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Stecajevi 1 likvidacije (bankroti) su uvek postojali. Medutim, poslednjih godina njihov
se broj zabrinjavaju¢e povecava. ZaoStravanje konkurencije prisiljava “Finansijske
institucije” na sagledavanje i upravljanje rizikom. Sa druge strane, finansijske institucije koje
pozajmljuju kapital ocekuju sve bolju kontrolu rizika. Preuzimanje i kontrola kao i
upravljanje rizicima jedna je od sustinskih aktivnosti finansijskih institucija. Savremena
praksa pokazuje da su dugoro¢no uspeSne finansijske institucije one koje su prema rizicima
imale odnos svesnog ucesca i aktivnog odredenja.

Problematici upravljanja rizicima u poslednje vreme se posvecuje sve veca paznja.
Najvazniji razlozi koji su doveli do toga su globalizacija, pojaana konkurencija,
preduzetnicka aktivnost i sl. Neke studije govore da danas sve finansijske institucije koriste
upravljanje rizicima za optimiziranje svojih $ansi, odnosno poboljSanje svog trziSnog
poloZaja, sa viSe ili manje uspeha. Nikada ranije nije bilo moguce prikupiti i proizvesti toliko
mnogo informacija u tako kratkom vremenu, nikada ranije nije bilo toliko potrebno, tako
intenzivno 1 tako zahtevno odvajati vazne informacije od nevaznih. Svaka odluka, bila ona
li¢na, poslovna ili drustvena sadrzi rizike. Upravljanje krizom i upravljanje rizicima su veoma
tesno povezani, pa nakon uocCavanja rizika sledi njegovo minimiziranje. Proaktivnim i
reaktivnim kriznim menadzmentom umanjuju se uoceni rizici. Opasnost iznenadne krize time
je bitno umanjena.

Finansijske institucije se u svom poslovanju neminovno srec¢u s razliitim vrstama
rizika, iz kojih mogu proisteci negativni efekti na poslovanje. Finansijske institucije trebaju da
uspostave sveobuhvatan i pouzdan sistem upravljanja rizicima, koji je ukljuen u sve
poslovne aktivnosti i koji obezbeduje da riziéni profil uvek bude u skladu sa ve¢ utvrdenom
sklonos¢u ka rizicima.

Savremene finansijske institucije u svom poslovanju izloZzene su veoma razli¢itim
rizicima. Analogno tome, one se danas susrecu sa mnogim poslovnim pritiscima, od promene
propisa, povecane konkurencije nebankovnih institucija, povecane internacionalizacije
financijskih trziSta do kontinuirane inovacije u tehnologiji i automatizaciji. Ove promene
povecale su potrebe za upravljanjem rizicima i ujedno su dovele do nastanka sloZenijih
metoda merenja, upravljanja i nadzora nad rizicima.

Preuzimanje rizika, kao najvaznija poslovna aktivnost, prati bankare od zacetaka
bankarstva pa sve do danas. U skladu sa tim da aktivnost u poslovanju banaka ima visok
znacaj, metode upravljanja rizikom nastaju s prvim bankama, a razvoj metoda za upravljanje
rizikom i naéini upravljanja rizikom koji se danas koriste upravo su tema ovoga rada. Znacaj
metoda za upravljanje rizikom je upravo u tome §to preuzimanje rizika obelezava bankarsko
poslovanje pa je pravilno poznavanje metoda za upravljanje rizikom klju¢no za stabilno i
ekonomski uspesno poslovanje banaka.

Osim $§to je upravljanje rizikom potreban svakoj banci kako bi mogla poslovati i
ostvariti svoje poslovne ciljeve, upravljanje rizicima je ujedno i visoko regulisano zbog
vaznosti banaka. Regulacija bankarskih institucija se pre svega planira i1 uskladuje na
medunarodnoj ravni zbog velike povezanosti medunarodnih financijskih institucija koja se
najviSe ispoljavaju prilikom kriznih situacija. Kako bi regulacija bila uskladena nastali su
medunarodni ugovori koji se s obzirom na mesto njihovog nastajanja nazivaju Bazelskim
ugovorima. Do sada su sporazumom zemalja clanica Bazelskog odbora sklopljeni
medunarodni regulatorni okviri poznati pod nazivom Basel I, Basel II i Basel III1, a ve¢
pocinju pripreme nove regulacije odnosno Basela IV.

U danasnjim uslovima poslovanja rizik je postao neizbezna komponenta svake
ekonomske aktivnosti, pa se banke moraju osposobiti da Sto bolje odgovore na trziSne
promene i $to efikasnije iskoriste Sanse koje im se pruzaju pri istim trzisnim uslovima. Samim
tim, upravljanje rizikom je postalo sastavni deo upravljanja poslovanjem banaka i potreban je
permanentan rad u ovoj oblasti kako bi se izbegao neuspeh koji bi mogao da ozbiljno ugrozi
poslovanje. Upravljanje rizikom mozZe da se definiSe na nekoliko na¢ina ali jedan od
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prihvacenjih jeste da je to sistemski proces upravljanja izlozenosti poslovne organizacije
riziku da ostvari svoje ciljeve na nacin koji je konzistetntan sa javnim interesom, bezbednos¢u
ljudi, faktorima prirodnog okruzenja i zakonom. Analiziraju¢u datu definiciju primecuje se da
savremeni pristup upravljanju rizikom ne vodi samo ra¢una o profitu ve¢ i o Sirim socijalnim
konsekvencama delovanja organizacije u okruzenju i na trzistu.

Vremenom su nastale razlic¢ite metode upravljanja rizikom, od klasi¢ne analize rizika pa
sve do modernijih kvantitativnih metoda za procenu rizika koje danas koriste velike
internacionalne banke. Upotreba komplikovanih metoda, odnosno modela za upravljanje
rizicima zahteva angazman vecih finansijskih sredstava, ali donosi ve¢u preciznost pri proceni
rizika, te samim tim doprinosi stabilnosti i sigurnosti poslovanja banke koja ih koristi. Osim
modela kojima banke procenjuju rizike 1 odreduju rezervacije sredstava za eventualne
gubitke, bankama na raspolaganju stoji i aktivno upravljanje, odnosno trgovanje rizicima koja
finansijskim institucijama omogucava prodaju rizika na finansijskim trziStima.

Kod organizacija koje ozbiljno shvataju znacaj upravljanja rizicima sektor upravljanja
rizikom je sastavni deo organizacione strukture i bez njega se ne moze zamisliti poslovanje.
Ipak zbog optimizacije poslovanja ¢esto se ovaj sektor integriSe u neki drugi 1 najcesce je to
sektor finansija jer deli zajednicke interese. Zajednickim delovanjem ova dva sektora teze da
zaStite imovinu preduzeca od Steta, zatim od rizika nelikvidnosti, kreditnih i drugih
finansijskih i1 operativnih rizika kao i zastitu zaposlenih, sve to kroz proaktivno i preventivno
delovanje. Sektor upravljanja rizikom bez obzira da li je u sastavu nekog drugog sektora ili
samostalno funkcioniSe, potrebno je da ostvaruje dobru komunikaciju sa svim ostalim
sektorima kako bi se osigurao transfer informacija na osnovu kojih ovaj sektor i zaposleni u
njemu mogu da odrede koji rizici mogu da se pojave u poslovanju. Za razliku od organizacija
koje ozbiljno shvataju vaznost upravljanja rizicima postoje i preduzeca koja nemaju
moguénost da na samom osnivanju formiraju i sektor upravljanja rizicima ve¢ taj posao
preuzima direktor, koji stalnim analiziranjem faktora od uticaja pokuSava da identifikuje
moguce rizike. Ipak vremenom se broj rizika uvecava kako se Siri poslovanje pa se stvara i
potreba da se oformi sektor koji bi obavljao poslove upravljanja rizicima.

Kao i svaka druga preduzeca i banke su pod stalnim uticajem rizika tako da je i u
bankarskom poslu neophodno upravljati rizicima. Za bankare svaka izmena nosi sa sobom
odredeni nivo rizika odnosno neizvesnosti. Sve ove promene, a najpre bankarsko poslovanje
zahtevaju od menadzmenta angaZovanje sa ciljem identfikacije najvaznijih rizika. Pri tome,
sistemskKi rizici su najvazniji rizici u bankarskom poslovanju.

Bankarsko poslovanje obiluje rizicima, a vecina njih je sa visokim stepenom
neizvesnosti i nemoguce ih je u potpunosti pratiti i eliminisati. Sama cinjenica da je
poslovanje banke veoma rizi¢no i da se zasniva na ekonomskim nacelima likvidnosti,
rentabilnosti i sigurnosti finansijskih plasmana, proizilazi da je karakter njihovog poslovanja
VisoKo rizican.

Po pravilu svaka neizvesnost, neplanirano i iznenadno deSavanje u pojedinim
poslovnim aktivnostima banke moze biti definisano kao rizik. Ipak imaju¢i u vidu Cinjenicu
da banke posluju sa specificnom robom - novcem, definisanje rizika u bankarstvu iziskuje
nesto uzi pristup koji kao centralni pojam upravo uzima pojam novca. Shodno tome,
bankarski rizik bi se mogao okarakterisati kao verovatnoc¢a gubitka koji je nastao kao rezultat
neizvesnih dogadaja u poslovanju banke.

Dakle, ako postoji kultura svesti o rizicima, te spremnost za delovanje svih zaposlenih,
tada i upravljanje rizicima bitno doprinosi poslovnom uspehu. Ako se dodatne aktivnosti
upravljanja rizicima budu posmatrale kao dodatno optere¢enje, pa dode do ograni¢avanja
kvantifikacije rizika na samo tvrde, merljive rizike, sistem upravljanja rizikom nece se
pokazati uspesnim.
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Predmet istrazivanja

Osnova ove doktorske disertacije jeste veoma komleksna i sadrzajna. Ona zapravo znaci
promenu u ogranizacionoj strukturi. Predmet ovog rada je istrazivanje rizika sa kojim
finansijske institucije moraju da se nose u svom svakodnevnom poslovanju, kako ti rizici
uticu na njihovo poslovanje kao i nacini adekvatnog noSenja sa svim rizicima koje donosi
poslovanje u danaSnjem vremenu samo po sebi.

Fokus anlize fundiran je na upravljanje rizikom u funkciji savremenog menadzmenta da
bi pokazao snagu u teoriji upravljanja. Ovo treba razumeti tako da promene omogucavaju
transformisanje kojim se obezbeduje veéi uspeh, snaga i opseg integralnosti, a s druge strane
koncipiranje i sadrzajnost optimalnog modela menadZzmenta primerenog novim uslovima i
potrebama poslovanja, §to u krajnjoj instanci omogucéava neophodnu i zeljenu efikasnost.

Tokom istrazivanja trazi¢e se odgovori na sledeca pitanja:

- Koji su faktori zna¢ajni za uspesno organizovanje umanjenja rizika?

- Koji faktori ograni¢avaju uspes$no organizovanje umanjenja rizika?

- Koji su kljucni preduslovi za uspesno organizovanje umanjenja rizika?

- Kaoji su postupci i principi dozvoljeni za uspes$no organizovanje umanjenja rizika?

- Kako identifikovati faktore za uspesno organizovanje umanjenja rizika?

- Kakvi su stavovi 1 misljenja korisnika finansijskih proizvoda?

- Koji faktori determiniSu ponudu i traznju finansijskih proizvoda?

- Koji model finansijska institucija nudi trzistu prilikom plasiranja svojih proizvoda?

- Koje mere preduzeti da bi dosli do Zeljenog cilja?

U radu ¢e se nastojati istraziti Sta sve i u kolikoj meri utice na umanjenje finansijskih
(kreditnih) rizika i da li postoje jos neke metode osim konvencionalnih.

Problematika kojom se bavi ova doktorska disertacija nije nova i svakako je razmatrana
u mnogim ranijim sadrzajima ovog domena ili sli¢no. Valja napomenuti da vladajuéi stavovi i
shvatanja u literaturi nisu jednosmerni niti dozvoljavaju da se u tom smislu sasvim
opredelimo za bilo koju formu ove oblasti. Naprotiv naglasavamo da je problematika vezana
za ovu disertaciju veoma transparentna kako u domacoj tako 1 u inostranoj literaturi posebno u
implementaciji filozofije menadZmenta. Valja naglasiti odmah da problemi i teSkoce koji
nastaju u praksi i koji su po prirodi transparentni i nepredvidivi traZze sveobuhvatna i
transparentna reSenja. Taj posao nije nimalo lak niti jednostavan imajuci u vidu fleksibilnost
menadZmenta. Da bi se ipak moglo do¢i do konkretnih reSenja, zakljucaka 1 predloga
orijentisatemo se na studiju slucaja, da bi smo pokazali kako se takva problematika moze
reSiti u nas.

Literatura koja ¢e se koristiti da bi se iskazali vladaju¢i stavovi i shvatnja u ovoj oblasti
je nazalost u najve¢em opsegu pro-zapadna. ZaSto? To je zbog toga Sto se menadzment rizika,
ma kako mi o tome imali paternalisticka shvatanja jo§ uvek nalazi u povoju kod nas, dakle u
razvojnom ciklusu sa dosta nerazumevanja 1 neprincipijelnosti. Ono §to moramo naglasiti to
je da ova doktrina (menadzment rizika) predstavlja vodecu instancu savremenog biznisa i
buduc¢nost. Ona nije samo teoretskog karaktera ve¢ predstavlja snaZzni izraz aplikativnog
shvatanja i primene u zemljama razvijenog sveta.

Dakle, predmet ove disertacije je dubinska analiza finansijske strukture u nas radi
umanjenja rizika. Predmetna analiza podrazumeva problematiku istrazivanja koja se namece
kao data. Ovo treba razumeti tako Sto se u elementima istraZzivackog poduhvata nece uvek
naci unapred definisani stavovi i reSenja, ve¢ naprotiv do istih se mora do¢i snagom analize.
U svakom slucaju problem definisanja i opisa predmeta ove disertacije satalno predstavlja
izuzetan izazov.
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Rezultati istrazivanja predstavljaju analizu primarnih 1 sekundarnih podataka i
informacija do kojih smo dosli tokom istrazivanja nastalih koris¢enjem standarnih metoda
istrazivanja.

Na bazi relevantnih podataka, primenom odgovarajuéeg metodoloskog postupka,
izvrSena je selekcija i analiza faktora koji imaju znacajni uticaj na umanjenje rizika. Na bazi
ivrSene analize date su osnovne smernice za umanjenje kreditnog rizika. U radu su prikazani
rezultati empirijskih istrazivanja vodec¢ih struc¢njaka iz sveta sa kojima uporedujemo nase
rezultate.

Zakljucna razmatranja proizilaze iz rezultata istrazivanja, i izlozena su u poslednjem
poglavlju rada.

Cilj i znacaj istraZivanja

Cilj istrazivanja ove doktorske disertacije je fundiran na probleme upravljanja rizikom u
savremenim uslovima poslovanja.

Osnovni cilj istrazivanjaje da se primenom odgovaraju¢eg metodoloskog postupka,
identifikuju faktori i kvantifikuje njihov uticaj na umanjenje poslovnog rizika.

Dakle, cilj je da se profesionalna znanja ste¢ena u oblasti menadzmenta i finansija ucine
vrednijim u nas, naSem finansijskom ¢iniocu i da se prevladaju ogranicenja koje su nametnuta
od strane drustva. Dakle, cilj ove disertacije sadrzan je u iznalaZzenju modaliteta savremenog
koncepta menadzmenta rizika, ¢ija primena u izabranom finansijskom preduzeéu treba da
realizuje ocekivane efekte.

Istrazivanje treba da pruZi relevantne informacije o najnovijim zbivanjima i trendovima
na trzi$tu, koje mogu biti korisne za potencijalne finansijske institucije.

Posebni ciljevi istrazivanja su:

- Izucavanje teorijskih pitanja uticaja pojedinih faktora na umanjenje finansijskog
rizika,

- Pruzanje teorijske osnove za unapredenje shvatanja umanjenja rizika kroz smernice
do kojih ¢e se do¢i tokom istrazivanja,

- Utvrdivanje ekonomskih pokazatelja u plasmanu finansijskih proizvoda koji ¢e se
porediti sa pokazateljim konvencionalnog pristupa kako bi se utvrdilo koji princip
je profitabilniji,

- Prepoznavanje trzisnih moguénosti za plasman finansijskog proizvoda,

- Identifikovanje ograni¢enja u trgovini finansijskim proizvodom,

- Afirmacija znanja o znaCaju plasmana finansijskog proizvoda kroz umanjenje
rizika,

- Definisanje strategije za unapredenje plasmana na trzistu,

- Predvidanje kretanja i promena u plasmanu finansijskog proizvoda.

U tom smislu navedeni aspekti ciljeva su implicitni, odnosno savremeni menadZment
rizika trziSno orijentisanog preduzeca podrazumeva profesionalno upravljanje 1 adekvatne
poslovne odnose.

Rezultati koji se ocekuju takvim prilazom 1 na¢inom vodenja poslovnih funkcija morali
bi da budi sasvim prihvatljivi, stabilni i dugoro¢ni. Ta stabilnost rezultata ¢ini da poslovne
inplikacije finansijskog preduzeca na okolinu 1 biznis u celini budu respektivni 1 dugoro¢ni.

Dakle, cilj istrazivanja, kao i rezultati koji se ocekuju od takvog napora usmereni su na
validnost upravljanja i rizika u funkciji savremenog menadzmenta.

Hipoteza u istraZivanju

U istrazivanju se poslo od sledece glavne hipoteze:
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e Upravljanje finansijkim rizicima zavisi od niza faktora, od kojih su finansijska
potraznja, konkurntske prednosti, vrednovanje i merenje rizikanajznacajniji. Veca
profitabilnost i veéa traznja za finansijskim proizvodom doprinosi brzem i lakSem
donoSenju odluka kod plasmana finansijskog proizvoda kao i sagledavanju
umanjenja rizika, pa i rastu nacionalne ekonomije.

Pomoc¢ne hipoteze su:

- Racio analiza sa racio brojem,

- Aritmeti¢ka skoring metoda (dodeljivanje bodova),
- Osiguranje kredita,

- Zakon verovatnoce,

- Finansijska analiza i izveStavanje

- Deljenje rizika

Metodologija istraZivanja

Definisanjem problema 1 ciljeva istrazivanja predodredujemo 1 metodologiju
prikazivanja 1 istrazivanja u doktorskoj disertaciji. Obzirom da se radi o veoma sloZenoj
problematici ove doktorske disertacije, opredeljenje za jednu ili dve metode ne bi dalo
objektivna saznanja, zbog Cega je neophodno primeniti viSe metoda 1 metodologija
istrazivanja.

U istraZivanju 1 analiziranju, odnosno prikazivanju 1 utvrdivanju objektivnih naucnih
zakonitosti u ovoj disertaciji bi¢e primenjene slede¢e metode i tehnike:

e Induktivna, odnosno istrazivanje od pojedinacnog ka opStem,

e Deduktivna,tj. istrazivanje od opSteg ka pojedinacnom,

e Logicka,istrazivanje zasnovano na razumnom prosudivanju, procenjivanju i
izvodenju zakljucaka i sudova,

e Istorijska metoda i istorijska analogija,odnosno istrazivanje ideograma proslosti,
profesionalizacije, na osnovu koje se mogu kvalitetno projektovati trendovi i
projekcije u biduénost,

e Opisnakroz uopstavanje i opisivanje procesa, pojava, tehnika i tehnologija koje su
koriS¢ene u istraZzivanju uloge menadZmenta u ovoj disertaciji,

e Sistemsko-holisticka metoda, kao sistemsko povezivanje kvalitativno-
kvantitativnih pokazatelja i ¢injenica na nivou celine menadzmenta,

o  Statistickih i sistemskih izrazajnih instrumenata i tehnikaiz zvani¢nih statistickih
institucija, privrednih i druStvenih asocijacija,

e Kauzalna metodakao funkcija stepena pozeljnog nivoa uslovljenosti podrske
teorijsko-aplikativnog aspekta upravljanja rizikom u funkciji savremenog
menadzmenta, radi odredivanja rezultata uspeha.

Koris¢enjem navedenih metoda, kao i drugih koje ovde nisu navedene treba da se
obezbedi dolazenje do objektivnih zakonitosti i svodenje subjektivizma na najmanje mogucu
meru. To je i osnova za iznalaZenje Sto kvalitetnijih nacina za povecanje uspesnosti
predlozenog istrazivanja u ovoj disertaciji.

Ipak, u istrazivanju ¢e posebno mesto imati sistemski koncept jer on omogucava
objektivnije predstavljanje uocenih problema Sto istovremeno predstavlja i uslov za izvodenje
objektivnih zakonitosti i zaklju¢aka za preduzimanje odgovaraju¢ih mera u poboljSanju
ukupnog stanja u ovoj oblasti.
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GLAVAI
Pojam i definisanje rizika u savremenom poslovanju
1. Pojam rizika

Rizik ima viSestruko znacenje, a u novijoj ekonomskoj istoriji se vezuje za italijansku
re¢ "riscare, koja zna¢i usuditi se".!"Za razliku od neizvesnosti koju mozemo definisati kao
nemogucnost da se unapred odrede ishodi investicione aktivnosti (nije moguce izracunati),
rizik podrazumeva verovatnoéu ostvarivanja nepozeljnog toka dogadaja (gubitak)".? To znaéi
da predstavlja merljivu kategoriju kojom se uspostavlja odnos verovatno¢a medu pojedinim
ishodima investiranja. Pri investiranju u hartije od vrednosti (HoV), rizik se moze definisati
kao mogucénost da stvarni prinos odstupa od ocekivanog. Sa ove tacke glediSta, rizik za
investitora predstavlja nesigurnost ostvarivanja ocekivanog prinosa, §to negativno uti¢e na
ostvarivanje njegovih ciljeva. Investitori imaju izrazenu averziju prema gubitku, i zbog toga
pored procene moguéeg prinosa, moraju da izvagaju i nivo rizika koji to ulaganje nosi,
odnosno, §to viSe znaju o riziku i realno ga izvagaju, spremniji su da ga prihvate. Investitori
prihvataju rizik, jer niko ne moZze znati Sta ¢e se desiti u buduénosti. Riziku su izlozeni svi
raspolozivi resursi - u proizvodnji, u pruzanju finansijskih usluga, u drzavi i svim drugim
entitetima u privredi i vanprivredi. Negativne finansijske posledice za organizaciju su
uslovljene rizikom, i imaju za posledicu rizi¢no ulaganje sredstava.

Posebnu vaznost ima rizik sa kojim se suocavaju kompanije. Pod uslovom da je cilj
svakog preduzeca maksimiranje profita, odnosno bogatstvo akcionara, onda rizik rezultira
(direktno i indirektno) u negativnim novéanim tokovima.

Upravljanje rizikom preduzeca zahteva sveobuhvatan pristup menadzmenta, odnosno
pristup rukovodstva od naviSe naniZze, odnosno od nanize naviSe sa stanoviSta smanjenja
rizika. Uspesno upravljanje rizikom ¢ini poslove elastilnijim, sa moguénoséu da se reaguje na
promene sredine.

Tradicionalni pristup upravljanja rizicima je prevaziden. Dakle, upravljanje rizikom u
savremenom okruzenju zahteva sveobuhvatan i integrisan pristup upravljanja rizikom u
preduze¢ima. Sprovodi ga odbor direktora, menadZment i drugi strucni kadrovi, koji
primenjuju strategiju koja definiSe wupravljanje rizicima, definiSu ciljeve, potrebnu
organizacionu strukturu i ciljani riziéni profil preduzeca i ostalih entiteta u privredi i
vanprivredi.

e Nakon duzeg upravljanja rizicima dolazi se do klju¢nog koncepta upravljanja
rizikom preduzeca, 1 to pre svega da bi se identifikovao rizik 1 uticalo na njegovo
smanjenje, da ucestvuju kadrovi na svim nivoima i obezbeduju trostruku ulogu, i
to: da savetuju, sprecavaju i kontrolisu rizik, da je primenjuju svi nivoi preduzeca,
odnosno da se omoguci planiranje, budzetiranje, raspolozenje resursa, definisanje
aktivnosti i procesa, ali tako da svaka organizaciona celina, procenjuje i upravlja
rizikom.

Prava strategija upravljanja rizicima treba da da odgovore na sledeca pitanja:

! Vujosevi¢, M., "Upravljanje rizicima kao segment integrisanog sistema menadzmenta"”, International Journal
"Total Quality Management & Excellence", Vol. 36, No. 4, 2008, str.36.
Etimoloski, rizik potice od grcke re€i riza, zapisano jos u Odiseji, i oznacava podmorske stene, hridi i,
metafori¢no receno, podrazumeva opasnosti koje prete svim brodovima kada se otisnu na more, bilo da je rec¢
da se brod nasuce na stene ili da se pretrpe materijalni i ljudski gubici.

2 Crouhy, M., Galai, D., Mark, R., "The Essentials of Risk Managment", McGrowHill, 2004, str.14-18.
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d)

Koji su pravi rizici i koje su moguée posledice s kojim se suocava preduzece,
buduc¢i da mogu preduzece ili finasijsku instituciju odvesti u potpuni gubitak,

Da li se isplativo izlaganje svim rizicima, s obzirom na to da menadzeri i vodece
strukture nemaju nadleznost za upravljanje svim vrstama rizika,

Da li mogu da se pokriju rizici, ili da se kupi osiguranje po tzv. fer ili realnoj ceni
koja ¢e nadoknaditi gubitke. Mnoga preduzeca i institucije kupuju osiguranje, a
osiguravaju¢e kompanije vr$e disperziju rizika na druge ucesnike na finansijskom
trzistu 1

Da li preduzece moze uspesno da koristi derivatne HoV, poput terminskih ugovora
ili opcija za zastitu od rizika itd.

Pravilnom kontrolom rizika mogu da se snize troskovi zaposlenih, budu¢i da
kvalifikaciona struktura ljudskih resursa doprinosi smanjenju rizi¢nosti poslovanja FI
(preduzeca). Upravljanje rizikom je centralni deo aktivnosti menadzmenta preduzeca.
Metodoloski proces upravljanja rizikom pokriva sve vrste rizika preduzeéa u proslosti,
sadas$njosti i buduénosti. Adekvatan sistem upravljanja rizikom treba da ima nekoliko bitnih
sastavnih komponenti, i to:

a)
b)

c)
d)
e)
f)

9)

Sveobuhvatni pristup za identifikaciju rizika, merenje i upravljanje rizikom,
Vodenje odgovarajuce politike menadZzmenta rizika, s tim da su politike jasne sa
definisanom strategijom, veli¢inom kapitala, nivoom ekspertize menadzmenta i
kapacitetima da se rizici mogu upijati i prihvatati,

Definisanje granica rizika i drugih promenljivih za upravljanje rizikom,

Kreiran interni sistem izvestavanja, monitoringa i kontrole rizika,

Kvalitetno postavljene procedure sa kontrolnim funkcijama,

Definisane nadleznosti i odgovornosti struktura koje vrSe monitoring i kontrolu
rizika, u odnosu na strukture koje preuzimaju rizik,

Definisanje stalne revizije, evaluacije i odgovarajucih organizacionih struktura.
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1. Slika: Upravljanje rizikom u depozitnim finansijskim institucijama

UPRAVLJANJE RIZIKOM OD NAVISE
NANIZE PO ORGANIZACIONIMCELINAMA

e Kreiranje i razvoj poslovnih aktivnosti

e Definisanje zahtevne veli¢ine ekonomskog
kapitala

e Definisanje ciljne veli¢ine prinosa

e Odredivanje maksimalne veli¢ine rizika
(postavljanje limita)

e Alociranje rizika na organizacione celine ili
poslovne jedinice
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UPRAVLIJANIJE RIZIKOM U NIZIM
ORGANIZACIONIM CELINAMA

UPOTREBA SMERNICA | PROCEDURE
RIZIKA

e Identifikacija rizika i kreiranje modela za
merenje rizika

Monitoring individualnog rizika

Izvestavanje i agregacija rizika

Alokacija rizika

Merenje performansi

A 4

POJEDINACNE AKTIVNOSTI
UPRAVLJANJA RIZIKOM

Izvor: dr Ljiljana Barjaktarevi¢, Upravljanja rizikom, Beograd 2012, str 36

Upravljanje rizikom pokriva sve vrste rizika. Saradnja se odvija ne samo na svim
nivoima izmedu razli¢itih jedinica koje upravljaju rizikom, ve¢ i izmedu odeljenja koji
obavljaju razli¢ite funkcije u preduzecu, kao Sto su interna revizija, odeljenje za pravne
poslove, upravljanje ljudskim resursima, planiranje i budzetiranje itd.

Svi u€esnici u upravljanju rizikom medusobno saraduju u donosenju najvaznijih politika
I njihovoj implementaciji.

Sveobuhvatni okvir upravljanja rizikom u depozitnim finansijskim institucijama je
"ilustrovan na slici".?

Regulativa (zakonska akta) se ispoljavaju u tri podruc¢ja delovanja:

- Nezavisnost funkcije upravljanja rizikom,

3 Crouhy, M., Galai, D., Mark, R., "The Essentials of Risk Managment”, McGrowHill, 2008, str.25-30 i
Urosevi¢, B., Finansijska ekonomija, Centar za izdavacku delatnost EF u Beogradu, 2008, str.115-118.
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- Integrisani menadZment rizika — obuhvata sve vrste rizika, i
- Sveobuhvatnost — objedinjuje sve aktivnosti finansijske institucije ili preduzeca,
tako da kontrola prozima sve poslovne procese i oblasti.

2. Poslovni rizik

Cesto spominjemo termin rizik, koji je vezan za pojam rizika u poslovanju, u smislu
ostvarenja zadatih ciljeva. Zbog svoje vaznosti tema rizika u poslovanju je odavno nasiroko
razmatrana tema kako stru¢ne tako i naucne javnosti. Vremenom se u poslovnoj praksi i
naucnoj literaturi izdvojila jedna posebna oblast, pod nazivom Enterprise Risk Management
(ERM), ili upravljanje poslovnim rizicima.

Rizik se ¢esto definiSe, u tehnickom smislu reci, kao varijacija stvarnih vrednosti od
proseka ili oCekivane vrednosti, do kojih dolazi sre¢om ili nesre¢om nastanka, ali u svakom
slu¢aju ne dejstvom unapred predvidenih faktora. "lako u tehnickom smislu re¢i postoji
razlika izmedu rizika i neizvesnosti i jedna i druga pojava izazivaju odstupanja. To je i razlog
S§to u procesu planiranja, mora da bude ukljucen rizik, s obzirom da odluke o poslovanju u
buduénosti 1 ulaganjima karakteriSu neizvesnost. Osnovu te neizvestosti, odnosno rizika, ¢ini
to, Sto prilikom planiranja, ne moze da se potpuno sagleda buducnost, te je samim tim
nemoguce sagledati sve Sto ¢e se javiti u buduénosti."

"Rizik je ¢injenica koju, kako ¢itavo drustvo, tako i pojedinac ne mogu da izbegnu i
stoga se mora traziti nadin Zivota sa njim. Stavie, razvojem i napretkom drustva javljaju se
novi rizici za koje moraju da se nalaze novi nacini odbrane (npr."kompjuterski virus").
Upravljanje rizikom naro¢ito se razvijalo poslednjih desetak godina iako je postojalo i ranije.
Upravljanje rizikom predstavlja centralni deo strateSkog menadzmenta svake kompanije, ali i
sastavni deo zivota svakog pojedinca."

Prilikom razmatranja rizika Peter L. Bernstein polazi od tumacenja samog pojma. Re¢
"rizik" potiCe od stare latinske reci "risicare" §to znaci "usuditi se". U ovom znacenju, rizik je
pre izbor nego sudbina. Radnje, koje se usudujemo da preduzmemo, koje zavise od toga
koliko smo slobodni da napravimo izbore, a to je u stvari ono §to definise rizik. Sloboda je u
tome da je moguénost i pravo Coveka da donosi odluke, polaze¢i od odredene kulture i
unutra$njih pobuda. Sloboda se stice uvazavanjem coveka i ljubavlju prema ¢oveku. Da bi
smo uvazili drugog moramo postati svesni sami sebe, moramo razviti moralno saznajna
nacela. Tada je sloboda na$ trijumf pobede u duhovnoj borbi. Slobodu i istinu saznaje
transcedentalni covek, kako je o tome pisao Nikolaj Berdajev; on poseduje snagu stvaralastva
radi saznanja sveta fenomena, objektivnog sveta koji ograni¢ava ¢oveka. "Covek saznajuéi
ograni¢avajuéi svet orijentie se u njemu da se zastiti od pretnji i da ga u¢ini boljim."*

Ovo nam istovremeno predstavlja koncept izbora kada se radi o riziku. To ne znaci
jednostavno biti podlozan rizicima kao sastavnom delu Zivota, ve¢ biti zaduZen za neéiju
sudbinu, jer postoji puno toga Sto mozemo kontrolisati ukoliko imamo vremena i Zelje da to
radimo.Koncept upravnika koji podupire korporativno rukovodenje prisiljava menadzment da
trazi rizike poslovanja i da se bavi njima tamo gde je to zgodno. Peter L. Bernstein nastavlja
sa predlozima da: "Kapacitet upravljanja rizikom zajedno sa Zeljom da se preduzmu
odgovarajudi rizici i naprave napredni izbori su klju¢ni elementi energije koja vodi ekonomski
sistem napred."

Tek 1814.g., Pjer Simon Laplas je objavio svoj "Filozofski esej o verovatnocama" u
kome je, razvijajuéi jedno predavanje (odrzano na “Ecole normale” 1795.9.), dao klasi¢nu
definiciju verovatnoce. Prema ovoj definiciji "verovatnoca je odnos izmedu broja povoljnih i
ukupnog broja svih podjednako mogucih sluc¢ajeva za neki dogadaj. Mera ove verovatnoce se

“Nerandzi¢ B., "Interna i operativna revizija", 2011, str.138.
K H Spencer Pickett "TheEssential HANDBOOK of INTERNAL AUDITING",2007, str.54.

