona
virusa koja je u toku, u trenutku pisanja ovog dela rada, u mnogome je smanjila (izmedu
ostalog) zaposlenost Crne Gore, pogotovo kada znamo da je Srbima koji su najées¢i turisti na
crnogorskom primorju (preko 25% od ukupnih gostiju), zabranjen ulazak u CG, u jeku letnje

sezone pa sve do polovine avgusta meseca. Prema podacima rejting agencije (S&P Global
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ratings, 2020), Crna Gora je oznacena kao drzava koja ¢e tek, velikoj meri, osetiti efekte

pandemije korona virusa.

Grafikon 6: Kretanje stope nezaposlenosti u Crnoj Gori (%) u periodu 2010-2019. godine

Stopa nezaposlenosti
25

11

-2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Izvor: Prikaz autora na bazi podataka iz baze CEIC data

Rastudi pritisak na javne finansije imaju penzijski i zdravstveni sistemi. Ovo je jo$ jedna
od karakteristika zemalja ZB koja je posledica prevremenih odlazaka u penziju i napustanja
trziSta rada, kao 1 nepovoljni demografski podaci, odnosno vise starth nego mladih u
crnogorskoj populaciji. Kako bi penzioni sistemi funkcionisali odrzivo na dug rok, potrebno je
da odnos zaposlenih i penzionera bude 3:1, a danas je u Crnog Gori ovaj odnos 1,65:1. Samim

tim, lako dolazimo do zakljucka da isplata penzija predstavlja veliki pritisak za drzavni budzet.

Sve u svemu, tokom perioda analize makroekonomski uslovi Crne Gore nisu na
zavidnom nivou. Od 2010. do 2016. crnogorska privreda okarakterisana je umerenim rastom,
uz recesiju u 2012. godini koja je bila posledica nestabilnih privrednih kretanja u Evropi. Kao
malu ekonomiju, crnogorsku ekonomiju karakteriSe visok nivo osetljivosti na kretanja u
medunarodnoj ekonomiji, kao 1 zavisnost od stranih priliva i investicija, u nedostatku domacih
izvora finansiranja. Nakon 2012. godine sledi period blagog oporavka, pre svega zbog
investiranja u turizam. Industrijska proizvodnja, u proseku, opada u posmatranim godina, cene
nisu stalne, ve¢ fluktuiraju iz godine u godinu $to moze biti jedan od pokazatelja nestabilnosti
privrednih kretanja. Ipak, ova kretanja imaju uticaj na kretanje inflacije, s obzirom na to da se
inflacija ,,izvlaci* iz ovih pokazatelja. Ne postoje stabilnosti ni u platnom bilansu: izvoz je na
pocetku posmatranog perioda deset puta veci od uvoza, sledec¢e godine tri puta, da bi 2012.

godine 11zvoz 1 uvoz imali negativan predznak. Ostatak perioda karakteriSe uvoz veci od izvoza
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Sto je gotovo generalna karakteristika zemalja ZB zbog viSeg procenta potro$nje od

proizvodnje.

Grafikon 7: Ukupni iznosi uvoza i izvoza (u milionima dolara) u Crnoj Gori za period 2005-2020. godine

Ukupni iznosi uvoza i izvoza u dolarima

Total Exports: USD mn: Quarterly: Montenegro

Izvor: Prikaz autora na bazi podataka iz baze CEIC data

Bruto domaci proizvod u pocetku posmatranog perioda belezi uzlazni trend do 2016.
godine kada pocinje da opada iz godine u godinu. U ovako, visoko uvozno—zavisnoj ekonomiji,
inflacija do 2016. godine bila je pod uticajem svetskih kretanja cena, sa najve¢im rasponom od
4,1% 2012. godine i —0,7% 2014. godine. GDP per capita 2016. godine iznosio je 42% proseka

EU28, dok je pokazatelj stvarne li¢ne potro$nje prema standardu kupovne moéi (SIP)*? bio na

12 Qvaj indikator obuhvata i usluge koje su obezbedene od strane neprofitnih institucija i vlade za li¢nu
potrosnju, pored dobara i usluga kupljenih direktno od strane domacinstava.
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nivou 54% proseka EU. Kada pogledamo okruzenje, Crna Gora je ocenjena najbolje prema
BDPpc od posmatranih zemalja u ovom radu sa 42% BDP i 54% SIP, prema proseku EU, dok
je primera radi BiH zauzela peto mesto sa 28% BDP i1 41% SIP, kao §to se vidi u narednoj

tabeli.

Tabela 7: Pariteti kupovne moéi u odabranim zemljama za 2016. godinu

Drzava 2Dl? =)
(% EUV) (% EUV)
EU28 100 100
Albanija 30 39
Bosna i Hercegovina 28 41
Crna Gora 42 54
Srbija 36 45
Severna Makedonija 36 41

Izvor: (Eurostat, 2016)

Konacno, potencijalni pokretaci rasta sigurno su turizam i usluge. Ukoliko Crnogorci
budu uspeli da kontroliSu uticaje na zivotnu sredinu, energetski sektor mogao bi postati jo§
jedan od faktora rasta, kao i izvoza. Medutim, vazan faktor konkurentnosti je kvalitet i
inovativnost proizvoda i usluga, te je potrebno ojacati veze izmedu obrazovanja, ulaganja u

istraZivanja novih nacina proizvodnje i same proizvodnje.

Sa zakasnjenjem od skoro jedne decenije, Srbija je usla u proces tranzicije, pogotovo
kada posmatramo ostale bivSe socijalisticke zemlje. Tranzicija u Srbiji podrazumevala je
reforme koje se odnose na makroekonomsku stabilnost, vlasnicku transformaciju kroz
privatizaciju, liberalizaciju kroz ukidanje trgovinskih barijera i promenu rezima deviznog
kursa. Osnovno opredeljenje politike razvoja treba da se sastoji u stvaranju trziSne i izvozno
orijentisane privrede uz racionalno aktiviranje proizvodnog i ukupnog razvojnog potencijala
zemlje (Pordevi¢ & Veselinovi¢, 2010). Posle sankcija UN iz 1992. godine i agresije NATO
pakta na Republiku Srbiju 1999. godine, platni bilans ove drzave dozivljava potpuni kolaps
(Unkovi¢, 2010). Nakon 2015. godine, tek mozemo re¢i da je Srbija napredak ostvarila kao
rezultat institucionalnih reformi ekonomske i socijalne politike. Strukturne reforme

podrazumevaju programe fiskalne konsolidacije. Prvi paket mera primenjen je u periodu
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2012/13. godine kada su smanjene penzije i plate u javnom sektoru. Medutim, ovo je bila
»uzaludna zrtva“ obzirom da je dug 2014. godine bio jednako visok kao na pocetku primene
mera. U literaturi se dosta polemisalo o tome gde su Srbi pogresili? Ipak, aranzmani sa MMF—
om uneli su povecanje poverenja za investiranje u Srbiju i pribavljanje stranih direktnih
investicija. U narednoj tabeli dat je prikaz odabranih makroekonomskih indikatora za

analizirani period.

Tabela 8: Makroekonomski indikatori Republike Srbije (%) u periodu 2010-2019. godine

Rast Rast  Investicije  Industri- Stopa
God nominalnog realnog (u% nom. jska proi- CPI PPI Izvoz  Uvoz nezapo-
BDP-a BDP-a  BDP-a) zvodnja slenosti
2%)21/0 9,536 0,839 17,199 -3,421 9,567 15,433 21,578 2,783 np
2%)21/1 7,821 1,593 21,817 2,078 7,921 10,440 1521 14,122 np
2%)21/2 7,036 -1,460 21,797 1,409 12,329 7,144 7,128 -2,823 np
2%)21/3 5,890 3,622 19,516 2,980 2,003 0,671 27,950 11,109 np
12/ - _
2014 1,047 -1,694 17,115 —7,696 1,969 1,063 10774 11,743 17,300
4080 2070 21,036 0035 1417 -0078 7,143 —6381 17,900
2%)21/6 4,716 2,890 19,472 3,450 1537 1,391 14,191 3,746 13,000
2%)21/7 5,202 2,444 22,264 4,199 2,877 3,275 17,790 25,760 14,700
2%)21/8 5,451 3,507 24,986 -1,293 2,063 2500 5,764 10,046 12,900
0 5740 2881 21110  -2656 2263 1429 0064 2099 10,300

Izvor: Interpretacija autora na bazi izvestaja iz baze podataka CEIC data

Nakon usporenog rasta u 2017. godini, u zemljama okruzenja u 2018. godini oc¢ekivao
se oporavak privredne aktivnosti. Ostvarena su pozitivna kretanja na trziStu rada, ali stopa
nezaposlenosti i dalje je ostala visoka, iako se moZe uociti povecanje realnih primanja. Inflacija
je od pocetka 2018. bila pod uticajem rasta svetske cene nafte. Sve zemlje regiona imaju visok
nivo javnog duga, a kako bi se stabilizovala dinamika, neophodno je nastaviti sa fiskalnom
konsolidacijom i strukturnim reformama (Centralna banka Crne Gore, 2018).

Umesto najavljenih jacanja poreske administracije, 2013. godinu karakteriSe pad

efikasnosti naplate poreza, ali i povecanje utaje poreza. Posmatrano po godinama, naplata
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poreza bila je najefikasnija 2007. godine sa ¢ak 85% iskazano koeficijentom C (kojim se meri
ova promenljiva'®). Paket mera koji je bio sastavni deo strukturnih reformi ¢inilo je i poveéanje
poreskih stopa. U javnosti se moglo ¢uti kako je podizanje poreskih stopa kontraproduktivno,
odnosno da ¢e se umesto konsolidacije javnih finansija dogoditi povecanje utaje poreza. Ovaj
teorijski koncept poznat je kao Laferova kriva. Medutim on podrazumeva da poreske stope
moraju biti izuzetno visoke, Sto u slucaju drzave Republike Srbije nije slucaj, kada se poredi

sa zemljama u EU.

Grafikon 8: Efikasnost naplate PDV-a u SRB (C - efficiency) u periodu 2006-2015.godine
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Izvor: Prikaz autora na bazi (Fiskalni savet RS, 2015)

Drugi veliki problem Srbije su javna preduzeca koja posluju neefikasno duzi vremenski
period. Prilikom rebalansa budzeta, Vlada Srbije je definisala viSe puta da se za problemati¢na
preduzeta pronadu eksplicitnija reSenja, medutim konkretne akcije su mahom izostale.
Konacno, bolna tacka srpske ekonomije jeste 1 penzioni sistem koji je u odnosu 1:1,3 kada
posmatra broj penzionera i broj zaposlenih (Republicki fond za penzijsko i invalidsko
osiguranje, 2017). Broj korisnika penzija se u poslednje tri decenije rapidno poveéavao, §to
zbog promena u demografskoj strukturi stanovni$tva, tako i zbog liberalnijih uslova sticanja

prava na penzijsko osiguranje.

13 Efikasnost naplate PDV-a (tzv. C — efficiency) ratunamo po slede¢oj formuli:

. Naplaéeni PDV prihodi
Efikasnost naplate = e

Domaca nominalna potrosnja * stopa PDV—-a
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Ekonomija Srbije ostvarila je realni godiSnji rast od 3,7% u tre¢em kvartalu 2018.
godine. Najveci godisnji rast ostvario je sektor gradevine (za 11,4% u teku¢im cenama, a 9,2%
u stalnim cenama), sledi promet u trgovini na malo (sa rastom od 6,5% u teku¢im cenama, a
4% u stalnim cenama), dok je industrijska proizvodnja ostvarila rast od 2,3%. Moze se uociti
napredak, s obzirom nato da je 2016. godine ostvaren rast od 2,8%, a 2015. godine 2,2%. Stopa
nezaposlenosti je iznosila 11,9% 2018. godine, dok je npr. 2015. godine bila ¢ak 16,7%. Stopa
inflacije se kretala u 2018. godini u ciljanom rasponu Narodne banke Srbije od 3+1,5%, dok je

referentna kamatna stopa je zadrZzana na 3%.

Javni dug 2015. godine iznosio je 72,4% BDP-a, dok je u 2017. godini iznosio 64.6%
nakon fiskalnih konsolidacija koje je Srbija sprovela u meduvremenu. Vazno je napomenuti da
je u martu 2017. godine kreditna agencija Moody's poboljsala kreditni rejting Srbije sa B1 na
Ba3, uz preporuke za dalje unapredenje kreditnog rejtinga. Jaka privrzenost Vlade Republike
Srbije daljem sprovodenju reformi, rast izvoza, uspesno odrzavanje cenovne i finansijske
stabilnosti od strane Narodne banke Srbije i otvaranje novih poglavlja u pregovorima sa
Evropskom unijom bili su takode bitni ¢inioci u donosenju pozitivne odluke rejting agencije
Moody's u vezi sa unapredenjem kreditnog rejtinga Republike Srbije. U februaru 2020. godine,
ista agencija je ocenila kreditni profil Srbije ocenom Ba2 koja odraZava relativno visoke nivoe
bogatstva u ekonomiji, uravnotezenu proizvodnju, kao 1 postepeno jacanje uticaja regulatornih
tela. Ono $to je istaknuto kao minus Srbije, jeste slabost u vladavini zakona, kontrola korupcije,

kao i visok procenat stranih valuta u javnom dugu Srbije (Moody's Investors Service, 2020).

Severna Makedonija je drzava Zapadnog Balkana koja se 1991. godine ocepila od
Socijalisti¢ke Federativne Republike Jugoslavije 1 do februara 2019. godine vodila je spor sa
Gr¢kom zbog dela i naziva teritorije na jugu drzave. Clanica je NATO pakta, Saveta Evrope i
Ujedinjenih nacija, a od 2005. godine kandidat za ulazak u EU. Ova drZava ima otvorenu trzi§nu
ekonomiju, ali ipak moZemo reci da je SMAK najzaostalija republika bivSe SFRJ sa velikom
stopom nezaposlenosti, nekvalifikovanom radnom snagom, visokim uvozom naspram izvoza
itd. Nacionalna valuta je makendonski denar. U narednoj tabeli iskazani su izabrani

makroekonomski parametri.
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Tabela 9: Makroekonomski indikatori Severne Makedonije (%) u periodu 2010-2019. godine

Rast Rast Investicije  Industri- Stopa
God nominalnog realnog (u% nom.  jska pro- CPI PPI  Izvoz Uvoz nezapo-
BDP-a BDP-a  BDP-a) izvodnja slenosti
2%)21/0 1,870 -1,798 31,992 -4,533 2,870 8,267 16,468 16,816 30,900
2%21/1 7,276 3,468 32,344 -4,633 3,197 9,100 15,880 7,094 31,800
o, 0494 1572 35172 5672 4853 5484 8580 2027 30,600
12/ -
2013 8,317 0,800 35,873 6,499 1,260 2231 14,743 4,915 28,600
12/ - -
2014 3,378 5,000 32,647 4,704 0417 1,002 5220 1,762 27,600
12/ - -
2015 6,886 6,700 39,383 11,689 0373 3.140 -5,128 -4,991 24,600
12/ - -
2016 7,336 4,100 38,528 -1,677 0,073 0,493 5822 2,923 23,100
2%)21/7 3,398 0,400 36,220 0,947 2,163 1,350 25,835 22,059 21,900
12/ -
2018 7,997 6,205 39,346 6,403 1,207 0,990 19,354 11,671 19,400
oo 5577 3419 43283 -1271 0033 1074 2619 3914 16600

Izvor: Interpretacija autora na bazi izvestaja iz baze podataka CEIC data

Kako je za Severnu Makedoniju najveci trgovinski partner Evrozona sa oko 70%
ukupnog izvoza, smanjenje ekonomskog rasta Evrozone imalo je uticaj i na smanjenje
ekonomskog rasta Severne Makedonije tokom 2014. godine. Ekonomski napredak Severne
Makedonije je na pocetku posmatranog perioda najvise bio podrZan izvozom roba uz smanjenje
nezaposlenosti, sa 28,025% na pocetku posmatranog perioda na 23,706% krajem 2019. godine.
Proizvodni pogoni su uglavnom od privrednih drustava sa stranim kapitalom, prema podacima
Narodne banke Makedonije (Narodna banka Republike Severne Makedonije, 2019). Uprkos
o¢ekivanjima smanjenog fiskalnog pritiska, konsolidacija fiskalnog sistema uticala je da
performanse ekonomskog sistema budu slabije od predvidenih. Uprkos nepovoljnim kretanjima
u domacem okruzenju, makedonska ekonomija je rasla tokom 2016. godine. Realna stopa rasta
bila je 2,4%. Mere NBM u najvecoj meri okrenute su da podrze kreditiranje privatnog sektora.
U 2014. godini rast BDP-a je pokrenut investicijama i izvozom robe, pre svega ka Evrozoni, a
kretanje cena je najve¢im delom bilo pod uticajem kretanja cena na svetskom trzistu. U
nedostatku domace traznje, stvoreni su uslovi za opSte smanjenje cena, ¢ime je godiSnja

inflacija iznosila —0,3% 2014. godine. Tako je bilo tri godine za redom kada je Severna
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Makedonija imala deflaciju. 2017. godine stopa inflacije presla je u pozitivne vrednosti i godina

je zavrSena sa inflacijom od 1,4%

Iz godine u godinu, stopa nezaposlenosti se smanjuje, u proseku oko 1,5-2% godisnje,
a bruto javni dug se povecava. 2014. godine 5,4% BDP-a ¢inili su neto prilivi po osnovu
zaduzivanja drZave u inostranstvu putem izdavanja evroobveznica sto je dovelo do povecanja
obaveze drzave po osnovu portfolio ulaganja i istovremeno nagomilavanje deviznih rezervi.
Takode, povecanje javnog duga posledica je i uzimanja dugoro¢nih zajmova za izgradnju putne
infrastrukture. Povecani budZetski deficiti u 2014. godini doveli su do povecanja ukupnog
javnog duga u odnosu na BDP od 38,234 %. U narednim godinama, nastavljen je trend rasta
javnog duga, ali usporenijom dinamikom, pa je tako 2016. godina zavrSena sa javnim dugom
od 289,7 milijardi denara, odnosno 47,8% BDP-a. U strukturi javnog duga preovladava
drzavni dug, koji opada poslednjih godina. Primera radi, 2016. godine udeo drzavnog duga u
javnom dugu bio je 82%, dok je 2007. godine isti iznos bio 91,1%. Drugo, udeo duga privatnog
sektora u ukupnom javnom dugu raste: 2016. ovaj iznos je 18%, dok je 2007. iznosio 8,9%.
Trece, u strukturi javnog duga kontinuirano raste udeo duga u emitovanim drzavnim hartijama
od vrednosti. Ove HOV su do aprila 2017. godine u najve¢oj meri kupovale banke, kada prvo

mesto medu investitorima zauzimaju penzioni fondovi.

Na osnovu sprovedenih analiza u prethodnim potpoglavljima rada generalni zaklju¢ak
koji se moze sprovesti jeste postojanje visoke stope nezaposlenosti, zavisnosti od uvoznih
aktivnosti, kao 1 neophodnost konsolidacije javnih finansija. Pocetak analize u svim
posmatranim zemljama karakteriSe prelivanje negativnih efekata po ekonomske aktivnosti
usled prelivanja uticaja svetske ekonomske krize. Kako se svetska ekonomska kriza dogodila
2018. godine u Americi, taéno dve godine su bile potrebne da se ona u potpunosti prelije na tlo
zemalja Zapadnog Balkana. Pad izvoza, a donekle i SDI samo su neki od udaraca koji su bili
karakteristi¢ni za 2010—e godine. Na narednom grafikonu iskazano je kretanje nominalnog

BDP-a gde se najbolje graficki mogao opisati pad izazvan krizom.
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Grafikon 9: Kretanje nominalnog BDP-a (%) u zemljama ZB u periodu 2007-2019
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Izvor: Prikaz autora na bazi CEIC data

Nestabilna privredna kretanja uz pozitivan, ali nedovoljan privredni rast nastavili su se
od 2012. godine pa na dalje. Kao drzava sa najéesc¢im fluktuacijama mogla bi se oceniti Severna
Makedonija ¢ija kriva ima najviSe uspona i padova. Albanija imala je najvec¢i skok 2010. godine
da bi se 2012. godine dogodio strmoglavi pad nominalnog BDP-a, a potom stabilniji rast do
2018. godine. Sluc¢aj Srbije karakteriSe najmanji pad nominalnog BDP-a kao posledica svetske
ekonomske krize. Drugo smanjenje dogodilo se 2014. godine kada su, usled fiskalnih
konsolidacija, zaposlenima u javnom sektoru i penzionerima smanjene plate i penzije, a takode
svoj doprinos umanjenju BDP-a imale su i prirodne katastrofe (poplave) koje su maja 2014.
godine pogodile region. Nakon toga, Srbija belezi rast nominalnog BDP-a. Kriva Bosne i

Hercegovine prati slucaj Srbije.

Postizanje 1 odrzavanje stabilnosti cena uz promovisanje dugoro¢nih investicija,
odrzavanje kupovne mo¢i i povecanje efikasnosti raspodele sredstava u privredi, uz finansijsku

stabilnost, neke su od prednosti koje karakteriSu trziSte sa stabilnim cenama. Cilj svake od
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Centralnih banaka jeste odrzavanje cenovne i finansijske stabilnosti. Indeksi PPI i CPI krecu se

sli¢nim trendovima i graficki su prikazani u okviru naredna dva grafikona.

Grafikon 10: Indeks proizvodackih cena (%)u zemljama ZB u periodu 2010-2019. godine
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Izvor: Prikaz autora na bazi CEIC data

Grafikon 11: Indeks potroSackih cena (%) u zemljama ZB u periodu 2010-2019. godine

CPlu%

15

10

K
Q N N N N N
" v v v v v v v
e AlDanija === Bosna i Hercegovina === Crna Gora Severna Makedonija e Srbija

Izvor: Prikaz autora na bazi CEIC data

Uocljivo na prvi pogled, apsolutni (crni) rekorder sa najve¢om stopom inflacije, merenu
1 indeksom potrosackih i proizvodackih cena, imala je Republika Srbija 2010. 1 2012. godine.
Nakon ovih perioda, sledi period umerenije inflacije od oko 3% S§to je i ciljana inflacija od
strane NBS. Nesto bolja slika bila je u ostalim posmatranim drzavama gde se svih deset godina

analize, inflacija kretala u proseku oko 2,5%. Bosna 1 Hercegovina imala je najniZzu stopu
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predznak. Indeks proizvodackih cena u Severnoj Makedoniji je od 2011. do 2014. godine ima
silazni trend. U 2014. godini rast BDP—a je pokrenut investicijama i izvozom robe, pre svega
ka Evrozoni, a kretanje cena su najve¢im delom pod uticajem kretanja cena na svetskom trzistu.
U nedostatku domace traznje, stvoreni su uslovi za opSte smanjenje cena, ¢ime je godiSnja
inflacija iznosila —0,3% 2014. godine. Tako je bilo tri godine za redom kada je Severna
Makedonija imala deflaciju. 2017. godine stopa inflacije presla je u pozitivne vrednosti i godina
je zavrSena sa inflacijom od 1,4%. Jo§ jedna karakteristika zemalja Zapadnog Balkana je 1
visoka zavisnost od uvoza, pa tako, inflacija je celokupan period pod uticajem svetskih kretanja

cena.

U nastavku se nalazi zbirni pregled kretanja stope nezaposlenosti.

Grafikon 12: Kretanje stope nezaposlenosti (%) u zemljama ZB u periodu 2010-2019. godine
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Izvor: Prikaz autora na bazi CEIC data

Severna Makedonija ubedljivo ima najvecu stopu nezaposlenosti celokupan posmatrani
period. Ono §to je zajednicko svim posmatranim zemljama jeste trend opadanja stope
nezaposlenosti §to je svakako pohvalno. Medutim, brojna istraZivanja ukazuju na povezanosti
visokih stopa nezaposlenosti i visokih stopa kriminalnih radnji, $to je nazalost, jo$ jedna od
karakteristika zemalja ZB. Vazno je naglasiti 1 da pad nezaposlenosti nije prouzrokovan
isklju¢ivo otvaranjem radnih mesta, ve¢ je delom, posledica smanjenja broja stanovnika (Sto

zbog mortaliteta, Sto zbog iseljavanja stanovniStva). Bez obzira na oc¢igledna pozitivna kretanja
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u zemljama ZB kada je re¢ o nezaposlenosti, ona ostaje dvostruko, a na pocetku perioda i

trostruko ve¢a u odnosu na zemlje u EU.

Grafikon 13: Kretanje uvoza u zemljama ZB (%) u periodu 2010-2019. godine
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Izvor: Prikaz autora na bazi CEIC data

Grafikon 14: Kretanje izvoza u zemljama ZB (%) u periodu 2010-2019. godine
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Izvor: Prikaz autora na bazi CEIC data

Promene u kretanju krive uvoza implicirale su promene u kretanju izvoza, i obrnuto, a
trendovi kretanja su veoma sli¢ni. Najveéi jaz bio je 2012. godine, a potom ponovo 2015.
godine kada je razmena sa inostranstvom imala negativan predznak. Od 2016. godine sledi

period postepenog oporavka, pogotovo izvoza, zaklju¢no sa sledeCom godinom, od kada se
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Zapadni Balkan ponovo suocio sa smanjenjem izvoznih stopa. Spoljnotrgovinska razmena

najveca je sa zemljama EU, a potom sa ¢lanicama CEFTA®,

Mozda bi posmatrane drzave viSe izvozile proizvode kada bi vise i proizvodile. Kako
bismo bar delimi¢no razresili tu misteriju, u nastavku se nalazi pregled industrijske prizvodnje

u procentualnom iznosu nominalnog BDP-a.

Grafikon 15: Investicije (u % nominalnog BDP-a) u zemljama ZB za period 2010-2019. godine
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Izvor: Prikaz autora na bazi CEIC data

Relativno nestabilna slika u pogledu investicija vidljiva je sa prethodnog grafikona, pre
svega u Severnoj Makedoniji i Albaniji. Krivulje su na kraju svake godine u gornjim
amplitudama, dok najveée padove belezi Crna Gora do 2017. godine. Nizi intenzitet, ali i
stabilnije kretanje investicija zabelezeno je u Bosni 1 Hercegovini 1 u Republici Srbiji, s blagim

trendom rasta.

14 Sporazum CEFTA (eng. Central European Free Trade Association) potpisale su u Bukurestu 2006.
godine Albanija, Bosna i Hercegovina, Bugarska, Hrvatska, Makedonija, Moldavija, Rumunija, Crna Gora, Srbija
i Privremena administrativna misija Ujedinjenih nacija na Kosovu u skladu sa UN Rezolucijom Saveta bezbednosti
1244. ldeja je bila stvaranje zone slobodne trgovine na teritoriji centralne Evrope, kako bi se pokazalo da su

pomenute zemlje sposobne da vode zajednicku ekonomsku politiku.
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U nastavku rada ¢e biti deskriptivna analiza parametara koji su se pokazali kao znacajni

za poslovanje bankarskog sektora.
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IV ANALIZA BANKARSKOG SEKTORA U ZEMLJAMA ZAPADNOG
BALKANA

U trziSnim privredama danas banke igraju klju¢nu ulogu u koordinisanju privrednih
aktivnosti. One su subjekti sa profitnim ciljem i slobodno odluc¢uju sa kime ¢e poslovati i koje
rizike ¢e preuzeti, rukovodeéi se ne samo profitom, ve¢ i prihvatljivoscu rizika. Bankarski
sistem danas predstavlja jedan od osnovnih segmenata trziSne ekonomije jer centralizuju
novcani kapital, sakupljaju i transformisu Stednju 1 depozite domacinstava, preduzeca i drzave,
1 konacno, koriste ta sredstva kao izvore plasmana omogucéavajuci protok novca kroz platni
sistem. Ukoliko trziste dobro funkcioniSe, banke optimizuju tokove kapitala i tako podsti¢u
privredu odobravajuci sredstva za profitonosne investicije. Kao finansijski posrednici banke
takode imaju vaznu ulogu u procesu transmisije monetarne politike. Pored funkcije
transformacije vrednosti, transformacije ro¢nosti, transformacije likvidnosti i transformacije
rizika, u teoriji se istice da banke imaju jo$ jednu funkciju: delegirano posmatranje i reSavanje
problema asimetri¢nosti informacija. U vrSenju gore navedenih funkcija bankama u prilog idu
efekti ekonomije obima, §to se narocito odnosi na procenu kreditnog rizika duznika i ostalih
ucesnika na finansijskom trziStu, te se smatra da banke u tom pogledu smanjuju transakcione
troSkove deponenata. Medutim, ve¢inu gore nabrojanih funkcija banaka obavljaju i1 druge
finansijske institucije. Zbog toga se postavlja pitanje: da li su banke sui generis finansijske
institucije? Rasprava o tome da li su banke ,,specijalne* institucije ili nisu traje ve¢ gotovo Citav
vek 1 joS uvek je aktuelna. Tvrdnja da su banke posebna vrsta privrednih drustava sustinski
predstavlja argument kojim se opravdava poseban regulatorni rezim ovih institucija.
,,Posebnost* banaka moze se posmatrati iz dva ugla. Jedan ugao pokazuje korist koje banke
uzivaju zbog posebnog tretmana. Naime, malo je privrednih aktivnosti u kojima poverioce
neposredno §titi drzava, kao $to je to osiguranje depozita. Isto tako, malo je privrednih subjekata
koji se u slucaju poteSkoca mogu osloniti na finansijsku podrSku drzave, kao $to bankama, pod
izvesnim uslovima, stoji na raspolaganju mogucnost zajmova za odrzanje likvidnosti ili
neposredna finansijska pomo¢ drzave. Za razliku od vecine privrednih subjekata koji su izloZeni
slobodnoj konkurenciji, poseban rezim osnivanja banaka i velike barijere za ulazak u sektor
sputavaju efektivnu konkurenciju i Stite banke od konkurencije ostalih finansijskih i

nefinansijskih subjekata.
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Posmatrano iz drugog ugla, poseban regulatorni reZim podrazumeva oblike drzavne
intervencije na bankarskom i finansijskom trziStu koje nisu karakteristicne za ostala trzista.
Dakle, posebnost banaka dovela je do toga da je, pored posebnih nacela poslovanja banaka u
odnosu na ostale privredne subjekte, njihovo poslovanje znacajno ograni¢eno, pre svega
zahtevima koji se odnose na sigurnost i stabilnost njihovog poslovanja, zastitu korisnika
njihovih usluga, a zbog njihove ekonomske uloge i merama ekonomske politike zemlje na ¢ijem
podruciju posluju. Posebnost banaka ne moze se razmatrati samo u poredenju sa nefinansijskim
privrednim subjektima, ve¢ 1 ostalim finansijskim institucijama, Sto namece pitanje da li su
razlozi koji opravdavaju posebnost banaka isti oni koji opravdavaju posebnost citavog
finansijskog sektora, ili su banke specifi¢ne u poredenju sa ostalim finansijskim institucijama
(Hull, 2018). Moderno finansijsko poslovanje podrazumeva brisanje granica medu
podsistemima finansijskog sistema, §to je dovelo do toga da razli¢ite finansijske institucije
danas pruzaju finansijske usluge koje se mogu smatrati supstitutima onih koje pruzaju druge

finansijske institucije.

U nastavku ovog poglavlja bi¢e dati pregledi performansi bankarskih sistema koji
posluju u zemljama ZB pojedinac¢no kako bismo §to bolje interpretirali kvalitet plasmana koje
1zdaju banke na ovim trziStima, kao 1 kvalitet izvora finansiranja. Analiza je podeljenja u pet
celina, prema pokazatelju koji je posmatran pa tako bavicemo se promenama u broju banka, uz
osvrt na stepen koncentracije i konkurencije, analizom kapitala, kvaliteta aktive, profitabilnosti
i likvidnosti. Od svih principa bankarskog poslovanja, odabrani su pokazatelji likvidnosti i
profitabilnosti jer su oni najceSce u konfliktu. Ukoliko menadZeri banke teze viSim stopama
profitabilnosti, veoma lako mogu upasti u problem nelikvidnosti banke. S druge strane, visoke
stope likvidnosti jesu vaZne za rad 1 postojanje banke uopste, ali ne donose profit. Zato je veoma
vazno analizirati kretanje profitabilnosti i likvidnosti banke. Od pokazatelja znacajnih za

likvidnost banke kori$c¢eni su:

— Odnos likvidnih sredstva prema ukupnim sredstvima;

— Odnos likvidnih sredstva prema kratkorocnim finansijskim obavezama;
— Opsti pokazatelj likvidnosti (LAR);

— Ukupni depoziti.
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Iako depozitima nije mesto medu likvidnim sredstvima, s obzirom na to da povlacenje
depozita od strane StediSa u velikoj meri moze uticati na likvidnost banke, kretanje depozita je

posmatrano u okviru analize likvidnosti banke.

Analizu profitabilnosti ¢ini pregled kretanja osnovnih pokazatelja profitabilnosti, a to

Su:

neto profit

— Prinos na aktivu (ROA) =

aktiva '

. . neto profit
— Prinos na kapital (ROE) = kijsii kapital

— Neto prihod od kamata prema ukupnom kapitalu;

— Nekamatni rashodi prema ukupnom prihodu.

Ciljna funkcija banke u trZiSnoj ekonomiji je formiranje adekvatne stope po jedinici
akcijskog kapitala (Cirovié, 2001). Vazi pravilo da §to je manji kapital banke, to je veéi prinos
njenim vlasnicima. Upravo indikator profitabilnosti ROE pokazuje prinos na akcijski kapital.
Pored ovog pokazatelja profitabilnosti®, vazno je napomenuti i ROA, koji pokazuje postojanje
prinosa na aktivu, ali i prihode od kamata i nekamatne rashode prema ukupnim prihodima.
Dalje, kapital predstavlja sredstva koja su ulozili akcionari banke i sastoji se o osnovnog i
dopunskog kapitala. On treba da vrsi zaStitu od rizika time Sto apsorbuje finansijske 1 operativne
gubitke, garant je sigurnog poslovanja, ali i izgradnje kredibiliteta, sa klju¢énom ulogom da
podrzi i obezbedi kontinuirano i nesmetano poslovanje i dugoroCnu stabilnost banke
(Ristanovi¢, 2019), zbog ¢ega je 1 njega neophodno analizirati. Posmatrani pokazatelji kapitala

Su:

— Pokazatelj adekvatnosti osnovnog kapitala, odnosno osnovni kapital u odnosu
na rizi¢nu aktivu;

— Regulatorni kapital u odnosu na rizi¢nu aktivu;

— Kapital prema aktivi;

— Pokazatelj adekvatnosti kapitala, odnosno kapital u odnosu na rizi¢nu aktivu
(CAR).

15 Ovo su kljuéni finansijski indikatori banke. Ako se vratimo na odnos vlasnik kapitala — menadZer, onda
vazi da je ROE = ROA x EM, gde je EM multiplikator kapitala. Multiplikator kapitala u stvari predstavlja samo

vezu izmedu ova dva pokazatelja profitabilnosti, a da pritom ne pokazuje nikakav mehanizam, samo se tako zove.
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Konacno, kvalitet aktive je veoma vazna komponenta poslovanja banke. Kada
govorimo o aktivi u bankarskim bilansima, naj¢es¢e se misli na odobrene plasmane, buduci da
najveci deo aktive bilansa stanja predstavlja stavka ,, Krediti i potrazivanja od komitenata“. To
direktno implicira da je kreditni rizik najzastupljeniji rizik u bankarskom poslovanju, kao i da
je potrebno uskladiti kreditnu politiku sa kreditnom strategijom same banke, a nikako sa
kreditnim politikama drugih banaka. Odobravanje velikog broja kredita obi¢no dovodi do pada
kvaliteta kredita pa je bilo neophodno i analizirati kretanje kako ukupno—odobrenih kredita,

tako 1 onih problemati¢nih. Zato, u analizi je posmatrano kretanje:

— Ukupnih kredita;
— Nekvalitetnih kredita umanjenih za rezervisanja prema osnovnom kapitalu;

— Nekvalitetnih krediti prema ukupnim kreditima.

Nakon uvodnih izlaganja, sledi analiza bankarskih sistema u posmatranih pet zemalja,

a ovo poglavlje zavrSavamo rezimeom za sve posmatrane zemlje.

1. Analiza banaka u Albaniji

Albanija je jedna od zemalja sa niskim stepenom bankarske saturacije (UniCredit Bank,
2013). Bas zbog toga, smatra se da ona ima vece Sanse za brzi razvoj. Karakteristi¢no za sve
zemlje ZB, 1 u Albaniji dominira strani kapital (u vlasnic¢koj strukturi) 1 ono Cega se albanski
bankari najvise plase upravo je odliv stranog kapitala. U periodima pre svetske ekonomske
krize, Albanija je bila ,,gladna kapitala® 1 nudila brz povra¢aj na ulozena sredstva. To je
rezultiralo postojanjem banaka u vecinskom stranom kapitalu. Medutim, najbolja preventiva

odlivu kapitala jeste stabilna monetarna politika i makroekonomsko okruzenje ¢emu CBA tezi.

2020. godine u Albaniji posluje 12 banaka 1 sude¢i po narednoj tabeli mozemo zakljuciti

da se broj banaka u posmatranom periodu nije u mnogome menjao.

Tabela 10: Broj i koncentracija banaka u Albaniji za period 2010-2020. godine

Broi banaka sa Koncentracija Koncentracija
aktijv om preko banaka: % banaka: % ukupnih
ALB Broj banaka P ukupne aktive depozita koji
15 000 001 . . X S
koji poseduju2  poseduju 2 najvece
LEK L
najvece banke banke
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Mean'® 15,091 12,071 45,082 36,805
Variance” 2,690 0,994 3,018 4674
Dsgar;‘fﬁ)rr?m 1,640 0,097 1,737 2,162
3;5{2;;?5 0,103 0,079 0,036 0,056

Min® 12 11 42,260 33,270

Max?! 16 13 47,630 39,840
Median?? 16 13 45,130 36,810

12,2010 16 11 4350 36,81
122011 16 11 4639 3921
12.2012 16 12 46,92 39,84
12.2013 16 13 4513 37,04
12.2014 16 13 45,25 36,57
12.2015 16 13 47,63 39,50
12.2016 16 13 46,27 37,31
12.2017 16 13 4513 35,85
12.2018 14 11 44,92 35,74
12.2019 12 11 42,50 33,27
06.2020 12 11 42,26 33,71

Izvor: Autor na bazi podataka iz baze CEIC data

Prvih sedam godina analize karakteriSe konstantan broj banaka (njih 16). Ukupno 14 ih

je 2018. godine, a narednu godinu analize karakteriSe 12 banaka. Prema podacima Centralne

16 Mean je statisti¢ki naziv za aritmeti¢ku sredinu koja podrazumeva koli¢nik sume svih podataka i
ukupan broj podataka.

17 Variance predstavlja pokazatelj varijacije na osnovu uzorka i predstavlja sumu kvadrata odstupanja
svih podataka od njihove srednje vrednosti podeljenje sa N.

18 Standard Deviation je najéesée koris¢éen pokazatelj varijabiliteta i pokazuje koliko blizu aritmeti¢koj
sredini su grupisane vrednosti obelezja. Dobija se kao pozitivna vrednost drugog korena varijancije uzorka;
predstavlja meru rasprenosti vrednosti u odnosu na srednju vrednost.

19 Coefficient Variation (standardna devijacija) pretpostavlja da su njeni argumenti ukupna populacija i

predstavlja meru rasprsenosti vrednosti u odnosu na srednju vrednost.

20 Min predstavlja najmanji broj iz skupa vrednosti.

21 Max predstavlja najveéi broj iz skupa vrednosti.

22 Median predstavlja medijanu posmatranih brojeva tako da je medijana broj u sredini grupe brojeva —
posmatranu seriju deli na pola, odnosno na dva jednaka dela. Ako u skupu postoji jednak broj brojeva, medijana

izraCunava prosek dva broja u sredini.
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banke Albanije, u 2020. godini, u Albaniji posluje 12 banaka sa domacim i stranim kapitalom
(Bank of Albania, 2020), a to su:

— Banka Alpha Albania sh.a.

— Banka Amerikane e Investimeve sh.a.
— Banka Credins sh.a.

— Banka e Bashkuar e Shqipérisé sh.a.
— Banka e Paré e Investimeve, Albania sh.a.
— Banka Intesa Sanpaolo Albania sh.a.
— Banka Kombétare Tregtare sh.a.

— Banka OTP Albania sh.a

— Banka Procredit sh.a.

— Banka Raiffeisen sh.a.

— Banka Tirana sh.a.

— Banka Union sh.a.

Od njih 12, samo tri su u ve¢inskom vlasnis§tvu domacih akcionara iz Albanije, i to
Banka Union (86,34%), Banka Tirana (90,12%) i Banka Amerikane e Investimeve (100%).
Kapitalom ostalih pomenutih banaka dominira strano vlasnistvo, s tim da se ne moze precizirati
iz kojih zemalja kapital dominantno dolazi: Alpha Banka je u 100% grékom vlasnistvu, Banka
Credins ima vise vecinskih akcionara, a jedan od njih je holandski holding sa 48% akcija, Banka
e Bashkuar e Shqipérisé (Ujedinjena banka Albanije) je u ve¢inskom vlasniStvu Islamske banke
za razvoj iz Saudijske Arabije sa 86,70% udela, Banka e Paré e Investimeve (Prva investiciona
banka) je u 100% bugarskom vlasni$tvu, a Banka Kombétare Tregtare je u 100% turskom
vlasniStvu. Na naSem podrucju nesSto su poznatije banke ¢ije je sediSte u EU: Banca Intesa
Sanpaolo koja je u italijanskom vlasnis$tvu, Banka OTP koja u madarskom vlasnistvu, kapital
Banka ProCredit je 100% poreklom iz Nemacke, a Banka Raiffeisen je sa 100% kapitalom iz

Austrije.

Jo§ od 2004. godine, kada je uSla na albansko trziste, Raiffeisen Bank Albania sh.a
zauzima, u ovoj zemlji, prvo mesto po svim klju¢nim parametrima. Vise puta je oznacena kao
,Best Bank in Albania“ (Raiffeisen Bank, 2020). Raiffeisen Bank International kupila je

albansku $tedionicu i veoma brzo je transformisala u modernu banku koja svojim klijentima

......
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porastao na 770 miliona evra za nepunih 10 godina, mreZza filijala porasla je na blizu 100 §irom
cele zemlje, sa preko 1200 POS terminala i skoro 200 bankomata i preko 140.000 ljudi koji
redovno primaju platu preko tekuéih ra¢una ove banke. Intesa Sanpaolo Bank Albania sh.a je,
jos jedna, vode¢a banka, u Albaniji koja se godinama unazad strateski Siri u razli¢itim
gradovima ove zemlje. NiSta manje znacajna nije ni turska Banka Kombétare Tregtare sh.a sa
¢ak 76 poslovnica tokom 2020. godine i istorijom od skoro 30 godina na tlu Albanije. U okviru
naredne tabele graficki su prikazane poslovnice po svakoj banci pojedinacno koje su bile

aktivne u 2020. godini.

Grafikon 16: Broj poslovnica banaka u Albaniji 2020. godine
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Izvor: Autor na bazi (Bank of Albania, 2020)

Pokazatelj koncentracije bankarskih zajmova meren HHI je nizi 2019. godine, u odnosu
na godinu ranije 1 1znosi oko 1320, §to potvrduje povecanu konkurenciju izmedu banaka. Period
2016-2018. godine okarakterisan je stabilnim iznosom koncentracije, Sto je prikazano

narednim grafikonom.
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Grafikon 17: Koncentracija u bankarskom sektoru Albanije u periodu 2016-2019 merena HHI
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Izvor: Prikaz autora na bazi (Bank of Albania, 2019)

U nastavku rada sledi analiza kvaliteta aktive i pasive u bankama Albanije tokom deset
godina, odnosno u periodu 2010-2020. godine.

Tabela 11: Parametri aktive i pasive banaka u Albaniji (%) u periodu 2010-2020. godine

Nekvalitetni krediti

ALB Rast ukgpnih pmbi if:t)iénih um_anje_ni za Rast ukupnih
kredita kredi rezervisanja prema depozita
redita .
osnovnom kapitalu
Mean 3,059 17,073 30,128 5,694
Variance 37,908 27,172 276,602 31,443
Standard
Deviation 6,156 5,212 16,631 5,607
Coefficient
Variation 1,909 0,289 0,5263 0,934
Min —6,914 8,400 10,540 0,685
Max 15,497 23,493 56,857 17,641
Median 3,293 18,244 24,905 3,984
12.2010 9,719 13,963 34,796 17,641
12.2011 15,497 18,769 52,636 13,141
12.2012 3,195 22,494 56,857 7,316
12.2013 —0,853 23,493 44,819 3,418
12.2014 3,509 22,803 40,221 4,549
12.2015 —0,138 18,217 24,905 2,617
12.2016 4,091 18,270 23,621 5,223
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12.2017 —0,908 13,233 15,313 0,685
12.2018 —6,914 11,085 15,008 1,249
12.2019 3,390 8,400 12,690 1,096
06.2020 10,540

Izvor: Autor na bazi CEIC data

U toku posmatranog perioda, iznos aktive u bankama Albanije je rastao iz godine u
godinu. Iznos ovih povecéanja nije ispracen i pove¢anjem odobrenih kredita s obzirom na to da
su kraj 2013., 2015., 2017. godine obelezeni smanjenjem obima odobrenih kredita. Ipak,
najvece smanjenje dogodilo se na kraju 2018. godine. Problemati¢ni krediti svoj vrhunac su
dostigli tokom 2013. godine, od kada se kontinuirano radi na njihovom smanjivanju. S druge
strane, iznosi ukupnih depozita smanjuju se iz godine u godinu i to moze predstavljati problem
bankama u vodenju kreditnih politika. Iako su smanjene klju¢ne kamatne stope za 0,25% kako
bi se ublazili monetarni uslovi, poboljsali uslovi finansiranja, ali i u buduénosti povecala
likvidnost bankarskog sistema, izgleda da ovo nisu bili dovoljni podsticaji za napredak
ekonomije. Kvartalni izvestaj CBA za Cetvrti kvartal 2014. godine pokazao je da su bankarski
zajmovi u domacoj valuti na istorijskom minimumu. Tesko je preneti uticaj monetarne politike
na ekonomske grane jer su preduzeéa nevoljna da se uklju¢uju u dugoro¢ne investicije, a
razlicita istraZivanja pokazala su da medu stanovni$tvom postoji i averzija prema bankarskom
sistemu. Ekonomska aktivnost tokom 2015. godine zabeleZila je rast od 2,5% jer se povecala
investiciona aktivnost, kao i poboljSanje rezultata u trgovinskom bilansu sa inostranstvom.
Suprotno tome, potro$nja stanovniStva je padala, budu¢i da su gradani, izgleda, navikli da Stede

u slamarici.

U drugoj polovini 2014. godine povecava se broj odobrenih kredita kao odgovor na
snizavanje klju¢nih kamatnih stopa, ostvaruju¢i mnogo bolje rezultate u stranoj valuti u odnosu
na domaci lek. Sledece godine, kreditni portfolio leka pokazao je pozitivne performanse pa je
godis$nja stopa rasta u avgustu 2015. godine 5,2%, a ucesce kredita u leku 41% od ukupno
odobrenih kredita. Medutim, iako su kreditne tendencije poboljsane, kreditiranje je i dalje na
niskom nivou. Razlozi za niskim procentom kreditiranja sa strane ponude (poslovnih banaka)
mogu biti nesigurnosti u realnom sektoru, visoko rizi¢ni poslovi i1 zajmovi koji opterecuju
bilanse bankarskog sektora, konzervativnije monetarne politike koje sprovode matrice banaka,
stroge kreditne politike i dr. S tim u vezi, spremnost banaka da daju pozajmice privrednim

drustvima i stanovniStvu Albanije jo§ uvek je na izuzetno niskom nivou. Sli¢na situacija
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nastavila se i 2015. godine, ali bankarski sektor Albanije bio je dovoljno likvidan da dobro
podnese sve izazove koje su nastale usled finansijskih previranja u Gr¢koj. U nastavku rada

sledi tabela sa prikazom likvidnosti bankarskog sektora Albanije.

Tabela 12: Likvidnost bankarskog sektora Albanije (%) u periodu 2010-2020. godine

Likvidna sredstva Likvidna sredstva prema
ALB prema ukupnim kratkoro¢nim finansijskim LAR
sredstvima obavezama
Mean 11,698 15,448 30,495
Variance 4,266 11,152 10,426
Standard
Deviation 2,065 3,339 3,228
Coefficient
Variation 0,168 0,206 0,100
Min 8,475 10,002 25,950
Max 15,096 20,899 35,680
Median 11,143 16,043 30,755
12.2010 8,475 10,002 25,950
12.2011 9,920 12,392 26,370
12.2012 11,143 13,927 29,370
12.2013 10,090 12,671 27,640
12.2014 10,462 13,223 31,940
12.2015 10,876 16,043 32,260
12.2016 12,781 16,575 31,290
12.2017 13,027 17,586 30,220
12.2018 14,766 19,932 34,230
12.2019 15,096 20,899 35,680
06.2020 12,041 16,683

Izvor: Kalkulacija autora na bazi podataka iz CEIC data

Iz prethodne tabele moZe se uociti da je albanski bankarski sektor likvidan u pogledu
likvidne aktive u odnosu na ukupnu aktivu. U posmatranom periodu je prisutan trend rasta ovog
pokazatelja do 2015. godine, kada blago opada, ali se kre¢e oko 30% do 2019. godine kada
iznosi Cak 35,68%. S obzirom na pandemiju korona virusa u 2020. godini na Balkanu,
ocekivano je smanjenje likvidnih sredstava, ali i dalje je ovaj pokazatelj sa iznosom od 33,27%

polovinom 2020. godine na izuzetno visokom nivou.

Bez obzira na spora pobolj$anja u periodu analize, medubankarsko trziste i dalje ima
nizak udeo u aktivi bankarskog sistema. 2016. godine kamatna stopa na kredite u evrima

namenjene privrednim druStvima za likvidnost se povecala, ali se smanjila kamatna stopa za
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kredite namenjene kupovini nekretnina ili dalja investiranja. CBA je smanjila raspon izmedu
kamatnih stopa u domacoj i stranoj valuti, stimuliSu¢i time potraznju za kreditima u leku.
Standardi za kreditiranje su poceli da se smanjuju, te su banke pocele da nude bolje uslove
kreditiranja privrednih druStava i stanovniStva. ProseCna kamatna stopa na novoodobrene
kredite privatnom sektoru u domacoj valuti u 2019. godini iznosila je 6,3% godisnje, dok je za

kredite u evrima bila 4,0%

Kamatne stope na depozite u nacionalnoj valuti zadrzale su trend pada po svakoj vrsti
rocnosti u 2014. godini sa prosekom od 1,65% na godiSnjem nivou. Kamatne stope na evre bile
su stabilnije, ali malo niZe: 0,65% godiSnje. I tokom 2016. godine kamatne stope u leku
nastavile su da se smanjuju tako da je prosecna kamatna stopa rezultirala sa 0,79% sa 0,83%
godisnje. U anketi o bankarskim pozajmicama banke su izjavile da o¢ekuju da ¢e kamatna stopa
na kredite u domacoj valuti i dalje padaju u 2015. godini. U 2016. godini, to se 1 dogodilo. 1z
CBA smatraju da ¢e drze¢i kamatne stope na depozite na $to nizim nivoima podstaknuti rast
privatne potro$nje. Drugo, niske kamatne stope olakSavaju postojece troskove servisiranja
javnog duga. Trece, niske kamatne stope i likvidni, dobro kapitalizovani bankarski sistemi su
pozitivne pretpostavke za rast kredita i finansiranje privrednog rasta. Medutim, bez obzira na
navedeno, poslovne banke i dalje vode konzervativnije poslovne politike zbog visokog
kreditnog rizika u Albaniji i kreiranog akcionog plana za smanjenje problemati¢nih kredita
kako bi se znacajno poboljsalo finansijsko okruzenje u ovoj zemlji. Sve to, 1 dalje negativno
utie na potraznju za bankarskim proizvodima. 2018. godine stopa NPL—a iznosila je 11,08%
§to moze biti ilustracija stabilnosti finansijskog sistema. U periodu 2016-2017. godine,
kamatne stope na kredite preduzec¢ima su pale, oko 1,1%, a na kredite za likvidnost oko 1,6%.
Kamate za kredite u evrima, posmatrane kroz vremensku rocnost su se smanjile, a glavni
doprinos tom smanjenju daju dugoro¢ni krediti. To je pozitivno uticalo na potraznju za
kreditima uopSte. U nastavku rada dat je pregled odabranih parametara profitabilnosti u

albanskom bankarskom sektoru.

Tabela 13: Analiza profitabilnosti bankarskog sektora u Albaniji (%) u periodu 2010-2020. godine

Neto prihod od Nekamatni

ALB ROA ROE kamata prema  rashodi prema

ukupnom ukupnom
kapitalu prihodu
Mean 0,634 9,148 86,026 64,240
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Variance 0,135 20,711 74,957 43,888
Standard
Deviation 0,3687 4,551 8,657 6,624
fl‘f:f;‘lfl'gﬂt 0,5382 0,474 0,0959 0,097
Min 0,070 0,760 75,623 54,750
Max 1,200 15,710 100,821 77,648
Median 0,690 9,120 87,792 62,421
12.2010 0,720 7,580 75,623 54,750
12.2011 0,070 0,760 90,425 63,626
12.2012 0,330 3,780 91,730 67,565
12.2013 0,540 6,430 77,996 60,105
12.2014 0,890 10,530 90,139 64,482
12.2015 1,200 13,160 87,792 59,886
12.2016 0,690 7,150 83,312 61,193
12.2017 np 15,710 95,646 71,934
12.2018 np 12,960 100,821 77,648
12.2019 np 13,450 75,747 61,215
06.2020 np 9,120 77,054 np

Izvor: Kalkulacija autora na bazi CEIC data

Banke u Albaniji ostvarile su najvece profite 2018. godine, ali su tada i nekamatni
rashodi prema ukupnom prihodu bili na maksimumu. Prinos na kapital bio je najve¢i godinu
dana ranije. Suprotna situacija bila je 2011. godine kada su ROA i ROE na istorijskom
minimumu, za period analize. Neto prihod od kamata i nekamatni rashodi bili su najnizi godinu
dana ranije. Meduperiod analize karakteriSe postepen oporavak, uz povecanje likvidnosti i
uvecanja likvidnosti. Neto kamatna marza je na zadovoljavaju¢em nivou, ali negativno reaguje
na porast nenaplativih kredita (Kalluci, 2020). Visoki nekamatonosni troSkovi mogu biti
posledica operativnih aktivnosti zbog ucestalog Sirenja poslovanja i otvaranja novih filijala
poslovnih banaka. Kako bi se adekvatnije docara slika profitabilnosti, u nastavku se nalazi

grafikon sa pokazateljima ROA i ROE u Albaniji.
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Grafikon 18: ROA i ROE bankarskog sektora Albanije (%) za period 2010-2020. godine

ROA i ROE u Albaniji
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Izvor: Kalkulacija autora na bazi CEIC data

Prinos na kapital (ROE) je sa pozitivnim predznakom u ovoj analizi tokom celog
posmatranog perioda. Veca odstupanja bila su 2011. godine kada se ROE smanjio za gotovo
7%. Ovo stanje bi se objasniti visokim iznosom problemati¢nih kredita u toj godini, ali i loSom
kreditnom i monetarnom politikom CBA. Ipak, u vremenu koje je dolazilo, sledilo je
poboljsanje ROE pa je iznos od 15,71% u 2017. godini najvisa vrednost tokom analize. Prinos
na aktivu (ROA) sa prose¢nom vrednosc¢u od 0,69% govori da se radi o umerenoj, prosecnoj
profitabilnosti banaka u Albaniji. Jo§ jednom je tokom 2017. godine dobijen najbolji rezultat
u bankarstvu Albanije (ROA=1,54%) kada su ove finansijske institucije imale vrlo profitabilnu
poslovnu godinu. Efikasnost bankarskih poslova raste do 2011. godine kada malo, po malo, iz

godine u godinu, opada.

Za kraj analize banaka u Albaniji ostao je pregled analize kapitala banaka u Albaniji za
posmatrani, desetogodi$nji period, 2010-2020. godine koji je tabelarno prikazan u nastavku

rada.

Tabela 14: Analiza kapitala bankarskog sektora Albanije (%) za period 2010-2020. godine

Osnovni kapital prema Kapital prema ukupnoj

ALB ukupnom iznosu L CAR
oy . aktivi
izlozenosti riziku
Mean 15,096 9,364 16,678
Variance 1,736 0,587 1,246
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Standard Deviation 1,317 0,766 1,116
Coefficient Variation 0,083 0,077 0,063
Min 13,660 8,372 15,380
Max 17,064 10,453 18,280
Median 14,633 9,465 16,385
12.2010 14,633 9,403 15,380
12.2011 14,393 8,688 15,560
12.2012 14,632 8,573 16,170
12.2013 14,883 8,372 17,960
12.2014 13,863 8,578 16,840
12.2015 13,660 9,526 16,040
12.2016 13,808 9,727 15,710
12.2017 15,115 10,167 16,600
12.2018 16,987 10,149 18,240
12.2019 17,064 10,453 18,280
06.2020 17,019 np np

Izvor: Kalkulacija autora na bazi CEIC data

Posmatrajuci Bazelske standarde i regulatorni stepen adekvatnosti kapitala od 8%, moze
se re¢i da je albanski bankarski sektor adekvatno kapitalizovan sa srednjom vredno$¢u od
16,678% u posmatranom periodu. Adekvatnost kapitala je iznad regulatornog minimuma
tokom svake od posmatranih godina i ono $to je dobro jeste trend rasta ovog pokazatelja. NeSto
malo niZi je prosecni odnos osnovnog kapitala prema rizi€noj aktivi od 15,096%. Na kraju

analize je pokazatelj adekvatnosti najvisi, dok je najnizu vrednost imao 2010. godine.

2. Analiza banaka u Bosni i Hercegovini

lako se Bosna i Hercegovina sastoji iz dva entiteta (Federacija BiH i Republike Srpske),
glavna monetarna institucija im je zajednicka pa tako Centralna banka Bosne 1 Hercegovine
vodi monetarnu politiku za oba entiteta. IzveStavanje je organizovano tako da poslovne banke
iz entiteta izveStavaju entitetske agencije za bankarstvo, a potom Centralna banka iz agencijskih

izvestaja kreira sopstvene zvani¢ne izvestaje.