21



izrazava razlomkom Cciji je brojitelj broj povoljnih slucajeva, a imenitelj broj svih mogucih
slu¢ajeva".®

Citiraju¢i ] M Keynes-a Milos - Ili¢ pise "Nauka nije pronala svoj mir". Cudno je $to
se iz promenjene slike pojavljuje novo bozanstvo, umesto sudbine koja je vladala u nauci: to
je sada slucaj (mnogo godina ranije) Laplas, slazuci se u osnovi sa Poenkareom i mnogim
drugim nauc¢nicima, "shvata da se ta jedinstvena struktura slu¢aja sastoji u tome §to je slucaj
posledica(ili izraz) naseg neznanja".’

Prilikom izbora jedne od mogucih odluka, shvatanje rizika moze biti nedoumica ili
nemogucnost predvidanja dogadaja u buduénosti. Informacije i znanja koje smo stekli u
proslosti pomazu nam da predvidamo buduénost uz uvazavanje principa verovatnoce.

"Stigli smo sada do stanovista da rizik predstavlja niz izazova sa kojima se treba sresti.
Tako je, klju¢na osobina ovog izazova da se on pojavljuje onda kada se znacajna odluka mora
doneti. Rizik nema stvarni oblik osim ako ga ne povezemo sa nasSim sopstvenim
upravljanjem, a to je ono $to pokusavamo da postignemo. Rizici da bi dostigli ciljeve uticu na
nas tako §to nam odvracaju paznju sa uspeha i zaustavljaju nas u dolaZzenju do nameravanih
rezultata ili ciljeva".®

Neophodan uslov za moguéu procenu rizika je jasno definisanje ciljeva, dakle
preduzece ima jasnu predstavu kojim putem ide i gde zeli sti¢i - dakle validan plan. Svi ti
ciljevi moraju biti usaglaSeni sa budzetom i poslovnom strategijom preduzeca.

Na ovaj nacin uticaji postaju posledice koje rizici imaju na ciljeve. Dobri sistemi
upravljanja rizicima imaju na umu poslovne ciljeve kada razmisljaju o riziku. LoSi sistemi
prikrivaju ciljeve izvan modela, ili kao neS$to S§to se smatra perifernim za zadatak
procenjivanja uticaja rizika. U stvarnosti to ba$ nije ovako jednostavno. Sam ¢in postavljanja
ciljeva se zasniva na stvarnim i uo¢enim rizicima i to je neka neizvesnost buducnosti. U cilju
prepoznavanja ovoga, mozemo malo prilagoditi model rizika, kako bismo napravili
komponentu rizika interaktivnom - i to tako da su sami ciljevi koji su postavljeni u odnosu na
neizvesnost, inherentan deo organizacione klime.

Drugi koncept koji je potrebno razmatrati je taj da rizik, u kontekstu ostvarivanja
ciljeva, ima i pozitivnu i negativnu stranu. Ovo nazivamo pretnjama i moguénostima i to
znaCi da se on moZe povezati sa snagama koje imaju negativne uticaje na ciljeve 1 shodno
tome predstavljaju pretnju. “S druge strane, pozitivni rizik predstavlja moguénosti koje su
dostizne, ali se mogu propustiti ili zanemariti 1 to zna¢i da mi ne premaSujemo ocekivanja.
Upravo zato upravljanje rizikom nije samo izgradnja bunkera oko tima kako bi ih zastitio od
spoljaSnjeg sveta. Ono je viSe izlazenje iz poznatih okvira 1 saznanje kada 1 gde treba
preduzeti rizike."®

Ovo je veoma vazno zato §to ukoliko posmatramo kontrole kao sredstva smanjenja
rizika, mozemo ih posmatrati kao prepreke shvatanja moguénosti. Stoga upravljanje rizikom,
jednim delom, podrazumeva uspostavljanje boljih kontrola tamo gde je to potrebno i
oslobadanje od prekomernih kontrola ukoliko one isuviSe usporavaju postupke. Drugim
re¢ima, obezbedivanje da su kontrole fokusirane, vredne toga i da imaju smisla. Ponovo se
mozemo vratiti na Peter Bernstein kako bi sagledali gde se moguénost izjednacava: "Svi
autori transformisu percepciju rizika od prilike za gubitkom ka moguénosti za dobitkom, od
sudbine i originalnog plana ka sofisticiranim, zasnovanim na verovatnoé¢i predvidanjima
buduénosti i od bespomoénosti ka moguénosti izbora".1°

Proces razmatranja moze da identifikuje oblast mogucénosti kao na primer sluc¢aj kada se
efektivno upravljanje rizikom moze pretvoriti u prednost u odnosu na konkurenciju. Sledec¢a

®[1i¢ M. "Logicke osnove teorije verovatnoée" 1962, str.17.

"Isto str.98.

8K H Spencer Pickett "The Essential HANDBOOK of INTERNAL AUDITING", 2007, str. 55.
%sto, str.55.

Oysto, str.56.
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tema se odnosi na dve osnovne dimenzije merenja rizika. Stoga, pored definisanja uticaja
rizika, trebalo bi, razmisljati o obimu u kom ¢e se rizik verovatno materijalizovati.

Uspostavljanjem dva aspekta rizika,po¢injemo Sa razmatranjem Kkoji rizici nisu samo
materijalni, a rezultiraju velikim udarima na nas, i da li su oni oko nas ili se drze podalje od
nas. S obzirom da se rizik zasniva na neizvesnosti, on se zashiva i na percepcijama te
neizvesnosti, kao i na tome da li imamo dovoljno informacija koje se mogu sagledati. Tamo
gde je neizvesnost uzrokovana nedostatkom informacija postavlja se pitanje da li je vredno
obezbedivati jo§ informacija ili ispitivati pouzdanost postoje¢ih informacija. "Neizvesnost
zasnovana na nedostatku informacija ustvari predstavlja neuspeh osobe zaduzene za
neizvesnost. Postoji puno toga §to mozemo kontrolisati ukoliko imamo vremena da se time
bavimo i kapacitet da preradimo sve dobijene informacije."**

Zaposleni i menadzeri u svojoj svakodnevnoj, komunikaciji pri izvrSavanju radnih
zadataka u stvari sprovode postupak upravljanja rizicima. U tom smislu, "organizacije
usvajaju i razvijaju neki od brojnih modela upravljanja rizicima preduzeéa".!?Neophodno je
razumeti rizik i uvazavati upravljanje rizikom bitnim za organizaciju. Menadzmenta treba da
uspostavi sistem upravljanja rizikom.

U prvim poglavljima standarda ISO 31000,dati su uobicajeni elementi koji se pojavljuju
u gotovo svim upravljackim standardima: uvod, oblast primene, termini i definicije. Poseban
kvalitet ovog standarda daju navedeni principi upravljanja rizikom:

*  Upravljanje rizikom mora stvoriti novu 1 zastiti postojec¢u vrednost,

»  Upravljanje rizikom mora biti integralni deo organizacionih procesa,

*  Upravljanje rizikom mora biti deo procesa odlucivanja,

» Upravljanje rizikom mora eksplicitno prikazati neizvesnost,

*  Upravljanje rizikom mora biti sistematican, struktuiran i pravovremen proces,

» Upravljanje rizikom mora biti zasnovano na najboljim moguc¢im dostupnim
informacijama,

+  Sistem upravljanja rizikom mora biti primeren organizaciji,

*  Upravljanje rizikom mora uzeti u obzir ljudski i kulturoloski faktor,

« Upravljanje rizikom mora biti transparentan i sveobuhvatan proces,

*  Upravljanje rizikom mora biti dinamican, iterativan i osetljiv na promene i

« Sistem upravljanja rizikom mora biti sposoban za kontinualno unapredenje i
poboljsanje

2. Slika: 1SO 31.000:2009

Utvrditi kontekst
Strateski & Organizacioni

—
Identifikovati rizike R a——
Katastrofe & Moguénosti

Analizirati rizike
Verovatnoca & Posledice

Kontrola i analiza

Vrednovati rizike
Rangiranje & Prioriteti

||

Procena riti ka i kontrola
Delovati narizike
Identifikovati akcioni plan
Histo, str.57. {

2Beke Trivunac J., Vuéinié¢ J, Veselinovi¢ M., Mila¢i¢ D., Przulj Z., Rakogevié S., Sikimié V., "Interna revizija-
upravljanje, rizici, kontrole", 2012, str.89.

ES
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Izvor: dr Ljiljana Barjaktarevi¢, Upravljanja rizikom, Beograd 2012, str. 56

U standardu se posebno naglasava kontinualna komunikacija izmedu svih ucesnika u
procesu, potpuna odgovornost za rizike, potpuna integracija procesa upravljanja rizicima sa
upravljatkom strukturom, i drugo. Sematski prikaz 1SO 31.000 standarda namenjenog
upravljanju rizicima, za razliku od COSO modela jasnije pokazuje potrebu kontinuirane
kontrole i analize, kao i komunikacije u svim fazama procesu upravljanja rizicima. U COSO
modelu one su Sematski prikazane kao zasebni procesi, mada se tako odnose na sve faze
procesa.

ERM predstavlja okvir za upravljanje rizicima u kompaniji i predstavlja pristup
upravljanju kompanijom zasnovan na proceni i upravljanju rizikom. Upravljanje rizikom je
dinamican proces preduzimanja svih potrebnih koraka, kako bi se otkrili rizici koji uti¢u na
ciljeve, da bi ih razmatrali. Vazno je naglasiti da se koncept upravljanja rizicima krece pre
svega od koncepta rizika za obezbedenje tacnosti iskaza u finansijskim izveStajima, do
koncepta sagledavanja rizika celokupnog poslovnog sistema, ¢ijim umanjenjem dolazimo do
uvecanja efektivnosti, efikasnosti i ekonomic¢nosti sistema, $to kasnije ima i svoje krajnje
ishodiste u ta¢nim i1 verodostojnim finansijskim izvestajima.

"Izvestaji koje podnosi menadZzment upravnom odboru treba da, u skladu sa oblastima
koje pokriva, obezbedi balansiranu procenu znacajnih rizika i efektivnost sistema interne
kontrole pri upravljanju tim rizicima. Bilo koji znacajni 1 identifikovani propusti 1 nedostaci
kontrole se moraju razraditi u tim izvestajima, ukljucujuci i uticaj koji su imali, ili mogu imati
na kompaniju, kao i radnje za njihovu ispravku. Od esencijalne je vaznosti da komunikacija
izmedu menadzmenta i odbora bude otvorena kada se radi o temama koje se odnose na rizik i
kontrolu."*3

Prilikom revidiranja izvestaja u toku godine, odbor treba:

+ Da razmatra najznacajnije rizike i vidi kako su oni identifikovani, procenjeni i na
koji na¢in se njima upravljalo,

* Da proceni efektivnost odgovarajuceg sistema pri upravljanju znacajnim rizicima, a
narocito, sve zna¢ajne propuste i nedostatke kontrole koja je napisala izvestaj,

» Da razmotri da li su sve neophodne akcije preduzete kako bi se ispravili propusti i
nedostaci; i

« Da razmotri da li rezultati iziskuju potrebu za nadgledanjem sistema interne
kontrole.

Pozicija uprave je u pravilniku o strateSkom upravljanju rizikom, koji je objavilo
Ministarstvo finansija Velike Britanije, i ono glasi: "Uklapanje upravljanja rizikom je kriticno
za sopstveni uspeh".*Ono treba da postane sustinski deo nacina na koji organizacija
funkcioniSe, da bude deo jezgra rada menadZzmenta, a ne neSto odvojeno od svakodnevnih
aktivnosti.Upravljanje rizikom je dinamican proces preduzimanja svih potrebnih koraka kako
bi se otkrili rizici koji utiCu na nase ciljeve. Organizacioni resursi 1 procesi moraju biti
postavljeni tako da se moZe baratati rizicima gde god da su oni identifikovani. Moramo re¢i 1
to da upravljanje rizikom uglavnom zavisi od uspostavljanja nosioca rizika ili osobe koja je
najodgovornija za preduzimanje akcije za neki odredeni rizik, ili vrstu rizika koji utice na
odredeni proces ili projekat.

Faze upravljanja rizikom su opSte poznate kao:

e Identifikacija. Proces upravljanja rizikom pocinje metodom identifikacije svih
rizika sa kojima se organizacija suocava. On treba da obuhvata sve strane koje

13K H Spencer Pickett "The Essential HANDBOOK of INTERNAL AUDITING", 2001, str.57.
41sto, str.58.
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poseduju ekspertizu, odgovornost i uticaj na oblasti koje su izlozene riziku. Svi
rizici koji se mogu zamisliti treba da se identifikuju i zabeleze. Rizik poslovanja se
zaista odnosi na ove teme, a nije samo jo$ jedna poznata katastrofa, bozja volja ili
rizik koji ugrozava licnu bezbednost,

e Procena. Sledeca faza je procena znacaja rizika koji su identifikovani. Ovo treba da
se razmatra sa aspekta dve dimenzije - uticaja i verovatnoce koje su ve¢ ranije
opisane,

e Menadzment. Naoruzani znanjem o tome koji su rizici znacajniji, a koji su manje
znacajni, proces zahteva razvoj strategija za upravljanje rizicima velikog uticaja i
velike verovatnoce. On obezbeduje razmatranje svih klju¢nih rizika i usmeravanje
resursa ka oblastima od najveéeg interesa, a koji su identifikovani struktuiranom
metodologijom,

e Pregled. Kompletan proces upravljanja rizikom i rezultati se moraju pregledati i
ujedno na redovnoj bazi proucavati. Strategiju upravljanja rizikom treba redovno
azurirati i ujedno je potrebno proveriti validnost samog procesa koji je primenjen u
organizaciji.

Prikazan ciklus je jednostavan i logi¢an i predstavlja jasne odluke koje se mogu doneti,
kada se radi o tipovima kontrola koje treba uspostaviti i kako se rizik moze odrzavati na
jednom prihvatljivom nivou uprkos neizvesnosti koja se nalazi u prirodi svih spoljasnjih i
unutra$njih rizika koji prete jednoj organizaciji. U praksi, primena ovog osnovnog ciklusa
zaista uzrokuje velike probleme. Mnogi problemi se stvaraju zato $to namecemo logi¢nu
formulu organizacije ljudi, struktura i sistema koji mogu biti komplikovani, nepredvidivi,
nejasno definisani i primeéeni, emotivni i u stanju konstantne promene. Mnogi Sistemi
upravljanja rizikom propadaju zato Sto je proces implementiran samo pracenjem gore
navedenih faza bez posmatranja stvarnog zivota organizacije. Menadzeri jednostavno
Stikliraju kvadrati¢ koji oznacava da su prosli kroz sve faze i na kraju uprava dobije izvesStaje
koji potvrduju da je upravljanje rizikom sprovedeno u svim delovima organizacije. Modeli
rizika se moraju dalje razvijati kako bi prihvatili sve komplikovanosti koje je potrebno
obraditi, kako bi se pravilno uspostavio snazan i integrisan sistem upravljanja rizikom.

Navedeno je, da je upravljanje rizikom vazan deo ciklusa rizika, jer on obavezuje
organizaciju da uspostavi 1 pregleda sopstvene interne kontrole i1 izveStava deoniCare o
ispravnosti kontrola. Okvir interne kontrole se sastoji od svih onih dogovora i specifiénih
rutinskih kontrola i procesa koji vode jednu organizaciju ka ostvarivanju svojih ciljeva.

Shvatanje rizika mora biti dinami¢no kako bi inkorporirao sledec¢e jedno veoma vazno
orude rizika koje se naziva registrom rizika. "Tema registra rizika ima veoma zanimljivu
proSlost. MenadZeri projekta ih koriste godinama pri proceni rizika u pocetnoj fazi velikog
projekta 1 unose detalje u zvani¢ne zapise koje sponzori kontroliSu. Industrija osiguranja se
dobro koristi za dokumentovanje pretpostavki o riziku na osnovu kojih se formira misljenje o
tome gde da ponudi osiguranje kao i1 koji aspekti operacija su pokriveni. Registri rizika sluze
kao sredstvo obuhvatanja svih procena i odluka koje su nastale usled identifikovanja rizika.
Stavise, registri mogu sadinjavati deo procesa uveravanja, gde se mogu koristiti, kao dokaz
aktivnosti zadrzavanja rizika, koji podrzava izveStaj interne kontrole. Predlaze se da
upravljanje rizikom ima zadatak definisanja rizika, identifikovanja rizika, procenjivanja datog
rizika na osnovu njegovog uticaja i materijalizovanja i potom osmisljavanja odgovaraju¢ih
nacina rukovanja znaCajnijim rizicima. Registar treba da se aZurira kako bi reflektovao
promene u samim ciljevima, spoljnim i unutra§njim rizicima i kontrolama, u svemu §to se
naizmenicno deSava, a posledica je promena u okruzenju u okviru koga radimo. Ono $to se
nalazi u registru i Sto se dokumentuje kao vazno, nasuprot nebitnom riziku, zavisi od
percepcije rizika i to se naziva apetit za rizikovanjem, ili kako ga neki nazivaju tolerancija
rizika.
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U cilju adekvatne procene rizika, i sastavljanja registra mogucih rizika, posebno treba
obratiti paznju na promene kao $to su:

1. Promene u poslovnom okruzenju (novi zakoni,regulativa),

2. Promene kadrova (rizik da novi kadrovi ne razumeju dovoljno sistem internih
kontrola),

3. Novi informacioni sistemi,

4. Rapidan rast (postojeci sistem nema moguénosti da obraduje znac¢ajno povecan broj
transakcija),

5. Nova tehnologija,

6. Nova proizvodna linija, proizvodi, poslovne aktivnosti,

7. Postavljanje nove organizacione strukture i "restruktuiranje preduzec¢a”.®

Po Peteru Bernsteinu i njegovom autoritativnom pogledu na apetit za rizikovanjem, sve
zavisi od sledeée konstatacije: "Malo ljudi oseca isto po pitanju rizika u svakodnevnom
zivotu. Kako odrastamo, postajemo mudriji, bogatiji ili siromasniji, naSa percepcija rizika i
nasa averzija ka preduzimanju rizika se menja, ponekad u jednom pravcu, a ponekad u
drugom™®.Ukoliko organizacija pogresno shvati toleranciju rizika, onda i kljuéni deonidari
mogu pogresno razumeti do koje mere je njihova investicija nesigurna i obrnuto tamo gde je
korporativna tolerancija rizika niska, povracaj investicije moze da bude spor.

Ovde se balansira obim do kog menadZzment organizacije trazi rizik sa stepenom do kog
su uspostavljene efektivne kontrole. Kada se razmatri tolerancija rizika, treba se ugraditi
kontrolni faktor u jednacinu. "Preduzimanje rizika je dobro dokle god se mogu predvideti
problemi i razraditi na¢in kako da se suoditi sa njima. Mnogo konfuzije proizilazi iz mesanja
bruto i neto rizika. Rizik, je veliki ili ono $to zovemo inherentan rizik. Rizik je izvodljiv, neto
ili kako se jo$ zove preostali rizik. Visoko rizicno zanimanje kao §to je astronaut, prakti¢no
moze biti relativno bezbedno zbog obilja kontrola koje su uspostavljene za svako putovanje.
Tolerancija rizika za agencije koje se bave istraZzivanjem svemira moze biti blizu nule, sa
fokusom na kontrole i rutine potvrde kvaliteta i brojne testove tih kontrola."’

Dakle moze se konstatovati da je model upravljanja rizikom u svojoj sustini veoma
jednostavan i da izgleda ovako:

Inherentni rizik Kontrola Preostali rizik
(Stepen izlozenosti riziku)  (Implementirana kontrola)  (Rezidualni rizik)

"U literature se mogu sresti razli¢ite metode rizika i dele se na kvantitativne i
kvalitativne metode™.*® U kvantitativne metode spadaju: utvrdivanje neto sadasnje vrednosti,
interna stopa prinosa, CAPAM model za odredivanje zahtevane stope prinosa za dodatni rizik
u portfelju, VaR, i druge. Kvalitativne metode se koriste za procenu rizika koji se teze moze
kvantifikovati kao Sto su: reputacioni rizik, politicki rizik, rizik koji proizilazi iz odnosa sa
zaposlenima. U kvalitativen metode se ubrajaju: scenario analize, stabla odluc¢ivanja, SWOT,
koje prikupljau misljenje veceg broja ljudi, 1 druge.

Za prikazivanje efekata rizika koriti se matrice rizika. "Postoje razliCite mere
materijalnosti i uCestalosti dogadaja, ali one su odredene samom delatno$¢u preduzeca,
njegovom veli¢inom i veli¢inom njegovog finansijskog rezultata".°

BDeloitte - Materijal sa predavnja COSO studija (Committee of Sponsoring Organizations) Interne kontrole,
2007, str.99.

18K H Spencer Pickett "The Essential HANDBOOK of INTERNAL AUDITING", 2011, str.61.

sto, str.62.

8Marovi¢ B., Kuzmanovié¢ B., Njegomir V., "Osnovi osiguranja i reosiguranja”, 2009, str.59.

BMaterijal za prezentaciju "Definisanje rizika poslovanja za izradu plana rada Centra za internu reviziju NIS a.d.
za 2007.", str.23.

26



Mapa rizika predstavlja registar pojedinacnih procena rizika i obuhvata identifikaciju 1
analizu rizika koji se odnose na ispunjenje organizacionih ciljeva:

Rizici sa kojima se kompanije susre¢u mogu biti svrstani u sledece kategorije:

*  Poslovni rizici,

e Trzi$ni rizici,

«  Kreditni rizici,

«  Operativni rizici,
e Pravni rizici,

e Ekoloski rizici.

Bilo koji od ovih rizika moZe da izazove gubitke u razli¢itim oblastima poslovanja. U
procesu identifikacije rizika rukovodstvo postavlja sledeca pitanja:

«  Sta moze da pode kako ne treba?

*  Na koji na¢in mozemo da dozivimo neuspeh?

«  Sta treba da radimo kako bismo bili uspesni?

*  Gde smo ranjivi?

» Koja sredstva imamo koja treba da zastitimo?

*  Na koji nacin bi neko mogao da poc€ini kradu ili proneveru u naSem sektoru?
»  Kako bi neko mogao da izazove prekid naseg poslovanja?
* Na koje informacije se najvise oslanjamo?

*  Na s$ta troS§imo najvise novca?

*  Kako naplac¢ujemo potrazivanja?

*  Koje odluke zahtevaju najvise individualnog prosudivanja?
» Kaoje aktivnosti su najkompleksnije?

*  Kojim pravnim rizicima smo izloZeni?

Nakon identifikacije rizika, treba izvrSiti analizu rizika kako bi se oni rangirali i
procenili. U ovoj fazi procene rizika treba obaviti odredene korake:

«  Proceniti verovatnocu da e se rizik ostvariti,

« Proceniti potencijalne posledice ukoliko se rizik ostvari, ukljuéujuci kvalitativne i
kvantitativne troskove,

*  Proceniti kako bi trebalo da se upravlja rizikom 1 odluciti koje korake treba
preduzeti da bi se rizik smanjio,

« Upravljanje rizikom pretstavlja uspostavljanje adekvatnog sistema internih
kontrola.

Tacnije, postavljanje budzeta, planova i drugih oc¢ekivanja definiSe kriterijume kontrole.
"Kontrola postoji da bi odrzala poslovanje na nivou o¢ekivanja. Njena uloga je da upravlja
rizikom 1 da ga umanji. Sistem internih kontrola treba da pre svega umanji verovatnocu
nastanka riziénog dogadaja".?°

Postoje opsti rizici 1 specificni rizici u poslovanju, ali se svi rizici ispoljavaju na razlicite
nacine u razli¢itim preduzecima, zato su predmet pojedina¢ne konkretne procene, nadleznog
rukovodioca, a sprovode se putem intervjua.

Ovo su osnovne grupe rizika:

1. Rizici vezani za korporativno upravljanje,

2 Ivanisevi¢, M, "Poslovne finansije", Ekonomski fakultet, Beograd, 2000, str.53.
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Rizici vezani za strategiju i planiranje,

Rizici vezani za poslovne procese,

Rizici vezani za usaglaSenost sa zakonskim propisima i procedurama,
Rizici vezani za izvestavanje,

Rizici iz oblasti IT tehnologija.

S

Ne postoje univerzalne mape rizika, nego ih svako preduzece pravi za sebe. Da bi smo
izradili mapu rizika, razvrstanu po spomenutim grupama, neophodno je da prvo uspostavimo
kriterijume za vrednovanje idetifikovanih rizika i to: verovatno¢u nastanka dogadaja kao i
materijalnu znacajnost, odnosno finansijski uticaj. "Za procenu verovatnoce nastanka

dogadaja mozZe da posluzi sledeca tabela":?*

Tabela 1: Verovatnoc¢a nastanka dogadaja (A)

Opis Ocena

Vrlo verovatno (dnevno) 5

Verovatno (mese¢no/kvartalno)

Moguce (godisnje)

Manje moguce (jednom u 5 godina)

Skoro nemoguce (jednom u 10 godina)

O |INW|(~

Nije relevantno (jednom u 15 godina)

Izvor: Marko Pavlovi¢, Master rad, Univerzitet Singidunum, Beograd 2013, str. 24

Za procenu materijalne znacajnosti uticaja kao polazna osnova koristi se visina kapitala
preduzeca sa ostvarenom dobiti preduzecéa za prethodnu godinu.

Tabela 2: Obracu finansijskog uticaja (B) u 000 RSD

Opis 1znos/%
Kapital (31.12.20XX) 16.000.000
Izabrani faktor (u %) 1% unosi se (najéesce 1-2%)
Obracunata materijalnost 160.000
Korektivni faktor, ocekivane greske 24.000 % greske od materijalnosti (npr 15%)
Korigovana materijalnost 136.000
% za zanemarljive greske 5% unosi se % (npr 5%)
Iznos zanemarljie greske 68.000
Dobit 20XX godine 100.000

Izvor: Marko Pavlovi¢, Master rad, Univerzitet Singidunum, Beograd 2013, str. 25

Na osnovu tako obracunate materijalnosti u kombinaciji materijalnost i ostvarene dobiti
za prethodnu godinu moguce je saéiniti skalu finansijskog uticaja:

Tabela 3: Finansijski uticaj (B)

Opis Ocena Finansijski uticaj
Vrlo znacajan 5 preko 37m
Znacajan 4 26 - 37Tm
Srednji 3 11 -26m
Manje znacajan 2 2-11m
Zanemarljiv 1 1-2m

21 Ko&ovié,J., Suleji¢,P., "Osiguranje”, Savremena administarcija, Beograd, 2002, str.78.
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| Nije relevantno | 0 | ispod 1m |

Izvor: Marko Pavlovi¢, Master rad, Univerzitet Singidunum, Beograd 2013, str. 26

Finansijski uticaj je promenjiva kategorija za svako preduzece pojedinacno, i revidira se
svake godine prilikom azuriranja mape rizika. Na osnovu kombinacije verovatnoc¢e dogadaja i
finansijskog uticaja moguce je izmeriti veli¢inu svakog pojedina¢nog rizika primenom
formule, koja moze biti proizvod ocena uticaja i verovatnoce, ili zbir ocena uticaja i
verovatnoc¢e. Ukoliko se opredelimo za merenje uticaja rizika kao proizvod pomenuta dva
faktora dobijamo vecu matricu rizika sa Sirim dijapazonom ukupnih ocena. Ukoliko se
opredelimo za zbir dva faktora dobijamo ne$to manju matricu rizika.?> U prvoj fazi
implementacije modela rizika jednostavnije je koristiti formulu koja je rezultat zbira uticaja i
verovatnoce:

Formula za kombinovani efekat +faktor inherentnog rizika IR (u%) je

IR=(A+B)/10,
na primer: ako je verovatnoca dogadaja A=3, a finansijski uticaj B=4, tada dobijamo
IR=(4+3)/10=50%.
Tako izvrednovane rizike je potrebno rangirati prema njihovoj ukupnoj visini uticaja, na
osnovu matrice znacajnosti rizika. Napomena, da je matricu znacajnosti rizika potrebno
prilagoditi svakom konkretnom nalazu sveukupne matrice rizika, svakog konkretnog

preduzeca pojedinacno.

Tabela 4: Matrica znacajnosti rizika

Legenda za faktor rizika Visina rizika
do 51% nizak mali
51% - 61% srednji srednji
61% - 71% znacajan visok
preko 71% vrlo znacajan Visok

Izvor: Marko Pavlovi¢, Master rad, Univerzitet Singidunum, Beograd 2013, str. 27

Ovo bi ukratko predstavljalo primer utvrdivanja matrice inherentnog rizika. Medutim,
za utvrdivanje rezidualnog ili preostalog rizika, neophodno je uspostaviti i metriku analize
uticaja kontrola. Za utvrdivanje metrike uticaja kontrola za sada jo$ ne postoje razvijeni neki
posebni kvantitativni modeli, ona se uglavnom utvrduje na bazi iskustva i slobodne procene
lica koje vrSe analizu rizika. Mogla bi se predloziti skala uticaja od 1 do 5, kao i kod skala
verovatnoce 1 finansijskog uticaja, ali ovde moramo biti svesni same prirode rizika. Kada se
govori o tome da, i pored najboljih kontrolnih mehanizama, postoji odredena moguénost
rizicnog dogadaja, nikada se ne moZe u potpunosti eliminisati njegov negativan finansijski
efekat. Polaze¢i od ove premise, moze se zakljuciti da efekat umanjenja rizika usled
uspostavljanja kontrolnih procedura, nikada ne moze prevazi¢i verovatnocu dogadaja,
odnosno da ona samo moZe da tezi maksimalnoj vrednosti verovatno¢e dogadaja.

Sledeci ovakvu logiku moze se zakljuciti da bi formula preostalog ili rezidualnog rizika
RR mogla da glasi:

RR=IR-C,

22 Marovi¢,B., "Osiguranje”, Ekonomski fakultet Subotica, Univerzitet u Novom Sadu, 1997, str.107.
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gde C predstavlja ocenjeni nivo kontrole, pri uslovu gde je C < Amax, a da C tezi do
maksimalne vrednosti A (verovatnoc¢e dogadaja) svakog konkretnog dogadaja pojedinacno.
Ukoliko ovu premisu ubacimo u prethodnu formulu dobijamo da je rezidulni rizik u%:

RR=(A+B)/10)-(C/10< Amax/10).

Tada preostali ili rezidualni rizik mozemo vrednovati na osnovu matrice znacajnosti
rizika koja je identi¢na navedenoj. Upravo ovo podrucje uticaja kontrola na umanjenje
inherentnog rizika kasnije predstavlja predmet analize i rad internog revizora, koji nastoji da
se uveri u verodostojnost kontrola i stvarni efekat preuzetih kontrolnih aktivnosti i eventualnu
potrebu njihovog redizajniranja.

Ovakvu analizu treba sprovesti nad svim poslovnim (sistemskim) rizicima u preduzecu,
definisanim na osnovu analize i sistematizacije svih poslovnih procesa, i u njima uocenih
rizi€nih mesta, 1 svih relevantnih ra¢unovodstvenih konta. Sistematizaciju poslovnih procesa
treba uraditi na bazi detaljnog snimanja svih poslovnih procesa.

Proces upravljanja rizicima kao i njegova razvijenost, razlikuje se od zemlje do zemlji
kao i od organizacije do organizacije. Ove razlike su uslovljene pre svega stepenom
razvijenosti kulture wupravljanja (znanje 1 veStine), veli¢ine 1 potreba same
organizacije."Tehnike koje u svojim praksama upraljanja rizikom Kkoriste razlicite
organizacije mogu se znadajno razlikovati".?> U zavisnosti od veli¢ine i kompleksnosti
poslovnih aktivnosti organizacije, procesi upravljanja rizikom mogu biti:

«  Formalni ili neformalni,
« Kuvalitativni ili kvantitativni,
»  Ugradeni u delove organizacije ili centralizovani na jednom vrhu.

Organizacija osmi$lja procese koji se zasnivaju na njenoj kulturi,stilu upravljanja i
poslovnim ciljevima. "Manje organizacije mogu koristiti neformalni nacin upravljanja
rizicima. Interni revizor procenjuje da li je taj sistem za upravljanje rizicima uspostavljen i da
li je odabrana metodologija dovoljno sveobuhvatna i odgovarajuca za prirodu aktivnosti i
dostizanje ciljeva organizacije".?*

Tako na primer zbog prirode posla proces upravljanja rizicima je najrazvijeniji u
finansijskim organizacijama odnosno u bankama i osiguravaju¢im druStvima. Finasijake
organizacije imaju dugu tradiciju u procesu upravljanja rizicima po samoj prirodi svoga posla,
koji na neki nacin predstavlja skoro isklju¢vo bavljenje rizicima, kako tudim tako 1
sopstvenim. Pored razvijenosti samog procesa upravljanja rizicima u bankarstvu su oni i
predmet racunovodstvenog tretmana. Razvijeni su 1 posebni standardi 1 principi
racunovodstva rizika. Bankarska racunovodstvena praksa priznaje rizike u obracunskom
periodu u kome su i nastali. Savremena banka je izlozena riziku poslovanja. To su: kreditni
rizik, kamatni rizik, kursni rizik, rizik likvidnosti, rizik solventnosti, trziSni rizik, ekonomski
rizik, politicki rizik, kriminalni rizik idr. Smatra se da su klju¢ni rizici u bankarskom
poslovanju kreditni rizik i kamatni rizik, obzirom na prirodu poslovanja banaka. Razvijene su
"nove tehnike" zasStite od rizika poslovanja. To se posebno odnosi na koriS¢enje finasijskih
derivata u te svrhe. U skladu sa tim razvijenoje i racunovodstvo finansijskih derivata, koje je
specifiéno u odnosu na ostala ra¢unovodstva, s obzirom na prirodu ovih izvedenih trZiSnih
materijala na bazi osnovne aktive. "U raCunovodstvu se efekti po osnovu koris¢enja
finansijskih derivata u svrhu zastite, recimo, od kursnog rizika priznaju, po pravilu, u toku

2 Marovi¢, B., Avdalovi¢, V.: "Osiguranje i upravljanje rizikom", Birografika, Subotica, 2005, str.88.
%Beke Trivunac J., Vudini¢ J, Veselinovi¢ M., Mila¢i¢ D., Przulj Z., Rakogevié S., Sikimi¢ V., "Interna revizija
- upravljanje, rizici, kontrole",2012, str.95.
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trajanja ugovora, na primer, forvard ugovora. Oni se odmah priznaju u slucaju njihovog
kori$¢enja u spekulativne svrhe."®

Osiguravaju¢e kompanije se po prirodi svoga posla bave osiguranjem drugih od
njihovih rizika, a i same su izlozene odredenim rizicima, kao i sve ostale organizacije. "Od
njih se mogu zastiti koriS¢enjem finasijskih derivata (forvard ugovora, fjucers ugovora, opcije
spotovi) i drugih instrumenata zastite". Potrebno je posedovati znanje o trgovini finansijskim
derivatima na finansijskim trziStima."Adekvatno upravljanje rizikom je klju¢ni faktor
likvidnosti osiguravaju¢ih kompanija, posebno u uslovima izrazene globalizacije i
internacionalizacije poslovanja".?® Prema Medunarodnim ra¢unovodstvenim standardima,
rezervacije su potencijalne jer su neizvesne po vremenu dospeca ili iznosu. U ovom standardu
termin “potencijalan” se Kkoristi za obaveze i imovinu koji nisu priznati, Uz to, izraz
"potencijalna obaveza" se koristi za obaveze koje ne ispunjavaju Kriterijume za priznavanje.

U zavisnosti od stepena razvijenosti procesa upravljanja rizicima u organizaciji mozemo
ih podeliti u nekoliko faza.

3. Slika: Procena zrelosti sposobnosti upravljanja rizicima u preduzecu

Procena zrelosti sposobnosti upravljanja
rizicima u preduzecu

Razvojna
Integrisan

|nicija|na| Baz-iéna F°'T::'"a :
N > :

Izvor: dr Filip Hosjak, Ekonomski fakultet, Osjek 2016, str. 87

a zainsteresovane strane

Faze zrelosti sposobnosti upravljanja rizicima se odreduju u zavisnosti od odgovora na
sledeca pitanja:

Koliko je sposobna organizacija da upravlja svojim profilima rizika?
Koliko bi trebalo da bude sposobna?

Kako organizacija moze da dode do Zeljenog stanja?

Kada organizacija moze da dostigne Zeljeno stanje?

Kako mozemo iskoristiti trenutne prakse upravljanja rizicima?

agrwbdE

Klasifikaciju zrelosti procesa upravljanja rizicima u jednoj organiziciji blize definiSemo
na osnovu osnovnih karakteristika samog procesa upravljanja rizicima.

Tabela 5: Zrelosti procesa upravljanja rizicima

Reprezentativne karakteristike koje opisuju svaki nivo zrelosti

INICIJALNI BAZICNI FORMALNI INTEGRISANI RAZVOJNI
o Ad hoc/haotiéni | e Nezavisne e Zajednicki okvir o Koordinisane e lzlaganje o
o Zavisi aktivnosti upravljanja, aktivnosti rizicima je

prvenstveno od upravljanja odluke, politike upravljanja ugradeno u

individualnih rizicima « Rutinska procena rizicima kroz stratesko

vestinai e Ogranieno rizika razlidite planiranje,

isposobnosti u fokusiranje na | e Komunkacija pojedinacne alokaciju

komunikaciji

ZLuki¢ Radojko, "Bankarsko ra¢unovodstvo", 2011, str.281.
%L uki¢ Radojko, "Racunovodstvo osiguravajuéih kompanija", 2010, str.95.
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povezanost glavnih strateskih oblasti kapitala, razvoj
izmedu rizika rizika sa odborom | e Apetiti rizika su proizvoda, itd.
e Ogranic¢eno e Izvr$ni/Nadzorni jasno definisani e Koriste se
uskladivanje odbor o Nadgledanje, indikatori ranog
rizika i e Razmena znanja merenje i upozorenja
strategije preko funkcija izvestavanje o rizika
o Razliditi prikazi rizika rizicima $irom e Povezivanje
nadgledanja i e Aktivnosti koje preduzeca sa merama
funkcija podizu svest e Uvedena udinka i
izve$tavanja e Formalni rizik Strategija podsticajima
konsalting upravljanja e Modeliranje
e Posveéeni tim rizicima rizika u skladu
¢ Obuka za sa uvedenim
upravljanje sistemom
rizicima izbalansiranih
pokazatelja
poslovanja

Izvor: dr Filip Hosjak, Ekonomski fakultet, Osjek 2016, str. 87

Medutim bez obzira na sva savremena saznanja o upravljanju rizicima. Nedavna
finansijska kriza 2007/2008.g., dokazuje da ¢ak i u visoko regulisanom privrednom okruZenju
nedostaje efektivna praksa upravljanja rizicima $to moze imati veliki uticaj na organizaciju.

O tome dosta detaljno govori jedna "studija OECD-a"%" iz 2009.g. Pojavio se problem u
procesu upravljanja rizikom, koji je bio naroCito izrazen u finansijskim organizacijama.
Modelu se posebno prigovarala prevelika tehnic¢ka sloZenost, kao i neosnovanost teorijskih
postavki kompletnog modela. Medutim taj problem ima i svoj drugi izraz, koji se ogleda pre
svega u problemu korporativnog upravljanja, i nije strogo tehnicke prirode. Konstatovano je
da se Cesto rizikom nije upravljalo na nivou kompanije, ve¢ na nizim nivoima (nivou
proizvoda ili poslovnih jedinica). Zbog toga proces upravljanja rizicima nije bio uskladen sa
strategijom kompanije na vrhu. MenadZeri rizika su cCesto bili izolovani od najviSeg
rukovodeceg nivoa. Menadzeri rizika nisu bili smatrani znacajnim za implementaciju
strategije. A najvaznije je da su odbori direktora Cesto na svojim sastancima zanemarivali
rizike kojima su kompanije bile izloZene.

Prema spomenutoj studiji OECD-a, jo§ uvek nedostaju opsteprihva¢eni medunarodni
standardi upravljanja rizicima. Pojedini nacionalni standardi jo§ uvek nisu medusobno
ujedenaceni. Prilikom izrade svojih nacionalnih standarda, zemlje su se uglavom ugledaju na
standarde za upravljanje rizicima koje preporuc¢uju COSO i Turnbull. COSO i Turnbull, su
generalno prihvatljivi za internu kontrolu finansijskog izvestavanja, ali jo§ uvek ne poseduju
dovoljno jasnih smernica za implementaciju modela u slozenim uslovima poslovanja
(mnogobrojnih operativnih rizika). Prema misljenju Andersona (2009) pomenuti modeli ne
pruzaju dovoljno jasan pristup reSavanju problema u realnim uslovima, nedostaci se ogledaju
pre svega u: nedostatku povezanosti rizika sa strategijom, definicije pojedinih rizika su ¢esto
kratke 1 nedovoljno jasne, zainteresovanost za sigurnost ispravnosti procesa upravljanja
rizicim nije dovoljno razvijena, i drugo.

3. Finansijski rizik

Finansijske institucije (depozitne i nedepozitne) izlozene su velikom broju rizika u
svom poslovanju.

2’OECDE, Corporate governance and the financial crisis Conclusions and emerging good practices to enhance
implementation of the Principles, 2010, str.13-14.
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"Ako rizik definiSemo kao vrednost aktive, obaveza ili prinosa, onda sve vrste rizika
kojima su preduzeéa izlozena, se mogu Kklasifikovati u: poslovne, odnosno operativne,

strategijske 1 finansijske rizike, ukljucujuci trzisne ili bazi¢ne rizike".

n 28

Rizici finansijskih institucija se dele u Cetiri osnovne kategorije:

a) Finansijske rizike, koji u osnovi obuhvataju dve vrste rizika:

¢ Osnovne rizike, koji ukljucuju: kreditni rizik, rizik likvidnosti, rizik solventnosti,
trziSne rizike, ali i pravne rizike koji mogu usloviti gubitak u finansijskoj instituciji,
ako se njome neadekvatno upravlja i

¢ Spekulativne rizike, koji se zasnivaju na finansijskoj arbitraZi, a mogu predodrediti
veli¢inu profita (dobiti), ako je arbitraza uspesna, ili gubitak, ako je ona neuspesna.
Osnovne kategorije $pekulativnog rizika su kamatni, devizni i cenovni rizik.

4. Slika: Struktura rizika finansijskih institucija

IZLOZENOST FINANSIJSKIH INSTITUCIJA RIZIKU

A 4

FINANSIISK
I RIZIK

Y

\4

Bilan stanja
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Rizik
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Trzi8ni rizik

Rizik
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Valutni rizik

OPERATIVN > POSLOVNI RIZIK
I RIZIK RIZIK DOGADAJA
Rizik neadekvatne Makroekonomska Politi¢ki rizik
informisanosti politika
Tehnolo$ki rizik Finansijska Zagadenje i zivotna
I infrastruktura sredina
Rizici poslovnih Pravna infrastruktura Finansijska kriza
operacij I I
Rizik ljudskog Zakonska Ostali spoljni rizici
faktora | odgovornost L |
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- regulative Izvor: prof. dr sc.
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lzuzetni -
katastrofalni rizici
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proizvodi

Marijana Curak,
Ekonomski fakultet,
] Sveuciliste Split 2016, str.
234

Imidz i poverenje

Rizik zemlje

Finansijski rizici

predstavljaju potencijalnu
opasnost, odnosno da moze do¢i do odstupanja od
zeljenih finansijskih ciljeva usled promena u

finansijskim pokazateljima, kao $to su kreditni rizik, rizik likvidnosti, rizik kamatne stope,
valutni rizik (devizni kurs), itd. Dakle, finansijski rizici ugrozavaju profitabilnost poslovanja,
odnosno ostvarivanje strategijskih ciljeva, a u ekstremnim slucajevima moze do¢i i do
bankrotstva. Finansijske institucije, posebno depozitne, u trziSnim uslovima preuzimaju
dvostrani poslovni rizik. "Na jednoj strani, rizik se ispoljava u drzanju depozita i ¢uvanju

28 Scotti, V., Effenberger, D., (2007), "Annuities: Private Solution to Longevity Risk”, Swiss Reinsurance
Company, Economic Research and Consulting, No 3/2007, str.3.
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prikupljenih depozita privrede i stanovniStva, a na drugoj strani se manifestuje prilikom
plasiranja prikupljenih sredstava (depozita) u kredite. Da bismo uspostavili opimalni odnos
izmedu rizika 1 prinosa, potrebno je indetifikovati Cinioce koji opredeljuju osnovne vrste
rizika, visinu i prirodu rizika sa kojima se u poslovanju susreéu preduzeéa".?® Na toj osnovi
razlikujemo:

e Kreditni rizik podrazumeva da ugovorna strana u finansijskoj transakciji nece
izvrsiti SVoju preuzetu ugovorenu finansijsku obavezu,

e Rizik likvidnosti se javlja sa procenom likvidne pozicije FI u kojoj njena likvidna
aktiva nije dovoljna za izmirenje njenih obaveza o rokovima dospeca,

e Trzisni rizici su sve prisutniji zahvaljuju¢i sve vecoj finansijskoj deregulaciji, tako
da rizik povezan sa promenom kamatne stope postaju sve znacajniji za poslovanje
finansijskih institucija,

e U okviru trzi$nog rizika sa kojim se suoCavaju banke, bitan je rizik kamatne stope.

Orocena transformacija sredstava je najvazniji faktor rizika kamatne stope. "Ako FI deo
svojih kratkoro¢nih sredstava koristi za dugoro¢ne plasmane, izlozena je riziku povecanja
kratkorocnih kamatnih stopa, Cije bi ostvarenje negativno uticalo na visinu ostvarenog
prihoda".® Obrnuto, ako FI svoje dugoro¢ne obaveze koristi za krakoro¢ne plasmane, izlaze
se mogu¢em padu kratkoro¢nih kamatnih stopa. Sem toga, pri ro¢noj uskladenosti izvora i
plasmana, rizik kamatne stope moze biti odreden ugovaranjem plasmana. Rizik kamatne stope
moze biti uslovljen i plasmanima HoV-a, stopom inflacije i sli¢no.

e Rizik deviznog kursa podrazumeva promenu deviznog kursa koji utice na poslovne
operacije ili vrednost investicija.

Dakle, rizik deviznog kursa predstavlja moguce promene u prihodima, imovini i
konkurentskoj poziciji. "Promene deviznih kurseva izazivaju promene u prihodima
finansijskih institucija: otvorena pozicija u stranoj valuti = potrazivanja u stranoj valuti -
obaveze u stranoj valuti".!

Negativne kursne razlike bi¢e ostvarene kada je otvorena pozicija pozitivna, a dolazi do
pada vrednosti strane valute u odnosu na domacu, ali 1 u sluc¢aju negativne otvorene valutne
pozicije kada je vrednost strane valute povecana, a izraZena u domacoj valuti.

e Rizik cenese odnosi na sveukupne aktivnosti trgovine berzanskim robama i HoV.
Kod robnonov¢anih transakcija mogu da se koriste forvardi, fjucersi, opcije i
svopovi zarad obavljanja Spekulativnih aktivnosti ili zastite-hedzinga. Cene roba se
menjaju zavisno od vremenskih prilika, ekonomskih 1 politi¢kih uslova, §to je zaista
teSko predvideti.

Sveukupne Spekulativne aktivnosti na deviznim, robnim i berzanskim trziStima dosta su
izrazene 1 rizicne. No banke koje su dobro kapitalizovane, sa podrskom IKT i efikasnim
menadZmentom rizika, mogu u¢i u ove aktivnosti bez preuzimanja prevelikog rizika, buduci
da vrse disperziju, odnosno diversifikaciju trzista, a time i rizika.

b)"Operativni rizik je povezan sa trziStem na kojem preduzeca posluju, ali i sa
kompletnom organizacionom strukturom ljudi unutrasnjeg sistema, uklju¢ujuéi 1
informaciono-komunikacione i ostale tehnologije, zatim uskladenost svih procesa, politika i

2 Tasi¢,A., "Osnovi osiguranja", Ekonomksi fakultet, Savremena administracija, Beograd, 1976, str.96.

% Avdalovi¢, V.: "Osiguranje", Beogradska bankarska akademija, 2007, str.204.

31 Avdalovi¢, V., Cosi¢ D., Avdalovié, S.: "Upravljanje rizikom u osiguranju”, Fakultet tehni¢kih nauka Novi
Sad, 2008, str.62.
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procedura, odnosno odvijanja kompletnih poslovnih aktivnosti u normalnim uslovima
poslovanja: obuhvata tehnoloske inovacije, dizajn proizvoda i poslovni leveridz".3? Posebno
su znacajni rizici koji se ispoljavaju kao greska zaposlenih, prekid rada sistema, pozari,
poplave i drugi gubici fizicke imovine, kriminalne aktivnosti, finansijske prevare i sl.
Operativni rizik je rizik od gubitaka, koji se manifestuje iz neadekvatnih ili neuspe$nih
internih procesa, ljudi, sistema, ili od eksternih dogadaja. To ukljucuje pravni rizik, a
iskljucuje strategijski i reputacioni rizik.

e Posebni rizici su rizici nad kojim pojedinci mogu da imaju izvesnu dozu uticaja i
kontrole. Ovaj rizik se moze relativno lako identifikovati, kontrolisati i njime
upravljati, ako se stvore uslovi za uzdrzavanje od pusenja.

e  Cisti rizici su oni rizici &iji je jedini moguéi ishod gubitak ili teta.

Karaktesti¢an je rizik delimi¢nog oStecenja ili potpunog unistenja imovine od pozara,
buduci da tu nema nikakve koristi, ve¢ samo Stete ili gubitka.

c) Poslovni rizici se Cesto poistovecuju sa operativnim rizicima, mada su oni vise
vezani za poslovno okruzenje finansijske institucije, uklju¢uju¢i makroekonomske
performanse privrede, politicke odluke, zakonska akta i regulative, kao i ukupnu
infrastrukturu finansijskog sistema.

d) Rizici ekstremnih dogadaja obuhvataju sve vrste rizika iz spoljnjeg okruzenja i,
ukoliko se ostvare, mogu da naru$e kompletno poslovanje banaka, preduzeca, ili
pak da znatno pogorsaju finansijsku sigurnost i stabilnost.

Rizi¢ni dogadaji utiCu na strukturu drustva, te ih je veoma tesko kontrolisati od strane
pojedinca ili menadZzmenta.

e Rizik zemlje predstavlja moguénost da duznik ne moze da izmiri svoju obavezu
prema inostranom kreditoru, zbog politickih, ekonomskih, socijalnih, pravnih i
drugih poremecaja u doti¢noj zemlji.

Na osnovu ove kratke analize osnovnih vrsta rizika, mozemo da zaklju¢imo: rizici su po
prirodi medusobno povezani, te je nemoguce da se izolovano posmatraju, analiziraju i njima
adekvatno upravlja. Operativne greSke zaposlenih mogu da imaju nesagledive finansijske
posledice, da prouzrokuju veoma ozbiljan gubitak u finansijskim transakcijama, ili, pak,
mogu da imaju negativne posledice na operativne aktivnosti, kao $to je zatvaranje dela
poslovnih aktivnosti, odnosno finansijskih institucija, odnosno mogu da uslove bankrotstvo.

Finansijska stabilnost je termin koji pocinje sve CeS¢e da se koristiti u posljednje
vrijeme, narocito, u posljednje dve dekade i periodu uticaja globalne finansijske i ekonomske
krize iz 2007.g. "Orijentacija monetarnih vlasti na finansijsku stabilnost ukazujuje na S§iri
pristup u vodenju politike od politickog usmerenja isklju¢ivo na stabilnost cena. U isto
vrijeme, prihvataju¢i ovu orjentaciju, na znacaju dobija saradnja i koordinacija sa ostalim

%2 TvaniSevi¢, M., "Poslovne finansije", Ekonomski fakultet, Beograd, 2012, str.50-56.

Poslovni leveridz meri ekonomske efekte poslovanja sa fiksnim troskovima. Poslovni rizik se odnosi na
neizvesnost realizacije ocekivanog profita (dobitka) zbog postojanja fiksnih troskova, koji se relativno ne
menjaju sa obimom proizvodnje, dok se varijabilni troskovi menjaju sa obimom proizvodnje ili pruzanja
usluga. Prema tome, $to je veci obim realizacije, prihod od realizacije je manje opterecen fiksnim troskovima,
te je i profit, odnosno poslovni dobitak, vec¢i. Cinilac poslovnog leveridza predstavlja odnos (kolicnik)
procentualne promene poslovnog dobitka i procentualne promene obima prodaje i ispoljava se kao merilo
poslovnog rizika, odnosno:

procentualna promena poslovnog dobitka

faktor poslovnog leverindza = . -
procentualna promena obima prodaje
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kreatorima politika, supervizorima i regulatorima kako bi se na sistemski nacin pristupilo
realizaciji ovako, Sire postavljenog cilja".>® Ono $to danas, u svetu otvorenih granica i
slobodnih finansijskih tokova, utiCe na stanje nacionalne stabilnosti jeste 1 uticaj
medunarodnih faktora, sinhronizacija privrednih ciklusa i visok nivo prekograni¢nih tokova.
U skladu sa ovim uticajima, stanje stabilnosti nacionalne ekonomije ne moze se izolovano
posmatrati. Uprkos cinjenici da u nacionalnim politikama, naro¢ito na polju supervizije
finansijskog trzista, ostaje da vazi nacelo suverenosti u odlu¢ivanju, standardizacija regulative
I koordinacija aktivnosti sa institucijama drugih zemalja i medunarodnim telima dobija na
znacCaju. Na ovaj nacin, dolazi do povezivanja politika na integrisanim trziStima kako bi se sa
ukljucivanjem i1 ove dimenzije u pristupu vodenja nacionalnih politika ostvarila veca
uskladenost u postizanju stabilnosti.

U teoriji ne postoji jedinstvena i opSte prihvacena definicija finansijske stabilnosti. Ovaj
pristup podrazumeva politike usmerene na kreiranje i ofuvanje stabilnog stanja, prvo, na
finansijskom, a zatim i na ukupnom trzistu. Na ovaj nacin obezbeduje se funkcionisanje
finansijskog trziSta tako da ono obavlja svoje funkcije adekvatno i efikasno.

U domenu definisanja ovog pojma izdvojilo se nekoliko pristupa. Miskin (1999)
finansijsku stabilnost analizira iz perspektive promena uslovljenih procesom globalizacije i
integracija finansijskih trzista. Ovaj autor istice da elemente finansijske stabilnosti odreduje
nivo institucionalnog razvoja ekonomije u uslovima otvorenih granica. Schinassy (2004)
naglasava unutra$nju prirodu finansijskih turbulencija i finansijsku stabilnost opisuje kao
otpornost na Sokove koji se kreiraju u samom finansijskom sistemu. Allen and Wood (2006)
finansijskoj stabilnosti prilaze kroz definisanje otpornosti finansijskog sistema na spoljne
Sokove. Oni smatraju da je finansijska stabilnost takvo stanje sistema, koje uspeva da
apsorbuje poremecaje na trziStu koji su rezultat medunarodnih faktora a da u tom procesu
prilagodavanja ne kreiraju povecanu nestabilnost i ne poremeti Se funkcionisanje trzista.
Borio i Drehman (2009) ranjivosti sistema na finansijske turbulencije posmatraju ne samo pod
dejstvom manjih Sokova ve¢ sagledavaju i fazu preventivnog delovanja, gde ukljucuju
aktivnosti 1 analizu stanja 1 u normalnim uslovima, 1 pod dejstvom Soka. Ovi autori, u
pristupu, iskljucuju uticaj snaznog 1 velikog Soka.

Siri pristup ovom pojmu daje Corbo (2010) koji kaze da stabilnost finansijskog sistema
zna¢i stanje u kojem postoje preventivni mehanizmi za izbegavanje "pada” finansijskih
institucija u veem broju 1 moguénosti finansijskog sitema da apsorbuje ozbiljne poremecaje,
a koji mogu ugroziti obavljanje osnovnih funkcija finansijskog trziSta. Pod osnovnim
funkcijama posredovanja u finansijskom sistemu ovaj autor smatra: placanja, Stednje, kreditne
alokacije, napora za pracenje korisnika usluga. kao i ublazavanja rizika i pruzanja usluga
likvidnosti. U opStem pristupu ovom pitanju i definisanju stanja mogu se izdvojiti dva nacelna
pristupa u definisanju finansijske stabilnosti: kroz prizmu nestabilnosti i suprotno tome kroz
definisanje stanja stabilnosti.

Prvi pristup, kojeg koristi Ferguson (2002) polazi od definicije finansijske stabilnosti
kao suprotnosti finansijskoj nestabilnosti. Finansijska nestabilnost predstavlja stanje u kome
nedostaci trzi$nih resursa, koji su ve¢i od nedostatka u normalnim okolnostima, dovode do
enormnog povlacenja ucesnika u finansijskom posredovanju. Tada dolazi do znacajnog
gubitka poverenja u sposobnost finansijskog sistema da Stiti interese svih ucesnika na trzistu
Sto dovodi do erozije potencijala ekonomije.

Drugi pristup, koji je prihvatila Evropska centralna banka, kojeg iznosi Padoa-Schioppa
(2002), polazi od pozitivnog pristupa u definisanju stanja finansijske stabilnosti. On navodi da
finansijska stabilnost predstavlja “stanje u kojem je finansijski sistem - sastoje¢i se od
finansijskih posrednika, trziSta i trziSne infrastrukture - sposoban da izdrzi Sokove 1 resi
finansijske disbalanse, ublazavaju¢i time verovatno¢u pojave poremecaja u procesu

33 Andrijasevi¢, S., Petranovi¢,V.,, "Ekonomika osiguranja" Alfa Zagreb.1999, str.44.
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finansijskog posredovanja. On upucuje na poremecaje koji su toliko ozbiljni da znacajno
pogorsavaju alokaciju Stednje za profitabilne investicione moguénosti.

Bez obzira na pristup, analiza finansijske stabilnosti treba da ima za cilj prepoznavanje
pretnji stabilnosti finansijskog sistema iz svih segmenata kako bi se privredna delatnost
nesmetano obavljala. Na osnovu rezultata analiza stanje privredne delatnosti,naro¢ito u
domenu poslovanja na finansijskom trziStu, kreiraju se mere odgovaraju¢ih politika i
usmeravaju izbori prioriteta. Politike usmerene na oCuvanju stanja stabilnosti fokusiraju se na
blagovremenom otkrivanju ranjivosti i akumulaciji potencijalnih rizika sa ciljem da se na
Vvreme ojac¢a otpornost i kreiraju amortizeri za ublaZavanje nestabilnosti. Ukljucivanje
preventivnog i kriznog delovanje na finansijskom trziStu znaci da se situacija analizira u svim
stanjima ekonomije:

e U normalnim uslovima,
e U uslovima izloZenosti povecanoj neizvijesnosti i
e U fazi krize.

Prioriteti na kojma se zasniva analiza ranjivosti finansijskog sistema su faktori uticaja
koji bi mogli izazvati krizu likvidnosti ili solventnosti, pojacati makroekonomske Sokove i
njihovu transmisiju iz realnih u finansijske tokove i suprotno.

Ovakav pristup ima za cilj $to raniju prevenciju razvoja negativnih pojava kako bi se
Sirenje 1 produbljivanje takvih ranjivosti zaustavilo. U suprotnom, ukoliko se prede ovaj prag
stabilnosti, u slede¢em koraku se moraju ojacati zastitni mehanizmi (najée$¢e amortizeri u
obliku dodatnog kapitala, viska likvidnosti ili rezervacija za potencijalne gubitke) kako
stabilnost finansijskog sistema ne bi bila dalje ugrozena. Nedostatak ugradenih kontrolnih
mehanizama u regulatornom sistemu, kao vid preventivnog delovanja, moze uneti visok
stepen neizvesnosti u finansijski sistem. Propusti u preventivnoj fazi, usled visoke
medupovezanosti subjekata na trZisStu, prelivaju se medu njima i vode preteranim reakcijama i
nepoverenju. Ovo stanje karakteriSe visok stepen nestabilnosti I u tom stanju privrede zahteva
se upravljanje, sa elementima finansijske krize. Pristup je sistemski, §to upucuje na zakljucak
da se orijentacija stavlja, ne samo na kretanju individualnih indikatora ili pojedinacnih
ucesnika na trziStu, ve¢ se sagledava ukupni uticaj i dugorocni razvoj tendencija. Takode, ovaj
pristup podrazumjeva sagledavanje potencijalnih nefunkcionalnosti i praznina u
institucionalnim i regulatornim resenjima, poremecaje osnovnog mehanizma, pojavu netaénih
informacija 1 signala na trziStu kao 1 medusobni uticaja svih ovih anomalija. Svi ovi faktori
uticu na akumulaciju sistemskog rizika.

Sistemski rizik predstavlja ukupni rizik na trzZiStu 1 odslikava stanje finansijske
stabilnosti. Njega Cine svi relevantni rizici koji postoje u privrednom sistemu: rizici u
bankarskom/finansijskom sistemu, fiskalnoj sferi, realnoj ekonomiji i njihov medusobni
uticaj. Sistemski rizik moze proizaci iz dva izvora nedostataka. Centralna banka nemacke,
Deutsche bundesbank (2011) isti¢e da su to:

(1) Nedostatak ili praznina u regulatornom okviru i
(2) Nedostatak, odnosno, anomalije samog trzista.

Kada se govori 0 nedostacima ili pojavi pravne praznine u regulatornom okviru, ovde se
misli na mehanizme kojima se reguliSu rizici poslovanja, postize adekvatna procena i zastita
od materijalizacije rizika, smanjuje asimetrija u informacijama a sa ciljem Sto efikasnijeg
upravljanja i disperzije rizika. Institucionalni i regulatorni praznina ili nedoslednost u
implementaciji regulative mogu se pojaviti u oblastima kao $to su:

(1) Kriterijumi za klasifikacija aktive i posledi¢no izdvajanje rezervacija za gubitke,
(2) U zahtevima kod restrukturiranja poslovanja,
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(3) Zahtevima za transparentnim objavljivanjem podataka i informacija.

Takode, nedostaci ili neadekvatna primena racunovodstvenih standarda mogu umanjiti
kvalitet procene rizika.

Kao drugi izvor sistemskog rizika su trziSne anomalije. Iz ove oblasti najozbiljniji
poremecaji po stanje finansijske stabilnosti mogu da proizadu iz stihijskog ponaSanja trzi$nih
ucesnika, neadekvatne procena i cenovnog odredenja rizika usled smanjene transparentnosti
poslovanja i raspolozivosti podataka. Takode, trziSnu racionalnost umanjuje i hazardersko
ponasanje i oCekivanja uCesnika da se rizik nefe materijalizovati zbog “precenjivanja”
pojedinih vidova obezbedenja kao §to su direktne drzavne garancije ili razni oblici drzavnih
ili drugih oblika garantnih Sema.

5.Slika: Sistemski rizik

— Sistemski rizik Sistemska
regulatornom okviru: . ol
Medusektorska diumenzija
U oblasti restrukturiranja B I\“["_a"."f“ c“}“”‘\‘l
it - Slicne strategije
Objavljivanje podataka; - Zajednicka izlozenost
e - Negativne poslijedice zbog
e andacdi s:;src—msl:x vazuih
finansyskih wsitucya
T\[A'vgllCé
polsyedice
S
1Zazvane
sokom
Anomalije/ Nedostaci Ciklicna dunenzija
trzista = Prekomjemo preuzimanye
rizika u fazama rasta
Sﬁhijﬁko ponasanje . ka é(llth‘,’ cikluza;
ucesnika: - Prekomjema nesklonost ka
Neadekvatna procjena riziku u fazama kreditne
rizika: kontrakcye
Pogresna ocekivanja u
materijalizaciji rizika

Izvor: Deutsche Bundesbank, Financial Stability Review 2011, str. 76

Ono $to je bitno ista¢i kod analize sistemskog rizika jeste postojanje dve dimenzije
uticaja dogadaja: cikli¢na 1 sistemska, kako se isti¢e u pregledu o finansijkoj stabilnosti
Deutsche bundesbank (2011). Prva dimenzija, zavisi od medupovezanosti trzi$nih aktera,
slicnih strategija poslovanja u nastupu i/ili zajedni¢ke izloZenosti prema potencijalnim
negativnim pojavama. Kada postoji veca i snaznija povezanost subjekata na trzistu to ¢e i
prelivanje negativnih uticaja biti veée i snaznije. U tom smislu, u malim i otvorenim
ekonomijama gde dolazi do velikog preplitanja poslovanja i vlasnistva trzisnih subjekata, ovaj
efekat moze dovesti do pojave "domino" efekta. Ovaj efekat podrazmjeva da nestabilnost
jednog subjekta moze ugroziti stabilnost kod ostalih subjekata, lan¢ano. Ovakva pojava je
izuzeno bitna kod indentifikacije sistemski vaznih finansijskih institucija, narocito u
danasnjem vremenu postojanja obimnih multinacionalnih finansijskih konglomerata koji
znacajno mogu "uzdrmati" ne samo stabilnost jednog trzista, ve¢ lancano dovesti do Sireg,
domino efekta. Poslednji primer, koji ukazuje na ozbiljnost uticaja kojeg imaju sistemski
vazne finansijske institucije, je ste¢aj Liman Bradersa (Lehman Brothers), 2008.g., koji je
znacio okida¢ za produbljivanje i prelivanje finansijske krize sa ameri¢kog trziSta na ostatak
sveta. Druga dimenzija, koja moze naglasiti i produbiti uticaj pojedinih dogadaja na trzistu, je
cikli¢na komponenta. Ukoliko postoji cikliéno ponaSanje trzi$nih aktera na trziStu, ono moze
umanijiti racionalnost i efikasnost, odnosno u vremenu ekspanzije dovesti do prekomernog
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preuzimanja rizika a u vremenu kontrakcije do smanjivanja ili ¢ak obustavljanja kreditne
aktivnosti npr.: i jedna i druga pojava stvaraju probleme u realnom sektoru. Nadgledanje i
analiza oba ova kanala uticaja kao i anomalija koje se mogu pojaviti zbog regulatornih ili
trzisnih nedostataka pruza okvir za vodenje politike usmerene na sistemski rizik. Ova politika
ima zadatak da spre¢i nagomilavanje neefikasnosti koje mogu dovesti do krize. Upravo
ovakav okvir postaje domen delovanja politike sa Sirim makro pristupom, koji sa nivoa
supervizije i kontrole jednog ucesnika ili jednog cilja fokus prenosi na celi sistem. Ovakva
politika se danas sve vise koristi pod nazivom - makroprudenciona politika.

Kao $to sam pojam finansijske stabilnosti nema preciznu definiciju, tako i
makroprudenciona politika nije precizno definisana. Pojam "makroprudenciono™ nije novina u
teoriji. Termin "makroprudencijalno”, kako navodi Clement (2010) u evidenciji Banke za
medunarodna poravnanja, prvi put se pojavio 1979.g., na sastanku Komiteta Kuk -(Cooke
Committee). Ovo telo je pretea danaSnjeg Bazelskog komiteta za superviziju banaka BCBS.
Na sastanku, iz juna 1979.g., razgovarano je o potencijalnom sakupljanju podataka o ro¢noj
uskladenosti u medunarodnim bankarskih pozajmicama. Konkretan deo teksta je zabelezen u
neformalnom Zapisniku sa ovog sastanka na sledeci nacin:

"Predsjedavaju¢i Komitetom V. P. Kuk (William Peter Cooke), iz Banke Engleske,
rekao je da su mikroekonomski problemi, koji su od interesa za Komitet, poceli da se stvaraju
u makro-ekonomske probleme, koji do tada nisu bili predmet interesovanja. Ovo prelivanje
nastalo je u tacki gde mikro-prudencioni problemi postaju ono $to bi se moglo nazvati makro
prudencioni. Odbor je opravdano iskazao zabrinutost u vezi sa makro prudencijalnim
problemima i vezu izmedu tih i makro ekonomskih koji su bili predmet interesa Komiteta".