Broj banaka varirao je tokom posmatranog perioda, od najvise 29 banaka 2010. 1 2011.
godine do 23 banke kumulativno, koliko ih ima od 2016. godine do danas. Ovakvi podaci
ukazuju na ¢injenicu da je u toku ukrupnjavanje bankarskog sektora kako na teritoriji BiH, tako

1 ¢itavog Balkana. 2014. godina bila je specifi¢na za bankare u BiH s obzirom na to da je CB
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BiH donela Odluke o obracunu stope naknade na sredstva koje komercijalne banke drze kod
CB BiH. Ovom Odlukom omogucéeno je da stopa naknade bude nula. Sve ovo bilo je rezultat
smanjenja kamatnih stopa ECB, a kako je najveci broj banaka koje posluju u BiH sa stranim
kapitalom i sediStem u EU, ocekivano je da ¢e politika koja se vodi u bankama u EU imati uticaj
i na banke koje posluju u BiH. Iako banke imaju dominantno trzi$no ucesce, na teritoriji BiH
nije zanemarljivo postojanje ostalih finansijskih institucija koje 2019. godine zauzimaju oko
12% ukupne aktive finansijskog sektora. Ovaj sektor belezi pozitivne godiSnje stope rasta, a
rastu najviSe doprinosi porast aktive mikrokreditnih institucija koje su jedna od specifi¢nosti

finansijskog sistema BiH (u smislu razvijenosti).

Analizu zapocinjemo sa tabelom o znacajnim statistickim podacima o kretanju broja
banaka u posmatranom periodu u BiH, a nakon tabele sledi i grafikon sa brojem banaka po
godinama. U Republici Srpskoj, broj banaka se nije menjao od 2007. godine do 2010. godine
(Begovi¢, 2012). U periodu 2010-2013. godine u Republici Srpskoj poslovalo je 10 banaka,
2014. godine banka manje, a od 2016. godine posluje 8 banaka, koliko ih je danas.

Tabela 15: Statisticki podaci o kretanju broja banaka u BiH tokom 2010-2020. godine

BiH Broj banaka
Mean 25,455
Variance 6,472
Sondars asm
et oo
Min 23
Max 29
Median 26

lzvor: Prikaz autora na bazi CEIC data

Broj banaka u periodu posmatrane (desetogodisnje) analize je graficki prikazan naredim

grafikom.
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Grafikon 19: Kretanje broja banaka u BiH u periodu 2010-2020. godine
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Izvor: Prikaz autora na bazi CEIC data

NajviSe banaka bilo je 2010. 1 2011. godine — zbirno 29. PoStanska banka dd Sarajevo
izgubila je dozvolu za rad 2013. godine, nakon viSe bezuspeSnih pokusaja prodaje i

dokapitalizacije, a i godinu ranije je jo$ jedna banka izgubila dozvolu za rad.

Medutim, iako je CB BiH jedinstvena monetarna institucija ove drzave, na zvani¢noj
web prezentaciji CB BiH su pobrojane banke koje posluju u pomenuta dva entiteta, ali
odvojeno. Cak su i banke u okviru iste grupacije registrovane pod drugim imenima, na drugim
lokacijama i sa razli¢itim rukovodstvom. Tako je npr. Addiko Bank a.d. Banja Luka predstavnik
Addiko Group—e u Republici Srpskoj, dok Addiko bank dd Sarajevo predstavlja banku iz ove
grupacije, ali za teritoriju Federacije BiH itd. U nastavku se nalazi spisak banaka koje tokom

2020. godine posluju u Bosni i Hercegovini.

Tabela 16: Popis banaka u Federaciji BiH i Republici Srpskoj u 2020. godini

Federacija BiH Republika Srpska

Addiko Bank dd Sarajevo Addiko Bank ad Banja Luka

ASA banka dd Sarajevo Komercijalna banka AD Banja Luka
Bosna Bank International dd Sarajevo MF banka ad Banja Luka

Intesa Sanpaolo Banka dd BiH NLB Banka ad Banja Luka

NLB Banka dd Sarajevo Nova banka ad Banja Luka
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Privredna banka Sarajevo dd Sarajevo Nasa Banka ad
ProCredit Bank dd Sarajevo Sberbank ad Banja Luka
Raiffeisen Bank dd BiH UniCredit Bank ad Banja Luka

Sberbank BH dd Sarajevo
Sparkasse Bank dd BiH
UniCredit Bank dd Mostar

Union Bank dd Sarajevo

Vakufksa banka dd Sarajevo
ZiraatBank BH dd Sarajevo

Izvor: Prikaz autora na bazi (Centralna banka BiH, 2020)

Ljubicastom bojom oznacene su banke koje posluju u oba entiteta. Mozemo zakljuciti
da od ukupno 8 banaka u Republici Srpskoj ¢ak polovina (Cetiri) imaju svoje predstavnike i u
Federaciji BiH. Ovo su ujedno i banke koje posluju u Republici Srbiji. NajSiru mrezu imaju
Nova banka ad Banja Luka i NLB Banka ad Banja Luka u Republici Srpskoj, dok u Federaciji
dominantno uc¢es¢e ima Raiffeisen bank dd Sarajevo. Tako, Nova banka ad Banja Luka zauzela
je prvo mesto, posmatrajuci aktivu bankarskog sektora Republike Srpske, dok se UniCredit
Bank dd Mostar nasla na prvom mestu, prema ovom parametru, u Federaciji BiH, tokom 2019.
godine. Na vrhu liste u Federaciji nalaze se i Raiffeisen Bank dd BiH, sa poreklom kapitala iz
Austrije, a odmah iza nje je Intesa Sanpaolo Banka dd BiH, ¢iji kapital dolazi iz Italije. U
decembru 2020. godine, NLB banka je kupila je vecinski paket akcija Komercijalne banke ad
Beograd, ¢ime je stekla kontrolu i nad Komercijalnom bankom ad Banja Luka i tako jo$ vise
ucvrstila svoj poloZaj u ovoj drzavi. Predstavnici Addiko Group—a (Addiko Bank dd Sarajevo i
Addiko Bank ad Banja Luka) obuhvataju prose¢ne vrednosti aktive bankarskog sektora BiH,
zauzimajuéi deveto i peto mesto, retrospektivno, dok je kapital poreklom iz Ujedinjenih
Arapskim Emirata doprineo u¢vrs¢ivanju pozicije Bosna Bank International dd Sarajevo na
Sesto mesto u ukupnoj aktivi bankarskog sektora Federacije. No, ako posmatramo poreklo
kapitala, onaj kojem je sediSte u Austriji je najdominantniji. Njih prati italijanski kapital, dok
¢e kapital poreklom iz Slovenije tek u buduénosti zauzeti znacajniji udeo u aktivi sektora,
budu¢i da ¢e pomenuta kupovina beogradske Komercijalne banke uticati na sveukupno

povecéanje ucesca slovenacke NLB banke.
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Koncentracija, merena HHI pokazuje da je bankarski sektor BiH umereno koncentrisan
celokupan deo perioda analize. U nastavku sledi grafikon sa koncentracijom u aktivi, kreditima

i depozitima u Federaciji BiH, a odmah nakon njega grafikon sa istim podacima za Republiku

Srpsku.
Grafikon 20: HHI u Federaciji BiH za period 2017-2020. godine
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Izvor: (Agencija za bankarstvo Federacije BiH, 2020)

Grafikon 21: HHI u Republici Srpskoj za period 2009-2019. godine
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Izvor: (Agencija za bankarstvo Republike Srpske, 2020)

Celokupan period analize oba entiteta BiH beleZe vrednosti umerene koncentraije. Ipak,
postoji poverenje gradana i privrednih subjekata u dve—tri banke, zbog Cega je najveci deo

Stednje upravo tu polozen. Kao razloge za ovu pojavu Alihodzi¢ (2019) je naveo:
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— nedostaci alternativnih institucija Stednje,
— nedovoljna razvijenost finansijskog sistema,
— visok stepen rizi¢nosti,

— nedostatak kvalitetnih projekata, itd.

Nastavak analize karakterise prikaz kvaliteta aktive bankarskog sektora BiH.

Tabela 17: Prikaz kvaliteta aktive bankarskog sektora BiH (%) tokom 2010-2020. godine

Nekvalitetni krediti

umanjeni za Nekvalitetni krediti prema

BIH A Rast ukupnih kredita : oo
rezervisanja prema ukupnim kreditima
osnovnom kapitalu

Mean 22,401 4,276 11,307
Variance 113,494 3,334 7,809
Standard 10,653 1,826 2,794
Deviation

Coefficient 0,4534 0,405 0,235
Variation
Min 7,763 1,982 6,694

Max 42,010 7,100 15,120

Median 25,917 3,831 11,778
12.2010 42,010 3,363 11,422
12.2011 25,917 5,350 11,800
12.2012 30,046 4,299 13,466
12.2013 30,974 3,113 15,120
12.2014 27,922 2,790 14,165
12.2015 26,884 2,388 13,708
12.2016 18,480 1,982 11,778
12.2017 14,355 7,100 10,046
12.2018 12,146 5,772 8,770
12.2019 9,911 6,604 7,412
06.2020 7,763 6,694

Izvor: Prikaz autora na bazi CEIC data

Rast nekvalitetnih kredita u BiH poceo je 2010. godine usled negativnih uticaja krize u

evrozoni Ciji su se negativnih efekti prelili i na BiH. Drugi razlog lezi u neadekvatnim
procedurama za izdavanje kredita u periodu pre i tokom svetske ekonomske krize 2008. godine.
Do pocetka 2014. godine raste udeo problemati¢nih kredita u ukupnim kreditima kada dostize
vrhunac od ¢ak 15,2%. Od tada, uc¢es¢e NPL—a u ukupnim kreditima belezi kontinuirani pad,

sa minimalnom vredno$¢u polovinom 2020. godine. Prema navodima CB BiH u najvecoj meri
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su problemati¢ni krediti izdavani nefinansijskim preduze¢ima. Uprkos negativhom trendu u
proteklom periodu, kreditiranje gradana se povecavalo tokom 2011. godine. Skroman
ekonomski rast BiH je ostvarila 2013. godine, ali je tokom celokupnog posmatranog perioda
iznos aktive u bankarskom sektoru bio preko 70% ukupne finansijske aktive u BiH. Kvalitet
aktive nastavio je da se pogorsava sve do 2015. godine. Kako su plasirani krediti u 2012. godini
iznosili ¢ak 66,7% ukupne aktive, govori da se banke u BiH bave u najvecoj meri tradicionalnim
bankarskim poslovima. Smanjenje uces¢a problemati¢nih kredita u ukupnim kreditima 2015.
godine najverovatnije je odraz drugacije procene ovog fenomena, a ne realnog pobolj$anja
kvaliteta kreditnog portfolija. Pomenute godine, podaci o NPL—u su dobijeni od entitetskih
agencija za bankarstvo, a ne CB BiH. Ono $to je svakako ispravno, jeste da u strukturi NPL-a
dominiraju krediti odobreni pravnim licima sa 66,6%, dok su preostalih 33,4% krediti odobreni

fizickim licima (Vijece ministara BiH, 2015).

U strukturi nov€ane mase, pozitivan trend belezi rast gotovine u i trezorima banaka, ali
I u slamarici domacinstava. Generalno gledano, minimum iznosa gotovine izvan banaka prati
maksimum Krive gotovine u trezorima i obrnuto. Novi plasmani ukazuju na intenzivnu kreditnu
aktivnost tokom 2018. godine, uz nastavak smanjivanja godiSnjih stopa rasta kredita
nefinansijskom sektoru. Krediti stanovnistvu ucestvuju sa 47,4% u ukupno odobrenim
kreditima, dok nefinansijskim preduze¢ima je odobreno 46,4% ukupnih kredita u 2018. godini.
Godinu dana ranije, 47,3% ukupno odobrenih kredita bilo je plasirano nefinansijskim
preduzec¢ima. I u ostalim posmatranim godinama, preko 40% ukupno odobrenih kredita bilo je
plasirano nefinansijskim preduzec¢ima, kao i stanovnistvu, a najvise 2017. godine kada je 61,6%
ukupno odobrenih kredita bilo plasirano privathom sektoru. Plasiranje kredita u inostranim
valutama nije toliko raSireno u BiH, kao u ostalim zemljama ZB. 2015. godine od ukupno
plasiranih kredita, ¢ak 97,7% procenata je bilo u domacoj valuti, od kojih je 65% indeksirano

sa valutnom klauzulom.

U nastavku sledi tabela sa pokazateljima likvidnosti.

Tabela 18: Likvidnost bankarskog sektora BiH (%) u periodu 2010-2020. godine

Likvidna
Likvidna sredstva sredstva prema
BiH prema ukupnim kratkoro¢nim LAR
sredstvima finansijskim
obavezama
Mean 27,594 45,098 16,631
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Variance 1,979 5,006 1,066
Standard 1,406 2237 1,032
Deviation
Coefficient 0,048 0,047 0,058
Variation
Min 25,434 40,653 14,861
Max 29,743 49,707 18,016
Median 27,206 44,660 16,652
12.2010 28,992 49,707 16,171
12.2011 27192 46,671 17,073
12.2012 25,434 44,053 17,046
12.2013 26,381 46,230 17,844
12.2014 26,780 46,138 16,259
12.2015 26,476 44,040 14,861
12.2016 27,206 44,094 15,824
12.2017 28,373 44,310 15,684
12.2018 29,743 44,660 17,530
12.2019 29,637 45526 18,016
06.2020 27314 40,653 np

Izvor: Prikaz autora na bazi CEIC data

Iz navedenog moze se zakljuciti da bankarski sektor BiH raspolaze sa dovoljno
likvidnih sredstva. Optimalan odnos likvidnih sredstava prema ukupnim sredstvima je 2:1 u
korist likvidnih sredstva. U slucaju BiH prvi pokazatelj likvidnosti raste iz godine u godinu,
dok se odnos likvidnih sredstava prema kratkorocnim obavezama menja: prvo opada 2010. 1

2011. godine, a potom se drzi oko medijane $to potvrduje stabilan trend.

Jedan od veoma vaznih postulata bankarskog poslovanja jeste poStovanje ro¢ne
transformacije sredstava. Prakti¢no, ono podrazumeva da suma kratkoro¢nih kredita koje banka
treba da plasira, a da ostane likvidna i solventna, treba da bude u gotovo istom iznosu kao §to
poseduje sumu prikupljenih kratkoro¢nih depozita. Isto vazi i kada su u pitanju dugoro¢ni
krediti 1 dugoro¢ni depoziti. Od 2015. godine, rast kredita stanovnistvu bio je dosta neujednacen
gledano prema ro¢noj strukturi u Bosni 1 Hercegovini. Dugoroc¢ni krediti belezili su godisnji
rast od oko 6%, dok su kratkorocni krediti belezili oko 1%. Ovo bi mogla biti posledica
reprograma postojecih obaveza kroz nove kredite sa duzim rokom. U nastavku se nalazi
grafikon kretanja strane aktive i pasive banaka u BiH. U najvec¢oj meri, povecanju aktive
prethodilo je povecanje vrednosnih papira, kao i povecanje stranih valuta u trezoru, a povecanju

pasive povecanje depozita kod nerezidenata.
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Grafikon 22: Aktiva i pasiva bankarskog sektora BiH (BAM) za period 2015-2018. godine
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Izvor: (Centralna banka BiH, 2020)

Nastavak analize karakteriSe pregled pokazatelja profitabilnosti.

Tabela 19: Analiza profitabilnosti banaka u BiH (%)u periodu 2010-2020. godine

Neto prihod od Nekamatni
kamata prema  rashodi prema

BIH ROA ROE ukupnom ukupnom
kapitalu prihodu
Mean 0,723 5,193 60,422 85,688
Variance 0,405 23,749 6,346 143,614
gt;ri‘ggg?] 0,636 4,873 2519 11,983
%‘fﬁ;;ggt 0,840 0,894 0,039 0,133
Min 0,604 5,491 56,783 71,043
Max 1,464 10,443 63,868 108,962
Median 0,786 5775 60,402 85,743
12.2010 0,604 5491 60,061 108,962
12.2011 0,675 5775 63,868 86,523
12.2012 0,723 5,085 63,673 87,352
12.2013 0,069 0,475 62,291 101,224
12.2014 0,786 5,381 61,589 85,743
12.2015 0,299 2,034 62,043 94,530
12.2016 1,078 7,301 60,402 80,749
12.2017 1,464 10,166 58,310 73,335
12.2018 1,311 9,650 58,829 73,993
12.2019 1,371 10,443 56,792 71,043
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06.2020 0,915 7,253 56,783 79,112
Izvor: Prikaz autora na bazi CEIC data

Analiza profitabilnosti zapoceta je 2010. godine koju karakteriSe negativan predznak
profitabilnosti, odnosno pokazatelji ROA i ROE imaju izuzetno loSe rezultate — najniza
vrednost u toku posmatranog perioda je upravo 2010. godine. Razlog tome najverovatnije lezi
u &injenici da su da su ukupni prihodi pali 2,8% godisnje?®, a ukupni rashodi porasli za 5,8%
godisnje. Kada se tome pridoda pad ukupnih kredita, a poveéa ucesca nekvalitetnih kredita u
ukupnim kreditima, jasno je da su banke morale povecati troskove rezervi za kreditni rizik i
potencijalne kreditne gubitke. Upravo je to dovelo i do povecanja ukupnih rashoda. Sledeca
godina bila je povoljnija za banke, kada posmatramo pokazatelje profitabilnosti. Domacéi sektor
dao je najveci doprinos rastu aktive. Jo§ jedna godina sa negativnom profitabilnoscu je 2013.
godina. Rast ukupnih rashoda od 13,6% godis$nje dogodio se zbog rasta nekamatnih rashoda, a
a najvise rast rashoda kreditne 1 druge potencijalne gubitke. Nesto ispod 1% 1 ukupni prihodi
suu 2013. godini belezili pad. Slede¢u godinu analize karakterise pad prihoda od 0,7% u odnosu
na prethodnu godinu, ali pad rashoda od 13,8% u odnosu na prethodnu godinu doveo je do
profitabilnog poslovanja banaka tokom 2014. godine. Povecanje neto gubitaka u odnosu na
povecanje neto dobitaka banaka tokom 2015. godine uticalo je na smanjenje pokazatelja ROA

i ROE u odnosu na prethodnu godinu analize.

Tabela 20: Analiza kapitala banaka u BiH (%) za period 2010-2020. godine

Osnovni Regulatorni

kapital prema  kapital prema
ukupnom ukupnom Kapital prema
iznosu iznosu ukupnoj aktivi
izlozenosti izlozenosti
riziku riziku
Mean 14,968 16,787 13,683
Variance 2,409 1,228 0,733
Standard 1,552 1,108 0,856
Deviation
Coefficient 0,098 0,062 0,059
Variation
Min 12,640 14,861 11,765

Max 17,473 18,352 14,378

23 Misli se na stopu rasta ili pada koja podrazumeva promenu u odnosu na isti period prethodne godine.
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Median 14,768 17,046 14,054
12.2010 12,640 16,171 11,765
12.2011 13,569 17,073 13,614
12.2012 14,063 17,046 14,213
12.2013 15,234 17,844 14,368
12.2014 14,345 16,250 14,378
12.2015 13,761 14,861 14,098
12.2016 15,028 15,824 14,355
12.2017 14,768 15,684 14,010
12.2018 16,487 17,530 13,186
12.2019 17,473 18,016 12,842
06.2020 17,283 18,352 np

Izvor: Prikaz autora na bazi CEIC data

Kapital je garant otpornosti bankarskog sektora na potencijalne rizike. Osnovni kapital
je najkvalitetniji deo regulatornog kapitala. Nakon regulatornih uskladivanja, deo regulatornog
kapitala je i dopunski kapital koji ne moze biti ve¢i od jedne trec¢ine osnovnog kapitala, pocevsi
od avgusta 2018. godine (Agencija za bankarstvo Republike Srpske, 2017). Radi sigurnog i
stabilnog poslovanja, banke su u obavezi da odrzavaju nivo regulatornog kapitala iznad
regulatornog minimuma. Adekvatnost kapitala u BiH je tokom svake od posmatranih godina
iznad regulatornih minimuma i npr. 2013. godine on iznosi 16,6%. Stres test koji je sprovela
ECB 2014. godine obuhvatio je 123 banke koje posluju u EU 1 sadrze 70% bilansne aktive.
Istrazivanje je imalo za cilj da pokaze kakav bi bio uticaj negativnih ekonomskih kretanja na
kapital i da li bi usled nepovoljnih dogadaja kapital pao ispod propisanog minimuma. Rezultati
su pokazali da banke koje imaju svoje ¢erke u BiH ne bi imale u tom slu¢aju problema sa
adekvatno$¢u kapitala, osim jedne koja nije statisticki znacajna (European Central Bank,
2015). Jacina i stabilnost bankarskog sektora veoma zavisi od kvaliteta kapitala. Agencija za
bankarstvo Republike Srpske 2017. godine donela je set novih podzakonskih akata kako bi se
poslovanje banaka uskladilo sa zahtevima EU i standardima iz Bazela III. Najznacajnije izmene

odnosile su se na unapredenje kvaliteta kapitala.

Period analize karakteriSe poslovanje banaka u ve¢inskom stranom vlasnistvu. U okviru

naredne tabele trzi$ni udeli banaka prema vec¢inskom poreklu kapitalu.
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Tabela 21: TrZisni udeli banaka prema poreklu osnivackog kapitala u Federaciji BiH

31.12.2015. 31.12.2016. 31.12.2017.
BANKE Broj Uéedte u Uéeite u Broj Uéeice u Uéefce Broj Uéedte u Uéedte u
banaka ukup. ukup. banaka ukup. ukup. banaka ukup. ukup.
kapit. aktivi kapit. aktivi kapit. aktivi
1 2 3 4 5 i) 7 -] W 10
f;:t;;n: th;:::::::m 1 2.0 248 1 1.9 28 ! 19 32
Banke s vedinskim
privainim kapitalom 6 T4 i3 + L] .4 4 6.4 6.3
rezidenata
Banke s vedinskim
T 10 01,0 Q04 10 9L5 90,8 10 91,7 00,5
stranim kapitalom
UKUPNO 17 100,00 10010 15 100,00 100,0 15 100,00 100,00

Izvor: (Agencija za bankarstvo FBiH, 2017)

Sve u svemu, nestabilni ekonomski rast i razvoj doveli su do otezane procene rizika i
kreditiranja banaka, $to je posledi¢no uticalo na slabiju ponudu kredita u BiH. Profitabilnost
banaka u BiH pokazuje da postoji prostor za sniZzavanje kamatnih stopa. Jedan od izgovora
bankara za dosta vi§im kamatnim stopama u odnosu na matice u inostranstvu (kada govorimo
o bankama osnovanim stranim kapitalom) jeste nestabilna ekonomska i politicka situacija tj.
visok rizik zemlje. Mada, poSto im ta ista situacija ne stvara problem kada je re¢ o unosnom
poslovanju, snizavanje kamatnih stopa se ne¢e dogoditi dokle god samo finansijsko trziste ne
izvr8i pritisak na banke da kamatne stope smanje. Banke u BiH preko mati¢nih banaka imaju
pristup medunarodnim izvornima finansiranja sa povoljnim uslovima finansiranja. Medutim,
posto se u buducnosti ocekuje porast kamatnih stopa, pored Zelje za visokim spredom izmedu
aktivnih 1 pasivnih kamatnih stopa, banke su pronasle nacin da rizik kamatnih stopa prebace na
Klijenta. Eventualni rast kamatnih stopa na tlu evropskih zemalja, svakako ¢e se preliti i na
trziSte BiH.

3. Analiza banaka u Crnoj Gori

Bankarski sistem CG je bankocentriCan, s obzirom na to da 92,3% imaju banke u
ukupnoj aktivi finansijskog sektora. Klju¢ni poslovi kojima se poslovne banke u CG bave su
primanje depozita i odobravanje kredita u najvecoj meri, neSto malo manje zastupljeni su
poslovi platnog prometa, dok poslovi investicionog bankarstva i ulaganje u hartije od vrednosti
zauzimaju veoma malo procenat bankarskih aktivnosti u CG, ako posmatramo bilanse banaka.

Prema podacima iz registra banaka CB CG, u 2020. godini posluje 13 banaka, i to:

— Crnogorska komercijalna banka AD Podgorica, koja je deo OTP grupe
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— Hipotekarna banka AD Podgorica
— Podgoricka banka AD Podgorica, kao deo OTP grupe
— Prva banka Crne Gore AD Podgorica
— ERSTE Bank AD Podgorica
— NLB Banka AD Podgorica
— Komercijalna banka AD Podgorica
— Addiko Bank AD Podgorica
— Universal Capital Bank AD Podgorica
— Lovcen banka AD Podgorica
— Zapad banka AD Podgorica
— Ziraat Bank Montenegro AD Podgorica

— Adriatic Bank AD Podgorica

Broj banaka se menjao tokom posmatranog perioda, od 11 do maksimalnih 15. U

nastavku se nalazi tabela sa kretanjem broja banaka.

Tabela 22: Promena broja aktivnih banaka u CG u periodu 2010-2020. godine

cG Broj poslovnih

banaka
Mean 14

Variance 13000

Standard 3
Deviation
Coefficient

Variation 1,732
Min 11
Max 15
Median 15
12.2010 11
12.2011 11
12.2012 11
12.2013 11
12.2014 12
12.2015 14
12.2016 15
12.2017 15
12.2018 15
12.2019 13
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06.2020 13

Izvor: Prikaz autora na bazi podataka (CBCG, 2020)

U Crnoj Gori dominiraju banke osnovane stranim kapitalom. Od 2013. godine
dominantne su bile banke ¢ije su matice iz Austrije, a manjinski iz Francuske, Madarske,
Slovenije i Srbije. 2015. godine na crnogorsko trziste ulazi banka osnovana turskim kapitalom.
Krajem analize, dominantno uces¢e ostvaruju banke ¢ije su matice iz Madarske (kao rezultat
akvizicije) kada u okviru OTP grupe posluju Crnogorska komercijalna banka AD Podgorica i
Podgoricka banka AD Podgorica. Interesantno je i da je Podgoricka banka bila deo francuske
Societe Generale grupacije, dok oni nisu doneli odluke o prodaji svoje tri svoje banke u Crnoj
Gori, Srbiji i Makedoniji. Razlozi izlaska sa ovih trziSta bili su, najverovatnije, prevelika
konkurencija, visoki nivoi nenaplativih kredita u kombinaciji sa umanjenim prinosom na
kapital, uz sveukupnu neatraktivnost trziS§ta u zemljama Zapadnog Balkana (u smislu samog

rizika zemlje, odnosno regiona).

Erste&Steiermaerkische Bank d.d. sa sedistem u Hrvatskoj (¢iji je vecinski vlasnik u
Austriji) kupila je kompletan paket akcija tadasnje Opportunity banke, a na kraju 2019. godine
Erste banka AD Podgorica (¢iji je Erste&Steiermaerkische Bank d.d. osnivac) nasla se na
drugom mestu, po ukupnoj aktivi crnogorskog bankarskog sektora. Addiko banka je jo$ jedna
banka (pored Erste banke) ¢ije je sediSte u Austriji i zauzela je, prosec¢no, osmo mesto 2019.
godine, kada govorimo o uc¢es¢u u ukupnoj aktivi. Nastala kolapsom Hypo Alpe Adria banke,
Addiko banka je od sredine 2015. godine bila je u vecinskom vlasniStvu americkog
investicionog fonda Advent International i Evropske banke za obnovu i razvoj (EBRD). Al
Lake, drustvo koje je pre privatizacije upravljalo sa sveukupnim kapitalom Advent
International-a i ERBD smanjili su svoj udeo u bankarskoj grupi na 18,75% u aprilu 2019.
godine. Potom je EBRD (sediste u Velikoj Britaniji) u martu 2020. godine kupila direktan udeo
u Addiko grupi, tako da sada poseduje 8,4% vlasnickih prava. NeSto vise ima Svajcarska
kompanija DDM Invest 111 AG (9,90%), dok 7,18% vlasnistva pripada Wellington Management
Group LLP iz Sjedinjenih Americkih Drzava. Dalje, oko 14% pripada privatnim akcionarima
iz Austrije, 5% poseduje MW Funds PTE.LTD iz Singapura, 4,05% SEB Investment
Management AB iz Svedske, a ostalih 40-ak procenata vlasni§tva je podeljeno ostalim

akcionarima (Addiko Group, 2021). Na osnovu navedenog mozemo konstatovati da je vlasnicka
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struktura Addiko grupe trenutno veoma Sarenolika, ali zbog efikasnije uporedivosti, u radu ¢e

se dalje posmatrati kao banka iz Austrije, usled lokacije sedista.

Hipotekarna banka AD Podgorica koja je u meSovitom vlasnistvu (ve¢im delom iz
Italije /67,57%; Luksemburga /16,87%; Hrvatske /6,54%; pojedina¢ni, manjinski akcionari
(Hipotekarna banka AD Podgorica, 2017))?* zauzela je &etvrto mesto u aktivi sektora 2019.
godine, dok NLB banka je 2019. godine zauzela petu poziciju, ali ¢e svakako kupovina
Komercijalne banke AD Beograd (koja je bila vlasnik Komercijalne banke AD Podgorica)
dodatno povecati trziSno ucesce kapitala sa sediStem u Sloveniji u bankarskom sektoru Crne
Gore?. Akcionar sa 25% akcija NLB banke Republika Slovenija, dok 58,85% akcija ima The
Bank of New York Mellon Corporation, sa sedistem u Njujorku koja je od 2018. godine u
vlasnickoj strukturi NLB banke. Ipak, pomenuta njujorkska banka ima akcije u svojstvu
depozitara za vlasnike GDR-a?® i zapravo nije stvarni vlasnik tih akcija. Imaoci GDR—a imaju
pravo da svoje HOV pretvore u akcije (i tako postanu stvarni vlasnici), ali to mogu uéiniti samo

posredstvom depozitara; nemaju pravo glasa, niti u¢esc¢a u sastancima.

Privatni akcionari iz Crne Gore imaju dominantan udeo u Universal Capital banci AD
Podgorica i Prvoj banci Crne Gore AD Podgorica, ali i kod Lovéen banke AD Podgorica (gde
27,2% kapitala pripada Nemcima).

Mereno prema aktivi, 2012. godine tri, odnosno pet, vode¢ih banaka imale su trZi$no
ucesc¢e od 52,4%, odnosno 72,3%. HHI belezi pad od 79,5 indeksnih poena, sa 1430,69 na kraju
2011. na 1351,16 na kraju 2012. godine (Centralna banka Crne Gore, 2012). Crnogorska
komercijalna banka AD Podgorica (koja je deo OTP grupe) poseduje 2019. godine dominantan
udeo u ukupnoj aktivi bankarskog sektora. Zajedno sa Podgorickom bankom koja je takode deo

OTP grupe od nedavno, poseduje skoro tre¢inu ukupnog sektora 2019. godine.

Koncentracija banaka u CG u toku perioda analize vidno je promenjena. Naime, HHI
pokazuje da je crnogorski bankarski sektor preSao iz visoko koncentrisanog trziSta u

pretkriznom periodu (2006-2008. godina) kada je iznosio preko 2400 poena, u srednje

24 Godisnji izvestaj koji je javno dostupan je poslednji put objavljen za 2017. godinu na web sajtu banke
i podaci se osnose na taj period.

25 Zajedno sa prodajom banke u Srbiji, u paketu su bile i Komercijalne banke u BiH i CG.

% GDR predstavlja vlasnistvo odredenog broja akcija i obi¢no se koristi za ulaganje u kompanije koje se

nalaze na trziStima u razvoju, a investitor obi¢no dolazi iz razvijenih trzita.
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koncentrisano trziste i trenutno iznosi ispod 1000 poena. Iz ugla aktive, u¢esce tri najveée banka

poraslo je na 39,5% na kraju 2018. godine.

Grafikon 23: HHI aktive bankarskog sektora Crne Gore za period 2006-2018. godine
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Izvor: (Centralna banka Crne Gore, 2018)

Tendencija smanjenja koncentracije banaka u smislu aktive nastavljena je tokom celog

perioda analize. U nastavku sledi prikaz pokazatelja kvaliteta kapitala za bankarski sektor CG.

Tabela 23: Analiza kapitala bankarskog sektora CG (%) u periodu 2010-2019. godine

Osnovni Regulatorni
kapital prema  kapital prema
ukupnom ukupnom Kapital prema
CG izr?osu izrf)osu ukuppnojpaktivi CAR
izlozenosti izloZenosti
riziku %’ riziku®®
Mean 14,366 15,891 9,030 15,609
Variance 2,313 0,871 0,433 0,514
gﬁﬂgﬁg‘:} 1521 0,933 0,658 0,717
Coetfictent 0,100 0,055 0,069 0,042
Min 12,885 14,441 8,231 14,440
Max 18,113 17,733 10,122 16,510
Median 14,293 15,932 8,824 15,740
12.2010 12,885 15,852 9,380 15,850
12.2011 14,011 16,510 10,117 16,510

2" Odnos osnovnog kapitala i ukupne izloZenosti riziku je, prema metodologiji CBCG, definisan kao
kapital prvog reda, ali zbog komparacije podataka sa drugim zemljama, tako nije naznaceno u ovom delu rada.
2 Odnos regulatornog kapitala i ukupne izloZenosti riziku je, prema metodologiji CBCG, definisan kao

pokazatelj solventnosti, ali zbog komparacije podataka, tako nije naznaceno u ovom delu rada.
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12.2012 12,907 14,711 9,067 14,710
12.2013 13,020 14,441 8,231 14,440
12.2014 14,427 16,176 8,957 16,180
12.2015 14,230 15,478 8,690 15,480
12.2016 14,746 16,012 8,659 16,070
12.2017 14,967 16,372 8,627 np

12.2018 14,355 15,629 8,446 15,630
12.2019 18,113 17,733 10,122 np

Izvor: Prikaz autora na bazi CEIC data

Tri banke izvrsile su dokapitalizaciju u 2011. godini u iznosu od 20 miliona evra, ali se
i pored toga ukupni bankarski kapital smanjio kao posledica negativnih poslovnih rezultata.
Naredne godine, dokapitalizovale su se jos dve banke, od kojih je jednoj pokazatelj
adekvatnosti kapitala bio ispod regulatornog minimuma od 10% pa je ona i bila u obavezi da

izvrsi dokapitalizaciju i tako podigne ovaj pokazatelj na iznad propisanih 10%.2°

Vecina banaka je u stranom vlasniStvu tako da je ucescée stranog kapitala u 2017. godini
iznosilo 80%. Celokupan period analize crnogorski bankarski sektor karakteriSe
zadovoljavajuca adekvatnost kapitala, odakle moZzemo rec¢i da je bankarski sektor stabilan i
belezi pozitivne trendove. Pokazatelj adekvatnosti kapitala se kretao u rasponu 14,4% do 16,5%
Sto je iznad regulatornog minimuma od 10%. Takode, osnovni kapital prema ukupnom iznosu
izloZenosti riziku ima konstantno uzlazni trend §to moze biti pokazatelj relativno obazrivog, ali
1 profitabilnog poslovanja. NajviSe promena bilo je u odnosu kapitala prema aktivi koji je 2010.
godine doziveo povecanje za 0,737 poena, da bi 2011. godine ponovo pao za viSe od jednog
procentnog poena, a potom od 2013. godine do 2018. godine bio relativno stabilan. Kraj 2016.
godine karakteriSe povecanje odnosa osnovnog kapitala prema ukupnom iznosu izloZenosti
riziku na 14,7%, dok je regulatorni kapital ,,prve klase® povec¢an na 16%. Poredenja radi, ova

dva pokazatelja iznosila su 13% i 14,4% redom, 2013. godine.

Konacno, 2019. godine ovaj odnos se ponovo povecava. Ukupna kapital smanjen je za
milion evra 2018. godine u odnosu na prethodnu godinu, 1 ovo smanjenje je u najve¢oj meri
posledica primene MSFI 9 koji podrazumeva povecanje ispravke vrednosti za kreditne gubitke.

Pokazatelji koji se odnose na kvalitet aktive prikazani su u narednoj tabeli.

2 Dokapitalizacija je papiroloski izvr§ena u januaru 2013. godine iz tehni¢ko-radunovodstvenih razloga,

ali u praksi je sprovedena nekoliko dana pre kraja 2012. godine.
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Tabela 24: Kvalitet aktive banka u CG (%) za period 2010-2020. godine

Nekvalitetni krediti umanjeni Rast ukuonih Nekvalitetni krediti
CG za rezervisanja prema P prema ukupnim

oshovnom kapitalu kredita kreditima
Mean 42,961 1,615 13,257
Variance 1036,210 31,498 35,469
Standard
Deviation 32,190 5,612 5,955
Coefficient
Variation 0,714 3,296 0,428
Min 3,521 —6,306 5,118
Max 93,065 11,785 21,043
Median 43,668 1,022 14,753
12.2010 93,065 4,772 21,043
12.2011 61,482 —6,306 15,344
12.2012 67,646 -0,728 17,338
12.2013 82,428 3,076 20,560
12.2014 61,104 -1,939 18,833
12.2015 43,668 0,777 14,753
12.2016 27,442 1,267 11,476
12.2017 18,657 11,785 8,359
12.2018 8,627 8,470 7,426
12.2019 3,521 4,524 5,118
06.2020 4,931 np 5577

Izvor: Prikaz autora na bazi CEIC data

Sveukupno loSa ekonomska situacija u realnom sektoru, nelikvidna privreda, povecanje
nezaposlenosti i slicno, uslovile su da pokazatelji koji se raunaju iz aktive bilansa stanja
banaka budu pogorSani. Na povecan kreditni rizik u CG uticale su ekspanzija kreditnog
portfolija u godinama pre i tokom svetke ekonomske krize, kada su pojedine banke umnogome
povecale svoju aktivu, kao 1 sam efekat krize preko pogorSanja poloZaja pravnih i fizickih lica
u CG. Pocetak analize karakteristican je po najve¢em smanjenju stope rasta bruto kredita od
cak —4,772%. Ujedno, iste godine je i procenat problemati¢nih kredita najvisi. Ova stopa
smanjuje se na rekordnih —6,306% naredne godine kako bi zaklju¢no sa 2014. godinom usledio
oporavak. Najveée povecanje je zabelezeno 2017. godine kada se dogodila ekspanzija
odobrenih kredita sa pove¢anjem od 11,785% u odnosu na prethodnu godinu. Ovo povecanje
prati opadanje kreditnog rizika, posmatrano kroz opadanje NPL-a koji su od 2012. godine u
opadanju. 2018. godine ukupna aktiva belezi rast po stopi 5,38% od koje je 8,47% povecanje
izazvano godiSnjom stopom rasta bruto kredita i potrazivanja. Najznacajniji korisnici kredita
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bilo je stanovniStvo sa 43,63%, a potom privrednici sa 35,15% u ukupnom uceséu odobrenih

kredita. Odnos kredita i depozita bio je 0,85%, pri ¢emu depoziti nadmasuju Kredite.

Prikaz pokazatelja likvidnosti nalazi se u narednoj tabeli.

Tabela 25: Parametri likvidnosti bankarskog sektora u CG (%) za period 2010-2020. godine

Likvidna Likvidna
sredstva prema sredstva prema Rast ukupnih
CG . kratkoroé¢nim LAR )
ukupnim fi . depozita
. inansijskim
sredstvima
obavezama
Mean 20,143 50,551 20,546 6,781
Variance 23,439 284,758 21,216 29,330
Standard 4,841 16,874 4,606 5,415
Deviation
Coefficient 0,228 0,316 0,209 0,757
Variation

Min 11,528 31,102 12,430 -1,909
Max 25,322 87,039 25,320 13,771
Median 21,510 49,843 21,110 7,456
12.2010 13,721 40,178 19,110 -1,909
12.2011 11,528 36,348 12,430 1,520
12.2012 15,983 50,483 15,980 9,007
12.2013 19,986 57,486 19,990 5,906
12.2014 22,231 66,816 22,230 10,032
12.2015 24,778 87,039 24,780 13,727
12.2016 24,525 51,424 24,530 9,398
12.2017 25,322 49,203 25,320 13,771
12.2018 22,567 35,429 np 5,879
12.2019 20,789 31,102 np 0,479

Izvor: Prikaz autora na bazi CEIC data

Rizik likvidnosti bio je prvi rizik sa kojim su se banke suocile dolaskom krize 2008.
godine. Kako su svi pokazatelji rizika likvidnosti na zadovoljavaju¢em nivou dolazimo do
zakljucka da su i CB i1 PB adekvatno odreagovale na pojavu ove vrste rizika. Likvidnost banaka
u 2018. godini bila je na zadovoljavaju¢em nivou i iznad regulatornog minimuma, osim za

jednu banku kojoj je uvedena privremena uprava.

Ukupni depoziti 2018. godine povecali su se za 5,879% u odnosu na prethodnu godinu
analize. Da raste poverenje u bankarski sektor CG, ukazuje pokazatelj da su depoziti

stanovniStva povecani za 7,59% pa je tako ¢ak 53,44% od ukupnih depozita upravo deponovano
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od strane gradana CG. U valutnoj strukturi dominira za bankarski sektor CG (%) u periodu

2010-2020. godine evro.

Tabela 26: Pokazatelji profitabilnosti u CG u periodu 2010-2020. godine (%)

Neto prihod od Nekamatni rashodi

CG ROA ROE kamata prema prema ukupnom
ukupnom kapitalu prihodu
Mean -0,404 —4,541 59,320 75,804
Variance 2,882 240,768 8,790 13,533
Standard 1,697 15,516 2,964 3,678
%‘f::;l'gﬂt 3,990 3,241 0,047 0,0462
Min -3,140 -30,230 54,544 70,733
Max 1,254 10,002 64,028 83,010
Median 0,149 1,101 58,720 75,803
12.2010 -2,678 —24,973 63,479 70,733
12.2011 —2,497 —23,794 60,822 75,803
12.2012 -3,140 -30,230 61,015 83,010
12.2013 0,102 0,739 58,540 73,846
12.2014 0,843 6,002 60,180 75,918
12.2015 -0,101 -0,728 58,720 81,443
12.2016 0,196 1,464 58,572 76,582
12.2017 0,972 7,623 54,544 72,968
12.2018 1,011 8,490 56,065 76,345
12.2019 1,254 10,002 56,553 74,892
06.2020 np np 64,028 72,300

Izvor: Prikaz autora na bazi CEIC data

Posledice recesije evidentne su bile u bankarskom sektoru pocetnih godina analize.
Negativna profitabilnost rezultat je vise faktora. Usled slabije kreditne aktivnosti doslo je do
smanjenja prihoda od kamata. Drugo, troSkovi za gubitke iz poslovanja su uvecani, i konac¢no,
povecéavaju se i nekamatonosni rashodi. Sve to uticalo je na kretanje ROA i ROE sa negativnim
predznakom 2010., 2011. i 2012. godine. Kvalitet prihoda opada i 2011. godine kada prihodi
od kamata opadaju sa 77,8% na 58,8%. Pozitivan finansijski rezultat obradovao je poslovne
banke 2013. godine sa nesto malo viSe od dva miliona evra. Devet od 11 banaka poslovalo je
sa dobitkom $to je pozitivno uticalo i na pokazatelje ROA 1 ROE koji iznose 0,1% 1 0,7%
retrospektivno. Profitabilnost je bila znatno bolja 2017. godine u odnosu na prethodne godine.

Najveci doprinos neto dobitku je u smanjenju obezvredivanja i rezervisanja Sto dodatno ukazuje
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na smanjenje kreditnog rizika u bankarskom sistemu Crne Gore. ROA i ROE bili su bitno veci
2017. godine u odnosu na prethodnu godinu iznose¢i 0,9% 1 7%. Pad u prihodima od kreditne
aktivnosti, banke su kompenzovale prihodima od investicija u HOV i prihodima od naknada i
provizija, koji poc¢ev od 2012. godine beleze rast. Medu njima, najvecu su prihodi od usluga
platnog prometa, karti¢nog pa bankomatskog poslovanja. Finansijski rezultat je 2018. godine
pozitivan, sa ukupnom neto dobiti od 24,8 miliona evra. lako dobar rezultat, ubelezeno je
smanjenje od 28,6% u odnosu na prethodnu godinu. Medutim, nisu sve banke poslovale sa
profitom, ve¢ je njih 11 imalo pozitivan rezultat, a Cetiri su zabelezile negativan rezultat. Dve
banke sa privremenom upravom su poslovale negativno. Smanjenje neto dobiti uglavnom je
posledica gubitaka banaka sa privremenom upravom jer je ve¢i deo bankarskog sistema
poslovao pozitivno. Pet najvecih banaka koje prelaze 10% trzisSnog ucesca poslovale su bolje
nego prethodne godine — njima se dobit povecala za 24,7% . ROA i ROE posmatrani su bez
banaka sa privremenom upravom i iznose 1,2% i 10% 2018. godine. Rashodi od kamata
nastavljaju na opadaju i 2018. godine, najvise kao posledica pada pasivnih kamatnih stopa. S

druge strane, povecanje prihoda od kamata uticali su na rast neto prihoda.

Grafikon 24: ROA i ROE (%)u bankarskom sektoru CG za period 2013-2018. godine
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Izvor: (Centralna banka Crne Gore, 2018)

Banke su najzdraviji delovi ekonomskog sistema Crne Gore, izmedu ostalog, zato Sto
iza njih stoje strani investitori koji su svoju paradigmu uspeSnog poslovanja donele u Crnu
Goru, zajedno sa svojim kapitalom. I dalje su nekvalitetni krediti veliki problem, iako je CB
zatvorila ranjive banke 1 u velikoj meri smanjila iznose problemati¢ne aktive. Deo smanjenja te

aktive posledica je otpisa i prodaje nekvalitetne aktive odakle mozemo reci da problem zapravo
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1 nije reSen, ve¢ samo pomeren ,,u tudu korpu“. Celokupan period analize okarakterisan je
percepcijom visokog kreditnog rizika. To se najbolje moze zakljuciti na osnovu visokih
aktivnih kamatnih stopa pored smanjenja referentnih kamatnih stopa, kao i relativno
ogranicenom kreditnom aktivnoscu. Jac¢anje konkurencije je uvek pozitivno, ali ne 1 kada se
ono odnosi na slabljenje kreditnih standarda, Sto implicira na neadekvatno upravljanje rizicima

1 povecanje ucesca problemati¢nih kredita u ukupnim kreditima.

Iako je tokom perioda krize bankarski sektor u Srbiji bio izloZen intenzivnim Sokovima,
zahvaljujuci relativno konzervativnoj politici Narodne banke Srbije, on je bio dovoljno otporan
i akumulirane rezerve su bile dovoljne da podnesu sve trenutne i potencijalne negativne efekte

kriznog perioda.

Prema podacima iz kvartalnih izvestaja NBS, 2020. godinu zapoc¢inje 26 banaka. Kako
je broj banaka u Srbiji daleko veci nego u ostalim posmatranim zemljama ZB, u nastavku ¢e
biti pobrojano deset najvecih banaka koje su 2020. godine, u momentu pisanja ovog dela rada,
oznacene kao najvece banke prema kriterijumu bilansne aktive. To su (Narodna banka Srbije,
2010-2020):

— Banca Intesa a.d. Beograd

— UniCredit Bank Srbija a.d. Beograd

— Komercijalna banka a.d. Beograd®°

— OTP Banka Srbija a.d. Beograd

— Raiffeisen Banka a.d. Beograd

— Erste Bank a.d. Novi Sad

— Banka Postanska Stedionica a.d. Beograd

— Agroindustrijsko komercijalna banka AIK banka a.d. Beograd
— Vojvodanska banka a.d. Novi Sad (deo OTP grupe)

30U februaru 2020. godine potpisan je ugovor o kupoprodaji Komercijalne banke od strane NLB grupe.
Nekoliko meseci ¢ekala se neophodna saglasnost ECB i do kraja godine planirano je da bude zavrSen proces
preuzimanja Komercijalne banke. Inace, privatizacija Komercijalne banke je deo sporazuma Srbije sa MMF-om.
Planirano je da NLB banka i Komercijalna banka u toku 2021. posluju kao dva entiteta, a da se u prvoj polovini
2022. izvrsi pripajanje (u jednu banku).
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— Eurobank a.d. Beograd

Kako ucesc¢e prikazanih 10 najvecih banaka, iznosi 79,8%, prose¢ne vrednosti njihovih
performansi u dobroj meri aproksimiraju performanse celokupnog bankarskog sistema. Da bi
predstavili i stekli bolji uvid u aktuelno stanje bankarskog sektora Republike Srbije u ovom
delu rada nalazi se pregled: broja banaka, kvaliteta aktive i kapitala, likvidnosti i profitabilnosti.
Navedeni pregled broja banaka je sistematizovan po vlasnickoj strukturi banka i dat je za period

od 2010. do 2020. godine.

Tabela 27: Broj i viasnicka struktura banaka u Republici Srbiji u periodu 2010-2020. godine

Mean 29,900
Variance 5,433
Standard

. 2,331
Deviation
Coefficient
. 0,074
Variation
Min 26
Max 33
Median 30
GODINA

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 6/2020

Broj banaka

Banke u vlasnisStvu

12 12 11 9 8 7 8 8 7 7 7

domacih lica
Drzavne 8 8 8 6 6 6 6 6 5 4 4
Privatne 4 4 3 3 2 1 2 2 2 3 3

Banke u vlasnistvu

stranih lica
Italija 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
Austrija 4 4 3 3 3 3 3 2 2 2 2
Grcka 4 4 4 4 4 4 4 2 0 0 0
Francuska 3 3 3 3 3 3 3 2 2 1 1
Druge 8 8 9 9 9 11 10 13 12 12 14
UKUPNO 33 33 32 30 29 30 30 29 27 26 263

31 Usled konsolidacije Komercijalne banke ad Beograd i NLB banke dd Ljubljana,bankarski sektor Srbije

na kraju 2020. godine broji 25 banaka, ako smatramo konsolidaciju zavrSenom 31.12.2020. godine.
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Izvor: Prikaz autora na bazi (Narodna banka Srbije, 2010-2020)

Najvece ucesce u bankarskom sektoru Srbije imaju banke ¢iji je kapital stranog porekla
— 20 banaka prose¢no u svim godinama analize. Dominantno poreklo kapitala je iz EU — Italije,
Austrije i Francuske tokom celokupnog perioda analize, dok kapital iz Grc¢ke od 2018. godine

zamenjuje madarski kapital.

Na pocetku 2010. godine posluje ukupno 34 banke, organizaciona mreza svih 34 banka
ukljucuje ukupno 2635 ekspozitura, filijala, poslovnih jedinica, Saltera menjacnica i agencija.
Na kraju 2010. godine u bankarskom sistemu Republike Srbije posluje ukupno 33 banke, kao
Sto se moze videti iz prethodne tabele. Od ukupnog broja banaka, njih 12 je u vlasnistvu
domacih lica, dok se 21 banka nalazi u stanom vlasniStvu. Osnivaci stranih banaka poticu iz 11
razlicitih zemalja 1 sa udelom izmedu 70% i 75% u ukupnoj aktivi, kapitalu i zaposlenima
preovladuju u domacem bankarskom sektoru. Sve do 2015. godine broj stranih banaka ostaje
nepromenjen, dok se ukupan broj banaka lagano smanjuje, zbog oduzimanja dozvole za rad (od
strane Narodne banke Srbije) banaka u vlasniStvu domacih lica. Tako je krajem oktobra 2012.
godine Narodna banka Srbije oduzela dozvolu Novoj Agrobanci a.d. Beograd, sa
obrazlozenjem da u predvidenom roku od 6 meseci po dobijanju dozvole za rad nije izvrSila
uskladivanje poslovanja u delu kapitala 1 pokazatelja poslovanja sa odredbama Zakona o
bankama. Aprila 2013. godine Narodna banka Srbije oduzima dozvolu za rad Razvojnoj banci
Vojvodine a.d. Novi Sad. Oktobra iste godine dozvolu za rad gubi i Privedna banka a.d.
Beograd. Ve¢ januara 2014. godine bez dozvole za rad ostala je i Univerzal banka a.d. Beograd.
Do izmene trenda broja banaka dolazi tek krajem 2014. godine kada dovolu za rad od strane
Narodne banke Srbije dobija Mirabank ad. Beograd. Bank of China a.d. Beograd dobija
dozvolu za rad 2016. godine. 2014. godine KBC Banka a.d. Beograd je bila pilot projekat u
Republici Srbiji, gde je licencu kupila Telenor banka a.d. Beograd, a kreditni portfolio je
otkupila Societe Generale banka a.d. Beograd. 2015. godine Dunav banka a.d. Beograd postaje
MTS banka a.d. Beograd, a Cacanka banka a.d. Cacak menja svoje poslovno ime u Halkbank
a.d. Beograd (usled promene vlasnika) ¢ime se broj banaka u domacem vlasnistvu jo§ dodatno
smanjuje. Hypo Alpe Adria Bank a.d. Beograd se transformisala, tako $to su losi plasmani
prebaceni na posebno pravno lice, a zdrav deo banke je otkupio tadasnji investicioni fond koji
predvodi EBRD, i promenila poslovno ime u Addiko Bank a.d. Beograd tokom 2016. godine;
kao i Banka KBM a.d. Kragujevac koja je promenila poslovno ime u Direktna Banka a.d.

Kragujevac (kao rezultat promene vlasnika). Krajem decembra 2017. godine OTP banka Srbija
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a.d. Novi Sad postala je stoprocentni vlasnik Vojvodanske banke a.d. Novi Sad (koja je
prvobitno u procesu promene vlasnika /drzavno—privatno/ bila sastavu nekadasnje NBG banke,
¢ije je sediste bilo u Grckoj 1 ovo preuzimanje se smatra najve¢om akvizicijom u bankarskom
sektoru Srbije do 2006. godine), a tokom ranijih godina OTP grupacija je otkupila i prispojila i
Kulsku, Nisku i Zepter banku. Sli¢no kao i tada, i danas je Vojvodanska banka nastavila posluje
sa svojim imenom, uz dodatnu oznaku “deo OTP grupe” u svom imenu. Tokom 2019. godine
dogodile su se tri promene: Telenor Banka a.d. Beograd promenila je ime u Mobi Banka a.d.
Beograd, Societe Generale Banka Srbija a.d. Beogad postala je ¢lanica madarske OTP grupe i
nastavila da posluje kao OTP Banka Srbija a.d. Beograd (kao rezultat), dok su Vojvodanska
banka a.d. Novi Sad i OTP banka Srbija a.d. Novi Sad nastavile da posluju kao jedna banka
pod nazivom Vojvodanska banka a.d. Novi Sad (0d 26. aprila 2019. godine; Vojvodanska banka
a.d. Novi Sad, 2020). Znacajno je napomenuti i vezu AIK banke a.d. Beograd sa Gorenjskom
bankom d.d. Kranj ¢ije je sediste u Kranju. Naime, 2015. godine AIK banka a.d. Beograd stekla
je 13,86% vlasnistva Gorenjske banke d.d. Kranj, da bi tokom 2019. godine postepeno
uvecavala svoj udeo u vlasni$tvu (u januaru stekla je jos 12,43% udela, da bi u martu posedovala
90,11%), a 2019. godinu je zavrsila kao jedini vlasnik ove banke. Ova investicija predstavlja

prvi iskorak srpske banke na evropsko trziste.

Zajedno sa brojem banaka, lagano opada i1 broj organizacionih delova u mrezi
bankarskog sektora u posmatranom periodu. Kako troSkovi zakupa filijala 1 zaposlenih
reprezentuju oko 70% ukupnih troskova, smanjenjem broja poslovnih jedinica i zaposlenih,
banke koje preostaju na trZistu vode politiku efikasnijeg poslovanja. Na kraju 2012. godine bilo
je 2.243 organizacionih jedinica, da bi se tokom 2013. godine broj sveo na 1.989 jedinica.
Krajem 2015. godine bilo je svega 1.730 poslovnih jedinica, a u Il kvartalu 2016. godine 1.717
poslovnih jedinica gde se belezi neutralan trend: kod 5 banaka je smanjen broj poslovnih
jedinica za 13 jedinica, dok su 3 banke otvorile novih 13 poslovnih jedinica.®? Posledi¢no,
prisutan je i trend smanjivanja zaposlenih lica u bankarskom sektoru, i kod banaka u domac¢em
vlasnistvu 1 kod banaka u stranom vlasniStvu (posebno interesantan je trend kod banaka u ino
vlasni§tvu outsource—vanja zaposlenih za standardne administrativne poslove realizovanja
naloga i arhiviranja dokumentacije preko specijalizovanih Agencija, kako bi se optimizovao

ostvareni finansijski rezultat). Od ukupnog broja zaposlenih u bankarskom sektoru, preko 70%

32 poslovne jedinice obuhvataju sve oblike delova poslovne mreze: centrale, filijale, ekspoziture, Saltere...
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su zaposleni u bankama koje su u vlasnistvu stranih lica i taj udeo lagano raste, s obzirom na to
da se u domaéim bankama intenzivnije smanjuje broj zaposlenih lica®*. Kraj 2019. godine
zavrsilo je 26 banaka sa organizacionom mrezom koja se sastoji od 1.598 poslovnih jedinica i

23.087 zaposlenih.

Sto se ti¢e koncentracije u bankarskom sektoru, imajuéi u vidu veliki broj banaka sa
malim udelom u ukupnoj aktivi, ali i ukupnim prihodima, kreditima i depozitima, mozemo reci
da je sektor u velikoj meri fragmentisan. Nivo koncentracije prema HHI ni za jednu od
navedenih kategorija nije iznad, 1000, koji oznacava tek umereni nivo koncentracije. Prema
podacima Narodne banke Srbije sa kraja 2015. godine uc¢es¢e najveéih deset banaka prema
Kriterijumu neto bilansne aktive iznosi 76,8%. Prema ovom Kriterijumu najveca banka u Srbiji
je Banca Intesa a.d. Beograd sa trzisnim u¢e$¢em od oko 15%. Kraj analize karakterise ¢ak i
niska koncentracija sa zadovoljavaju¢im stepenom konkurencije. Vrednost HHI je u rasponu
789-840 za prvih deset banaka, posmatrano po slede¢im kategorijama: ukupni krediti = 789,
ukupni depoziti = 840 i ukupni prihodi = 818.

U nastavku rada dat je tabelarni prikaz kvaliteta aktive banaka koje posluju u Republici
Srbiji.

Tabela 28: Kvalitet aktive bankarskog sektora u Republici Srbiji (%) u periodu 2010-2020. godine

Nekvalitetni krediti Nekvalitetni
umanjeni za Rast ukupnih krediti prema
SRB rezervisanja prema kredita ukupnim
oshovnom kapitalu kreditima
Mean 32,964 6,918 15,866
Variance 417,162 75,157 46,622
Standard Deviation 20,424 8,669 6,828
Coefficient Variation 0,590 1,181 0,408
Min 6 -4,104 4,085
Max 56 27,002 21,580
Median 35,5 3,614 18,033
12.2010 35,5 27,002 16,915
12.2011 52,1 7,597 19,034
12.2012 52,3 9,747 18,600

3 Primera radi, Nova Agrobanka je zaposljavala 795 lica, dok je Banka Postanska Stedionica njenim

preuzimanjem preuzela svega 280 zaposlenih.
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12.2013 55,9 —4,104 21,400
12.2014 56 3,614 21,538
12.2015 44 2,978 21,580
12.2016 27,1 2,887 17,033
12.2017 17,7 2,777 9,800
12.2018 9,7 9,768 5,696
12.2019 6,3 np 4,085
06.2020 6 np np

Izvor: Prikaz autora na bazi CEIC data

Pocetak analize karakteriSe povecanje kreditne aktivnosti banaka. Dominantna
kategorija su plasmani privredi sa u¢es¢em oko 56% u ukupnim plasmanima 2010. godine, dok
plasmani stanovniS$tvu ucestvuju sa oko 30% u ukupnim plasmanima. U pogledu rocne
strukture, dominiraju plasmani sa rokom dospeca preko godinu dana, od kojih je 26% sa
ro¢noscu preko pet godina. Apsolutno smanjenje najvece kategorije aktive, dati krediti i
depoziti, zabelezZeno je ve¢ naredne godine, dok se povecala pozicija gotovina i ekvivalenti, pre
svega zbog povecanja stanja na dinarskim i deviznim ra¢unima gradana i privrednih subjekata.
Uces¢e kredita privredi se 2011. godine jo$ viSe povecalo, iako je ukupan obim kreditne
aktivnosti opao, dok su krediti stanovniStvu gotovo nepromenjeni. Celokupan period analize
karakteriSe valutna struktura sa dominantno deviznom oznakom pa je tako 2011. godine ¢ak
85,2% ukupno odobrenih plasmana bilo u evru, 7,5% u §vajcarskom franku i 7,3% u drugim
valutama (Narodna banka Srbije, 2011). Smanjenje aktive bankarskog sektora posledica je
smanjenja odobrenih kredita 2013. godine, pre svega kreditnih plasmana namenjenih
privrednim granama — gradevina, trgovina, preradivacka industrija. Diverzifikaciju rizika
zemalja, koji postoji kod stranih banaka kada posluju na srpskom trzistu, banke kompenzuju
tako $to viSkove slobodnih novc¢anih sredstava ulazu ili u drzavne obveznice ili repo hartije
NBS koje beleze rast u aktivi bankarskog sektora Srbije. Promena u nacinu izveStavanja banka
usledila je 2014. godine i podrazumevala je promenu klju¢nim pozicijama bilansa banaka,
pogotovo kada je re€ o pozicijama gotovina i krediti. Nakon smanjenja kreditne aktivnosti
godinu dana ranije, 2014. godinu karakteriSe povecanje odobrenih kredita, a najvise zbog rasta
odobrenih kredita stanovniStvu, i to prvenstveno u kategoriji stambenih kredita. Valutna
struktura se nije u mnogome menjala, ali udeo dugoroc¢nih kredita, a pogotovo onih sa dospec¢em

preko 5 godina je povecan na 29,8% ukupnog kreditnog portfolija banaka.
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Pracenje trenda i visine problemati¢nih kredita je od izuzetne znacajnosti za definisanje
potencijalnih problema u naplati potrazivanja. Pokri¢e problemati¢nih kredita povecano je
2010. godine usled povecanja obracunatog rezervisanja za procenjene gubitke, ali 1 blagom
smanjenju NPL-a u odnosu na prethodnu godinu. Dostignuti nivo rezervi omogucio je
smanjivanje negativnih efekata usled potencijalnog pogorsanja kvaliteta aktive. Strukturno
posmatrano, vise od polovine problemati¢nih kredita su i 2012. godine su krediti odobreni
privrednim subjektima u prethodnim godina. Razlog tome lezi u velikom broju privrednih
drustava koja su nakon 2010. godine oti$la u ste¢aj, zbog ¢ega je u strukturi NPL-a formiran
sektor drugih komitenata koji se sastoji u najve¢oj meri od pravnih lica u ste¢aju. Ovaj sektor
2012. godine iznos 22,9% problemati¢nih kredita. Privrednoj banci a.d. Beograd oduzeta je
dozvola za rad 2013. godine $to je trebalo da uti¢e na smanjenje procenta NPL—a, medutim
usled smanjenja ukupnih kredita, procenat NPL—a se pogorsao 2013. godine. Trend rasta NPL—
a prisutan je sve do 2017. godine, a njihova struktura nije bitnije menjana tokom perioda
analize. Izmedu 67% (2010. godine) 1 71,4% (2018. godine) od ukupnih problemati¢nih kredita
iznosili su krediti odobreni privrednim subjektima, dok je oko 15-20% u proseku
problemati¢nih kredita odobreno stanovnistvu. Privredne grane koje su ocenjene kao rizi¢ne i
pojavljuju se kao grane sa najveéim procentom NPL—a su kontinuirano bile preradivacka
industrija, gradevinarstvo, obrazovanje, dok su najznacajnije kategorije u ukupnom iznosu
NPL—a u sektoru stanovniStva bili stambeni krediti, gotovinski krediti, kreditne kartice i
minusni saldo po teku¢em racunu. 2017. godina karakteristi¢na je po obavezi banaka da otpisu
bilansnu aktivu niske naplativosti, odnosno da iz bilansnih stavki pomenutu aktivu prepisu u
vanbilansne pozicije, u skladu sa Odlukom o raunovodstvenom otpisu bilansne aktive.
Posledica primene ove Odluke bio je strmoglav pad NPL—a u ukupnim kreditima, pa tako on

iznosi 9,8% 2017. godine, sa opadaju¢im trendom do kraja analize.

Sa druge strane bilansa stanja, prelazimo na analizu kapitala banaka koje posluju u
Srbiji, te je u nastavku tabela sa pokazateljima adekvatnosti kapitala, ali i odnosom osnovnog i

regulatornog kapitala i rizi¢ne aktive, kao i odnosom kapitala i ukupne aktive.

Tabela 29: Analiza kapitala banaka u Republici Srbiji (%) u periodu 2010-2020. godine

. Regulatorni
Osn_ovnl kapital u Kapital prema
SRB kapital u L CAR
odnosu na ukupnoj aktivi
odnosu na

riziénu aktivu
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rizi¢nu aktivu
34

Mean 19,600 21,227 36,580 21,077
Variance 4,012 2,002 4,789 1,960
Standard
Deviation 2,002 1,414 2,188 1,400

Coefficient
Variation 0,097 0,063 0,057 0,063
Min 15,900 19,100 34,234 19,113
Max 22,400 23,400 41,510 23,390
Median 19,300 20,900 36,670 20,892
12.2010 15,900 19,9 41,510 19,907
12.2011 18,100 19,1 35,130 19,113
12.2012 19,000 19,9 37,840 19,875
12.2013 19,300 20,9 34,460 20,936
12.2014 17,600 20,0 38,500 19,956
12.2015 18,800 20,9 37,100 20,892
12.2016 20,000 21,8 34,320 21,830
12.2017 21,600 22,6 36,890 22,610
12.2018 21,100 22,3 36,670 22,260
12.2019 22,400 23,4 35,723 23,390
06.2020 21,800 22,7 34,234 np

Izvor: Prikaz autora na bazi CEIC data

Kako je adekvatnost kapitala odnos izmedu kapitala i ponderisane aktive, u §irem smislu
adekvatnost kapitala prikazuje sposobnost banke da apsorbuje potencijalne gubitke. Vodeni
time, S$to je veci kapital banke, veci je kapacitet za apsorpciju gubitaka nastalih loSim
plasmanima. Tako definisan, moglo bi se re¢i da adekvatnost kapitala zapravo §titi klijente
banke, pre svega StediSe, od loSih platiSa. Ukupne obaveze bankarskog sektora Srbije tokom

celokupnog analiziranog perioda iznose oko 80% pasive, dok kapital ima vrednost od oko 20%

Bankarski sektor Srbije moze se smatrati zadovoljavajuce kapitalizovanim, s obzirom
na to da je pokazatelj adekvatnosti na nivou sektora ne ide ispod 19,1% u celokupnom periodu
analize, a regulatorni minimum koji je definisala NBS je prvo bio 12%, a potom 8%.

Adekvatnost kapitala je sinonim za finansijsku snagu organizacije, ali i celokupnog bankarskog

34 Odnos osnovnog kapitala u odnosu na riziénu aktivu definisan je Odlukom o adekvatnosti kapitala
NBS, kao pokazatelj adekvatnosti kapitala, ali zbog komparacije podataka sa drugim zemljama, tako nije

naznaceno u ovom delu rada.
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sistema. 2017. godine NBS je donela Odluku o adekvatnosti kapitala banke kojom je spusSten
regulatorni minimum sa 12% na 8% S§to znac¢i da su poslovne banke u Srbiji u obavezi da
pokazatelj adekvatnosti kapitala odrzava na minimalnom iznosu od 8%, koliko je minimum u
bazelskim standardima. Do tada je regulatorni minimum iznosio 4% iznad minimuma
bazelskog komiteta Sto pokazuje konzervativnije vodenje monetarne politike u Srbiji od strane
NBS. Zbog usaglasavanja pravnih akata u oblasti bankarstva sa aktima u EU spuSten ovaj
zahtev, a paralelno sa njim uvedeni su novi slojevi zastitnog kapitala. Vazno je napomenuti i
da je pokazatelj adekvatnosti osnovnog kapitala® sa regulatornim minimumom od 6%. Takode,
niza stopa rasta ukupne rizi¢ne aktive u kombinaciji sa niskom stopom rasta kapitala, imala je

za posledicu blago povecanje pokazatelja adekvatnosti kapitala.

Smanjenje regulatornog kapitala sa 19,95% na 19,1% 2011. godine posledica je primene
nove regulative koja je uskladena sa zahtevima standarda Bazel 2 kojim su se morale uskladiti
odbitne stavke u obraunu kapitala, a pooStreni su uslovi za uklju¢ivanje subordiniranih
obaveza u kapital banke. 2012. godine povecan je regulatorni kapital kao rezultat povecanja
osnovnog kapitala jer je smanjena neophodna rezerva za potencijalne gubitke, a banke su u
globalu poslovale profitabilno prethodne godine. Na povecanje pokazatelja adekvatnosti u
2012. godini uticalo je i oduzimanje dozvole za rad Novoj Agrobanci a.d. Beograd koja je nije
imala potrebne rezerve za potencijalne gubitke, kao i negativan kapital. Kako je kapital svake
banke je jako osetljivo pitanje, pre svega zato Sto on predstavlja osnovnu pretpostavku
poslovanja i garantnu supstancu u izmirivanju obaveza. Na tom planu bankarski sektor Srbije
se moze pohvaliti jako dobrim nivoom kapitalizovanosti i adekvatnosti kapitala. Regulatorni
kapital se sastoji najveéim delom od najkvalitetnijeg, osnovnog, kapitala, dok je uceSce
regulatornog kapitala tek oko 10%, npr. 2015. godine. U okviru narednog grafikona prikazano

je kretanje adekvatnosti kapitala, graficki.

% Pokazatelj adekvatnosti osnovnog kapitala dobija se stavljanjem u odnos osnovni kapital i rizi¢nu
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Grafikon 25: Pokazatelj adekvatnosti kapitala banaka u Republici Srbiji (%) u periodu 2010-2019. godine

Pokazatelj adekvatnosti kapitala

19,907+ 19,113+ 19,875 20,936 + 19,956 * 20,89

2010

2011 2012 2013 2014 2015

Izvor: (Narodna banka Srbije, 2010-2020)

2017

121,830 22,610 22,260 ' 23,390

2019

Na osnovu prethodnog grafikona moZzemo konstatovati da je bankarski sistem

Republike Srbije dobro kapitalizovan, buduci da je ostvarena adekvatnost kapitala daleko iznad

propisanog minimuma od strane Narodne banke Srbije (prvobitno 12%, a potom 8%), kao i

iznad minimuma definisanog Bazelskim standardima (8%).

Dalja analiza nastavlja se pregledom likvidnosti. Odabrani parametri iskazani su u

narednoj tabeli.

Tabela 30: Analiza likvidnosti banaka u Republici Srbiji (%) u periodu 2010-2020. godine

L Likvidna
Likvidna
sredstva prema sredstva prema Rast ukupnih
SRB . kratkoroénim LAR .
ukupnim fi . depozita
. inansijskim
sredstvima
obavezama

Mean 39,200 59,936 36,293 9,048
Variance 8,856 68,822 2,167 18,684
Standard 2,975 8,295 1,472 4,322

Deviation
Coefficient 0,072 0,131 0,038 0,450

Variation
Min 35,100 50,500 34,320 3,271
Max 43,700 70,600 38,500 15,272
Median 38,900 61,300 36,670 9,210
12.2010 43,700 70,100 35,130 14,422
12.2011 42,300 70,600 37,840 9,210
12.2012 38,900 65,000 34,460 10,420
12.2013 41,000 66,400 38,500 3,271
12.2014 42,200 66,700 37,100 7,609
12.2015 40,500 61,300 34,320 6,494
12.2016 38,900 56,600 36,890 11,385
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12,2017 35,100 50,900 36,670 3,345
12,2018 35,700 50,500 35,723 15,272
12,2019 36,000 50,500 np np
06.2020 36,900 50,700 np np

Izvor: Kalkulacija autora na bazi CEIC data

Prosecan regulatorni pokazatelj likvidnosti iznosi 2,08% na kraju 2010. godine Sto je
duplo viSe u odnosu na regulatorni minimum od 1,00%. Odnos kredita i depozita ukazuje na
konzervativnu politiku poslovnih banaka iznose¢i 108% na pocetku analize i 91% na Kkraju
2019. godine. Pokazatelj likvidnosti ojac¢ao je 2011. godine, potom malo slabio, da bi 2014.
godine iznosio 2,16%. Celokupan period analize karakteriSe ulaganje banka u HOV javnog
sektora (drzavne), §to je posledica spremnosti banke da preuzmu male investicione rizike kada
je re€ o investiranju viskova sredstava. Smanjenje bankarskih aktivnosti karakteristika je 2013.
godine kada govorimo o kreditnim aktivnosti, ali ne i kada govorimo o ulaganju banaka u HOV

— kategorija aktive sa trendom rasta jeste ulaganje u drzavne HOV.

Grafikon 26: Pokazatelji likvidnosti bankarskog sektora Republike Srbije u periodu 2010-2019. godine

Pokazatelji likvidnosti bankarskog sektora Srbije

2,5
2 /\/\ —
1,5 /

—

1
0,5
0
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
e Pokazatelj likvidnosti e 71 pokazatelj likvidnosti
Odnos kredita i depozita Udeo likvidne aktive u ukupnoj aktivi

Izvor: Prikaz autora na bazi (Narodna banka Srbije, 2010-2020)

Ucesc¢e likvidne aktive u ukupnoj aktivi bankarskog sektora je stabilno, ¢ak moze se
re¢i da se 1 delimi¢no povecava tokom posmatranog perioda. Odnos likvidnih sredstava i
kratkoro¢nih obaveza banaka tokom vremena opada, sa 70% na pocetku analize na 50% 2020.

godine, najverovatnije kao posledica dospevanja oro¢enih depozita.

Analizu zavr§avamo pokazateljima profitabilnosti, s obzirom na to da je cilj poslovanja

svake banke, kao 1 svakog preduzeca ostvarivanje profita.
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Tabela 31: Analiza profitabilnosti banaka u Republici Srbiji (%) u periodu 2010-2020. godine

Neto prihod od Nekamatni
kamata prema  rashodi prema

SRB ROA ROE
ukupnom ukupnom

kapitalu prihodu

Mean 0,913 4,806 63,373 65,064

Variance 0,699 19,880 12,278 4,592

Standard 0,836 4,458 3,504 2,143

Deviation
Coefficient 0,872 0,884 0,052 0,031
Variation

Min -0,074 -0,351 58,400 62,100
Max 2,187 11,300 67,500 68,300
Median 0,680 3,400 64,400 65,500
12.2010 1,087 5,308 64,200 65,700
12.2011 0,050 0,240 67,300 65,500
12.2012 0,417 2,043 64,400 65,900
12.2013 -0,074 -0,351 67,500 68,300
12.2014 0,120 0,580 66,600 66,900
12.2015 0,320 1,580 65,700 64,900
12.2016 0,680 3,400 64,600 67,700
12.2017 2,080 10,570 58,400 63,200
12.2018 2,187 11,300 60,000 62,100
12.2019 1,722 9,791 58,800 63,400
06.2020 1,412 8,384 59,600 62,100

Izvor: Kalkulacija autora na bazi CEIC data

Ukupan dobitak pre oporezivanje je 27% povecan 2010. godine u odnosu na prethodnu
godinu. Medutim, ¢ak 11 banaka je iskazalo gubitak, dok je najveci dobitak iskazala ovog puta
Banca Intesa a.d. Beograd. Rastu dobitka doprinelo je povecanje prihoda od kamata, smanjenje
kreditnih gubitaka, povecanje iznosa naknada i provizija, ali i ostalih prihoda. Prinos na aktivu
iznosio je 1,1%, a prinos na kapital 5,3%. Druge godine analize, rezultati su znatno 108iji pa su
tako ROA 0,05%, a ROE 0,24% da bi 2012. godine doslo do poboljsanja kljucnih pokazatelja
uspesnosti poslovanja. Neto prihod od kamata belezi smanjenje 2012. godine, najverovatnije
kao efekat promene deviznih kurseva. Operativni rashodi rastu u posmatranom periodu. Pad
profitabilnosti izraZeniji je 2013. godine. Od ukupno 30 banaka, tacno polovina je poslovala
profitabilno pa je tako rezultat na nivou bankarskog sektora bio —2,1 milijardi dinara.
Posledi¢no i ROA i ROE imaju negativne rezultate. Neto prihodi od kamata su predstavili

jedinu kategoriju sa povecanim prihodima. Ipak, 2014. godine banke su kumulativno ostvarile
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lo$iji rezultat nego 2013. godine, ali je u toku trend umerenog oporavka profitabilnosti. ROA i
ROE ponovo imaju pozitivan predznak, iznose¢i 2014. godine 0,12% i 0,58%, retrospektivno.
Neto prohodi od kamata i ostali prihodi u najve¢oj su meri uticali na rast bankarskih prihoda.
Tradicionalno, banke sa najve¢im uces¢em u aktivi su ostvarile 1 najvece profite 2014. godine
(njih pet), a ¢ak 60% gubitaka bankarskog sektora odnosio se na samo jednu banku — Srpsku
banku a.d. Beograd koja je u tom trenutku bila u reorganizaciji poslovnog modela. Najveéi
»gubitas®“ 2015. godine, kao rezultat nagomilano odobrenih i nenaplacenih losih plasmana, bila
je Hypo Alpe Adria Banka a.d. Beograd, a tradicionalno na prvom mestu u ukupnom plasmanu
dobitaka Banca Intesa a.d. Beograd. Pokazatelj ROA je za 0,2 procentna poena povecan u
odnosu na kraj 2014. godine, a ROE je porastao za ceo procentni poen. Najveéi skok prinosa
banaka dogodio se 2017. godine kada su ¢ak 22 banke poslovale profitabilno, a njih 7 (sa
trziSnim uc¢eS¢em od svega 6,8%) poslovale su negativno. Posledi¢no, pokazatelj ROA iznosio
je 2,08%, a ROE cak 10,57% S$to predstavlja povecanja od 1,4%, odnosno 7,17% za ROA i
ROE. Nesto vise od 10% uoceno je povecanje dobitka u bankarskom sektoru 2018. godine usled
ostvarenih dobitaka kod 25 banaka 1 gubitaka kod dve banke koje imaju trzi$no ucesce od 0,6%.
Povecani su 1 pokazatelji profitabilnosti. Analizu zavrSavamo 2019. godine kada je ostvaren
nesto manju dobitak od 10—ak procenata u odnosu na 2018. godinu usled ostvarivanja dobitka
od strane 22 banke i gubitka cetiri banke sa ukupnim trziSnim uceS¢em od 1,3%. Usled

smanjenja iznosa dobitaka, smanjeni su i ROA sa 2,12% na 1,72% i ROE sa 11,27% na 9,79%.

U periodu tranzicije, bankarski sektor je bio najatraktivniji za strane direktne investicije
(Barjaktarovi¢ 1 dr., 2013) i nakon liberalizacije propisa, austrijske, nemacke 1 italijanske banke
su najbrze uSle na trziSta ZB. Stabilnost finansijskog sistema uslovljena je stabilnos¢u
bankarskog sektora jer je bankarski sektor veliki deo ukupnog finansijskog sistema Republike
Severne Makedonije. Los kreditni rejting je ono $to u najvecoj meri odmaze makedonskim
privrednim drustvima i stanovni$tvu da dobiju primamljivije ponude kredita sa nizim kamatnim

stopama.

U nastavku rada se nalazi tabela sa kretanjem broja banaka. Podaci su dobijeni iz
elektronske korespodencije autora sa Narodnom bankom Severne Makedonije.



Analize i perspektive razvoja bankarskog sektora u zemljama Zapadnog Balkana sa posebnim osvrtom na

predvidanje kretanja problematicnih kredita

Tabela 32: Pregled broja banaka u SMAK za period 2010-2020. godine

SMAK Broj poslovnih banaka
Mean 15,091
Variance 0,091
Standard
Deviation 0,301
Coefficient
Variation 0,013
Min 15
Max 16
Median 15
12.2010 16
12.2011 16
12.2012 15
12.2013 15
12.2014 15
12.2015 15
12.2016 15
12.2017 15
12.2018 15
12.2019 15
06.2020 15

Izvor: Autor na bazi NB SMAK

U svim godinama analize, strani kapital mahom iz drzava cClanica EU dominira
bankarskim kapitalom koji egzistira u Republici Severnoj Makedoniji. Kraj 2011. godine
karakteriSe povecanje udela turskih banaka u ukupnom bankarskom sektoru ove drzave.
Akcionari su pretezno iz Gréke (oko 22%) i Slovenije (oko 18%). Koncentracija merena HHI
je u padu, ali i dalje postoje segmenti gde je koncentracija iznad prihvatljive (konkretno u
sektoru stanovniStva). U toku 2011-2012. godine, povecan je broj poslovnih jedinica i
posledi¢no, prekinut je trend smanjenja broja zaposlenih u bankarskom sektoru Makedonije.
Takode, smanjen je broj banaka (sa 16 na 15), kao posledica pripajanja jedne banke drugoj i od
tada broj aktivnih banaka se nije menjao. Kapital poreklom iz Austrije je povecao svoj udeo u
ukupnoj aktivi sektora 2012. godine, da bi ve¢ sledece godine ponovo opao, dok je 2013. godine
povecan udeo kapitala iz Turske i Slovenije. Prema izveStaju o finansijskoj stabilnosti
Republike Severne Makedonije (2013), kada je re¢ o poreklu kapitala, banke iz evrozone imaju

dominantan uticaj sa 51,1% u ukupnoj aktivi 2013. godine, §to ukazuje na vecu osetljivost
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makedonskog bankarstva na spoljne Sokove koji poticu iz evrozone. Ukupno pet banaka su u
vlasniStvu banaka koje poticu iz zemalja EU, od kojih su dve banke na listi tri najveée banke u
ukupnom bankarskom sektoru Severne Makedonije (banke iz Grcke i Slovenije,
retrospektivno). Koncentracija merena HHI je i 2014. godine ostala relativno visoka (iako je
prisutan opadajuéi trend) Sto ukazuje na postojanje sistemski znacajnih banaka za celokupan
bankarski sistem. Poreklo kapitala iz Gréke nastavlja dominaciju u makedonskom bankarskom
sistemu, $to 2015. godine dovodi do potrebe za pojacanim nadzorom od strane Narodne banke
Severne Makedonije, usled finansijskih problema u Grckoj. Mere predostroznosti odnosile su
se na ograni¢enje odliva kapitala iz makedonskih u grcke entitete, ali samo na osnovu
novozakljucenih transakcija. lako se susedna Grcka suocila 2016. godine sa duzni¢kom krizom
(¢ime su 1 se 1 tamosnji bankari suocili sa problemima), rad makedonskih banaka u gr¢kom
vlasni$tvu u Severnoj Makedoniji nije ocenjen kao rizi¢an, verovatno kao rezultat toga Sto su
banke u ovoj zemlji sprovele sopstvene politike za preuzimanje rizika i upravljanja istim,
verovatno kroz diverzifikaciju portfolija. Dominacija banaka sa poreklom kapitala iz Grcke
nastavlja se tokom celokupnog perioda analize pa tako 2017. godine 19,1% ukupne aktive
sektora se nalazilo u vlasniStvu grckih bankama u Severnoj Makedoniji, a vise od 1/3
finansijskog rezultata (35%) se ostvarilo upravo u ovim bankama. 1za njih su banke poreklom
kapitala 1z Slovenije sa uceS¢em od 18% u ukupnoj aktivi 1 28,1% u ukupnom rezultatu
(Narodna banka Republike Severne Makedonije, 2017). Nesto malo manji procenti, ali i dalje
dominantno sektorsko ucesce, ostvarile su banke poreklom kapitala iz ove dve drzave do kraja

posmatranog perioda.

U finansijskom sektoru, banke 1 Stedionice u Makedoniji imaju dominantan poloZzaj.
Banke koje su aktivno poslovale 2020. godine u Severnoj Makedoniji su (Narodna banka
Severne Makedonije, 2020):

— Silk Road Bank AD Skopje

— Halk bank AD Skopje

— Sparkasse bank Makedonija AD Skopje

— Capital bank AD Skopje

— Komercijalna banka AD Skopje

— Development Bank of North Macedonia AD Skopje
— NLB banka AD Skopje

— Ohridska banka AD Skopje



Analize i perspektive razvoja bankarskog sektora u zemljama Zapadnog Balkana sa posebnim osvrtom na

predvidanje kretanja problematicnih kredita
— ProCredit bank AD Skopje
— Centralna kooperativna banka AD Skopje
— Stopanska banka AD Bitola
— Stopanska banka AD Skopje
— Univerzal investment bank AD Skopje
— TTK Banka AD Skopje
— Eurostandard Bank AD Skopje®

U 2010. godini ucesée banaka u ukupnoj aktivi finansijskog sektora iznosilo je 89,0%.
Iste godine izvr$ena je dokapitalizacija tri banke (Alpha banka AD Skoplje, Ohidska banka AD
Ohrid i Ziraat Banka AD Skoplje) i pretvaranje preferencijalnih akcija u obi¢ne. Mereno HHI
indeksom, koncentracija je na visokom nivou sa najvecom koncentracijom u depozitima
domacinstava. HHI za ukupnu aktivu 2010. godine iznosi 1578 poena. Visok iznos
koncentracije karakteristi¢an je i za 2011. godinu u kojoj visoka koncentracija ukazuje na
postojanje nekoliko sistemski znacajnih banaka koje igraju presudnu ulogu u celokupnom
bankarskom sistemu. S druge strane, banke sa malim trziSnim uce$¢em imale su perspektivu za
dalji opstanak samo ukoliko su se konsolidovale. Tako je jedna banka manje 2011. godine na
makedonskom bankarskom trziStu, kao rezultat spajanja dva banke. Visoka koncentracija
ukazuje na razdvajanje nekoliko sistemski znacajnih banaka ¢iji pokazatelji imaju presudnu
ulogu na pokazatelje celokupnog bankarskog, ali i finansijskog sektora. To podrazumeva da
Makedonija ima nekoliko banaka koje su veliki igradi i ¢ije poslovanje u velikoj meri utice na
ocenu celokupnog bankarskog sistema. S druge strane, manje banke i ne uspevaju da kreiraju
dovoljno visok i stabilan period, te ¢e verovatno u buducnosti postojati potreba za promenama
poslovnih modela i strategija poslovanja. Banke sa manjim trziSnim u¢eS¢em morace da stvore
pozitivnije rezultate sa ve¢im iznosima dobitaka kako bi sebi obezbedile dugorocni opstanak, a
jedino kako je to moguce je kroz promene poslovnih modela ili pripajanje ve¢im, uspesnijim
bankama. Dominacija nekoliko velikih banaka karakteristi¢na je ceo period analize. Na primer,
2017. godine tri banke imaju udeo u aktivi 15%, a deset banaka je ispod proseka od 7%.
Znacajnijih promena u broju banaka nije bilo. Primera radi, banke imaju dominantan udeo u

ukupnim finansijama Severne Makedonije sa 87,6% tokom 2014. godine. U periodu

3% Eurostandard Bank AD Skopje izgubila je dozvolu za rad 12. avgusta 2020. godine, ali u momentu
pisanja ovog dela rada, ova banka je bila aktivna i usla u analizu.
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sprovedenog istrazivanja broj banaka se nije znacajno menjao — analiza je zapoceta 2010.
godine sa maksimalnih 16 banaka, a zavrSena je u drugom kvartalu 2020. godine sa 15 banaka,

koliko ih ima tokom veceg perioda analize.

Sparkasse banka AD Makedonija je banka koja svojim prisustvom na Zapadnom
Balkanu omogucava pristup kapitalu poreklom iz Austrije jer u vlasnickoj strukturi 24,9%
kapitala ovde banke pripada Erste grupi. Naime, u okviru Erste grupe nalazi se veliki broj
finanijskih i nefinansijkih preduzeca koja su u potpunosti ili delimi¢no konsolidovani i ulaze u
obracun ukupnog kapitala ove grupe. Tako Sparkasse bank AD Makedonija nalazi se sa 24,9%
u vlasniStvu Erste grupe (Erste Group, 2019), iako su pravo gledano Erste banka i Sparkasse
banka u velikom broju drzava dva odvojena pravna lica, a ono §to ih vezuje jeste krovna (Erste)
grupacija. Ipak, od znacaja je bilo pomenuti odnos Erste banke i Sparkasse banke u okvuru
Erste grupe na teritoriji Republike Severne Makedonije. Na makedonskom bankarskom trzistu
Sparkasse banka prisutna je od 2008. godine. Spajanje Sparkasse banke i Ohridske banke AD
Skopje planirano je za 2021. godinu, do kada ¢e obe banke nastaviti da posluju kao odvojena
pravna lica, iako su trenutno obe deo Erste grupe.3’ Vazno je napomenuti da je Ohridska banka
bila ranije u vlasnistvu Societe Generale grupacije i ovom transakcijom je francuski kapital

zamenjen austrijskim.

Capital bank AD Skopje je deo bugarskog Alpha Finance Holding-a i posluje kao takva
od 2007. godine na makedonskom trziStu, kupivsi celokupan portfolio tadaSnje Medunarodne
privatne banke AD Skopje. Vecinski udeo u vlasnistvu ove banke ima ima Centralna zadruzna
banka AD Sofija iz Bugarske. Komercijalna banka AD Skopje posluje pod ovim nazivom od
1989. godine i u drzavnom je vlasnistvu, dok je Development Bank of North Macedonia AD
Skopje u vlasnistvu privatnih makedonskih akcionara. Po svojoj veli¢ini, NLB Banka AD
Skoplje je trec¢a najveca bankarska institucija u Severnoj Makedoniji i vazi za najuspe$niju u
NLB grupi. Zbog visokokvalitetnih operacija, magazin EuroMoney je za 2018. godinu NLB
Banku AD Skoplje oznacio kao najbolju banku u Makedoniji. Jo§ jedna banka koja posluje u
Severnoj Makedoniji je Halk banka AD Skopje ¢iji je kapital turskog porekla. Silk Road Bank
AD Skopje rezultat je kupovine gréke Alpha banka od strane Svajcarske kompanije Slik Road

Capital AG 2016. godine. Stopanska banka AD Bitola rezultat je razdvajanja od Stopanske

37 Ogekuje se da ¢e nakon integracije banka imati imovinu od oko milion evra, ¢ime se moZe smatrati

cetvrtom bankom po veli¢ini u Severnoj Makedoniji.
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banke AD Skopje (¢iji 94,4% kapitala potice iz Grcke) jos davne 1995. godine. TTK Banka AD
Skopje rezultat je spajanja Teteks — Kreditne Banke and Tetovske Banke AD Tetovo, gde je 2006.
godine 25% vlasniStva posedovala Evropska banka za obnovu i razvoj, medutim 2015. godine
ova medunarodna institucija je prodala svoje ucesce u kapitalu, dok je vecinski vlasnik ostalo

privredno drustvo Teteks AD iz Severne Makedonije.

U nastavku se nalazi tabelarni prikaz kvaliteta aktive makedonskog bankarskog sektora.

Tabela 33: Kvalitet aktive bankarskog sektora SMAK (%) u periodu 2010-2020. godine

Nekvalitetni
krediti umanjeni o ..
SMAK za rezervisajnja Rast ukupnih kredita Nekvalltet_nl kred'.t'. prema
prema osnovnom ukupnim kreditima
kapitalu
Mean -3,364 6,584 7,933
Variance 2,759 7,912 6,877
Standard 1,661 2,812 2,622
Deviation
Coefficient 0,470 0,405 0,315
Variation
Min -5,516 -0,052 4,485
Max -0,314 10,014 10,940
Median -3,676 6,790 9,041
12.2010 -0,314 6,983 9,041
12.2011 -1,918 8,363 9,523
12.2012 -3,676 5,643 10,112
12.2013 -1,827 6,598 10,940
12.2014 -2,952 10,014 10,806
12.2015 5,258 9,592 10,314
12.2016 -5,516 -0,052 6,287
12.2017 -3,698 5,434 6,098
12.2018 -5,196 7,271 5,036
12.2019 -2,351 5,992 4,625
06.2020 4,294 np 4,485

Izvor: Kalkulacija autora na bazi CEIC data

Pocetak analize karakteriSe €injenica da banke u Makedoniji duZi niz godina nakon
svetske ekonomske krize nisu bile spremne da preuzmu rizike zemlje, Sto se ogledalo kroz
ulaganje u HOV sa malim rizikom, iako su one nosile i manji prinos. 2010. godine 44,1% rasta

aktive prouzrokovan je ulaganjem u trezorske zapise. Odavde mozemo zakljuciti da su se efekti
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svetske ekonomske krize prelili i na ovu zemlju i time uneli odredene promene u poslovne
politike banaka kroz smanjenje tolerancije za preuzimanje kreditnog rizika i uvodenju strozih
standarda pri uspostavljanju novih kreditnih aranzmana. 2011. godinu karakteriSe visok nivo
aktive bankarskog sektora u stranom vlasnistvu (oko 63%). Ulaskom stranih banaka na trziste
Republike Severne Makedonije ideja regulatora (Narodne banke SMAK) je bila da ojaca
konkurentske pozicije medu bankama, nadgraditi sistem za upravljanje rizicima i omoguciti
laksi pristup medunarodnom kapitalu kako bi se, posledi¢no, podigao kvalitet sveukupnog
bankarstva. Medutim, strani investitori (akcionari) obracali su paznju na osetljivost domacih
banaka na inostrane Sokove (eksterne rizike). Problemi sa javnim dugom, slab rast BDP,
nezaposlenost samo su neki od parametara koji imaju uticaja stabilnost makedonskog
bankarstva. 2013. godine je ¢ak 51% aktive bankarskog sektora Republike Severne Makedonije
je bilo u vlasniStvu akcionara iz EU. Skroman rast aktive od 3,9% posledica je smanjenja

aktivnosti deponenata 2017. godine.

Uprkos podsticajima sa pasivne strane bilansa stanja banaka, kreditna aktivnost je ostala
na jednocifrenoj stopi rasta 2010. godine iznosec¢i nesto ispod 7%. Razlog tome lezi u teznji
monetarnih vlasti da se fokus stavi na kvalitet kreditnog portfolija, a ne na kvantitet. Ovo
predstavlja promenu u odnosu na pretkrizni period, kada se sustina bankarskog poslovanja u
Makedoniji svodila na povecanje obima kreditnog portfolija. Banke nisu bile spremne da
preuzmu kreditni rizik ni naredne godine, iako se procenat povec¢anja ukupno odobrenih kredita
povecao na 8,363% 2011. godine. Kako je valutni rizik veoma vaZan za finansijsku stabilnost,
otuda i pretpostavka NBM da joj je jedan od sustinskih zadataka odrzivost kursa denara prema
evru. S obzirom na svesnost ambijenta gde obavljaju delatnost, poslovne banke su se trudile da
u svrhu umanjenja izlozenosti kreditnom i deviznom riziku plasiraju kredite sa valutnom
Klauzulom ($to je rezultiralo visokim u¢es¢em kredita izlozenim kretanju kursa denara u odnosu

na evro) i varijabilnom kamatnom stopom.

Postepeni boljitak, ali i neizvesnost u dinamici oporavka svetske ekonomije nastavljen
je 12013. godine. Evidentirano je povecanje kreditne aktivnosti (sa 5,64% u 2012. godini na
6,59% u 2013. godini), ali 1 povecanje ucesca problemati¢nih kredita u ukupnim kreditima (koji
su dostigli 10,94% na kraju 2013. godine). Opisana slika govori da su nasledeni losi plasmani
rezultat krize iz 2008. godine, a nastavljeni su i u ovom periodu. Ono §to banke u 2014. godini
pocinje da zabrinjava je rast problemati¢nih kredita stanovniStvu, nakon duzeg vremena, uz
opStu pojavu povecane traznje za kreditima. Zato, dalja pozajmljivanja bila su bila pod ve¢im
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nadzorom monetarnih vlasti, sa posebnim fokusom na obrac¢anje paznje na kredite sa duzim
rokom dospeca. Udeo problemati¢nih kredita u ukupnim kreditima pokazao je neznatno
smanjenje na kraju 2017. iznose¢i 6,3%. Posmatrano sektorski, problemati¢ni krediti 1 dalje
imaju znatno ve¢i udeo kod kreditiranja pravnih lica (10% na kraju 2017.), u poredenju sa

kreditima stanovnistvu (2,4% na kraju 2017. godine).

Kreditni rizik je osnovni, najdominantniji rizik, dok su rizici povezani sa promenama
na trziStu po znacaju i intenzitetu odmah iza. TrziSne rizike banka pokuSava da svede na
najmanju meru uvodenjem odgovarajuc¢ih ugovornih klauzula, kao $to su valutna klauzula i/ili
promenljiva kamatna stopa 1/ili o€uvanje vrednosti odgovarajucih indikatora (npr. kod fizi¢kih

lica, rata/plata, vrednost kredita/efektivna pokrivenost kolateralom, itd.).

Kvalitet kreditnog portfolija ostao je 2014. godine gotovo nepromenjen, kada ukupno
NPL ucestvuju u ukupnim kreditima od 11,3. Medutim, rizici povezani sa NPL-om su za
solventnost banaka minimizirani, s obzirom na visoku pokrivenost ispravki vrednosti bruto
kredita koju imaju banke, sa ciljem ograni¢avanja moguc¢ih negativnih efekata na kapitalnu
poziciju banaka. Stopa adekvatnosti kapitala u 2014. godini je skoro duplo visa u odnosu na
regulatorni minimum i iznosi 15,7%. Dobici koje banke ostvaruju iz redovnog poslovanja (u
najvecoj meri tradicionalnim bankarskim poslovima), glavni su izvor jacanja kapitalne baze 1
rezervacija za pokri. Osnovna uloga banke, posredovanje izmedu suficitarnog i deficitarnog
sektora, tokom 2014. godine belezi rast odobrenih kredita od 9,9% i1 ¢ak 50% u odnosu na
prethodnu godinu kada posmatramo korporativni sektor. Ipak, izloZenost kreditnom riziku i
dalje poti¢e dominantno iz korporativnog sektora Cija stopa NPL-a iznosi 10% na dan

31.12.2017. godine, dok je kod kreditiranja stanovni$tva, ovaj rizik nizak sa nesto preko 2%.

Primena novog ra¢unovodstvenog standarda MSFI 9 u oblasti upravljanja kreditnim
rizikom uvedena je polovinom 2019. godine i nije izazvala veé¢e promene u klasifikaciji kredita,
verovatno zato Sto su same banke ve¢ imale konzervativniji pristup kreditiranju. Pored toga,
ve¢ postoji uspostavljen sistem obezbedenja kredita, najceS¢e pomocu hipoteke na
nekretninama ¢ija vrednost prevazilazi iznos zajma. Naime, 98,2% kredita odobrenih
preduze¢ima, odnosno 74,9% kredita odobrenih domacdinstvima su obezbedeni nekim
sredstvom obezbedenja. Udeo problematicnih kredita u ukupnim kreditima se kontinuirano
smanjuje 1 belezi 4,62% na kraju 2019. godine i 4,48% na polovini 2020. godine. Takode,
realizovani kreditni rizik, izmeren kroz uc¢es¢e NPL—a u ukupnim kreditima pokazuje trend

smanjenja na kraju 2019. godine.
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U nastavku je prikaz analiziranih stavki koje se odnose na likvidnost banaka u Severnoj

Makedoniji.
Tabela 34: Analiza likvidnosti bankarskog sektora SMAK (%) u periodu 2010-2020. godine

Likvidna sredstva

Likvidna orema _
SMAK sredstvaprema 4 rocnim LAR Rast ukupnih
ukupn im finansijskim depozita
sredstvima
obavezama
Mean 24,926 42,125 29,339 8,188
Variance 4,815 14,954 4,274 8,352
Standard 2,194 3,867 2,067 2,890
Deviation
Coefficient 0,083 0,087 0,066 0,334
Variation
Min 21,617 36,430 26,744 4,902
Max 29,446 48,156 32,408 13,655
Median 25,299 41,333 29,370 7,843
12.2010 25,349 38,484 30,906 13,655
12.2011 25,299 39,598 31,212 9,209
12.2012 29,446 48,156 32,408 4,902
12.2013 27,287 47,642 31,219 6,080
12.2014 25,483 45,486 29,829 10,392
12.2015 24,280 42,414 28,171 6,476
12.2016 25,693 44,547 28,911 5,692
12.2017 23,161 40,135 27,085 5,414
12.2018 22,551 39,152 26,744 10,531
12.2019 24,022 41,333 26,900 9,532
06.2020 21,617 36,430 np np

Izvor: Kalkulacija autora na bazi CEIC data

Odrzavanje likvidnosti na visokom nivou omogucilo je bankama u Severnoj Makedoniji
zadovoljavaju¢e pokri¢e depozita po videnju i oroCenih depozita likvidnim sredstvima.
Pokazatelj likvidnosti beleZi najvisi iznos 2012. godine iznose¢i 32,4%. Pomalo zabrinjavajuca
je ¢injenica da se ovaj pokazatelj smanjuje iz godine u godinu i obuhvata minimalnu vrednost
krajem obracunskog perioda, ali ohrabrujuce je to da banke u Severnoj Makedoniji 1 dalje
poseduju velike iznose likvidnih sredstava. Visoka likvidnost jedan je od stubova stabilnosti
bankarskog sistema. Jacanje kreditne aktivnost u 2013. godini negativnije je uticalo na kretanje
likvidnosti, ali to smanjenje nije bitnije uticalo na pokazatelje likvidnosti u 2013. godini. lako
je iskazano smanjenje pokazatelja likvidnosti u 2015. godini u odnosu na 2014. godinu,
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celokupan period analize karakteriSe zadovoljavajuca likvidnost. U proseku je oko 25%
likvidnih sredstava u odnosu na ukupnu aktivu, sa najvisom vrednosc¢u 2012. godine (29,4%),
a najnizom polovinom 2020. godine. Odnos likvidnih sredstava i kratkoro¢nih obaveza je oko
50%, sa najviSom vrednos¢u 2011. godine (70,35%), a najnizi 2018. godine. Neizvesnost
prouzrokovana krizom u Grékoj delimi¢no se prelila na bankarstvo u Severnoj Makedoniji
2015. godine uti¢u¢i na podnosljivo smanjenje likvidnosti. Zbog skromnog godi$njeg rasta
likvidnih sredstava, njihov udeo u ukupnoj aktivi banaka na godiSnjem nivou je manji za oko
jedan procentni poen 2017. godine. Pokazatelji pokrivenosti razli¢itih kategorija obaveza
banaka sa likvidnim sredstvima, takode su zabelezile pad u 2017. godini, ali su na
zadovoljavajuéem nivou koji omogucava uspeSno bankarsko upravljanje operativnom
likvidnoS§¢u. Problem koji je uoc¢en od 2013. godine pa na dalje jeste ro¢na neuskladenost aktive
i pasive. Naime, 2015. godine oko 45% obaveza koje dospevaju za 30 dana nisu bili pokriveni
aktivom sa istom ro¢nos¢u. Jaz, iako manji, i dalje je znacajan ako posmatramo obaveze sa
dospecem do jedne godine. Poveéanjem iznosa depozita po videnju, kao i oro¢enim depozitima
preko jedne godine u strukturi finansijskog potencijala banaka doprineo je smanjenju ro¢ne

neuskladenosti 2017. godine pa na dalje.

Sto se tie depozita, u uslovima stabilnijeg finansijskog okruzenja i smanjenja
psiholoskih pritisaka, u 2010. godini u najve¢oj meri se Stedelo u domacoj valuti. U poredenju
sa prethodnom godinom, 2010. godine iznosi depozita povecali su se za 13,5%, ali 1 sa ovim
povecanjem, depoziti su i dalje ispod nivoa iz 2008. godine. Rast izvora sredstava u 2011.
godini predstavlja rezultat povecanja depozita nefinansijskih lica, iako je procenat rasta
ukupnih depozita nizi nego prethodne godine, iznose¢i 9,2%. Naredne godine, jo$ je niZi
procenat povecanja ukupnih depozita (4,9%) $to predstavlja najnizi rast u periodu analize. lako
su depoziti kvalitetan izvor finansiranja, visoka koncentracija depozita naspram slabijeg
odobravanja kredita moZe biti oteZavajuci faktor odrzavanja likvidnosti. Iznos depozita za nesto
preko jednog procentnog poena povecao se 2013. godine, dok je sledeca godina okarakterisana
daleko viSim porastom deponovanih sredstava (sa 6% tokom 2013. godine na ¢ak 10% 2014.
godine). Najveci iznosi deponovanih sredstava dolaze od depozita preduzeca 2013. godine,
ukazujuéi na poboljsanu likvidnost preduzeca i stvarajuci prostor za ozivljavanje kreditnog
trzista. Prikupljeni depoziti u 2014. godini imaju dvocifrenu stopu rasta (10,7%). Tradicionalno,
najznacajniji su depoziti stanovnistva, a u 2014. godini politika depozita bila je orjentisana na

Stednju u denarima.
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Depoziti nefinansijskog sektora su glavni izvor finansiranja banaka, kao i osnova
stabilnosti. Banke u Makedoniji odrzavaju stabilnu i zadovoljavajucu likvidnost ¢ija likvidna
imovina u svakom trenutku moze pokriti 60% depozita domacinstava. S druge strane, depoziti
ostalih finansijskih institucija imaju vrlo mali znacaj za banke, budu¢i da zauzimaju samo 3,8%
ukupnih depozita tokom 2014. godine. Tu treba biti obazriv jer ako se analizira samo jedna
banka, udeo uloZenih depozita od strane ostalih finansijskih institucija u sumi ukupnih depozita
krecu se od 1,3% do 25,7% retrospektivno, $to ukazuje na ¢injenicu da su nekim bankama ipak
1 ostale finansijske institucije znacajne StediSe. Nestabilna politicka situacija u zemlji 2015.
godine imala je za posledicu stvaranje pritiska na deponente i njihovo povlacenje depozita iz
poslovnih banaka. Kada se prisetimo krize u Gr¢ckoj (a dominantno je ué¢esée domacih banaka
u grékom vlasniStvu), nije iznenadujuéi psiholoSki pritisak gradana. S druge strane,
kontinuirano smanjivanje pasivnih kamatnih stopa dovelo je do situacije da su pred poslovnim
bankama izazovi kako zadrzati postojece i privuci nove klijente. 80% depozita prikupljenih u
2017. godini ¢inili su depoziti domacinstava, sa nesto ve¢im rastom u domacoj valuti u odnosu
na evro. Tokom 2016. godine neizvesna politicka situacija 1 pozivi za povlacenje depozita
praceni Spekulacijama o stabilnosti denarskog kursa kljuéni su faktori koji su izazvali

povlacenje depozita i smanjenu Stednju u bankama.

Analizu nastavljamo analizom kapitala banaka u Severnoj Makedoniji.

Tabela 35: Analiza kapitala banaka u SMAK (%) u periodu 2010-2020. godine

Osnovni kapital prema Kapital prema ukupnoj

SMAK ukupnom iznosu L CAR
izlozenosti riziku aktivi
Mean 14,326 10,892 16,180
Variance 0,378 0,050 0,413
Standard 0,614 0,224 0,64
Deviation
Coefficient 0,040 0,019 0,037
Variation
Min 13,430 10,566 15,223
Max 15,517 11,274 17,117
Median 14,207 10,839 16,207
12.2010 13,430 10,566 16,100
12.2011 14,100 11,048 16,800
12.2012 14,550 11,163 17,117
12.2013 14,446 11,274 16,849
12.2014 13,718 10,820 15,656
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12.2015 13,939 10,837 15,491
12.2016 13,864 10,612 15,223
12.2017 14,207 10,840 15,726
12.2018 15,005 10,791 16,521
12.2019 14,813 10,963 16,314
06.2020 15,517

Izvor: Kalkulacija autora na bazi CEIC data

Jo§ od 2008. godine, povecava se ucesce inostranih banaka u makedonskom
bankarskom sektoru pa tako 2010. godine on iznosi 61%, odnosno 14 banaka se nalazi u
vecinskom inostranom vlasnistvu; s tim da prema Uredbi Ministarstva finansija (2014), samo
gradani Makedonije mogu biti vlasnici kapitala Stedionica, kojih je 2014. godine bilo 4 u odnosu
na 15 banaka. Poreklo kapitala ino—vlasnika banaka dominantno dolazi iz Gréke i Slovenije.
Dve od tri najvece banke imaju sediste u pomenute dve zemlje, odakle mozemo zakljuciti da
postoji velika osetljivost makedonskog bankarskog sistema na potencijalne Sokove iz evrozone.
Takode, bi trebalo ista¢i da banke u vlasniStvu domacih akcionara postizu zadovoljavajuc¢i

obim aktivnosti.

Adekvatnost kapitala je tokom celokupnog analiziranog perioda gotovo duplo veca
nego S§to je zakonski minimum (8%) /to moze da implicira da su banke rigoroznije u
sagledavanju potencijalnih proizvoda/. Pored toga, osnovni kapital zauzima 80-90% ukupnog
kapitala Sto signalizira kvalitetan kapital u bankarskom sistemu. Kako bi se bankarsko
1zveStavanje §to vise priblizilo standardima medunarodnog izveStavanja, od prvog jula 2012.
godine u upotrebi je nova metodologija obracuna adekvatnosti kapitala koja pociva na
Bazelskom standardu 2. Pokazatelj adekvatnosti kapitala je 1 2013. godine dvostruko ve¢i od
regulatornih minimuma 1 iznosi 16,8%. Naredne tri godine analize karakteriSe blag trend
smanjenja ovog pokazatelja, da bi od 2017. godine banke ispostovale nove regulatorne norme
u vezi sa kapitalnim zahtevima iz standarda Bazel 3. Po ovom standardu, pored minimalne
adekvatnosti kapitala, neophodno je izracunati i odrzavati minimalnu stopu od 6% akcijskog
kapitala i zaStitni sloj za ocuvanje kapitala u iznosu do 2,5% rizikom ponderisane aktive. U
2019. godini bankarski sistem je zadrzao visoku kapitalizaciju i stabilan polozaj. Koeficijent
adekvatnosti kapitala umereno je smanjen za 0,2 procentna poena (do nivoa od 16,3% na dan
31.12.2019 sa 16,5% na dan 31.12.2018).
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Na kraju analize bankarskog sektora Severne Makedonije obradeni su podaci koji se

odnose na pokazatelje profitabilnosti banaka, Sto je prikazano tabelom koja sledi.

Tabela 36: Analiza profitabilnosti banaka u SMAK (%) u periodu 2010-2020. godine

Neto prihod od Nekamat.nl
kamata prema rashodi
SMAK ROA ROE prema
ukupnom
kapitalu ukgpnom

prihodu

Mean 1,007 9,220 60,749 60,494
Variance 0,195 17,245 4,107 52,388
Standard 0,441 4,152 2,026 7,238

Deviation
Coefficient 0,418 0,429 0,031 0,114
Variation

Min 0,372 3,438 57,860 52,131
Max 1,730 16,000 63,452 70,355
Median 0,986 8,556 60,673 59,416
12.2010 0,804 7,339 61,792 69,328
12.2011 0,372 3,438 60,005 70,355
12.2012 0,427 3,847 60,673 67,819
12.2013 0,640 5,702 62,168 67,835
12.2014 0,818 7,412 63,452 61,915
12.2015 1,126 10,400 62,763 59,416
12.2016 1,457 13,586 62,674 56,042
12.2017 1,446 13,477 60,626 52,261
12.2018 1,730 16,000 57,860 52,131
12.2019 1,269 11,664 58,318 54,500
06.2020 0,986 8,556 57,908 53,832

Izvor: Kalkulacija autora na bazi CEIC data

Rastuca profitabilnost karakteriSe period analize za bankarski sektor Makedonije,
pocevsi od 2012. godine. Prve godine analize 37,7% profitabilnost je bila veca nego godinu
dana ranije, a 1 broj banaka sa gubitkom se smanjio, sa sedam 2009. godine na cetiri 2010.
godine. Posledi¢no, povecana profitabilnost 2010. godine uticala je na poboljSanje pokazatelja
profitabilnosti pa je tako ROA 0,8%, a ROE 7,3%. Medutim, odrzavanje visoke
kapitalizovanosti i likvidnosti, kao i sklonost ka nerizicnim plasmanima uslovile su pad
pokazatelja profitabilnosti naredne, 2011. godine. ROA iznosio je 0,4%, a ROE 3,4% ¢ime
mozemo zakljuciti da je profit banaka prepolovljen, a Sest banaka je iskazalo gubitak. Neto

prihod od kamata ostao je gotovo nepromenjen, dok se rast prihoda od provizija uvecao tri puta
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u odnosu na prethodnu godinu, a neto kamatna marza je opala zbog opreznosti banaka za
preuzimanje rizika. Da se pad profitabilnosti nastavio i slede¢e godine, sigurno bi postojali
efekti na dugoro¢nu stabilnost bankarskog sektora. Profitabilnost banaka je znacajno
poboljsana 2013. godine, a ponajvise zbog povecanja rasta neto prihoda od kamata. Odrzavanje
adekvatne neto kamatne marze predstavilo je izazov za makedonske bankare, s obzirom da je
jos ranije znatno sniZen spred kamatnih stopa. Profitabilnost je sa pozitivnim predznakom 2015.
godine, u najvecoj meri kao posledica povecanja spreda izmedu kamatonosnih prihoda i
rashoda, ali i bolje naplate problemati¢nih kredita. U odsustvu dokapitalizacije, banke su
orijentisane uglavnom na reinvestiranje dobiti. Dobit je ve¢a 1 2017. godini za 3,6% u odnosu
na prethodnu godinu, a naveci doprinos dobiti imali su ovoga puta nekamatonosni prihodi, po
prvi put u prethodnih 5 godina. Ovome je doprineo, u najve¢oj meri, pad kamatnih stopa.
Zakljuéno sa 2018. godinom ROA i ROE iz godine u godinu rastu, sa najvi§im vrednostima u

2018. godini (1,73% i 16% retrospektivno).

Na osnovu sprovedenih analiza u prethodnim potpoglavljima rada generalni zakljuc¢ak
koji se moze sprovesti jeste postojanje banaka u predominantno inostranom vlasniStvu u
bankarsku sektoru zemalja Zapadnog Balkana, kao i trend viSegodi$njeg zadovoljavajuceg
poslovanja banaka na pomenutoj teritoriji. Sprovedena analiza obuhvatila je pet celina kako bi
se posmatrali odabrani parametri broja banaka i koncentracije, aktive, kapitala, profitabilnosti

I likvidnosti u posmatranim bankarskim sektorima.

Zajedno sa svojim kapitalom, vlasnici stranih banaka su doneli 1 paradigmu uspesnog
poslovanja. Pored toga, u najve¢em broju slucajeva, strane banke uzivaju i bolju reputaciju,
imaju veéi obim bankarskih inovacija i bolje upravljaju bankarskim rizicima (Curié¢ i dr., 2016).
Ono §to je sigurno jeste da je zemljama ZB bio preko neophodan kapital u periodu nakon 90—
ith godina proslog veka i na pocetku tranzicionog perioda, kao i da su nudile brz povracaj i ,,laku
zaradu® stranim investitorima. Moglo bi se re¢i da su prve strane direktne investicije na prostoru
ZB bile realizovane u bankarskom sektoru. U poredenju sa drugim oblicima medunarodnog
kretanja kapitala, strane direktne investicije su najzastupljenije u finansiranju nacionalnih
privreda zemalja u razvoju i zemalja u tranziciji (Stojadinovi¢—Jovanovic, 2013). Bankari su to

1 iskoristili kroz odobravanje kredita sa visokim kamatama. I gradanima i privredi su bila
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neophodna nov€ana sredstva za razli¢ite namene, pa su se u nedostatku jeftinijih izbora,
zaduzivali po izuzetno nepovoljnim uslovima. Zapravo, 1o kreditni rejting (i zemlje i korisnika
kredita) je ono $to u najvecoj meri odmagalo privrednim drustvima i stanovniStvu da sa dobiju
ponude kredita sa nizim kamatnim stopama. Centralne banke se nisu mnogo mesale i regulacija
je bila na niskom nivou. S druge strane, razlog za visokim kamatnim stopama lezi u ¢injenici
da su zemlje ZB nestabilno i nesigurno trziste, u odnosu na zemlje porekla stranog kapitala
(prema oceni nezavisnih svetskih kreditnih rejting agencija). Pasivne kamatne stope su bile
znatno vise na pocetku perioda analize, dok vremenom beleze trend pada. Pri tome, ne treba
zaboraviti i uticaj primene Bazelske regulative za medunarodno aktivne banke, ali i zemlje koje
zele da postanu deo EU, koji promovise stabilnost i poverenje bankarskog sektora (pre svega
kroz visinu kapitala, proces supervizije i trziSne discipline). To bi moglo da ukaze na to
bankama nije potrebno dodatnog novca koji bi posledi¢no plasirale u nove kredite — vec
raspolazu viskovima sredstava koji su im omogu¢ili da poslednju, ,,korona krizu“, prebrode sa

minimalnim gubicima.