IMF (2011) isti¢e da makroprudenciona politika postaje politika kojom se tezi ograniéiti
sistemski rizik ili Sirenje finansijskog rizika u sistemu. Njen zadatak je da indentifikuje sve
potencijalne ranjivosti koje mogu povecati sistemski rizik i na taj nain ugroziti stanje
finansijske stabilnosti. Shodno ovakvom usmerenju, sistemski rizik je okosnica delovanja
makroprudencione politike. Institucionalno resenje, o izboru nadlezne institucije kojoj ¢e biti
poveren mandat za oCuvanje finansijske stabilnosti, zavisi od zemlje do zemlje. Izdvojila su
se nekoliko resenja u izboru institucije odgovorne za sprovodenje ove politike:

»  Centralna banka,

« Formiranje posebnog tela, naj¢es¢e u formi saveta za finansijsku stabilnost,
«  Ministarstvo finansija,

«  Supervizor/regulator bankarskog sektora,

» Integrisani supervizori/regulatori finansijskog sistema, idr. oblici institucija.

IMF (2011) je sproveo istrazivanje 0 institucionalnom resenju u izboru institucije za
sprovodenje makroprudencione politike 1 doSao do zaklju¢ka da ovaj mandat najceSce
dobijaju centralne banke, a da zatim sledi izbor u institucionalnom reSenju u obliku saveta za
finansijsku stabilnost, kao domaca stalna grupa nadlezna za indentifikaciju sistemskog rizika
koji moZe ugroziti stabilnost.

Bez obzira u ¢ijoj je nadleznosti ova politika, ona podrazumijeva Siri pristup od fokusa
samo jedne institucije. Sa ciljem sagledavanja razvoja svih potencijalnih opasnosti pristup je
sistemski. Pored razvoja negativnih uticaja iz domaceg okruzenja na znacaju dobijaju i
medunarodna kretanja. Medunarodni uticaj privrednih kretanja postaje dodatni faktor koji
utiCe na stanje stabilnosti privrede u otvorenim i integrisanim trziStima, tako da i ovaj kanal
transmisije mora biti obuhvacen u analizama i indentifikaciji potencijalnih pretnji i otkrivanja
sistemskih dogadaja koji mogu narusiti stanje stabilnosti. Slede¢a slika daje prikaz okvira
makroprudencione politike i meduzavisnosti sa ostalim politikama.
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6. Slika: Elementi makro prudencionog okvira: Meduzavisnost politika
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GLOBALNA ECONOMIJA

lzvor: IMF 2011, str. 9

Prelivanje neizvesnosti i neadekvatno procenjivanje finansijskih, trzisnih i operativnih
rizika u svim ovim oblastima moZe negativno ugroziti stanje finansijske stabilnosti. Takode,
politicka stabilnost snazno odreduje nivo stanja finansijske stabilnosti.

S toga, 1 politika o¢uvanja finansijske stabilnosti treba se posmatrati sa viSe aspekata,
kako bi se prepoznali svi izvori njenog ugrozavanja. Fokus ekonomske politike se mora staviti
na ovaj cilj. Takav pristup podrazumijeva kontinuirani pristup nadgledanja svih promena
ekonomskih faktora i kreiranja takvih reSenja kojima ¢e se podsticati zdrav i siguran
finansijski sektor, konkurentan poslovni ambijent, stimulativan za rast privrede i standard
stanovni$tva. Samo u takvim uslovima postize se dugoro¢na privredna, a samim tim i
finansijska stabilnost.

Nadgledanje i analiza finansijske stabilnosti ukljucuju procene makroekonomskih
uslova, zdravlja finansijskih institucija i trziSta, nadzora finansijskog sistema, kao i finansijske
infrastrukture kako bi se utvrdile ranjivosti u finansijskom sistemu i nacin rukovodenja tim
ranjivostima.®* U zavisnosti od procene nivoa stabilnosti finansijskog sistema odredic¢e se i
nacin delovanja politike. Mere koje se donose sa ciljem o¢uvanja stabilnosti, mogu se zadrzati
na nivou prevencije (kada je finansijski sistem unutar stabilnih okvira), zahtevati korektivne
mere (kada se pribliZava nestabilnosti) ili se moZe uci U proces resavanja i upravljanja krizom
-"rezolucija krize" (kada se sistem suoCava sa nestabilnoS¢u i zahteva pravovremenu,
usmerenu akciju na otklanjanju uzroka nestabilnosti). Sve aktivnosti definisane planom su

3 Avdalovi¢, V., Marovié, B., "Osiguranje i upravljanje rizikom, treée dopunjeno i izmenjeno izdanje" —
Subotica: Birografika, 2005, str.69.
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usmerene na smanjivanja negativnih esternih efekata i prelivanja turbulencija na "zdrave"
ucesnike na trzistu.

Posmatrano iz ovog ugla, makroprudenciona politika se sve viSe izjednacava sa
politikom kreiranja i o¢uvanja finansijske stabilnosti. "Ovo je politika regulacije finansijskih
uéesnika na trzi§tu iz makroperspektive sistema, odnosno sagledava se sistem kao celina".®
Mikro supervizija ostaje na nivou individualnih uéesnika. Akcenat se stavlja na norme i
prudencione mere kojima se kreira podsticajni i stabilni ambijent u kojem ¢e posredovanje
biti nesmetano, a ucesnici na trzistu zasticeni.

Definicija koja obuhvata sve elemente makroprudencione politike data je u Progresu na

izvjestaj (2011), od strane tri relevantne institucije na ovu temu:

e Medunarodnog monetarnog fonda (MMF),
e Banke za medunarodna poravnanja (BIS) i
e Odbora za finansijsku stabilnost (FSB).

Na sastanku ministara finansija i guvernera centralnih banaka G20 je definisano da je
makroprudenciona politika takva politika koja ogranicava sistemski rizik ili sistemsko Sirenje
rizika i na taj nacin limitira uéestalost poremecaja u pruzanju klju¢nih finansijskih usluga koje
mogu imati ozbiljne posledice na realnu ekonomiju. Prema ovoj definiciji, dva elementa su
kljuéna:

- Prvo, sprecavanje nagomilavanja finansijskih neravnoteza i izgradnja odbrambenih
mehanizama za brzo i oStro delovanje u sprecavanju razvijanja recesivnih uticaja i
efekata na realnu ekonomiju,

- Drugo, identifikacija i adresiranje zajednicke izlozenosti, koncentracije rizika, veza
1 meduzavisnosti pojedinih dogadaja koji mogu biti izvor "zaraze" i prenoSenja
rizika (contagion and spillover). Akcenat je stavljen na sve §to moze ugroziti
poslovanje sistema kao celine.

Isti izvjesStaj daje i pregled raspolizivih instrumenata (tools), koji se koriste od stane
organa koji su zaduzeni za oCuvanje finansijske stabilnosti. "Naj¢e$¢e ovaj mandat dobijaju
centralne banke s obzirom na njihovu funkciju u domenu supervizje i regulacije bankarskog
ali sve vise i ukupnog finansijskog sistema".® Prema navodenju institucija, koje su zaduzene
za sprovodenje preporuka iz izveStaja, makroprudenciona politika za razliku od
mikroprudencione politike sprovodi se na nivou sistema preko slede¢ih raspolozivih
alternativa:

1. Instrumenti kojima se utiCe na potencijalne pretnje finansijskoj stabilnosti koje
proizilaze iz prekomerne kreditne ekspanzije, visokog rasta cena imovina (asset
price booms), naro¢ito na trzistu nekretnina. U saniranju ove pretnje mogu se
koristiti npr. dodatni amortizeri kapitala (dynamic capital buffers), izdvajanje
rezervacija (dynamic provisions), propisivanje odnosa izmedu vrednosti duga i
kolaterala (loan-to-value (LTV)) i odnosa izmedu anuiteta i prihoda klijenta (debt
service-to-income (DTI) ratios). Takode, ovim instrumentima, a sa istim ciljem,
mogu se propisati ogranicenja i uslovi i kod izvora finansiranja, "finansiranja na
veliko" preko propisivanja visine i strukture granica zaduzenosti,

2. Instrumenti kojima se uti¢e na klju¢ne veze i potencijalne kanale transmisije rizika
u sistemski rizik povezano sa nivoom leveridza (leverage) kao §to su npr.
instrumenti za kontrolu i nadgledanje tokova kapitala (capital tools) i/ili ro¢ne

% E.Vaughan, T.Vaughan; "Osnove osiguranja, upravljanje rizicima", MATE, Zagreb, 2000, str.80.
36 AICPA Audis of property and liability companies with comfoming changes as od May 1, 1993, str.7.
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neuskladenosti sredstava i1 izvora preko propisivanja mehanizama za dobijanje
likvidnosti (market and funding liquidity tools) u domenu kredita za finansiranje
potreba likvidnosti. Ovim instrumentima adresira se i eventualno prekomerno
zaduzivanje 1 visoka izloZenost medu finansijskim institucijama na unutras$njem
trziStu npr. preko pondera u klasifikaciji rizika ili propisivanje dozvoljene granice
izlozenosti na domacéem trzistu (risk weights or limits on intra-financial system
exposures),

3. Instrumenti kojima se uti¢e na strukturne ranjivosti u sistemu i ograni¢ava $irenje
nestabilnosti u vreme negativnog uticaja Soka preko povecanja zahteva u dodatnom
kreiranju rezervacija za potencijalne gubitke kao i kreiranje sopstvenih izlaznih
strategija 1 instrumenata podrske na mikronivou.

S obzirom da se makroprudencionom politikom utice na ouvanje, odnosno postizanje,
adekvatnog nivoa finansijske stabilnosti u isto vreme se, indirektno, generiSe
makroekonomsku stabilnost. Ova stabilnost daje mogucnost postizanja uslova za rast
ekonomije. U fokusu ove politike stavlja se akcenat na minimiziranje i upravljanje
sisitemskim rizikom, prevenciju od pojave krize i stabilnosti tokova. "Liberalizacija tokova
kapitala otvorila je i potencijalnu opasnost od prenoSenja tzv. defekata finansijskog trzista
koji ugrozavaju finansijsku stabilnost iz spoljnog okruzenja".®’” Negativni eksterni efekti
povezuju se sa prenoSenjem nepouzdanih signala sa trziSta na trziste. Asimetrija koja se javlja
u uslovima loSih performansi nacionalne ekonomije dovodi do prelivanja medu vlasnicima
imovine na trzistu, kreirajuci ekstraprofit za ucesnike ali 1 neefikasnost za sistem kao celinu.
Rezultati ovih transakcija, uglavnom, vode stvaranju mehura i inflacije cena imovine (asset
price inflation) kako ih objasnjava Schwartz (2002). Ove pojave, u krajnjem, rezultiraju igrom
sa nultim ishodom u rezultatu. Za razliku od pondera robe koja ulazi u obra¢un korpe kod
cena na malo, kao indikatora cenovne stabilnosti, u¢eS¢e rasta ovih cena ne uzima Se u
adekvatnoj meri kod obracuna agregata finansijske stabilnosti. Nedavna kriza, koja je dovela
do ekonomske globalne krize, pokazala je koja se neefikasnost kreira asimetrijom informacija
i inflacijom cena imovine.

Prelivanje imovine u ruke malog broja ucesnika na trziStu vodi ka snaZnijem
raslojavanju u drustvu, Sto antiglobalisti Cesto isti¢u u svojoj kritici globalizacije.

Domino efekat nestabilnosti i neizvesnosti u ekonomiji, koji se iz finansijske sfere
prenosi na ostale sfere ekonomije (realnu, fiskalnu, eksternu), povratno uti¢e na finansijsku
sferu. Takode, sistemom spojenih sudova ova nestabilnost se dalje moze preneti i izvan
granica nacionalne ekonomije, narocito kada su zemlje ¢vrsto povezane trgovinskim vezama
i/ili posluju u regionu, i proizvode mnogo snazniju neizvesnost preko destabilizacije regiona.
Pojava neefiksnosti na finansijskom trZistu, koja rezultira pojavom asimetri¢nih informacija
ukazuje da postoji visak informacija u cenama na trzistu od onih vrednosti koji proizilaze iz
ekonomskih fundamenata. "Spekulativne transakcije, koje se tada javljaju, doprinose
neadekvatnom alociranju rizika i kapitala, §to dalje otvara neravnoteze i dovodi do
neefikasnosti".

Posmatrano sa aspekta finansijske stabilnosti 1 balansa sa efikasnos¢u politike, vazno je
razdvojiti dogadaje koji se zadrzavaju na nivou “buke”, odnosno turbulencija koje nemaju
uticaj na sistemsku stabilnost, od signala koji imaju snazniji uticaj i otvaraju spiralu ranjivosti.
Efikasna supervizija, u ovoj fazi prevencije, dobija na znaCaju. Regulatorni okvir i
institucionalno resenje za suzbijanje sistemskog rizika mora razviti mehanizme prevencije od
razvoja krize i saniranje neizvesnosti. To je prva linija odbrane kada institucije zaduzene za
nadgledanje i kontrolu tih segmenata trzista deluju i pravovremenom akcijom sprecavaju
razvoj nestabilnosti. Pored institucionalne garancije, od koje zavisi tacka preloma kada ovakvi
dogadaji postaju signal, nivo perfektnosti trziSta 1 kvalitet informacija dodatno doprinose

37 Tasié,A., "Osnovi osiguranja", Ekonomksi fakultet, Savremena administracija, Beograd, 1976, str.95.
38 Marovi¢, B., Avdalovi¢, V.: "Osiguranje i upravljanje rizikom", Birografika, Subotica, 2005, str.164.
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razvoju situacije. Regulatorna tela u svojim domenima i nadleznostima treba da kreiraju takve
zakonske okvire i donose politike kojima ¢e se minimizirati stihijsko delovanje rizika ali i
minimizirati asimetrija u informacijama. Mehanizmi kontrole svih rizika u sistemu, kao $to su
pravni, finansijski i operativni rizik, treba da budu u funkciji rane prevencije signala kako bi
se stabilnost sistema kretala u granicama koji ne pokrecu samodovoljnost razvoja negativnih
pojava u sistemu. U suprotnom pojedinacni rizici mogu eskalirati i dovesti ukupnu stabilnost
sistema u opasnost.

Finansijsko trziSte, kao veoma osetljivo trziste, u kratkom vremenu apsorbuje signale i
pretvara ih u reakcije ucesnika. Intuitivno bi se moglo zakljuciti da, zbog panike ucesnika,
njihovo ponasanje moze rezultirati u preteranoj reakciji i na taj nacin uticati na nivo
finansijske stabilnosti. Slikovito predstavljeno moze se zakljuciti da u ovakvim slucajevima
finansijska stabilnost moze imati tzv. putanju kretanja "u sedlu". Ovakav zakljucak jo$ uvijek
nije empirijski dokazan s obzirom na limitiranost statistickih podataka ali 1 neprecizne
definicije indikatora finansijske stabilnosti. "Klatno koje uti¢e na trzi$ni sentiment krece se u
rasponu od trziSnog gréa do preterane opustenosti. Ravnoteza se upravo kreira na trzistu i
zavisi od zakonskog i supervizorskog ambijenta i aktivnosti u politikama regulatora™.®
Grafi¢ki prikazano, finansijska stabilnost moze biti predstavljena kao klatno izmedu
Izvesnosti i neizvesnosti tokom vremena.

7. Slika: Stilizovani prikaz finansijske stabilnosti (y) predstavljene kao ravnoteza na
putanji u sedlu izmedu izvesnosti i neizvesnosti (X)

__Ll]

Izvor: Originalan prikaz autora
3.1. Okvir za finansijsku stabilnost (i privredni rast)

Uprkos ¢€injenici da na polju politike koja se ti¢e finansijske stabilnost nema puno
preciznih definicija i kvantitativnih indikatora, razvoj turbulencija na finansijskim trzistima
Sirom sveta razotkrio je slabosti onoga $to se smatralo okvirom finansijske stabilnosti u
tradicionalnom smislu. Hannoun (2010) istice da je klasi¢an pristup finansijskoj stabilnosti
podrazumevao tri komponente:

(1) Superviziju individualnih finansijskih institucija,
(2) Nadgledanje platnih sistema i ostale bitne trzisne infrastukture,
(3) Monitoring funkcionisanja finansijskog sistema.

U ovako organizovanom okviru kontrole i supervizije sistemski rizik jeste analiziran i
smatralo se da je postoje¢im mehanizmima stavljen pod kontrolu nadleznih vlasti.
Liberalizacija regulacije, koja je bila prisutna u poslednjih 20 godina, dodatno je otupila

3 Kocovié,J., gulejié,P., "Osiguranje", Savremena administarcija, Beograd, 2002, str.111.
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ostricu kontrole i kreirala opSteprihvaceno obrazlozenja da finansijski sistem poseduje
osobinu "samootpornosti na Sokove". Ovakav pristup finansijskoj stabilnosti o¢igledno nije
bio dovoljan, jer je zanemario Cinjenicu i potencijalnu opasnost od $oka, koji moze uticati na
finansijski sistem kao celinu i ugroziti njegovu otpornost uprkos ¢injenici da su pojedine
komponente u potpunosti bile ocenjene kao finansijski zdrave. Udar koji je izazvao najveéi
finansijski zemljotres u 2007. godini. kako krizu nazivaju Borio i Drehman (2009), pokazao je
da je otpornost sistema dosta slaba i da nije izdrzala ni prvi talas udara -krizu medunarodne
likvidnosti. Komponenta ranjivosti koja je u ovom pogledu ocigledno izostavljena iz kontrole
je medunarodna prepletenost u prekograni¢nim transakcijama. Ono S$to je prvi talas krize
otkrio u velikom broju zemalja je zabluda da se ekonomske neefikasnosti mogu zanemariti i
tretirati kao samodovoljne u suzbijanju. Kao §to podaci ukazuju, ugrozena finansijska
stabilnost ugrozila je ekonomski rast i investicije Sirom svijeta.

Tabela 6: Odabrani indikatori na globalnom, evropskom i regionalnom nivou

Region Indikator| 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Svet (u % godis$nje promene, konstantne cene) |BDP 527 544| 2,79] -0,66| 5,11] 3,96] 4,00
Svet (u % od BDP) Investicije| 23,26| 23,77| 23,82| 21,69( 22,86| 23,61| 24,23

Evropska unija (u % godisnje promene,

BDP 3,60 3,30( 0,67 -4,21| 1,79| 1,69 1,39
konstantne cene)
Evropska unija (u % od BDP) Investicije| 21,12| 21,98( 21,49| 18,24| 18,66( 19,21| 19,40
Centralna i isto¢na Evropa (u % od BDP) BDP 6,43 5,47| 3,14| -3,64( 4,50| 4,34 2,65

Centralna i istoéna Evropa

o Investicije| 23,39| 24,75| 24,97| 19,15( 21,03| 22,78| 22,64
(u % godisnje promene, konstantne cene)

Izvor: IMF, World Economic Outlook, WEO, Database 2011, str.58

Cinjenica da je finansijski sistem globalan zahtevao je i takav pristup u kreiranju
politika finansijske stabilnosti. "Hannoun (2010) tvrdi da se pristup finansijskoj stabilnosti
mora bazirati na principima koji ¢e se naslanjati na slede¢im elementima: sistemski pristup,
kontracikliéne politike, simetriéne politike, dugoroéna perspektiva i holisticki pristup".*

Iskustvo koje se pokazalo sa otvaranjem krize likvidnosti jeste da pristup finansijskoj
stabilnosti mora biti Siri, sistemski, kako bi se u kontinuitetu analizirala medusobna
interakcija tendencija i faktora uticaja koji se javljaju i razvijaju u finansijskom i realnom
sektoru. Kontrola pojedina¢nih institucija je veoma bitna kako bi celina bila sastavljena od
dobrih komponenti. Takode, ovo ne znaci da se sistem, kao jedinstveni okvir, sme izgubiti iz
vida, ve¢ naprotiv, ova kriza je pokazala da se moraju analizirati upravo interakcija i
prelivanja svih sektora kako bi se dobila Sira slika izvora i potencijalnih pretnji stabilnosti
finansijskog i privrednog sistema zemlje.

"Ekonomske politike, koje kreiraju nadlezne vlasti, moraju biti kontracikli¢ne. Na ovaj
nacin se, na vreme, stvaraju rezerve za reakciju u loS§im vremenima. Takode, potencijalno se
jaga otpornost i smanjuje moguénost za stihijsko prilagodavanje u trenucima nestabilnosti".**
U isto vreme, ekonomske politike moraju biti simetricne, kako bi adekvatno reagovale u
vreme faze ekspanzije i faze kraha. Simetrija u reakciji, odnosno pravovremena mera je
klju¢na u fazama ekspanzije kako bi se sprecilo stvaranje balona. Pasivnost u preventivnoj
reakciji i oslanjanje na politiku da se saniraju posledice nakon i/ili ako dode do pucanja
balona su veoma skupa resenja.

Pristup kod kreiranja politika mora biti dugoro¢nog karaktera. Samo takav pristup moze
sagledati vremenski jaz u akumulaciji sistemskog rizika i njegove materijalizacije. Pojedini
rizici u kratkom roku ne moraju imati uticaj od sistemskog znacaja, ali vremenom i
nagomilavanjem u kontinuitetu, to moze postati okida¢ finansijske nestabilnosti.

40 Eri¢, D., "Finansijska trzista", Ekonomski fakultet, Beograd, 2003, str.46.
4L E. Vaughan, T. Vaughan; "Osnove osiguranja, upravljanje rizicima", MATE, Zagreb, 2000, str.87.
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Dodatno, pristup politikama finansijske stabilnosti mora biti holisticki. Ovaj princip
upuéuje na potrebu uskladivanja ciljeva i ostalih politika. "Makroprudenciona monetarna i
fiskalna politika moraju biti na istim prioritetima, jer suprotno nijedna od ovih politika
samostalno nije dovoljna da postigne stabilnost. Konfliktnost ciljeva i neusaglasenost politika
veoma brzo kreiraju prostor za stvaranje rizika".*> Pokazane su razli¢ite moguénosti za
vodenje politike sa fokusom na finansijsku stabilnost.

Tabela 7: Raspolozive alternative za podsticanje i ouvanje finansijske stabilnosti

RaspoloZziva politika Cilj Instrument
Prudenciona politika: Smanjiti ranjivosti individualne |Nivo/kvalitet strukture kapitala; leveridge racio
Mikroprudenciona institucije (odnos duga/kapital)
Prudenciona p(_)lltlka: S_manjltl ranjivosti na nivou Kontracikliéni zahtevi u kapitalu,
Makroprudenciona sistema

Referentna kamatna stopa. operacije na
otvorenom trzistu.
Politika kolaterala; kamata na rezerve u

Stabilnost cena

Monetarna politika Upravljanje likvidno$¢u .
sistemu.
Delovanje na cikli¢ne Referentna kamatna stopa, politika obavezne
neravnoteze rezerve, politika stvaranja rezervi.

Porezi, podsticanje automatskih stabilizatora
politike, diskrecione kontracikli¢éne mere.
Stvaranje fisklalnih rezervi u Smanjenje javnog duga, uvodenje poreza na
dobrim vremenima finansijske transakcije.

Kontrola devizne otvorene pozicije,
Smanjiti valutne neuskladenosti. |ogranicenja na pojedina devizna sredstva i

Uticaj na agregatnu traznju

Fiskalna politika

Politika
kapitalnih transakcija

transakcije.
- Jacati otpornost infrastrukture Insistirati na berzanskoj trgovini svim
Infrastrukturne politike . o - . oL .
finansijskog sistema finansijskim instrumentima.

Izvor: Modifikovano prema: IMF, World Economic Outlook, WEO, Database 2010, str.93

Ukoliko se u okvir finansijske stabilnosti unese ovako Sirok pristup, ne manje vazna
uloga ostaje i na kontroli pojedinac¢ne institucije na finansijskom trzistu - mikropristup. To
porazumeva da se paralelno radi na dva nivoa, sinhronizovano, kako bi se oCuvala i stabilnost
sistema 1 stabilnost ucesnika.

Tabela 8: Makro i mikro pristup supervizije

Makro prudenciona supervizija Mikroprudenciona supervizija
Okvir Dodatne ranjivosti na finansijskom trzistu. .Spe.(zlﬁ(.:.na rany Ivost individualne
institucije/ucesnika.
Cilj I'\BAE)nF:TJ'Z'mt' gubitak mjeren padom u Zastita potrosaca - investitora i depozita.
- T . Spoljsnji rizik - subjekti su suoceni sa rizikom
. . Delimi¢no unutra$nji rizik kreiran u SO .. . .
Razumjevanje ; : kreiranim izvan dometa njihove nadleznosti:
. procesu ekonomske aktivnosti . . .
rizika L . tesko je ovladati i staviti pod kontrolu ovu
kontrolisanih subjekata. L
vrstu ranjivosti.
Povezanost medu kontrolisanim Struktura kapitala pojedina¢nog subjekta,
Kljucan fokus subjektima, njihovo zajednicko rizi¢ni profil poslovanja subjekta, unutrasSnje
reagovanje, rizik od potencijalnog procedure i upravljanje rizikom tog subjekta.

42 Eri¢, D., "Finansijska trzista", Ekonomski fakultet, Beograd, 2003, 126.
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gubitka.

Izvor: Modifikovano prema: IMF, World Economic Outlook, WEO, Database 2010, str.98

"U bankocenti¢nim sistemima, kao §to je veéina evropskih zemalja u razvoju, naglasak
je na implementaciji ciljeva usmerenih ka postizanju vece stabilnosti, kako od strane
supervizora tako i samokotrola u pojedina¢nim bankama".** Cilj ovakvog pristupa je
adekvatna procena rizika, koja je u obostranom interesu kako bi se postigla dugoro¢na
stabilnost. Dat je pregled instrumenata kojima se kreiraju mehanizmi o¢uvanja finansijske
stabilnosti iz ugla makroprudencionih instrumenata na ova dva nivoa.

Tabela 9: Makroprudencioni instrumenti

1. Metodologija za merenje
rizika

Od strane banke

Mere kojima se upravlja rizikom kroz biznis ciklus i u ciklicnim jazovima.

Od strane supervizora

Cikli¢ni zahtevi u supervizorskim rejtinzima: Razvijati metode i modele za
merenje sistemskih ranjivosti (npr. uskladivanje izlozenosti i riziénog profila
pozicija; intenzitet povezanosti lica u transakcijama); komunikacija i
ukazivanje na zvani¢ne ocene sistemskih rizika i /ili rezultate stresnog
testiranja.

2. Finansijsko izvestavanje

Racunovodstveni standardi

Koris¢enje manje procikli¢nih racunovodstvenih standarda. narocito u
domenu izdvajanja rezervacija.

Prudencioni filteri

Prilagoditi ra¢unovodstvene podatke za primenu u ra¢unovodstvenim
filterima; izdvojiti prudencione rezervacije kao dodatnu stavku kapitalu (ne
odbitnu); prilagoditi pozicije koje ulaze u kalkulaciju preko primene
pokretnih proseka; uvesti razli¢ite targete nivoa rezervacija u zavisnosti od
procene stanja ili preko definisanja maksimalnih stopa rezervacija.

Transparentnost
(objavljivanije)

Objavljivanje izvestaja i indikatora razli¢itih vrsta (npr. indikatori rizika
likvidnosti, kreditnog rizika...) kao i izvestavanje po pitanju neizvijesnosti
koja se moze indentifikovati u proceni i vrednovanju rizika.

3. Regulatorni kapital

Preoptereenje zahtevima u kapitalu; uskladiti zahteve u kapitalu sa fazom u
privrednom ciklusu procenjeno sa aspekta merenja rizika; uvesti cikliénu

Pilar 1 komponentu u zahtevima za kapitalom u zavisnosti od stanja privrede;
Povecdati kapitalne zahteve za konkretno specifiéne vrste rizika.
Pilar 2 Uskladiti zahteve sa supervizorskom ocenom stanja privrednog ciklusa.
4.Sfcan(.jard| s funansiranje Uvesti cikli¢no zavisne zahtijeve za likvidnos§cu.
likvidnosti

5. Aranzmani za upravljanje
kolateralom

Vremenski promjenljiv racio (u zavisnosti od stanja ekonomije) vrednosti
duga i vrednosti kolaterala (LTV racio). Konzervativni (stroziji prisup) kod
definisanja maksimalne vrednosti LTV racija i propisivanje precizne
metodologije kod obra¢una vrednosti kolaterala; limitirati odobravanje
kredita zasnovanog na povecanju vrednosti imovie.

6. Limiti koncentracije rizika

Uvesti kvantitativno ogranicenje rasta jedne vrste izlozenosti; uvesti
diferencirane kamatne stope kod razlicitih vrsta kredita.

7. Seme kompenzacije

Izdvajanja za garantni fond bazirazi na dugoro¢nom pristupu procene rizika
unaprijed; Koristiti supervizirske izvestaje kod definisanja uplata.

8. Ogranicenja kod raspodele
dobiti/profita

Uvezati djelimi¢no izdvajanje sigurnosnih rezervi iz dobiti za potencijalne
gubitke u buducnosti.

9. Mehanizmi osiguranja

Povecanje kapitala za potrebe reakcije u nepredvidivim okolnostima
(“contingency" infuzije). Zahtevati stvaranje posebnih fondova osiguranja
finansiranih iz sredstava rasta aktive u slu¢ajevima njenog visokog rasta.

10. Upravljanje neuspehom i
resenja u slucaju pada

Politika resavanja problema uslovljena sistemskom snagom institucije.
Prelomne tacke za intervenciju supervizije strozije u vreme ekspanzije nego
u periodima sistemskog stresa.

4 Curtis, S., (Maj 1997), "C-1 RISK", Canadian Institute of Actuaries, str.29.
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Izvor: Galati i Moessner 2011, str.201

Razvijanjem mehanizama stvaraju se automatski stabilizatori, odnosno ojacava prva
linija odbrane stabilnosti od pojave finansijske krize.

Znacaj oCuvanja i zastite finansijske stabilnosti je meren koristima koje drustvo ima u
nesmetanom funkcionisanju trzista. To je osnovni razlog zbog ¢ega se danas ovaj cilj sve vise
smatra javnim dobrom cele nacije. Koristi, koje drustvo ima od adekvatnog nivoa stabilnosti
finansijskog sistema, zavise od nacina na koji finansijski sistem podstice efikasnu alokaciju
resursa i rizika u ekonomiji, bilo da je re¢ o prostornoj ili vremenskoj funkciji trzista.
"Usmeravajuci alokaciju resursa u najproduktivniju upotrebu 1 disperziju rizika ka onima koji
¢e najbolje upravljati njime, finansijski sistem, zdrav u svojim komponentama, kreira rast i
podstie proces stvaranja vrednosti, akumulacije bogatstva".** On generise rast privrede i vodi
prosperitetu celog drustva, odnosno i rastu Zivotnog standarda. Posmatrano kroz ovu prizmu
finansijska stabilnost je preduslov zdravog i odrzivog rasta i razvoja ekonomije.

Prihvatajuéi stav da je finansijska stabilnost javno dobro svih uéesnika na trzistu, ona
postaje interes svih privrednih i institucionalnih aktera koji na tom trzistu opstaju. Svesni
visine troSkova, kako privatnih, tako i javnih sredstava, koji bi se kreirali zbog potrebe
sanacije "kraha" finansijskog ucesnika (naro¢ito banke), trziSne nefunkcionalnosti koja bi
nastala u tom slucéaju i potencijalnog prelivanja problema na ostale ucesnike, veliki je interes
svih strana u privredi da mehanizmi o¢uvanja finansijske stabilnosti budu oprativni 1 efikasni.

Sa ciljem sagledavanja razvoja potencijalnih opasnosti, koje se mogu materijalizovati sa
produbljivanjem globalne, finansijske i ekonomske krize, kreatori politike u Evropskoj uniji
pokusali su da institucionalizuju pravni okvir i kreiraju finansijsku infrastrukturu kojom ¢e se
preventivno delovati na ofuvanju stabilnosti i spre¢avanju razvoja nestabilnosti. Postojeéi
aranzmani za finansijsku stabilnost i upravljanje krizom u EU su izvedeni iz ovih aktivnosti i
zasnivaju se na zakljuécima Ekofin saveta, Saveta Evrope (Economic and Financial Affairs
Council of EU Council) i na EU memorandumu o saradnji (Memorandum of Undersdanding
MoU) o finansijskoj stabilnosti medu drzavama ¢lanicama. Sa kreiranjem okvira na o¢uvanju
finansijske stabilnosti u Evropi zapoceto je jo§s 2006.9., kada su se ve¢ pocele naslucivati
potencijalne opasnosti od akumulacije finansijskog rizika kreiranog velikim ekonomskim
disbalansima Sirom sveta (problemima na sekundarnom hipotekarnom trziStu u SAD,
nagomilavanjem aktive sumnjivog kvaliteta u bilansima finansijskih institucija, balonima na
trzistu kapitala i nekretnina, spoljnotrgovinskih i budzetskih deficita jakih svjetskih privreda
idr.).

U septembru 2006.g., zapocelo se sa kreiranjem infrastrukture za zaStitu stanja
finansijske stabilnosti u zemljama EU. Ekofin savet je tada naglasio vaznost razvoja
nacionalnih struktura i procedura za upravljanje krizom i dogovorio se o vremenskoj dinamici
razvoja ovog procesa. Shodno ovim predlozima trabalo je:

- Da sve zemlje drzave ¢lanice osnuju domace stalne grupe do jula 2007.g.,

- Da se razviju nacionalni planovi u slu¢aju vanrednih situacija (Contingency plans)
do januara 2008.g., i postave u institucionalnu nadleznost grupe tamo gde postoji
odgovarajuci interes specifican za instituciju (prekograni¢ne grupe za stabilnost -
cross-border stability groups),

- Da se sprovedu aktivnosti vezane za simulaciju krize na nacionalnom, regionalnom
ili na nivou interesne grupe do januara 2008.g.,

- Da se izvrsi stresno testiranje od strane centralnih banaka i supervizora do jula
2008.g.

4 E. Vaughan, T. Vaughan; "Osnove osiguranja, upravljanje rizicima", MATE, Zagreb, 2000, str.77.
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"Ovi ciljevi su potvrdeni zakljuécima Kkoji su doneti kroz rad saveta na formalnom
zasedanju Ekofin saveta iz narednih godina, kada je potvrdeno da treba nastaviti napore u
cilju daljeg razvijanja saradnje izmedu relevantnih nadleznih organa i obezbediti da
aranzmani EU za finansijsku stabilnost odgovaraju desavanjima na finansijskim trzi§tima".*°

Takode, savet je naglasio potrebu za obezbedenjem funkcionisanja aranzmana
prekograni¢ne stabilnosti, kako je predvideno Memorandumom o razumevanju iz 2008.g.