Broj banaka varira u posmatranom periodu u analiziranim zemljama. Najmanje
promena ovog tipa bilo je u Severnoj Makedoniji pa Albaniji i Crnoj Gori. 16 banaka poslovalo
je u Severnoj Makedoniji 2010. godine, da bi od naredne godine do kraja analize poslovalo njih
15. Akcionari su pretezno iz Slovenije 1 Grcke (ovde dve zemlje zauzimaju oko 40% bankarske
aktive u SMAK i vise od 1/2 finansijskog rezultata). Minimalno 12 banaka na kraju analize, a
maksimalno 16 banaka do 2016. godine poslovalo je tokom desetogodisnje analize u Albaniji.

Od njih, samo tri su u potpunom ili ve¢inskom vlasnistvu lica koji su poreklom iz Albanije.

Grafikon 27: Broj banaka u zemljama ZB u periodu 2010-2020. godine
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Izvor: Prikaz autora na bazi CEIC data
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Poreklo osnivackog kapitala banaka je Sarenoliko: Italija, Austrija, Madarska,
Slovenija, Turska, Nemacka itd. Raiffeisen banka je najuspesnija banka u Albaniji, a nju prati
Banca Intesa. U Crnoj Gori, broj banaka varirao je od 11 do 15, sa dominantnim uceS¢em
vlasnika kapitala iz Madarske, Slovenije i Srbije. Madarska OTP grupacija zauzela je skoro
tre¢inu ukupne aktive crnogorskog bankarskog sektora na kraju 2019. godine. Bankarski sektor
u BiH bio je specifi¢niji za analiziranje, budu¢i da se celokupna pomenuta drzava sastoji iz vise
entiteta koji samostalno izvesStavaju o znac¢ajnim informacijama za celokupan finansijski sektor.
Ipak, Centralna banka im je zajednicka. Broj banaka u Republici Srpskoj ima trend opadanja
(10 banaka poslovalo je u periodu 2010-2013. godine, 2014. godina ima banku manje, a od
2016. godine posluje 8 banaka, koliko ih je danas), kao i na nivou Federacije, gde je broj banaka
varirao od 29 banaka 2010. godine, do 23 banke od 2016. godine. Zanimljivo je da je ovo jedina
drzava u kojoj postoji viSe banaka iz iste grupacije koje posluju u oba entiteta sa razlicitim
imenima. Npr. Addiko Bank dd Sarajevo i Addiko Bank ad Banja Luka su deo Addiko grupe,
ali ne posluju zajedno na teritoriji BiH. Nova banka ad Banja Luka i NLB banka ad Banja Luka
imaju dominantno trziSno uces¢e u Republici Srpskoj, dok u Federaciji dominantno uces¢e ima
Raiffeisen bank dd Sarajevo. Interesantno je istaéi, da je prema podacima CB BiH (2019), BiH
je zemlja sa najveéim brojem mikrokreditnih institucija, u odnosu na druge zemlje Zapadnog
Balkana. U Srbiji doslo je do najvecih promena u bankarskom sektoru, u pogledu broja banaka:
od ¢ak 33 banke 2010. godine doSlo se do 26 banaka polovinom 2020. godine. Iz svega
navedenog mogli bismo podeliti analizirane zemlje ZB u dve grupe (u pogledu broja banaka),
tako da bi prvu grupu ¢inile Albanija, Crna Gora 1 Severna Makedonija gde je opseg broja
banaka u periodu 2010-2020. godine minimalno 11, a maksimalno 16, dok bi se u drugoj grupi
nasle banke Srbija i BiH. Druga grupa karakteristi¢na je po ve¢em broju banaka koje posluju
na jednoj teritoriji, tako da se on kre¢e od 33 do 39, ako posmatramo Republiku Srpsku i
Federaciju BiH zajedno. Sve navedeno upucuje na zakljucak da celokupan period analize broj
banaka belezi pad u svim drZzavama $§to je rezultat konsolidacije, merdzera i akvizicija banaka
na Balkanu. Trend smanjenja broj banaka ukazuju na ¢injenicu da je u toku ukrupnjavanje

bankarskog sektora u zemljama ZB.

Koncentracija bankarskog sektora, merena HHI, ukazuje na trend smanjenja iste u
svim analiziranim zemljama. U proseku moZemo rec¢i da je karakteristika zemalja ZB umerena
koncetracija bankarskih sektora. Najdrasti¢nije promene zadesile su Crnu Goru. Naime, HHI

pokazuje da je crnogorski bankarski sektor presao iz visoko koncentrisanog trzista u
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pretkriznom periodu (2006-2008. godina) kada je iznosio preko 2400 poena, u srednje
koncentrisano trziste i trenutno iznosi oko 1000 poena. 1z ugla aktive, uc¢esce tri najvece banka
poraslo je na 39,5% na kraju 2018. godine, dok je, 2012. godine tri, odnosno pet, vodec¢ih
banaka Crne Gore imale su trziSno uc¢esée od 52,4%, odnosno 72,3%. HHI belezi pad od 79,5
indeksnih poena, sa 1430,69 na kraju 2011. na 1351,16 na kraju 2012. godine. Pad je nastavljen
I do kraja analize, kada koncentracija bankarskog sektora je niska i iznosi 1.091 poen.
Pokazatelj koncentracije bankarskih zajmova meren HHI je u Albaniji nizi 2019. godine, u
odnosu na godinu ranije 1 iznosi oko 1250, Sto potvrduje povecanu konkurenciju izmedu
banaka, dok je ostalih godina analize bio nesto visi (oko 1300 poena), §to pokazuje na umerenu
koncentraciju i u Albaniji. Nesto visi HHI od oko 1700 prose¢no za sve posmatrane godine,
zabelezen je u Bosni 1 Hercegovini (u svim entitetima), s tim da je malo vi$i prose¢an iznos
zabelezen u Republici Srpskoj, nego u Federaciji. Visoka koncentracija banaka u SMAK (preko
1800) i danas ukazuje na postojanje sistemski zna¢ajnih banaka ¢iji pokazatelji imaju presudnu
ulogu na pokazatelje celokupnog bankarskog, ali i finansijskog sektora. To podrazumeva da
Makedonija ima nekoliko banaka koje su veliki igraci i ¢ije poslovanje u velikoj meri uti¢e na
ocenu celokupnog bankarskog sistema. Jedino u Republici Srbiji, nivo koncentracije prema
HHI ne prelazi 1000, $to oznacava tek umereni nivo koncentracije 2015. godine, dok kraj
analize karakteriSe Cak 1 niska koncentracija sa zadovoljavaju¢im stepenom konkurencije.
Vrednost HHI je 2019. godine bila u rasponu 789-840 za prvih deset banaka, posmatrano po
slede¢im kategorijama: ukupni krediti = 789, ukupni depoziti = 840 i ukupni prihodi = 818.

Kapital, dominantno, dolazi iz inostranstva (najvise iz zemalja EU), i to iz Italije® i
Austrije tokom celokupnog perioda analize, dok se kapital iz Gréke 1 Francuske (koji je bio
znacajan na pocetku posmatranog perioda), od 2018. godine zamenjuje madarskim kapital. S
tim u vezi, u nastavku rada, prvo je dat tabelarni prikaz porekla kapitala prema zemljama i
odgovarajué¢ih bankarskih grupacija (iz kojih kapital u najvecoj meri dolazi®), u posmatrane
drzave Zapadnog Balkana. Drugo, nakon njega, usledi¢e deskriptivni prikaz banaka

pojedinacno iz svih grupacije za koje se pokaze da su znacajne za poslovanje u bankarskim

38 Prema kriterijumu neto bilansne aktive, najve¢a banka u Srbiji je Banca Intesa a.d. Beograd.

39 Veoma je tesko precizirati za svaku bankarsku grupu striktno poreklo kapitala, buduéi je da u veéini
velikih, multinacionalnih bankarskih grupacija, vlasni$tvo prelomljeno na viSe akcionara, koji su (Cesto) iz
razli¢itih zemalja. S tim u vezi, prikazana je tabela u kojoj je definisano poreklo dominantne zemlje u ukupnom

ucescu u kapitalu odabranih bankarskih grupa.
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sektorima ZB. Kriterijumi koji ¢e biti posmatrani su iznos ukupne aktive, kapitala i neto rezultat
u 2019. godini, a rezultati koji slede za sve posmatrane bankarske grupe su bazirani na
podacima iz web baze See News. Tu je vazno naglasiti da ¢e uporedni rezultati biti prikazani u
nacionalnim valutama, a kako bi se postigla medunarodna uporedivost, u nastavku sledi
kursiranje nacionalnih valuta prema evru /prema informacijama objavljenim na sajtovima

analiziranih centralnih banaka/, na dan 31.12.2020. godine:
— 1€=61,72 MKD
— 1€=1,96 BAM
— 1€=117,58 RSD
— 1€=123,76 ALL

Tabela 37: Struktura porekla kapitala u bankarskom sektoru u zemljama ZB 2020. godine

Sediste Dominantno BiH
grupacije Grupa por(_aklo ALB Federacija | Republika CG | SRB | SMAK
kapitala BiH Srpska
Addiko Group Mesovito + + + +
+
Erste Group + + + A
Austrija Raiffeisen Bank Austrija
International + + +
Group
SberBank Europe .
AG Rusija + + +
Intesa Sanpaolo "
Italija Group Italija " * "
UniCredit Group SAD i Italija + + +
Madarska OTP Bank Group Madarska + + :
Nemacka ProCredit Group Nemacka + + + +
Slovenija NLB Group* Slovenija + i * * +
+ + +
Ziraat Finance + +
Turska Group Turska
Halk Bankasi AS + +

Izvor: Prikaz autora

40 Druga oznacena banka u okviru NLB grupe podrazumeva se Komercijalna banka u Podgorici i Banja

Luci, nakon kupoprodaje Komercijalne banke ad Beograd.
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lako nisu deo gore-prikazane tabele, znacajno je pomenuti banke gde se kao ino—
vlasnici kapitala pojavljuju zemlje gde je islam dominantna religija (Saudijska Arabija,
Ujedinjeni Arapski Emirati). Ovo je slucaj u BiH 1 Albaniji, verovatno usled religijske
povezanosti. Medutim, ni u ovim zemljama ,,islamske* banke nemaju veliko trzi$no ucesce, pa

posto se bavimo analizom na nivou Zapadnog Balkana, iskljucene su iz tabelarnog prikaza.

Kapital kojem je registrovano sediSte u Austriji, ima naveci broj predstavnika, kada
posmatramo bankarske grupe iz ove drzave — Cak Cetiri. Addiko Group—a otkupila je akcije
nekadas$nje Hypo Alpe Adria banke 2016. godine u sve tri zemlje u kojima i danas posluje, s
tim da ubedljivo najveci deo poslovnih aktivnosti vezan je za banku sa sediStem u Beogradu,
potom u BiH i na kraju u CG. Ovde je vazno napomenuti da iako Addiko grupa posluje u tri
drzave Zapadnog Balkana (Republika Srbija, Bosna i Hercegovina, Crna Gora), ona ima cetiri
banke registrovane na pomenutim lokacijama, budu¢i da svog predstavnika ima i u Federaciji
BiH i u Republici Srpskoj. Addiko banka je od sredine 2015. godine bila je u veéinskom
vlasni$tvu ameri¢kog investicionog fonda Advent International i Evropske banke za obnovu i
razvoj. Al Lake, drustvo koje je pre privatizacije upravljalo sa sveukupnim kapitalom Advent
International-a i ERBD smanjili su svoj udeo u bankarskoj grupi na 18,75% u aprilu 2019.
godine. Potom je EBRD (sediste u Velikoj Britaniji) u martu 2020. godine kupila direktan udeo
u Addiko grupi, tako da sada poseduje 8,4% vlasniCkih prava. U nastavku sledi struktura
akcionara na nivou Addiko grupe.
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Grafikon 28: Struktura akcionara Addiko grupe (%) u 2021. godini

Akcionari Addiko grupe u 2021. godini
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Izvor: Prikaz autora na bazi (Addiko Group, 2021)
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Na osnovu grafi¢kog prikaza moze se konstatovati da je vlasni¢ka struktura Addiko

grupe trenutno veoma 3arenolika. Oko 10% akcionara trenutno dolazi iz Svajcarske, 14% iz

Austrije, 8% iz Velike Britanije, 5% iz Singapura, dok 51% grupe poseduju manjinski

akcionari. Rezultati koji slede u okviru naredne tabele prikazuju performanse koje je ostvarila
Addiko grupa u 2019. godini.

Tabela 38: Prikaz rezultata élanica Addiko grupe na prostoru zemalja ZB u 2019. godini u nacionalnim

valutama

Banka Visina kapitala Ukupna aktiva Godisnji neto profit = Valuta
Addiko Bank o 000 994 000 | 94,756,920,000 1,107,695,000 RSD
a.d. Beograd R R SRR
Addiko Bank o0 10, 000 842,177,000 6,720,000 BAM
a.d. Banja Luka
Addiko Bank 1 6 403,000 986,996,000 7,290,000 BAM
d.d. Sarajevo
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Addiko Bank

AD Podgorica 125,100,000 237,931,000 2,341,000 EUR

Izvor: Prikaz autora na bazi (SeeNews, 2021)

Nakon uporedivanja iznosa iz prethodne tabele, mozemo zakljuciti da su posmatrane
banke iz Addiko grupe rangirane po znacajnosti, u samoj grupi. U odnosu na poslovanje u
zemljama ZB, najprofitabilnija i sa najve¢im obrtom novca u okviru Addiko grupe je Addiko
Bank ad Beograd, potom banke iz BiH i na tre¢em mestu je Addiko banka sa sediStem u
Podgorici. Ipak, Addiko grupa ni u jednoj od posmatranih zemalja nije banka koja zauzima
znacajno trzisno uscesée. Tako, u 2019. godini, ako za parametar uzumemo ukupnu aktivu
bankarskog sektora, Addiko banka u Republici Srpskoj zauzela je peto mesto, u odnosu na
ukupan broj banaka u drzavi, u Federaciji BiH deveto, u Crnoj Gori osmo, a u Republici Srbiji
Cetrnaesto mesto. Medutim, s obzrom na to da posluje u tri od pet posmatranih zemalja, Addiko

Group je svakako vredna pomena.

Erste grupa je takode bankarska grupa sa sediStem u Austriji koja posluje u veéini
zemalja ZB, tako da svog predstavnika nema samo u Albaniji. Ovde je veoma znacajno
napomenuti odnos Erste banke i Sparkasse banke, budu¢i da obe posluju u okviru Erste grupe,
ali kao dva odvojena pravna lica. Erste Group Bank AG naziv je holdinga koji je krovna
organizacija same grupe, a u okviru njega posluje i Erste Bank der oesterreichischen Sparkasse
AG. Pravno razdvajanje desilo se 2008. godine, a do tada su obe pomenute banke poslovale
zajedno, kao Erste Bank Oesterreich. Danas, osnovno trziste (eng. core market) Erste grupe je
u Srbiji (ako posmatramo samo zemlje ZB*'), §to podrazumeva direktno udeiée grupe u
strukturi vlasniStva (vecinski ili 100%). Na Sestom mestu Erste banka ad Novi Sad zavrsila je
2019. godinu, u odnosu na ostatak bankarskog sektora Srbije. U ostalim posmatranim
zemljama, osim Albanije, grupa je prisutna indirektno — u strukturi vlasnistva posmatrane banke
pojavljuje se samo Sparkasse banka. Ono $to je zanimljivo jeste da je Erste banka registrovana
u Hrvatskoj (koja je medu core markets grupe) 100% vlasnik i osniva¢ Erste banke AD
Podgorica, jos od 2009. godine. Ova banka je 2019. godinu zavrSila na drugom mestu ako
posmatramo ukupnu aktivu bankarskog sektora CG, a jo$ otkad je kupila Opportunity banku

(2009. godine), njeno trzisno ucesée je dodatno poraslo. U Federaciji BiH posluje Sparkasse

4 Pored Srbije, core markets Erste Group-a je i u Hrvatskoj, Madarskoj, Rumuniji, Slovackoj, Ceskoj

Republici i naravno u sedistu — Austriji.
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Bank d.d. BiH koja je 2019. godine zauzela Cetvrtu poziciju u ukupnoj aktivi bankarskog
sektora BiH, dok u Severnoj Makedoniji trenutno posluju dve banke koje su u Erste grupi,
indirektno. To su Sparkasse bank Makedonija AD Skopje, ali i Ohridska banka AD Skopje koja
je do novembra 2019. godine bila u vlasnistvu francuske Societe Generale Group—e. Medutim,
kako su Francuzi doneli odluku o prodaji svog kapitala na teritoriji koju ovaj rad posmatra,
Austrijanci su u ovom sluéaju otkupili njihove akcije pa je tako Ohridska banka AD Skopje
sada u vlasni$tvu Sparkasse bank—e Makedonija AD Skopje. Spajanje obe banke je planirano
za 2021. godinu, do kada ¢e sigurno poslovati kao dva pravna lica. U nastavku sledi tabelarni

pregled rezultata na nivou grupe ostvarenih u 2019. godini.

Tabela 39: Prikaz rezultata ¢lanica Erste grupe na prostoru zemalja ZB u 2019. godini u nacionalnim

valutama
Banka Visina kapitala | Ukupna aktiva | Godi$nji neto profit | Valuta
Erste Bank AD 15 /55 944000 | 242.520,655,000 | 2,776,929,000 RSD
Novi Sad
gpdargﬁjse Bank ' g6 473,000 1,580,274,000 23,487,000 BAM
Erste Bank AD ¢ 349 g 520,343,000 10,232,000 EUR
Podgorica
Sparkasse bank
Makedonija AD | 1,662,775,000  24.446,556,000 259,047,000 MKD
Skopje
Ohridskabanka ) 568 358 000 42.334,187.000 | 238,543,000 MKD
AD Skopje

Izvor: Prikaz autora na bazi (SeeNews, 2021)

| ovaj put, banke iz Erste grupacije rangirane su po znacajnosti. O¢ekivano, najvece
iznose profita, aktive, ali i kapitala poseduje Erste bank AD Novi Sad koje je ujedno i jedini
core market grupe, u odnosu na ostale posmatrane zemlje ZB. Erste grupa je pre svega Retail
grupa, §to znaci da je broj stanovnika bitan indikator za poslovanje. Interesantno je da je Erste
bank a.d. Novi Sad realizovala pilot projekat grupe — fransiza filijala, i na taj nacin optimizovala
mreZu, prodaju i ostvareni rezultat. Drugorangirana banka iz BiH ima ne toliko znacajno vece
iznose profita od Erste banke iz Podgorice u 2019. godini, ali iznos kapitala je gotovo osam
puta veci, kao i iznos ukupne aktive (tri puta vise). U Severnoj Makedoniji, akvizicija Ohridske
banke AD Skopje ¢e uticati na poboljsanje buduceg trzisnog uceséa grupe, pogotovo nakon

planiranog spajanja Ohridske banke u Erste banku. Sli¢no prethodno analiziranoj Addiko grupi,
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ni Erste grupa u okviru zemalja ZB nije vodeca bankarska grupacija, ali svakako posluje medu

,Jacom polovinom* banaka u svakoj od posmatranih zemalja (BiH, CG, SRB, SMAK).

Tre¢a grupacija koja je poreklo kapitala donela iz Austrije jeste Raiffeisen Bank
International Group. Ovo je bankarska grupacija koja posluje sa dominantnim uticajem na
bankarski sektor zemalja u kojima ima svoje predstavnike. To su Banka Raiffeisen sh.a. u
Albaniji Raiffeisen Bank dd BiH u Federaciji BiH i Raiffeisen Banka a.d. Beograd u Republici
Srbiji. U nastavku su prikazani podaci o iznosu kapitala, ukupne aktive i neto dobitka u 20109.

godini u nacionalnim valutama za Raiffeisen grupu.

Tabela 40: Prikaz rezultata ¢lanica Raiffeisen grupe na prostoru zemalja ZB u 2019. godini u nacionalnim

valutama

Banka Visina kapitala | Ukupna aktiva | Godisnji neto profit = Valuta
Raiffeisen Banka

27,466,158,00 318,903,137,000 | 6,113,883,000 RSD
a.d. Beograd
Banka Raiffeisen
X 14,178,593,000 222,851,339,000 3,377,522,000 ALL
sh.a.
Raiffeisen Bank

247,167,000 4,729,276,000 56,901,000 BAM

dd BiH

Izvor: Prikaz autora na bazi (SeeNews, 2021)

Raiffeisen Banka a.d. Beograd (green—field investicija u Republici Srbiji) u 20109.
godini ima kapital u vrednosti priblizno 235 miliona evra, dok su kapitali Raiffeisen banaka u
BiH i Albaniji u poseku oko polovine ove vrednosti. Slican je odnos i godi$njeg neto profita
gde je banka sa sediStem u Beogradu ostvarila oko 52 miliona evra, dok su ¢lanice grupe
ostvarile izmedu 27 i 28 miliona evra. Prema kriterijumu bilansne aktive, takode je Raiffeisen
Banka a.d. Beograd daleko ispred ostalih posmatranih ¢lanica grupe i tako je nasla na petom
mestu u bankarskom sektoru Srbije. Banka Raiffeisen sh.a. dominantno je najuspesnija banka
na teritoriji Albanije pa, iako ostvaruje slabije rezultate u odnosu na srpsku ¢lanicu grupacije,
njen poloZzaj je dominantan u odnosu na ostale banke koje posluju u Albaniji. Takode, Raiffeisen
Bank dd BiH zauzela je drugo mesto u ukupnoj aktivi bankarskog sektora Federacije BiH. To
mogu biti pokazatelji razvijenosti bankarskih sistema Albanije i BiH, u odnosu na Republiku

Srbiju, kao i moguénost za komparativnu analizu kako kvaliteta, tako i1 kvantiteta bankarskih
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poslova na relaciji Albanija—BiH—Srbija: na drugom mestu posmatrano prema uces¢u u aktivi
bankarskog sektora Albanije ima Banka Raiffeisen sh.a. sa priblizno 1,8 milijardi evra. Drugo
mesto zauzela je i Raiffeisen Bank dd BiH u bankarskom sektoru Federacije sa oko 2,4 milijarde
evra, dok Raiffeisen Banka a.d. Beograd sa priblizno 2,7 milijarde evra zauzima tek petu
poziciju, kada posmatramo sve banke koje posluju u sve tri drzave, ponaosob. Odavde mozemo
zakljuciti da je bankarski sektor Republike Srbije daleko obimniji, organizovaniji, sa
raznovrsnijom i razvijenijom ponudom, ali i potraznjom, u odnosu na bankarski sektor BiH, a
pogotovo bankarski sektor Albanije koji je najnerazvijeniji, od pomenuta tri. Izmedu ostalog,
razlog razvijenosti bankarskog sektora Republike Srbije lezi i u ¢injenici da je Republika Srbija
je vece trziste 1 po broju stanovnika, kao i po drugim makroekonomskim indikatorima. Takode,
kao green—field investicija Raiffeisen Banka a.d. Beograd je mogla samostalno da kreira
proizvode za potrebe svojih klijenata, a 1 u startu joj je vec¢i fokus bio na korporativnim

klijentima.

Kapital primarno ruskog porekla dostupan je posredstvom SberBank of Russia JSC u
BiH (Sberbank BH d.d. Sarajevo i Sberbank a.d. Banja Luka) i Republici Srbiji (Sberbank
Srbija a.d. Beograd). U BiH Sberbank ad Banja Luka i Sberbank BH dd Sarajevo su srednje
bitni igra¢i, buduéi da su peto—rangirana banka na nivou entiteta. Sli¢na je pozicija i Sberbank
Srbija ad Beograd koja se nalazi na jedanaestom mestu u odnosu na sve banke koje posluju u
drzavi 2019. godine. Vazno je napomenuti da je ruski kapital u pomenute drzave doSao tako Sto
je SherBank of Russia JSC (¢iji je vecinski vlasnik Ministarstvo finansija Ruske Federacije u
procentu od 50% akcija plus jedan glas) osnovala ¢erka firmu SberBank Europe AG sa sedistem
u Becu, Austrija. [z Beca su se dalje osnovale banke u drugim zemljama centralne 1 jugoisto¢ne

Evrope (Ceska Republika, Madarka, Slovenija, Hrvatska), a za ovaj rad znacajne su afilacije

osnovane u BiH (dve) i Srbiji.

Analiza se nastavlja pregledom grupacija ¢ije poreklo kapitala dolazi iz Italije. Svakako
najznacajnija italijanska grupacija je Intesa Sanpaolo (to jeste i za finansijsko, odnosno,
bankarsko trziSte EU) koja je prisutna u Albaniji, BiH 1 Srbiji 1 u sve tri drZave se nalazi u ,,top
tri“ banke. U nastavku sledi tabela sa prikazom ostvarenih rezultata u 2019. godini iskazan u

nacionalnim valutama.
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Tabela 41: Prikaz rezultata ¢lanica Intesa Sanpaolo grupe na prostoru zemalja ZB u 2019. godini u

nacionalnim valutama

Banka Visina kapitala = Ukupna aktiva | Godisnji neto profit = Valuta
Banca Intesa a.d.

41,748,469,000 | 652,630,892,000 12,329,459,000 RSD
Beograd
Banka Intesa
Sanpaolo Banka | 44,782,000 2,330,528,000 38,034,000 BAM
dd BiH
Banka Intesa
Sanpaolo Albania 5,562,518 177,572,277 1,701,874 ALL

sh.a.

Izvor: Prikaz autora na bazi (SeeNews, 2021)

Banca Intesa a.d. Beograd gotovo od svog ulaska (kupovnom Delta banke a.d.
Beograd) na bankarsko trziste Republike Srbije je banka sa najveéim trzisnim uce$¢em u
bankarskom sektoru Republike Srbije (specifi¢nost je $to je ovde podjednako uspesna i u Retail
i u Corporate segmentu; dok je u ostalim zemljama pre svega lider u Retail uslugama). Znajuéi
to, nije iznenaduju¢e da je ova banka iz Intesa Sanpaolo Group—a najuspesnija, ako
posmatramo samo ¢lanice koje posluju u zemljama ZB. Ipak, iako je albanski bankarski sektor
dosta nerazvijeniji u odnosu na Republiku Srbiju ili Bosnu i Hercegovinu, u¢esé¢e Banka Intesa
Sanpaolo Albania sh.a. nije ni malo beznacajno, buduci da je ova banka zauzela ¢etvrtu poziciju
u ukupnoj aktivi bankarskog sektora Albanije 2019. godine. Trece mesto u aktivi bankarskog
sektora BiH zauzela je Banka Intesa Sanpaolo Banka dd BiH. Ovde je zanimljivo naglasiti da
osnivac i vlasnik sa 100% akcija ove banke nije direktno Intesa Sanpaolo Group, ve¢ Privredna

banka ad Zagreb koja je u vlasnistvu 97,47% Intesa Sanpaolo grupe.

Znacajno je pomenuti i UniCredit Group ¢ije poreklo kapitala dolazi iz Italije, a prisutna
je u BiH (i Federaciji i Republici Srpskoj) 1 Republici Srbiji tako da je banka sa najvecim
uceS¢em u aktivi bankarskog sektora u Federaciji BiH, a na drugom mestu u Republici Srpskoj
I Republici Srbiji. Prikaz visine kapitala, aktive i neto rezultata u 2019. godini u nacionalnim

valutama iskazan je u narednoj tabeli.
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Tabela 42: Prikaz rezultata ¢lanica UniCredit grupe na prostoru zemalja ZB u 2019. godini u nacionalnim

valutama
Banka Visina kapitala | Ukupna aktiva Godisnji neto profit | Valuta
UniCredit Bank
Srbija AD 24.169,776,000  441,577,253,000  8,273,431,000 RSD
Beograd
UniCredit Bank 119,195,000 6,570,711,000 101,071,000 BAM
d.d. Mostar
UniCredit Bank 97,055,000 1,661,630,000 29,581,000 BAM

a.d. Banja Luka

Izvor: Prikaz autora na bazi (SeeNews, 2021)

Jo§ jednom, moZemo primetiti da banke koje posluju u Republici Srbiji u odnosu na
ostale zemlje Zapadnog Balkana ostvaruju dosta bolje rezultate u Srbiji u odnosu na ostale
banke iz iste grupacije koje posluju u drugim zemljama. Visina kapitala UniCredit Bank—e
Srbija AD Beograd iznosila je oko 2016 miliona evra, dok je kapital UniCredit Bank—e d.d.
Mostar, kao prve banke Federacije BiH u 2019. godini neSto malo manje od 60 miliona evra.
Oko 47 miliona evra kapital je UniCredit Bank—e a.d. Banja Luka, dok je u pogledu godis$njeg
neto profita situacija jo§ viSe primetna: UniCredit Bank Srbija AD Beograd poslovala je
pozitivno sa oko 70 miliona evra, UniCredit Bank d.d. Mostar sa oko 50 miliona, dok je
UniCredit Bank a.d. Banja Luka zavrsila 2019. godinu sa oko 15 miliona evra vise. Sli¢nost
izmedu UniCredit banke u Beogradu i Mostaru postoji samo u ukupnoj aktivi sektora koje
iznose oko 3,77 i1 3,35 milijardi evra, retrospektivno. Zanimljivo je da je ova italijanska
grupacija jo§ jednom usla na bankarsko trziste u BiH preko svog predstavnika iz Hrvatske i
tako UniCredit grupacija zapravo ima indirektno vlasnistvo nad UniCredit Bank—om d.d.
Mostar jer je primarni vlasnik i osniva¢ ove banke zapravo Zagrebacka banka a.d. Zagreb, od
2015. godine.

Prema izvorima sa web sajta UniCredit Group—a (2021), samo 13% akcijskog kapitala
imaju glavni akcionari (sa preko 3% ukupnih akcija), a struktura akcionara prema tome iz kojih

drzava dolaze iskazana je u okviru narednog grafikona.
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Grafikon 29: Struktura akcionara UniCredit grupe (po driavama, %) u 2021. godini

Struktura akcionara u UniCredit grupi u 2021. godini

m SAD
® V. Britanija
m Italija

Ostatak
Evrope

Izvor: Prikaz autora na bazi (UniCredit Group, 2021)

Jos jedna znacCajna bankarska grupacija sa poreklom kapitala iz EU jeste OTP Bank
Group, ¢ije je sediste u Madarskoj. OTP Bank Group je prisutna u slede¢im zemljama
Zapadnog Balkana: Albaniji, Crnoj Gori i Republici Srbiji. Sirenje svoje mreze rapidnim
tempom zapocela je 2017. godine kupovinom Vojvodanske banke a.d. Novi Sad, da bi ve¢
sledec¢e godine kupila kompletan paket akcija francuske Societe Generale Bank—e a.d. Beograd
1 tako postala znacajna bankarska grupa na teritoriji Republike Srbije. Slika osvajanja srpskog
trziSta preslikana je prema modelu koji je OTP grupa ostvarila joS§ ranije u Crnoj Gori. Naime,
Crnogorska komercijalna banka AD Podgorica je od 2005. godine deo OTP grupe i godinama
unazad nalazi se na prvom mestu, gledano prema uc¢escéu pojedinacnih banaka u ukupnoj aktivi
bankarskog sektora. 2019. godine OTP grupa je jo$ vise ulvrstila svoju poziciju, kupivsi
kompletan paket akcija Societe Generale Bank—e a.d. Podgorica. Kao novo ime ove banke dato
je Podgoricka banka AD Podgorica, deo OTP Grupe, a krajem 2019. godine proces integracije
Crnogorske komercijalne banke AD Podgorica i Podgoricke banke AD Podgorica je uspesno
realizovan, ¢ime se na trziStu pojavila veca i jaca Crnogorska komercijalna banka AD
Podgorica koja ¢e, zasigurno, u narednim godinama zadrzati lidersku poziciju u Crnoj Gori.
Na teritoriji Albanije, OTP grupa se pojavljuje tek od aprila 2019. godine, kada OTP grupa
kupuje kompletan paket akcija banke Societe Generale Albania sh.a. Pomenuta banka je 2018.
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godinu zavrsila sa negativnim rezultatom od oko 4 miliona evra, ali to OTP grupu nije sprecilo
da je kupi, s obzirom na to da je verovatno u albanskom bankarskom sistemu prepoznala
potencijal za buduce profitabilno poslovanje (potkrepljeno podacima o finansijskoj inkluziji,

pre svega u domenu otvorenih racuna, u II delu rada).

U nastavu sledi prikaz odabranih parametara uspesnosti bankarskog poslovanja OTP
grupe u zemljama ZB u 2019. godini za koju se moze reéi da je bila, u najmanju ruku, veoma

dinamic¢na za posmatranu grupaciju.

Tabela 43: Prikaz rezultata ¢lanica OTP grupe na prostoru zemalja ZB u 2019. godini u nacionalnim

valutama
Banka Visina kapitala | Ukupna aktiva  Godi$nji neto profit = Valuta
Vojvodanska
banka a.d. Novi 34,171,370,000 | 215,048,577,000 5,982,870,000 RSD
Sad
OTP banka STOUA 53 724,274,000 335,565,662,000 | 4,530,176,000 RSD
ad Beograd
Crnogorska
komercijalna 136,875,000 691,363,000 10,079,000 EUR
banka AD
Podgorica*?
Banka OTP 6,740,900,000  82,207,133,000 558,531,000 ALL

Albania sh.a.*®

Izvor: Prikaz autora na bazi (SeeNews, 2021)

Budu¢i da se OTP grupacija tek pojavila prvi put 2019. godine u bankarskom sektoru
Albanije, rezultati koje je postigla nisu usli u analizu zbog nedostupnosti u momentu pisanja

ovog dela rada. Znacajno je da 2018. godine tadasnja Societe Generale banka je u Albaniji

42 podaci koji se odnose i na Podgoricku banku AD Podgorica uradunati su u podatke koji slede za
Crnogorsku komercijalnu banku AD Podgorica, budu¢i da je u momentu pisanja ovog dela rada ve¢ izvr§ena
akvizicija pomenute dve banke tako da je Crnogorska komercijalna banka AD Podgorica preuzela kontrolu nad
Podgorickom bankom AD Podgorica.

3 Pronadeni su podaci za 2018. godinu.
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poslovala sa negativnim predznakom, te gubitkom od oko 4,5 miliona evra. Ipak, posmatrajuci
ukupnu aktivu u odnosu na ceo bankarski sektor Albanije, OTP Albania sh.a zauzela je petu
poziciju 2019. godine. Odatle sledi da nije iznenadujuce zasSto je Societe Generale Group—a
zelela da proda ovu banku, a nakon kupovine akcija od strane OTP-a sledi da vidimo da li ¢e
Madari uspeti da svojim poslovnim politikama ovu banku pretvore u uspe$nu, modernu banku

dvadeset prvog veka.

lako je prodata u 2019. godini, Vojvodanska banka a.d. Novi Sad nastavila je da nize
uspehe i nije iznenadujuc¢a odluka organa upravljanja u OTP grupi da Vojvodanska banka
nastavi sa svojim poslovnim imenom, uz naznaku pripadnosti OTP grupi. Kada tome
pridodamo gotovo duplo veéi godisnji profit Vojvodanske banke a.d. Novi Sad od skoro 600
miliona evra, u odnosu na OTP banku Srbija a.d. Beograd (¢iji je godi$nji neto profit 2019.
godine oko 350 miliona evra) jasno je zaSto akvizicija nije u ovom slucaju izvrSena u
potpunosti. Svakako, nakon transakcija u 2019. godini OTP grupacija poseduje znacajnije

trziSno uc¢escée u Republici Srbiji, tako da su ove dve banke zavrsile kao ¢etvrta, odnosno deveta

banka u bankarskom sektoru Srbije za 2019. godinu.

Takode je znaCajno pomenuti slovenacku NLB Grupu koja svoje predstavnike ima u
BiH (i Federaciji i Republici Srpskoj), Crnoj Gori, Srbiji i Severnoj Makedoniji. Ranije u radu
pomenuta nedavna kupovina Komercijalne banke a.d. Beograd od strane NLB grupe, ¢ime ¢e
ova grupacija ucvrstiti svoj poloZaj na teritoriji Zapadnog Balkana. Investitorima su posebno
bili atraktivni delovi Komercijalne banke a.d. Beograd u Republici Srpskoj i Crnoj Gori koji
su takode integralni deo realizovanog kupoprodajnog ugovora. Zbog navedenog moZemo
ocekivati jacanje trziSnog polozaja NLB grupe na teritoriji Zapadnog Balkana. Kako je
Komercijalna banka a.d. Beograd medu uspesnijim u Srbiji i godinama unazad je medu deset
najuspesnijih banaka, prema kriterijumu bilansne aktive bankarskog sektora, odluc¢eno je da rad

nastavi pod svojim imenom, sa dodatkom naziva grupe.

U nastavku sledi tabela sa prikazom odabranih parametara uspeSnosti NLB grupe u
2019. godini, u nacionalnim valutama. Kako 2019. godine Komercijalna banka a.d. Beograd
nije bila deo NLB grupe, a to su poslednje raspolozivi podaci u momentu pisanja ovog dela

rada, performanse koje je ostvarila nisu deo analize koja sledi.
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Tabela 44: Prikaz rezultata ¢lanica NLB grupe na prostoru zemalja ZB u 2019. godini u nacionalnim

valutama
Banka Visina kapitala  Ukupna aktiva | Godinji neto profit  Valuta
NLBbankaAD  g51 061,000  88176,947,000 | 1849,918,000 MKD
Skopje
NLB Bankaad. ¢, 603,000 1,512,955,000 32,775,000 BAM
Banja Luka
NLBBankaAD 20261000 489038000 10,033,000 EUR
Podgorica
NLB Banka d.d. 55 605,000 1,241,048,000 18,554,000 BAM
Sarajevo
NLBbankaad. ¢ 537472000 | 72173482000 486,369,000 RSD
Beograd

Izvor: Prikaz autora na bazi

Sliéno prikazu prethodno pomenutih bankarskih grupa, banke iz NLB grupe su
prikazane prema uspesnosti. Makedonska banka vazi za najuspeSniju u grupi 1 zauzela je trece
mesto u ukupnoj aktivi bankarskog sektora Severne Makedonije. Godi$nji neto profit NLB
banke AD Skopje 2019. godine iznosio je nesto manje od 30 miliona evra i duplo je veéi od
slede¢e banke uz pomenute grupacije (NLB Banka a.d. Banja Luka). U Republici Srpskoj je
NLB grupa ostvarila neto profit od oko 16 miliona evra i uz ukupnu aktivu od 775 miliona u
2019. godini oznacena je kao tre¢a banka pokrajine. U Federaciji BiH NLB Banka d.d. Sarajevo
poslovala je pozitivno sa rezultatom od oko 9 miliona evra, ali prema uc¢e$¢u u ukupnoj aktivi
zauzela je sedmo mesto. NLB Banka a.d. Podgorica zauzela je 2019. godine, prose¢no peto
mesto prema ostalim bankama, mereno uceS¢em u ukupnoj aktivi bankarskog sektora CG, sa
aktivom od 489 miliona evra i profitom od oko 10 miliona. Najlosiji rezultat u grupi ostvarila
je banka sa sediStem u Beogradu: profit od nesto preko 4 miliona evra i ukupnu aktivu od oko
616 miliona evra 2019. godine, ¢ime se nasla na cak petnaestom mestu, u odnosu na sve banke

koje posluju u Republici Srhbiji.

Ono $to je sigurno jeste da ¢e kupovinom Komercijalne banke a.d. Beograd NLB grupa
daleko ojacati svoju trziSnu poziciju, i to najvise u Republici Srbiji gde je 1 imala najmanji udeo

u bankarskom trzistu. Komercijalna banke a.d. Beograd je 2019. godine zavrsila kao treca
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banka u Srbiji, Komercijalna banka AD Banja Luka je bila Sesta banka Republike Srpske, dok
je iste godine Komercijalna banka a.d. Podgorica ostvarila najlosije rezultate i 2019. godinu
zavrSila kao jedanaesta banka u bankarskom sektoru Crne Gore. Deo ugovora o kupoprodaji
Komercijalne banke a.d. Beograd i NLB grupe su i banke koje je ona osnovala u Banja Luci i
Podgorici i sigurno ¢e se trziSna pozicija pomenute grupe daleko poboljsati u narednom periodu,

buduéi da su kupili jednog od lidera na trzistu ZB.

Relativno malo trzisno ucesce, ali prisutnost u Cetiri od pet posmatranih zemalja ima
nemacka ProCredit Group—a sa predstavnicima u svim zemljama, osim u Crnoj Gori. Ovo je
bankarka grupa koja radi sa preduzetnicima, malim i srednjim preduzeéima i fizickim licima,
tako da ostvareni rezultati odgovaraju onome $ta se moze zaraditi na ciljnoj grupi. Tako, Banka
Procredit sh.a. zauzima deseto mesto u ukupnoj aktivi bankarskog sektora Albanije, ProCredit
Bank d.d. Sarajevo mesto vise u ukupnoj aktivi bankarskog sektora Federacije BiH, ProCredit
a.d. Beograd jo$ jedno mesto vise u odnosu na banku u BiH, dok je ProCredit bank AD Skopje
uspesnija od svih pobrojanih iz grupacije i zauzima $esto mesto u ukupnoj aktivi makedonskog
bankarskog sektora 2019. godine. Deo nemackog kapitala prisutan je i u crnogorskoj Lovéen
banci AD Podgorica (27,52%).

Znacajan deo kapitala dolazi i iz banka kojima je sediste u Turskoj. Iako nemaju veliko
trzisno ucescée, prisutne su Ziraat Finance Group-a i Turkiye Halk Bankasi A.S. U okviru
prvopemenute grupe posluju ZiraatBank BH d.d. Sarajevo na osmom mestu 2019. godine u
odnosu na ucesce u ukupnoj aktivi bosanskog bankarskog sektora i ZiraatBank Montenegro AD
Podgorica koja je na trinaestom mestu, prema istom kriterijumu 2019. godine u CG. Halkbank
ad Beograd i Halk bank AD Skopje deo su Turkiye Halk Bankasi A.S i zauzimaju $esnaesto,
odnosno cCetvrto mesto u ukupnoj aktivi bankarskog sektora Srbije, odnosno Severne
Makedonije u 2019. godini. lako nije u okviru ni jedne multinacionalne grupacije, neophodno
je pomenuti i Banka Kombétare Tregtare sh.a. koja je banka broj 1 u albanskom bankarskom

sektoru, a kapital joj je poreklom iz Turske, takode.

Znacajno je i napomenuti da je Agroindustrijska komercijalna banka AIK a.d. Beograd
¢ije poreklo kapitala je iz Srbije (stoprocentni vlasnik je M&V Investments AD) 2019. godine
postala jedini vlasnik Gorenjske Banka d.d. Kranj, s obzirom na to da ova investicija predstavlja

prvi iskorak srpske banke na evropsko trziste.
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Tabelarni prikaz banaka ¢ije je poreklo kapitala iz Nemacke, Rusije i Turske, a koje
posluju na nivou svake posmatrane drzave, bice dat u Prilozima rada. Pregled ¢e podrazumevati
analizu prema visini kapitala, aktive 1 neto profita u 2019. godini, budu¢i da njihovo trzisno
ucesce nije veliko kada posmatramo svaku drzavu pojedinacno, za razliku od ranije objasnjenih

banaka cije je poreklo kapitala iz Austrije, Italije, Madarske i Slovenije.

Zakraj analize kapitala, sledi prikaz odabranih 10 banaka iz ranije—navedenih grupacija,
po prioritetu za bankarsko poslovanje zemalja Zapadnog Balkana. Kriterijum je bio iznos
bilansne aktive na kraju 2019. godine, u evrima. Kursiranje je obavljeno prema kursevima

nacionalnih valuta na dan 31.12.2019. godine.

Tabela 45: Prikaz banaka sa najveéom aktivom u zemljama ZB 2019. godine

R.br. Banka Ukupna aktiva (EUR)  Visina kapitala (EUR)
1  Banca Intesa a.d. Beograd 5.550.526.382 355.064.373
2 UniCredit Bank Srbija AD Beograd 3.755.547.312 205.560.265
3 UniCredit Bank d.d. Mostar 3.352.403.571 60.813.776
4 OTP banka Srbija a.d. Beograd 2.853.934.870 201.771.339
5 Raiffeisen banka a.d. Beograd 2.712.222.631 23.359.549
6  Raiffeisen Bank dd BiH 2.412.895.918 126.105.612
7  Erste bank AD Novi Sad 2.062.601.250 131.509.985
8  Vojvodanska banka a.d. Novi Sad 1.828.955.409 290.622.300
9  Banka Raiffeisen sh.a. 1.800.673.392 114.565.231
10  NLB banka AD Skopje 1.428.660.839 13.837.670

Izvor: Prikaz autora na bazi (SeeNews, 2020)

Najznacajniji igra¢ na bankarskom sektoru zemalja Zapadnog Balkana je Banca Intesa
a.d. Beograd koja godinama unazad zauzima lidersku poziciju u bankarskom sektoru Republike
Srbije, sa oko 15% ukupnog trziSnog ucesca, prema kriterijumu bilansne aktive. Iznos kapitala
koji ona poseduje je takode najveci, u grupi analiziranih banaka. Drugo mesto zauzima

UniCredit Bank—a Srbija a.d. Beograd, a nju prati predstavnik UniCredit grupe u Federaciji
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BiH. Sada je sigurno jasno zbog ¢ega sa sigurno$¢u mozemo tvrditi da su banke sa sediStem u
Italiji najznacajniji akteri bankarskog sektora Zapadnog Balkana. OTP Banka Srbija a.d.
Beograd nasla se na ¢etvrtom mestu, gledajuci iznos aktive u 2019. godini, ali ne bismo smeli
umanjiti znacaj austrijskih predstavnika u ovoj analizi: Raiffeisen Banka a.d. Beograd,
Raiffeisen Bank dd BiH i Erste Bank AD Novi Sad nasli su se tik iza italijanskih predstavnika.
Vojvodanska banka a.d. Novi Sad se naSla na osmom mestu u ovoj analizi i izmedu
gorepomenutih predstavnika austrijskih banaka, kao i austrijski predstavnik Banka Raiffeisen
sh.a koja posluje u Albaniji. Na desetom mestu se nasla NLB banka AD Skopje kao predstavnik
slovenackog porekla kapitala. U skladu sa navedenim, mozemo konstatovati koje su to

najznacajnije bankarske grupe na Zapadnom Balkanu:

Intesa Sanpaolo Group,
UniCredit Group,
Raiffeisen Group,

OTP Group,

Erste Group,

NLB Group.

© a0k~ 0w e

Podsetimo se jo$ jednom na zakljuc¢ak da je bankarski sektor Republike Srbije
najrazvijeniji od posmatranih bankarskih sektora pa, s tim u vezi nije iznenadujuc¢a konstatacija
da lider bankarskog sektora Srbije bude ocenjen najboljom ocenom u ovoj analizi, kao i da Sest
od deset banaka sa najvecoj aktivom od svih banaka u svim zemljama ZB, se upravo nalaze u
Republici Srbiji.

U duhu porekla kapitala mozemo re¢i da austrijska Raiffeisen banka ima dominantan
polozaj u Albaniji i BiH, italijanska Intesa u Srbiji, a madarska OTP grupacija pocela je u
poslednje dve—tri godine da rapidno osvaja nova trzista na celokupnoj teritoriji zemalja ZB. U
Crnoj Gori je to i uspela, osvojivsi gotovo trecinu trzista 2019. godine, dok u Severnoj
Makedoniji dominira banka sa gr¢kim poreklom kapitala. Navedeno nas dovodi do zakljucka
da su najznacajniji igraci za bankarsko trziste Zapadnog Balkana poreklom kapitala iz EU, i to
najviSe iz Italije i Austrije, dok madarski kapital dobija na primatu poslednjih godina, jatanjem

pozicija OTP grupe.

Aktiva u bankama rasla je na nivou svih posmatranih zemalja pojedinacno. 1znos ovih

povecanja nije ispracen i povecanjem odobrenih kredita s obzirom na to da su kraj 2013., 2015.
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12017. godine obelezeni smanjenjem obima odobrenih kredita. U BiH 2015. godine su depoziti,
kao najznacajniji izvor finansiranja, iznosili ¢ak 98% ukupno odobrenih kredita. Ovo je
posledica jace dinamike rasta depozita, nego Sto je rastao obim kredita. Na povecan kreditni
rizik u CG uticale su ekspanzija kreditnog portfolija u godinama pre i tokom svetke ekonomske
krize, kada su pojedine banke umnogome povecale svoju aktivu, kao i sam efekat krize preko
pogorsanja polozaja pravnih i fizickih lica u CG. U Severnoj Makedoniji 2013. godine je ¢ak
51% aktive bankarskog sektora bilo u vlasniStvu akcionara iz evrozone (najvise iz Grcke i
Slovenije). Skroman rast aktive od 3,9% posledica je smanjenja aktivnosti deponenata 2017.
godine. Teznja monetarnih vlasti bila je da se fokus stavi na kvalitet kreditnog portfolija, a ne
na kvantitet, §to je rezultiralo slabim povecanjem kreditne aktivnosti, ali i ostvarenjem
najmanjeg udela NPL—a u ukupnim kreditima u odnosu na posmatrane zemlje ZB. U nastavku
sledi grafikon na kojem je prikazan procentualan rast ukupnih plasmana u bankarskim

sektorima zemlja ZB po godinama analize.

Grafikon 30: Kretanje ukupnih plasmana bankarskog sektora zemalja ZB (%) u periodu 2010-2020. godine
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Izvor: Prikaz autora na bazi CEIC data

Banke koriste tehniku finansiranja kreditnog rizika, odnosno formiraju odgovarajuci
nivo rezervi za pokri¢e potencijalnih gubitka (primena odgovarajucih internacionalnih
standarda — promena sa IAS 39 na IFRS 9), kako bi na odgovarajuéi nacin reagovale ukoliko
se ne naplati potrazivanje. Nivo problemati¢nih kredita je svoj vrhunac dostigao tokom 2013.

godine, od kada se kontinuirano radi na njihovom smanjivanju u svim zemljama ZB. Praéenje
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trenda 1 visine problemati¢nih kredita je od izuzetne znacajnosti za definisanje potencijalnih
problema u naplati potrazivanja. U Srbiji, pokri¢e problemati¢nih kredita povecano je 2010.
godine usled povecanja obracunate rezerve za procenjene gubitke, ali i blagom smanjenju NPL—
a u odnosu na prethodnu godinu. Dostignuti nivo rezervi omogucio je smanjivanje negativnih
efekata usled potencijalnog pogorSanja kvaliteta aktive. Oduzimanje dozvola za rad bankama
koje nisu postovale definisane minimalne Kriterijume u pogledu likvidnosti, adekvatnosti
kapitala ili solventnosti sigurno su smanjili buduci rast NPL—a. Takode, banke su bile u obavezi
da preknjize u vanbilansne pozicije one bilansne stavke u vezi problemati¢nih plasmana koje
su procenjene kao stavke sa veoma niskom naplativoscu, prema metodologiji koju su Centralne
banke definisale 2017. godine. Posledica primene ove Odluke bio je strmoglav pad NPL—a u
ukupnim kreditima do kraja analize. Kao odgovor na sniZzavanje kamatnih stopa, povecava se i
broj odobrenih kredita sa valutnom klauzulom. Ono S§to je specificno za BiH, a ne 1 za druge
zemlje Zapadnog Balkana je to da plasiranje kredita sa valutnom klauzulom nije rasireno. U
Srbiji, celokupan period analize karakteriSe valutna struktura sa dominantno deviznom
oznakom pa je tako 2011. godine ¢ak 85,2% ukupno odobrenih plasmana bilo sa valutnom
klauzulom u evrima, 7,5% u CHF i 7,3% u drugim valutama. U nastavku sledi grafikon na

kojem je prikazan procentualan rast problemati¢nih kredita u zemljama ZB po godinama

analize.
Grafikon 31: Kretanje NPL—a u zemljama ZB (%) u periodu 2010-2020. godine
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Diverzifikaciju rizika zemlja, koji postoji kod banaka u stranom vlasnistvu kada posluju
na regionu ZB, one kompenzuju tako $to viSkove slobodnih novcanih sredstava ulazu ili u
drzavne obveznice ili repo hartije Centralnih banaka, koje npr. beleze rast u aktivi bankarskog
sektora Srbije, posmatrano po godinama. U Srbiji je stopa prinosa na drzavne obveznice sa
rokom dospeca 10 godina 2018. godine bila ¢ak 4,8% godiSnje, dok su drzavne evro obveznice
sa rokom dospeca od 15 godina tokom aukcije 29. januara 2020. godine nosile stopu prinosa
od 3,6% godisnje (Ministarstvo finansija SRB — Uprava za javni dug, 2020). Razlog ulaganja
u ove sigurne HOV su: nose nizak nivo kreditnog rizika, omoguc¢avaju vecu zaradu od Stednje;
oslobodene su placanja poreza (Dugali¢, 2017). Takode, EURIBOR ima trend smanjenja od
2012. godine pa su banke nudile povoljnije kredite $to je sigurno uticalo na povecanje kreditne
aktivnosti. Generalno, Zapadni Balkan iako predstavlja dosta rizicno trziSte, za bankare koji su
spremni da preuzmu rizik zemlje i sve $to sa njim ide, ipak predstavlja tlo za ostvarivanje
prihvatljivih iznosa profita. Medutim, iako su kreditne tendencije poboljSane, kreditiranje je i
dalje na niskom nivou. Razlozi za niskim procentom kreditiranja poslovnih banaka na prostoru
ZB mogu biti visoka neizvesnost ili niska profitabilnost projekata u razli¢itim industrijskim
granama, postojanje u portfoliju visoko riziénih zajmova koji optere¢uju bilanse bankarskog

sektora, konzervativnije politike mati¢nih banaka, i dr.

U pogledu adekvatnosti kapitala i odnosu osnovnog i regulatornog kapitala prema
ukupnoj 1 rizi¢noj aktivi na nivou sektora, u svakoj zemlji je ovo polje jako dobro regulisano.
Kapital je garant otpornost bankarskog sektora na potencijalne rizike. Posmatraju¢i Bazelske
standarde, i regulatorni stepen adekvatnosti kapitala od 8%, moze se re¢i da je bankarski sektor
svake zemlje adekvatno kapitalizovan. Tako, u Albaniji je srednja vrednost pokazatelja
adekvatnosti kapitala 16,678%, u Severnoj Makedoniji je ovaj prosek neSto nizi 1 iznosi
16,180%, potom sledi prosek Crne Gore sa 15,609% itd. Banke u Srbiji imaju najvisi iznos
adekvatnosti kapitala sa prosekom od 21,077%, dok je iznos u BiH najniZi sa 13,683%. Visoka
kapitalizovanost je veoma vazna, budu¢i da banci pruza moguénost da bude otporna na
eventualne neo¢ekivane gubitke. Adekvatnost kapitala je iznad regulatornog minimuma tokom
svake od posmatranih godina i ono §to je dobro jeste trend rasta ovog pokazatelja. Sigurna u
poslovanje banaka na njenoj teritoriji, a u skladu sa harmonizacijom standarda iz Bazelskog
standarda Ill, NBS je spustila definisanu stopu adekvatnosti kapitala sa 12% na 8% 2017.

godine. To znaci da su banke dobile dodatni prostor za finansiranje razli¢itih potreba klijenata.
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Likvidnost banke, kao sposobnost da blagovremeno vraéa sve svoje dospele obaveze,
od izuzetnog je znacaja kako za interno, tako i eksterno okruzenje banke. Rizik likvidnosti bio
je prvi rizik sa kojim su se banke suocile dolaskom krize 2008. godine. U Srbiji, ucesée likvidne
aktive u ukupnoj aktivi bankarskog sektora je stabilno, ¢ak moze se re¢i da se i delimi¢no
povecava tokom posmatranog perioda. Odnos likvidnih sredstava i kratkoro¢nih obaveza
banaka tokom vremena opada, sa 70% na pocetku analize na 50% 2020. godine, najverovatnije
kao posledica dospevanja ranije orocenih depozita, ali i investiranja u u druge dostupne
alternative koje nose visoke prinose. U Severnoj Makedoniji pokazatelj likvidnosti belezi
najvisi iznos 2012. godine iznosec¢i 32,4%. Pomalo zabrinjavajuca je Cinjenica da se ovaj
pokazatelj smanjuje iz godine u godinu i obuhvata minimalnu vrednost krajem obracunskog
perioda, ali ohrabruje to da banke u Severnoj Makedoniji i dalje poseduju velike iznose
likvidnih sredstava, budu¢i da je visoka likvidnost jedan od stubova stabilnosti bankarskog
sektora. Likvidna sredstva prema ukupnim sredstvima su ne§to niza u crnogorskom
bankarskom sektoru i iznose oko 20% prosec¢no, dok je u BiH ovaj odnos nesto visi za oko 7%.
Najnelikvidniji je bankarski sektor u Albaniji gde odnos ovog parametra iznosi 11,698%. U
nastavku sledi grafikon na kojem je prikazan procentualan odnos ukupnih i likvidnih sredstava

u zemljama ZB po godinama analize, a potom procentualno kretanje pokazatelja LAR.

Grafikon 32: Odnos ukupnih i likvidnih sredstava u bankarskom sektoru zemalja ZB (%) u periodu 2010-
2019. godine
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Grafikon 33: LAR u bankarskom sektoru zemalja ZB (%) u periodu 2010-2019. godine
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Izvor: Prikaz autora na bazi CEIC data

Depoziti, kao tradicionalno najznacajniji izvor finansiranja banaka, u svim
posmatranim zemljama (osim u Severnoj Makedoniji u pocetnim godinama analize),
prikupljeni su u evrima u najve¢oj meri, kao najdominantnijoj valuti u strukturi ukupnih
depozita. Kako je proistekao zaklju¢ak iz ranijih delova ovog doktorata da je dominantni kapital
u bankarske sektore stigao iz zemalja EU, nije iznenadujuce da evropske banke stimuliSu i
Stednju u evropskoj valuti. Razlog tome verovatno lezi i u Cinjenici da je evro veoma
konvertibilna valuta, pogotovo za matice banaka posluju po gotovo celom svetu. Jedino je
Severna Makedonija primenjivala politiku depozita tako da je orijentisanost bila na forsiranje
Stednje u denarima, dok u BiH je prisutan trend porasta u¢e$c¢a depozita u konvertibilnoj marki
(iz CB BiH navode da je to jasan pokazatelj poverenja u bosansku valutu). Dalje, depoziti po
videnju Cine najveéi deo ukupnih depozita, a dominantan je i udeo depozita stanovniStva,
naspram depozita koje polazu privredna drustva. Prisutan je i trend smanjivanja rasta ukupnih
depozita (verovatno kao posledica opadanja vrednosti pasivnih stopa), u svim zemljama, osim
u BiH, gde je trend rasta depozita pozitivan. Pasivne kamatne stope jedva prelaze 1% u svim
analiziranim zemljama (na Stednju u ino—valutama) §to je izuzetno neatraktivno potencijalnim
StediSama. Veliki problem za skupljanje depozita predstavlja i nepoverenje gradana i privrednih
subjekata u finansijski sistem i monetarnu regulaciju, te veliki broj njih se opredeljuje za
¢uvanje novca u slamarici, budu¢i da stanovnistvo verovatno u tome vidi neki vid sigurnosti,

ukoliko dode do neke naredne krize. Razlog opadanja iznosa depozita u banaka koje posluju u
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zemljama ZB lezi i u nezainteresovanosti samih banaka za prikupljanje novih depozita. Naime,
nije da ne postoji traznja za kreditima (grafikon br. 30 prikazuje kretanje ukupnih plasmana u
zemljama ZB), nego banke ve¢ poseduju dovoljno dobar kreditni potencijal koji mogu
iskoristiti za zadovoljenje kreditnih potreba fizi¢kih i pravnih lica u zemljama ZB. U nastavku
sledi tabela sa sumiranim pregledom kretanja rasta ukupnih depozita u zemljama ZB za period
2010-2019. godine

Tabela 46: Rast ukupnih depozita u zemljama ZB u periodu 2010-2019 (%)

ALB  BiH CG SRB  SMAK
Mean 5694 7,052 6,781 9,048 8,188
Variance 31,443 8531 29330 18,684 8,352
Standard 5607 2,920 5,415 4,322 2,890
Deviation
Coefficient g3, 5392 0,757 0,450 0,334
Variation
Min 0,685 2,567  —1,909 3,271 4,902
Max 17,641 10,799 13,771 15272 13,655
Median 3,084 7,452 7,456 9,210 7.843

12.2010 17,641 3,621 —-1,909 14,422 13,655
12.2011 13,141 3,695 1,520 9,210 9,209
12.2012 7,316 2,567 9,007 10,420 4,902
12.2013 3,418 6,930 5,906 3,271 6,080
12.2014 4,549 7,903 10,032 7,609 10,392
12.2015 2,617 7,516 13,727 6,494 6,476
12.2016 5,223 7,388 9,398 11,385 5,692
12.2017 0,685 10,799 13,771 3,345 5,414
12.2018 1,249 10,579 5,879 15,272 10,531

12.2019 1,096 9,520 0,479 np 9,532

Izvor: Prikaz autora na bazi CEIC data

U Albaniji npr., iznosi ukupnih depozita smanjuju se iz godine u godinu i1 to moZe
predstavljati problem bankama u vodenju kreditnih politika. lako su smanjene klju¢ne kamatne
stope za 0,25% kako bi se ublazili monetarni uslovi i poboljsali uslovi finansiranja, izgleda da
ovo nisu bili dovoljni podsticaji za napredak ekonomije jer iz CBA smatraju da ¢e drzeéi
kamatne stope na depozite na $to niZim nivoima, podstaknuti rast privatne potrosnje. Kamatne
stope na depozite u nacionalnoj valuti zadrzale su trend pada po svakoj vrsti ro¢nosti, sa
prosekom od 2% na godi$njem nivou, dok su kamatne stope na evre bile nesto stabilnije, ali
malo nize: oko 0,7% godiSnje. Rast ukupnih depozita od preko 17% na godiSnjem nivou

karakteristika je bankarskog sektora u Albaniji 2010. godine i predstavlja najveéi rast u ovoj
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analizi. Prisutan je trend pada do 2015. godine kada iznosi depozita rastu (oko 3%), od kada
ponovo, strmoglavo opada ve¢ 2017. godine (—5,1%), dok je kraj analize karakterisao tek
umeren rast depozita od oko 1% u periodu 2018-2019. godine (tabela br. 11), Crna Gora je u
pocetnoj godini analize jedna drzava sa negativnim predznakom ispred rasta depozita.
Medutim, vremenom, da raste poverenje u bankarski sektor CG, ukazuje pokazatelj da su
depoziti povecavani do 2014. godine, ali od 2018. godine drasti¢nim tempom opadaju (sa
13,77% 2017. godine na 0,47% 2019. godine, 11,3 prema tabeli br. 25). Odnos kredita i
depozita u Republici Srbiji ukazuje na konzervativnu politiku poslovnih banaka iznose¢i 108%
na pocetku analize i 91% na kraju 2019. godine. Prema podacima iz tabele br. 30, opadanje
stope rasta ukupnih depozita prisutno je od pocetka analize do 2016. godine, da bi naredne
godine ponovo bio prisutan veliki pad (sa 11,3% 2016. godine na 3,3% u 2017. godini), a
poslednje godine analize (2018), rast depozita je u usponu. Slika depozita u BiH pokazuje blagi
pad u rastu ukupnih depozita do 2013. godine, kada se depoziti vise nego dupliraju. Slicna
situacija se odigrava do 2017. godine, kada je ponovo aktuelan skok depozita, za oko 3%. Ovo
je jedina drzava u kojoj iznosi depozita rastu u posmatranom periodu, a dinamiku rasta prati i
rast udeiéa depozita stanovnistva u ukupnim depozitima. Sto se ti¢e depozita u Severnoj
Makedoniji, u uslovima stabilnijeg finansijskog okruzenja i smanjenja psiholoskih pritisaka, u
2010. godini u najvecoj meri se Stedelo u domacoj valuti. Rast izvora sredstava u 2011. godini
predstavlja rezultat povecanja depozita nefinansijskih lica, iako je procenat rasta ukupnih
depozita nizi nego prethodne godine, iznose¢i 9,2%. Naredne godine, jo§ je niZi procenat
povecéanja ukupnih depozita (4,9%) Sto predstavlja najnizi rast u periodu analize. 1znos depozita
za nesSto preko jednog procentnog poena povecao se 2013. godine, dok je sledeca godina
okarakterisana daleko vi$im porastom deponovanih sredstava (sa 6% tokom 2013. godine na
cak 10% 2014. godine). Prikupljeni depoziti u 2014. godini imaju dvocifrenu stopu rasta
(10,7%). Tradicionalno, najznacajniji su depoziti stanovniStva, a u 2014. godini politika
depozita bila je orjentisana na Stednju u denarima. 80% depozita prikupljenih u 2017. godini
¢inili su depoziti domacinstava, sa neSto vec¢im rastom u domacoj valuti u odnosu na evro.
Tokom 2016. godine neizvesna politicka situacija 1 pozivi za povlacenje depozita praceni
Spekulacijama o stabilnosti denarskog kursa klju¢ni su faktori koji su izazvali povlacenje

depozita 1 smanjenu Stednju u bankama.

Maksimizacija profita cilj je poslovanja svakog privrednog drustva. Ranije je u radu vec

receno da banke predstavljaju finansijsko privredno drustvo i da je jedna od osnovnih razlika
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banke i bilo kog drugog preduzeca upravo rad sa novcem, odnosno ¢uvanje tudeg novca za
(niZzu) nov€anu naknadu i plasiranje drugim zainteresovanim licima za (viSu) nov¢anu naknadu.
Bas zbog konstantnog rada sa novcem, banka je u obavezi da u svakom trenutku ima dovoljno
raspolozivog novca za podmirenje svojih obaveza. Ipak, viSak slobodnog novca banci nece
doneti dodatni profit, ¢ak ¢e ga i umanjiti (slobodan novac ne donosi kamatu), i upravo je uloga
menadzera za upravljanjem sredstvima da pronadu koja je to (vrednosna — apsolutna i relativna)
tacka u kojoj je banka istovremeno i likvidna i profitabilna. Takode, specificnost banke, u duhu
preporuka Bazelskog komiteta, je u tome Sto pored odgovornih lica ima i odgovaraju¢e komitete
koji odobravaju i definiSu cene proizvoda, a time i kreiraju ponudu sa kojom banka izlazi na
trziste. Pokazatelji ROA 1 ROE su najcesce koris¢eni parametri za ocenu uspesnosti poslovanja
bankarskog sektora. U bankarskom sektoru Albanije ROA je bio najvisi 2015. godine iznoseéi
1,2% i bez negativnih rezultata; u bankarskom sektoru BiH dve godine je ROA bio sa
negativnim predznakom (2010. i 2013. godine) i od 2014. do kraja 2019. godine belezi
postepeno povecanje. U bankarskom sektoru CG ROA je ubedljivo sa najlosijim rezultatima: u
cak cetiri od 10 posmatranih godina ROA ima negativan rezultat. Ipak, od 2016. zabelezeno je
poboljsanje ovog parametra. U bankarskom sektoru Makedonije ROA je, s druge strane, u
rasponu 0,3-1,7%, a najvise prinosa na aktivu ostvarivale su banke u Srbiji. Tako je 2013.
godine ovaj parametar imao negativnu vrednost, samo nekoliko godina kasnije je presao
vrednost od 2%, §to je dobar rezultat jer govori da su banke sposobne da same zaraduju vise,
uz manje investiranja — sposobne su da same iz svog posla generiSu profit. Moze se videti da
se ROA i ROE priblizno krec¢u sli¢nim putanjama, prema grafikona u nastavku rada, na kojem

je prikazano procentualno kretanje pokazatelja ROA i ROE.
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Grafikon 34: ROA i ROE u zemljama ZB (%)u periodu 2010-2020. godine
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U nastavku, sledi novo poglavlje rada koje predstavlja empirijsku sintezu poglavlja 111

i IV dela rada. Nakon teorijskog osvrta o kori§¢enim metodama i metodologije razvoja

ekonometrijskog modela, bi¢e analizirani indikatori koji su definisani kao najuticajniji na

kretanje problemati¢nih kredita u zemljama Zapadnog Balkana, da bi se na samom Kkraju

poglavlja napravila projekcija kretanja problemati¢nih kredita u zemljama ZB u periodu 2020—

2025.

godine.
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V EMPIRIJSKA ANALIZA ODNOSA ODABRANIH INDIKATORA |
PROBLEMATICNIH KREDITA U ZEMLJAMA ZAPADNOG BALKANA

Dosadasnja istrazivanja su pokazala da je uspesnost bankarskog sektora je uslovljena
kretanjima makroekonomskih indikatora. Brojna istraZivanja poput: (Alihodzi¢, 2015; Racic,
2014; Vodova, 2011, Trenca i dr, 2012) dokazala su da postoji uticaj makroekonomskih
indikatora ekonomskog razvoja na performanse bankarskog sektora. Kao najznacajniji
indikatori mogu se izdvojiti: a) bruto domaci proizvod (BDP), b) inflacija tj. indeks potrosackih
cena (CPI) i ¢) nezaposlenost. Nedovoljno brz oporavak privrede (Ranisavljevi¢ & Vukovié,
2015), delimi¢no uspesna privatizacija drzavnih preduzeca, svetska ekonomska kriza i globalna
politicka nestabilnost, samo su neki od faktora koji su pretili da ugroze stabilnost domaceg

bankarskog sektora (Raci¢ & Barjaktarovic, 2016).

U trenutku pisanja ovog dela rada, svet je pogodila i globalna pandemija virusa Covid—
19 koja je prouzrokovala globalnu trZi$nu nestabilnost. Usled paketa ekonomskih mera koje su
donele Vlade analiziranih zemalja, banke su bile prinudene da odobravaju moratorijume na
kredite, ali oCekivano je bilo da ¢e one biti dovoljno likvidne da izdrze viSe meseci bez
dosadasnjih priliva. Prema podacima UdruzZenje banaka Srbije (2020), u Republici Srbiji je oko
94% gradana 1 92,9% preduzeca koji imaju obaveze prema bankama odlucilo se da prihvati
moguénost zastoja u otplati kredita tri meseca, koliko je NBS propisala. S obzirom na to da,
ovih 7% preduzeca koji su nastavili da plac¢aju svoje obaveze 1 tokom trajanja moratorijuma, su
vece firme u Srbiji i ¢ine oko 30% ukupne kreditne zaduzenosti privrede, banke nisu ostale bez
priliva u potpunosti. Krajem jula meseca, NBS je propisala odlukom jo$ jedan moratorijum sa
trajanjem od dva meseca. Medutim, s obzirom na to da moratorijumom se produzava trajanje
kredita, a time 1 ukupan iznos kredita koji treba vratiti, manji broj fizickih i pravnih lica se
opredelio za ovu vrstu ,,pomo¢i*. I pored blagih udaraca koji su pogodili bankarski sektor u
celom svetu, bankarsko poslovanje u posmatranom regionu mogu se opisati stabilnim, dovoljno

likvidnim sa i dalje visokom stopom adekvatnosti kapitala.

Isticemo da je empirijska analiza istrazivanja zapoceta je pregledom dostupnih podataka
za odabrane zemlje: Albaniju, Bosnu i Hercegovinu, Crnu Goru, Republiku Srbiju i Republiku
Severnu Makedoniju. Pretragom vladinih sajtova, sajtova centralnih banaka, statistickih
agencija i sli¢nih relevantnih institucija, uz pregled domace i strane literature, napravljena je

baza makroekonomskih podataka. \Vremenski posmatrano, analiza obuhvata period 2003-2019.
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godina. lako se period od deset godina smatra relevantnim za ekonomska istrazivanja, Zelja
autora je bila da se kreira $to tacniji prediktivni model, pa je analiza obuhvatila period od 2003.
godine sa $to ve¢im brojem opservacija (koji su dati kao Prilozi rada). Tako, istrazivanje koje
se odnosi na makroekonomske pokazatelje u Albaniji, je prikazano u Prilozima za period od
2007. godine, u Bosni i Hercegovini istrazivanje je krenulo od 2003. godine, za Crnu Goru od
2010. godine, Srbiju od 2008. godine i za Severnu Makedoniju od 2005. godine. Razlog zbog
koje je presek istrazivanja na polovini 2020. godine je dostupnost seta podataka u momentu
ovog dela pisanja disertacije. Svi podaci su posmatrani na kvartalnom nivou, a preuzeti su iz
baze podataka CEIC data** za sledeée makroekonomske pokazatelje: rast nominalnog BDP—3;
rast realnog BDP-a; investicije (u % BDP-a); industrijska proizvodnja; indeks potrosackih
cena; indeks proizvodackih cena; ukupan izvoz; ukupan uvoz; stopa nezaposlenosti. Pored
navedenih, prikupljeni su podaci i za: racio problemati¢nih kredita; godiSnju promenu rasta
ukupnih depozita; godiSnju promenu rasta ukupnih kredita; racio adekvatnosti kapitala; racio
likvidnosti. Za statisticku obradu podataka kori$éen je softverski paket R. Cilj ovog dela rada

je da proveri verodostojnost dobijenih prediktivnih podataka za kretanje NPL-a.

U nastavku ovog poglavlja bi¢e dat teorijski osvrt na kori$¢ene statisticke metode u radu
1 razvice se model koji ¢e biti kasnije koriS¢en za predikciju rezultata. Poglavlje V sadrzi 1
deskripciju rezultata za svaku posmatranu zemlju 1 izvodenje zakljuc¢aka o slicnostima, ali 1
razlikama u kretanju javno objavljenog NPL—a i NPL—a dobijenog modeliranjem, kako bi se
opravdao primarno postavljen cilj ovog dela rada. Ukoliko se model pokaze kao adekvatan,
konacno ¢e se kreirati projekcije za period 2020-2025. godina. Tu je veoma vazno pomenuti
problematiku osnova za kreiranje projekcija, buduci da za veliki broj stavki neophodnih za
kreiranje adekvatnog seta podataka, medunarodne finansijske institucije ne daju projekcije.
Tako npr. projekciju stope nezaposlenosti koja ¢ini parametar u definisanom hipotetickom
okviru (H4), MMF je objavio za sve posmatrane drzave, osim za Crnu Goru. Potom, stavke
poput projekcija kretanja koeficijenta likvidnosti, adekvatnosti kapitala, godiSnje stope rasta
depozita ili kredita takode nisu javno objavljene, a njihove projekcije ¢e biti neophodni ulazni
parametri za kreiranje predikcije kretanja NPL—a u budu¢em periodu (do 2025. godine).

Pomenute nedostaju¢e projekcije, autor ¢e kreirati na bazi prethodnog kretanja svakog

4 CEIC data prikuplja podatke iz gorepomenutih institucija tako da se smatra relevantnim izvorom

podataka.
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pojedinacnog indikatora tako da npr. iznos posmatranog parametra u 2020. godini bude
aritmeticka sredina prvog posmatranog kvartala aktuelne godine (za svaku zemlju, iz Priloga
rada br. 6-10) i ¢etvrtog kvartala prethodne godine, odnosno 2019. godine. O detaljima koji
indikator (makroekonomski i/ili bankarski) i u kojoj meri, se pokaze kao najuticajniji na
kretanje problemati¢nih kredita u svakoj zemlji bi¢e reci u nastavku rada. Takode ¢e se ukazati
1 na postupak kako se doslo do dobijenih projekcija, usled pomenutih ograni¢enja koje se

odnose na dostupnost podataka.

Sastavni deo svakog naucnog, obrazovnog, strucnog c¢lanka mora biti potvrden
kvantitativno na osnovu barem nekog od statisti¢kih pojmova. Skup metoda koji se koriste za
dobijanje verodostojnih, istinitih, nesubjektivnih rezultata ¢ini osnove statistike. Prema
(Mutavdzi¢ & Nikoli¢—Dori¢, 2018), statistika je nau¢ni metod koji se koristi za prikupljanje,
prikazivanje, analizu i tumacenje razliCitih vrsta podataka. To prakti¢no znaci da statistika pruza
moguénosti za donoSenje ispravnih odluka koje ¢e kao osnovu imati kvantitativne dokaze.
Takode, statistika omogucava da tumacimo podatke sa razumevanjem. Savremeni pogledi
statistike podrazumevaju pojave koje pokazuju varijabilitet od sluc¢aja do slucaja njihovog
pojavljivanja, a na ovaj varijabilitet uticu razli¢iti faktori (Diggle & Chetwynd, 2011). U ovom
radu analizirani su faktori koji uticu na kretanje problemati¢nih kredita, primenom statisticnih
metoda. S tim u vezi, moZemo reci da ispitivanje uticaja 1 zavisnosti jedne promenljive (NLP)
od druge ili drugih (bankarski 1 makroekonomski parametri) predstavlja veoma vazno mesto u
primeni statistiCke. Naravno, obavezan uslov za primenu metoda u praksi je pretpostavka o
medusobnoj povezanosti i zavisnosti jedne promenljive od druge. Na osnovu empirijskih
podataka moguce je meduzavisnosti promenljivih iskazati matematickom funkcijom koja ¢e
iskazati prosecnu ili tzv. oCekivanu zavisnost ili vezu (Ivanisevi¢ i dr., 2015). Upravo ¢e u radu
biti koriS¢ena regresiona analiza, ¢iji je osnovni zadatak da otkrije kome se najvise priblizava
kvantitativno slaganje varijacija posmatranih pojava, da pokaze kako se zavisno promenljiva
menja u odnosu na nezavisne promenljive i na osnovu stepena slaganja njihovih varijacija
omoguci ocenu i1 predvidanje ponaSanja zavisne promenljive (Mutavdzi¢ & Nikoli¢—Pori¢,

2018). Postupak regresione analize ¢€ine tri faze:
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1. planiranje — podrazumeva definisanje ciljeva istrazivanja kroz izucavanje ranije
objavljenih istrazivackih napora (a) i izbor i broj promenljivih koji ¢e uéi u regresiju
(b).

2. razvijanje modela — faza koja podrazumeva izbor izmedu kori$¢enja ve¢ postojeéih
modela ili odluke o kreiranju novog modela. Izabrani model treba da $to bolje prikaze
ponasSanje pojave u zavisnosti od odabranih nezavisno promenljivih.

3. provera modela — na osnovu javno dostupnih podataka za odredeni vremenski period,
na kraju analize, vrsi se poredenje tih podataka sa podacima dobijenim modelom u cilju

provere verodostojnosti i kvaliteta razvijenog modela.

Ekonomisti ili drugi stru¢njaci, koji nisu matematicari ili statisticari, uglavnom teze da
model koji ¢e koristiti bude §to je moguce jednostavniji kako bi se posmatrano istrazivanje
moglo korititi dalje u nauci, budu¢i da se uglavnom se kao kriterijumi u izboru modela koriste

se ranija iskustva iz analizirane oblasti.

Cilj regresione analize je da omoguci sagledavanje kretanja o¢ekivane vrednosti zavisno
promenljive, na osnovu date nezavisno promenljive (Wilcox, 2017). Na ovoj teorijskoj tvrdnji
baziran je deo doktorata koji sledi u ovom, petom delu rada: zavisno od kretanja parametara za
koji se pokaze da najvise uti¢e na kretanje NPL—a u svakoj zemlji (nezavisna promenljiva)

mozemo pretpostaviti kretanje NPL—a (zavisna promenljiva) u buduénosti.

Sagledavanje uticaja jedne promenljive na drugu promenljivu definicija je proste
linearne regresije, kao najjednostavnijeg oblika regresije. Ona je veoma Cesto u upotrebi u

ekonomskim istraZivanjima i iskazuje se slede¢om funkcijom:
Yi=a+ bX; (i=1,2,3,...,n)
gde su:
Yi — ocekivana vrednost zavisne promenljive Y
Xi — nezavisna promenljiva
a i b — parametri regresije

Parametar a pokazuje vrednost zavisne promenljive u tacki preseka y ose i linije
regresije, dok parametar b je prose¢na promena zavisno promenljive Y za jedinicu promene

nezavisno promenljive X, predstavljaju¢i koeficijent regresije. Kod rastuce regresije parametar
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b ima pozitivnu vrednost (b>0), a kod opadajuce regresije ima negativnu vrednost (b<0)

(Mutavdzi¢ & Nikoli¢—DPori¢, 2018).

Kao mera ispravnosti za modele linearne regresije, koristi se R? test koji pokazuje
koeficijent determinacije u zavisnoj promenljivoj koju nezavisne promenljive objasnjavaju,
mereci snagu veze izmedu modela i zavisne promenljive, u rasponu 0—-100%. Logi¢no, model
ée se pokazati nepristrasnijim ako je rezultat R? testa blizi 100%, i obrnuto. Medutim, njegova
najve¢a mana je u tome $to zahteva veliki broj opservacija i $to se dodavanjem slucajnih
opservacija, rezultata R? testa poveéava. S obzirom na to da ¢e se dalje, u radu analizirati
relativno mali broj opservacija (u proseku oko 50 po zemlji), fokus ¢emo staviti na rezultate
dobijene u ADJ R? testu koji se koristi upravo u situaciji kada je dostupno otprilike do 100
opservacija. ADJ R? test predstavlja verziju R? testa prilagodenu broju opservacija. On ¢e se
povecati samo ako nova opservacija poboljsava model vise nego §to bi se to slu¢ajno ocekivalo.
Dalje, analizirace se i meduzavisnost dve promenljive, a ako se ispituje meduzavisnost dve ili
viSe promenljivih, govorimo o korelaciji (Man, 2016). Uocavanje jacine veze izmedu dve
promenljive cilj je postojanja korelacione analize. U radu ¢e se koristiti matrica korelacije jer
nece biti dovoljna informacija o meduzavisnosti dve promenljive, ve¢ ¢emo pokusati da
saznamo na koji nacin vise varijabli uticu jedna na drugu. Matrica izgleda tako da je dijagonalni
presek izmedu varijabli jednak 100% (jer je svaka varijabla sama sa sobom u potpunoj
korelaciji). Dalje, matrica je i simetri¢na, budu¢i da su podaci ispod i iznad dijagonale su isti,

za isti par varijabli.

Kod regresione analize, veoma je korisno analizirati i dijagram rasipanja. On se
formira u koordinatnom sistemu tako da uneta tacka predstavlja koordinatu xiyi, gde je
iI=1,2,3,n..., a postoji onoliko parova koliko je parova vrednosti promenljivih uSlo u regresiju.
Tacke ¢e se rasporediti prema odredenim zakonitostima 1 upravo na osnovu toga mozemo
utvrditi zavisnost ili vezu izmedu promenljivih, kao i karakter te veze. U nastavku sledi grafikon

sa nekoliko tipova veza.
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Grafikon 35: Tipovi veze u dijagramu rasipanja
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Reziduali predstavljaju vertikalnu udaljenost izmedu tacke podataka i regresione
analize. Oni su pozitivni ako se nalaze iznad regresione linije ili negativni, u kontra slucaju,
dok ako se nalaze na na liniji regresije, onda su jednaki nuli. Kako su reziduali razlika izmedu
vrednosti zavisne promenljive i prediktivne vrednosti (u ovoj analizi), oni se ponekad nazivaju
i greSkama u merenju, s tim da ,,greska“ u ovom kontekstu ne znaci da nesto nije u redu sa
analizom, ve¢ da postoji neka razlika koja se ne moze objasniti regresijom (Dodge, 2010). Ovde
je vazno spomenuti tzv. outlier—e, odnosno tacke van predvidenih granica. Ukoliko ih u okviru
linije regresije ima previSe, mozemo konstatovati odsustvo veze u istrazivanju jer su to tacke

koje bi trebalo odbaciti u radu.

Do sada su predstavljeni statisticki metodi koji ¢e dalje biti koriS¢eni u radu. U slede¢em

potpoglavlju sledi metodologija razvoja modela.

1.1 Metodologija razvoja modela

ASRF (eng. Asymptotic Single Risk Factor) pristup je proistekao iz adaptacije
Mertonovog modela koji je prvi put kreiran 1974. godine (Merton, 1974). U ovom pristupu,
zajmovi su modelirani na standardni nacin u zavisnosti od verovatnoce problematic¢nih kredita
(obi¢no firme). Status NPL—a (neizmirenja obaveza) zajma se deSava ako trziSna vrednost
imovine firme padne ispod iznosa zajma. Prema tome, podrazumevana distribucija duznika je

Bernoulijeva distribucija (eng. Bernoulli distribution).

Pretpostavimo da je normalizovani povracaj sredstava Y;, duznika i u trenutku t u

kreditnom portfoliu, odredenjednim sistematskim parametrom rizika Z, i nesistemskim Sumom

Yie = ’Rizzt"‘ /1_Ri28i,tv

gde Z; i g imaju raspodelu N(0,1) i Yj, ima standardizovanu Gausovom

€; ¢, na osnovu sledece formule:

distribucijom (eng. Gaussian distribution).

Komponenta €; ; predstavlja specifi¢an faktor rizika karakteristican za duznika i, dok je
Zsistemski parametar rizika za sve duznike u portfoliju, i u ovom slucaju predstavlja stanje
makroekonomije. Parametar R; predstavlja standardnu stopu korelacije izmedu kapitala
duznika i sistemskog (globalnog) parametra rizika, tako da se korelacija R; takode tumaci i kao

osetljivost na sistematski rizik. Prema tome, ako sa B; ozna¢imo minimalni prag za duZnika,
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zbog koga se aktivira odredeni dogadaj i (npr.NPL), moZemo predstaviti “trenutnu

B, — |R?Z,
)-o 2

1—R?

L

verovatno¢u NPL—a* (PIT PD) duznika duznika i, na slede¢i nacin:

PD;, = Prob(Y;, < Bi|Z,) = Prob( /Rl?zt + /1 — R?g;; < By|Z

Prema (Carlehed & Petrov, 2012), srednja vrednost verovatno¢e NPL-a (TTC PD)

duznika i, oznacena sa CT; jeste srednja vrednost verovatno¢e NPL—a za sve dostupne periode.

To mozemo prikazati sledeCom formulom:

g ( ﬁf Zt)J_ZtEmlmb<pt+ [Rew<n)

= Y]ft[Prob(n,t < B;)]

= E[®(B))] = @(B;)

Pod pretpostavkom da je portfolio homogen i da ne dolazi do promena portfolija tokom
vremena, B; I R; su identi¢ni za sve periode i bi¢e oznaceni sa B i R, dok su PiT PD (NPL,) i

TTC PD (cT) portfolia P iskazani slede¢im formulama:

NPL Z PD, <B Zt)
t — Lt
ieP V1—R?

1
CT=—ZCT-= (B
52, CTi= @)

iEP
EliminiSuc¢i komponentu B iz obe gore pomenute jednacine, moze se izraziti sistematski
faktor rizika na osnovu istorijskih vrednost NPL—a za posmatrani portfolio P:
_ ®7X(CT) —V1—R?207'(NPL,)
’ VRZ

Sledec¢i korak je pronalaZzenje makroekonomskog modela za promenljivu Z, koja moze
da objasni istorijsko kretanje NPL—a i predvidi buducu vrednost Z.

U ovom radu bice koriS¢en jednostavan linearni model koji glasi:

Zy = Bo + BiMyg + -+ BiM;,
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i gde su My, .. M,, odabrane makroekonomske varijable koje su specifi¢ne za portfolio

Sa pretpostavljenim linearnim modelom, mozZe se projektovati buduca vrednost Z, i
transformisati buduc¢i TTC PD u budu¢i PiT PD. Pre nego §to se izvede transformacija, treba
imati na umu da cilj modela da se odrede buduce vrednosti ¥;, = /R*Z, + /1 — R%§;, koja ima

slede¢u raspodelu:

Y ~N (,/R?E(Z). 1-R?+ RZVar(Z}))

i ¢ije komponente takode imaju normalnu raspodelu:

7, ~N (E(Z), Var(ft)), & ~N(0,1)

Vrednost PiT PD—a u nekom budu¢em trenutku t tada je

B - REE(Z)

PDF" = Prob(¥,; < Bj;) = @ J
1—R? + R¥Var(Z;)

Sa druge strane, TTC PD za buduce podatke t izrazavamo slede¢om formulom:
PD[{¢ = Ey,,[Prob(Y;. < B;)| = E[®(B.)] = ®(B;.)

Kombinovanjem gornje dve jednacine dobije se:

@~} (PDI) - VRFE(Z:)

PD/{" =@
\/1 — R? + R*Var(Z,)

koja moze posluziti kao formula transformacije TTC PD u PiT PD.
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1.2. Koraci u razvoju modela

Nakon prikupljanja podataka, a na osnovu makroekonomskog modela za promenljivu
Z,; kreirana je ciljna promenljiva za sve moguce periode. S obzirom na to da je u modelu u
pocetku posmatrano viSe varijabli, ideja je bila pronaci koje varijable u najvecoj meri uticu na
kretanje problematic¢nih kredita u zemljama Zapadnog Balkana. Cilj ovog dela rada je pronaci
koje varijable imaju najve¢i uticaj na kretanje NPL—a u svakoj posmatranoj drzavi, kako bi se
moglo predvideti kretanje NPL—a u buduénosti, bez postojanja podataka o NPL-u, a uz
postojanje definisanih pokazatelja. Kao Prilozi, na kraju disertacije, date su sve koris¢ene

tabele, kao 1 kodovi koris¢eni u statistickom softverskom paketu R.

Efekat makroekonomskih varijabli se na privredu ne reflektuje odmah po njihovom
pojavljivanju, ve¢ nakon odredenog proteklog vremena, zbog Cega su u analizu ukljuc¢ene
dodatne promenljive pravljene kori$¢enjem lagova na pocetni set promenljivih. Ove varijable
Sire spektar potencijalnih promenljivih tako Sto se ne gleda trenutna promena, ve¢ se analizira
efekat makroekonomskih pokazatelja na ciljnu promenljivu nakon narednih kvartala koji dolaze
u toku godine. Primera radi, ako posmatramo uticaj nezaposlenosti na kretanje problemati¢nih
kredita, poveéanje nezaposlenosti na kraju prvog kvartala 20xx godine neée imati uticaj na
kretanje NPL—a u prvom kvartalu te godine, ve¢ ¢e se efekat smanjenja zaposlenosti videti na

kraju drugog, treceg ili pak, Cetvrtog kvartala.

Kako pojedini makroekonomski podaci nisu bili javno dostupni za odredene godine, a
pogotovo za prvih 6-7 godina analize, autor je raCunao tzv. nedostaju¢e (eng. missing)
vrednosti, poSto nije dozvoljeno ostaviti prazna polja u koris¢enom statistickom paketu R.
Procenat nedostaju¢ih vrednosti se dobija tako $to se sabere ukupan broj posmatranih
vremenskih perioda (u slu¢aju ovoga rada — kvartala) i podeli sa ukupnim brojem praznih polja
u okviru posmatranog indikatora, odnosno nakon ra¢unanja aritmeticke sredine pomenute dve
varijable. Popunjavanje nedostaju¢ih vrednosti smo vr$ili za svaku promenljivu sa srednjom

vrednos$c¢u te promenljive.

Prva eliminacija podataka bilo je uklanjanje podataka koji imaju nedostajuce vrednosti
preko 50%. U ovom radu ovaj slucaj postoji u Srbiji 1 Albaniji gde su eliminisani stopa

nezaposlenosti u sluc¢aju Srbije 1 PPC indeks u slucaju Albanije.



Analize i perspektive razvoja bankarskog sektora u zemljama Zapadnog Balkana sa posebnim osvrtom na

predvidanje kretanja problematicnih kredita

Tabela 47: Indikatori eliminisani iz dalje analize zbog nedostajucih vrednosti

DRZAVA INDIKATOR
SRBIJA Stopa nezaposlenosti
ALBANIA Indeks proizvodackih cena

Izvor: Prikaz autora

Kada smo popunili sve vrednosti u kolonama, izradunati su koeficijenti R?i ADJ R? za
svaku pojedina¢nu promenljivu, u svakoj posmatranoj drzavi. Ovi koeficijenti ukazuju procenat
varijanse izmedu promenljivih, odnosno koliko neka promenljiva dobro opisuje ciljnu
promenljivu. S obzirom na to da mali broj opservacija (u proseku oko 50 po zemlji), fokus je
bio na rezultatima dobijenim u koeficijentu ADJ R? koji se Koristi upravo u situaciji kada je
dostupno otprilike do 100 opservacija. Kona¢no, modeliranjem eliminisane su sve promenljive
kojima je ADJ R? manji od 15%. Kao moguénost za dalje modeliranje, indikatori koji su

ostavljeni u analizi prikazani su za svaku posmatranu zemlju u narednoj tabeli.

Tabela 48: Skraden pregled indikatora po zemljama ZB sa R? i ADJ R? testovima sa rezultatom od preko 15%

INDIKATOR
CAR L2
CAR_L1
CAR_L3
CAR
SRBUA InvestPercNominalGDP

InvestPercNominalGDP_L1

InvestPercNominalGDP_L2

RealGDP_L2

RealGDP_L1

RealGDP

UNEMPLOYMENT 0,659 0,648
ALBANIJA UNEMPLOYMENT _L1 0,593 0,579

UNEMPLOYMENT_L2 0,518 0,503
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UNEMPLOYMENT_L3 0,431 0,413
TTDEPOSITE_L3 0,339 0,317
TTDEPOSITE_L?2 0,334 0,312
TTDEPOSITE_L1 0,321 0,299
CAR 0,300 0,278
TTLOANS_L3 0,252 0,228
RealGDP_L2 0,239 0,215
CAR_L1 0,226 0,201

TTLOANS_L3

TTLOANS L2

InvestPercNominalGDP_L3
BOSNA | CPI_L3

HERCEGOVINA | PPI_L3
IMPORT

IndustrialProd

TTDEPOSITE
UNEMPLOYMENT _L1 0,663 0,653
UNEMPLOYMENT 0,646 0,636
UNEMPLOYMENT_L2 0,570 0,558
UNEMPLOYMENT _L3 0,505 0,492
TTLOANS 0,449 0,434
TTLOANS_L1 0,423 0,408
CRNA GORA || TTLOANS_L3 0,406 0,390
TTLOANS_L2 0,394 0,378
CAR_L2 0,327 0,309
CAR_L1 0,327 0,309
CAR 0,324 0,305
CAR_L3 0,296 0,277
InvestPercNominalGDP 0,252 0,232
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NomGDP_L3 0,230 0,209

UNEMPLOYMENT
UNEMPLOYMENT_L1
UNEMPLOYMENT_L2

SEVERNA LAR
MAKEDONUA | CAR

CAR L1

LAR_L1

InvestPercNominalGDP

Izvor: Kalkulacija autora

Sledeca faza istrazivanja bilo je kreiranje klastera tako $to su promenljive istog tipa
smestane u odvojene grupe, naravno sa ADJ R? ve¢im od 15%. 1z svakog klastera birana je
promenljiva sa najve¢im ADJ R? i konaéno, kreirana je lista koja ulazi u regresiju. U narednoj
tabeli prikazana je lista promenljivih za svaku posmatranu drzavu. Ako poredimo prethodnu i
narednu tabelu, mozemo zakljuciti da tabela sa podacima o listi promenljivih koje ulaze u
linearnu regresiju sledi iz prethodne tabele gde su klasteri formirani na osnovu R? i ADJ R?

testova.

Tabela 49: Lista promenljivih za linearnu regresiju

CAR L2, Realni BDP L2, Investicije (u procentu nominalnog
BDP-a)

TTLOANS L3

Stopa nezaposlenosti_L1, TTLOANS

Stopa nezaposlenosti, LAR
Stopa nezaposlenosti, TTDEPOSITE L3

Izvor: Istrazivanje autora

Prag znacajnosti u pustenoj linearnoj regresiji je 5%, kako bi se dobili Sto odgovarajuci
rezultati. Dobijena je zavisna varijabla Z (na osnovu formule definisale u potpoglavlju 1.2. ovog
poglavlja) za celokupan posmatrani period. Njenim modeliranjem sa indikatorima koji su se za

svaku zemlju pojedinacno pokazali kao najznacajniji, dobijena je prediktivna vrednost (PD)
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koja predstavlja osnovu za kreiranu predikciju kretanja problemati¢nih kredita. U nastavku rada

se nalaze rezultati istrazivanja za svaku pojedina¢nu zemlju.

2. Analiza bankarskih i makroekonomskih indikatora na kretanje NPL u

bankarskom sektoru Albanije

Kao ulazni podaci, koris¢eni su svi pobrojani makroekonomski indikatori za Albaniju u
I11 poglavlju rada, kao i indikatori koji oslikavaju performanse bankarskog sistema, a prikazani
su u poglavlju IV ovog rada. Izracunate su vrednosti na podatke koji nedostaju, uvedeni lagovi
vrednosti, a potom izradunati R? i ADJ R? testovi. Od svih varijabli, ostavljeni su samo oni
indikatori kojima su rezultati R?i ADJ R? bili preko 15%.; kako ne bismo imali istu kategoriju
promenljive u analizi kreirani su klasteri, a onda iz svakog Kklastera je birana promenljiva sa
najve¢im R2i ADJ R2. U slucaju Albanije pokazalo se da najveéi uticaj na kretanje NPL-a
imaju:
— Stopa nezaposlenosti,
— Ukupni depoziti prikupljeni tri kvartala unazad koji su napisani kao ,,Rast ukupnih
depozita LAG3“,
— Adekvatnost kapitala oznacen kao ,,CAR",
— Ukupni krediti odobreni u prethodna tri kvartala napisani kao ,,Rast ukupnih kredita
LAG3*.

Daljom analizom utvrdeno je da stopa nezaposlenosti 1 ukupni depoziti prikupljeni tri kvartala
unazad imaju najveéi uticaj na kretanje NPL-a (rezultati R?i ADJ R?testova) pa se u nastavku

rada fokus stavio na ova dva indikatora.

Rezultati R?i ADJ R? testova od &ak 88,4-89,4% govore da ¢e kreirana predikcija biti
u Cak tolikom procentu slucajeva tacna, kao Sto se moze videti u narednoj tabeli. Ako znamo
da se sve preko 30% prihvata kao dobro reSenje, dobijeni rezultat moZzemo oceniti veoma
dobrom ocenom jer se kretanje NPL—a se moze u 89% adekvatno interpretirati na osnovu

kreiranog modela.

Tabela 50: Rezultati R? i ADJ R? testa za NLP bankarskog sektora Albanije

R-Square \ 89,4%
Adj R-5q D
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Izvor: Kalkulacija autora

S obzirom na p vrednost od 0% 1 standardnu greSku merenja na niskom nivou za obe

odabrane varijable, dobijena promenljiva ima veliku statisticku znacajnost.

Tabela 51: Beta vrednost procene regresije za NPL bankarskog sektora u Albaniji

term estimate® std.error*® t-statistic’ | p.value
ntercept , : : 0%
{ )49 5,50939 0,398812013 13,81450946 0,0%

Stopa -0,3425 0027393575 | —12,50128221 0,0%
nezaposlenosti

Rast depozita 0
LAG3 -0,1133 0,013939609 —8,124409207 0,0%

Izvor: Kalkulacija autora

Uradena je korelaciona analiza izmedu makroekonomskih indikatora koji imaju najveci
uticaj na kretanje promenljive Z. Kako stopa nezaposlenosti i ukupno prikupljeni depoziti u
periodu prethodne tri godine pokazuju umereno pozitivnu korelaciju od 40,21% mozemo reci
da srednje jaka zavisnost ukazuje da ¢e ipak povecanje stope zaposlenosti imati srednje jak

uticaj na povecanje stope prikupljenih depozita u naredne tri godine.

Tabela 52: Matrica korelacije izmedu ciljne promenljive (NPL-a) i posmatranih promenljivih u bankarskom

sektoru Albanije

KORELACIJA
Stopa Rast depozita
nezaposlenosti LAG3

Varijable Z5
Z5 100,00% —78,23% —63,77%

4 Estimate je, u statistici, oznaka bilo kog od mnogobrojnih postupaka za raunanje vrednosti neke
imovine stanovni$tva na osnovu posmatranja uzoraka.

46 Std. error je, u statistici, standardno odstupanije distribucije posmatranog uzorka.

47 T—statistics predstavlja odnos odstupanja procenjene vrednosti parametra, od njegove pretpostavljene
vrednosti, do njegove standardne greske.

48 P, value se koristi za testiranje hipoteze. Statistika p-testa obi¢no sledi standardnu normalnu raspodelu
kada se koriste velike veli¢ine uzoraka. Istrazivaéi ¢e obi¢no odabrati nivo od 5% ili nizi, $to znaci nivo poverenja
od 95% ili veé¢i. Drugim re¢ima, vrednost p manja od 5% znaci da postoji veca Sansa od 95% da rezultati nisu

namesteni, Sto poveéava znacaj istraZivanja.

9 Intercept je oznaka za ocekivanje budu¢ih dogadaja u statistici.
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Stopa
nezaposlenosti

—78,23% 100,00% 40,21%

Rast depozita 0 0 0
LAG3 —63,77% 40,21% 100,00%

Izvor: Kalkulacija autora

U prethodnoj tabeli moZemo videti da sa ciljnom promenljivom Z stopa nezaposlenosti
ima jaku, ali negativnu korelaciju od —78,23%, dok je veza sa ukupno prikupljenim depozitima
u prethodne tri godine nesto slabija (koeficijent korelacije od —63,77%). Ovo bi se moglo
objasniti prostom logikom iz prakti¢nog Zivota: ako neko izgubi posao danas i nema isti duzi
vremenski period, svakako nece imati od ¢ega da polaze depozite u banku, ve¢ ¢e trositi zalihe

novca za svakodnevni Zivot, sve do stabilizacije novcanih tokova.

Dalje u analizi, proveravali smo da li indikatori za koje se pokazalo da imaju najveéi
uticaj na kretanje NPL—a, zaista mogu dobro izvrsiti predikciju. Izraunata je zavisna varijabla
Z, anaosnovu nje prediktivna vrednost koja je dalje koriS¢ena kao osnova za predvidanje NPL—

a. Rezultati su iskazani u tabeli ispod.

Tabela 53: Provera predikcije NPL-a u bankarskom sektoru Albanije

Output Statistics

e Za\_/_lsna Prediktivna Reziduali NPL (%)
varijabla vrednost

201201 [EYEN 0,641 0,220 20,1
2012Q2
2012Q3
2012Q4
2013Q1
2013Q2
2013Q3
2013Q4
2014Q1
2014Q2
2014Q3
2014Q4
2015Q1
2015Q2
2015Q3
2015Q4
2016Q1
2016Q2
2016Q3

Prediktivni NPL
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2016Q4 —0,108 0,351 —0,459 18,3 16,3
2017Q1 0,047 0,434 —0,387 17,4 15,9
2017Q2 0,386 0,382 0,005 15,6 16,2
2017Q3 0,544 0,261 0,283 14,8 16,8
2017Q4 0,866 0,528 0,338 13,2 15,4
20180Q1 0,823 0,845 0,022 13,4 13,9
2018Q2 0,858 0,917 —0,059 13,3 13,5
2018Q3 0,942 1,250 —0,308 12,9 12,1
2018Q4 1,359 1,264 0,095 11,1 12,0
2019Q1 1,288 1,289 0,001 11,7 11,9
2019Q2 1,323 1,439 0,116 11,2 11,3
2019Q3 1,477 1,464 0,013 10,6 11,2
201904 2,084 1,668 0,416 8,4 10,4
2020Q1 2,142 1,609 0,533 8,2 10,6

Izvor: Kalkulacija autora

Istorijski posmatrano, iz kolona NPL i prediktivni NPL moze se videti da nisu prevelika
odstupanja izmedu javno objavljenih podataka o NPL—u i predikcije ovim modelom. Trendovi
su takode gotovo identi¢ni — kada NPL pada, i prediktivni NPL pada i obrnuto. Razlike ne idu
vise od 10%, sem od Q4 2014. 1 Q4 2015.

Grafikon 36: Istorijski i prediktivni trend kretanja NPL-a u bankarskom sektoru Albanije

NPL vs Predicted NPL
30,0%
25,0%

200% = \//\
15,0%
b NC——
10,0% "\

5,0%
0,0%

e NP Predicted NPL

Izvor: Prikaz autora

Na prethodnom grafikonu moze se uociti prac¢enje trenda NPL—a u Albaniji kroz
posmatrano vreme. Najvece odstupanje 1 greSka predikcije bila bi krajem 2015. godine kada

prediktivni NPL raste, a realni opada. Medutim, ako bismo uocili da je ve¢ slede¢e godine NPL
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zaista i porastao, mogli bismo zakljuciti da je, prediktivni NPL upozorio godinu dana unapred

na moguci skok realnog NPL koji se i dogodio ve¢ polovinom sledece, 2016. godine.

Kako bismo jos jednom potvrdili verodostojnost tvrdnji, u okviru narednog grafika dato

je kretanje odabranih indikatora za predikciju NPL-a u Albaniji.

Grafikon 37: Istorijski trend kretanja odabranih indikatora u Albaniji
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Izvor: Prikaz autora

Gledaju¢i prethodna dva grafika mozemo primetiti da kretanje rasta depozita LAG3 i

stope nezaposlenosti prate trend kretanja i zvani¢nog, a i prediktivni NPL—a.

Kako bismo utvrdili da li je kreirani model u slucaju Albanije zaista odgovarajuéi, a

ukoliko jeste, onda koliko je odgovarajuéi, preostalo je da izvr§imo analizu reziduala.
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Grafikon 38: Dijagram rasipanja reziduala za prediktivni NPL (model) bankarskog sektora Albanije
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Izvor: Kalkulacija autora

Prethodni grafikon potvrduje nezavisnost reziduala jer su tatke nasumicno rasporedene
u prvom i tre¢em kvadratu. S obzirom na to da znamo da ako iscrtane tacke ne obrazuju Sablon
(Sto u ovom grafikonu nije slucaj), onda mozemo re¢i da su ispunjeni uslovi za osnovne
pretpostavke. Drugi kvadrat pokazuje normalnost raspodele Sto u slu¢aju Albanije jeste slucaj,
dok tzv. Kukova razdaljina (Cetvrti kvadrat) pokazala je da nema outlier—e, odnosno tacke van
predvidenih granica koje bi trebalo odbaciti. Kao zakljucak predikcije u slucaju albanskog
modela predikcije NPL—a, moze se re¢i da pregledom stope nezaposlenosti i podataka o
ukupnim depozitima kao javno dostupnim podacima, moze sa velikom sigurnoS¢u predvideti

kretanje problemati¢nih kredita u budu¢em razvoju bankarskog sektora Albanije.

S obzirom na to da sve navedeno ide u prilog adekvatnoj interpretaciji podataka, kao i
zadovoljavaju¢em kvalitetu dobijenog kretanja problemati¢nih kredita, predikcija NPL—a u
bankarskom sektoru Albanije uradena je do 2025. godine. Kao osnova za kreiranje buducih
trendova koriS¢ene su projekcije MMF-a za stopu nezaposlenosti (International Monetary
Fund, 2020), dok je autor kreirao ocekivanje rasta depozita, buduéi da ovu stavku medunarodne

institucije ne kreiraju kao javno dostupan podatak. Na bazi prethodnog kretanja rasta ukupnih
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depozita, autor je izracunao prosecnu vrednost tako da iznos na kraju 2020. godine predstavlja
prosek od 2007. godine do kraja 2018. godine. Potom, iznos na kraju 2021. godine predstavlja
prosek od takode 2007. godine do slede¢eg kvartala, odnosno do prvog kvartala 2019. godine.
Iznos rasta depozita u 2022. dobijen je kao prosek stavki od 2007. godine do drugog kvartala
2019. godine i tako dalje do 2025. godine.

Rezultati koji predstavljaju optimistican scenario iskazani su u narednoj tabeli.

Tabela 54: Predikcija kretanja NPL—a u bankarskom sektoru Albaniji (optimisti¢ki scenario) za period 2020-

2025. godine
Godina Stopa _ Rast uku_pnih Zavisna varijabla Prediktivni NPL
nezaposlenosti depozita Z
2020 11,80 5,55 0,8393877 13,90%
2021 11,50 5,39 0,9611712 13,34%
2022 11,30 5,25 1,0456017 12,96%
2023 11,00 5,12 1,1629379 12,45%
2024 11,00 4,96 1,1808719 12,37%
2025 11,00 4,81 1,1979978 12,29%

Izvor: Kalkulacija autora

Zavisna varijabla Z posledica je modeliranja u R-u na bazi vrednosti stope
nezaposlenosti i rasta depozita. Cilj ovog dela istrazivanja jeste izraCunati vrednost
problemati¢nih kredita, Sto je 1 uradeno i prikazano u poslednjoj koloni prethodne tabele.
Ocigledno, nakon trenda spuStanja vrednosti NPL—a od 2016. godine, ofekuje nas ponovni

porast ovog pokazatelja do 2022. godine kada mozemo ocekivati blago smanjenje krive.

Kako je svet pogodila pandemija korona virusa u momentu pisanja ovog doktorata,
dobijene vrednosti su dodatno pogorsane za 30% (na osnovu preporuka iz dokumenta World
Investment Report — International production beyond the pandemic (UNCTAD, 2020)) kako bi
se testirao 1 pesimisti¢an teoretski scenario, s obzirom na to da se u buduc¢nosti ve¢ ocekuju

negativni efekti pomenute pandemije. Rezultati predikcije su iskazani u narednoj tabeli.

Tabela 55: Predikcija kretanja NPL—a u bankarskom sektoru Albanije (pesimisti¢ki scenario) za period 2020—

2025. godine
Godina s ] Resn L ZEVRIE Prediktivni NPL
nezaposlenosti depozita varijabla Z
2020 15,34 3,89 -0,1841910 19,25%
2021 14,95 3,77 —-0,0373007 18,42%
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2022 14,69 3,67 0,0628952 17,86%
2023 14,30 3,58 0,2066725 17,08%
2024 14,30 3,47 0,2192263 17,01%
2025 14,30 3,36 0,2312144 16,95%

Izvor: Kalkulacija autora

Povecanje stope nezaposlenosti i smanjenje rasta stope depozita za 30% rezultirali su
pogorsanjem kretanja stope problemati¢nih kredita daleko iznad 30%. I po jednom i1 drugom
rezultatu (i optimisticnom i pesimisti¢cnom) mozemo ocekivati smanjenje stope NPL-a tek
tokom 2022. godine, verovatno kao rezultat stabilizacije privredne aktivnosti i svetskih tokova
novca. Za kraj analize kretanja NPL—a albanskog bankarskog sektora dat je grafi¢ki prikaz
ocekivanja kretanja optimisti¢nog i pesimisticnog NPL—a, sa dodatim prose¢nim NPL—om za

koji mozemo reci da je najverovatnije i najrealniji.

Grafikon 39: Buduée vrednosti NPL—a u bankarskom sektoru Albanije do 2025. godine

Predikcija NPL-a (ALB)
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Izvor: Prikaz autora

Kako je re¢ o predikciji na testnim podacima sa ciljem dokazivanja kvaliteta primene
modela, podrazumevano je da autor nema nameru da prejudicira dinamiku rasta ili opadanja
kretanja stope problemati¢nih kredita ni u jednoj od posmatranih zemalja. Ono §to se mozZe reci
jeste da ¢e se NPL kretati izmedu optimisti¢nog i pesimisticnog NPL-a dobijenog definisanim

modelom.
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3. Analiza bankarskih i makroekonomskih indikatora na kretanje NPL u

bankarskom sektoru Bosne i Hercegovine

Kao S$to je bio slucaj do sada sa analizom makroekonomskih indikatora (koji su
prikazani u Il poglavlju rada), kao i analizom indikatora koji oslikavaju performanse
bankarskog sistema (datim u poglavlju IV), kori§¢ene su vrednosti svih pomenutih parametara
Bosne i Hercegovine i za predikciju NPL-a u ovoj zemlji. Moze se reé¢i da su dostupni podaci
bili na veoma zadovoljavaju¢em nivou, buduci da nije bilo vrednosti koje su se, kao parametar,
morale iskljuciti. Vrednosti koje autor nije uspeo prona¢i medu javno dostupnim podacima su
izradunati, uvedeni su lagovi vrednosti i posledi¢no izracunati R? i ADJ R? testovi kako bi se
eliminisali indikatori sa rezultatom manjim od 15%. Potom su kreirani klasteri istih kategorija
1 iz svakog klastera odabrana je promenljiva sa najviSim procentom pomenuta dva testa. U
slu¢aju BiH pokazalo se da najveci uticaj na kretanje NPL—a ima vrednost ukupno odobrenih

kredita u prethodna tri kvartala koja je u analizi iskazana kao ,,Rast ukupnih kredita LAG3“.

Rezultati R? i ADJ R? testova od oko 56% govore da ée predikcija modelom biti ta¢na
toliko procenata. Ako pogledamo rezultate sprovedene analize u BiH i u ostalim posmatranim
zemljama Zapadnog Balkana, moze se uociti da je u ovoj zemlji model najnepouzdaniji. Razlog
tome lezi u Cinjenici da $to su R?i ADJ R? blizi iznosu od 100%, to ée model predvidati
sigurnije. Ipak, s obzirom na to da se rezultati sa preko 30% prihvataju, treba prihvatiti i ovaj

model, ali ipak sa odredenom dozom rezerve i prihvatanjem eventualnih omaski.

Tabela 56: Rezultati R?i ADJ R? testa za NPL bankarskog sektora BiH

R-Square [EEEE
ICTEEEN 56,13%

Izvor: Kalkulacija autora

Vrednost p-testa je joS jednom u ovoj analizi 0% pokazujuci veliku statisticku
znacajnost. Standardna greSka na nivou svake promenljive je na niskom nivou od 0,01% i

0,12% u nagoj predikeiji.

Tabela 57: Beta vrednost procene regresije za NPL bankarskog sektora u BiH

term estimate | std.error t-statistic = p.value

(Intercept) -0,59061 0,126693152 -4,661719174
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Rast ukupnih

0,
kredita LAG3 | ‘ 0,014464214 7,484031234 ‘ 0,0% ‘

Izvor: Kalkulacija autora

U nastavku istrazivanja, ispitana je korelacija ciljne promenljive i indikatora za koji se
pokazalo da ima najveéi uticaj na kretanje NPL—a, tj. ukupno odobrenih kredita u prethodna tri

kvartala koja je u analizi iskazana kao ,,Rast ukupnih kredita LAG3*.

Tabela 58: Matrica korelacije izmedu ciljne promenljive (NPL-a) i posmatranih promenljivih u bankarskom
sektoru BiH

KORELACIJA

Vel L8 kredita LAG3
Z5 100,00% 41,56%

Rast ukupnih o .
kredita LAG3 41,56% 100,00%

Izvor: Kalkulacija autora

Rast ukupnih

Koeficijent korelacije izmedu ciljne promenljive Z i ukupno odobrenih kredita u
prethodna tri kvartala meri vezu od 41,56%. S obzirom na to da je trenutno re¢ o samo jednom
parametru kojim se predvida kretanje problemati¢nih kredita, poznavanjem vrednosti jedne
varijable, moguce je prognozirati vrednost druge varijable, posto se obe vrednosti pojavljuju u

odredenom odnosu koji je srednje jacine.

Konac¢no, proveravali smo da li indikatori za koje se pokazalo da ima najveci uticaj na
kretanje NPL—a, zaista mogu dobro izvrsiti predikciju. Izraunata je zavisna varijabla Z, a na
osnovu nje je predvidena vrednost koja je dalje koriS¢ena kao osnova za predvidanje NPL-a.

Rezultati se nalaze u nastavku rada.

Tabela 59: Provera predikcije NPL-a u bankarskom sektoru BiH

Output Statistics

Zavisna Prediktivna I . Prediktivni
Reziduali NPL (%0) NPL (%)

variijabla vrednost

2009Q1
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2009Q2 2,609 —0,036 4,05 4,3
2009Q3 1,896 0,272 4,79 5,7
2009Q4 0,927 0,726 5,87 8,1
2010Q1 0,020 1,127 7,12 11,0
2010Q2 —0,739 1,348 8,66 14,0
2010Q3 —0,936 1,367 9,22 14,9
201004 -0,880 0,681 11,4 14,6
2011Q1 —0,840 0,571 11,6 14,5
2011Q2 0,539 0,252 11,7 13,2
2011Q3 —0,227 0,278 12,61 12,0
201104 0,037 —0,262 11,80 11,3
2012Q1 0,085 —0,461 12,10 10,8
2012Q2 0,130 0,652 12,68 10,7
2012Q3 -0,011 —0,509 12,68 11,2
2012Q4 0,035 —0,676 13,47 11,2
2013Q1 0,064 0,734 13,8 114
2013Q2 0,022 0,877 14,28 11,2
2013Q3 0,125 0,904 14,86 11,6
201304 —0,246 0,841 15,12 12,0
201401 0,301 —0,736 14,89 12,2
2014Q2 —0,368 0,796 15,47 12,5
2014Q3 —0,254 -1,040 16,08 12,1
2014Q4 —0,150 0,724 14,17 11,7
2015Q1 —0,086 0,793 14,19 11,4
2015Q2 —0,159 0,693 14,07 11,7
2015Q3 —0,289 —0,509 13,83 12,2
2015Q4 0,460 —0,308 13,71 12,9
2016Q1 —0,429 —0,228 13,24 12,8
2016Q2 —0,411 0,033 12,11 12,7
2016Q3 0,332 —0,050 12,12 12,4
2016Q4 0,270 —0,023 11,78 12,1
2017Q1 —0,448 0,230 11,49 12,8
2017Q2 —0,399 0,288 11,09 12,6
2017Q3 —0,376 0,350 10,78 12,5
2017Q4 —0,174 0,356 10,05 11,8
2018Q1 0,040 0,256 9,66 11,0
2018Q2 0,107 0,297 9,31 10,7
2018Q3 0,178 0,200 9,39 10,5
2018Q4 0,096 0,477 8,77 10,8
2019Q1 0,163 0,497 8,50 10,5
2019Q2 0,134 0,686 8,03 10,6
PANRSIOX] 0,034 0,885 7,74 11,0
201904 0,023 1,016 7,41 11,0
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Kao rezultat modeliranja, vrednost predvidenog NPL—a u odnosu na javno objavljeni u
bankarskom sektoru BiH, se najviSe razlikovala. PoSto se model prikazao adekvatnim za sve
ostale posmatrane drzave, mozda se ovim nalazom moZze otvoriti tema za diskusiju o
transparentnom i pouzdanom izvestavanju poslovnih banaka u BiH. S druge strane, Centralna
banka BiH kao supervizor, duzna je da proverava i ukazuje na nepravilnosti svih izvestaja koje
prikuplja/dobija od poslovnih banaka, ukoliko se posumnja u istinitost. Model je predvideo
trend kretanja (Sto se vidi na grafikonu br. 40), ali svakako bi greSke u procenama mogle

bankare kosStati mnogo izgubljenog novca, pa ¢ak i zatvaranje pojedinih banaka.