Zakljuccima Ekofin saveta koji su wusledili, naglasena je vaznost izgradnje
sveobuhvatnog prekograni¢nog okvira za Sprecavanje i upravljanje finansijskom krizom i
naglaSena potreba da se ovo uradi paralelno sa kontinuiranim radom na supervizorskom
okviru EU. Kod osnivanja prekograni¢nog okvira za spre¢avanje i upravljanje finansijskom
krizom, predvidena su dva nacina rada koja su blisko povezana i komplementarna:

- Prvi, jacanje postojeceg regulatornog okvira za sprec¢avanje, upravljanje i resavanje
krize. Rad komisije se fokusira ka resavanju problema u banci (ukljucujuci sredstva
za ranu intervenciju), Seme za garantovanje depozita koje bi trebalo da ukljuci
evropske aspekte 1 aranzmane zemlje domacina i mati¢ne zemlje po rezimu
jedinstvenog pruzanja finansijskih usluga u EU,

- Drugi, razvoj mehanizama za tesnu koordinaciju politika narocito u uslovima
finansijske krize, uzimajué¢i u obzir odgovornosti tela/institucija/odbora EU koja
ucestvuju u ovom procesu kao i na medunarodnom nivou.

Ove aktivnosti ¢e biti sprovedene na ve¢ postoje¢im praksama 1i/ili njihovim
elementima:

e Strozije politike za sprecavanje rizika i efikasnu i blagovremenu procenu rizika,

e Postavljanje njihovih prioriteta; o punu implementaciju memoranduma o saradnji iz
2008.9.,0 pojacane mehanizme za koordinaciju politika u upravljanju krizom
izmedu vlada,

e Drzava cClanica, u skladu sa obavezama iz “Ugovora” (Treaty obligations); o
potrebe da se razvije pouzdana alternativa za javnu podrsku, posebno kroz,

e OlakSavanje ograni¢avanja rada prekograni¢nih finansijskih grupa, ukljucujuéi,

e Posebno planiranje za vanredne situacije koje su specifi¢éne za odredene kompanije
| razvoj planova za resavanje problema.

Prilikom odluc¢ivanja o institucionalnom i organizacionom aranZmanu i zakonskim
inicijativama potrebnim za uspostavljanje nacionalnog okvira za finansijsku stabilnost i
upravljanje krizom nadlezni organi su shodno ovim smernicama morali da uzmu u obzir i
prekograni¢nu dimenziju, narocito u slu¢aju male otvorene ekonomije 1 velikog prisustva
stranog vlasniS$tva u finansijskom sistemu (kao $to je slucaj npr.: sa zemljama Zapadnog
Balkana).

Kao S§to se moze zakljuCiti iz pregleda zakljucaka, koji su doneti po pitanju
institucionalizacije pravnog okvira na nivou EU, iskustva nedavne krize su ojacala aktivnosti,
bududi da su jasno pokazala da postoji potreba za sinhronizovanom i unapred defnisanom
politikom zaStite finansijske stabilnosti. Ono Sto se Zelelo ista¢i svim ovim reSenjima jeste da
odsustvo adekvatnih aranzmana za upravljanje u nepredvidljivim okolnostima mozZe dovesti
do ad hoc nacionalnih resenja koja se na kraju mogu pokazati skupljim za nacionalne poreske
obveznike.

Radom institucija EU pokuSano je stvaranje nove organizacije finansijske supervizije u
EU koja bi uvazavala sledece elemente:

4 Frederic S. Mishkin, Stanley G.Eakins, "Finansijska trzi$ta i institucija”, Zgreb, 2005, str.95.
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1. Da se model evropske finansijske integracije zasniva na prekogranicnom pruZanju
finansijskih usluga u okviru usaglasenog zakonodavnog i regulatornog okvira na
nivou EU, dok se za superviziju finansijskih institucija oslanja na nacionalne
nadleznosti supervizora/regulatora,

2. Da su nasledene karakteristike nacionalnog finansijskog sistema, zajedno sa
trziSnim nedostacima, asimetricnim informacijama i negativnim eksternalijama na
ovim trziStima doveli do (1) vece osjetljivosti finansijskog sektora u odnosu na
ostale sektore ekonomije. i (2) snaznih povratnih mehanizama u tendencijama.
preterane reakcije i nelinearnosti u reagovanju.

U cilju resavanja ovih pitanja na odgovarajuéem nivou, predlog za jacanje
organizovanja supervizije u EU predvidao je transformaciju Odbora i uspostavljanje
Evropskog odbora za sistemski rizik (European Systemic Risk Board. ESRB), kao tela koje je
odgovorno za sprovodenje makroprudencijalnog nadzora na evropskom nivou. Cilj ovog
aranZzmana je prevazilazenje usitnjenih analiza koje sprovode razni odbori 1 nadlezni organi i
dozvoljavanje mehanizama za transformisanje u akcije, jasno identifikovanih horizontalnih i
vertikalnih sistemskih rizika. PredloZena organizacija supervizije, ¢iji je ESRB sastavni deo,
ide zajedno sa: regulatornim predlozima na nivou EU koji obuhvata ranu intervenciju i mere
za reSavanje problema banaka i nesovlentnosti. Pored toga, uz okvir koordinacije politike ovo
obezbeduje odlucivanje na nivou EU. Daje se prikaz nove institucionalne organizacije na
nivou EU. Ona ima za cilj snazniju saradnju, indentifikovanje 1 upravljanje svim rizicima i
ocuvanja stabilnosti na nivou zajednice.

8. Slika: Nova institucionalna organizacija supervizije na nivou EU

A

Mikro-prudenciona supervizija Makro-prudenciona supervizija

European Banking Authority
(EBA)

Europen Insurance Occupational Pensions
Autority
(EIOPA) European Systemic Risk Board

Europen Securites and Markets Autority (ESRB)
(ESMA)

Joint Commitee

National micro-prudential
supervisiory authorities

Izvor: Evropski odbor za sistemski rizik (European Systemic Risk Board), ESRB 2012, str.77

Sli¢ni predlozi za jacanje makro-prudencione dimenzije finansijske supervizije sada se
sprovode u zemljama EU, a efikasnost njihovog rada tek treba da se pokaze. Pozitivan
doprinos ovakvog pristupa preventivnom delu rada na finansijskoj stabilnosti ogleda se kroz:

e Razvoj makroprudencijalne dimenziju finansijske supervizije,

o Dalji napredak u analizi rizika i prelivanja kao i procenu uloge nebankarskih
finansijskih posrednika,

e Obezbedenje boljeg obuhvata indentifikacije i reSavanja makroekonomskih
ranjivosti, a samim tim identifikacije izvora nestabilnosti.
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I ako ovaj pristup daje Srirok okvir priprema za upravljanje krizom, kao prvom fazom u
procesu zaStite od krize, dosta prostora za razvoj nestabilnosti ostaje i dalje nereseno. U
sluc¢aju da se pojavi sledeca faza krize, potencijalna opasnost za finansijsku stabilnost nije u
potunosti kontrolisana. Smernice i pravni okvir su jedno, a praksa pokazuje da svi mehanizmi
upravljanja aktivnostima u krizi nisu obuhvadeni u potpunosti ili ne daju rezultate kako se
teorijom postavlja. "Ono §to se okvirom u EU postavlja i aranzmanima za upravljanje krizom
na nacionalnom nivou razvija, treba da bude definisano "platformom™ finansijske stabilnosti
na nacionalnom nivou. Ova platforma treba da sadrzi zakonsko definisanje organa/tela
zaduzenog za finansijsku stabilnost - tzv. domaca stalna grupa (DSG), naj¢esée u formi saveta
- kao koordinaciono telo i telo za razmenu informacija".*¢ Ovo telo treba da:

1. Vodi rad na razvoju nacionalnog plana za vanredne situacije,

2. Dogovara zajedni¢ku procenu o ozbiljnosti sistemskog uticaja na slucaj kada se
desi,

3. KoordiniSe aktivnosti relevantnih nadleznih organa u skladu sa njihovim
ovlas¢enjima u cilju postizanja reSenja koje nosi najmanje troskove na nacionalnom
nivou.

Pored aktivnosti koje su izvedene preko kreiranja u domenu nove organizacije
finansijske supervizije, saopStenjem Evropske komisije osnazeni su i unapredeni mehanizi
delovanja za zastitu finansijske stabilnosti 1z razloga delovanja prekograni¢nih tokova. "Svrha
saopStenja bila je da napravi konsultacije o §to veéem broju pitanja koja se odnose na
ocuvanje finansijske stabilnosti i kontinuitet bankarskih usluga u prekograni¢noj bankarskoj
krizi. Glavni fokus stavljen je na banke koje primaju depozite, deponente i posrednike u
placanju".*’ Ovo saopstenje usmereno je na postizanje dva cilja:

- Ukazati da svi nacionalni supervizori imaju odgovarajue instrumente za
identifikaciju problema u bankama u ranoj fazi i da interveniSu kako bi ozdravili
instituciju ili grupu institucija i sprecili dalji pad. Primena ovog cilja ¢e zahtevati
izmene i dopune supervizorskog rezima kojim se definiSe adekvatnost kapitala
banaka. Ovi osnovni zahtevi mogu biti osnazeni i izmenama i dopunama u okviru
kojih se omogucava transfer sredstava izmedu subjekata u okviru grupe kao nacina
za resenje finansijske krize ili podrske za likvidnost pre nego Sto problemi kod
odredenog subjekta grupe postanu kriti¢ni,

- Omoguciti prekogranicnim bankama da udu u preoces stecaja ili likvidacije ali na
nain da se smanji negativni uticaj na bankarski i finansijski sistem pojedinih
zemalja. Ispunjenje ove moguc¢nosti ukazuje na pripremu resenja na nivou EU kao i
predloga mera za resavanje prekograni¢nih prepreka koje proisti¢u iz nacionalnog
reSenja pristupa insolventnosti 1 aranzmana za finansiranje takvih reSenja.
ukljucujuéi deljenje svih direktnih fiskalnih troskova drzava ¢lanica za te potrebe.
U sustini ovo je znacilo kreirati mehanizam sa lociranje odgovornosti 1 troSkove
sanacije krize.

Okvirom EU obuhvaéene su tri oblasti koje daju elemente za upravljanje u
nepredvidivim okolnostima npr. kao §to je tekuca, globalna finansijska i ekonomska kriza:

1. Prva faza je faza rane intervencije obuhvata aktivnosti supervizora za vracanje
stabilnosti i finansijske sigurnosti institucije ukoliko se problemi indentifikuju i
uvecavaju. Ova aktivnost u kombinaciji sa transferom aktive izmedu solventnih

4Carnegie D., "Voda u vama", PS "GRMEC", Privredni pregled, Beograd, 1994, str.85.
47 Ivani8evié, M, "Poslovne finansije", Ekonomski fakultet, Beograd, 2000, str.52.
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subjekata u svrhu finansijske podrSke predstavlja inicijalni korak i treba da se
preduzmu pre nego Sto se uslovi za reSavanje ispune i pre nego Sto institucija
postane ili ¢e postati insolventna. Krediti za likvidnost, inekcije kapitala, relaksacija
obaveza, izdavanje garancija, pruzimanje obaveza i drugi mehanizmi sluze za
sanaciju u prvoj fazi intervencije,

2. Rezolucija je ulazak u drugu fazu resenja banke u problemu koja obuhvata mere
koje preduzimaju nacionalni nadlezni organi za upravljanje krizom u banci. Ova
aktivnost ima za cilj ogranicavanje uticaja na finansijsku stabilnosti i gde je to
odgovaraju¢e za olaksSavanje likvidacije cele ili dela institucije. Ove mere se
odigravaju van okvira supervizije banaka i mogu ih preduzeti nadlezni organi koji
nisu superivzori iako to ni u kojem slucaju ne iskljucuje supervizore. Saopstenje
razmatra kakve su mere potrebne i kako se mogu koordinisati ili integrisati
nacionalne aktivnosti kada se primene na prekograni¢nu grupu. SaopsStenje ukazuje
na pitanje mera za reSavanje finansijskih problema. Naglasak je na izbegavanju
pomo¢i od strane javnog sektora a prioritet se stavlja na trzisnim reSenjima. Ipak, u
krajnjem, upotreba javnih sredstava moze biti neizbezna u odredenoj fazi reSavanja
problema i taj napredak je naophodan za objaSnjenje kako bi se potencijalni
troskovi upravljanja krizom u prekograni¢noj banci podelili izmedu drzava €lanica,

3. Insolventnost i ste¢aj je posljednja faza koja obuhvata reorganizaciju i zatvaranje i
sprovodi se u skladu sa primenjivim reZimom insolventnosti. SaopStenje razmatra
pitanje o tome Kkoje su izmene u zakonu o insolventnosti neophodne kako bi se dala
podrska merama za resavanje problema, kao i to da li je potrebna veéa koordinacija
ili integracija rezima nesolventnosti pri reorganizaciji ili zatvaranju prekograni¢nih

grupa.

Tre¢i element kojim se kreira infrastruktura za finansijsku stabilnost je Memorandum o
saradnji (MoU)*® izmedu finansijskih supervizora, centralnih banaka i ministara finansija
Evropske unije o prekograni¢noj finansijskoj stabilnosti.

Jacanje saradnje izmedu nadleznih organa EU u oblasti upravljanja krizom je u velikoj
meri postignuto na osnovu Memoranduma o saradnji izmedu nadleznih organa koji su
uspostavili procedure za saradnju i razmjenu informacija u potencijalnim kriznim situacijama.
Memorandumi saradnje nisu iznad odgovornosti potpisnika niti ogranicavaju njihov kapacitet
za nezavisno i pravovremeno odlucivanje u njihovim oblastima nadleznosti. Kada je ovaj
dokument potpisan, predstavljao je samo inicijativu da se aktivnosti u nepredvidivim
okolnostima rade sinhranizovano i sa uskladenim ciljevima. "Uzimaju¢i u obzir da MoU
predstavljaju zvani¢ni ¢in potpisan na najvisem nivou od strane ministara finansija, guvernera
centralnih banaka i direktora supervizorskih organa svih EU drzava €lanica, iako nisu pravno
obavezuju¢i, on ipak upuéuje da potpisnici strogo postuju preuzete obaveze".*°

Postoje¢i aranzmani finansijske stabilnosti i upravljanje krizom na nivou EU su
propisani MoU iz 2008.g., i njime se eksplicitno uzima u obzir medusobne veze finansijskih
sektora. Ovim dokumentom se po prvi put obuhvataju svi finansijski supervizori, centralne
banke i ministri finansija. Takode, dokument je u svojoj sadrzini veoma konkretan u smislu
organizacije saradnje jer utvrduje koja pitanja treba da reSavaju koji nadlezni organi i jasno
definise uloge nadleznih organa uklju¢enih u uspostavljanje okvira upravljanja krizom. Ovaj
dokument tretira zajednicke principe u prekogranicnom upravljanju krizom, a u aneksima
sadrzi zajednicki okvir za procenjivanje sistemskih implikacija finansijske krize i zajednicke

48 pun tekst memoranduma vidjeti na sajtu Evropske centralne banke:
Memorandum of Understanding on Cooperation between the Financial Supervisory Authorities, Central banks
and Finance Ministries of the European Union on cross-border Financial Stability.

49 Scotti, V., Effenberger, D., (2007), "Annuities: Private Solution to Longevity Risk", Swiss Reinsurance
Company, Economic Research and Consulting, No 3/2007, str.3
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prakti¢ne smernice. U ovom smislu, iako se MoU potpisuje na nivou EU, njegove oshovne
ideje 1 sadrzina mogu se uopsteno koristiti za uspostavljanje nacionalnih aranzmana.

Opisani pravni okvir aranzmana za finansijsku stabilnost, iako nije pravno obavezujuéi,
predstavlja dogovor i opredeljenje na najvisem politickom nivou. Sve drzave ¢lanice EU
postuju i sprovode postignute zahteve i opredeljenja. Direktive i EU regulativa, kojima se
tretira finansijski sistem, podrzavaju ova resenja kako bi drzave ¢lanice iSle istim putem u
uspostavljanju aranzmana finansijske stabilnosti na nacionalnom nivou.

Razvijanje aranzmana za upravljanje aktivnostima u nepredvidivim okolnostima i
zaStite finansijske stabilnosti se pokazalo neophodnim u vremenu kada se pocela razvijati
globalna finansijska kriza u svetu. Rizici i potencijalne opasnosti za ugrozavanje finansijske
stabilnosti indentifikovani su, kako iz medunarodnog okruzenja tako i iz nacionalnih
neravnoteza, akumuliranih nedostacima regulacije u pretkriznom periodu. Nakon
materijalizacije preuzetog i visoko akumuliranog rizika, nacionalne i nadnacionalne institucije
pokusavaju kreirati mehanizme zaStite od uticaja ovih okolnosti, kako bi se preventivno
delovalo, kad je moguce. Na ovaj nacin troSak sanacije bio bio $to manji, kad je neophodno.
Razli¢iti aranzmani za prevenciju i upravljanje krizom daju razlicite rezultate u zavisnosti od
toga koliki je stepen integracije nacionalnog trzista u medunarodne finansijske tokove, ali i od
kvaliteta samog nacionalnog finansijskog trzista koje kanalima transmisije prenosi ove tokove
u realnu sferu.

9. Slika: Stilizovani prikaz faktora koji ugrozavaju finansijsku stabilnost

Finansijski sistem
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1 Egzogeni Endogeni |
1 i y
(U——— ———

Prevencija

Regulacija

Korektivne akcije
= ===y Faktori Politike —» Uticyj
neravnoteze E

Izvor: Fabris i Zugi¢, Centralna banka2010, str. 84

Finansijski sistem obuhvata niz medusobno povezanih komponenti: infrastrukturu
(pravni sistem, platni promet, raCunovodstveni sistem idr.). institucije (banke, osiguravajuce
kompanije, institucionalne investitore idr.) i trziste koji su povezani kanalima transmisije. Svi
ovi elementi su pod stalnim uticajem medunarodnih tokova.

PrenoSenja nov€anih impulsa (kreiranih endogeno ili egzogeno) na finansijski sistem 1
realnu ekonomiju moze se prikazati preko Miskinove Seme transmisije (2007). Novcani
impulsi - kretanja u nivou raspolozive likvidnosti u sistemu, kreiraju se pod dejstvom
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nekoliko faktora uticaja. Na prvom mestu su rezultat monetarne politike, u zemljama u kojima
postoji izbor ekonomske politike sa aktivnom monetarnom politikom. U zemljama koje ne
vode kontrolu nad novcanom masom efekti monetarne politike su ograni¢eni.Tada, kreiranje
novcanog potencijala se odvija na trziS§tu. Akumulacija novca kroz privrednu aktivnost ili
inostrani priliv (duznicki i/ili neduznicki) u ovim zemljama predstavlja nacin formiranja
novCane ponude. U oba slucaja kanali transmisije idu u istom pravcu jer je glavna
komponenta transmisije nivo kreirane raspolozive likvidnosti bez obzira na koji nacin i pod
kojim uticajem se taj nivo formirao. Uticaj tekuce krize, dobar je primer kako je Sok sa
medunarodnog trzista (egzogeni $ok) uveo kontrakciju u monetarne tokove i negativno uticao
na sve komponente drustvenog proizvoda.

Sve zemlje, bilo da se radi o razvijenim, zemljama u razvoju ili nerazvijenim zemljama,
bile su izlozene ovom negativnom uticaju. On je delovao na realnu privredu otvaranjem svih
kanala transmisije.

Medunarodna kriza likvidnosti delovala je recesivno na ekonomije, rezultiraju¢i u
naglom usporavanju i zaustavljanju rasta privredne delatnosti.

Tabela 10: Kanali transmisije

Kanal transmisije Smer i varijable delovanja
1. Tradicionalni kanal
a) Kanal kamatne stope M —i*t—I1!1—Y!
2. Kanal cijena ostale imovine
a) Devizni kurs M —i*t—Et—I1!1—Y!
b) Tobin q efekat kod preduzeca M|—Ps!—qg!l—1I!1—Y!
c) Efekat bogatstva kod domacinstva M| — Ps ! — bogatsvoj. — potro$nja! — Y !

3. Kreditni kanal

 [— iti [ i ital —
a) Bankarski krediitni kanal M! — depoziti banaka! — odobravanje kredita! — |

1—VY!
. . M! — Ps I — negativna selekcija t — moralni hazard
b) Kanal bilansa stanja t— kreditiranje | — 1 1 — Y !
. M! — i t — negativna selekcija t — moralni hazard t
¢) Kanal nov¢anog toka — kreditiranje | — 11— Y 1
d) Kanal neogekivane promene cena M! — neocekivani P ! — negativna selekcija t —
P moralni hazard t — kreditiranje ! — 11— Y'!

4. Kanal transmisije
a) Efekat nelikvidnosti domacinstava

Izvor: dr Leonard Miskin, Dartford 2007, str.67
Miskin (2007) objasnjava kanale transmisije na slede¢i nacin:
Tradicionalni kanal
a) Kanal kamatne stope

Koli¢ina novca uti¢e na promene kratkorocnih i dugoro¢nih trzZiSnih (aktivnih i
pasivnih) kamatnih stopa poslovnih banaka. Budu¢i da promene kamatnih stopa direktno
odreduju troskove zaduzivanja, ekonomski subjekti donose odluke o investicijama i $tednji u
skladu s tim promenama. Investiciona aktivnost uti¢e na nivo celokupne ekonomske
aktivnosti, indirektno i na inflaciju. Pri tome, smanjenje raspolozivog nov¢anog potencijala, u
privredi ili na medunarodnom trziStu, dovodi do rasta kamatnih stopa banaka, povecanja
troskova zaduzivanja i smanjenja investicione aktivnosti. U isto vrieme, domacinstva reaguju
na rast kamatnih stopa smanjenom kupovinom stanova i trajnih potro$nih dobara, §to utice na
pad potros$nje. Pad investicija i potro$nje (agregatne traznje) smanjuje pritisak na proizvodne
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kapacitete i cene. Transmisija uticaja promene kamatne stope na smanjenje pritiska na rast
cena podrazumeva znac¢ajan pomak od promene kamata do konacnog efekta ali, u krajnjem,
zbog smanjenja agregatne traznje dolazi i do pada cena paralelno sa smanjenjem BDP.

"Brz razvoj finansijskih sistema, visok nivo kretanja kapitala zbog liberalizacije tokova
uslovljava sve ve¢i znaaj kanala cena imovine i uticaja koji ovaj kanal ima na Krajnje
komponente finalne potro$nje i investicije, uti¢uéi i na rast privredne aktivnosti".>°

Prema istom autoru, moguce je razlikovati tri tipa imovinskih kanala:

e Kanal deviznog kursa,
e Tobinov Q kanal (Tobin's Q ratio channel) i
e Kanal bogatstva.

b) Devizni kurs:

e Uticaj na neto izvoz (ovaj kanal je zanemarljiv u uslovima pune eurizacije/valutne
supstitucije).

Devizni kurs ima ulogu u transmisiji kada centralne banke vode aktivnu monetarnu
politiku preko politike deviznog kursa i medunarodnih rezervi. Ova politika je usmerena u
pravcu balansiranja eksternih neravnoteza.

U slucaju smanjenog novcanog potencijala, odnosno vodenja restriktivne monetarne
politike, kanal deviznog kursa apsorbuje rast kamatnih stopa i utie na jaCanje valute -
aprecijacija koja dalje utice na pad neto izvoza.

c¢) Tobin's g kanal

Ovaj efekat ukljucuje uticaj smanjene koli¢ine novca na agregatnu traznju za razlic¢itim
oblicima imovine i s tim u vezi izazvanim promenama u njihovim cenama. U ovom slucaju
cene akcija i nekretninadirektno utiu na privredna kretanja. U skladu s istrazivanjima Tobina
(1969) visoke cene akcija omogucuju preduzecima manje troskove finansiranja investicija
kroz emisiju novih akcija u slucajevima razvijenih trzista po dubini. U slucaju
bankocentri¢nog sistema, ova preduze¢a mogu da obezbede vece zaduzivanje zbog visoke
vrednosti trziSne imovine, iskazane cenom akcija. Slicno povecanju cena akcija i povecanje
cena nekretnina ima isti uticaj na imovinu preduzeca. Vrednost potencijalnog kolaterala raste,
i shodno tome mogucénosti zaduzivanja za investicije. Smanjenje ponude novca u privredi
vodi ka padu traznje i cena svih vrsta imovine. Ova pojava negativno uti¢e na trziSnu vrednost
preduzec¢a u odnosu na troskove izgradnje, vodeci ka manjim sklonostoma za investicije, a to
negativno deluje na nacionalni dohodak (narocito na sferi gradevinarstava). "Pad trziSne
vrednosti akcija i nekretnina, smanjuje bogatstvo njihovim vlasnicima i dodatno uti¢e na
agregatnu traznju 1 sklonost ka potrosnji (investicionoj i licnoj). Smanjenje bogatstva uticCe,
narocito, u segmentu smanjenih izdataka za kupovinu trajnih potro$nih dobara. I jedna, i
druga kontrakcija potro$nje smanjuju ukupni nacionalni dohodak".>!

Tobin q = TrziSna vrednost preduzeca (preko vrednosti akcija - broj x cena akcija)/vrednost
preduzeca procenjena po imovini (knjigovodstvena vrednost)

Drucker P., "Menadzment za buduénost", PS "Grme&", Privredni pregled, Beograd, 1995, str.268.
S1Carnegie D., "Voda u vama", PS "GRMEC", Privredni pregled, Beograd, 1994, str.45.
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Objasnjenje koeficijenta je takvo da kada je: q=1 cena trziSna= realnoj vrednosti;

g>1 preduzece je precenjeno (naduvana cena, stvaranje balona),i obratno vrednost potcenjena
kada je g<1, odnosno vrednost na trziStu znacajno manja od realne vrednosti preduzeca.

d) Efekat bogatstva kod stanovnistva/domacinstva

Promena cene imovine ima uticaja i na sektor stanovniStva. Ovaj kanal funkcioniSe
sliécno kao i kod sektora preduzeca, odnosno promena trzi$ne vrednosti preduzec¢a kojom se
smanjuje i vrednost imovine vlasnika akcija (stanovni$tva). Negativne tendencije, na trzistu
nekretnina, smanjuju vrednost stanova i nepokretnosti sa kojim sektor stanovnistva raspolaze i
na taj nacin obezvreduje njihovo li¢cno bogatstvo. Dok promena trzisne vrednosti kompanije
utice na odluke o investicijama (tobin g efekat), promene u bogatstvu porodice uticu na
potro$nju domacinstva kroz tzv. efekat bogatstva.

U ovom segmentu transmisije postoji opasnost od stvaranja balona na trzistu i na taj
nacin, u slucaju pucanja, stihijskog siromasenja i preduzeca i stanovnistva. "Devalvacija
imovine otvara celu spiralu problema koja se povratno vrac¢a u finansijske tokove i pojac¢ava
uticaje koji se javljaju transmisijom kroz kreditni kanal u bankama.>2

Kreditni kanal
a) Bankarski kreditni kanal

Kreditni kanal se zasniva na ¢injenici da banke u bankocentricnim ekonomijama imaju
klju¢nu ulogu posredovanja u finansijskom sistemu. Ovaj kanal pojacava tradicionalni
kamatni kanal, a njega pojacava kanal devalvacije imovine. Sa rastom kamatne stope,
investicije padaju usled sklonosti samih investitora, ali i dodatno pada i ponuda kredita,
narocito malim i srednjim preduzec¢ima. Manjak novca uti¢e na pad potencijala banaka preko
smanjenje depozitnog potencijala i poskuplenje izvora sredstava. Ukoliko banka ne neutraliSe
ovaj pad, kroz povecanje pozajmice, pad kredita ¢e dovesti do pada potroSnje i investicija, i
suprotno.

b) Kanal bilansa stanja

Smanjenje likvidnosti u privredi, pa time i raspolozivog potencijala u bankama, utice na
bilanse stanja kompanija. Dolazi do pogorSanja u pozicijama bilansa preduzeca i sSmanjuje se
njegov bonitet. PogorSanje bilansa stanja ima dve posledice: (1) ogranic¢ava kapacitet
kompanije da pozajmljuje, ali i da investira i (2) ¢ini pozajmljivanje skupljim - kako se
premija rizika povecava, tako se povecava i nivo kamatne stope. Privreda se prilagodava,
prvo, redukovanjem finansiranja, a zatim i kroz smanjenje agregatne traznje. Preduzeca
zatecena u takvoj situaciji, gde je smanjena mogucnost novog zaduzenja i oteZano uzimanje
novih kredita, dovode do rasta asimetrije u informacijam skrivajuci sliku o poslovanju.
Kvalietniji duznici se ne zaduzuju ili se zaduzuju kod kvalitetnih kreditora, dok manje
kvalitetni duznici ostaju u domacem bankarskom sistemu. Stvara se novi talas problema, u
sledecoj fazi, kada raste negativna selekcija i moralni hazard duznika.

¢) Kanal nov¢anog toka (cashflow)

Jos jedan transmisioni efekat deluje kroz cash flow duznika. Smanjeni prilivi duznika
dovode do pogorSanja bilansa stanja duznika jer mu se direktno smanjuje novc€ani tok (manji

52Cizmi¢ B. i dr.: "Psihologija i menadzment" Filozofski fakultet Beograd, 1995, str.101.
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tekudi priliv, a troskovi rastu). S obzirom da mu je oteZano novo zaduzenje, duznik u takvim
uslovima ne pita za uslove kako bi sanirao problem nelikvidnosti. Sa ciljem da se ponovo
zaduzi 1 pokusa da opstane na trziStu, raste moralni hazard duznika, a kod banke se javlja
negativna selekcija.

d) Kanal o¢ekivanja

U ovoj transmisiji dolazi do psiholoskog uticaja na trziStu koje dovodi do stanja da sve
cene neopravdano rastu. Kompanije i stanovniStvo kreiraju o¢ekivanja koja privredni akteri
ukalkuliSu u svoje cene i na taj nacin deluju ciklicno na agregatnu traznju. Ovaj kanal uti¢e na
stvaranje cenovnih balona i ¢es¢e dolazi do izrazaja u periodima ekspanzije privrede kada
zbog pritiska traznje dolazi do visokog, neopravdanog rasta cena dobara u privredi.

Oscilicije u privrednim tokovima, neminovno, uti¢u na nivo i kolebanja, kako agregatne
potro$nje na nivou sistema, tako isto i na pojedinatne konponente koje Cine agregat.
Karakteristike ekonimije odreduju elasticnost ukupne potroSnje u sistemu i elasticnosti po
pojedinim sektorima u privredi. Ekonomski mehanizam, koji povezuje ove tokove, ima
sledece osobine: usled inicijalnog Soka, koji sistem izbaci iz privremene ravnoteze, menja
sklonost potrosac¢a. Ukoliko je transmisija Soka brza i signali pravovremeni, ocekivanja
potroSaca veoma brzo inkorporiSu ovaj element u odlu¢ivanje o tekucoj i buducoj potrosnji.
Ukoliko dolazi do negativnog Soka, kada averzija prema riziku raste, i ukoliko je elasti¢nost
intertemporalne supstitucije manja od jedinice, efekat supstitucije potro$nje smanjuje se i
dominira efekat akumulacije bogatstva. Ovakav razvoj na trziStuutiCe da se sklonost ka
potro$nji smanji a sklonost ka Stednji raste. Kao rezultat, potraznja i potros$nja za (rizicnom)
imovinom se smanjuje. Dolazi do povecanja kolebanja/nestabilnosti potrosnje koja kreira
neizvesnost i nestabilnost u privredi.

"Kao $to je istaknuto, svi kanali transmisije finansijkih u realne tokove uti¢u na realnu
ekonomiju, odnosno na finalne komponente kreiranja druStvenog proizvoda. Na ovaj nacin
finansijski sitem apsorbuje signale, sa medunarodnog trziSta, sa domaceg trZista 1 direktno ih
prenosi na odluéivanje o potosnji finalnih aktera jedne privrede".>® Takode, pokazuje se da
medupovezanost finansijskog i realnog sektora odreduje nivo stabilnosti ukupnog sistema,
kreirajudi rast nacionalne privrede.

Odlucivanje o potrosnji u razli¢itom vremenu i prostoru jeste mogucnost koju pruza
efikasno funkcionisanje finansijskog trziSta. Takode, njemu se cCesto pripisuje Sirenje
pozitivnog uticaja medunarodnih integracija. Koristi od medunarodne alokacije kapitala i
disperzije rizika evidentne su na stanje nivoa potroSnje 1 prinosa koji se ostvaruju u
nacionalnim granicama.>

Koseetal (2003) istrazivao je promene potro$nje u odnosu na promene u dohotku koje
pojedine privrede akumuliraju, na Sirokom uzorku zamalja u razvoju. Rezultati do kojih je
doSo prili¢no su oprecni, od onoga $to se teorijom predvidalo. IstraZivanje je pokazalo da se
kolebanje potro$nje u odnosu na kolebanje dohotka, u realnosti, povecalo, u osamdesetim 1
devedesetim godinama proslog veka, u zemljama u razvoju koje su bile vise finansijski
integrisane u medunarodne tokove kapitala. Analizirani period je bio period otvaranja velikog
broja ovih ekonomija, prekograni¢nog kretanja kapitala i povecanja dohotka subjekata u tim
privredama Sto je trebalo da uslovi ublazavanje kolebanja potrosnje 1 prinosa u zemljama. U
ovom periodu je zapravo doslo do povecanja nestabilnosti ova dva indikatora stabilnosti
sistema. Regresiona analiza potvrduje ove rezultate. "Finansijska otvorenost, merena bruto
prilivom kapitala u odnosu na BDP, povezana je sa povecanjem nestabilnosti potrosnje i
prinosa u odnosu na rast dohotka, do odredenog stepena finansijske otvorenosti".*>® 1znad tog
nivoa, koji ocigledno predstavlja prag razvoja trzista, finansijske integracije dovode do

3Drucker P., "Inovacije i preduzetni§tvo", Privredni pregled, Beograd, 1990, str.96.
%Pordjevié B., "Menadzment", treée dopunjeno i preradjeno izdanje, Ekonomski fakultet Pristina, 1998, str.313.
5"Ekonomika i poslovna enciklopedija", Savremena administracija Beograd, 1994, str. 41.
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pozitivnog efekta i smanjuju kolebanje potroSnje. Tek nakon odredenog perioda razvoja
javljaju se pozitivni signali na stabilnost sistema. Faktori uticaja su mnogobrojni, ali mogli bi
se sistematizovati u dva Siroka obrlazlozenja. Prvo, domace institucije i finansijska trzista nisu
dovoljno razvijeni. Drugo, nemaju svi privredni subjekti pristup medunarodnom finansijskom
trziStu. Na taj nacin, delimi¢no se objaSnjava zaSto su koristi od finansijskih integracija, u
praksi, neravnomerno rasporedene. Subjekti koji imaju direktan pristup medunarodnim
trziStima, direktno imaju i visoke koristi od ovih tokova, za razliku od onih koji ovaj pristup
nemaju i u krajnjem, mogu biti izloZeni ¢ak povecanju nestabilnosti potroSnje jer su izlozeni
prelivanju kolebanja potro$nje, u ovom smislu, od onih koji imaju pristup.