Grafikon 40: Istorijski i prediktivni trend kretanja NPL—a u bankarskom sektoru BiH
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Izvor: Prikaz autora

Dalje, sledi analiza reziduala kako bi se kona¢no utvrdilo da li je kreirani model

zadovoljavajuéi, 1 koliko.
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Grafikon 41: Dijagram rasipanja reziduala za prediktivni NPL (model) bankarskog sektora BiH
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Izvor: Kalkulacija autora

Na prethodnom grafikonu vidi se da, u okviru prvog i treeg kvadrata su nasumi¢no
poredane tacke rasipanja, ali veoma koncentrisane u intervalu —1 1 0, §to im ipak daju odredenu
zavisnost. Drugi rezidual je i u sluaju bankarskog sektora BiH normalno rasporeden, duz
prave, a Cetvrti rezidual sa Kukovom razdaljinom, iako koncentrisaniji na samom pocetku, ne

iskace van isprekidanih linija.

Celokupna dosadasnja analiza u slu€aju bankarskog sektora Bosne 1 Hercegovine ide u
prilog moguénostima za dalju predikciju NPL—a do 2025. godine. Medutim, kako se u slucaju
BiH pokazalo da najveci uticaj na kretanje NPL—a imaju ukupno odobreni krediti u prethodna
tri kvartala, buduca predikcija je pomalo oteZana, usled nedostupnosti zvani¢nih projekcija
kretanja stope odobrenih kredita od strane domacih (npr. CBBiH) ili medunarodnih institucija
(MMF, WB, itd.). Projekcija kretanja budu¢e—odobrenih kredita je dobijena kao prosek stavki
od 2007. godine. Kao u slu¢aju bankarskog sektora Albanije i raCunanju projekcije kretanja
ukupnih depozita, druga stavka u raCunanju proseka bile su vrednosti od kraja 2018. godine do
drugog kvartala 2020. godine pa tako za projekciju u 2020. godini izracunat je prosek od kraja

2007. godine do kraja 2018. godine; za 2021. godinu koriS¢eni podaci za prosec¢nu vrednost su
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od kraja 2007. godine do prvog kvartala 2019. godine; za 2022. godinu prva vrednost je ista
kao za 2020. i 2021. godinu, dok je druga vrednost drugi kvartal 2020. godine; i tako dalje, da
bi za 2025. godinu druga vrednost za prosek bila iskoris¢ena vrednost rasta ukupno odobrenih
kredita u drugom kvartalu 2020. godine. Rezultati koji predstavljaju optimistiCan scenario

iskazani su u narednoj tabeli.

Tabela 60: Predikcija kretanja NPL—a u bankarskom sektoru BiH (optimisti¢ni scenario) za period 2020-

2025. godine
Godina Rast ukt_Jpnih Zavisna varijabla Prediktivni NPL
kredita Z
2020 6,52 0,116 10,70%
2021 5,97 0,056 10,91%
2022 5,39 -0,007 11,14%
2023 4,81 -0,070 11,37%
2024 4,30 -0,125 11,58%
2025 3,87 -0,171 11,75%

Izvor: Kalkulacija autora

Zavisna varijabla Z posledica je modeliranja u R-u na bazi vrednosti stope
nezaposlenosti i1 rasta depozita. Cilj ovog dela istrazivanja jeste izracunati vrednost
problemati¢nih kredita, $to je i uradeno i prikazano u poslednjoj koloni prethodne i naredne

tabele.

Ocigledno, nakon trenda spustanja vrednosti NPL—a od 2014. godine, predvida se
ponovni porast ovog pokazatelja u toku celokupne predikcije. Prema istraZivanju, ne moZe se
ocekivati pad kretanja NPL—a do 2025. godine. Razlog tome mozda lezi u sporijem reagovanju
monetarnih vlasti u BiH kao odgovoru na problematicnije periode koji se o¢ekuju usled pojave
efekta prelivanja negativnih dogadaja u svetskoj privredi. Svakako, rezultati mogu potvrditi
potrebu za pogorSanjem parametara kako bi se napravio testni pesimisticki scenario, a to ¢emo
uraditi pogorsanjem indikatora ,,rast ukupnih kredita“ za 30%. Rezultati predikcije su iskazani

u narednoj tabeli.

Tabela 61: Predikcija kretanja NPL—a u bankarskom sektoru BiH (pesimisti¢ki scenario) za period 2020—
2025. godine

Rast ukupnih Zavisna varijabla

Godina X Prediktivni NPL
kredita
2020 457 —0,096 11,47%
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2021 4,18 -0,138 11,63%
2022 3,77 0,182 11,79%
2023 3,37 0,226 11,96%
2024 3,01 —0,265 12,11%
2025 2,71 0,297 12,23%

Izvor: Kalkulacija autora

Smanjenje rasta stope depozita za 30% rezultiralo je pogorSanjem kretanja stope
problemati¢nih kredita u bankarskom sektoru BiH. I prema jednom i prema drugom rezultatu
(1 optimistickom 1 pesimistickom) u periodu predikcije, ne moze se ocekivati smanjenje stope
NPL-a do 2025. godine. Kako je u testnom scenariju smanjen iznos ukupno—odobrenih kredita
u buducem periodu, a povecan je iznos kredita koji ¢e postati problemati¢ni, moze se zakljuciti
da ¢e veliki broj kredita koji su odobreni u prethodnom periodu, postati problemati¢ni do 2025.
godine.

Za kraj analize, dat je prikaz ocekivanja kretanja optimistickog i pesimistickog NPL-a,
(u okviru narednog grafikona). Dodatno, izracunata je 1 prose€na stopa kretanja problemati¢nih

kredita, za koju mozemo reci da je najverovatnije i najrealniji dobijeni parametar.

Grafikon 42: Buduée vrednosti NPL—a u bankarskom sektoru BiH do 2025. godine

Predikcija NPL-a (BiH)
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Izvor: Prikaz autora

Moze se rec¢i da su sveukupno loSe ekonomsko okruZenje, nestabilna politicka situacija
I neadekvatna regulacija od strane monetarnih vlasti karakteristike ekonomskog sistema BiH.

U takvim uslovima i bankarski sistem mora uloZiti dodatne napore kako bi bio profitabilno
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orjentisan. Rezultati do kojih se doslo nisu ohrabrujuéi i bas zbog toga pojedinci koji vode
poslovne banke u BiH bi trebalo da primene novi model upravljanja. Taj model bi trebalo da
podrazumeva i upravljanje rizicima (pored preporuka sadrzanih u Bazelskim standardima) koje

¢e povecanje udela problemati¢nih kredita u ukupnim kreditima, doneti.

4. Analiza bankarskih i makroekonomskih indikatora na kretanje NPL u

bankarskom sektoru Crne Gore

Na pocetku analize, koris¢eni su svi pobrojani makroekonomski indikatori za Crnu
Goru u poglavlju 11, kao i parametri koji oslikavaju performanse bankarskog sistema iskazani
u poglavlju IV. MozZe se re¢i da su dostupni podaci bili na veoma zadovoljavaju¢em nivou kada
govorimo o dostupnosti istih, buduéi da nije bilo vrednosti koje su se, kao parametar, morale
iskljuditi. IzraGunate su vrednosti za podatke koji nedostaju, uvedeni lagovi vrednosti, a potom
izra¢unati R? i ADJ R? testovi. Od svih varijabli, ostavljeni su samo oni indikatori kojima su
rezultati R?i ADJ R? bili preko 15%, a potom kreirani su klasteri. Kona¢no, iz svakog klastera
je birana promenljiva sa najveéim R?i ADJ R?. U slu¢aju Crne Gore pokazalo se da najveéi

uticaj na kretanje NPL—a imaju:

— Stopa nezaposlenosti za godinu koja prethodi kvartalu za prora¢un NPL-a, u tekstu
oznacena kao ,,Stopa nezaposlenosti LAG1*,
— Rast ukupnih kredita u posmatranoj godini,

— Pokazatelj adekvatnosti kapitala dva kvartala ranije, u radu oznacen kao ,,CAR LAG2*.

Pokazano je u daljoj analizi da prva dva indikatora imaju najveci uticaj na kretanje
NPL-a (rezultati R? i ADJ R? testova) pa se u nastavku rada fokus stavio samo na njih. Rezultati
R? i ADJ R? testova od preko 70% daju sigurnost da ée predikcija kreiranim modelom dati vise

nego sigurna.

Tabela 62: Rezultati R? i ADJ R? testa za NPL bankarskog sektora CG

R-Square \ 73,0%

Adj R-Sq 71,6%

Izvor: Kalkulacija autora
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I u Crnoj Gori vrednosti p—testa je 0% odakle mozemo braniti tvrdnju da ovo
istrazivanje ima veliku statistiCku znacajnost. Standardna greska na nivou svake promenljive

je na niskom nivou, krecu¢i se u rasponu 0,01-0,94.

Tabela 63: Beta vrednost procene regresije za NPL bankarskog sektora u CG

term estimate std.error t-statistic p.value
(Intercept) 556979 | 0,94420258 | 5,898935915 0,0%

Stopa ”Efg‘f'enos“ 03189 | 0,052059379 | —6,12580091 0.0%

Rast ukupnih kredita 0,0550 | 0,018315346 | 3,001244852 0,5%

Izvor: Kalkulacija autora

Ispitana korelacija izmedu ciljne promenljive Z 1 ukupno odobrenih kredita, kao 1 stope

nezaposlenosti u prethodnoj godini data je u okviru sledece tabele.

Tabela 64: Matrica korelacije izmedu ciljne promenljive (NPL—-a) i posmatranih promenljivih u bankarskom
sektoru CG

KORELACIJA

. Stopa nezaposlenosti
Varijable Z5 LAG1L

Z5 100,00% -81,82%

Stopa nezaposlenosti 0 0 0
LAGL -81,82% 100,00% —-58,22%

Rast ukupnih kredita GEHERZ) -58,22% 100,00%

Rast ukupnih
kredita

63,14%

Izvor: Kalkulacija autora

Rezultati korelacije govore da ¢e prediktivni NPL bankarskog sektora CG znatno
zavisiti od ukupno odobrenih kredita (koeficijent korelacije 63,14%). Negativni predznak
ispred korelacije Z_5 i stope nezaposlenosti u prethodnoj godini nije iznenadujuci. Naime, kada
je neko lice nezaposleno u ranijim godinama, a po zaposlenju uzme kredit, sigurno je da mu je
novca u ranijem periodu nedostajalo. Sa kasnjenjem u otplati kredita pojedinca ili pravnog lica,
raste broj problemati¢nih kredita 1 duznika banke. U slucaju Crne Gore, ovaj koeficijent iznosi

—81,82% Sto se smatra jakom korelacijom sa negativnim predznakom.

Kraj analize predstavlja provera da li odabrani indikatori za koje se pokazalo da imaju
najveci uticaj na kretanje NPL—a zaista mogu kvalitetno vrsiti predikciju. Rezultati istrazivanja

u CG nalaze se u narednoj tabeli.
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Tabela 65: Provera predikcije NPL—a u bankarskom sektoru CG

Output Statistics

Prediktivni
NPL (%)

Zavisna Prediktivna
promenljiva  vrednost

Reziduali NPL (%)

2010Q3
2010Q4
2011Q1
2011Q2
2011Q3
2011Q4
2012Q1
2012Q2
2012Q3
2012Q4
2013Q1
2013Q2
2013Q3
2013Q4
2014Q1
2014Q2
2014Q3
2014Q4
2015Q1
2015Q2
2015Q3
2015Q4
2016Q1
2016Q2
2016Q3
2016Q4
2017Q1
2017Q2
2017Q3
2017Q4
2018Q1
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2018Q2 0,968 1,107 -0,139 7,4 7,7
2018Q3 1,146 1,568 0,422 6,7 6,0
2018Q4 1,093 1,539 —0,445 6,9 6,1
2019Q1 1,367 0,995 0,373 5,9 8,1
2019Q2 1,749 0,821 0,928 4,7 8,9
PANRSIOK] 1,749 1,095 0,654 4,7 7,7
2019Q4 1,749 0,971 0,778 4,7 8,2
2020Q1 1,614 0,733 0,881 51 9,3

Izvor: Kalkulacija autora

Posmatrajuci prethodnu tabelu, postoje niskoprocentna odstupanja izmedu stvarnog i
prediktivnog NPL—a $to se ipak moze smatrati zanemarljivim. S obzirom na to da je ipak veoma
tesko pogoditi tacan procenat neke varijable zbog uticaja drugih faktora koji mozda ne uticu
toliko snazno kao nekoliko njih koje su odabrani za ovu analizu, ali ipak imaju uticaja. Trend
je u globalu ispraéen zbog cega moZemo re¢i da se model u slucaju predikcije NPL-a

bankarskog sektora CG prihvata, a prikazan je u okviru sledeéeg grafikona.

Grafikon 43: Istorijski i prediktivni trend kretanja NPL-a u bankarskom sektoru CG
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Izvor: Prikaz autora

Navedenim ukazujemo na potvrdu postavljene hipoteze H3 da se koris¢enjem ovog
modela moze opisati kretanje NPL—a kroz odredeno vreme, ako je poznata stopa nezaposlenosti

i koliko je ukupno odobrenih kredita u prethodnom periodu (prikazano grafikonom br. 43).
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Grafikon 44: Istorijski trend kretanja odabranih indikatora u CG

lzvor:

Indikatori
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Prikaz autora

Isti¢emo, da su ponovo trendovi kretanja ciljne promenljive Z (NPL-a) i odabranih

indikatora sli¢ni, odnosno blagi pad NPL—-a prati i blagi pad stope nezaposlenosti, a rast ukupno

odobrenih kredita posledi¢no ¢e uticati na rast NPL—a u ukupnim plasmanima.

Konacno, ostala je analiza dijagrama rasipanja reziduala koja je prikazana na slede¢em

grafikonu.
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Grafikon 45: Dijagram rasipanja reziduala za prediktivni NPL (model) bankarskog sektora CG
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Izvor: Kalkulacija autora

I u slu¢aju Crne Gore, mozemo potvrditi nezavisnost reziduala ¢ime joS§ jednom
potvrdujemo nepristrasnost pri kreiranju modela koris¢enog u radu. U okviru prvog u treceg
kvadrata reziduali su nasumi¢no poredani, drugi kvadrat pokazuje normalnost reziduala jer su
poredani duz prave. Ni u ovom sluc¢aju ne pojavljuju se outlier—i jer se sve tacke nalaze izmedu
isprekidanih linija.

Sve navedeno upucuje do mogucénosti da postoje objektivne pretpostavke da ce
predikcija kretanja NPL—a u periodu 2020-2025. godine biti zadovoljavaju¢a. Kako medu
koris¢enim projekcijama za stopu nezaposlenosti od strane MMF—a ne postoji predikcija za
Crnu Goru, autor je kreirao ocekivanje kretanja stope nezaposlenosti na osnovu prosecnih
vrednosti od 2010. godine do: tre¢eg kvartala 2018. godine za proracun vrednosti u 2020.

godini; kraja 2018. godine za proracun vrednosti u 2021. godini; prvog kvartala 2019. godine
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za proracun vrednosti u 2022. godini i tako dalje do kraja 2019. godine ¢ija je vrednost usla u
obracun za projekciju 2025. godine. Identi¢an modalitet obracuna koriS¢en je i za kreiranje
prosecnih vrednosti stope rasta ukupnih kredita. Rezultati koji ¢e biti prikazani u narednoj tabeli

predstavljaju optimisti¢an scenario baziran na prosecnim vrednostima.

Tabela 66: Predikcija kretanja NPL—a u bankarskom sektoru CG (optimistic¢ki scenario) za period 2020-

2025. godine
Godina Stopa _ Rast ukl_Jpnih Zavisna varijabla | Prediktivni
nezaposlenosti kredita Z NPL
2020 18,118 0,964 —0,1551608 14,14%
2021 18,024 1,490 —0,0962728 13,78%
2022 17,882 1,943 -0,0260882 13,35%
2023 17,672 2,062 0,0474265 12,91%
2024 17,530 2,332 0,1075511 12,56%
2025 17,421 2,599 0,1570217 12,27%

Izvor: Kalkulacija autora

Kao i do sada, zavisna varijabla Z je dobijena kao rezultat modeliranja u R—u, a kao

osnova kori$éeni su izracunati proseci stope nezaposlenosti i kretanja ukupnih kredita.

Nakon spustanja NPL—a na nesto preko 5% pocetkom 2020. godine, ve¢ krajem godine
se ocekuje sigurno povecanje, prema sprovedenom istrazivanju. Da li ¢e razlika biti toliko
drasti¢na pa ¢e NPL skociti gotovo tri puta (na 14,14% na kraju 2020. godine) ostaje da vidimo,
ali ono $to je izvesno jeste da se ofekuje povecanje ovog parametra. Ovome je doprinelo
povecanje stope nezaposlenosti, uz smanjenje kreditne aktivnosti banaka zbog moguceg
smanjenja traznje za kreditima (prouzrokovane uticajem Covid—19 pandemije na smanjene
poslovne aktivnosti korporacija, ali i potrebe za svim zaposlenim i visinom realno ostvarene
zarade) — i posledi¢no smanjenju kreditne aktivnosti. S godinama analize, situacija se menja:

nezaposlenost blago opada, dok kreditna aktivnost ojacava.

Nesto pesimisti¢niji scenario o¢ekuje nas u okviru narednog tabelarnog prikaza u kojem

su indikatori stopa nezaposlenost 1 rast ukupnih kredita pogorsani za 30%.

Tabela 67: Predikcija kretanja NPL—a u bankarskom sektoru CG (pesimisticki scenario) za period 2020-
2025. godine

Stopa Rast ukupnih Zavisna varijabla e
nezaposlenosti kredita Z Prediktivni NPL

Godina
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2020 23,55 0,67 -1,904 27,97%
2021 23,43 1,04 -1,845 27,41%
2022 23,25 1,36 -1,768 26,71%
2023 22,97 1,44 -1,677 25,87%
2024 22,79 1,63 -1,608 25,24%
2025 22,65 1,82 -1,552 24,75%

Izvor: Kalkulacija autora

Scenario u kojem se stopa NPL—a vrac¢a na iznose 24-28% ukupnih kredita sigurno je
najpesimisticnija projekcija koja bankarski sektor Crne Gore moze zadesiti do 2025. godine.
Ono $to je pozitivno jeste trend smanjenja NPL—a za period 2020-2025. godine, uz o¢ekivanje
da ¢e Centralna banka Crne Gore sprovoditi ekspanzivnu monetarnu politiku. S tim u vezi,
nastavku je prikazan grafikon kretanja optimistiCkog i1 pesimistickog scenarija, dopunjen

proseénom vrednos¢u NPL—a bankarskog sektora CG.

Grafikon 46: Buduée vrednosti NPL—a u bankarskom sektoru CG do 2025. godine

Predikcija NPL-a (CG)
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Izvor: Prikaz autora

Pozitivna strana predikcije jeste Sto je pokazano da ¢e trend kretanja NPL-a biti
negativan, odnosno da ¢e vremenom vrednost problemati¢nih kredita biti sve niza. Ono §to ne
ohrabruje jeste da, u slucaju ostvarenja bilo kog od ova tri scenarija, 1 banke i gradani i
supervizor morace da brzo reaguju 1 prilagodavaju se promenama. Povecanje stope
nezaposlenosti prelice sigurno svoje negativne efekte na bankarski sektor, prvo u pogledu

likvidnosti, a potom i u pogledu profitabilnosti.
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5. Analiza bankarskih i makroekonomskih indikatora na kretanje NPL u

bankarskom sektoru Srbije

Na pocetku analize, kori$éeni su svi pobrojani makroekonomski indikatori za Republiku
Srbiju (u 11 poglavlju rada), kao i indikatori koji oslikavaju performanse bankarskog sistema
(prikazani u poglavlju IV ovog rada). IzraCunate su vrednosti za podatke koji nedostaju, uvedeni
lagovi vrednosti, a potom izradunati R?i ADJ R? testovi. Od svih varijabli, ostavljeni su samo
oni indikatori kojima su rezultati R? i ADJ R? bili preko 15%. Kako ne bismo imali istu
kategoriju promenljive u analizi (npr. Realni BDP, Realni BDP_LAG1I, realni BDP_LAG?2 i
Realni BDP_LAGS3 ukoliko im je svima R?i ADJ R? bio preko 15%), kreirani su klasteri, a
onda iz svakog klastera je birana promenljiva sa najveéim R?i ADJ R2 U slucaju Srbije

pokazalo se da najveci uticaj na kretanje NPL—a imaju:

— Adekvatnost kapitala dva kvartala unazad $to je u analizi napisano kao ,,CAR LAG2,

— Kretanje rasta nominalnog bruto domaceg proizvoda Sto je u analizi napisano kao
»Investicije (u % nominalnog BDP—a)*,

— Kretanje realnog bruto domaceg proizvoda dva kvartala unazad §to je u analizi napisano

kao ,,Realni BDP LAG2*.

Kako su rezultati pomenuta dva testa za indikatore CAR LAG2 i Investicije (U %
nominalnog BDP-a) oko 45%, a rezultat realnog BDP LAG2 16%, za dalju analizu bilo je
dovoljno posmatrati samo CAR LAG?2 i Investicije (u % nominalnog BDP-a).

Rezultati R?i ADJ R? testova od oko 70% govore da ée predikcija biti u 70,4 — 68,8%
tacna, kao $to se moze videti u narednoj tabeli. Ako znamo da se sve preko 30% prihvata kao
dobro resenje, dobijeni rezultat moZzemo oceniti veoma dobrom ocenom jer se kretanje NPL—

a se moze u 70,4% adekvatno interpretirati na osnovu predstavljenog modela.

Tabela 68: Rezultati R?i ADJ R? testa za NPL bankarskog sektora Republike Srhije

R-Square RO
Adj R-Sq R

Izvor: Kalkulacija autora
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Standardna greska na nivou svake promenljive je na niskom nivou, p vrednost od 0%
pokazuje da promenljiva ima veliku statistiCku znacajnost, te su rezultati analize su prikazani u

narednoj tabeli.

Tabela 69: Beta vrednost procene regresije za NPL bankarskog sektora u Republici Srbiji

term " estimate | std.error t—statistic p.value
Intercept -12,08 1,40 —8,63 0,0%
CAR LAG2 0,39 0,07 5,55 0,0%

Inve_stlcue (u procentu 0.20 0,03 5,20 0,0%
nominalnog BDP-a

Izvor: Kalkulacija autora

Kako je pocetak analize drugi kvartal 2009. godine, a kraj analize drugi kvartal 2019.
godine, smatra se da je vremenski period od 10 godina dovoljno dugacak za adekvatnu analizu.
Dalje, ispitana je korelacija izmedu makroekonomskih indikatora koji imaju najveci uticaj na
kretanje promenljive Z. Ovde je veoma vazno napomenuti to da je bitno da indikatori izmedu
sebe budu sto manje korelisani kako se pogorSanje jednog indikatora ne bi po automatizmu

odrazilo na pogorSanje i drugog indikatora.

Tabela 70: Matrica korelacije izmedu ciljne promenljive (NPL—a) i posmatranih promenljivih u bankarskom
sektoru RS

KORELACIJA

Investicije u procentu
nominalnog BDP-a

Z5 100,00% 68,83% 45,88%
CAR_L2 68,83% 100,00% 35,36%

Varijable Z5 CAR L2

Investicije (u procentu
nominalnog BDP-a)

45,88% 35,36% 100,00%

Izvor: Kalkulacija autora

U tabeli (br. 70) koja prikazuje rezultate korelacije moze se uociti da na promenljivu Z,
kretanje koeficijenta adekvatnosti kapitala banaka utice u ve¢oj meri (koeficijent korelacije
68,83%), dok je uticaj investicija nesto manji (koeficijent korelacije 45,88%). S druge strane,
investicije (u % nominalnog BDP-a) su korelisane sa adekvatnos¢u kapitala slabijom vezom
od 35,36% S$to govori da drasti¢nija promena u investicijama ili adekvatnos¢u kapitala nece

imati uticaja na predikciju modela.
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Dalje, provereno je da li indikatori za koje se pokazalo da imaju najveci uticaj na
kretanje NPL—a u bankarskom sektoru Republike Srbije, zaista mogu dobro izvrSiti predikciju.

Rezultati su iskazani u tabeli koja sledi.

Tabela 71: Provera predikcije NPL-a u bankarskom sektoru Republici Srbiji

Output Statistics

Zavisna Prediktivna A o Prediktivni
varijabla vrednosti Rer el NELE &) NPL (%)

2009Q2 0,010 0,164 0,153 16,50 18,30
2009Q3 —0,184 0,107 —0,077 17,70 17,90
200904 0,126 0,300 —0,173 15,70 15,40
2010Q1 —0,007 —0,268 0,261 16,50 19,00
2010Q2 0,162 —0,076 —0,086 17,50 17,70
2010Q3 0,209 0,401 -0,611 17,80 14,80
2010Q4 —0,070 —0,363 0,293 16,90 19,60
2011Q1 0,099 0,564 0,465 17,10 21,00
2011Q2 —0,318 —0,929 0,611 18,60 23,70
PANNROK] —0,348 —0,376 0,028 18,80 19,70
2011Q4 —0,388 0,207 —0,595 19,00 16,00
2012Q1 —0,576 —0,371 0,205 20,40 19,70
2012Q2 —0,455 —0,868 0,413 19,50 23,20
2012Q3 —0,512 —-1,528 1,015 19,90 28,50
2012Q4 —0,743 —0,795 0,052 21,60 22,70
2013Q1 —0,508 —0,617 0,109 19,90 21,40
2013Q2 —0,516 —0,948 0,433 19,90 23,80
PANKIOK] —0,673 —0,913 0,240 21,10 23,60
2013Q4 —0,718 —0,073 —0,645 18,60 17,70
2014Q1 0,825 -1,140 0,315 22,20 25,30
2014Q2 —0,930 —0,435 —0,494 23,00 20,10
2014Q3 —0,931 0,120 —-0,811 23,00 18,00
2014Q4 —0,737 —0,486 —0,251 21,50 20,50
2015Q1 0,878 —0,630 0,249 22,60 21,50
2015Q2 0,904 0,833 -0,071 22,80 23,00
2015Q3 0,799 0,336 —0,463 22,00 19,40
2015Q4 0,743 0,709 -1,451 21,60 13,10
2016Q1 —0,653 —0,146 0,507 20,90 18,20
2016Q2 —0,556 —0,175 —0,381 20,20 18,40
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PANIGIOK] —0,456 0,333 —0,124 19,50 19,40

20160Q4 —0,088 0,458 —0,546 17,00 14,50

2017Q1 —0,052 0,385 —0,437 16,80 14,90

2017Q2 0,144 0,221 0,077 15,60 15,90

2017Q3 0,744 0,471 0,273 12,20 14,40%

2017Q4 1,249 1,367 -0,117 9,80 10,00

2018Q1 1,388 1,599 -0,211 9,20 9,00

2018Q2 1,741 1,111 0,630 7,80 11,10

PANRIOK] 2,147 1,337 0,810 6,40 10,10

2018Q4 2,381 2,123 0,258 5,70 7,10

2019Q1 2,464 1,735 0,729 5,50 8,50

2019Q2 2,553 1,059 1,494 5,20 11,40

Izvor: Kalkulacija autora

Zavisna varijabla dobijena je kodiranjem u programu R. Kada su stavljeni u relacione
odnose indikatori za koje se pokazalo da imaju najveci uticaj na NPL i zavisna promenljiva Z,
dobijena je Prediktivna vrednost. Reziduali su predstavljeni kao razlika zavisne varijable i
prediktivne vrednosti. Podatak o kretanju NPL-a je poznat na osnovu javno objavljenih
izveStaja 1 posledi¢no koris¢enjem Excel funkcija, dobijena je predikcija NPL—a. Istorijski
posmatrano, iz kolona NPL i Prediktivni NPL moze se videti da nisu prevelika odstupanja
izmedu javno objavljenih podataka o NPL—u i predikcije modelom (prikazano grafikonom br.
47). Trendovi su takode gotovo identi¢ni — kada NPL pada, i prediktivni NPL pada i obrnuto.
Razlike ne idu vise od 10%, izuzev u Q2 2011. 1 2012. godine $to moZe biti: (1) posledica
prelivanja svetske ekonomske krize u Srbiju, kao i u Q4 2015. i 2016. godine, (2) rezultat

smanjenja plata i penzija zbog fiskalne konsolidacije Srbije 1 aranzmana sa MMF-om.
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Grafikon 47: Istorijski i prediktivni trend kretanja NPL-a u bankarskom sektoru SRB
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Izvor: Prikaz autora

Na grafikonu moze se uociti da dve promenljive prate trend kroz vreme. To dokazuje
da nije postojala vrednost NPL—a, autor je mogao da ga predvidi kroz vreme primenom modela.
Ova tvrdnja ide u prilog hipotezi H3 koja glasi: , Kretanje problemati¢nih kredita moguce je
predvideti kreiranjem prediktivnin  modela koji kao osnovu imaju kombinaciju
makroekonomskih pokazatelja i pokazatelja performansi bankarskog sistema“. U prilog ovoj
tvrdnji u nastavku se nalazi grafikon na kojem se vidi istorijski trend kretanja odabranih

indikatora za predikciju NPL-a.

Grafikon 48: Istorijski trend kretanja odabranih indikatora u SRB
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Izvor: Prikaz autora

Gledaju¢i prethodna dva grafikona, moze se vizuelno =zakljuciti da kretanje
makroekonomskih indikatora prati kretanje NPL—a do 2017. godine. Izvr$ni odbor NBS je
avgusta 2017. godine usvojio Odluku o racunovodstvenom otpisu bilansne aktive kojom je
nastavljeno podsticanje banaka da nastave sa reSavanjem NPL—a (Narodna banka Srbije, 2017).
Kako su banke ovim propisom izvrsile otpis bilansne aktive niskog stepena naplativosti, iznos
NPL-a u Srbiji smanjen je sa oko 15% u tom trenutku na oko 9% ve¢ krajem godine. Medutim,
ovaj potez NBS nikako ne umanjuje verodostojnost modela, ve¢ samo pokazuje da je za

sagledavanje ovog vaznog bankarskog fenomena, neophodna multifaktorska analiza.

Prilikom formiranja linearnog modela, potrebno je izvrSiti analizu reziduala. Cilj ove
analize je utvrditi da 1i je 1 koliko model odgovaraju¢i. Najcesce je u fokusu provera da li
reziduali imaju normalnu raspodelu, kao 1 uporedivanje sa postoje¢im vrednostima.
Najjednostavnija metoda je u vizuelno uporedivanje koje se vrsi crtanjem dijagrama (dijagrami

koji se odnose na analizu vide se u okviru slede¢eg grafikona).

Grafikon 49: Dijagram rasipanja reziduala za prediktivni NPL (model) bankarskog sektora RS
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Izvor: Kalkulacija autora
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Proveravajuci nezavisnost reziduala, prema prethodnom grafikonu, mozemo videti da u

prvom i treCem kvadratu reziduali deluju nasumicni, tacnije nezavisni jedni od drugih. Drugi
rezidual pokazuje normalnost raspodele, odnosno da su sve tacke skoncentrisane oko prave
linije. Konacno, ¢etvrti rezuduala pokazuje koliko se tacaka nalazi van isprekidanih linija, $to

u ovom radu nije slucaj.

Dalji tok istrazivanja podrazumeva kreiranje buduéih vrednosti NPL—a u bankarskom
sektoru Republike Srbije. Kako za investicije (u procentu BDP-a) i koeficijent adekvatnosti
kapitala ne postoje javno dostupne projekcije, autor je kreirao vrednosti istih na bazi proseka
vrednosti u prethodnom periodu, a pocevsi od 2007. godine. Druga vrednost za raunanje
proseka bila je vrednost oba parametara na kraju 2018. godine za prora¢un u 2020. godini.
Potom, iznos na kraju 2021. godine predstavlja prosek od takode 2007. godine do sledeceg
kvartala, odnosno do prvog kvartala 2019. godine. 1znos oba parametra u 2022. dobijen je kao
prosek stavki od 2007. godine do drugog kvartala 2019. godine i tako dalje do 2025. godine.

Rezultati koji predstavljaju optimistican scenario iskazani su u narednoj tabeli.

Tabela 72: Predikcija kretanja NPL—a u bankarskom sektoru Srbije (optimisti¢ki scenario) za period 2020-

2025. godine
Godina Inyesticije (u% Zavisna varijabla Prediktivni NPL
nominalnog BDP-a) Z
2020 18,58 20,73 -0,069 17,67%
2021 18,45 20,75 —0,085 17,77%
2022 18,55 20,79 -0,050 17,55%
2023 18,74 20,85 0,014 17,14%
2024 18,81 20,90 0,048 16,92%
2025 18,79 20,88 0,037 16,99%

Izvor: Kalkulacija autora

Ve¢ prosecne vrednosti govore da Srbiju ofekuje munjevit skok NPL—a u budué¢em
periodu. Dok Vlada Republike pokuSava da razli¢itim merama i mehanizmima uti¢e na
odrzanje ekonomije u obimima pre pandemije, podaci govore o budu¢im nepovoljnim
okolnostima po bankarski sektor. Koeficijent adekvatnosti kapitala koji je daleko iznad
regulatornog minimuma (trenutno 8%, a do skoro je iznosio 12%), ipak pokazuje nadmoc
bakarskog sektora Srbije u odnosu na ostale delove finansijskog, ali i ekonomskog sistema. Ono
Sto moZemo ocekivati jeste sigurno povecanje problematicnih u ukupnim kreditima usled

smanjene ekonomske aktivnosti privrednih subjekata i posledi¢no gradana. Da li ¢e ovaj
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scenario biti realan, ili ¢e pak pogorSanje parametara za definisanih 30% biti realnije, ostaje da
se vidi. U nastavku sledi tabela sa pogorSanim parametrima investicija i koeficijenta

adekvatnosti kapitala.

Tabela 73: Predikcija kretanja NPL—a u bankarskom sektoru Srbije (pesimisti¢ki scenario) za period 2020—

2025. godine
Godina Investicije (u % Zavisna varijabla | o oo e
nominalnog BDP-a) Z
2020 13,00 14,51 -3,674 48,42%
2021 12,92 14,53 -3,685 48,53%
2022 12,99 14,55 -3,660 48,29%
2023 13,12 14,60 -3,615 47,84%
2024 13,17 14,63 -3,591 47,61%
2025 13,16 14,62 -3,599 47,68%

Izvor: Kalkulacija autora

Smanjenje investicija i CAR—a za 30% uticalo je za na pove¢anja NPL—a bankarskog
sektora SRB za vise od ¢ak tri puta. Ovako drastiéne promene pomenutih indikatora (investicije
u procentu BDP-a i koeficijent adekvatnosti kapitala) na stopu NPL—a mogu govoriti 0 tome
koliko jak uticaj ova dva parametra imaju na kretanje problemati¢nih kredita u Srbiji. Ipak,
nadamo se da je malo verovatno da ovako pesimisti¢an scenario (sa NPL—om od skoro 50%
ukupnih kredita) zadesi Srbiju. Ukoliko bi se, pak, taj scenario i ostvario, to bi podrazumevalo
krah jednog broja banaka na srpskom bankarskom trzistu, a pre toga 1 kraj poslovanja velikog
broja privrednih druStava. Dakle, usudili bismo se 1 rekli: veliki procenti problemati¢nih kredita
u ukupnim kreditima predstavljaju pocetak kraha celokupne ekonomije jedne zemlje — zato je
na svim institucijama drZave, a pre svega predstavnicima monetarne 1 fiskalne vlasti, zadatak
da predvide eventualne rizike (i prateCe izazove) i ako je moguce ublaze njihove negativne
efekte po privredu i1 gradane u celini /s obzirom na to da nije moguce spreciti rizike jer su oni
sastavni deo kako nasih Zivota/, tako i1 poslovanja banaka i nefinansijskih privrednih drustava.
U nastavku se nalazi graficki prikaz kretanja prediktivnog NPL—a u oba scenarija, dopunjen

prosecnim vrednostima za bankarski sektor Republike Srbije.



Analize i perspektive razvoja bankarskog sektora u zemljama Zapadnog Balkana sa posebnim osvrtom na

predvidanje kretanja problematicnih kredita

Grafikon 50: Buduée vrednosti NPL—a u bankarskom sektoru Srbije do 2025. godine

Predikcija NPL-a (SRB)
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Izvor: Prikaz autora

Sa prethodnog grafika se moZe videti da je trend kretanja NPL—a skoro ravna linija §to
govori da predikcija iz ovog modela ne o¢ekuje buduée smanjenje ovako visokih stopa NPL—-a

u bankarskom sektoru Republike Srbije.

6. Analiza bankarskih i makroekonomskih indikatora na kretanje NPL u

bankarskom sektoru Republike Severne Makedonije

U analizi se polazi od pregleda makroekonomskih indikatora (iskazanih u poglavlju 11l
ovog rada), kao i analize pokazatelja bankarskog sektora Republike Severne Makedonije
(prikazanih u poglavlju IV disertacije). Vrednosti koje nedostaju su izracunate, uvedeni lagovi
vrednosti i izra¢unati R? i ADJ R? testovi. Rad je nastavljen samo sa varijablama koje imaju
vrednost R?i ADJ R? testova sa preko 15%. Ukoliko se dogodilo da se medu najznacajnijim
rezultatima nasSla ista varijabla sa razli¢itim lagom, odabrana je vrednost sa najviS§im testom i
rasporedena u klaster. U slu¢aju Severne Makedonije, izracunato je da najveci uticaj na kretanje

NPL-a imaju:

— Stopa nezaposlenosti u posmatranoj godini,
— Koeficijent adekvatnosti kapital u posmatranoj godini, oznacen u radu sa ,,CAR*
— Koeficijent likvidnost aktive u posmatranoj godini, oznacen sa ,,LAR*

— Investicije (u % nominalnog BDP-a) u posmatranoj godini.
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Rezultati testova R?i ADJ R? od oko 54% ne daju bas dovoljnu garanciju u pouzdanost
modela. Ipak, kako se svi rezultati sa preko 30% smatraju prihvatljivim, i ovaj rezultat se moze

smatrati zadovoljavajuéim.

Tabela 74: Rezultati R?i ADJ R? testa za NPL bankarskog sektora Severne Makedonije

55,6%
53,9%

Izvor: Kalkulacija autora

I u sluc¢aju NPL—a bankarskog sektora Severne Makedonije je vrednost p—testa 0% i
0,2% $to podrazumeva veliku statisticku znacajnost. Standardna greSka je na niskom nivou

takode, Sto daje ipak validnost predikciji. Rezultati su iskazani u narednoj tabeli.

Tabela 75: Beta vrednost procene regresije za NPL bankarskog sektora u SMAK

5,14131 0,697052366 7,375783345 0,0%
—-0,0941 0,01842287 -5,10761826 0,0%
-0,0829 0,025895523 —-3,20138571 0,2%

Izvor: Kalkulacija autora

U nastavku istrazivanja ispitana je korelacija ciljne promenljive (NPL-a) i dva
indikatora (stopa nezaposlenosti i LAR) za koje se iskazalo da imaju najve¢i uticaj na kretanje

NPL-a. Korelaciona matrica je prikazana tabelom br. 76.

Tabela 76: Matrica korelacije izmedu ciljne promenljive (NPL-a) i posmatranih promenljivih u bankarskom
sektoru SMAK

100,00% —-50,34% —68,51%
—50,34% 100,00% 50,08%
—68,51% 50,08% 100,00%

Izvor: Kalkulacija autora

Koeficijent korelacije izmedu ciljne promenljive Z i stope nezaposlenosti iskazuje
negativnu vezu. To znaci da ¢e se NPL povecavati ukoliko ove dve varijable budu padale i

obrnuto.
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Dalje, provereno je da li zaista indikatori za koje se pokazalo da imaju najve¢i uticaj na
kretanje NPL—a (stopa nezaposlenosti i koeficijent likvidnosti aktive) kroz poredenje zvani¢nog

i prediktivnog NPL-a u Severnoj Makedoniji (prikazano tabelom br. 77 i grafikonom br. 51).

Tabela 77: Provera predikcije NPL—-a u bankarskom sektoru SMAK

-1,937 -1,443 0,494 14,9% 13,4%
-1,726 -1,369 0,357 14,1% 13,1%
-1,562 -1,237 0,326 13,5% 12,7%
-1,160 -1,273 0,113 12,1% 12,8%
—0,899 -1,365 0,466 11,2% 13,1%
—0,592 -1,237 0,645 10,3% 12,7%
—-0,490 -1,229 0,739 10,0% 12,7%
-0,172 0,916 0,745 9,1% 11,6%
0,448 —0,998 1,447 7,5% 11,9%
0,588 —0,630 1,218 7,2% 10,7%
0,767 —0,413 1,180 6,8% 10,1%
0,906 —0,332 1,238 6,5% 9,8%
0,813 0,090 0,723 6,7% 8,7%
0,474 0,396 0,077 7,5% 7,9%
0,054 0,440 —0,386 8,5% 7,8%
—0,244 0,227 —0,472 9,3% 8,3%
—0,098 0,031 0,067 8,9% 9,0%
0,387 -0,130 —0,256 9,7% 9,3%
—0,456 -0,166 0,290 9,9% 9,4%
—-0,627 0,147 -0,480 10,4% 9,3%
0,135 0,328 0,194 9,0% 9,8%
0,172 —0,295 0,123 9,1% 9,7%
-0,106 —0,264 0,158 8,9% 9,7%
0,316 0,271 —0,045 9,5% 9,7%
0,316 0,438 0,123 9,5% 10,2%
0,442 —0,447 0,005 9,9% 10,2%
—0,372 —0,300 0,072 9,7% 9,8%
—0,677 0,244 0,433 10,6% 9,6%




Analize i perspektive razvoja bankarskog sektora u zemljama Zapadnog Balkana sa posebnim osvrtom na

predvidanje kretanja problematicnih kredita

0,529 0,425 0,104 10,1% 10,1%
—0,953 0,415 —0,539 11,4% 10,1%
-1,072 0,219 —0,853 11,8% 9,5%
—0,896 0,229 —0,667 11,2% 9,6%
0,801 —0,138 —0,664 10,9% 9,3%
—0,684 —0,142 —0,542 10,6% 9,3%
0,924 —0,046 0,877 11,3% 9,1%
-1,031 —0,105 —0,926 11,7% 9,2%
—0,758 0,071 —0,830 10,8% 8,7%
0,840 0,153 —0,994 11,1% 8,5%
0,815 0,304 -1,119 11,0% 8,2%
0,886 0,393 -1,279 11,2% 7,9%
0,597 0,491 -1,088 10,3% 7,7%
—0,638 0,460 -1,098 10,4% 7,8%
0,597 0,724 0,127 7,2% 7,2%
0,647 0,694 —0,048 7,1% 7,2%
1,009 0,571 0,438 6,3% 7,5%
1,098 0,679 0,419 6,1% 7,3%
0,920 0,764 0,156 6,5% 7,1%
0,988 0,825 0,163 6,3% 6,9%
1,101 0,835 0,266 6,1% 6,9%
1,727 0,836 0,891 4,9% 6,9%
1,728 0,906 0,822 4,9% 6,8%
1,764 0,918 0,846 4,9% 6,7%
1,671 1,099 0,572 5,0% 6,4%
1,648 1,251 0,397 5,1% 6,1%
1,468 1,286 0,183 5,4% 6,0%
1,797 1,279 0,518 4,8% 6,0%
1,917 1,349 0,568 4,6% 5,9%

Izvor: Kalkulacija autora

Vizuelni prikazi trenda kretanja zvani¢nog i prediktovanog NPL-a, ukazuju da je trend
kretanja ispracen u veoma dobroj meri, uz razlike u vrednostima (ali ne i trendu), u periodima:
1) 2007-2009 kada je prediktivni NPL bio za oko 2% visi nego zvani¢ni NPL; 2) 2013-2015
kada je situacija obrnuta: prediktivni NPL nizi za oko 3% nego $to bio on bio na zvani¢nom

nivou.
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Grafikon 51: Istorijski i prediktivni trend kretanja NPL-a u bankarskom sektoru SMAK
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Izvor: Prikaz autora

Grafikonom br. 52 je dat istorijski prikaz kretanja stope nezaposlenosti i koeficijenta
likvidnosti aktive u Republici Severnoj Makedoniji, kako bi se vizuelno mogla porediti slika

trenda kretanja zvani¢nog i prediktivnog NPL-a i pomenutih odabranih pokazatelja.

Grafikon 52: Istorijski trend kretanja odabranih indikatora u SMAK
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Izvor: Prikaz autora
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Gledajudi prethodna dva grafikona vidi se da je trend kretanja slican, odnosno da kada
opada vrednost odabranih indikatora, opada vrednost i NPL-a ¢ime se jo§ jednom moze

potvrditi dobar izbor indikatora i predikcije kreiranim modelom.

Posledi¢no, ostaje analiza reziduala kako bi se kona¢no utvrdilo da li je model (i u kojoj
meri) zadovoljavaju¢i za projektovanje budu¢ih vrednosti NPL-a u bankarskom sektoru

Severne Makedonije.

Grafikon 53: Dijagram rasipanja reziduala za prediktivni NPL (model) bankarskog sektora SMAK
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Izvor: Kalkulacija autora

Na prethodnom grafikonu vidi se da u okviru prvog i treeg kvadrata u potpunosti su
nasumicno poredane tacke rasipanja Sto daje veoma veliku nepristranosti kreiranom modelu.
Drugi rezidual je 1 u slu¢aju SMAK normalno rasporeden, duz prave, a Cetvrti rezidual sa
Kukovom razdaljinom, iako koncentrisaniji na samom pocetku, ne iskace van isprekidanih

linija, ¢ime se model mozZe prihvatiti.

S tim u vezi, u nastavku rada sledi kreiranje buducih vrednosti stope problemati¢nih
kredita u Severnoj Makedoniji. Stopa nezaposlenosti je jedna od stavki za koju se istrazivanjem

pokazalo da ima najveci uticaj na kretanje NPL—a u bankarskom sektoru Severne Makedonije.
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Za ovaj indikator je MMF dao projekciju za period 2020-2025. godine i to ¢e biti koriSé¢eno za
dalje modeliranje. Koeficijent likvidnosti banaka je drugi indikator sa velikim uticajem na
kretanje NPL-a. No, za ovaj indikator ne postoje zvani¢ne projekcije (ograni¢avajuéi faktor),
te ih je autor kreirao koriste¢i prosecne vrednosti od 2007. godine zakljucno sa 2019. godinom,
na nacin opisan u projektovanju NPL-a kod prethodno analiziranih zemalja. Rezultati

projekcije iskazani su u okviru naredne tabele.

Tabela 78: Predikcija kretanja NPL—a u bankarskom sektoru SMAK (optimistic¢ki scenario) za period 2020—-

2025. godine
2020 20,20 28,61 3,2405481 3,03%
2021 17,80 28,43 3,4663809 2,78%
2022 16,70 28,35 3,5698876 2,67%
2023 16,00 28,31 3,6357555 2,61%
2024 15,70 28,27 3,6639846 2,58%
2025 15,40 28,37 3,6922137 2,55%

Izvor: Kalkulacija autora

Vrednosti zavisne varijable Z posledica su modeliranja u programu R na bazi stope
nezaposlenosti i koeficijentu likvidnosti, a na osnovu nje je dobijen prediktivni NPL. U slucaju
bankarskog sektora Severne Makedonije, stope problemati¢nih kredita su viSe nego na
zadovoljavaju¢em nivou i ne prelaze 3%. Ovo je viSe nego povoljan, ali 1 optimistican rezultat.
S tim u vezi, sledi pogorSanje parametara za 30% (pesimistic¢ki scenario) kojim ¢e se verovatnije

dobiti realniji scenario. Rezultati pogorSanja parametara su iskazani u narednoj tabeli.

Tabela 79: Predikcija kretanja NPL—a u bankarskom sektoru (pesimisticki scenario) SMAK za period 2020—

2025. godine
2020 26,26 20,03 2,670 3,73%
2021 23,14 19,90 2,963 3,35%
2022 21,71 19,85 3,098 3,19%
2023 20,80 19,81 3,184 3,09%
2024 20,41 19,79 3,220 3,05%
2025 20,02 19,86 3,257 3,01%

Izvor: Kalkulacija autora
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Iako su parametri pogorsani za 30%, rezultati se nisu mnogo promenili. Problematicni

krediti povecali su se otprilike za jedan procentni poen i imaju blagi trend opadanja. Ovo moze
biti signal stabilnosti makedonskog bankarskog sektora 1 mozda najsigurnijem
(najkonzervativnijem) plasiranju sredstava u razliCite namene/potrebe korisnika kredita
(pravnih 1 fizi¢kih lica) u odnosu na sve analizirane zemlje Zapadnog Balkana. Ilustrativnog
prikaza radi, u nastavku se nalazi graficki prikaz optimisti¢nog i pesimisticnog scenarija

kretanja NPL—a u bankarskom sektoru SMAK, dopunjen prose¢nom vredno$céu.

Grafikon 54: Buduée vrednosti NPL—a u bankarskom sektoru SMAK do 2025. godine
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Izvor: Prikaz autora

Kao kod gotovo svih posmatranih zemalja, i kretanje stope NPL—a u bankarskom
sektoru Severne Makedonije ima trend opadanja. Mozda bi se mogla 2022. godina uzeti kao
godina od koje se moze ocekivati poboljSanje trenda u kretanju NPL—a, a verovatno time i
celokupnog bankarskog poslovanja kako u Severnoj Makedoniji, tako i u svim drugim

posmatranim zemljama.

7. Zajednic¢ka analiza za posmatrane zemlje Zapadnog Balkana

Na osnovu sprovedenih analiza u prethodnim potpoglavljima rada moze se doneti
generalni zakljucak da prateci kretanje odabranih indikatora, moZemo predvideti kretanje stope
problemati¢nih kredita u buducnosti. Prisutan je trend visegodisnjeg povecanja stope NPL—a u

godinama koje su pred nama, ali pozitivno je to §to mozemo ocekivati smanjenje te stope nakon
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2022. godine (prema projekcijama u radu). Sprovedena analiza obuhvatila je dve vrste
indikatora (makroekonomskih i bankarskih performansi) kako bi se pokazalo koji od odabranih
parametara ima najveci uticaj na kretanje problemati¢nih kredita u zemljama Zapadnog Balkana
(zbirno i pojedina¢no). Razvijen na Mertonov model koji predstavlja osnovu za dalji rad u
softverskom paketu R. Pustena je linearna regresija sa pragom znacajnosti od 5% i dobijeni su
najznacajniji indikatori koji uti¢u na kretanje problemati¢nih kredita, za svaku posmatranu

drzavu. Rezultati su prikazani u narednoj tabeli.

Tabela 80: Najznacajniji indikatori za kretanje NPL—a po driavama ZB i R? i ADJ R? (%)

Drzava Indikatorl Indikator2 RZ (%)  ADJR? (%)
ALB Stopa nezaposlenosti  Rast depozita LAG3 89,4 88,4
_ Rast ukupnih kredita
BiH / 57,15 56,13
LAG3
Stopa nezaposlenosti _ _
CG Rast ukupnih kredita 73 71,6
LAG1
Investicije (u procentu
SRB CAR LAG2 ) 70,4 68,8
nominalnog BDP-a)
SMAK  Stopa nezaposlenosti  LAR 55,6 53,9

Izvor: Prikaz autora

Rezultati pokazuju da je, u ¢ak 3 od 5 posmatranih zemalja, jedan od indikatora koji u
najvecoj meri uti¢u na kretanje NPL—a, stopa nezaposlenosti, $to ide u prilog hipotezi H4. Kada
se prisetimo slika iz svakodnevnog zivota, ovaj podatak i1 nije iznenaduju¢i, buduc¢i da
smanjenje zaposlenosti implicira probleme sa vracanjem ranije preuzetih dugovanja, usled
nedostataka nov¢anih priliva/sredstava/. Naravno, pretpostavka je da je u momentu zakljucenja
Ugovora o kreditu, posmatrano lice imalo zaposlenje. Visoki procenti R? i ADJ R? testova
ukazuju da ¢e veze izmedu modela i zavisne promenljive biti na viSe nego zadovoljavaju¢em
nivou, buduci da se rezultati ve¢ od preko 30—ak procenata uzimaju kao prihvatljivi. Sudeéi po
ovom parametru, predikcija NPL—a u Albaniji daée najtacnije projekcije (R? i ADJ R? iznose
89,4% 1 88,4%, retrospektivno), dok ¢e predikcija NPL-a u Severnoj Makedoniji biti
najnepravilnija (R? i ADJ R? iznose 55,6% i 53,9%), sa i dalje adekvatnom interpretacijom

projekcija, na osnovu kreiranog modela. Dalje, pored stope nezaposlenosti, makroekonomski
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indikator koji se pokazao kao veoma znacajan jesu investicije (u % nominalnog BDP-a), i to u
Republici Srbiji. Osnovu za ovaj rezultat, i to u Republici Srbiji, mozemo pronaci u ¢injenici
da se ova drzava, u odnosu na ostale posmatrane, najviSe otvorila prema inostranim
investitorima, kao i da je veliki broj investicionih projekata u najvecoj meri finansiran kreditima

(koji su obezbedeni iz inostranog kapitala ili kreditnih linija), a ne npr. sopstvenim sredstvima.

Bankarski indikatori za koje se pokazalo da imaju veliki uticaj na kretanje NPL-a u
posmatranim drzavama su rast depozita tri kvartala unazad (Albanija), rast ukupnih kredita u
posmatranom kvartalu (CG) i tri kvartala unazad (BiH), koeficijent adekvatnosti kapitala (SRB)
i koeficijent likvidnosti (SMAK). Kvalitet predikcije testirao se proverom predikcije NPL-a u
bankarskom sektoru svake zemlje, ponaosob. Izraunata je zavisna varijabla Z, a na osnovu nje

prediktivna vrednost Z koja je dalje koris¢ena kao osnova za predvidanje NPL—a.

Istorijski posmatrano, iz kolona NPL i prediktivni NPL u okviru tabela br. 53 (ALB),
59 (BiH), 65 (CG), 71 (SRB) 1 77 (SMAK) moze se videti da nisu prevelika odstupanja izmedu
javno objavljenih podataka o NPL—-u i predikcije modelom. Trendovi su takode veoma dobro
oslikani — kada NPL pada, i prediktivni NPL pada u najve¢em broju puta, i obrnuto. U slucaju
Albanije, razlike ne idu vise od 10%, sem od Q4 2014. 1 Q4 2015. U bankarskom sektoru BiH,
se najvise razlikovala vrednost predvidenog NPL-a u odnosu na javno objavljeni, ali to se i
o&ekivalo prihvativsi rezultate R? i ADJ R2. Analizirajuéi bankarski sektor Srbije, razlike ne
idu viSe od 10%, izuzev u Q2 2011. 1 2012. godine $to moze biti: (1) posledica prelivanja
svetske ekonomske krize u Srbiju, kao i u Q4 2015. i 2016. godine, (2) rezultat smanjenja plata
1 penzija zbog fiskalne konsolidacije Srbije i aranZmana sa MMF—om. Model je prihvacen i u

bankarskom sektoru Severne Makedonije.

Analiza reziduala (na osnovu dijagrama rasturanja) potvrduje njihovu nezavisnost jer
su tacke nasumic¢no rasporedene u kvadratima I 1 III u okviru gratikona 38 (ALB), 41 (BiH), 45
(CG), 49 (SRB), 53 (SMAK). Ono S§to takode ide u prilog prihvatanju modela za buduce
predikcije jeste grafikon tzv. ,,Kukove razdaljine* koja pokazuje odsustvo outlier—a (tacaka
koje treba odbaciti) u svim posmatranim zemljama, iako je primecena nesto ve¢a koncentracija

tataka na samom pocetku analize kod bankarskog sektora BiH.

S obzirom na to da sve navedeno ide u prilog adekvatnoj interpretaciji podataka, kao i
zadovoljavaju¢em kvalitetu dobijenog kretanja problemati¢nih kredita, predikcija NPL-a

uradena je do 2025. godine za bankarski sektor svake zemlje. Ovim je ujedno i potvrdena
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hipoteza H3. Znacajno je napomenuti da prate¢i gorepomenute indikatore, moze se izvsiti
predikcija kretanja NPL—a u budu¢nosti. U radu je prethodno, to i uradeno. Ponovo isticemo da
su kao osnova za kreiranje budu¢ih trendova koriS¢ene projekcije MMF-a (za stopu
nezaposlenosti), dok je autor kreirao ocekivanje kretanja ostalih parametara, buduéi da ove
stavke medunarodne institucije ne kreiraju, kao javno dostupan podatak. Na osnovu ovih
projekcija, kreirana je zavisna varijabla Z, a osnovu nje prediktivni NPL. Ovaj rezultat je nazvan

,,Optimisti¢ni scenario®.

U slucaju bankarskog sektora Albanije, o¢ekuje se pove¢anje NPL—a na skoro 14% (sa
oko 10% u 2019. godini), ali sa trendom pada tokom posmatranih godina. Otprilike isti porast
ocekuje se i u bankarskom sektoru BiH (sa oko 7% u 2019. godini na 10,7% u 2020. godini),
ali ovde je prisutan trend rasta NPL—a tokom godina, tako da se 2025. godina zavrSava sa NPL—
om od 11,75%. Veoma izrazen skok NPL—a moZemo primetiti u slu¢aju bankarskog sektora
Crne Gore sa 0ko 5% u Q1 2020 na 14,14% na kraju 2020. godine. Trend opadanja NPL-a je i
ovde prisutan pa 2025. godinu karakteriSe procenat NPL—a od 12,27, prema ovoj projekciji.
Znacajan je 1 skok NPL—-a u ovoj projekciji i u bankarskom sektoru Republike Srbije: sa oko
5% u Q2 2019. godine na 17,67% na kraju 2020. godine. Jedino u sluc¢aju bankarskog sektora
Severne Makedonije NPL nastavlja da opada od 2019. godine (kada se posmatra javno
objavljen podatak), do 2025. godine (kada je kraj projektovanog perioda). Ovoliku Sarenolikost
medu stopama problemati¢nih kredita mozemo mozda objasniti obimima kreditne aktivnosti i
veli¢inom bankarskog sektora prema kriterijumu bilansne aktive (posmatrano po analiziranim
drzavama). U uslovima krize, ,,vec¢e* ne mora znaciti i ,,bolje*, §to pokazuje analiza kada se
poredi npr. bankarski sektor Srbije (najveci, najrazvijeniji, gde je NPL veoma u porastu) i

Severne Makedonije (ne tako razvijen, gde se o¢ekuje nastavak opadanja stope NPL-a).

Buduc¢i da je svet pogodila pandemija virusa Covid—19 u momentu pisanja ovog dela
doktorata, ¢iji se negativni efekti tek ocekuju, dobijene vrednosti su dodatno pogorsane za 30%
kako bi se testirao i ,pesimisti¢an scenario® (teoretski). PogorSanje klju¢nih parametara
(iskazanih u tabeli br. 81 za svaku posmatranu drzavu) za 30% rezultiralo je pogorSanjem
kretanja stope problematicnih kredita daleko iznad 30%. Zbirni pregled prikazan je u okviru

naredne tabele.
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Tabela 81: Projekcije NPL—a po driavama (optimisti¢ni i pesimisti¢ni scenario) za period 2020-2025. godine

(%)
Drzava ALB BiH CG SRB SMAK
Scenari . . o o . . o . - -
o optimi  pesimi  optimi pesimi optimi pesimi optimi pesimi optimi  pesimi
Godina —stini  —stiéni —stiéni  —stiéni ~ —stiéni  —stiéni —stiéni  —stiéni  —stini ~ —sti¢ni

2020 13,90 19,25 10,70 11,47 14,14 2797 17,67 4842 3,03 3,73
2021 13,34 18,42 1091 1163 13,78 2741 17,77 4853 2,78 3,35
2022 129 17,86 11,14 11,79 1335 26,71 1755 4829 2,67 3,19
2023 1245 17,08 11,37 1196 1291 25,87 17,14 4784 261 3,09
2024 12,37 17,01 11,58 12,11 12,56 2524 16,92 4761 258 3,05
2025 12,29 16,95 11,75 12,23 12,27 24,75 16,99 4768 255 3,01

Izvor: Prikaz autora

Iako rezultati dobijeni pogorSavanjem najznacajnijih indikatora za kretanje NPL—a u
posmatranim drzavama, nisu ohrabrujuéi, pozitivno je to §to sve drzave (osim BiH) imaju trend
opadanja visokih procenata NPL—a u svojim bankarskim sistemima. Najveéi skok stope NPL—
a ponovo je uo¢en u bankarskom sektoru Srbije, dok je najmanji prisutan u bankarskom sektoru
Severne Makedonije. Smanjenje investicija i CAR—a za 30% uticalo je za na povecanja NPL—
a bankarskog sektora Republike Srbije za vise od cak tri puta. Ovako drasticne promene
pomenutih indikatora (investicije u procentu BDP-a i koeficijent adekvatnosti kapitala) na
stopu NPL-a mogu govoriti o tome koliko jak uticaj ova dva parametra imaju na kretanje
problemati¢nih kredita u Srbiji. Jedino u bankarskom sektoru Severne Makedonije rezultati
projekcija o oba testirana scenarija se nisu mnogo promenili — primetan je skok do 30%. Ovo
moze biti signal stabilnosti makedonskog bankarskog sektora i1 moZda najsigurnijem
(najkonzervativnijem) plasiranju sredstava u razli¢ite namene/potrebe korisnika kredita
(pravnih i fizi¢kih lica), u odnosu na sve analizirane zemlje Zapadnog Balkana. Dalje, scenario
u kojem se stopa NPL—a vraca na iznose 24-28% ukupnih kredita sigurno je najpesimisti¢nija
projekcija koja bankarski sektor Crne Gore moze zadesiti do 2025. godine. Na kraju, usudili
bismo se 1 rekli: veliki procenti problemati¢nih kredita u ukupnim kreditima predstavljaju
pocetak kraha celokupne ekonomije jedne zemlje — zato je na svim institucijama drzave, a pre
svega predstavnicima monetarne i fiskalne vlasti, zadatak da predvide eventualne rizike (i
pratece izazove) i ako je moguce ublaze njihove negativne efekte po privredu i gradane u celini
/s obzirom na to da nije moguce spreciti rizike jer su oni sastavni deo kako nasih Zivota/, tako 1

poslovanja banaka i nefinansijskih privrednih druStava. Prema dobijenim rezultatima oba
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scenarija (i optimisticnom i pesimisticnom) mozemo ocekivati smanjenje stope NPL—a tek
tokom 2022. godine, verovatno kao rezultat stabilizacije privredne aktivnosti i svetskih tokova

novca.
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ZAKLJUCNA RAZMATRANJA

U radu je sprovedeno teorijsko i empirijsko istrazivanje. Posmatrano je pet zemalja koje
je Svetska banka deklarisala kao drzave Zapadnog Balkana, sa izuzetkom samoproglasene
Republike Kosovo sa te liste, zbog postovanja odredbi Ustava Republike Srbije kojim su
Kosovo i Metohija deklarisani kao Autonomna pokrajina Republike Srbije. Predmet rada bila
je analiza bankarskog i makroekonomskog okruzenja u zemljama Zapadnog Balkana i
ispitivanje uticaja makroekonomskih pokazatelja na performanse bankarskog sistema, sa
posebnim osvrtom na problemati¢ne kredite, radi kreiranja projekcija kretanja problemati¢nih
kredita za budu¢i period. Vremenski aspekt istrazivanja obuhvatio je desetogodi$nju analizu
(2010-2020. godine), a projekcija je uradena za pet godina (2021-2025. godina). S obzirom na
to da je svet tokom 2020. godine pogodila pandemija virusa Covid-19, kao i da se posledice po
ekonomije celog sveta ocekuju u narednom periodu, u radu se prosek parametara za koji se
pokazalo da ima najve¢i uticaj na kretanje problemati¢nih kredita u svakoj zemlji ponaosob,
umanjio za 30% kako bi se testirao teoretski scenario eventualnih pogorSanja parametara, za
period predikcije. Kao indikatori za analizu makroekonomskog ambijenta u svakoj zemlji
posmatrani su rast nominalnog i realnog BDP—a, investicije (u % od nominalnog BDP-a),
stepen industrijske proizvodnje, inflacija merena indeksom potrosackih i proizvodackih cena,
iznos uvoza i izvoza i stopa nezaposlenosti. Analiza bankarskog sektora svake zemlje podeljena
je u Sest komponenti koju su ¢inili analiziranje broja banaka sa osvrtom na koncentraciju,
kvalitet kapitala, ali i aktive, kao i analizu likvidnosti, da bi na kraju posmatrali profitabilnost
banke, koja je zapravo krajnji cilj egzistiranja svakog privrednog drustva u poslovnoj praksi.
Konacno, Sesta komponenta je u funkciji buducih istrazivanja, s obzirom na to da metodologija
koriS¢ena u ovom radu moze posluziti kao osnova za nastavak ovog, ali 1 kreiranje istrazivanja
sa novim parametrima — deo Priloga rada predstavlja set koris¢enih kodova u statistickom

programu R.

U zemljama ZB, stabilnost finansijskog sistema uslovljena je stabilno$¢u bankarskog
sektora, budu¢i da zemlje ZB imaju ,,bankocentri¢ne* finansijske sisteme §to podrazumeva da
dominantan udeo ukupne finansijske aktive ¢ine banke preko kojih se obavlja najveci
finansijskih transakcija. Generalni zaklju¢ak sprovedenog istrazivanja koji se odnosio primarno
na analiziranje bankarskog sektora koji egzistira u zemljama Zapadnog Balkana jeste

dominantno ucesc¢e stranog kapitala u vlasni$tvu banaka svih posmatranih zemalja, u najvecoj
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meri sa poreklom kapitala iz zemalja Evropske unije (detaljno prikazan u IV delu disertacije).
Trenutno, najdominantnije su banke sa poreklom kapitala iz Italije (Intesa Sanpaolo i
UniCredit) i Austrije (Raiffeisen Bank Interntional, Erste bank, Addiko Group), dok banke sa
sedistem u Madarskoj (OTP Group) i Sloveniji (NLB Group) sve vise $ire svoj trzi$ni udeo,
zamenjajuci kapital koji je nekada dolazio iz Francuske. Intesa Sanpaolo najznacajniji je trzi$ni
igra¢ ako zbirno posmatramo sve zemlje ZB, buduéi da je gotovo deceniju unazad lider u
bankarskom sektoru Srbije, koji je u posmatranom regionu najveci i najrazvijeniji. UniCredit
grupa najuspesnija je banka Federacije BiH i na drugom mestu u Republici Srpskoj 1 Republici
Srbiji. Raiffeisen Bank International Group je u Albaniji godinama unazad deklarisana kao the
best bank, iako je lidersku poziciju 2019. godine zauzela turska Banka Kombétare Tregtare
sh.a. Na drugom mestu prema uc¢e$¢u u ukupnoj aktivi ova grupa se nalazi u Federaciji BiH i
na petom mestu u Srbiji. Dalje, Republika Srbija oznacena kao core market Erste grupe i nalazi
se godinama unazad medu deset najuspesnijih banaka u zemlji, dok je u ostalim zemljama ZB
(osim Albanije) prisutna indirektno, najcesée veéinskim udeom u vlasnistvu ili posredstvom
Sparkasse banke koja je, pravno gledano, odvojeno pravno lice od Erste banke, ali je deo Erste
Group-a. Potom, Addiko Group je takode zna¢ajna bankarska grupacija kada govorimo u duhu
porekla kapitala, (iako nema veliko trzisno ucesc¢e ni u jednoj zemlji Zapadnog Balkana),
budu¢i da je ovo joS$ jedna banka sa sediStem u Austriji, a posluje u tri od pet posmatranih
zemalja kroz svoje Cetiri banke (dve su u BiH). Posebna paznja joj je posvecena u IV delu rada
gde je pokazana trenutna struktura akcionara (grafikon br. 28) i parametri uspe$nosti na nivou
grupe (tabela br. 38) gde mozemo videti da, iako se Addiko bank a.d. Beograd nalazi se na
Cetrnaestom mestu u odnosu na celokupan bankarski sektor Srbije, za grupu ostvaruje najbolje
rezultate (Sto, izmedu ostalog, moze biti jedan od pokazatelja razvijenosti bankarskog sektora
Republike Srbije). Ranije je napomenuto da je prisutan trend Sirenja kapitala koji dolazi
poreklom iz Madarske u zemlje ZB. To je u¢injeno (u najvecoj meri) otkupom akcija Societe
Generale Group—e, nakon $to je ona donela odluku o povlacenju svojih banaka iz zemalja
Zapadnog Balkana. Na ovaj nacin, OTP grupa o¢vrsnula je svoju lidersku poziciju u Crnoj Gori
(dominantan igrac je Crnogorska komercijalna banka AD Podgorica koja je nedavno je zavrsila
proces akvizicije sa Podgorickom bankom AD Podgorica). Takode je OTP grupa kupila i
Societe Generale banku ad Beograd i zajedno sa Vojvodanskom bankom ad Novi Sad (koja je
od 2019. godine deo OTP grupe) kotira se sve bolje i bolje medu bankama koje posluju u Srbiji.

Uskoro ¢e i kapital koji dolazi iz Slovenije, posredstvom NLB Group—e, povecati svoj trzisni
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udeo u svim zemljama ZB, osim Albanije, budu¢i da je krajem 2020. godine realizovana
kupovina Komercijalne banke a.d. Beograd od strane ove grupe. Zajedno sa Komercijalnom
bankom iz Beograda u paketu su bile i njene ,,¢erka—banke* u Banja Luci i Podgorici ¢ime ¢e
u narednim godinama NLB grupa sigurno postati znacajniji igra¢ u trzi$noj utakmici, nego $to
je bila do nedavno. Ova grupacija je 2019. godine bila ubedljivo najuspesnija u Severnoj
Makedoniji, a najneuspesnija u Srbiji. O¢ekujemo da ¢e se slika preokrenuti u periodu koji je
ispred nas. Za kraj, mozemo zakljuéiti da je u 4 od 5 posmatranih zemalja prisutno postojanje

razlicitih bankarskih grupacija sa najdominantnijim (liderskim) polozajem, pa tako:

— Banke sa poreklom kapitala iz Italije su lideri bankarskog sektora u Republici Srbiji i Bosni
i Hercegovini (Intesa Sanpaolo i UniCredit);

— Banka sa poreklom kapitala iz Austrije je lider bankarskog sektora u Albaniji (Raiffeisen
Bank International);

— Banke sa poreklom kapitala iz Madarske su lideri bankarskog sektora u Crnoj Gori (OTP
Group);

— Banka sa poreklom kapitala iz Slovenije je lider bankarskog sektora u Severnoj Makedoniji
(NLB Group).

Zanimljivo je pomenuti da bankarske grupe sa sediStem u Italiji i Austriji ponekad ne
otvaraju/investiraju/ direktno /u/ svoje predstavnike/organizacione delove/ u Albaniji, BiH i
Crnoj Gori, vec to ¢ine posredstvom svojih ,,banaka ¢erki® u drugim zemljama EU (konkretno
u Hrvatskoj). Tako je Privredna banka Zagreb (koja je u vlasnistvu 97,47% Intesa Sanpaolo
grupe) vlasnik Banka Intesa Sanpaolo Banka dd BiH; Zagrebacka banka je vlasnik UniCredit
banke dd Mostar; a Erste & Steiermaerkische Bank d.d. Zagreb osnivac je Erste banke AD

Podgorica, dok je Erste grupa je prisutna indirektno preko Sparkasse Banke dd BiH itd.

U pogledu adekvatnosti kapitala i odnosu osnovnog i regulatornog kapitala prema
ukupnoj i rizi¢noj aktivi na nivou sektora, u svakoj zemlji je ovo polje jako dobro regulisano.
Ova tvrdnja je bazirana na postulatima Bazelskih standarda, gde je regulatorni stepen
adekvatnosti kapitala definisan minimumom od 8%. Gledaju¢i prosene vrednosti, sve
posmatrane zemlje su tokom svih godina analize imale su gotovo duplo ve¢i pokazatelj
adekvatnosti kapitala: Albanija 16,67% (tabela br. 14); BiH 13,68% (tabela br. 20); CG 15,6%
(tabela br. 23); Srbija rekordnih 21% (tabela br. 29); Severna Makedonija 16% (tabela br. 35)
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Aktiva u bankama rasla je na nivou svih posmatranih zemalja pojedina¢no. Svetska
ekonomska kriza uticala je na povecanje nepoverenja pojedinaca i privrednih druStava u
bankarski sistem §to se reflektovalo na povla¢enjem depozita do 2013-2014. godine kada
pocinje kratkorocan oporavak u rastu depozitne mase (tabela br. 46). Takode, verovatno je jedna
od posledica smanjenja prikupljanja depozita nezainteresovanost banaka da ponude
potencijalnim StediSama vise pasivne stope (jer poseduju ve¢ dovoljne koli¢ine novca). Valutno
posmatrano, medu depozitima dominira Stednja u evrima (osim u Severnoj Makedoniji u
pocetnim godinama analize). Kako je proistekao zakljucak iz ranijih delova ovog doktorata da
je dominantni kapital u bankarske sektore stigao iz zemalja EU, nije iznenadujuce da evropske
banke stimuliSu i Stednju u evropskoj valuti. Dalje, depoziti po videnju ¢ine najveéi deo ukupnih
depozita, a dominantan je i udeo depozita stanovnistva, naspram depozita koje polazu privredna
drustva (tradicionalni odnos suficitarnog i deficitarnog sektora). BiH je jedina drzava u kojoj
iznosi depozita rastu u posmatranom periodu (tabela br. 46), a dinamiku rasta prati i rast ucesca
depozita stanovnistva u ukupnim depozitima. 2010. godine Severna Makedonija primenjivala
politiku depozita tako da je orijentisanost bila na forsiranje Stednje u denarima, medutim usled
neizvesne politi¢ke situacije i poziva za povlacenje depozita koji su bili praceni Spekulacijama
o stabilnosti denarskog kursa, kratkoro¢no su gotovo polovima ukupnih depozita povuceni iz

bankarskog sistema Severne Makedonije 2015/16. godine.

Daljim istraZivanjem utvrdeno je da Republika Srbija ima najrazvijeniji bankarski
sektor, ne samo zbog najveceg broja banaka koje u okviru njega egzistiraju, ve¢ prema veli¢ini
aktive i ukupnih transakcija koje se godi$nje obave. Takode, paralelnom analizom 10 najvecih
banaka prema kriterijumu visine bilansne aktive u 2019. godini, prikazanom u IV delu rada
(tabela br. 45) moze se videti da u Srbiji posluje 6 od 10 banaka sa najve¢om aktivom, u odnosu
na sve posmatrane u zemljama Zapadnog Balkana; dve su u BiH (Federacija) i po jedna u
Albaniji i Severnoj Makedoniji. Zato, kao viceSampion ocenjen je bankarski sektor Federacije
BiH, na treéem mestu po razvijenosti sledi bankarski sektor Severne Makedonije. Cetvrto mesto
zasluzio je bankarski sektor Republike Srpske pa Crne Gore (peto mesto), dok ubedljivo
najmanje transakcija realizuje se u okviru bankarskog sektora Albanije. U pogledu broja
banaka, moze se napraviti slicno grupisanje bankarskih sistema tako da Albanija, Crna Gora i
Severna Makedonija ¢ine prvu grupu gde je broj banaka varirao 11-16 u godinama koje su
analizirane u radu. Drugu grupu ¢ine Republika Srbija 1 BiH ¢iji su bankarski sistemi razvijeniji

1 postoji veca zainteresovanost bankara da budu deo trzi$ne utakmice na ovim prostorima (broj
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banaka se kretao 35-25 i 29-23, retrospektivno). Kretanje u broju banaka po godinama analize
prikazano je grafikonom br. 27. Odnos konkurencije i priroda trziSta mogu se opisati
koncentracijom bankarskog sektora. U radi je analizirana koncentracija merena HHI i rezultati
ukazuje na trend smanjenja iste u svim analiziranim zemljama. U proseku mozemo rec¢i da je
karakteristika zemalja ZB umerena koncetracija bankarskih sektora. lzuzetak je Severna
Makedonija, gde i danas HHI iznosi preko 1800 poena, dok je koncentracija bankarskog sektora
u Srbiji oko 800 poena. U ostalim analiziranim zemljama, HHI se kre¢e u rasponu 1000—-1300
Pp.

Ono S§to je sigurno jeste da nas u buduénosti ofekuje nastavak trenda ukrupnjavanja
bankarskog sektora i smanjenje broja zaposlenih na teritoriji Zapadnog Balkana, uz poveéanje
digitalnog poslovanja. Svedoci smo talasa konsolidacije bankarskog sektora koji, u veéem ili
manjem obimu, traje ve¢ desetak godina. Promene koje se deSavaju potvrduju da mozemo
ocekivati nastavak ukrupnjavanja bankarskog sektora, pogotovo u Republici Srbiji gde posluje
ujedno 1 najveci broj banaka. Smanjenje broja zaposlenih i poslovnih jedinica posledica je,
najverovatnije, sveukupnog smanjenja broja banaka (kroz merdzere i1 akvizicije, ali i
oduzimanje dozvola za rad) i pokusaja menadzera da ostvare §to efikasnije poslovanje. Drugo,
usled tehnoloskog napretka, kako bi banke bile konkurentnije, sve viSe ulazu u digitalne nacine
komunikacije sa sve zahtevnijim klijentima. Kona¢no, pandemija virusa Covid—19 sigurno je
uticala na bankare da prilagode poslovanje novom, digitalnom dobu (pre svega vodeci racuna
0 maksimalnom broju prisutnih u jednoj prostoriji, a posebno u radu sa klijentima u filijalama;
to dalje podrazumeva raspored rada na smenu on-line i u kancelariji, prema projekcijama
vodecih evropskih banaka sigurno do septembra 2021.). U buduc¢nosti nas sigurno o¢ekuje vise
rada od kuce (odnosno kombinacija rada iz kancelarije i on—line na nedeljnom ili 15-dnevnom
nivou), kao i porast transakcija realizovanih elektronskom bankarstvom pa mozda nece ni biti
realne potrebe za tolikim brojem zaposlenih. Takode je neizostavno pomenuti i buduce uloge
FinTech kompanija koje ¢e se u buduénosti zauzeti deo trzista i s tim u vezi, bankama biti ili

konkurent ili partner.

Na temu indikatora koji uti¢u na performanse bankarskog sistema, njihov razvoj, ali i

predvidanja budu¢ih kretanja problemati¢nih kredita, je postavljeno viSe hipoteza. Kao
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generalna hipoteza definisana je slede¢a hipoteza: ,,U zemljama sa boljim makroekonomskim
indikatorima, banke imaju prilike da ostvare bolje performanse®, koja je potvrdena.
Generalna hipoteza je ispitana uporednom analizom makroekonomskih indikatora iskazanih u
tre¢em poglavlju rada sa bankarskim indikatorima, predstavljenim u ¢etvrtom poglavlju rada.
Na osnovu sprovedenih analiza moze se zakljuciti da postojanje visoke stope nezaposlenosti,
zavisnosti od uvoznih aktivnosti, kao i neophodnost konsolidacije javnih finansija uticu na rad
banaka u zemljama ZB. Pocetak analize u svim posmatranim zemljama karakteriSe prelivanje
negativnih efekata po ekonomske aktivnosti usled izbijanja svetske ekonomske krize, dok je na
kraju analiziranog perioda svet pogodila jos jedna kriza izazvana globalnom pandemijom virusa
Covid-19. Kako se svetska ekonomska kriza dogodila 2008. godine u Americi, oko dve godine
su bile potrebne da se ona u potpunosti prelije na tlo zemalja Zapadnog Balkana. Pad izvoza, a
donekle i SDI samo su neki od udaraca koji su bili karakteristi¢ni za 2010—e godine. Vizuelnom
uporednom analizom grafikona kretanja nominalnog BDP-a (prikazanog na grafikonu br. 9 u
I11 delu rada) i pokazatelja profitabilnosti ROA i ROE (predstavljenog grafikonom br. 34 u IV
delu rada) moze se uoditi niz povezanosti u kretanju i zavisnost performansi bankarskog sektora

od makroekonomskih (eksternih) parametara.

Tako, u bankarskom sektoru Albanije je pad pokazatelja ROA i ROE 2010. godine do
2012. godine pratio pad kretanja nominalnog BDP—a koji kada je poceo da raste, rastao je i
iznos ROA. Celokupan period analize, stopa nezaposlenosti u ovoj zemlji je visoka (iako postoji
trend pada ovog parametra), a jedan od uzroka nerazvijenosti bankarskog sistema moze biti
upravo i u tome Sto bez sigurnih radnih mesta, bankarske poslove gotovo da i nije moguce
obavljati (kreditne poslovne i1 nije moguce, a osnovu bankarskog poslovanja ¢ine kreditno—
depozitni poslovi). Analogno tome, u Il delu rada je iskazan potencijal koji finansijska inkluzija
moze doprineti, S obzirom na to da manje od polovine odraslih (40%) u ovoj drzavi poseduje
otvoren ra¢un u banci. Rizik zemlje bankarski eksperti mere i prema rastu javnog duga i
pogorSanju fiskalne pozicije, a u Albaniji su ovi pokazatelji na nezavidnom nivou (objasnjeno
detaljnije u 11l delu rada). Investiciona aktivnost (u % BDP-a) opada kako analiza napreduje,
sa 31% 2010. godine na 17,45% 2020. godine. Inflaciju je CBA ciljala ispod 3% i to je mozda
jedino u ¢emu je zasigurno uspela: CPI se krece u rasponu 1,2—3,2% u toku svih godina analize
(tabela br. 4). Polovinom 2020. godine ROE belezi pad, $to je i oCekivano usled negativnih
efekata ,.korona krize*. Najprofitabilnije banke su bile 2017. godine kada je prinos na akcijski

kapital iznosio 15,71% (tabela br. 13), a tome je verovatno prethodila stabilizacija ekonomije
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kroz poboljSanje klju¢nih performansi. Banke u Albaniji ostvarile su najvece profite 2018.
godine, ali su tada i nekamatni rashodi prema ukupnom prihodu bili na maksimumu. Prinos na
kapital bio je najve¢i godinu dana ranije. Suprotna situacija bila je 2011. godine kada su ROA
i ROE na istorijskom minimumu, za period analize. Neto prihod od kamata i nekamatni rashodi
bili su najnizi godinu dana ranije. Meduperiod analize karakteriSe postepen oporavak, uz
povecéanje likvidnosti i uvecanja likvidnosti. U toku posmatranog perioda, iznos aktive u
bankama Albanije je rastao iz godine u godinu. Iznos ovih povecanja nije ispracen i povecanjem
odobrenih kredita s obzirom na to da su kraj 2013., 2015., 2017. godine obelezeni smanjenjem
obima odobrenih kredita. Ipak, najve¢e smanjenje dogodilo se na kraju 2018. godine.
Problematicni krediti svoj vrhunac su dostigli tokom 2013. godine, od kada se kontinuirano radi
na njihovom smanjivanju. Kreditna aktivnost se drasticno smanjuje 2012. godine, a od tada
oscilira tako da se jedne godine pojavljuje rast ukupnih kredita, a ve¢ sledece duplo veéi pad, i
tako u krug (tabela br. 11). To moze biti signal nestabilnosti finansijskog sistema Albanije. S
druge strane, iznosi ukupnih depozita smanjuju se iz godine u godinu i to moze predstavljati
problem bankama u vodenju kreditnih politika. Iako su smanjene klju¢ne kamatne stope za
0,25% kako bi se ublazili monetarni uslovi, poboljsali uslovi finansiranja, ali i u buduénosti
povecala likvidnost bankarskog sistema, izgleda da ovo nisu bili dovoljni podsticaji za napredak
ekonomije. Sve navedeno ide u prilog tvrdnji iz 1V dela rada da je bankarski sistem koji kao

takav egzistira u Albaniji, najnerazvijeniji.

Dalje, Bosna i Hercegovina imala je najnizu stopu inflacije merenu CPI u periodu 2013—
2016. godine kada je inflacija imala ¢ak i negativan predznak. Prisutan je trend povecanja
investicija (u % nominalnog BDP-a) sa 18,26% 2010. godine na 23% u 2017. godini, a izvozne
aktivnosti premasuju uvozne u svim posmatranim godinama (tabela br. 5). Smanjena vrednost
novca u domacoj valuti podstakla je bankare da favorizuju zaduzivanje u stranim valutama, pre
svega u evru. To je verovatno podstaklo da se dogodi poboljSanje parametara profitabilnosti
tako da se ROA krece u rasponu 1,078-1,464% od 2016. godine, dok se ROE kretao u rasponu
9,65-10,443% (tabela br. 19). U strukturi nov¢ane mase, pozitivan trend beleZi rast gotovine u
1 trezorima banaka, ali 1 u slamarici domacinstava. Generalno gledano, minimum iznosa
gotovine izvan banaka prati maksimum Kkrive gotovine u trezorima i obrnuto. Politika plasmana
ukazuje na intenzivnu kreditnu aktivnost tokom 2018. godine (tada se povecavaju 1 vrednosti
nominalnog i realnog BDP—-a, prema tabeli br. 5), ali prisutan je i nastavak smanjivanja

godisnjih stopa rasta kredita nefinansijskom sektoru. U slu¢aju BiH, likvidna sredstva prema
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ukupnim sredstvima rastu iz godine u godinu, dok se odnos likvidnih sredstava prema
kratkoro¢nim obavezama menja: prvo opada 2010.12011. godine, a potom se drzi oko medijane
Sto potvrduje slabilan trend (tabela br. 18). Adekvatnost kapitala u BiH je tokom svake od
posmatranih godina iznad regulatornih minimuma, ali u odnosu na ostale zemlje gde se ovaj
pokazatelj krece u iznosu od 13-21%, u BiH adekvatnost kapitala ima stabilnu, maksimalnu
vrednost od oko 14% u periodu 2012-2017. godine, dok je tokom postale Cetiri godine analize
u rasponu 11-13%. Znacajno je i napomenuti da je BiH jedina drZava od analiziranih kod koje
iznosi depozita u banaka beleze kontinuirani rast (tabela br. 46). To moze biti dobar signal

jacanja poverenja u finansijski sistem.

Dalje, Crna Gora je imala negativan predznak kod kretanja nominalnog BDP—a 2012.
godine, ali i negativan ROA od ¢ak —3,14% (tabela br. 26). Iste godine uvoz je drasti¢no
smanjen, kao i investicije (u % od nominalnog BDP-a), prema podacima u tabeli br. 6. Do
2018. godine moze se primetiti poboljSanje parametara poput oba posmatrana BDP—a, rasta
investicija, stabilnije inflacije i blagom smanjenju stope nezaposlenosti, ali i sa druge strane
napredak u odrzavanju pozitivnih pokazatelja profitabilnosti u bankarskom sektoru. Odnos
problemati¢nih kredita prema ukupnim kreditima maksimalnu vrednost ima na pocetku analize
koju karakteriSe sveukupna losa ekonomska situacija u realnom sektoru. Ovaj pokazatelj se u
globalu smanjuje tokom posmatranog perioda, sa izuzetkom 2012. i 2013. godine. S druge
strane bilansa, kretanje depozitne mase prati kretanje pokazatelja likvidnosti §to podrazumeva
da kada je pokazatelj likvidnosti visi, povecan je i rast depozita. Usled slabije kreditne
aktivnosti (do 2015. godine) doslo je do smanjenja prihoda od kamata. Drugo, troskovi za
gubitke iz poslovanja su uvecani, i kona¢no, povecavaju se i nekamatonosni rashodi. Sve to
uticalo je na kretanje ROA i ROE sa negativnim predznakom 2010., 2011. i 2012. godine.
Kvalitet prihoda opada i 2011. godine kada prihodi od kamata opadaju sa 77,8% na 58,8%.
Pozitivan finansijski rezultat obradovao je poslovne banke 2013. godine sa nesto malo vise od

dva miliona evra. Poslednje godine analize ukazale su na poboljSanje sektorskih parametara.

Slucaj Srbije karakteriSe najmanji pad nominalnog BDP—a, kao posledica svetske
ekonomske krize, ali i visoka inflacija merena indikatorima CP1 i PPI. Apsolutni (crni) rekorder
sa najvecom stopom inflacije, merenu i indeksom potroSackih i proizvodackih cena, imala je
Republika Srbija 2010. i 2012. godine (grafikoni br. 10 i 11). Slede¢e smanjenje BDP-a
dogodilo se 2014. godine kada su, usled fiskalnih konsolidacija, zaposlenima u javnom sektoru

i penzionerima smanjene plate i penzije, a takode svoj doprinos umanjenju BDP—a imale su i
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prirodne katastrofe (poplave) koje su maja 2014. godine pogodile region. Nakon toga, Srbija
belezi smanjenje stope nezaposlenosti, sa oko 17% 2014. godine na oko 10% 2019. godine, kao
i rast nominalnog BDP-a (tabela br. 8). Hipoteticki, pretpostavili smo i da se efekti pomenutih
dogadaja moraju preliti na bankarski sektor. Gledaju¢i makroekonomske indikatore Srbije,
nekoliko kvartala kasnije, to se i obistinilo. Rast ukupnih kredita smanjen je za —0,636% 2015.
godine i dalje je opadao do 2018. godine. Usled pada traznje za kreditima, NBS je intervenisala
1 pokusala da smanjenjem referentne kamatne stope 1 vodenjem ekspanzivne monetarne politike
uti¢e na kreiranje primamljivije ponude na kreditnom trzistu. Rastuc¢a profitabilnost pratila je
poboljsanje kreditne ocene zemlje i pohvale medunarodnih finansijskih institucija u pogledu
oporavka javnih finansija. Kona¢no, ROA prelazi drugi podeljak na skali 2017. i 2018. godine
i ovu vrednost su banke imale samo tada u Republici Srbiji (tabela br. 31). U pogledu
adekvatnosti kapitala, banke u Srbiji su najbolje kapitalizovane, gde se pokazatelj CAR krece
izmedu cak 19-23% (grafikon br. 25; podsetimo, regulatorni minimum je bio 12% pa je
smanjen na 8%). Zajedno sa brojem banaka, lagano opada i broj organizacionih delova u mrezi
bankarskog sektora u posmatranom periodu. Kako troSkovi zakupa filijala i zaposlenih
reprezentuju 70% ukupnih troSkova, smanjenjem broja poslovnih jedinica i1 zaposlenih, banke
koje preostaju na trziStu vode politiku efikasnijeg poslovanja. PocCetak analize karakteriSe
povecanje kreditne aktivnosti banaka. Dominantna kategorija su plasmani privredi sa u¢eS¢em
oko 56% u ukupnim plasmanima 2010. godine, dok plasmani stanovniStvu ucestvuju sa oko
30% u ukupnim plasmanima. U pogledu ro¢ne strukture, dominiraju plasmani u evrima i sa
rokom dospeca preko godinu dana, od kojih je 26% sa rocnos¢u preko pet godina (objasnjeno
detaljnije u IV delu rada). Sve u svemu, relativno predvidiva ekonomska situacija, uz adekvatan
trud monetarnih vlasti da makroekonomsku stabilnost odrze na pristojnom nivou, rezultirala je
time da Srbija, u odnosu na ostale posmatrane zemlje, danas obiluje najrazvijenim bankarskim
sektorom na Zapadnom Balkanu. Tome svedo¢i i zadovoljavajuc¢i procenat finansijske

inkluzije, po kojem 71% odraslih u Srbiji imaju otvorene racune u banci.

Na kraju, za Severnu Makedoniju se moZze re¢i da je najslabije razvijena republika bivse
SFRJ sa velikom stopom nezaposlenosti (od ¢ak 30% 2010. godine do 16% 2019. godine; tabela
br. 9), nekvalifikovanom radnom snagom, visokim uvozom naspram izvoza itd, ali i slabo
razvijenim bankarskim sektorom, koji obiluje najmanjim brojem banaka (15; prema tabeli br.
32). Investicije (u % nominalnog BDP—a) beleZe rast za nesto vise od 10—ak procenata tokom

perioda 2010-2019. godine. Nominalni BDP pokazuje oscilatorno kretanje u posmatranim
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godinama analize tako da npr. 2011. godine iskazuje rast od 7,2% da bi ve¢ sledece godine opao
na—0,4%, a 2013. godine ponovo skocio za oko 8%, itd. $to je jedan od pokazatelja nestabilnih
privrednih kretanja, $to bankari generalno ne vole. Sve to dovelo je do mozda najlosijih
poslovnih (ne)prilika kada govorimo o razvoju bankarskog sektora. Stabilni, ali niski prinosi
na kapital i aktivu karakteristika su makedonskog bankarstva. lako ROA ni u jednom momentu
nije sa negativnim predznakom, on se kreé¢e u rasponu 0,3-1,7%, dok ROE ne prelazi 16%
(tabela br. 36). Ulaskom stranih banaka ideja je bila ojacati konkurentske pozicije medu
bankama, nadgraditi sistem za upravljanje rizicima i omogu¢iti laksi pristup medunarodnom
kapitalu kako bi se, posledi¢no, podigao kvalitet sveukupnog bankarskog poslovanja. Medutim,
strani investitori (akcionari) obracali su paznju na osetljivost domacih banaka na inostrane
Sokove. Odrzavanje likvidnosti na visokom nivou omogucilo je bankama u Severnoj
Makedoniji zadovoljavaju¢e pokri¢e depozita po videnju i oroCenih depozita likvidnim
sredstvima. Pokazatelj likvidnosti belezi najvisi iznos 2012. godine iznose¢i 32,4% (tabela br.
34). Pomalo zabrinjavajuca je Cinjenica da se ovaj pokazatelj smanjuje iz godine u godinu i
obuhvata minimalnu vrednost krajem obracunskog perioda, ali ohrabruje to da banke u
Severnoj Makedoniji 1 dalje poseduju velike iznose likvidnih sredstava, budu¢i da je visoka
likvidnost jedan od stubova stabilnosti bankarskog sistema. Ono $to se ne uklapa u pri¢u o
nerazijenom bankarskom sistemu Severne Makedonije jeste visok procenat odraslih sa
otvorenim ra¢unom u banci §to predstavlja jedan od indikatora razvijene finansijske inkluzije.

To mozZe biti pravac buduc¢ih medunarodnih istraZivanja.

Analiza hipoteti¢kog okvira nastavlja se proverom i sledece hipoteze. Cim postoje
viskovi sredstava, slozicemo se da je to pohvalno za bilo koju finansijsku instituciju 1 upravo
na temeljima likvidnosti poc¢iva druga postavljena hipoteza koja glasi: ,,Od svih posmatranih
zemalja, Republika Srbija ima najlikvidniji bankarski sektor. Ova hipoteza je bez premca,
potvrdena. Analiziraju¢i odnose indikatora ukupna sredstva sa likvidnim sredstvima (na
grafikonu br. 32) i koeficijenta likvidnosti LAR (na grafikonu br. 33), uo¢eno su ova dva odnosa
najvis$a u svim godinama analize u Srbiji. 2010. godine ovaj odnos je u Srbiji 43,7% (tabela br.
30), u BiH 28,99% (tabela br. 18), u Severnoj Makedoniji 25,34% (tabela br. 34), a u Albaniji
8,47% (tabela br. 12). Slika se nije umnogome promenila ni zaklju¢no sa polovinom 2020.
godine kada je taj odnos u Srbiji rekordnih 36,9%, u BiH 27,31%, u Severnoj Makedoniji
21,61%, a u Albaniji 12,04% (prema podacima iz gorepomenutih tabela). Ovaj indikator u

Albaniji i Crnoj Gori ima trend rasta, u Bosni i Hercegovini je u rasponu 25-29%, dok u Srbiji
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i Severnoj Makedoniji je u opadanju. Jo$ su veée razlike medu zemljama kada posmatramo
odnos likvidnih potrazivanja i kratkoro¢nih obaveza. Srbija je analizu (2010. godina) zapocela
sa ovim indikatorom od 70,1%, dok je u Albaniji ovaj parametar bio najnizi iznose¢i 10%.
PribliZzne vrednosti su imale Crna Gora (40,17%) 1 Severna Makedonija (38,48%), dok je ovaj
odnos u Bosni i Hercegovini bio prihvatljivih 49,7% 2010. godine. Ovaj parametar je rastao
samo u Albaniji (12,3% 2011. godine pa 16% 2015. godine, 17,5% 2017. godine i 20,1% 2019.
godine), dok je u drugim zemljama u padu za oko 10—ak procenata. Izuzetak je Srbija Cija je
startna osnova u analizi dominantno visa pa je i pad visi (za oko 20%). Razlog ovome verovatno
lezi u ¢injenici da su u pocetku analize pasivne kamatne stope bile daleko viSe 1 primamljivije,
kao i da je veliki broj tada polozenih depozita zaklju¢no sa krajem analize dospeo na naplatu.
S druge strane, rast kreditne aktivnosti nije bio ispracen rastom prikupljanja depozita. U duhu
bududih istrazivanja, mogla bi se produbiti analiza zbog ¢ega je (kvantitativno) bankarski sektor
Republike Srbije ne samo najlikvidniji, ve¢ i najrazvijeniji, uz pitanje da li je sam broj banaka

je merilo razvijenosti.

Peti deo disertacije posvecen je razvoju Mertonovog modela 1 interpretaciji rada u
softverskom paketu R kako bi se potvrdila verodostojnost definisanog modela za kreiranje
projekcija. Posledi¢no, cilj je bio testirati tre¢u i Cetvrtu hipotezu koje glase: ,,Kretanje
problematicnih kredita mogucde je predvideti kreiranjem prediktivnih modela koji kao osnovu
imaju kombinaciju makroekonomskih pokazatelja i pokazatelja performansi bankarskog
sistema* 1 ,Eksterni faktori, posebno stopa nezaposlenosti, imaju uticaj na kretanje
problemati¢nih kredita““. Porede¢i dobijene iznose prediktivnog NPL—a modelom i javno
objavljenog NPL—a u godinama analize kada NPL postoji kao podatak, testirao se kvalitet i
tacnost predikcije. Na osnovu uporedne analize podataka prikazanih u tabelama (br. 53 za
Albaniju, br. 59 za BiH, br. 65 za CG, br. 71 za Republiku Srbiju i br. 77 za Republiku Severnu
Makedoniju) pod nazivom ,, Provera predikcije NPL—a u ... posmatranoj zemlji “ moze se videti
da su razlike izmedu prediktivnog NPL—a modelom i javno objavljenog NPL—a veoma male,
¢ime se moze potvrditi 1 tre¢a postavljena hipoteza. Razlike koje, ipak, postoje rezultat su
drugih faktora koji u datom trenutku uticu na to da jedan kredit promeni status /migrira/ iz
kredita ¢iji se anuiteti blagovremeno vrac¢aju do kredita koji je postao problemati¢an. U ovom
radu, ti (drugi) interni 1 eksterni faktori nisu bili predmet analize, ali ¢e biti svakako kao pravac
buducih istrazivackih napora. Dokaz da su ispunjene osnovne pretpostavke u radu pokazuju 1

dijagrami rasipanja reziduala, s obzirom na to da iscrtane tacke ne obrazuju $ablon ni u jednom
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dobijenom grafikonu. Drugo, ne postojanje outlier—a, odnosno tacaka van predvidenih granica
u okviru Kukove razdaljine (Cook § distance), pokazuje da ne postoje parametri koje bi trebalo
odbaciti, odnosno da odabrani indikatori oslikavaju realno kretanje NPL-a, na nepristrasan i

objektivan nacin.

Prakti¢ni primer svega navedenog predstavlja predikcija koja je podrazumevala

testiranje dva teoretska scenarija kretanja NPL-a u periodu 2020-2025. godine, i to:

1. optimisticni Koji je nastao na bazi projekcija svetskih finansijskih i razvojnih
institucija i prosecnih vrednosti iz prethodnog perioda analize (za indikatore za koje
pomenute institucije ne objavljuju javno projekcije);

2. pesimisticni Koji je nastao kao posledica pogorSanja indikatora za koji se pokazalo
da ima najveci uticaj na kretanje NPL—a kroz smanjenje istog za 30%, kako bi se
testirao teoretski scenario eventualnih pogor$anja parametara za period predikcije,
ana osnovu dokumenta World Investment Report — International production beyond
the pandemic (UNCTAD, 2020).

Rezultat projekcije u optimistickom scenariju primenjenog modela je da ¢e najmanje
povecanje stope NPL—a bi¢e u Severnoj Makedoniji 1 kreta¢e se u rasponu 2,55-3%, dok c¢e
najvece povecanje biti u Republici Srbiji (17,67% u 2021. godini pa ¢e opadati do 16,99% 2025.
godine). U Albaniji se o¢ekuje stopa NPL—a 0d 13,9% u 2021. godini do 12,29% u 2025. godini.
Sli¢na projekcija se o¢ekuje i u Crnoj Gori (14,14% u 2021. godini koji ¢e opadati do 2025.
godine kada oc¢ekujemo stopu NPL—a od oko 12%). Sve dosadaSnje prognoze upucuju da ce
biti skok stope NPL—a u 2022. godini pa blago opadanje do 2025. godini. Jedino u Bosni i
Hercegovini je situacija obrnuta. Po¢etna godina projekcije upucuje na stopu NPL—a od 10,7%
1 oCekuje se njen rast d 11,75% u 2025. godini. Pesimisticni scenario je najneohrabrujuéi u
slu¢aju Republike Srbije gde je, kao rezultat, Srbija crni rekorder stope NPL—a: koji ¢e se kretati
u rasponu 48-47% u odnosu na ukupno odobrene kredite. Nju prate prema slede¢em redosledu
sa stopama NPL-a: Crna Gora — u rasponu 27-24%, pa Albanija — u rasponu 19-17%, BiH —
11-12% i na kraju Severna Makedonija — oko 3%. Ipak, iako rezultati dobijeni pogorSavanjem
najznacajnijih indikatora za kretanje NPL-a u posmatranim drzavama nisu ohrabrujudi,
pozitivno je to Sto sve drzave (osim BiH) imaju trend opadanja visokih procenata NPL-a u

svojim bankarskim sektorima.
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Poslednja cetvrta hipoteza je delimi¢no potvrdena. Naime, u tri od pet posmatranih
zemalja se, modeliranjem, pokazalo da je stopa nezaposlenosti jedan od faktora koji najvise
utiCe na kretanje stope problematicnih kredita. Te tri drzave su Albanija, Crna Gora i Severna
Makedonija. U slucaju Albanije, veoma jak uticaj na kretanje NPL—a imaju i rast ukupnih
depozita prikupljenih tri kvartala unazad (zajednicki rezultat R? testa je 89,4% i ADJ R?testa
je 88,4%), dok je za Crnu Goru dobijeno da i rast ukupnih kredita sa R? testom od 73% i ADJ
R? testom od 71,6% uti¢u na kretanje NPL-a. U analizi Severne Makedonije, pored stope
nezaposlenosti i pokazatelj likvidnosti bankarskog sektora uti¢e na kretanje stope
problemati¢nih kredita ¢emu svedoée rezultati R? i ADJ R? testova od 55,6% i 53,9%. Sli¢ne
preciznosti opisa ciljne promenljive, dobijen je indikator za Bosnu i Hercegovinu gde rezultati
R?i ADJ R? iznose 57,15% i 56,13%. Kao glavni indikator za raunanje stope NPL-a u BiH
dobijen je rast ukupnih kredita u prethodna tri kvartala. Modeliranje koje se odnosi na Srbiju,
pokazalo je da za ispitivanje stope NPL—a mogu posluziti pokazatelj adekvatnosti kapitala dva
kvartala unazad i investicije (u % nominalnog BDP-a) sa rezultatima R? i ADJ R? testova od
70,4% 1 68,8%. Zbog svega navedenog, moze se re¢i da je Cetvrta hipoteza delimicno
potvrdena: ne mogu se posmatrati samo eksterni faktori sa kojima se banka suocava u svom
radu kako bi se kreirala buduca kretanja problemati¢nih kredita, ve¢ je neophodno ukljuciti
informacije vezane za rizicni profil same banke. Stopa nezaposlenosti jeste vazan faktor jer se
pokazala kao indikator sa uticajem na kretanje NPL—a u tri od pet posmatranih zemalja i mozda
bi bila u svih pet od pet posmatranih zemalja da su javno dostupni adekvatniji podaci, sa duzim
vremenskim serijama koje se odnose na Republiku Srbiju i Bosnu i Hercegovinu. U modeliranju
je bas ovaj parametar iskljucen u ove dve zemlje, usled velikog broja nedostajucih opservacija,
S§to moze biti nedostatak ovog istrazivanja, ali i pravac buducih istrazivackih napora. S druge
strane, rezultat p—testa je u svakoj posmatranoj drzavi 0% i standardna greska na nivou svake
promenljive je u rasponu 0,12% u BiH do 1,4% u Srbiji (0,94% u Crnoj Gori; 0,69% u Severnoj
Makedoniji; 0,39% u Albaniji) §to ukazuje da promenljiva ima veliki statisti¢ki znac¢aj 1 nikako

ne bi trebalo da se odbaci hipoteza, ve¢ da se u buducim istrazivanjima modifikuje.

Relevantan zakljucak sprovedenog istrazivanja su preporuke za dalja istraZivanja i

unapredenja ovih vaznih tema (slede u nastavku rada) .



Analize i perspektive razvoja bankarskog sektora u zemljama Zapadnog Balkana sa posebnim osvrtom na

predvidanje kretanja problematicnih kredita

1. Pracenje nivoa problemati¢nih kredita omogudice racionalnije donosenje odluka o

bududéim kreditiranjima privrednih druStava i stanovnistva.

Identifikacija faktora koji su pretnja, ali 1 Sansa za razvoj bankarstva u zemljama
Zapadnog Balkana klju¢ni su za uspesno poslovanje privreda u celini. Primenom modela moze
se otkriti 1 Sta je to Sto u najvecoj meri neku banku ¢ini uspesnijom od neke druge, manje
uspesne banke. U uslovima kada se o¢ekuje rast problemati¢nih kredita, sigurno je da ¢e bankari
donositi manje fleksibilne odluke radi smanjenja izloZenosti kreditnom riziku, ali je veoma
vazno da prepoznaju taj, prelomni trenutak kada ¢e se veéi broj problematicnih kredita vratiti
na listu naplativih potrazivanja, i obrnuto. U tom kontekstu, metodoloski okvir ovoga rada moze
biti koristan za prepoznavanja budu¢ih trendova, kao i u funkciji donosenja racionalnih buducih

odluka o kreditiranju od strane donosioca odluka u bankarskom sektoru.

2. Moze se ocekivati pogorSanje stope problematicnih kredita u zemljama Zapadnog

Balkana, u srednjero¢nom periodu.

Najverovatniji razlog pogorSanja stope problemati¢nih kredita u periodu od 2022.
godine moze se pronaci u negativnim efektima koji ¢e se preliti na svetske ekonomije usled
proglasenja pandemije virusa Covid—19. Obaveze iz paketa mera drzavne pomo¢i koji su
pusteni stanovnistvu i privrednim subjektima istiu pocetkom 2021. godine i sigurno ¢e ,,ve¢
stegnuti kaiSevi, popucati §to ¢e se odraziti i na probleme u otplati postojecih obaveza prema
bankama. Kada tome pridodamo realna o¢ekivanja gde ¢e se stopa nezaposlenosti (za koju smo
u radu dokazali da je bila kljucni faktor kretanje stope NPL—a u 3 od 5 posmatranih zemalja),
povecati, neminovno je da ¢e se pojaviti poteskoce u otplati kreditnih obaveza. Jos tezu sliku
mogu ocekivati korisnici moratorijuma kojima je tadasnja kamata pripisana glavnici i u

trenutnim uslovima ponovo okamacena, ¢ime je obaveza prema banci povecana dodatno.

3. Potrebno je povecati ucesée plasmana i depozita u domacoj valuti u celokupnim
finansijskim sistemima driava Zapadnog Balkana, kako bi mere centralnih banaka

delovale efikasnije.

U radu se pokazalo da najveci deo kapitala u bankarskom sektoru zemalja Zapadnog
Balkana potice iz zemalja Evropske unije. Kako bi smanjili rizike, inostrane banke stimuliSu

kreditiranje privrede i stanovniStva i prikupljanje depozita u inostranim valutama — evrima
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najéesce (ili barem sa valutnom indeksacijom u evrima), ¢ime postoji kontinuirana evroizacija
u zemljama Zapadnog Balkana. S druge strane, kako bi nacionalne centralne banke zemalja ZB
svojim instrumentima monetarne politike mogle uticati na kretanje kamatnih stopa, kao i traznje
za kreditima, neophodno je da ve¢i deo kredita bude u domacoj valuti, budu¢i da na kretanje
kredita u evrima uticaj imaju najvise ECB i EURIBOR. U trenutnim uslovima, povecéanje
referentne kamatne stope (dok traje visok nivo evroizacije), uticalo bi na povecanje zaduzivanja
u domacoj valuti, ¢ime se dodatno pravi jaz izmedu kredita u domacoj i inostranoj valuti. S
druge strane bilansa, razlog niskog uceS¢a depozita u nacionalnim valutama u ukupnim
depozitima verovatno lezi u prise¢anju na hiperinflaciju u 90—im godinama proslog veka i na
nestabilno kretanje deviznog kursa nacionalnih valuta i drugih valuta Sto nas vodi do
sveukupnog nepoverenja gradana u domace valute 1 Zelji da Stede 1 zaduzuju se u inostranim
valutama. Ipak, kako bismo zajedno ojacali domacu valutu, umanjili rizik od promene deviznog
kursa i podigli nivo finansijske stabilnosti drzave, neophodno je prvo da povratimo poverenje
u domace monetarne vlasti, a potom i u lek, marku, dinar, denar i Stednju u buduce oro¢avamo
u domacim valutama i zaduZujemo se u njima, kada za to ima potrebe. Izuzetak ove preporuke
je Crna Gora koja jedina nema svoju valutu i kao sredstvo placanja koristi evro, te za nju ova

preporuka ne vazi.

4. Iskoristiti metodologiju ovog rada za otkrivanje drugih veza izmedu bankarstva i

drugih ekonomskih disciplina.

Zavisna varijabla Z kreirana ovim modelom je veoma dobro opisivala ciljnu
promenljivu. Uticaj definisanih indikatora predstavljen je u radu, ali pravci buduéih istraZzivanja
mogli bi se kretati u smeru saznanja koji su to novi faktori rizika koji uticu na performanse
bankarskog sistema. Verovatno je da ne mozemo posmatrati samo eksterne faktore sa kojima
se banka suocava u svom radu kako bismo kreirali neka buduc¢a ocekivanja, ve¢ odgovore
moramo pronaci i u samoj ponudi koju banka pruza klijentima, monitoringu, oceni boniteta
Kklijenata itd. Ipak, koji su to drugi, eksterni faktori neophodni za analizu bankarskog
poslovanja, koja je suStina integracije internih procesa, Sta to novo donose globalizacija
svetskih tokova novca i digitalizacija bankarskog sistema, samo su neke od joS uvek nedovoljno

istrazenih tema.