Razmatranje odnosa kolebanja potroSnje i medunarodnih integracija obicno se veze za
interpretaciju Obstfeld i Rogoff (2000). Ovi autori, pomenuti odnos vezuju za ulogu
finansijskih integracija u podeli ukupnog rizika zemlje. Njihovi zakljuéci su bazirani na tri
osnovne pretpostavke, odnosno na tri glavne funkcije globalno integrisanog i efikasnog trzista
kapitala. Oni naglasavaju sledec¢e elemete, koje finansijski integrisani sistem treba da
obezbedi, kako bi se dovelo u odnos kretanje potro$nje i prinosa sa nivoom integracija. Prvo,
mora da postoji cenovna arbitraza, odnosno otvaranje granica treba da dovede da se ljudi u
razliCitim zemljama suofavaju sa istim cenama za data dobra i imovinu. Drugo, uz
uvazavanje normalnih privrednih faza u ciklusima, moze do¢i do trzi$nih poremecaja koji
dozvoljavaju da ljudi u razli¢itim zemljama mogu vezati svoj rizik uskladeno sa profilom
sopstvene potros$nje i navikama. Trece, Stednja, bez obzira na zemlju porekla, tezi da ode ka
najproduktivnijoj upotrebi 1 moguénostima investiranja van nacionalnih granica. Uz ovakve
pretpostavke oc¢ekuje se pozitivna korelacija tokova integracija i kolebanja potrosnje i prinosa.

Ocuvanje finansijske stabilnosti, u vreme visokih finansijskih i politi¢kih integracija i
politika otvorenih ekonomija, treba da bude komplementarni cilj svim finansijskim
regulatorima i, prvenstveno, promovisanje nesmetanog funkcionisanja finansijskog sistema u
takvom okruzenju. Pored toga, finansijski regulatori moraju da imaju interes da finansijski
sistem “zastite" od moguceg “domino efekta" koji se u finansijskom sistemu moze pojaviti
pod uticajem nestabilnosti sa medunarodnog trziSta. Ove nestabilnosti mogu biti kreirane i u
samom sistemu, ali isto tako mogu biti pojacane ili aktivirane uticajem koji proizilazi iz
povezanosti finansijskog sistema sa medunarodnim sistemom. Finansijski sistemi su u manjoj
ili vecoj meri integrisani, ali sihronizacija privrednih ciklusa globalno, ocigledno, postoji.
Snaga uticaja faktora, koji potencijalno uti¢u na stabilnost, zavisi od fleksibilnosti i razvoja
pojedinacnih finansijskih sistema, kao i od njegove izloZenosti medunarodnom uticaju.
Globalna finansijska kriza pokazala je snazan uticaj medunarodnih prelivanja, kako na
razvijene, tako i na zemlje u razvoju, otvarajuci veliki prostor za kreiranje modela kojim bi se,
u nekoj meri, upravljalo u ovakvim nepredvidivim okolnostima. Ovakva aktivnost je
zahtevana, jer je globalni finansijski sitem ve¢ bio opterecen anomalijama. Cilj mera, koje su
se inicirale pocev od 2007. i 2008.g., pa dalje, bio je smanjivanje Sirenja negativnog efekta
krize 1 pokus$aj da se posledice svedu na $to manje destruktivni nivo po privrednu aktivnost.

U tekucoj krizi se pokazalo da posledice pada, koji se desio u granicama finansijskog
sistema, jesu posledice koje nije snosio samo finansijski sistem, ve¢ mnogo S§ira zajednica
ucesnika, celo drustvo. "UgrozZena je stabilnost prvo, finansijskog, a zatim privrednog sistema
u ekonomijama Sirom sveta".®® Pad Lehman Brotthers je ukazao da kada se ugrozi uéesnik u
sistemu, koji moze da dovede tj. izazove lancani pad i drugih ucesnika u sistemu, moze se
zakljuciti da takav sistem generiSe prenos Soka kroz ukupnu finansijsku infrastrukturu.
Shodno ovom nasledu, indentifikacija potencijalnin posledica postaje prioritet u politici
nadgledanja. regulisanja i kontrole. Poseban akcenat se stavlja na odrzavanje i oCuvanje
finansijske stabilnosti. U ovom smislu, na znacaju dobijaju aktivnosti za upravljanje
procesima u krizi, odnosno nepredvidivim okolnostima (Contingency planning).

6Frantz - Friedrich Neubauer, "Portfolio menadzment: koncept profitnih potencijala i njegova primena",
Svijetlost Sarajevo, 1991, str.52.
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Stabilnost u vreme krize, uglavom, podrazumijeva aktivnosti na minimiziranju Stete
koja moze da nastane sa padom jedne finansijske institucije, lan¢anog prenosenja defekata na
druge ili u krajnjem upravljanje sistemskom krizom kao rezultatom nagomilavanja problema.

Vaznost ovog procesa proizilazi iz nekoliko interesa nadleznih organa za finansijsku
stabilnost. Stoga, je potrebno da se:

»  Odrzi sistemska stabilnost u privredi,

»  Sacuva efikasnost finansijskih trzista,

» SaCuva sigurnost posredovanja, zastita svojinskih prava duznika i poverioca,
poverenja u instrumente placanja i instrumente obezbedenja u javnoj upotrebi,
odnosno poverenjem u finansijski sistem kao celinu,

* Minimizira uticaj na klju¢ne kanale za sprovodenje ekonomskih politika i1 zaStite
standarda stanovniStva.

"Polazna tacka u aktivnostima vezanim za upravljanje krizom je definicija stanja koje se
tretira kao tacka u kojoj je stabilnost ugrozena".%’ Najsiri pristup definiciji krize jeste da je to
stanje kada, kao rezultat aktivnosti nekog individualnog faktora ili nekoliko faktora zajedno,
postoji opasnost da celokupan finansijski sistem ili neke njegove komponente nisu u
moguénosti da ispune svoje funkcije. Ovakva ranjivost predstavlja potencijalnu pretnju za
finansijsku stabilnost i stvara znac¢ajnu ekonomsku cenu.

10. Slika: Institucionalna povezanost delovanja u slucaju krize

SPordjevié B., "Menadzment", treée dopunjeno i preradjeno izdanje, Ekonomski fakultet Pristina, 1998, str.300.

58



U platnom sistemu

Definicija finansijske krize

'y Definicija finansijske krize

Bankarstvo Nebankarski sistem

\ 4
indikatori upozorenja

Postojeci podaci o individualnom uéesniku
aarenatno

A
A

Aktivnosti
na

Centralnim o : -
— - bankama rZi$no poslovanie
Kriti¢ni nivo preko kojih se

zahteva reakcija
44 Kontrola banaka 4'|—

\‘l Ostali (platni sistem...) 4-|—

KO? KADA? KAKO?

Van centralnih banaka

A\ 4 \ 4
REGULATOR NEBANKARSKOG SISTEMA Ministarstvo finansija
Ostali regulatori Regulator trzista Regulator trzista
osiaurania kanitala

Izvor: Centralna banka,Plan za delovanje u vanrednim okolnostim 2011, str.2

Indentifikacija signala koji predstavljaju potencijalnu opasnost finansijskoj stabilnosti
moze da dode iz razli€itih sfera ekonomije. "Nestabilnosti koje ugrozavaju finansijski sistem
moze da generiSe sam sistem iznutra, ali isto tako da budu kreirani van njega".*® Dogadaji
koje proizvodi sam finansijski sistem su - izmedu ostalog - sledeci:

e Problemi sa likvidno$¢u: kada neka finansijska institucija ne moze da ispuni svoje
obaveze da isplati klijente, $to je uglavnom rezultat neuskladenosti dospeca,
masivnog povlacenja depozita, kvaliteta aktive ili prevelike zavisnosti od trziSta
novecea,

8"[zazovi menadzmenta i marketinga u globalnom okruzenju", Zbornik radova, Ekonomski fakultet Beograd,
1998, str.65.
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e Problemi sa solventno$¢u finansijske institucije: zbog iscrpljivanja kapitala
vrednost aktive ne pokriva obaveze,

e Operativni problemi: kada se rizik indentifikuje u plathom sistemu i on nije u
moguc¢nosti da ispuni svoje funkcije,

e Efekat prelivanja: kada se negativni efekti prenose sa jednog trzista ili institucije na
druge.

Faktori koje uzrokuje finansijski sistem pocinju kao proces pogorSanja solventnosti
prelaze¢i postepeno na rizik likvidnosti. Njihova identifikacija je deo standardnih procedura
koje koristi supervizija, nadgledanje platnog sistema i1 praéenje trzista novca.

Faktori koje ne uzrokuje finansijski sistem, a potencijalno predstavlju pretnju, su
sledeci:

e ZnaCajne promene u makro ekonomskom okruzenju, kao Sto je: znacajan pad
deviznog kursa valute koja se koristi u zemlji u odnosu na valute glavnih poslovnih
partnera; skok cena elektri¢ne energije; prirodne nepogode (zemljotresi, poplave,
idr.), politicke i zdravstvene nestabilnosti, negativne promene medunarodnih cena
idr. Svaki od ovih faktora moze imati negativan uticaj na finansijski sistem kroz
izlozenosti prema trzisnom riziku,

e Politicki faktori: parlamentarna i drzavna kriza, kao i javno ponudene namere ili
stvarne aktivnosti drzavnih organa da promijene osnove postojeceg ekonomskog
okruzenja. Oni mogu ukazati na finansijsku infrastrukturu kroz moguce masivno
povlacenje depozita.

Faktori koji ne poti¢u iz finansijskog sistema, obi¢no poéinju iznenada, uti¢u na veliki
broj uc¢esnika na trzistu i koriste povecanje pritiska na likvidnost.

Grafikon 1: Faktori koji imaju uticaj na finansijski sistem
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Izvor: Centralna banka, Plan za delovanje u vanrednim okolnostim 2011, str.5
Osnovni principi upravljanja aktivnostima u krizi su sledeci:

- U fazi prevencije: obezbediti najraniju mogucu identifikaciju simptoma krize,

- U slucaju stvarne krizne situacije: sanacija krize u cilju smanjenja Stete, merene
troskovima sredstava poreskih obveznika i potencijalnog gubitka nacionalnog
proizvoda zbog interakcije krize sa realnom ekonomijom.

U cilju obezbedivanja najranije moguce identifikacije simptoma krize, nadlezna tela su
duzna da:

e Analiziraju finansijski status institucija koje kontroliSu, na individualnom i nivou
sistema u celini, kako bi blagovremeno prepoznali problemati¢nog ucesnika, njegovu
sposobnost da se odupre preuzetim rizicima, mogu¢em negativnom efektu na druge
segmente sistema i odgovaraju¢im instrumentima da se potencijalno neutralise
pretnja,

e Sledec¢i segment aktivnosti jeste da se utvrdi potencijalna podrska potrebama za
likvidnoscu razli¢itim finansijskim ucesnicima, §to se u bankocentricnim sistemima
uglavhom svodi na banke. Takode, u slede¢em koraku treba da se proceni
potencijalna opasnost i izlozenost drugih ucesnika i da se presece potencijalni lanac
nestabilnosti, kada je to moguce. Krajnji zadatak u procesu upravljanja krizom je
sanacija problema. U ovoj, posljednjoj fazi nadlezna tela duzna su da:

- Podrze razlcite oblike obezbedivanja likvidnosti (inekcija kapitala, krediti za
likvidnost, izdavanje garancije, preuzimanje obaveza i drugi vidovi finansijske
pomoci),

- Donose odluke i motiviSu trZiSna reSenja bez ili uz minimalno uces¢e javnih
finansijskih resursa,

- Donose odluke u tesnoj medusobnoj saradnji,

- Preuzmu sve aktivnosti na transparentnom izvjestavanju javnosti.

Komunikaciona strategija treba da bude bazirana na principima da se smanji Sirenje
panike i da bude usaglasena medu svim nadleznim telima (da svi pricaju istim jezikom i da
daju istu poruku).

Akcioni planovi za dejstvo u finansijskoj krizi uglavnom imaju poverljiv karakter, jer se
tezi kontroli svih procesa i informacija. Smanjenje nestabilnosti je, izmedu ostalog, u funkciji
suzbijanja neizvijesnosti i nepravilnog prenosenja signala koji postoje na trzistu.
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"Makro aspekt politike ocuvanja finansijske stabilnosti visok znacaj stavlja na
stabilnosti bankarskog sektora, narocito u sistemima u kojima je ovaj oblik posredovanja
dominantno zastupljen na trzi§tu".>°Ovu karakteristiku ima veéina zemalja evropskog
kontinenta, razvijene i zemlje u razvoju. Pristup polazi od uloge efikasne supervizije,
zasnovane na rizicima, klasifikacije aktive u skladu sa medunarodnim principima i posledi¢no
stvaranja amortizera stabilnosti u vidu zahteva u dodatnom kapitalu i likvidnosti. Drugim
reC¢ima, razvijaju se metode i modeli procene rizika u transakcijama i kvaliteta duznika kako
bi se spram te procene izvrSio adekvatan tretman i upravljanje rizikom. Medutim, iako je
razvoj tehnologije omoguc¢io razvoj komunikacionih sredstva kojima se daje moguénost
pruzanja i prenoSenja informacija jeftino i u realnom vremenu, ipak je na racionalnosti
poverioca i duznika ostala poslednja ocena odnosa rizik/prinos. "Ono $to tehnologija i analiza
indikatora nisu mogli da rese jeste kvalitet i transparentnost tih informacija".®® Nesrazmerno
preuzimanje duga i pojava nepokrivenih troSkova (dead weight cost/loss) u transakcijama
moze postati ozbiljan okida¢ pokretanja lanca neefikasnosti na mikro nivou, odnosno klica
nestabilnosti na makro nivou kada se radi o sistemski vaznoj instituciji. U ovom segmentu
prepoznaje se klica danasnje ekonomske krize.

Neadekvatna procena rizika, potcenjenost u predkriznom periodu i precenjenost rizika u
postkriznom periodu, naglasilo je otvaranje i produbljivanje krize. Slabljenje budzetskog
ograni¢enja kod preuzimanja duga dovelo je do prezaduzenosti svih sektora, u privredama
Sirom sveta. Visoka kreditna zaduZenost, nastala na osnovu slabljenja budzetskog
ograni¢enja, izazvala je lancano probleme kod duznika, ugrozavaju¢i im prvo likvidnost a u
sledecoj fazi i solventnost. Sledeca slika daje prikaz odluc¢ivanja kada postoji tvrdo budzetsko
ogranicenje (plava linija B1 i B3) i kada to ograni¢enje slabi (crvena linija B2). U normalnim
uslovima, racionalna procena mogucnosti potro$nje, i posledi¢no zaduZenje definisano je
nivoom budZeta koji je odreden realnim prihodima tog subjekta.’? U vremenu ekspanzije,
kada prihodi rastu i bogatsvo se uveéava (usled rasta cena imovine), duznik potencijalno ima
vece moguénosti za preuzimanje duga. Ova mogucnost je privremena, jer vrednost kolaterala
i prihoda su precenjeni, a zaduzivanje u takvoj situaciji deluje kao slabljenje budzetskog
ogranicenja kojim se definiSe granica potrosnje.

11. Slika: Budzetsko ogranicenje i optimalni izbor potroSaca

Janicijevi¢ N., "Korporativna transformacija", Timit Beograd, 1994, str.118.
%0Jovanovié¢ M., "Radna motivacija u demokratizovanim industrijskim odnosima", FOB Kranj, 1991, str.78.
®1Krsti¢ Dj., "Tajna uspeha japanskih kompanija", 1Q Medija & HAT Beograd, 1994, str.74.
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Pofrosma 1

_——» Budzetska linija (neuslovna podrska)

Izbor moze biti optimalniji
od tacke B

U tacki A je 1zbor
maksimalan

Izbor ne moze bita
ostvaren u tacka

D jer potrosac nema
dovoljno sredstava
za njega

>

Budzetska linija (uticaj krize) Poftrognja 2

Izvor: Microeconomics - Robert S Pindyck, Daniel L Rubinfeld - Bok 2000, str.93

Gde je:

U1 - Funkcija korisnosti (potro$nje) uz strogo budzetsko ogranicenje;

U2 - Funkcija korisnosti (potrosnje) uz tvrdo budzetsko ogranicenje;

U3 - Funkcija korisnosti (potroSnje) uz slabo budzetsko ogranicenje;

B1 - Linija budZetskog ograni¢enja u skladu sa realnim moguénostima potrosaca;

B2 - Linija budzetskog ograni¢enja u skladu sa precenjenim moguénostima potrosaca;

B3 - Linija budZetskog ogranicenja u skladu sa smanjenim moguénostima potroSaca
zbog uticaja krize;

U tacki A, nivo i izbor potrosnje bi bili optimalni. U ovoj tacki procena rizika odgovara
stvarnom nivou, a nivo potrosnje 1 zaduzenja odgovara raspolozivim moguénostima duznika.
Medutim, ekpanzija privredne delatnosti, naro€ito potroSnje koja se javila kao moguénost
zbog otvaranja kapitalnog rauna i lakSeg pristupa izvorima sa medunarodnog trZista,
povecali su potroSnju na nivo koji nije bio adekvatno uskladen sa realnim
potencijalima/budzetom duznika. Tacka D, predstavlja ovakav izbor. Rizik je u ovoj tacki
potcenjen i razlika do ravnoteZzne tacke A je nepokriveni rizik, odnosno trosak (deadweight
cost/loss). Uticaj krize produbio je ovaj troSak, jer je negativno uticao na prihode 1 bogatsvo
duZznika i budZetsku liniju spustio na nivo B2, na istoj slici. U ovoj tacki, dolazi do snazne
kontrakcije potro$nje, iz razloga snazne smanjene sklonosti banaka za odobravanje novih
kredita, i posledicno kreditnog kraha.Takode, u ovoj fazi dolazi do precenjenosti rizika i
bankarski novac deluje recesivno, vrSeci kontrakciju nov€anog potencijala na trzistu.

Transparentno poslovanje i postovanje tvrdog budzetskog ogranicenja kod preuzimanja
duga smanjuje neefikasnost na mikro nivou kod ucesnika na trzisStu. Ovo u osnovi znaci izbor
takve kombinacije potro$ja na nivou individualnog ucesnika na trzistu koja ¢e biti racionalna
sa aspekta servisirana obaveza kao Sto slikom prikazuju Pindyck i Rubinfeld (2000) uz
postovanja budZetskog ogranicenja.

Sistemom spojenih sudova,kad se jave neoptimalni izbori dolazi do prelivanja ovih
problema sa trziSnih ucesnika na bankarski sektor. Visok nivo nekvalitetnih kredita, odslikava
stanje slabog poslovanja duznika koji nisu bili u moguénosti da servisiraju obaveze.
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"Ugrozavanje likvidnosti i solventnosti bankarskog sektora je stoga direktna posledica slabog
poslovanja privrednika na mikronivou".%?

Na ovaj nacin finansijska stabilnost individualnih preduze¢a moze vrsiti pritisak na
stabilnost bankarskog odnosno finansijskog sistema. Odredivanja stabilnosti poslovanja
preduzeca odnosi se na jednostavno pitanje da li to preduzece privreduje dobro u poslu ili ne.
Na taj nacin daje se i odgovor na pitanje da li je taj privrednik sposoban da servisira preuzete
obaveze iz realizovane vrednosti ili nije, §to u duzem roku, odgovor daje nivo
mikrokonkurentnosti tog preduzeéa. Makrokonkurentnost okruzenja privredi pruza okvir za
poslovanje a sam uspeh zavisi od njegove interakcije sa tim okruzenjem. "Spoznaja potrebe
efikasnog upravljanja preduze¢em i njegovim komponentama, preduzetnicki duh, upravljanje
procesima i funkcijama kao §to su: sredstva, troskovi, amortizacija, principi efikasnosti,
investicije idr., proizilazi iz potrebe kompleksnog izu¢avanja savremenog preduzeéa”.®® Na taj
nacin sistematizovano se stvara infrastruktura i tekuce odrednice za razvojni dugorocni
opstanak preduzeca.

Savi¢ (2010) istice da uspeSnost poslovanja kompanija zavisi od mikroekonomske
konkurentnosti savremenog preduzeca. On konstatuje da je ovaj segment bio zapostavljen u
tradicionalnoj literaturi o ekonomskom rastu. Medutim, budu¢i da je produktivnost zemlje
definisana produktivnoséu njenih kompanija, privreda moze biti konkurentna samo ukoliko su
kompanije koje u njoj posluju konkurentne. Zbog toga Sto produktivnost kompanija direktno
zavisi od osmisljenosti sa kojom kompanije konkurisu, isti autor isti¢e da ¢e se produktivnost
povecavati ukoliko:

- Kompanije unapreduju operativnu efikasnost i asimiliraju najbolje globalne prakse;

- Povecavati ukoliko kompanije ostvaruju distinktivne strategije koji ukljucuju
jedinstvene proizvode i inovativna sredstva proizvodnje i isporuke usluga i

- Smanjivati ukoliko se konkuriSe upotrebom niskih cena faktorskih inputa jer oni
daju mali doprinos odrZivom prosperitetu.

Na ovo se nadovezuje 1 potreba unapredenja korporativnog upravljanja kompanija koje
treba da obezbedi generisanje privatnih profita bez ugroZzavanja javnog prosperiteta. Prisustvo
interesnih poslovnih grupa moze delovati nepovoljno na produktivnost ukoliko nisu dovoljno
fokusirane, ukoliko su sklone ispoljavanju monopolske snage i ukoliko su favorizovane od
strane drZave.

"Na osnovu povezanosti mikro 1 makroaspekta stabilnosti, moze se zakljuciti da ce
konkurentna preduze¢a koja poStuju budZetsko ogranicenje doprinositi stanju i oc¢uvanju
finansijske stabilnosti privrednog, a samim tim i finansijskog sistema, i obrnuto™.®* Ukoliko
privreda nije konkurentna i ne postuje principe racionalnog poslovanja uz primenu budzetskih
ograniCenja, pre ili kasnije, u¢i ¢e u stanje nagomilavanja rizika 1 neefikasnosti, ¢ija e se
materijalizacija odslikati na stanje stabilnosti sistema. U ovom slucaju, ne postoje mehanizmi
i aranzmani koji mogu spreciti razvoj neefikasnosti i nestabilnosti. Stoga je akcenat na
preventivnom delovanju, u kreiranim reSenjima ekonomskih politika koje stimulisu poslovni
ambijent, povecavaju konkurentnost i regulatorno pruzaju okvir za stabilnost ambijenta.

"Tekuc¢a kriza otvorila je slabosti finansijskog trziSta da apsorbuje i da upozori na
nedostatke, kako iz domena regulacije tako 1 iz domena defekata samog trziSta. Povezanost
subjekata i ciklicna komponenta doprineli su jacem prelivanju neizvesnosti i Kkreiranju
pritisaka na stabilnost finansijskog sistema, prvo na nivou nacionalnih ekonomija, a zatim i

Sire".%5

82Milisavljevi¢ M., "Osnovi strategijskog menadzmenta", Poslovna $kola "Megatrend" Beograd, 1997, str.68.
83Lekovié¢ B., "Principi menadzmenta", Ekonomski fakultet Subotica, 1995, str.89.

64Ni¢in N. i Martinovi¢ A., "Menadzment danas", Ulixes, Novi Sad 1995, str.54.

®Mili¢evi¢ V., "Strategijsko poslovno planiranje - menadzment pristup”, Kultura, Beograd, 1993, str.264.
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Pitanje definisanja stanja finansijske stabilnosti kao i politike njenog ocuvanja proistekli
su iz potrebe upravljanja i saniranja negativnih posledica koje su nastale kao rezultat
nagomilanih neravnoteza u privrednim sistemima, u duzem vremenskom periodu. "Takode,
neravnoteze nisu ostale zatvorene u nacionalnim granicama, ve¢ su se u svetu otvorenih
robnih i novéanih tokova dodatno "umrezile" prekograni¢nim tokovima".®® Privredne
transakcije postale su globalne, dok je tretman rizika i procena Kklijenta ostala u granicama
pojedina¢nih sistema. Devizni kursevi uspeli su da apsorbuju nestabilnosti na deviznim
trziStima, nastali pod uticajem intenziviranja transakcija na tekuéem racunu. Medutim,
intenziviranje tokova na kapitalnom racunu doveli su do pojave anomalija na trziStu: do
otvaranja institucionalnih 1 regulatornih praznina, pojave asimetrije u informacijama,
remecenja cenovnog mehanizma i neefikasne alokacije resursa na pojedinim nacionalnim
trziStima. Ove privrede su, najceSce, kao rezultat tako nagomilanih neravnoteza, prosle kroz
fazu ugrozene stabilnosti 1 kriza u privrednom sistemu.

Medunarodna regulativa i standardi nisu uspeli da blagovremeno pridu ovim potrebama,
regulativom $to je dovelo do nagomilavanja sistemskog rizika. Materijalizacija ovog rizika
rezultirala je otvaranjem krize svetskih granica. Kriza je pokazala da nema imunih na
povecanu finansijsku nestabilnost i da praznina u institucionalnom ili regulatornom okviru,
kao i nedoslednost u njihovoj implementaciji produbljuju probleme. Signali koji se u takvom
okruzenju pojavljuju na trzi$tu asimetrini su 1 negativno uti¢u na racionalnost i efikasnost u
odlu¢ivanju. Ova neefiksanost rezultira razvojem asimetrije u informacijama koja
multiplikuje negativne efekte. "Pojava moralnog hazarda, slabljenje tvrdog budzetskog
ograni¢enja trzi$nih ucesnika koje rezultira u pojavi nepokrivenih troskova (deadweight
costs/loss) remete cenovni mehanizam, odnos rizik/prinos i alokacija resursa postaje
neoptimalna".®” Podsticaji trziita ne podrzavaju ekonomske principe racionalnog odlu¢ivanja
i alokacija resursa, ali ni rizika i u takvom okruzenju odlu¢ivanje ide u pravcu prekomernog
preuzimanja. Ovakva situacija na trzistu, u kratkom roku, daje mogucnost zarade jer dolazi do
pojave cenovnih balona, odnosno inflacije najcesce na trzistu nekretnina i hartija od vrednosti.
Ovo otvara novi kanal akumulacije rizika, sada, u domenu procene imovine, odnosno
kolaterala koja dodatno slabi budzetsko ograni¢enje. Postojanje cenovnog balona, povecava
potencijal za novo zaduzenje a umanjuje kapacitet internih rezervi (u formi kapitala i
rezervacija za potencijalne gubitke) za pokri¢e rizika. Ekspanzivna privredna delatnost
zasniva se na neproduktivnoj potros$nji koja se finansira duznic¢ki. Drzavne institucije nisu
imune na ovakvo stanje na trziStu i one prociklicno prate ove tokove. Sistemski rizik se kreira
u finansijskim i kanalima realnog sektora kojeg dopunjuju fiskalni rizici i rizici koji proizilaze
iz medunarodnog okruzenja. U srednjem roku, akumuliraju se dug i rizik i po jednom i po
drugom osnovu. Tok duga postaje stanje (stock) i to neodrzivo. Nestabilnost, koja se javlja u
trenutku pucanja balona i spoznaje o koli¢ini preuzetog stanja duga i rizika, kreira domino
efekat nepoverenja koje snazno uti¢e na stabilnost finansijskog i ekonomskog sistema.

Politika ocuvanja finansijske stabilnosti treba da smanji moguénost pojave ovih
anomalija i da pravovremeno, regulatorno i institucionalno ograni¢e ove izvore nestabilnosti.
Iz ovog ugla, stanje stabilnosti u privredi treba da se posmatra sa svih aspekata, kako bi se
prepoznali potencijalni izvori njenog ugrozavanja. "Fokus ekonomske politike mora se staviti
na indentifikaciji sistemskog rizika koji moZe stvoriti pritiske na stabilnost i umanjiti
efikasnost alokacije na trzistu".%® Takav pristup podrazumijeva kontinuirani pristup
nadgledanja svih promena ekonomskih faktora i kreiranja takvih reSenja kojima ¢ée se
podsticati zdrav i siguran finansijski sektor, konkurentan poslovni ambijent, stimulativan za
rast privrede 1 standard stanovni$tva.

Na osnovu povezanosti mikro i makro aspekta stabilnosti, moze se zakljuciti da ¢e
konkurentna preduzeca koja poStuju budzetsko ogranicenje doprinositi stanju i ocuvanju

86" Priru¢nik za menadzZere" - prakti¢ni vodi¢ kroz uspe$an menadzment, 1Q Medija, Beograd, 1992, str.42.
57 Harrington, S., Niehaus G, "Risk Management and Insurance", Boston, 1999, str.236.
®Russel L. A., "MenadZment u malim dozama", PS "Grme¢", Beograd, 1997, str.96.
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finansijske stabilnosti privrednog, pa samim tim i finansijskog sistema i obrnuto. Ukoliko
privreda nije konkurentna i ne poStuje principe racionalnog poslovanja uz primjenu
budzetskih ogranicenja, pre ili kasnije, u¢i ¢e u stanje nagomilavanja rizika i neefikasnosti.

"Zdrav 1 stabilan finansijski sistem ¢ini zdrav i stabilan privredni sistem, kojeg Cine
zdravi i stabilni privredni subjekti. Stoga nacionalni pristup oCuvanju finansijske stabilnosti
treba da budu usmereni na poslovni ambijent u kojem posluju zdravi i konkurentni
privrednici. Ovaj ambijent zahteva da postoji zdrav novac, adekvatan cenovni mehanizam,
transparentno poslovanje, zastita svojinskih prava i sprovodenje ugovora".%® Javni sektor treba
da bude servis a ne aktivni uCesnik u svim fazama ocuvanja stabilnosti 1 poslovne aktivnosti.
Institucionalni i regulatorni okvir treba da poseduje: sistemski pristup, kontracikli¢ne politike,
simetri¢ne politike, da ima dugoro¢nu perspektivu i holisticki pristup.

Strategija podrazumeva izbor metoda, pravaca i instrumenta za realizaciju misije, vizije
1 poslovnih ciljeva finansijskih institucija sa stanoviSta upravljanja rizicima. Strategija
ukljucuje Sirok spektar poslovnih odluka sa dugoro¢nim i vrlo opipljivim konsekvencama,
pogotovo $to upravljanje rizicima ne obeshrabruje proces preuzimanja rizika. Ona obezbeduje
informacije korisne u procesu preuzimanja i izraCunavanja rizika.

"Strategijom se definiSe odnos prema okruZenju, strukutura poslovnog okruZenja i
portofolija kompetentnosti, ponaSanje prema konkurenciji, kvantitativne 1 kvantitativne
metode i brzinu pravca delovanja na razne vrste rizika i poZeljni nivo i vrstu fleksibilnosti".”

S obzirom na to da se strategija upravljanja rizicima ostvaruje u dinami¢nom, ¢esto u
konfliktnom ambijentu, ona podrazumeva uvazavanje konfliktnih sistuacija i pripremu plana
ucesca u njima, kao i pravovremenu spoznaju opsteg okruzenja i moguénost (depozitne i
nedepozitne) da iste iskoristi, odnosno amortizuje negativne tendencije u upravljanju rizicima.
Sem toga, strategija treba da poveze ciljeve sa interesima internih i eksternih stejkholdera,
odnosno poznavanje njihovih interesa, izvore njihove snage i uticija na profitabilnost
poslovanja FI.

Stoga je osnovna uloga strategije kao komponente upravljanja rizicima da iznade
optimalni odnos izmedu prinosa 1 rizika, sa stanoviSta raspoloZivih resursa 1 drugih
kompetentnosti FI, odnosno da iznade najbolje naine za ostvarivanje misije i1 ciljeva,
definisanje preuzetih ciljeva od strane, uvazavaju¢i pri tome principe upravljanja rizicima,
definisanje kapaciteta rizika, sklonosti rizicima i profil rizika. Sem toga, strategija
predodreduje aspekt strukture upravljanja rizicima, kao 1 klju¢ne 1 adekvatne ciljeve
upravljanja rizicima u FI.

Strategija upravljanja rizicima i permanentna kontrola rizika su sastavni deo poslovanja
FI, koja ima izmedu ostalog za cilj da obezbedi uvecanje kapitala za stejkholdere.
Obezbedivanje zeljenog nivoa prinosa za akcionare zavisi od meduodnosa prinosa i rizika,
kako u okviru dnevnih poslovnih operacija, tako i na nivou strategije upravljanja rizicima. Da
bi ostvarile svoje planirane ciljeve, one u okviru svoje strategije razvijaju sveukupni strateski
pravac, prepoznavajuci pri tome fundamentalne stavove prema rizicima i upravljanju rizicima,
na osnovu finansijskih izvesStaja, poslovnih ciljeva 1 ciljne novostvorene vrednosti za
akcionare.

S obzirom na to da se FI razlikuju po rizicnom profilu, kadrovskoj strukturi,
raspolozivoj infrastrukturi, vrednosnoj i profesionalnoj kulturi, svaka kreira svoje modele i
definiSe svoju strategiju upravljanja rizicima.

1. Poslovni ciljevi. "Da bi odrzale kontinuitet svojih osnovnih funkcija, banke, moraju
da razumeju prirodu i ciljeve upravljanja rizicima. To je prvi i osnovni uslov za
kreiranje strategije upravljanja rizicima, koja podrazumeva"’*:

® Eri¢, D., "Finansijska trzista", Ekonomski fakultet, Beograd, 2003, str.95.
“Pordjevié B., "Menadzment", treée dopunjeno i preradjeno izdanje, Ekonomski fakultet Pristina, 1998, str.283.
""Management, The Times", March 9, 2009, str.10-13
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e  Ciljni rizi¢ni profil FI11i ocekivane benefite od upravljanja rizicima,
e Odgovorajaci organizacioni pristup upravljanju rizicima i
e Politiku i procedure upravljanja rizicima.

Rezultat ovog procesa je kreiranje dokumenata, odnosno stretegije upravljanja rizicima.
U ovako definisanoj strategiji postavljaju se osnove na kojima izgraduju svoju kulturu rizika,
terminologiju, politike i procedure u odnosu na upravljanje rizicima, uzimaju¢i u obzir
postojece regulative i medunarodnu praksu.

2. Osnovna funkcija upravljanja rizicima. Funkcija upravljanja rizicima ¢ini okosnicu
sveobuhvatnog sistema upravljanja. Savremeni koncept ove funkcije objedinjuje
finansijske i nefinansijske rizike.

Finansijski rizici u FI, kao prirodni pratilac njenih aktivnosti, ve¢ su dugi niz godina
predmet pazljivog pracenja, merenja i kontrole. Medutim, sve izraZeniji napori koje u
poslednjoj deceniji ulaZze savremena finansijska industrija na identifikaciji i upravljanju
nefinansijskim rizicima, inicirali su spoznaje o veli€ini i prisustvu ovih rizika u poslovnim
aktivnosti FI, ali i1 Cinjenica da je razvoj savremenih tehnologija za ublazavanje izlozenosti.
Razlog je svakako u raznolikosti same prirode nefinansijskih rizika koje pokriva sve interne i
eksterne uzroke prekida poslovanja FI, kao i nemoguénost potpunog predvidenja veli¢ine
sveukupnog finansijskog udara na FI, koji uslozava ili onemogucava postojanje sistemskog 1
konkretnog sistema merenja i regulacije. "Ovo tim pre, $to su neki nefinansijski rizici
(operativni) marljivi (kao Sto su prevare, podvale ili padovi IKT), dok se drugi ne mogu
nikako smestiti u okvire kvantitativne analize, zbog svojih specificnosti ili da su dovoljno
povezani sa drugim dogadajima ili zbog nedostatka istorijskih podataka vezanih za
nepredvidive dogadaje".”

U strategiji upravljanja rizicima dominantno mesto ima bord direktora, koji treba da
bude svestan svoje odgovornosti u identifikaciji i upravljanju raznim finansijskim i
nefinansijskim rizicima u FI, posebno njhovih glavnih aspekata ispoljavanja, imaju¢i u vidu
da su rizici zasebna vrsta aktivnosti kojima se mora i zasebno upravljati.

Detaljnu i jasnu razradu odgovornosti borda direktora i starijeg menadzmenta, u vidu
preporuka, daje Bazelski komitet za bankarsku superviziju u dokumentu pod nazivom:

"Dobra praksa za upravljanje i superviziju rizicima"’®. Re¢ je o deset principa u kojima
su sazeti rezulatati najbolje bankarske prakse u upravljanju rizicima. Istovremeno, oni su i
razrada opStih standarda iz Bazelskog sporazuma II 1 III, koje Bazelski komitet preporucuje
kao opste kriterijume za pristup banaka sofisticiranijim metodama za merenje rizika.

Ako je ustanovljena funkcija glavnog menadZera za rizik, onda je on c¢lan borda
direktora ili starijeg menadZmenta. Odgovoran je za primenu politike upravljanja rizicima
koju je usvojio bord direktora, ali radi i na drugim vaznim poslovima, kao organizator ili
odgovorno lice, kao $to su:

e Donosi vazne odluke u odnosu na strategiju upravljanja rizicima ili alokaciju
ekonomskog kapitala po osnovu izlozenosti FI riziku,

e Podrzava vazne projekte koji unapreduju metodoloske pristupe upravljanja rizicima
(izbor modela kalkulacije kapitalnih troskova, formiranje internih baza podataka,
baze kljucnih indikatora rizika) 1

2 Dimitris, N. C., "Operational Risk Control with Basel Il, Elsevier Butterworth-Heinemann, Linacre House",
Jordan Hill, Oxford, 2009, str.18-20.

3"Basel Committee on Banking Supervision, Risk Management Group, Sound Practices for the Management
and Supervision of Operational Risk, Bank for Internatonal Settlements”, Basel, February 2003,
http://www.bis.org
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e Koordinira rad izmedu organizacionih delova, usaglasava izradu analize trendova, a
radi 1 na utvrdivanju nivoa integrisanosti i agregacije rizika na nivou FL.

Glavni menadzer za rizike izveStava glavnog rukovodioca za upravljanje rizicima na
nivou FI.

Odgovornostmenadzera linija rizika je u donoSenju dnevnih odluka koje se odnose na
poslovanje, operativne procese, kao i upravljanjem kadrovimima.

Linijski menadzeri SuU obavezni da prate rast izloZenosti rizicima i da daju preporuke. U
tom smislu, oni su i koordinatori izmedu linija poslovanja a ujedno su odgovorni i za nadzor,
kao §to su poslovne jedinice za kontrolu rizika (risk controlling).

Znacaj linijskog aspekta rukovodenja je u neposrednom pracenju i kontroli sveukupnih
rizika po uzrocima, izvorima, ucestolosti i veli¢ini gubitaka u svakodnevnim aktivnostima.
Korporativna funkcija u okviru svoje delatnosti ima standarde i aktivnosti koje prevazilize
nivo linija poslovanja. Ona moze da omogu¢i donosenje odluka koje imaju uporiSte u analizi
rizika 1 trendova, koji uz koriS¢enje podataka iz eksterenih baza, omogucuju razmenu iskustva
i najbolje prakse, odredivanje repernih (grani¢nih) veli¢ina, a predstavljaju osnovu za
kalkulaciju kapitalnih troSkova i1 konsolidovano izvestavanje starijeg menadzmenta. Ovim se
postize celishodnost u primeni strategije upravljanja rizicima na nivou FI, budu¢i da se
oslanjaju na upravljacku strukturu, a deo su globalnog koncepta strategije upravljanja
ukupnim riziénim profilom banke. Sem toga, model okvira za upravljanje rizicima na nivou
FI omogucava realizaciju funkcionalne povezanosti njegovih faza - vezu izmedu strategije i
procesa, odnosno dnevnog upravljanja rizicima. Dakle, re¢ je o upravljackim tokovima u dva
nivoa:

a) Od navise nanize (top-down), zarad komunikacije koju stariji menadzment
ostvaruje sa izvrSnim, odnosno operativnim strukturama i

b)  Od naniZe navise, u smislu povratnih informacija o rezultatima dnevnih odluka
menadzera linija poslovanja.

"Sprovodenje strategije upravljanja rizicima definiSe se korporativnim politikama. One
predstavljaju set utvrdenih normi/standarda kojima je obuhvacéen pristup svim rizicima na
nivou FI i njenih oraganizacionih delova".”

Globalna strategija korporativnih politika za upravljanje rizicima prevazilazi stati¢ne,
odnosno standardne forme i sadrZaje, tj. uvek se menja i modelira u skladu sa specifiénim
rizicnim profilom FI, strategijom njenog razvoja na planu upravljanja svim rizicima,
veli¢inom 1 organizacionom strukturom. U osnovi, mogu¢i segmenti njene strukture su
sledeci:

e Skup mera, procedura i postupaka za realizaciju definisanih ciljeva u oblasti
upravljanja rizicima (definisanje prioritetnih aktivnosti u oblasti upravljanja
rizicima u FI, ukljucujuéi obim i nacin na koji ¢e se rizici transferisati van Fl, zatim
odredivanje pristupa svake FI procesu identifikacije, samoprocenjivanju,
monitoringu 1 kontroli, odnosno ublaZzavanju izloZenosti ovim rizicima, primena
odgovaraju¢eg modela za kalkulaciju ekonomskog kapitala), kao 1 osvrt na
sveobuhvatnost Okvira za upravljanje rizicima,

e Mere za unapredenje ogranizacione i kadrovske, odnosno upravljacke strukture,
kontrolne funkcije u planu obezbedenja konzistentne primene utvrdenih standarda i
alata na svim nivoima unutar sistema banke i

e Mere na planu unapredenja i1 izgradnje poslovne kulture, odnosno ponasanja
rukovodeceg kadra i upravnog odbora u odnosu na izlozenost rizicima i internu

"http://www.bis.org
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kontrolnu funkciju u banci, kao i mere za unapredenje alata 1 sistema izveStavanja,
uzimajuci u obzir procenu ocekivanih rezultata.

3.2. Strategija finansijskih institucija, poslovnih jedinica i funkcionalna strategija

S obzirom na to da se od strategije finansijskih institucija ocekuje da obezbede
najpovoljnije uslove za ostvarivanje ciljeva banaka u dinami¢nom okruzenju, protkanom
konfliktima, sasvim je logi¢no da ona ukljucuje veliki broj procedura, metoda i instrumenta
koji ¢e da se koriste zavisno od ciljeva i okolnosti (finansijski derivati i intervencije drzave).
Sem toga, strategija je predodredena dostignutim nivom razvoja, stepenom diversfikacije i
decentralizacije upravljanja FI. Ovo je razlog viSe, da imamo 1 razli¢ite vrste strategijskih
solucija, pobuda i izbora, a time i vi$e zasebnih strategija.

Budu¢i da svaka vrsta strategije ima svoje specifi¢nosti i fokus delovanja, bitno je
definisati faktore egzistencije (odrzivosti) i puteve ostvarivanja strategijskih ciljeva u datom
poslovnom okruzenju, §to sa sobom nosi pecat obelezja sposobnosti i poslovne aspiracije top
menadzmenta doticne FI. "Naime, razli¢iti uslovi poslovanja generiSu Sanse, mogucnosti,
pretnje i1 opasnosti, za koje menadzment FI treba da pripremi plan reagovanja i donoSenja
efikasnih odluka. Stoga je dosta teSko definisati kriterijume za kategorizaciju strategija. Ova
obradenastrategijaobuhvata i podrazumeva"":

a) Strategiju na nivou FI (banke ili preduzeca - Corporate - level strategy),
b) Strategiju za poslovne jedinice (linije - Bussines level strategy) i
c) Strategiju za nivo poslovnih funkcija (Functional level).

Navedena podela strategija je predodredena stepenom, odnosno hijearhijskim nivom na
koji se odnosi strategija. Obi¢no se koristi u velikim, slozenim 1 diversifikovanim FI, odnosno
bankama, sa izrazenim stepenom decentralizacije upravljanja i odluc¢ivanja. To namece
potrebu da se definiSu posebne strategije za nivo poslovnih podru¢ja (programa, delatnosti,
linija poslovanja isl., koje se obi¢no organizuju kao strategijske poslovne jedinice).

a) Strategija za nivo Fl podrazumeva donoSenje bazi¢nih odluka iz domena
optimiziranja strukture poslovnog profila Fl, odnosno mix-a poslovnih delatnosti
(programa, delatnosti, diversfikacije), mix-a trzista i IKT, kao i nacina njihovog
usvajanja i primene. Ovom strategijom se opredeljuje stepen diversfikacije,
metode rasta (interni merdzeri, akvizicije, spajanje i konglamerati), kao i
upravljanje u kriznim situacijama, posebno kada su izrazeni neocekivani
ekstremni gubici,

b) Strategija poslovnih jedinica (linija) odnosi se na samostalne biznis celine koje
mogu da obezbede konkurentske pozicije tog dela FI u odnosu uze ili Sire
okruZenje. Obi¢no se pokuSava sa primenom tri genericke strategije koje je uveo
M. Porter: Vodstvo u troSkovima, diferenciranje i trziSno fokusiranje,

¢) Funkcionalna strategija, zasnovana je na poslovnim funkcijama, kao $to su:
marketing finansijskih usluga i proizvoda, menadZment marketinga, istrazivanje i
razvoj, oblici finansiranja, organizaciono - kadrovska struktura, itd.

"Ovim strategijama mogu da se ostvare aktivnosti svake poslovne jedinice u okviru
datog portfolija delatnosti i prihvac¢enog stila upravljanja svim rizicima, da bi se ostvario

> Hempel, G.H., Simonsen, D.G., "Bank Management," John Wiley a Sons, New York, 2006, str.16-20.
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optimalni odnos izmedu prinosa i rizika, odnosno ostvarili strategijski ciljevi - zadovoljavanje
interesa stejkholdera”.”

Izmedu strateske orijentacije FI i njene zelje da identifikuje, kontrolise 1 preuzme rizike
1 njima upravlja, postoji visok stepen meduzavisnosti i povezanosti. U tom smislu, osnovne
komponente upravljanja finansijskim 1 nefinansijskim rizicima, uglavnom su sli¢ne i
meduzavisne. No banke se razlikuju po rizicnom profilu, raspolozivoj infrastrukturi i
profesionalnoj korporativnoj kulturi. Upravo zato svaka FI, odnosno banka definiSe svoju
strategiju upravljanja rizicima, koja bi trebalo da sve zaposlene orijentiSe prema bitnim
ciljevima procesa upravljanja rizicima.

Strategija upravljanja rizicima u FI se prenosi u nadleznost odbora za upravljanje
rizicima, kao 1 na direktora ili menadzera funkcije upravljanja rizicima. U svakom slucaju,
adekvatan i usaglasen okvir za identifikaciju, merenje, monitoring i kontrolu rizika, treba da
bude dokumentovan od strane menadzera strukture za upravljanje rizicima, stvarajuci tako
uslove za doslednu primenu strategije, politika i procedura duz svih poslovnih jedinica (linija)
koji treba da preuzmu rizik FI.

Sa stanovista organizacione strukture, strategija upravljanja rizicima obuhvata tri linije
preuzimanja rizika:

e Poslovne jedinice (linije) koje preuzimaju rizik,
e Funkcija upravljanja rizicima,
e Internarevizija.

Definisanje sklonosti ka prihvatanju odredenih rizika (risk appetite), odredivanje
kapaciteta i profila prihvatljivih rizika, definisanje obima rizika kojima treba upravljati,
procese, procedure koje se pri tome primenjuju, kao i sve ostale poslovne segmente i
pojedince koji ucestvuju u kreiranju strategije, odnosno OKvira za upravljanje rizicima. "Sem
toga, obuhvata sposobnosti, znanja, vestine, alate 1 metodologiju za upravljanje rizicima,
kreiran sistem interne kontrole, savremenu informaticku podrsku, adekvatnost kapitala, kao i
ureden sistem izves§tavanja, $to ilustruje slika".”’U ovako definisanoj strategiji, okvir
upravljanja rizicima treba da bude sveobuhvatan sa stanoviSta organizacione 1 upravljacke
strukture, a posebno da bude fleksibilan da bi u svakoj situaciji mogao da se prilagodi bilo
kojoj promeni poslovnih ciljeva, aktivnosti i planova.

Efeketivne strategije upravljanja rizicima u FI (depozitnim i nedepozitnim)
podrazumeva:

a) Precizno definisane upravljacke politike,

b) Efikasno osmisljenu organizacionu strukturu.Sem toga, FlI bi, osim poslovnih
jedinica (linija) za upravljanje razli¢itim vrstama rizika, trebalo da oforme posebno
telo koje bi nadgledalo sveukupni rizik menadZzmenta unutar FI. Tako formirano
telo moze da bude u formi odvojene funkcije za upravljanje rizicima (Risk
management function). Osim ove funkcije, za upravljanje rizicima obi¢no ima i
odbor za upravljanje rizicima patreba naglasiti da struktura treba da bude tako
postavljena da u svakom trenutku obezbeduje efikasan monitoring i kontrolu nad
rizicima koji su prihvaéeni. Zaposleni, odgovorni za ocenu i analizu rizika (procena
i ocena rizika, interna revizija, uskladenost poslovanja sa regulativom isl.), ili
kontrolu internog rejtinga sistema, treba da budu nezavisni od poslovnih jedinica
(linijja) koje preuzimaju rizik, s tim i da izveStavaju upravni odbor ili viSe
rukovodstvo o svim pojavnim oblicima rizika.

6 Friedberg, L., Webb, A., "Life is Cheap: Using Mortality Bonds to Hedge Aggregate Mortality Risk", Boston
College, 2005 str.20

7 The Financial Services Authority (FSA), DP09/2: "A regulatory response to the global banking crisis",
http://www.fsa.gov.uk/pubs//discussion/dp09_02.pdf
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12. Slika: Analiticki okvir strategije upravljanja finansijskim i nefinansijskim rizicima
u finansijskim institucijama
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Izvor: The Financial Services Authority (FSA), DP09/2:
A regulatory response to the global banking crisis,
http://www.fsa.gov.uk/pubs//discussion/dp09 02.pdf

c) Efikasan upravljacki infomacioni sistem (MIS) treba da obezbedi nesmetani tok
informacija od operativnog nivoa do vrha menadZmenta, kao i sistem koji bi
efikasno delovao u slu¢aju nepredvidenih dogadaja. U takvim slu¢ajevima treba da
postoji posebna procedura primene mera koje bi analizirale ta odstupanja i

d) Efikasan mehanizam koji ¢e da omoguci kontinuiranu ocenu sistema, politika i
procedura za upravljanje rizicima, kao i procedura za prihvatanje promena.

Strategija upravljanja rizicima stvara uslove za efikasno upravljanje svim rizicima.
"Ovo tim pre, Sto samo jedna finansijska transakcija moze da prouzrokuje vise vrsta rizika,
odnosno jedna vrsta rizika moZe da inicira druge rizike. S obzirom na to da inerakcija
razli¢itih rizika moze prouzrokovati smanjenje ili povecanje rizika, strategija upravljanja
rizicima obi¢no prepoznaje 1 na odredeni nacin izrazava interakciju svih poslovnih
aktivnosti".”® Dakle, pri upravljanju i analizi rizika, primenjena strategija pruza menadzmentu
jasan stav prema rizicima kojima je FI izloZena. Da bismo uspeSno sprovodili strategiju
upravljanja rizicima Fl mora da raspolaze sa odgovoraju¢om organizacionom strukturom koja
omogucava efektivno pracenje meduzavisnosti rizika na svim nivoima FI. Drugim re€ima, sve
poslovne linije (jedinice) su podjednako odgovorne za rizike koje preuzimaju.

"8 Frederic S.Mishkin, Stanley G.Eakins, "Finansijska trzista i institucija", Zgreb, 2005, str.89.
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Ako se ne primenjuje adekvatna strategija upravljanja rizicima, onda oni ne¢e moci da
budu analizirani, procenjeni i izmereni, a time nece biti ni kontrolisani, $to je ozbiljan
problem za svaku banku. Samo adekvatna strategija daje taCnu procenu rizika menadzmenta,
gde se banka nalazi, i u tom smislu pomaze da se definiSu buduée aktivnosti i planovi sa
stanovista izlozenosti 1 prihvatljivosti rizika. Za utvrdivanje celovite izlozenosti FI rizicima,
potrebno je izvrsiti merenje razlicitih vrsta rizika i prema linijama proizvoda i usluga, i to tako
da se obuhvate njihovi kratkoro¢ni, srednjoro¢ni i dugoroc¢ni ciljevi i uticaji na poslovanje FI.

Sem toga, FI, odnosno banke treba da ustanove modele koji ¢e da kvantifikuju profil
riziCnosti, mada je to ponekad teSko uraditi, kao kod nefinansijskih rizika. Ako nema
mogucénosti za kvantifikaciju rizika, onda treba da se primene kvalitativne mere kojima ¢e se
pokriti ti rizici.

3.3. Strategija kao alternativna metoda upravljanja rizicima

Upravljanje rizicima predstavlja proces za implementaciju strategije FI buduéi da se
time postize optimizacija trade-off-a na relaciji prinos - rizik, odnosno buduce planiranje
bilansnih pozicija FI radi §to uspesnijeg poslovanja.

"U finansijskom sistemu, visok rizik nelikvidnosti je ugraden u strukturu bilansne sume
banke, $to ¢ini ovu delatnost visoko osetljivom na promene u konjukturnim ciklusima,
institucionalnom okruZzenju i promeni trzi$ne kamatne stope".”® Stoga je verovatnoéa da se u
uslovima finansijske krize dogodi masovno bankrotstvo banaka znatno vece, nego kod
tipicnog industrijskog ili trgovackog preduzeca. Jos je kriti¢nije stanje bankarskog sistema u
zemljama u tranziciji, ispod minimalnih standarda sigurnosti i efikasnosti. Prelaz iz reZima
nemoneterizovanog u stanje moneterizovanog privredivanja i razvoja komercijalnog
bankarstva, otezano je i nedostatkom modernih sistema regulacije, veoma brzim uveéanjem
stvarnih, potencijalnih i neo¢ekivanih gubitaka, uslovljavaju¢i otvorenu bankarsku krizu. Sem
toga, ALM podrazumeva sve procese menadzmenta u dizajniranju organizacije Fl, ali i
ukljucivanje Citavog skupa efikasnih tehnika i modela koji se koriste za merenje 1 kontrolu
rizika.

Osnovni cilj strategije kao komponente upravljanja rizicima je u stvari identifikacija i
merenje rizika, s osnovnom intencijom da se izvr$i monitornig i kontrola nad rizikom. Ako
nema strategije upravljanja rizicima, dolazi do poremecaja u poslovanju banke. Budu¢i da su
banke sklone da uvefavaju nenaplative plasmane u odnosu na rast ukupne aktive
(karakteristi¢no za Srbiju, neke zemlje u tranziciji, ali i neke razvijene ekonomije). Dakle,
implementacija strategije ukljucuje nekoliko vaznih determinanti, kao $to su:

e Logicni redosled poslovnih aktivnosti i faza,
e Potreban istrazivacko-kreativan napor i
e Organizaciono-proceduralna dimenzija.

U svakom slucaju, strategiju treba razumeti kao proces koji treba zavrsiti sa izborom
najbolje alternative, te ga je najbolje voditi tako da omoguci:

Pravilno definisanje rizika,

Dimenzioniranje njegovog znacaja,

Identifikovanje alternativnih resenja rizika,

Ocenu alternative i

Izbor, odnosno donosenje odluke o strategijskoj opciji upravljanja.

™ Avdalovié, V.: "Osiguranje”, Beogradska bankarska akademija, 2007, str.48.
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Strategija kao alteranativna metoda upravljanja rizicima znaCi da se strategijske
alternative moraju da se prilagode poslovnom okruzenju, raspolozivim resursima
(finansijskim 1 kadrovskim) i drugim moguénostima FI, misiji i ciljevima, te je nuzan
istrazivacko-kreativan napor sa stanoviSta usaglaSavanja po organizacionim jedinicima
(linijama) i poslovnim funkcijama. U tom smislu, strategija kao alternativha metoda
upravljanja rizicima objedinjuje:

e Analizu starategije okruzenja i mogucnosti banke, na osnovu Kkoje treba da
proistekne identifikovanje, merenje i kontrola rizika, ali sa stanovista kvalifikovane
strategijske situacije i

e Istrazivacko-kreativnu fazu sa stanoviSta opcija upravljanja rizicima i
implikacijama njihovog prihvatanja.

Implementacija strategije upravljanja rizicima obuhvata i organizaciono-proceduralnu
dimenziju, i to:

a) Formulisanje strategije za upravljanje rizicima od strane starijeg menadzmenta kao
najodgovornije strukture u oblikovanju strategije. Ovo ne zna¢i da oni sami
obavljaju posao, ve¢ figuriraju kao glavni arhitekti strategije i imaju odlucujucu
ulogu u odredivanju vaznih komponenti strategije,

b) Proces deligiranja strategije upravljanja rizicima drugim, zasniva se na prenosenju
poslova formulisanja strategije na relevantne grupe, dok se uloga menadzera rizika
svodi na kreiranje sugestija za eventualne promene u upravljanju rizicima,

c) Pristup formulisanja strategije kroz saradnju, podrazumeva da se menadzer rizika
oslanja na aktivhu pomo¢ pot¢injenih, da bi involviranjem klju¢nih kadrova u
proces oblikovanja i donoSenju strategije osigurao kvalitativno donoSenje i
implementaciju strategije upravljanja rizicima. Upravo to je i najveca prednost
ovog pristupa, jer time Sto su akteri uklju¢eni u kreiranje 1 usvajanje, veca je
garancija da ¢e biti angaZovaniji 1 odgovorniji u sprovodenju strategije upravljanja
rizicima.

"Dakle, predlog modela strategije kao alternativne metode upravljanja rizicima
ukljucuje"®°:

Implementaciju strategije,

Razvoj konkurentnih prednosti,

Pomo¢ u donosenju odluka,

Pomo¢ pri donoSenju odluka koje se odnose na cene finansijskih proizvoda i
usluga;

IzvesStavanje i kontrola rizika i

e Upravljanje finansijskim transakcijama i portfoliom.

Implementacija strategije obezebeduje FI pravovremeni pregled desavanja u buducnosti
I sposobnost definisanja poslovne politike, s obzirom na to da se rizici mogu pojaviti iznenada
u poredenju na realnim kretanjima, kao §to su obim poslovanja , marze i nadoknade. Kako se
rizici mogu pojaviti u svakom trenutku, FI je u iskuSenju u pogledu isticinja trenutnih ciljeva i
akcija na teret buducih potencijalnih troSkava i rezultata poslovanja. Naime, danasnji rizici su
nasa realnost, te bi svako ignorisanje rizika uslovilo buduce gubitke. Sem toga, kod banaka je
neizvesnost prevelika da bi mogla biti zamenjena nekim skupom pretpostavki. Ovo tim pre
Sto su prihodi banke posledica stalnog pomeranja kamatnih stopa i drugih trziSnih parametara.

8 Bessis, J., "Risk Management in Banking", A John Wiley o Sons, Ltd, Publication, 2011, str.439-443,
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Volatilnost prihoda je velika, tako da postoji potreba da se skrene sa isticanja jedne prosecne
projekcije ka obuhvatanju skupa moguc¢ih odstupanja i posledica. U tom smislu, strategije kao
alternativne metode upravljanja rizicima uvek moraju biti odredene i usaglasene, i to:

Izbeci (zaustaviti, resiti se, zabraniti, ciljati, braniti i eliminisati),

Smanjiti (izvrsiti disperziju na druge, kontrolisati i upravljati),

Transferisati (osigurati, reosigurati hedzing, primena sekjuratizacije, outsorsing,
nadoknaditi i sl.),

Zadrzati (prihvatiti, ponovno ceniti, samoosigurati, kompenzovati, planirati),
Iskoristiti (alocirati, diversfikovati, proSiriti, kreirati, redizajnirati, reorganizovati,
ceniti, arbitirati, pregovarati, uticati).

Bez strategija upravljanja rizicima ne bi bilo moguée pravovremeno videnje moguéih
posledica, niti bilo kojeg nacina kontrole neizvesnosti u pogledu ocekivanih prihoda. Bez
upravljanja rizicima, strategija bi se ogranicila na prostu komercijalnu upotrebu.

Kreiranje konkurentskih prednosti je povezano sa strategijom upravljanja rizicima i
troSkovima, te bi oni trebalo da budu zaracunati kad god to konkurencija
dozvoljava. Ovo istovremeno znaCi da je strategija upravljanja rizicima blisko
povezana sa donoSenjem odluka o nacinu formiranja cena finansijskih usluga i
proizvoda FI. S druge strane, rizici generisu buduce troskove i treba ih uzeti u obzir
I vrednovati.

U tom smislu, strategija upravljanja rizicima pruza osnovu za iznalazenje odgovaraju¢ih
cena koje treba zaracunati klijentima, kao i cenovnu diferncijaciju prema klijentima razli¢itog

rejtinga.

"Ako ne bi bilo diferencijacije cena zasnovane na riziku, doSlo bi do negativnih
tendencija, te bi klijjentima sa niZim rizikom banka zaracunavala viSe cene, a klijjentima sa
vi$im rizikom-nize. Na ovaj na¢in bi se obeshrabri li klijenti sa nizim, a ohrabrili oni sa vi§im
rizikom".8! Dakle, odredivanje cena bez implementacije strategije upravljanja rizicima,
znacilo bi da banka indirektno obeshrabruje klijente sa niskim rizikom i automatski privlaci
klijente sa izrazeno visokim rizikom.

Adekvatnost kapitala i solventnost podrazumeva strategiju definisanja i upravljanja
budu¢im, prosecnim 1 neoCekivanim gubicima. ProseCan gubitak predstavlja
statistiCku sredinu zarada (korisnosti) 1 gubitaka koji su neizvesni sa danasnje tacke
gledista, dok su neocekivani gubici nepozeljna odstupanja od sredine. Buduc¢i da ¢e
se odstupanja neizbezno desiti sa odredenom ucestaloscu,

Tradicionalna strategija upravljanja rizicima se u osnovi zasniva na konceptu
prosecnog rizika. Naime, nastoji se da se koristi 1 gubici kompenziraju unutar
portfolija transakcija tokom vremena, pa otuda i1 konstatacija da je troSak rizika u
stvari prosecni gubitak. Ako se analiziraju kreditne linije, mozemo da primetimo da
kod nekih transakcija uocavamo visoke gubitke, a kod drugih nailazimo na visoke
prihode (prinose). Ovo znaci da ¢e se u pojedinim periodima ostvariti visoki
poslovni rezultati (obrt i prihodi), a u odredenim periodima ¢e se poslovne Sanse i
bankrostvo povecati zbog pogorSanja ekonomskih uslova. IzraCunavanjem
prosecnih vrednosti tokom vremena kroz portfolije iznalazimo prosecan gubitak i
troSak rizika. No postavlja se pitanje Sta je sa neoCekivanim 1 eksternim gubicima i
kako se zaStiti od njih. S obzirom na to da prosecan gubitak predstavlja rezultat
kompenzacije povoljnih 1 nepovoljnih rezultata, vazno je imati u vidu da stvarni

81 |sto, str.389-404
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gubici odstupaju od proseka, te u tom smislu kreirati model upravljanja rizicima u
FI, odnosno bankama.

Sveobuhvatnost ponajvise zavisi od negativnih rezultata ili tzv. rizika zastite (downside
risk), a to zna¢i da uvek postoje gubici iznad proseka, koji na neki naéin treba da se apsorbuju
kroz kapital FI da bi izbeglo bankrotstvo.

"Zasigurno da se svi gubici ne mogu pokriti kapitalom, ali zastitu od rizika (hedzing) bi
trebalo da zastiti FI od velikih i neocekivanih (katastrofalnih) gubitaka. Stoga je zadatak
strategije upravljanja rizicima da obezbedi zastitu od svih gubitaka"®?.

13. Slika:Procesa upravljanja finansijskim i nefinansijskim rizicima

v ) P =
o PronalaZenje instrumenata
Merenje i procena i moguénost da se pomere
Rizik izloZzenosti ili trguje rizicima
Procena efekata Procena troSkova
izlozenosti i koristi instrumenata

Forma smanjenja rizika
Strategija:
e « |zbegavanje
 Transfer
* Smanjivanje
e Zadrzavanje

l

Procena performansi
(evaulacija)

Izvor: Willy Chichester, Risk Management in Banking, England 2001, str.202

e Strategija upravljanja rizikom i donoSenje odluka je posebno bitno kod formiranja
cena finansijskih proizvoda i usluga. Medutim, strategija upravljanja rizicima sa
stanovista izveStavanja 1 hedZinga rizika treba da bude mnogo viSe od toga, tj. da ne
utice samo exante na proces donosenja odluka, ve¢ da se obuhvate svi rizici i da su
ukljuceni u poslovanje, odnosno u proces donoSenja odluka. Time se izbegava
situacija u kojoj se bavimo rizicima kada su odluke ve¢ donete i kada rizici veé¢
postoje. Zato je poznavanje rizika osnovni faktor u procesu donosenja odluka, ali i
olakSanje za donoSenje odluka, jer ukazuje na mogucénost postojanja rizika i
njegovog preuzimanja od strane banke.

8 Crouhy, M., Galai, D., Mark, R., "The Essentials of Risk Management”, McGrowHill, 2009, str.32-35.
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Poznavanje strategije upravljanja rizikom olakSava FI da svojim proizvodima i
finansijskim uslugama odredi adekvatne cene.Ako rizici nemaju svoju cenu, ne mogu ni biti
sastavni deo buduceg troSka koji ulazi u cenu proizvoda ili usluge za klijente.

Implementacija strategije, izveStavanje i kontrola rizika ostvaruje se na razli¢itim
nivoima upravljanja rizikom. Na prvi pogled izgleda da je lako povecati tekuce
marze na racun preuzimanja veceg rizika, jer banka moze uvek da pozajmi sredstva
visoko-rizicnom klijentu, ¢ija je stopa bankrotstva iznad prosecne, ali to ve¢ u
buduc¢em periodu moze da uslovi banrkrotstvo klijenta i nemogucnost otplate
kredita. Stoga je potrebno mnogo opreznije definisati i ocuvati prihvatljive marze
za oObe strane u ugovoru. Ovo podrazumeva integrisano izveStavanje sa
tradicionalnim izveStavanjem o prihodima. Svakako da je bitno preuzimanje rizika
od strane FI, ali i obezbedivanje eksplicitnih informacija o koli¢ini i1 kvalitetu rizika
sa kojima se FI susrecu, posebno sa stanovista moguénosti drzanja rizika pod
kontrolom.

3.4. Strategija pomaze pri donosenju poslovnih odluka

Strategija kao pomo¢ pri donoSenju poslovnih odluka incirana je pojavom raznih
teorijskih i prakti¢nih koncepata i pravila ponasanja svih uéesnika u konfliktnim situacijama,
da bi se poboljsala verovatnoc¢a dobitka, odnosno profita, i ostvarili interesi stejkholdera. Re¢
je o ponaSanju banaka u odnosu na konkurenciju i druge ¢inioce, u smislu da one kombinuju
svoje strateske inpute, odnosno da Sto vise dodu do izrazaja frekventne tacke konkuretnosti
FI, izbegnu sopstvene slabosti 1 mnimiziraju jaka strateSka podrucja konkurenata.