5. Nastaviti sa uporednim analizama bankarskih i makroekonomskih indikatora na tlu

Zapadnog Balkana i traganjem za pretec¢im faktorima.
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Najveci broj do sada objavljenih nau¢nih radova o bankarskom sektoru odnosio se
analizu odabranih zbirnih indikatora poslovanja u karakteristicnom okruzenju pojedina¢nih
zemlja (iskazanom kroz osnovne makroekonomske indikatore, gde je BDP bio polazna osnova).
Takode, u pomenutim istrazivanjima, uglavnom se obracala paznja na interpretaciju jednog ili
pak nekoliko zbirnih indikatora u poredenju sa EU, bez dublje uporedne analize po bankama u
regionu Zapadnog Balkana. U budué¢em radu, veoma je bitno nastaviti sa istrazivanjem u oblasti
problemati¢nih kredita, buduci da su oni jedna od najvecih glavobolja savremenih menadzera i
drugih lica zaduzenih za ostvarivanje profita banke. Set kodova u Prilozima ovoga rada moze
posluziti kao osnova za nastavak ovog, ali i kreiranje istrazivanja sa novim parametrima. U
svakom slucaju, bilo bi dobro i razmeniti nau¢na saznanja sa istraziva¢ima i drugim
stru¢njacima iz neposrednog okruZenja, ali i razvijenih zemalja, jer samo zajednic¢kim snagama

se moze doprineti unapredenju kako metodoloskih, tako i prakti¢nih reSenja.
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PRILOZI

rm(list=Is())

#install.packages("data.table™)
#install.packages("tidyverse")
#install.packages(*'readxI™)
#install.packages(*"xIsx")
#install.packages(*openxIsx")
#install.packages("caret™)
#install.packages("'mondate')
#install.packages("sqldf")
#install.packages(""Hmisc™)
#install.packages("plyr")
#install.packages("dplyr")
#install.packages("tidyr")
#install.packages("lubridate")
#install.packages("'z00")
#install.packages("pryr')
library("Imtest™)
library("VIF")
library("ROCR")
library("DT")

library(car)

library(broom)
library(data.table)
library(tidyverse)
library(pryr)

library(readxl)
library(openxIsx)

library(xIsx)

library(caret)

library(mondate)



Analize i perspektive razvoja bankarskog sektora u zemljama Zapadnog Balkana sa posebnim osvrtom na
predvidanje kretanja problematicnih kredita
library(sqldf)
library(Hmisc)
library(plyr)
library(dplyr)
library(tidyr)
library(lubridate)
library(zoo)
library(VGAM)
R R R R R R R R R R
HHH R INSERT DATA  #HHHHHHHIHHHHEHHHHHHE
R R T R R R

setwd("C:/Users/TAMARA/Desktop/Makro — ekonomski modeli/MODELS/ALBANIA"™)
sample=read.xIsx("Data Albania FINAL.xIsx")

#DATA PREPARATION AND TARGET VARIABLE CREATION

sample$Date=as.Date(sample$Date, origin="1899-12-30")

sample <— sample %>% select(—-NPL)

sample=sample[complete.cases(sample$STOPA NEZAPOSLENOSTI),]
sample$DR_TRANSFORM=probitlink(sample$NPL_PERC)

rho_derived = (var(sample$DR_TRANSFORM))/(var(sample$DR_TRANSFORM)+1)
sample$Z 5 = (probitlink(mean(sample$NPL_PERC))—probitlink(sample$NPL_PERC)*sqrt(1-
rho_derived))/sgrt(rho_derived)

sample <— sample %>% select(-DR_TRANSFORM)

#HIGH PERCENTAGE OF MISSING VALUES
#PPI
sample <— sample %>% select(—PPI,—PP1_L1,-PPI_L2,—PPI_L3)
for(i in 1:ncol(sample)){
sample[is.na(sample[,i]), i] <— mean(sample[,i], na.rm = TRUE)

¥
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predvidanje kretanja problematicnih kredita
R R R R
it HHHHHTEUNIVARIATE ANALYSIS HEHHHEHHHH ]
R R R R R R R R R

RISK_PROFILE<—function(dataa,target){
datalist = list()
drop_vec <— c("NPL_PERC","Date", "Z_5")
names=names(dataa)[! names(dataa) %in% drop_vec]
for (i in 1:(ncol(dataa)—3))
{
#i=11
name=as.character(names[i])
test=dataa[,c("Z_5",name)]
names(test)[names(test) == name]<- c("test_var")
test=sqldf('SELECT A.test_var, Z 5 FROM test A")
test=setDT(test)

TMP=Im(test$Z_5~test$test var,data=test)
RSQ=summary(TMP)$r.squared
ARSQ=summary(TMP)$adj.r.squared
SIGN=summary(TMP)$coefficient[2,1]
DT_TMP_RP=cbind(name,RSQ,ARSQ,SIGN)
datalist[[i]] <- DT_TMP_RP
print(i)

}

big_data = do.call(rbind, datalist)

return(big_data)

}

TEST_STATS=RISK_PROFILE(sample,"Z_5")
TEST_STATS=as.data.table(TEST_STATS)
TEST_STATS$RSQ=as.numeric(TEST_STATS$RSQ)
TEST_STATS$ARSQ=as.numeric(TEST_STATS$SARSQ)
TEST_STATS$SIGN=as.numeric(TEST_STATS$SIGN)
TEST_STATS$ID=substring(TEST_STATS$name,0,3)



Analize i perspektive razvoja bankarskog sektora u zemljama Zapadnog Balkana sa posebnim osvrtom na
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#FILTER ONEN VARIABLE PER CLUSTER WITH R2 HIGHER THAN 15%

TEST_STATS_FINAL=TEST_STATS[TEST_STATS$ARSQ>=0.2,]
TEST_STATS_FINAL=TEST_STATS_FINAL[order(-ARSQ),]

TEST_STATS_FINAL_CL <—
TEST_STATS_FINAL %>%
group_by(ID) %>%
filter(row_number()==1)

#FINAL SAMPLE
sample_r2=sample[,c("Date","Z 5", TEST STATS FINAL_ CL$name)]

write.xlIsx(sample_r2,"data_for_modeling.xlIsx")

HRH R R R R R R R R R R R
HBHBH AR STEPWISE HEHHRH AR
R R R R R A R R R R R R R R R A

#TEST_STATS_FINAL_CL$name
detach(sample_r2)
attach(sample_r2)
nothing = Im(Z_5~ 1)
fullmod = Im(Z_5 ~
STOPA NEZAPOSLENOSTI +
LAR +
TTDEPOSITE L3 +
CAR +
TTLOANS_L3+
Realni BDP_L2+
1)
bothways=step(nothing, list(lower=formula(nothing), upper=formula(fullmod)), direction="both",
trace=1, k=3.8)

summary(bothways)
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coefficients_vars=tidy(bothways)

HAHHHHHH R
HIHHHEHHHHHHAHHHHH T ESTING R
HAHHH R R R

sample_r2$score <— setDT(sample_r2)[,predict(bothways, sample_r2, type = 'response’)]
sample_final=setDF(sample_r2)[,c("Date" all.vars(as.formula(bothways)),"score™)]

#KS
#pred<—prediction(sample_final["score"],sample_final["Z_5"])
#perf <— performance(pred,"tpr", fpr")

#KS = max(attr(perf,'y.values') [[1]]-attr(perf,'x.values)[[1]])

#GINI

#GINI = rcorr.cens(setDF(sample_final)["score"],setDF(sample_final)["Z_5"])[2]
#datal=data[-length(data)][-1]

#KORELACIJA
sample_final_corr=sample_final %>% select (—Date)

CORR_MATRIX = as.matrix(cor(sample_final_corr,method="spearman"))

library(car)

par(mfrow=c(2,2))
plot(bothways)

write.xIsx(sample_r2,"data_for_modeling.xIsx")
write.xIsx(sample_final,"data_for_modeling_results.xIsx")
write.xIsx(coefficients_vars,"coeff.xlIsx™)
write.XIsx(CORR_MATRIX,"corr.xIsx")

rho_derived

mean(sample$NPL_PERC)
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rm(list=Is())

#install.packages("data.table™)
#install.packages("tidyverse")
#install.packages("readxI™)
#install.packages("xIsx")
#install.packages("openxlIsx")
#install.packages("caret™)
#install.packages(""mondate')
#install.packages("sqldf")
#install.packages(""Hmisc')
#install.packages("plyr')
#install.packages(*"dplyr")
#install.packages("tidyr")
#install.packages("lubridate™)
#install.packages("'z00")
#install.packages("pryr")
library("Imtest™)
library("VIF")
library("ROCR")
library("DT")

library(car)

library(broom)
library(data.table)
library(tidyverse)
library(pryr)

library(readxl)
library(openxlsx)
library(xIsx)

library(caret)
library(mondate)
library(sqldf)

library(Hmisc)
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library(plyr)

library(dplyr)

library(tidyr)

library(lubridate)

library(zoo)

library(VGAM)

HHHHHH
HHpH R e INSERT DATA #H T R

HHHH

setwd("'C:/Users/ TAMARA/Desktop/Makro — ekonomski modeli/MODELS/BOSNIA™)

sample=read.xIsx("Data Bosnia FINAL.xIsx")

#DATA PREPARATION AND TARGET VARIABLE CREATION

sample$Date=as.Date(sample$Date, origin="1899-12-30")

sample <— sample %>% select(—-NPL)

sample=sample[complete.cases(sample$Nominalni BDP),]
sample$SDR_TRANSFORM-=probitlink(sample$NPL_PERC)

rho_derived = (var(sample$DR_TRANSFORM))/(var(sample$DR_TRANSFORM)+1)
sample$Z 5 = (probitlink(mean(sample$NPL_PERC))—probitlink(sample$NPL_PERC)*sqrt(1-
rho_derived))/sgrt(rho_derived)

sample <— sample %>% select(-DR_TRANSFORM)

#HIGH PERCENTAGE OF MISSING VALUES
#PPI
for(i in 1:ncol(sample)){
sample[is.na(samplel,i]), i] <— mean(sample[,i], na.rm = TRUE)

¥

HEHHH R
HEHHHHHHHHHHHHHEH UNIVARIATE ANALYSIS HEHHEHHHHHHHEH
R

RISK_PROFILE<—function(dataa,target){
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datalist = list()
drop_vec <— c("NPL_PERC","Date", "Z 5")
names=names(dataa)[! names(dataa) %in% drop_vec]
for (i in 1:(ncol(dataa)—3))
{
#i=11
name=as.character(names[i])
test=dataa[,c("Z_5",name)]
names(test)[names(test) == name]<— c("test_var")
test=sqldf('SELECT A.test_var, Z 5 FROM test A")
test=setDT (test)

TMP=Im(test$Z_5~test$test var,data=test)
RSQ=summary(TMP)$r.squared
ARSQ=summary(TMP)$adj.r.squared
SIGN=summary(TMP)$coefficient[2,1]
DT_TMP_RP=chind(name,RSQ,ARSQ,SIGN)
datalist[[i]] <~ DT_TMP_RP
print(i)

}

big_data = do.call(rbind, datalist)

return(big_data)

¥

TEST_STATS=RISK_PROFILE(sample,"Z_5")
TEST_STATS=as.data.table(TEST_STATYS)
TEST_STATS$RSQ=as.numeric(TEST_STATS$RSQ)
TEST_STATS$ARSQ=as.numeric(TEST_STATS$ARSQ)
TEST_STATS$SIGN=as.numeric(TEST_STATS$SIGN)
TEST_STATS$ID=substring(TEST_STATS$name,0,3)

#FILTER ONEN VARIABLE PER CLUSTER WITH R2 HIGHER THAN 15%

TEST_STATS_FINAL=TEST_STATS[TEST_STATS$ARSQ>=0.15,]
TEST_STATS_FINAL=TEST_STATS_FINAL[order(-ARSQ),]
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TEST_STATS_FINAL_CL <—
TEST_STATS_FINAL %>%
group_by(ID) %>%
filter(row_number()==1)

#FINAL SAMPLE
sample_r2=sample[,c("Date","Z_5",TEST_STATS_FINAL_CL$name)]

write.xIsx(sample_r2,"data_for_modeling.xIsx")

B R R
HHARHHHT R STEPWISE HHH R
BB R R R R R

#TEST_STATS_FINAL_CL$name
detach(sample_r2)
attach(sample_r2)
nothing =Im(Z_5~ 1)
fullmod = Im(Z_5 ~
TTLOANS L3+
Investicije u procentu nominalnog BDP—a_L3 +
PPI_ L3+
CPI_L3+
uvoZzZ +
Industrijska proizvodnja +
1)

bothways = step(nothing, list(lower=formula(nothing), upper=formula(fullmod)), direction="both",
trace=1, k=3.8)
summary(bothways)

coefficients_vars=tidy(bothways)
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HE R R R R
HEHHHHHH R TESTING HHH AR R
R

sample_r2$score <— setDT(sample_r2)[,predict(bothways, sample_r2, type = 'response")]
sample_final=setDF(sample_r2)[,c("Date",all.vars(as.formula(bothways)),"score™)]

#KS
#pred<—prediction(sample_final["score"],sample_final["Z_5"])
#perf <— performance(pred,"tpr", fpr")

#KS = max(attr(perf,'y.values') [[1]]-attr(perf,'x.values)[[1]])

#GINI

#GINI = rcorr.cens(setDF(sample_final)["score"],setDF(sample_final)["Z_5"])[2]
#datal=data[-length(data)][-1]

#KORELACIJA
sample_final_corr=sample_final %>% select (—Date)

CORR_MATRIX = as.matrix(cor(sample_final_corr,method="spearman"))

library(car)

par(mfrow=c(2,2))
plot(bothways)

write.xIsx(sample_r2,"data_for_modeling.xlIsx")
write.xIsx(sample_final,"data_for_modeling_results.xIsx")
write.xIsx(coefficients_vars,"coeff.xlIsx™)
write.xIsx(CORR_MATRIX, corr.xIsx")

rho_derived

mean(sample$NPL_PERC)
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Prilog 3: Kodovi istraZivanja u programu R za CG

rm(list=Is())

#install.packages("data.table™)
#install.packages("tidyverse")
#install.packages("readxI™)
#install.packages("xIsx")
#install.packages("openxlIsx")
#install.packages("caret™)
#install.packages(""mondate')
#install.packages("sqldf")
#install.packages(""Hmisc')
#install.packages("plyr')
#install.packages(*"dplyr")
#install.packages("tidyr")
#install.packages("lubridate™)
#install.packages(*'z00")
#install.packages("pryr")
library("'Imtest™)
library("VIF")
library("ROCR")
library("DT")

library(car)

library(broom)
library(data.table)
library(tidyverse)
library(pryr)

library(readxl)
library(openxlsx)
library(xIsx)

library(caret)
library(mondate)
library(sqldf)

library(Hmisc)
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library(plyr)

library(dplyr)

library(tidyr)

library(lubridate)

library(zoo)

library(VGAM)

HHH
HHH INSERT DATA HHH A

HHHH

setwd("'C:/Users/TAMARA/Desktop/Makro — ekonomski modeli/MODELS/ MONTENEGRO")

sample=read.xIsx("Data Montenegro FINAL.xIsx")

#DATA PREPARATION AND TARGET VARIABLE CREATION

sample$Date=as.Date(sample$Date, origin="1899-12-30")

sample <— sample %>% select(—-NPL)

sample=sample[complete.cases(sample$STOPA NEZAPOSLENOSTI),]
sample3SDR_TRANSFORM-=probitlink(sampleSNPL_PERC)

rho_derived = (var(sample$DR_TRANSFORM))/(var(sample3DR_TRANSFORM)+1)
sample$Z 5 = (probitlink(mean(sample$NPL_PERC))—probitlink(sample$NPL_PERC)*sqrt(1-
rho_derived))/sgrt(rho_derived)

sample <— sample %>% select(-DR_TRANSFORM)

#HIGH PERCENTAGE OF MISSING VALUES

for(i in 1:ncol(sample)){
sample[is.na(sample[,i]), i] <— mean(sample[,i], na.rm = TRUE)

¥

HEHHH
A UNIVARIATE ANALYSIS HEHHHHHHHHHHHER
HEHH

RISK_PROFILE<—function(dataa,target){
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datalist = list()
drop_vec <— c("NPL_PERC","Date", "Z 5")
names=names(dataa)[! names(dataa) %in% drop_vec]
for (i in 1:(ncol(dataa)—3))
{
#i=11
name=as.character(names[i])
test=dataa[,c("Z_5",name)]
names(test)[names(test) == name]<— c("test_var")
test=sqldf('SELECT A.test_var, Z 5 FROM test A")
test=setDT(test)

TMP=Im(test$Z_5~test$test var,data=test)
RSQ=summary(TMP)$r.squared
ARSQ=summary(TMP)$adj.r.squared
SIGN=summary(TMP)$coefficient[2,1]
DT_TMP_RP=chind(name,RSQ,ARSQ,SIGN)
datalist[[i]] <~ DT_TMP_RP
print(i)

}

big_data = do.call(rbind, datalist)

return(big_data)

¥

TEST_STATS=RISK_PROFILE(sample,"Z_5")
TEST_STATS=as.data.table(TEST_STATYS)
TEST_STATS$RSQ=as.numeric(TEST_STATS$RSQ)
TEST_STATS$ARSQ=as.numeric(TEST_STATS$ARSQ)
TEST_STATS$SIGN=as.numeric(TEST_STATS$SIGN)
TEST_STATS$ID=substring(TEST_STATS$name,0,3)

#FILTER ONEN VARIABLE PER CLUSTER WITH R2 HIGHER THAN 15%

TEST_STATS_FINAL=TEST_STATS[TEST_STATS$ARSQ>=0.2,]
TEST_STATS_FINAL=TEST_STATS_FINAL[order(-ARSQ),]
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TEST_STATS_FINAL_CL <—
TEST_STATS_FINAL %>%
group_by(ID) %>%
filter(row_number()==1)

#FINAL SAMPLE
sample_r2=sample[,c("Date","Z_5",TEST_STATS_FINAL_CL$name)]

write.xlIsx(sample_r2,"data_for_modeling.xIsx")

HRH R R R R R R R R R R R R
HEHHHH B STEPWISE HEHHRHRH AR
HRH R R R R R R R R R R R

#TEST_STATS_FINAL_CL$name
detach(sample_r2)
attach(sample_r2)
nothing =Im(Z_5 ~ 1)
fullmod = Im(Z_5 ~
STOPA NEZAPOSLENOSTI_L1 +
TTLOANS +
CAR L2+
#Investicije u procentu nominalnog BDP-a +
Nominalni BDP_L3 +
1)

bothways = step(nothing, list(lower=formula(nothing), upper=formula(fullmod)), direction="both",
trace=1, k=3.8)
summary(bothways)

coefficients_vars=tidy(bothways)

HEHH R
HEHHHHHHRHHHHR R T ESTING HHHHHEHHHHEHHH R
HEH R
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sample_r2$score <— setDT(sample_r2)[,predict(bothways, sample_r2, type = 'response’)]

sample_final=setDF(sample_r2)[,c("Date" all.vars(as.formula(bothways)),"score")]

#KS
#pred<—prediction(sample_final["score"],sample_final["Z_5"])
#perf <— performance(pred,"tpr", fpr")

#KS = max(attr(perf,'y.values')[[1]]-attr(perf,'x.values’)[[1]])

#GINI

#GINI = rcorr.cens(setDF(sample_final)["score"],setDF(sample_final)["Z_5"])[2]
#datal=data[-length(data)][-1]

#KORELACIJA
sample_final _corr=sample_final %>% select (—Date)

CORR_MATRIX = as.matrix(cor(sample_final_corr,method="spearman"))

library(car)

par(mfrow=c(2,2))
plot(bothways)

write.xIsx(sample_r2,"data_for_modeling.xlIsx")
write.xIsx(sample_final,"data_for_modeling_results.xIsx")
write.xIsx(coefficients_vars,"coeff.xlsx")
write.XIsx(CORR_MATRIX,"corr.xIsx")

rho_derived

mean(sample$NPL_PERC)
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predvidanje kretanja problematicnih kredita

rm(list=Is())

#install.packages("data.table™)
#install.packages("tidyverse")
#install.packages("readxI™)
#install.packages("xIsx")
#install.packages("openxlIsx")
#install.packages("caret™)
#install.packages("'mondate')
#install.packages("sqldf")
#install.packages(""Hmisc')
#install.packages("plyr')
#install.packages("dplyr")
#install.packages("tidyr")
#install.packages("lubridate")
#install.packages(*'z00")
#install.packages(“pryr")
library("Imtest™)
library("VIF")
library("ROCR")
library("DT")

library(car)

library(broom)
library(data.table)
library(tidyverse)
library(pryr)

library(readxl)
library(openxlsx)
library(xIsx)

library(caret)
library(mondate)
library(sqldf)

library(Hmisc)
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predvidanje kretanja problematicnih kredita

library(plyr)

library(dplyr)

library(tidyr)

library(lubridate)

library(zoo)

library(VGAM)

HHH R R R
s INSERT DATA St R R R R R

setwd("C:/Userss TAMARA/Desktop/Makro — ekonomski modeli/MODELS/SERBIA")
sample=read.xIsx("'Data Serbia FINAL.xIsx")

#DATA PREPARATION AND TARGET VARIABLE CREATION

sample$Date=as.Date(sample$Date, origin="1899-12-30")

sample <— sample %>% select(—-NPL)
sample=sample[complete.cases(sample$TTDEPOSITE_L3),]
sample$DR_TRANSFORM-=probitlink(sampleSNPL_PERC)

rho_derived = (var(sample$DR_TRANSFORM))/(var(sample3SDR_TRANSFORM)+1)
sample$Z_ 5 = (probitlink(mean(sample$NPL_PERC))—probitlink(sample$NPL_PERC)*sqrt(1-
rho_derived))/sgrt(rho_derived)

sample <— sample %>% select(-DR_TRANSFORM)

HHHHHHHHH R R
it UNIVARIATE ANALY SIS #HHHHHHH
HHHHHH

RISK_PROFILE<—function(dataa,target){
datalist = list()
drop_vec <—c("NPL_PERC","Date", "Z_5")
names=names(dataa)[! names(dataa) %in% drop_vec]
for (i in 1:(ncol(dataa)—3))
{
#i=11

name=as.character(names[i])
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test=dataa[,c("Z_5",name)]
names(test)[names(test) == name]<- c("test_var")
test=sqldf('SELECT A.test_var, Z_5 FROM test A')
test=setDT (test)

TMP=Im(test$Z_5~test$test var,data=test)
RSQ=summary(TMP)$r.squared
ARSQ=summary(TMP)$adj.r.squared
SIGN=summary(TMP)$coefficient[2,1]
DT_TMP_RP=cbind(name,RSQ,ARSQ,SIGN)
datalist[[i]] <- DT_TMP_RP
print(i)

}

big_data = do.call(rbind, datalist)

return(big_data)

}

TEST_STATS=RISK_PROFILE(sample,"Z_5")
TEST_STATS=as.data.table(TEST_STATYS)
TEST_STATS$RSQ=as.numeric(TEST_STATS$RSQ)
TEST_STATS$ARSQ=as.numeric(TEST_STATS$ARSQ)
TEST_STATS$SIGN=as.numeric(TEST_STATS$SIGN)
TEST_STATSS$ID=substring(TEST_STATS$name,0,3)

#FILTER ONEN VARIABLE PER CLUSTER WITH R2 HIGHER THAN 15%

TEST_STATS_FINAL=TEST_STATS[TEST_STATS$ARSQ>=0.15)]
TEST_STATS_FINAL=TEST_STATS_FINAL[order(-ARSQ),]

TEST_STATS_FINAL_CL <-
TEST_STATS_FINAL %>%
group_by(ID) %>%

filter(row_number()==1)

#FINAL SAMPLE
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sample_r2=sample[,c("Date","Z_5",TEST_STATS_FINAL_CL$name)]

setwd("C:/Userss TAMARA/Desktop/Makro — ekonomski modeli/MODELS/SERBIA")
write.xIsx(sample_r2,"data_for_modeling.xIsx")

HHH
HHEHH R ST EPW | SEAH SR T R R R R R T R

detach(sample_r2)
attach(sample_r2)
nothing = Im(Z_5~ 1)
fullmod = Im(Z_5 ~
CAR_L2 +
Realni BDP_L2 +
Investicije u procentu nominalnog BDP-a +
1)

bothways=step(nothing, list(lower=formula(nothing), upper=formula(fullmod)), direction="both",
trace=1, k=3.8)
summary(bothways)

coefficients_vars=tidy(bothways)

HHHHHHHH R R
HitHHHEHETESTING #HHHH

sample_r2$score <— setDT(sample_r2)[,predict(bothways, sample_r2, type = 'response")]
sample_final=setDF(sample_r2)[,c("Date" all.vars(as.formula(bothways)),"score™)]

#KS
#pred<—prediction(sample_final["score"],sample_final["Z_5"])
#perf <— performance(pred,"tpr","fpr')

#KS = max(attr(perf,'y.values’)[[1]]—attr(perf,'x.values")[[1]])

#GINI

#GINI = rcorr.cens(setDF(sample_final)["score"],setDF(sample_final)["Z_5"])[2]
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#datal=data[-length(data)][-1]

#KORELACIA
sample_final_corr=sample_final %>% select (—Date)
CORR_MATRIX = as.matrix(cor(sample_final_corr,method="spearman"))

library(car)

par(mfrow=c(2,2))
plot(bothways)

write.xlIsx(sample_r2,"data_for_modeling.xIsx")
write.xlIsx(sample_final,"data_for_modeling_results.xIsx")
write.xIsx(coefficients_vars,"coeff.xlsx")
write.xIsx(CORR_MATRIX,"corr.xIsx")



Analize i perspektive razvoja bankarskog sektora u zemljama Zapadnog Balkana sa posebnim osvrtom na
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Prilog 5: Kodovi istraZivanja u programu R za SMAK

rm(list=Is())

#install.packages("data.table™)
#install.packages("tidyverse")
#install.packages("readxI™)
#install.packages("xIsx")
#install.packages("openxlIsx")
#install.packages("caret™)
#install.packages(""mondate')
#install.packages("sqldf")
#install.packages(""Hmisc')
#install.packages("plyr')
#install.packages(*"dplyr")
#install.packages("tidyr")
#install.packages("lubridate™)
#install.packages("'z00")
#install.packages("pryr")
library("Imtest™)
library("VIF")
library("ROCR")
library("DT")

library(car)

library(broom)
library(data.table)
library(tidyverse)
library(pryr)

library(readxl)
library(openxlsx)
library(xIsx)

library(caret)
library(mondate)
library(sqldf)

library(Hmisc)
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library(plyr)
library(dplyr)
library(tidyr)
library(lubridate)
library(zoo)
library(VGAM)

HHHHHH
HHHH I INSERT DATA  HHHHHHIHHHHHHHHHHHHHHHHHT
HHHHHHHHHH R R

setwd("C:/Users/TAMARA/Desktop/Makro — ekonomski modeli/MODELS/MACEDONIA™)
sample=read.xIsx("Data North Macedonia FINAL.xlIsx")

#DATA PREPARATION AND TARGET VARIABLE CREATION

sample$Date=as.Date(sample$Date, origin="1899-12-30")

sample <— sample %>% select(—-NPL)

sample=sample[complete.cases(sample$STOPA NEZAPOSLENOSTI),]
sample$DR_TRANSFORM-=probitlink(sample$NPL_PERC)

rho_derived = (var(sample$DR_TRANSFORM))/(var(sample$DR_TRANSFORM)+1)
sample$Z 5 = (probitlink(mean(sample$NPL_PERC))—probitlink(sample$NPL_PERC)*sqrt(1-
rho_derived))/sgrt(rho_derived)

sample <— sample %>% select(-DR_TRANSFORM)

#HIGH PERCENTAGE OF MISSING VALUES
#PPI
for(i in 1:ncol(sample)){
sample[is.na(samplel,i]), i] <— mean(sample[,i], na.rm = TRUE)

¥

R
HiHHHHH A UNIVARIATE  ANALYSIS  #HHEHHHHEHHHHHHHHH
HEHHH R
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RISK_PROFILE<—function(dataa,target){
datalist = list()
drop_vec <— c("NPL_PERC","Date", "Z_5")
names=names(dataa)[! names(dataa) %in% drop_vec]
for (i in 1:(ncol(dataa)—3))
{
#i=11
name=as.character(names[i])
test=dataa[,c("Z_5",name)]
names(test)[names(test) == name]<— c("test_var")
test=sqldf('SELECT A.test_var, Z 5 FROM test A")
test=setDT(test)

TMP=Im(test$Z_5~test$test var,data=test)
RSQ=summary(TMP)$r.squared
ARSQ=summary(TMP)$adj.r.squared
SIGN=summary(TMP)$coefficient[2,1]
DT_TMP_RP=chind(name,RSQ,ARSQ,SIGN)
datalist[[i]] <~ DT_TMP_RP
print(i)

}

big_data = do.call(rbind, datalist)

return(big_data)

¥

TEST_STATS=RISK_PROFILE(sample,"Z_5")
TEST_STATS=as.data.table(TEST_STATYS)
TEST_STATS$RSQ=as.numeric(TEST_STATS$RSQ)
TEST_STATS$ARSQ=as.numeric(TEST_STATS$ARSQ)
TEST_STATS$SIGN=as.numeric(TEST_STATS$SIGN)
TEST_STATS$ID=substring(TEST_STATS$name,0,3)

#FILTER ONEN VARIABLE PER CLUSTER WITH R2 HIGHER THAN 15%

TEST_STATS_FINAL=TEST_STATS[TEST_STATS$ARSQ>=0.2,]
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predvidanje kretanja problematicnih kredita

TEST_STATS_FINAL=TEST_STATS_FINAL[order(—-ARSQ),]

TEST_STATS_FINAL_CL <—
TEST_STATS_FINAL %>%
group_by(ID) %>%

filter(row_number()==1)

#FINAL SAMPLE
sample_r2=sample[,c("Date","Z_5",TEST_STATS_FINAL_CL$name)]

write.xlIsx(sample_r2,"data_for_modeling.xIsx")

HRH R R R R R R R R R R R
HEHHHH R R STEPWISE HEHHRH AR
HR R R R R R R R R R R R R

#TEST_STATS_FINAL_CL$name
detach(sample_r2)
attach(sample_r2)
nothing =Im(Z_5~ 1)
fullmod = Im(Z_5 ~
STOPA NEZAPOSLENOSTI +
LAR +
CAR +
Investicije u procentu nominalnog BDP—a+
1)

bothways=step(nothing, list(lower=formula(nothing), upper=formula(fullmod)), direction="both",
trace=1, k=3.8)
summary(bothways)

coefficients_vars=tidy(bothways)
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HEHHHH R R R R R
HEHHH R TESTING HEHHRH AR
R

sample_r2$score <— setDT(sample_r2)[,predict(bothways, sample_r2, type = 'response")]
sample_final=setDF(sample_r2)[,c("Date",all.vars(as.formula(bothways)),"score™)]

#KS
#pred<—prediction(sample_final["score"],sample_final["Z_5"])
#perf <— performance(pred,"tpr"," fpr")

#KS = max(attr(perf,'y.values') [[1]]-attr(perf,'x.values)[[1]])

#GINI

#GINI = rcorr.cens(setDF(sample_final)["score"],setDF(sample_final)["Z_5"])[2]
#datal=data[-length(data)][-1]

#KORELACIJA
sample_final_corr=sample_final %>% select (—Date)

CORR_MATRIX = as.matrix(cor(sample_final_corr,method="spearman"))

library(car)

par(mfrow=c(2,2))
plot(bothways)

write.xlIsx(sample_r2,"data_for_modeling.xlIsx")
write.xIsx(sample_final,"data_for_modeling_results.xIsx")
write.xIsx(coefficients_vars,"coeff.xlIsx™)
write.xIsx(CORR_MATRIX, corr.xIsx")

rho_derived

mean(sample$NPL_PERC)
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Prilog 6: Makroekonomski indikatori Albanije — kvartalno posmatranje od 2007. do

2020. godine
InvestPerc | justrial UNEMPLOY

Date NomGDP  RealGDP N%nggal Prod CPI PPI EXPORT IMPORT MENT
09.2007 np np np 11,642 3,557 np 29,355 28,234 np
12.2007 np np np 7,548 3,600 np 16,453 24,424 np
03.2008 np np 29,544 15,928 3,740 np 12,047 17,129 np
06.2008 np np 30,256 25,618 4,240 np 21,781 14,971 np
09.2008 np np 34,241 12,680 2,970 np 21,956 17,108 np
12.2008 np np 40,700 13,831 2,524 np 6,850 18,371 np
03.2009 9,819 np 30,908 8,245 1,803 np -10,963 -2,031 np
06.2009 11,320 np 33,980 -2,074 2,085 np -19,878 -3,034 np
09.2009 4,197 np 31,770 15,573 2,139 np -9,717 0,615 np
12.2009 —-0,934 np 33,008 22,398 2,896 np 15,362 5,206 np
03.2010 5,717 3,846 25,128 44,380 4,003 np 55,013 4,750 np
06.2010 5,581 2,153 26,914 34,112 3,815 np 82,618 15,080 np
09.2010 8,499 3,775 29,282 39,866 3,413 np 39,057 13,251 np
12.2010 13,554 5,183 31,840 33,267 3,233 np 44,000 11,802 np
03.2011 9,382 5,740 25,156 45,758 4,367 np 46,843 16,062 np
06.2011 0,319 -1,619 27,280 27,629 3,675 np -0,202 15,029 np
09.2011 3,337 2,103 29,565 23,353 3,188 np 30,044 10,946 np
12.2011 7,311 4,545 34,658 16,217 2,542 np 18,293 13,914 np
03.2012 0,709 -0,858 23,311 6,225 1,064 np -12,284 2,575 12,900
06.2012 6,003 4,322 24,919 17,358 1,898 np 18,316 -5,759 13,300
09.2012 3,498 1,419 26,674 14,067 2,763 np 16,626 0,417 13,600
12.2012 -0,253 0,568 30,557 14,149 2,443 np 11,825 7,382 13,600
03.2013 4,217 1,862 22,680 23,948 2,526 np 17,374 -11,001 14,300
06.2013 3,519 2,905 25,247 19,455 2,178 np 17,293 -1,843 16,000
09.2013 -2,841 -2,687 23,102 14,268 1,486 np 13,582 —4,986 16,800
12.2013 0,559 1,905 32,657 25,007 1,508 np 14,767 8,141 16,800
03.2014 1,225 1,854 20,504 17,372 1,882 np 11,574 10,265 18,200
06.2014 3,202 0,855 20,611 -0,726 1,582 np 9,240 10,749 17,200
09.2014 6,990 4,719 22,704 3,822 1,708 np -1,546 4,706 17,000
12.2014 2,025 -0,081 32,395 7,348 1,279 np -2,761 2,671 17,584
03.2015 1,147 1,677 20,492 -22,786 1,920 np -1,917 1,697 16,880
06.2015 3,551 1,808 22,117 -3,289 1,835 0,713 -2,111 -3,430 17,003
09.2015 3,319 3,108 22,848 -2,240 1,839 3,(;61 -7,160 -1,868 17,209
12.2015 2,952 2,258 31,665 -6,839 2,045 213?45 -8,659 -1,408 17,300
03.2016 4,469 3,709 19,718 -18,474 0,642 4,(;69 -8,574 4,290 16,561
06.2016 0,432 3,141 22,252 -21,061 0,732 21607 -6,916 13,683 15,450
09.2016 1,616 2,320 23,965 —25,806 1,893 1,[61 2,047 5,956 14,740
12.2016 4,426 4,124 30,838 -12,093 1,851 0,908 15,476 1,746 14,150

300
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03.2017 5,502 4,132 20,577 11,316 2,393 5,103 17,462 7,656 14,182
06.2017 6,445 4,143 23,490 15,193 2,042 1,827 10,255 4,234 13,872
09.2017 5,243 3,483 23,457 5,505 1,725 2,392 13,038 8,957 13,600
12.2017 4,076 3,472 30,226 2,613 1,784 2,294 8,778 11,549 13,372
03.2018 6,661 4,210 20,151 3,652 1,916 0,969 18,942 9,707 12,461
06.2018 5,312 4,345 22,382 11,972 2,189 1,936 17,928 0,679 12,412
09.2018 6,161 4,643 22,997 9,931 2,195 2,801 9,159 0,116 12,212
12.2018 3,997 3,117 29,632 12,914 1,815 0,519 9,301 0,831 12,300
03.2019 2,673 2,371 20,315 5,829 1,574 0 526 —2,996 1,322 12,100
06.2019 3,365 2,562 21,662 6,081 1,400 0 558 4,177 3,800 11,500
09.2019 4,231 4,173 21,647 4,869 1,405 1 ;71 -0,905 3,907 11,400
12.2019 0,205 -0,102 26,323 5,449 1,264 1 1_29 —6,660 -3,812 11,200
03.2020 -3,201 -2,523 17,453 -11,179 1,598 -8,922 —6,713 11,400

2,069
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Prilog 7: Makroekonomski indikatori BiH — kvartalno posmatranje od 2003. do

2019. godine
Invest_P €TC Industrial
Date  NomGDP RealGDP  Nominal CPI PPI EXPORT IMPORT
GDP Prod

06.2003 np np np np np np 18,565 12,144
09.2003 np np np np np np 10,124 7,470
12.2003 np np np np np np 1,339 -8,037
03.2004 np np np np np np 22,907 6,298
06.2004 np np np np np np 14,886 10,571
09.2004 np np np np np np 18,080 11,884
12.2004 np np np np np np 29,704 17,417
03.2005 np np np np np np 25,835 12,117
06.2005 np np np np np np 42,530 16,901
09.2005 np np np np np np 35,277 16,148
12.2005 np np np np np np 32,557 32,472
03.2006 np np np np 6,900 np 38,881 -0,329
06.2006 np np np np 6,867 np 36,537 5,891
09.2006 np np np np 6,133 np 40,635 8,607
12.2006 np np np np 4,700 np 30,851 —5,660
03.2007 np np np 13,620 0,767 np 26,552 41,048
06.2007 np np np 8,804 0,333 np 11,875 20,340
09.2007 np np np 4,077 0,933 np 12,490 16,617
12.2007 np np np 0,725 4,000 np 11,313 16,846
03.2008 np np 23,097 9,345 6,500 7,033 14,811 27,619
06.2008 np np 29,069 7,874 8,433 9,500 19,028 20,924
09.2008 np np 28,973 7,289 9,367 11,300 16,069 19,500
12.2008 np np 23,979 16,621 5533 6,667 2,574 3,723
03.2009 3,975 -0,740 17,247 -3,570 1600 1,433 20,731 23,784
06.2009 0,787 -0,143 20,076 -3,935 -0,933 4,000 -26,303 26,493
09.2009 3,272 1,274 19,770 —6,508 -1,367 -6,567 16,894 27,647
12.2009 3,857 -1,057 18,478 -11,137 0,700 -3,800 5,319 18,144
03.2010 1,051 0,848 11,477 2,506 1,667 -1,933 24,101 -1,619
06.2010 0,235 0,136 16,942 4,377 2,500 0,400 40,053 9,947
09.2010 3,646 -0,618 16,909 1,460 1,800 1,800 23,827 16,793
12.2010 4,626 2,962 18,266 8,829 2,533 3,500 25,839 14,294
03.2011 4,425 2,191 15,580 5,874 3,300 4,300 28,019 23,274
06.2011 4,677 1,120 17,778 2,684 4,000 3,733 14,245 14,465
09.2011 2,277 1,312 19,374 5,957 3,933 5,067 13,425 10,205
12.2011 2,439 -0,915 20,596 —4,102 3,533 1,933 9,887 10,500
03.2012 -1,974 -1,666 13,452 -5,513 2,333 1,067 -10,622 0,240
06.2012 0,491 0,595 17,723 -2,320 2,033 2,900 0,102 -1,466
09.2012 1,070 -1,299 19,213 —4,548 1,833 1,033 -3,915 0,437
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12.2012 0,881 -0,189 22,471 -1,933 2,000 0,933 -3,639 5,879
03.2013 4,735 2,719 20,808 6,200 0,967 0,133 9,959 0,852
06.2013 2,480 1,661 14,387 4,983 0,600 2,433 7,702 —-2,893
09.2013 0,978 1,354 14,505 3,375 0,033 3,267 3,681 4,150
12.2013 0,734 3,756 19,400 6,042 -1,000 3,067 5,592 4,438
03.2014 3,211 3,190 18,729 2,507 -1,567 1,267 6,343 5,506
06.2014 0,358 —0,382 18,615 -3,218 -1,367 -0,600 5,841 5,137
09.2014 0,468 0,317 14,981 0,736 -0,533 0,133 6,397 9,293
12.2014 5,514 1,669 21,378 -0,548 0,100 0,867 8,496 7,009
03.2015 1,905 1,817 17,860 0,101 -0,600 -0,633 2,835 -1,524
06.2015 6,713 4,310 18,292 5,267 -0,433 0,233 6,080 1,835
09.2015 5,722 3,656 15,024 3,718 -1,333 0,200 3,830 —2,676
12.2015 3,487 2,499 20,550 3,309 -1,633 1,300 1,425 —-5,853
03.2016 4,900 2,601 18,316 4,819 -1,300 -1,367 0,041 -1,251
06.2016 3,471 2,471 19,375 4,597 -1,533 0,500 5,771 2,817
09.2016 4,831 3,227 16,356 2,543 -1,100 -0,500 1,791 -1,619
12.2016 5,175 4,208 21,539 5,664 -0,400 0,100 11,315 7,574
03.2017 4,869 2,684 18,503 2,522 1,100 2,433 17,420 12,772
06.2017 5,027 3,621 21,543 1,764 1,533 1,033 13,679 11,004
09.2017 4,976 3,897 18,492 5,468 1,133 0,733 22,867 15,611
12.2017 4,812 2,406 23,043 2,694 1,267 2,900 15,786 10,900
03.2018 7,395 3,513 20,417 4,724 0,767 1,900 11,988 10,631
06.2018 8,132 3,892 20,391 1,381 1,400 3,600 11,951 6,336
09.2018 4,857 3,413 20,177 0,756 1,767 4,500 4,264 5,603
12.2018 6,261 4,041 21,134 0,380 1,733 2,500 3,317 2,187
03.2019 5,234 2,747 21,369 —4,797 1,033 1,333 —-0,567 4,874
06.2019 5,313 2,922 21,898 -3,591 0,633 0,700 0,389 4,372
09.2019 5,076 3,062 19,620 —-5,676 0,367 0,300 5,821 -2,973
12.2019 3,440 1,685 20,826 —6,917 0,167 0,800  —7,481 -1,178
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Prilog 8: Makroekonomski indikatori Crne Gore — kvartalno posmatranje od 2010.
do 2020. godine

InvestPerc .
) Industrial UNEMPLO
Date  NomGDP RealGDP  Nominal CPI PPI EXPORT IMPORT
Prod YMENT
GDP
09.2010 np np 7,057 41,733 0,427 2,333 14,818 7,300 19,200
12.2010 np np 21,384 43,733 0,620 0,467 30,352 -3,524 19,700

03.2011 0,292 —0,500 25,907 0,033 2,254 4,300 99,361 13,536 21,200

06.2011 6,611 3,600 25,180 -21,167 3,740 2,933 18,342 10,458 19,900

09.2011 9,696 5,900 7,152 5,400 3,881 3,333 36,219 10,677 19,500

12.2011 0,019 2,500 24,556 -19,067 3,921 2,200 20,996 6,305 18,100

03.2012 3,687 -3,600 32,196 -14,433 3,663 0,967 23,777 12,729 20,700

06.2012 2,322 -2,100 25,419 1,733 3,473 0,433 4,489 0,170 20,000

09.2012 1,982 —2,500 6,566 —7,800 4,251 3,167 21,283 4,356 18,800
12.2012 2,639 -3,000 25,515 4,467 5,180 4833 -25510 5,205 20,627
03.2013 6,056 0,700 26,316 3,033 3,589 4,233 5,227 8,789 21,543

06.2013 4,308 3,100 24,265 18,533 2,782 3,467 9,476 -0,888 19,211

09.2013 6,381 4,200 7,049 5,700 2,222 0,067 4,267 -2,929 17,838

12.2013 5,825 5,200 26,659 15,467 0,293 0,867 1,118 1,479 19,469

03.2014 4,055 2,100 27,841 -2,500 0,616 0933 22,154 5,878 19,127

06.2014 1,558 0,300 25,236 -25900 -0,920 -0,100 27,979 0,657 18,456

09.2014 2,098 1,600 8,324 —7,233 1,024 0,667 4,165 3,986 16,373

12.2014 4,095 3,200 25,187 -6,200 0,279 1,000 3,925 2,201 18,085

03.2015 3,414 4,200 22,850 7,267 0,813 0,633 7,340 4,523 18,161

06.2015 7,361 3,800 30,466 13,700 2,103 0,400 -9,369 3,244 17,686

09.2015 5,707 4,500 6,065 9,467 1,833 0,167  -19,748 3,750 16,515

12.2015 5,848 0,900 26,492 6,267 1,443 0,000 4,772 1,583 17,800

03.2016 6,295 1,600 31,327 —9,467 0,107 0,100  -21,157 5,784 19,100

06.2016 7,114 3,400 36,878 0,367 -1,086 0,000 24,671 19,148 17,500

09.2016 8,586 3,000 13,356 -1,000 -0,676 -0,167 14,973 10,197 16,800

12.2016 10,141 3,500 28,805 —4,367 0,577 0,233 4,013 10,854 17,500

03.2017 7,445 3,200 34,173 -10,233 2,417 1,133 39,876 20,861 17,400

06.2017 9,539 5,500 36,085 -8,433 2,227 0,533 —2,638 1,468 15,100
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12.2017 7,681 4,400 38,942 2,700 2,187 0,200 3,472 22,598 17,000
03.2018 8,280 4,800 37,097 40,167 2,746 0,567 14,592 9,979 16,200
06.2018 9,914 5,200 36,994 24,367 3,164 1,600 24,786 15,374 14,400
09.2018 8,103 5,300 21,129 12,200 2,703 2,033 12,039 11,464 14,100
12.2018 7,740 4,900 37,435 17,533 1,842 2,733 8,737 6,476 16,100
03.2019 4,398 3,000 36,369 -13,933 0,518 1,500 0,534 4,338 15,000
06.2019 3,909 3,200 37,060 -8,933 0,507 2,700 —6,962 1,827 14,300
09.2019 6,500 4,700 21,637 0,133 -0,261 2,867 15,265 3,501 15,200
12.2019 5,498 3,100 34,366 -1,767 0,686 2,400 8,366 -1,725 15,900

03.2020 3,058 2,653 32,129 0,793 1,300 -5,428 2,177 16,300
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Prilog 9: Makroekonomski indikatori Srbije — kvartalno posmatranje od 2008. do

2019. godine
Datt  NomGDP RealGDP Irlllvtgrjgtizzrlc '”‘é‘if)tgia' CPI PPl EXPORT IMPORT g\l\(lll\z/ll\é%
09.2008 15,466 6,210 27,305 1,045 12,100 14,000 29,783 32,195 np
122008 10,614 2,011 26,469 4787 10,600 10,767 6,718  -10,311 np
032009 6,443 2176 21,098 16701 10,033 4,900 33489 31,008 np
06.2009 4,719 3541 15909 18774 8733 5733 32,031 40,765 np
09.2009 5156 2,648 18237 10,987 7,933 5367 28338 35256 np
122009 3,721 2,540 19,536 4442 5900 6433 3003 9557 np
032010 2,881 0077 16,514 0851 4467 10533 21772 2,321 np
06.2010 4,629 0,690 17,181 5577 4067 12,167 14,569 5,852 np
09.2010 8,286 1,391 19,323 2,778 6467 12,567 12,215 6,104 np
122010 9,536 0,839 17,199 3421 9567 15433 21,578 2,783 np
032011 15001 3,145 17,338 6,434 12651 16,920 32,404 19,956 np
06.2011 13,425 2,505 15,985 3,801 13,603 17,090 29,516 24,734 np
00.2011 9,281 1,058 17,798 1,932 10,654 13,702 23200 16,862 np
122011 7,821 1,593 21,817 2078 7,921 10440 1521 14,122 np
032012 2581 1084 19,170 6203 4548 6,191  -9,121 1,065 np
06.2012 5,526 0,685 17,792 2249 4008 3345 5369 4780 np
09.2012 6,324 0,829 18,093 2237 8130 6061 7,917  -10,533 np
122012 7,036 1460 21,797 1,409 12,329 7,144 7128 2,823 np
03.2013 11,896 2,575 19,008 4899 12121 6500 21,101 0,426 np
06.2013 7,691 1,122 15,954 3217 10,362 4,771 20,103 4,753 np
09.2013 7,875 4,165 15,089 11264 6915 2,656 45981 16,267 np
12.2013 5,890 3,622 19,516 2080 2003 0,671 27,950 11,109 np
03.2014 2,782 0,396 14,975 1,887 2685 0011 22,109 5,235 21,300
062014 1,301 0,789 16,409 4956 1,829 0,777 11,966 8,746 20,900
09.2014 -1,076  -4019 17,416  -13,905 1885 1055 9,981 1,222 18,100
122014 1,047 1694 17115 7,696 1969 1,063 10774 11,743 17,300
03.2015 1,690 0,334 18,465 1634 0916 -0,129 -13467 -10,610 19,200
06.2015 4,215 1,887 16,355 11,655 1,735 1,100 10,317 -14,956 17,900
00.2015 4,424 2,710 18,203 13,698 1536 0266 8552 14,247 16,700
12.2015 4,050 2,070 21,036 0035 1417 -0078 -7,043 6381 17,900
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03.2016 5,091 3,400 17,264 9,567 1,476 0,851 9,385 0,692 19,000
06.2016 4,265 3,040 17,750 3,186 0,481 -1,672 10,677 10,831 15,200
09.2016 5,359 4,045 16,989 1,905 1,000 -0,508 10,624 4,073 13,800
12.2016 4,716 2,890 19,472 3,450 1,537 1,391 14,191 3,746 13,000
03.2017 5,041 1,672 19,964 1,106 3,092 3,624 9,484 9,761 14,600
06.2017 5,112 1,807 17,877 3,119 3,679 3,551 10,589 5,524 11,800
09.2017 5,251 2,220 18,115 7,016 2,987 3,206 18,524 18,559 12,900
12.2017 5,202 2,444 22,264 4,199 2,877 3,275 17,790 25,760 14,700
03.2018 6,920 4,963 23,350 5,778 1,607 0,904 25,677 29,236 14,800
06.2018 7,073 4,992 20,697 2,239 1,836 1,835 16,089 20,878 11,900
09.2018 7,102 4,212 21,587 -1,402 2,381 3,699 7,128 13,962 11,300
12.2018 5,451 3,507 24,986 -1,293 2,053 2,500 5,764 10,046 12,900
03.2019 4,702 2,607 23,268 -1,900 2,409 1,287 -0,980 1,251 12,100
06.2019 5,740 2,881 21,110 —2,656 2,263 1,429 0,064 2,099 10,300
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Invest
Nom Real Perc Industrial UNEMPLO
Date GDP GDP Nominal Prod CPI PPI EXPORT IMPORT YMENT
GDP
12.2005 6,001 -1,435 25,127 4,167 0,767 3,733 8,027 -2,759 36,500

03.2006 14,251 9,013 13,634 0,500 2,733 5,633 —6,425 6,612 36,200
06.2006 10,978 3,759 27,428 1,700 3,433 5,733 14,432 10,449 36,100
09.2006 8,455 6,039 17,588 4,333 3,633 4,133 38,100 26,077 35,900
12,2006 2,507 2,333 25,545 2,833 3,067 2,433 22,818 24,799 35,900
03.2007 10,363 0,485 15,148 11,700 0,700 1,000 62,668 40,727 35,800
06.2007 6,794 4,549 19,825 —2,533 1,067 0,333 47,691 19,436 35,000
09.2007 13,934 10,386 24,351 1,133 2,367 1,067 18,711 30,964 34,200
12,2007 14,015 9,927 33,093 6,200 4,867 4,100 29,490 51,136 34,700
03.2008 12,004 8,085 23,086 6,367 9,483 10,533 25,134 50,296 34,800
06.2008 10,512 9,052 30,826 12,033 9,937 13,600 32,865 64,606 33,800
09.2008 9,737 3,976 26,315 13,000 8,380 15,167 28,388 45,412 33,000
12,2008 12,766 1,595 30,631 —7,633 5,467 2,200 -5,791 —4,282 33,500
03.2009 2,975 2,971 29,161  -10,933 0,837 6,167 43,223 28,022 32,700
06.2009 2,349 -1631 25666 -13,067 0587 8,767 41,736 39,311 31,900
09.2009 -1,182 3,746 17,927 -13,167 -1,367 -10,100 -29,141 33,262 31,700
12.2009 3,437 1,226 30,250 7,800 -2,110 0,433 2,684 9,668 32,400
03.2010 6,394 5,544 17,246 9,067 0,447 7,533 27,768 -1,852 33,500
06.2010 5,118 1,741 24,215 -1,533 1,110 9,667 14,429 11,641 32,100
09.2010 8,887 8,498 23,315 -1,700 1,793 7,667 16,146 9,372 31,700
12,2010 1,870 1,798 31,992 —4,533 2,870 8,267 16,468 16,816 30,900
03.2011 5,003 0,837 28,100 13,467 4,083 13,600 40,170 44,275 31,200
06.2011 8,439 5,911 20,727 5,633 4,700 11,667 44,294 31,242 31,300
09.2011 3,837 0,722 26,298 1,367 3,603 10,200 30,749 33,224 31,200
12.2011 7,276 3,468 32,344 4,633 3,197 9,100 15,880 7,094 31,800
03.2012 0,338 1,010 25,351 —8,433 2,553 3,933 —2,569 —9,356 31,600
06.2012 1,516 0,456 24,810 5,558 2,110 3,067 13,902 8,849 31,200
09.2012 3,831 0,304 29,530 —6,853 3,780 4,700 18,582 -19,642 30,600
12.2012 0,494 1572 35,172 5,672 4,853 5,484 -8,589 —-2,027 30,600
03.2013 4,903 3,200 19,399 2,475 3,473 2,939 4,240 2,683 29,900
06.2013 10,592 2,800 28,172 1,069 3,647 0,918 10,106 7,257 28,800
09.2013 6,127 4,900 30,032 2,606 2,793 0,074 16,704 10,830 28,700
12,2013 8,317 0,800 35,873 6,499 1,260 2,231 14,743 4,915 28,600
03.2014 10,642 3,300 29,341 3,700 0,557  -2,190 17,716 13,315 28,400
06.2014 5,144 4,400 29,936 5,570 -0,917 0,886 22,378 11,212 28,224
09.2014 2,316 1,900 29,084 5,407 -0,340 0,543 18,762 16,109 27,900
12.2014 3,378 5,000 32,647 4,704 -0,417 1,002 5,220 1,762 27,600
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Drzava Godisnji neto

Banka Visina kapitala = Ukupna aktiva . Valuta
porekla profit

Banka -

Procredit sh.a. 4,377,075,000 | 31,952,136,000 | gp2 302,000 ALL

ProCredit Bank 71,126,000 552,983,000 R BAM
Nemacka @ dd Sarajevo 1,559,000

ProCredit a.d. | 6,439,757,000 | 127,544,906,000 680,985,000 RSD

Beograd

ProCredit bank = 908,713,000 30,258,841,000 @ 144,929,000

. MKD
AD Skopje

Sberban_k BiIH 76,337,000 1,486.396,000

dd Sarajevo

Sberbank ad 62,198,000 932,805,000 7,061,000
Rusija Banja Luka

Sberbank

Srbija a.d. 14,820,961,000

Beograd

ZiraatBank BH | 200,000,000 1,065,516,000 1,216,000

dd Sarajevo

ZiraatBank -
Montenegro 18,000,000 66,272,000 648.000 EUR

AD Podgorica

Turska Halkbank a.d. | 8,972,603,000 | 69,993,543,000 @ 472,836,000
Beograd
Halkbank AD
Skopje
Banka
Kombétare 300,000,000
Tregtare sh.a.

10,268,000 BAM

BAM

157,360,045,000 306,155,000 RSD

BAM

RSD
np 935,000,000 11,400,000 EUR

4,292,572,024 56,460,801 USD
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Prilog 12: Parametri uspesnosti odabranih bankarskih grupa u 2019. godini

(nacionalne valute)50

Addiko ’ESE:‘O Bank ad Banja | 104 594 000 | 842.177.000 6.720.000

Addiko | Addiko — Bank ad | 5 £ e 594 000 | 94.756.920.000 | 1.107.695.000
Beograd

Addiko | Addiko  Bank AD | 4o5 9600000 | 237.931.000 | 2.341.000
Podgorica

Addiko | Addiko  Bank dd | 100 403000 | 986.996.000 7.290.000
Sarajevo

Erste E;Zte Bank AD NOVi | 15 165 944.000 | 242.520.655.000 | 2.776.929.000

Erste Erste  Bank  AD | g 339 000 520.343.000 10.232.000
Podgorica

Erste (S)krgp')?jka banka  AD | 4 369 398 000 | 42.334.187.000 | 238.543.000

Erste ;‘i’flrkasse Bank dd.|ge 473000 | 1.580.274.000 | 23.487.000

Erste Sparkasse bank |4 6o 775.000 | 24.446.556.000 | 259.047.000
Makedonija AD Skopje | = T T D

Intesa | Banca Intesa ad. | 4; 24g 169 000 | 652.630.892.000 | 12.329.459.000
Beograd

Intesa Banka Intesa Sanpaolo | ¢ .o, g 177.572.277 1.701.874
Albania sh.a.

Intesa Banka Intesa Sanpaolo | ,, ;o5 44, 2.330.528.000 | 38.034.000
Banka dd BiH

NLB NLB  banka  ad.| 5537 195 000 |72.173.482.000 | 486.369.000
Beograd

%0 Nacionalne valute, po drzavama su:
— Albanija: albanski lek (ALL)
— Bosna i Hercegovina: konvertibilna marka (BAM)
— Crna Gora: evro (EUR)
— Srbija: srpski dinar (RSD)

— Severna Makedonija: makedonski denar (MKD)
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NLB &z Banka ad Banja | ¢, ;43 (g 1.512.955.000 | 32.775.000

NLB NLB ~ Banka  AD|,4061 000 | 489.038.000 10.033.000
Podgorica

NLB NLB banka AD Skopje | 854.061.000 | 88.176.947.000 | 1.849.918.000

NLB NLB ~ Banka  dd| o5 0 509 1.241.048.000 | 18.554.000
Sarajevo

oTP SBrf‘gkaOTP Albania | ¢ 216 900.000 | 82.207.133.000 | 558531000
Crnogorska

OTP komercijalna banka | 136.875.000 | 691.363.000 10.079.000
AD Podgorica

OTP OTP bank ad Beograd | 23.724.274.000 | 335.565.662.000 | 4.530.176.000

oTP Vojvodanska banka ad | 4, 129 370 000 | 215.048.577.000 | 5.982.870.000
Novi Sad

Raiffeisen | Banka Raiffeisen sh.a. | 14.178.593.000 | 222.851.339.000 | 3.377.522.000

Raiffeisen | Raiffeisen Bank dd BiH | 247.167.000 | 4.729.276.000 | 56.901.000

Raiffeisen | Raifeisen Banka a.d. |, 710 515 900 | 318.903.137.000 | 6.113.883.000
Beograd

UniCredit | UNiCredit Bank a.d. | o7 gee 600 | 1661.630.000 | 29.581.000
Banja Luka

UniCredit | UniCreditBankd.d. 119 195 900 6.570.711.000 | 101.071.000
Mostar

UniCredit | Ynicredit Bank Srbija | 5, o0 226 000 | 441.577.253.000 | 8.273.431.000
AD Beograd
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Godis$nji neto

Grupa Banka Visina kapitala | Ukupna aktiva orofit
Addiko ﬁgséko Bank ad Banja | 51 »5c 050 | 503.569.388€ | 3.719.388 €
Addiko Addiko — Bank ad | 15y 500 0gs¢ |2.062.601.250€ | 23.617.358 €
Beograd

Addiko Addiko  Bank  AD | s i00000€ | 237.931.000€ | 2.341.000 €
Podgorica

Addiko Addiko — Bank dd | (e 150531 [21.599.075.000 € | 121.705.612 €
Sarajevo

Erste E;gte Bank AD Novi | ;35 140 € 13.439.990 € 199.753 €

Erste Erste  Bank  AD | 5339000 € 520.343.000 € 10.232.000 €
Podgorica

Erste Ohridska banka AD | (- 117191 ¢ | 10.574.058.522 € | 199.764.404 €
Skopje

Erste g?ﬁlrkasse Bank d.d. | ¢3g019¢€ 90.598.101 € 868.303 €
Sparkasse bank

Erste Makedonija AD Skonje | 725567 € 37.759.689 € 616.235 €

Intesa Banca Intesa  ad.| o3 10750€ | 613.824477€ | 4.136.494 €
Beograd

Intesa Banka Intesa Sanpaolo | 5, g9 ¢ 12224911 € 264.827 €
Albania sh.a.
Banka Intesa Sanpaolo

Intesa Bonka dd BiH 10.337.245€ | 249.509.184€ | 5.118.878 €

NLB NLB  banka  ad.| ;) csoe 749.931.510€ | 15.733.271 €
Beograd

NLB 'C'l';g Banka ad Banja | ;319 100€ | 633.187.755€ | 9.466.327 €
NLB Banka AD

NLB Podgorica 20.261.000 € | 489.038.000€ | 10.033.000 €

NLB NLB banka AD Skopje | 2.217.677 € 11.201.604 € 163.302 €
NLB  Banka  dd|12.104.221.429 | 171.206.970.408 | 2.311.314.286

NLB .
Sarajevo € € €

51 Nacionalne valute su prekursirane prema kursu na dan 31.12.2019. godine, kada je 1 evro iznosio:
123,76 ALL; 1,96 BAM; 117,58 RSD; 61,72 MKD.
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Banka OTP Albania

predvidanje kretanja problematicnih kredita

OTP o 276.109.971 € | 1.737.625.865 € | 48.342.518 €
Crnogorska

OTP komercijalna banka | 136.875.000 € | 691.363.000€ | 10.079.000 €
AD Podgorica

OTP OTP bank ad Beograd | 2.102.118 € 40221772 € 483.934 €

oTP Vojvodanska banka ad | 3 150 s49e | 2.712.220.631€ | 51.997.644 €
Novi Sad

Raiffeisen Banka Raiffeisen sh.a. | 784.219 € 13.426.228 € 239.019 €

Raiffeisen Raiffeisen Bank dd BiH | 60.813.776 € 3.352.403.571 € 51.566.837 €

Raiffeisen | Ralffeisen Banka ad. | 5o scohese |3755.547.312€ | 70.364.271 €
Beograd

UniCredit | OniCredit Bank ad.| o 5156506 | 847770408 € 15.092.347 €
Banja Luka

UniCredit | UMiCreditBankdd. 1 ()¢ 0 ooce 13352403571 € | 51.566.837 €
Mostar

UniCredit | YMiCreditBank Srbija | 00 <) ese | 3.755547312€ | 70.364.271 €

AD Beograd