Zasto je potrebno kreirati dva organizaciona instrumentarijuma:

a)

b)

Sistem transfernih cena (STC) izmedu poslovnih jedinica i centralnih funkcija
(ALM Central ili Treasury funkcije). Sistem transfernih cena sluzi da se izracuna
ekonomska ili komercijalna marZa 1 da se donesu strateSke poslovne odluke u
poslovanju sa klijentima, i

Sistem alokacije kapitala, sluzi da se alocira globalni rizik, na nivou FI i raspolozivi
kapital kroz poslovne linije i/ili transakcije. Bez ovako definisane alokacije rizika
nije moguce izvrSiti uporedivanje sa konkurencijom, niti utvrditi profitabilnost
poslovanja, niti upravljati rizikom kroz poslovne jedinice u FI.

"Transferne cene sluze kao referetnte veliine za utvrdivanje kamatne stope prema
klijentima, ali 1 za izraCunavanje marze. Sem toga, one interno vrednuju troskove po kojima

banke obezbeduju sredstva (depozite, kredite, vrse emitovanje HoV)".

n 83

14. Slika: Kreiranje transfernih cena u finansijskim institucijama

8 |vanovi¢, P., "Upravljanje rizicima u bankama", Beograd, Cigoja §tampa, 2009, str.61-64.
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Izvor: Willy Chichester, Risk Management in Banking, England 2001, str.231

Strategija pri donoSenju poslovnih odluka inicira reSenje u vezi sa transfernim cenama,
buduc¢i da one nisu konzistentne sa finansijskom politikom banke, odnosno ne predstavljaju
pravu sliku finansijskih troskova resursa. Naime, kada se transferne cene koriste kao
komercijalno orude, one se razlikuju po proizvodnim linijama, s obzirom na to da su neke
promovisane sa bonusom a druge ne, pa deluju obeshrabrujuce.

Sistem alokacije kapitala 1 rizici predstavljaju novija reSenja u bankama Sirom sveta.
Strategija kao pomo¢ pri donoSenju poslovnih odluka sluzi za alokaciju rizika prema
transakcijama ili portfolijima transakcija, na raznim nivoima agregacije, kao $to su poslovne
jedinice, proizvodne linije ili strane u ugovoru. "Ovo tim pre, §to je alociranje rizika dosta
sloZzen posao, jer se rizik artimeti¢ki ne sabira 1 alocira. Kroz diversfikaciju se dolazi do
konsolidovanja rizika ili podele rizika na vise grupa i podgrupa”.8*

Strategija pri odnosenju poslovnih odluka pomaze u alokaciji rizika, jer je dizajniran
tako da se pokrije sve relevantne kategorije na vrlo jednostavan nacin, pa rizik mogu svi lako
razumeti i implementirati.

3.5. Srategija upravljanja finansijskim rizicima vanbilansnim finansijskim
instrumentima

Strategije za upravljanje i transfer finansijskih rizika predstavljaju zasebnu oblast
bankarskog poslovanja koje uklju¢uje sve vanbilansne transakcije banke sa klijentima.
Promene u nacinu i pristupu strategija koje se danas primenjuju za upravljanje rizicima
rezultat je brojnih faktora.Zahtevi (rezervacije) za adekvatnim kapitalom i stalno nastojanje
finansijskih institucija da kredite ne drze u svojim bilansima, odnosno da se zaStite od
promena kamatnih stopa, a da pri tome zadrze visok nivo likvidnosti. "Strategije za
upravljanje finansijskim rizicima koriste sledeée vanbilansne finansijske instrumente"®:

8 Campbell, Tim and William Kracaw, "Financial Risk Management: Fixed Income and Foreign Exchange",
Harper Collins College Publishers, 1993, str.58.
8 The J.P. Morgan Guide to "Credit Derivatives, Published by Risk, With Contibutions from RiskMetrices
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garancije (guaranteas), kamatne i valutne svopove (interest rate swaps, currency swaps),
kreditne svopove (loan cammitments), bankarske akcepte (bankers acceptances), opcije
(options), fjucerse (futures), forvardi forwards), kreditni derivati (credit derivatives), itd.

Primena strategija koje koriste finansijske derivate zasnovane su isklju¢ivo na transferu
rizika, budu¢i da je u pitanju stalna promena vrednosti imovine, te banke traze reSenja kako
da isporuce insturmente svojim klijentima, koji ¢e da ih zastite od rizika. Obim vanbilansnih
aktivnosti sa finansijskim instrumentima je impresivan i svakim danom se povec¢ava u odnosu
na druge instrumente. Ako se ima u vidu da je sindikalizacija bankarskih kredita na
primarnom trziStu zapoceta 1970.g., a sekundarna trzi$ta nasla primenu 1980.g., u SAD-a,
onda poizilazi da im je bilo potrebno svega 20-25 g., da u potpunosti ovladaju vanbilansnim
finansijskim instrumentima banaka u globalnom okruzenju. Sem toga, ukupan zbir svih
vanbilansnih finansijskih instrumenata viSestruko je veéi od ukupne imovine u bilansu banke.
Karakteristicno je da banke koriste finansijske derivate i za Spekulacije, mada rizici
inkorporirani u finansijskim derivatima mogu ponekada da uslove bankrotstva velikih i
moc¢nih banaka kao S$to su: propast Baring banke 1995.g., i Liman's broder's 2008.g., itd.
Narocito, posle svetske finansijske krize 2007.g., koja se prelila na Citav svet, strategije za
trasfer rizika, sve viSe i1 viSe se nalaze u fokusu kreditnog rizika i rizika kamatne stope.
Shodno tome, kreditni rizik se posmatra kao i svaka druga roba sa kojom se trguje, bilo
pojedinacno ili u paketu, pod patronatom inteziviranog menadzmenta nad kreditnim rizikom i
iznalazenja najpovoljnijeg odnosa prinos/rizik za banku. Dodatno, strategije za transfer rizika
sve viSe se usmeravaju sa upravljanja pojedina¢nim izloZenostima na sloZeniji oblik rizika
sadrzan u bankaskim portfolijima. U pocetnom periodu strategije za transfer rizika su
zasnivane na smanjenju koncentracije izlozenosti kod odredenog duznika, ili uzeg ili Sireg
segmentiranog trzista. Na makroplanu, dug period niskih kamatnih stopa inicirao je
finansijske institucije da povecéaju plasmane koji su profitabilniji, ali i mnogo rizicniji, $to je
jedan od osnovnih razloga svetske finansijske krize. U primeni strategija za transfer rizika
dolazi do odvajanja kreditnog rizika, ili rizika kamatne stope od orginalne transakcije, tako da
se njime moze lako da trguje na finansijskom trzistu, Sto doprinosi promenama u bankarskom
poslovanju. Naime, u svakoj kreditnoj transakciji, poverilac (banka) je izlozen riziku, da
duznik (debitor) mozda nece biti u stanju da u buduc¢em periodu izmiri svoje obaveze-vrati
glavnicu i plati kamatu. Poverilac se zasticuje (hedge) od default rizika, tako §to zakljucuje
ugovor o osiguranju u kome dobija ulogu prosledivaca rizika (shedder). Rizik se odvaja od
orginalne finansijske transakcije i transformiSe se na trecu stranu, odnosno na lice koje
preuzima rizik. Strategije transfera rizika podrazumevaju ne samo izolovanje rizika, vec i
njihovo kombinovanje u obliku korpe striktno ograni¢enog broja pojedina¢nih rizika. Ako
zaCetnik transakcije povlaci jedan broj kreditnih transakcija, kreiraju¢i poseban fond, pre
odvajanja kreditnog rizika i prosleduje ga dalje, tada je re¢ o strukturi sekjuritizacije, odnosno
Kreiranju trzista za sekjuritizovane proizvode.

Kreditni derivati pokrivaju mnoge aspekte kreditnog rizika, kao $to su: default risk
podrazumeva da zajmoprimalac (debitor) nece biti u mogucnosti da izmiri svoju obavezu.
Strategije za transfer rizika koriste instrumente sa specificnim obelezjama, kao $to su: da li se
vrsi transfer kreditnog rizika, povezanog sa jednim duznikom ili viSe duZnika (portfolio), dok
prodaja kredita na sekundarnom trZiStu predstavlja transfer finansijskog rizika. Neki drugi
finansijski instrumenti za transfer rizika (polisa osiguranja), transferisu kreditni rizik, ali ne
obezbeduju finansijska sredstva kada se vrsi transfer rizika. Rizik moze da bude transferisan
direktno sa nosioca rizika na preuzimaca rizika ili preko zasebne institucije za Specijalne
namene ili pravnog lica SPV (specialpurpuse vehicle). Takode je bitno istaci, da je pri primeni
strategija za transfer rizika osigurana relativno povoljna brzina placanja. Naime, za ugovore
kod kojih postoji osiguranje, verifikacija gubitka i provera saglasnosti vrsi se pre svakog
placanja, dok ostala trziSta obi¢no rade po principu "prvo plati, a posle tuzi".

Group", New York, 2005, str.89.
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Skoro sve banke istiCu znacaj i primenu strategija za transfer rizika i usmeravaju svoje
poslovne aktivnosti, $to je iniciralo i nebankarske institucije da se opredele za ove aktivnosti.
Upotrebom finansijskih derivata omogucava se nastavak poslovanja investitora, odnosno
povezanost osnovnog posla i kreditnog rizika, kao i moguénost iznalazenja najpovoljnijeg
balansa izmedu prinosa i rizika, pogotovo za institucije koje imaju nedostatak gotovinskih
sredstava, a imaju visoke troskove finansiranja, te im trgovanje sa CDS omogucava zaradu na
nefinansijskim transakcijama.

Strategije upravljanja rizikom pomocu derivatnih finansijskih instrumenata - forvarda,
fjucersa, opcija 1 svopova pruzaju finansijskim institucijama najpovoljniju alternativu za
upravljanje izlozenosti riziku. Forvardi i fjucersi, iako nisu savrSeni instrumenti zaStite
pruzaju realnu osnovu za anuliranje rizika. S obzirom na to da derivatni finansijski
instrumenti imaju razlicite rokove dospeca, likvidnost, fleksibilnost, svodenje na trziSnu cenu
1 veli¢inu obaveznog kapitala, ¢ine te instrumente specificnim i menadzmentu finansijskih
institucija viSe ili manje privla¢nim. "Kod strategije upravljanja rizikom kamatne stope na
opcije, pokazalo se da su mnogo privlacnije od forvard i fjuCers ugovora zbog svoje
jedinstvene prirode asimetri¢ne isplate”.8® Svop kamatnih stopa, valutni svop i kreditni
svopovi omogucavaju sprovodenje strategija upravljanja rizicima na jedan poseban nacin, jer
imaju obelezje dugoro¢nog dospeca, fleksibilnosti, a uz to obezbedujuéi najvisi stepen
likvidnosti, $to ih ¢ini viSe privla¢nim u odnosu na kratkoroc¢ne finansijske derivate zastite od
rizika, kao Sto su forvardi, fjucersi i opcije. Strategije upravljanja rizicima u finansijskim
institucijama pomocu vanbilansnih derivatnih finansijskih instrumenata.

4. Rizik prinosa

Meduzavisnost ocekivane stope prinosa na ulaganje i rizika, da se taj prinos ostvari,
moZemo razmatrati koriS¢enjem velikog broja modela, koji se klasifikuju primenom razli¢itih
Kriterijuma.

Jedna od klasifikacija je na jednofaktorske i viSefaktorske modele.

Razmatra¢emo dva modela:

1. Model procenjivanja kapitalnih ulaganja (CAPM),
2. Arbitrazni model procenjivamja (APM).

Rizik, kao pojam, se moZe definisati kao verovatno¢a deSavanja nepozeljnog dogadaja,
ili kao varijabilnost ishoda neizvesnog dogadaja.Dve osnovne komponente ukupnog rizika
(koji se meri standardnom devijacijom) su sistematski i nesistematski rizik. Sistematski
(trzi$ni) rizik je rizik koji deluje na sve vrste aktive. To je rizik povezan sa opStim
ekonomskim uslovima, kao §to su poslovni ciklus, stopa inflacije, kamatne stope, poreske
stope, devizni kursevi, kupovna mo¢, politicka nestabilnost, ratovi, prirodne katastrofe, rizik
konvertibilnosti, itd. Nijedan od ovih makroekonomskih faktora ne moZze se sa izvesnoS¢u
predvideti, a svi utiu na stopu prinosa konkretne hartije od vrednosti. Ova komponenta
ukupnog rizika se ne moze smanjiti diversifikacijom plasmana, a njena najpoznatija mera je
beta koeficijent.Sistematski rizik je vazno izmeriti, jer ¢e na osnovu njega ¢e racionalni
investitori odrediti granicu prinosa, koju su spremni da prihvate.

Nesistematski (specifi¢ni) rizik je deo ukupnog rizika koji je u vezi sa konkretnim
preduzecem, tj. svakim pojedinacnim emitentom hartija od vrednosti, 1 ne uti¢e na druge
kompanije, odnosno re¢ je o uticajima mikroekonomskog karaktera, ili, slucajnim
okolnostima. "Primeri nesistematskog rizika su Strajk radnika, neuspeh kompanije u

8 Avdalovi¢, V., Cosi¢ D., Avdalovié, S.: "Upravljanje rizikom u osiguranju”, Fakultet tehni¢kih nauka Novi
Sad, 2008, str.117.
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istrazivanju 1 razvoju, neuspeh marketinSkog programa, neuspeh u realizaciji vaznih
investicionih projekata, sudske parnice, isl".” MoZe da se minimizira, ¢ak i svede na nulti
nivo, kori$¢enjem strategije diversifikacije portfolia, pa se naziva i diversifikabilan rizik.

Najpoznatiji jednofaktorski (jednoindeksni) model je Capital Asset Pricing Model, koji
pokusSava da ustanovi zavisnost izmedu prinosa 1 sistematskog rizika na trzistu kapitala. Jedan
jedini faktor u ovom modelu je trzi$ni portfolio (market portfolio).

Beta koeficijent (B) koeficijent je najceS¢e koris¢ena mera sistematske komponente
ukupnog rizika. Beta koeficijent meri relativnu osetljivost prinosa konkretnog instrumenta (ili
portfolia) na promene prinosa trziSnog portfolia, tj. meri relativno odstupanje cena hartija od
vrednosti u odnosu na neki trziSni prosek. Reprezentuje odnos promene dodatnog prinosa na
akciju i promene dodatnog prinosa trzista.

Trzis$ni portfolio predstavlja skup svih rizi¢nih aktiva dostupnih na trzistu. Medutim, iz
prakti¢nih razloga, aproksimira se trziSnim indeksom velike obuhvatnosti. Naj¢esce se koristi
berzanski indeks S&P500 (Standard&Poor’s 500 Stock Index) i DJIA (Dow Jones Industrial
Average).

Beta koeficijent mozemo izrac¢unati primenom sledece formule: B = 6j * rjm / om , gde
Su:

% oj = standardna devijacija stope prinosa hartije od vrednosti j (ili preduzeca j),

¢ rim = koeficijent proste linearne korelacije izmedu stope prinosa hartije od
vrednosti j (ili preduzeca j) i odgovarajuce trziSne stope, odnosno trzisnog indeksa,

¢ om = standardna devijacija trziSnog indeksa.

Trzisni portfolio ima B jednaku 1. Ulaganja bez rizika imaju B jednaku 0. Hartije od
vrednosti koje imaju B koeficijent veci od 1, se nazivaju ofanzivne hartije od vrednosti. Ako
se stopa prinosa trziSnog portfolia (odnosno trzisnog indeksa) povecéa za jedan procentni poen,
stopa prinosa ofanzivne hartije od vrednosti ¢e se povecati za viSe od jedan procentni poen.
Medutim, ako dode do snizenja stope prinosa trziSnog portfolia za jedan procentni poen, stopa
prinosa ovih hartija od vrednosti ¢e se sniziti za viSe od jedan procentni poen. Zbog toga se
ove hartije od vrednosti smatraju rizi¢nijim od prosecne hartije.

Kod hartija, ¢ija je > 1, stopa prinosa ¢e biti veca od stope prinosa trziSta. Hartije od
vrednosti koje imaju B koeficijent manji od 1, se nazivaju defanzivne hartije od vrednosti.
One se smatraju manje rizi¢nim od prose¢ne hartije.

Numericka ilustracija:

Tabela 11: Stope prinosa preduzeca, trzisne stope prinosa i verovatnocéa

Verovatnoce TrziSne stope prinosa (m) Stope prinosa preduzeca (j)
0.25 10 18
0.25 -9 -12
0.25 4 10
0.25 16 10

Tabela 12: Utvrdivanje koeficijenta proste linearne korelacije

8Figar N., "Upravljanje menadZerima", Prosveta Ni§, 1995, str.76.
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Trzi$na stopa Stopa prinosa X 5 ¥
prinosa (x) preduzeéa (y) y X
10 18 180 100 324
-9 -9 81 81 81
4 10 40 16 100
16 10 160 256 100
21 29 461 453 605
Zahtevi:
1. IzraCunati koeficijent proste linearne korelacije.

2.

IzraCunati beta koeficijent.

Koeficijent korelacije r = 0,8394.

Tabela 13:Utvrdivanje aritmetic¢ke sredine

Za trziSnu stopu prinosa Z.a stopu prinosa preduzeca
Ei Pi Ei*Pi Ei Pi Ei*Pi
10 0.25 2.5 18 0.25 4.5
-9 0.25 -2.25 -12 0.25 -3
4 0.25 1 10 0.25 2.5
16 0.25 4 10 0.25 2.5
Ponderisani prosek 5.25  Ponderisani prosek 6.5

Tabela 14:1zra¢unavanje standardne devijacije trziSne stope prinosa

i E, Ebar |E;-Ebar |(E;-Ebar) ’ P, |(E;,—Ebar) > *P,
1 10 5.25 4.75 22.5625 0.25 5.640625
2 -9 5.25 -14.25 | 203.0625 0.25 50.765625
3 4 5.25 -1.25 1.5625 0.25 0.390625
4 16 5.25 10.75 115.5625 0.25 28.890625
85.6875
om=9,26

Tabela 15:1zra¢unavanje standardne devijacije stope prinosa preduzeca

i E, Ebar |E;-Ebar |(E;-Ebar) ’ P, |(E;,—Ebar) > *P,

1 18 6.5 115 132.25 0.25 33.0625

2 -12 6.5 -18.5 342.25 0.25 85.5625

3 10 6.5 35 12.25 0.25 3.0625

4 10 6.5 35 12.25 0.25 3.0625
124.75
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0j=11,17
Beta koeficijent:

B=11,17*0,8394 /9,26 = 1,01

Dakle, vrednost beta koeficijenta ovog preduzeca je veoma bliska vrednosti beta
koeficijenta trziSnog indeksa, Sto znaci da se stope prinosa ove hartije od vrednosti krecu

priblizno kretanju berzanskog indeksa Siroke obuhvatnosti.

S obzirom da je B > 1, re€ je o agresivnoj, tj., ofanzivnoj hartiji od vrednosti.
Ako se trzi$ni indeks poveéa za 1%, stopa prinosa ovog preduzeéa ¢e se povecati za

1,01%, i obrnuto, kada je u pitanju snizenje.

Ocekivani prinos finansijskog instrumenta zavisi od B koeficijenta linearno i pozitivno.
Sto je veci B koeficijent, ocekivana stopa prinosa bi¢e visa, jer se radi o veéem stepenu
sistematskog rizika, $to se moze videti iz naredne relacije: E(r;) = r¢+ Bj * [E(rm) - r£], gde su:

E(rj) = o¢ekivana stopa prinosa hartije od vrednosti ili preduzeca j,

I't= nerizicna stopa prinosa (najcesce stopa prinosa na kratkoro¢ne drzavne obveznice),
Bj = beta koeficijent hartije od vrednosti ili preduzeca j, kao mera sistematskog rizika,

E(rm) = o¢ekivana stopa prinosa trzista,
Bj* [E(rm) - rf] = premija za rizik konkretnog ulaganja,
[E(rm) - rf] = premija za rizik trzista.

Nastavak numeric¢ke ilustracije:

Zahtev 3: Izracunati ocekivanu stopu prinosa za akcije ovog preduzeca, ako je nerizi¢na

kamatna stopa 8%, a oc¢ekivani trzi$ni prinos 18%.

Resenje: E(rj) = re+ Bj* [E(rm) - rf]
E(rj) = 8% + 1,01* [18% - 8%] = 18,1%

Grafikon 2: Prikaz CAPM modela
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Investitori na trziStu kapitala donose odluke na osnovu procene rizika i1 prinosa.
Investitori treba da poseduju odbojnost prema riziku i da isti mere standardnom devijacijom
(ili varijansom) stopa prinosa portfolia, ¢ime se stvaraju uslovi za koris¢enje B koeficijenta,
kao mere sistematskog rizika. Svi investitori su nesituirani u smislu preferencija veci prinos,
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pri ostalim jednakim uslovima. Svi investitori imaju zajednicki investicioni horizont u
donosenju investicionih odluka. "Svi investitori imaju podudarna, tj. homogena, o¢ekivanja o
buduc¢im stopama prinosa, rizicima i korelaciji hartija od vrednosti i portfolia, tj., bilo koje
raspolozive investicione alternative u svetu".®

TrziSta kapitala bi trebalo da su u ravnotezi i da su perfektna i efikasna. (Na njima nema
transakcionih troSkova, nema razlicitih poreskih opterecenja, nema inflacije, ni promena u
kamatnim stopama, sve transaktivne aktive su perfektno deljive, a nerizicne kamatne stope
zaduzivanja i davanja u zajam su iste, koli¢ine zaduzivanja su neograniene za sve
investitore. Svaki investitor poseduje efikasan portfolio, pa je i njihov zbir, trzisni portfolio,
efikasan). Postojanje savrSene konkurencije. Prinosi hartija od vrednosti su normalno
distribuirani. Sva finansijska aktiva je utrziva.

Teoriju arbitraznog vrednovanja (The Arbitrage Theory of Capital Asset Pricing, APT)
je razvio Stephen A. Ross 1976.¢. Rec je o viSefaktorskom modelu. Ova teorija govori da
cene i stope prinosa kapitalne aktive zavise od kretanja vise faktora, ali preovladava
efikasnost arbitraze. Arbitrazni model procenjivanja (The Arbitrage Pricing Model) se zasniva
na ideji da identi¢na sredstva (ili identi¢na portfolia ulaganja) sa istim stepenom izlozenosti
riziku, na razli¢itim trziStima, treba da imaju istu ocekivanu stopu prinosa. Ukoliko to nije
slucaj, tj.ukoliko se pojavi razlika u stopama prinosa na razliitim trziStima, otvori¢e se
manevarski prostor za arbitrazu. Investitori ¢e kupovati aktivu, koja ima viSu stopu prinosa, a
niZzu cenu, a prodavati aktivu sa nizom stopom prinosa i viSom cenom. Proces arbitraze ¢e
trajati sve dok trziSne snage ponude i traZnje ne uspostave stanje ravnoteze, tj., sve dok
moguénost zarade putem arbitraze ne nestane, a to je uglavnom veoma kratak rok.

APM je visefaktorski model, gde se promenljivost stope prinosa kapitalne aktive meri u
odnosu na svaki faktor. U APM-u nazivi faktora nisu eksplicitno navedeni, ali se najéesce
koriste: bruto druStveni proizvod, stopa inflacije, promene u kamatnim stopama, stepen
averzije prema riziku, i sl.

Opsta jednacina APT modela je:

E (1) = re+ Bo*[E (ro)—re)] + B2*[E(r2) - re ]+ ... + Bo*[E(rn) —re].

E (i) je ocekivana stopa prinosa na portfolio za faktor i, za koji je p = 1, a za sve ostale
faktore 3 = 0.

Numericka ilustracija: Pretpostavimo da je stopa prinosa obicne akcije osetljiva na
neocekivane promene stope inflacije, kamatnih stopa na finansijskom trZiStu i na neocekivane
promene bruto drustvenog proizvoda. Osetljivost promene stope prinosa na obi¢nu akciju u
odnosu na neocéekivane promene stope inflacije merimo sa 1 = 0,7, u odnosu na neoéekivane
promene kamatnih stopa sa 2 = 0,8, dok senzitivnost promene stope prinosa na ovu akciju u
odnosu na neocekivane promene bruto drustvenog proizvoda sa B3 = 0,4. Nerizi¢na stopa
prinosa iznosi 6%, ocekivana stopa prinosa za portfolio osetljiv samo na neocekivane
promene stope inflacije iznosi 10%, za portfolio osetljiv samo na neocekivane promene
kamatnih stopa 9%, dok za portfolio osetljiv samo na neocekivane promene bruto drustvenog
proizvoda 12%. Izra¢unajmo ocekivanu stopu prinosa portfolija obi¢nih akcija, i razmotrimo
situacije kada bi se moglo ocekivati da postoji prostor za arbitrazu.

E (rp) = 6% + 0,7*(10% - 6%) + 0,8*(9% - 6%) + 0,4*(12% - 6%)
E (1) = 6% + 2,8% + 2,4% + 2,4%
E (rp) = 13,6%

5. NuZnost upravljanja rizikom

8Gray, E. R. & Smeltzer, L. R., "Management”, Mc Millan, New York, 1989, str.68.
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Upravljanje rizikom moze da doprinese organizacijskim glavnim ciljevima na nekoliko
nacina. Prvi i1 najznaCajniji nain je u garantovanju, onoliko koliko je to moguce, da
organizacija ne bude sprecena U pracenju svojih ciljeva kao rezultat gubitaka vezanih za
proste rizike.

Posto je opstanak preduslov za maksimiziranje vrednosti (i prakticno sve ostalo),
prvenstveni doprinos upravljanju rizikom je uveravanje da organizacija nije spreCena U
pracenju maksimiziranja vrednosti (i drugih ciljeva) zbog gubitaka koji nastaju iz prostih
rizika.

Ako upravljanje rizikom nije dalo nikakvog doprinosa ve¢ samo garantovanje opstanka,
samo se Cini da to opravdava njegovo postojanje. Ali upravljanje rizikom moze da doprinese
korporacijskim i organizacijskim ciljevima na druge na¢ine.®

Upravljanje rizikom moze da doprinese direktno profitu kontrolom troska rizika za
organizaciju; tj., postizanjem cilja ekonomije. Posto profiti zavise od nivoa troskova u odnosu
na prihod i na obim do kog aktivnosti upravljanja rizikom umanjuju troskove, one direktno
povecavaju prihode.

Postoji viSe nacina na koje aktivnosti upravljanja rizikom mogu direktno da uticu na
nivo troska. Jedan, naravno, je u oblasti kupovine osiguranja. Do obima do kog je menadzer
rizika u mogucnosti da postigne ekonomicnost u kupovini osiguranja, umanjeni troSak ¢e
povecati profit.

U izboru izmedu prebacivanja i zadrZzavanja, menadZer rizika ¢e izabrati najefektivniji
trosak, efekat pristupa. Ovo znaci da ¢e troskovi za prebacivanje rizika biti uopste nizi u
organizacijama gde se u izboru izmedu prebacivanja 1 zadrzavanja vodi racuna o relativnom
trosku za svaki pristup.

"Upravljanje rizikom moZe da umanji troSkove kroz mere kontrole rizika. Do obima do
kog su trosak spreavanja gubitka i mere kontrole manje od sume gubitka koji je sprecen,
trosak neosiguranog gubitka je umanjen".%

Dodatno, posto sprecavanje gubitka 1 mere kontrole mogu da umanje troSak osiguranja,
kontrola rizika ima dvojni efekat na troSkove. Mere kontrole rizika umanjuju troSak gubitka
ukljucujuéi one mere koje sprecavaju gubitke od deSavanja.

Kao dodatak umanjenju u troSkovima povezanih sa gubicima, upravljanje rizikom
moze, u nekim sluc¢ajevima, da povecaju prihode. Sposobnost da se nastave operacije ubrzo
posle Stete na sredstvima organizacije, na primer, ¢e minimizirati gubitak prihoda koji bi
drugacije bio pretrpljen od organizacije.

Moze se raspravljati, da kada se prosti rizici sa kojima se suofava organizacija
minimiziraju, preko prikladnih tehnika kontrole i finansiranja, firma ima veéu S§irinu u
Spekulativnim rizicima, i merama koje moze preuzeti.

Iako je korisno razlikovati proste 1 Spekulativne rizike sa osvrtom na nacin na koji su
oni upuceni i odgovornosti za postupanje sa njima, postoje neizbezne razmene izmedu prostih
1 Spekulativnih rizika u sveobuhvatnom riziku organizacije.

Razmatrano je da je totalna suma rizika sa kojim se organizacija suofava vazna, posto
¢e se firme sa viSim totalnim rizikom verovatnije na¢i u finansijskoj nevolji. Kada se
organizacija suocava sa znacajnim prostim rizicima koji ne mogu biti umanjeni ili prebaceni
(ili da prosto nisu umanjeni ili prebaceni), njena sposobnost da snosi Spekulativni rizik je
umanjena. "Upravljanje sumom prostog rizika, upravljanje rizikom povecava sposobnost
firme da se upusti u $pekulativne rizike".%

Upravljanje rizikom moZe da dozvoli organizaciji da se uklju¢i u aktivnosti koje
ukljucuju Spekulativni rizik minimiziranjem prostih rizika povezanih sa takvim opasnostima.

8Howard H., "Lider u svakom od nas - siguran put da otkrijete sebe", PS "Grmec", Privredni pregled, Beograd,
1995, str.373.

% Joji¢ R., "Preduzede - teorija i praksa organizacije i rukovodijenje”, Svjetlost, Sarajevo 1989, str.178.

NJovanovié M., "69 - lekcija 0 menadzmentu", Poslovna §kola "Mwgatrend", Beograd, 1994, str.224.
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Razmotrimo na primer, organizacija planira ulaz na internacionalna trzista. Ova odluka
¢e lizazvati i proste i Spekulativne rizike organizaciji. Ako kombinacijom prostih i
Spekulativnih rizika prevazilazi prag rizika koji je upravljanje spremno da prihvati,
internacionalni poduhvat ¢e biti napusten.

Ako pak sa druge strane, menadZer rizika moze da umanji nivo prostog rizika,
nakupljanje prostih i Spekulativnih rizika moZze biti umanjeno na nivo koji upravljanje smatra
prihvatljivim.

Da bi se ilustrovalo, recimo da vrh upravljatkog tela organizacije razmatra otvaranje
podruznice u politicko problemati¢noj zemlji. Pretnja eksproprijacije moze da se ¢ini kao
velika i moze da izazove upravljanje da odbaci priliku u korist sigurne ali manje profitabilne
alternative.

Medutim, ako menadzer rizika ukaze da je politicko osiguranje rizika dostupno i
razumno procenjeno, upravlja¢ moze da odluci u korist prilike i time generiSe povecanje
prihoda i profita.

MenadZer rizika, koji je teoretski odgovoran za upravljanje svim prostim rizicima moze
da izabere iz mnogih alternativnih metoda postupanja sa rizikom, i u poziciji je da doprinese
znacajno operativnim rezultatima korporacije.

Politika je glavni upravlja¢ za delovanje. Standardni plan organizacije je taj koji
predvodi ciljeve i specifi¢ne direktive. lako politika ne govori osobi §ta taéno da radi, ukazuje
na pravac kojim treba i¢i. Neke od poznatijih politika u poslovanju su “mi prodajemo samo za
gotov novac”, ili “mi se potpomazemo (reklamiramo) iznutra”.%?

U svakom slucaju, neki vazan aspekt problema koji se ponavlja je izdvojen i
ustanovljen je postupak (vodi€) za postupanje sa njim. Kao §to je organizaciji potrebna
formalna politika sa obzirom na njene druge aktivnosti, politika upravljanja rizikom moze da
pomogne u navodenju menadzera rizika i odeljenja za upravljanje rizikom.

U praksi, politike variraju znacajno u preciznosti i u stepenu navodenja. U nekim
slu¢ajevima, oni konstituiSu pazljivo sastavljena pravila koja se prate u svim slu€ajevima, u
drugim slucajevima, oni su opSta uputstva za delovanje koja ostavljaju menadZeru znacajnu
diskreciju. Sli¢no je isa osvrtom na politiku upravljanja rizikom.

Prvi korak u konstruisanju odgovaraju¢eg programa upravljanja rizikom je da
upravljanje formuliSe svoju filozofiju sa osvrtom na ulogu osiguranja u sveobuhvatnom
programu upravljanja rizikom, identifikujuci ciljeve programa.

Jednom kada su ciljevi identifikovani, oni treba da budu operacionalizovani kroz
usvajanje formalne politike upravljanja rizikom. Takva politika treba izmedu ostalog, da ocrta
izloZenosti koje treba osigurati 1 one koje treba zadrZati, tako da ne nastanu opasne rupe u
buducnosti.

Iz o¢iglednih razloga, razvoj politike upravljanja rizikom ne moze da sprovodi neko van
organizacije. Glavne odluke politike vezane za osiguranje treba da budu sacinjene od strane
najviSeg tela za sainjavanje politike u organizaciji, kao §to je upravni odbor, posSto ove
odluke verovatno ukljucuju velika finansijska razmatranja, bilo u smislu premija placenih
kroz dugoro¢ni period.

"Dodatno, upravni odbor i profesionalni menadzeri firmi su ti, koji su odgovorni za
oCuvanje sredstava. Politika upravljanja rizicima prethodno ukazanog tipa je neizmerno
vredna u budu¢im odlukama u osiguranju".%

U odsustvu, neke vrste pouzdanog navodenja, individue kojima je poverena
odgovornost za kupovinu osiguranja i agenti osiguranja koji su u sluzbi savetnika po
pitanjima osiguranja su suoceni sa vise izbora i odluka.

Svaka od tih odluka mora biti pojedina¢no razmotrena 1 uredena i mozda branjena neko
vreme u buducnosti.

2Milisavljevié¢ M. i Todorivié¢ J.: "Strategijsko upravljanje", Ekonomski fakultet Beograd, 1991, str.256.
9Ni¢in N. i Martinovié¢ A., "Menadzment danas", Ulixes, Novi Sad 1995, str.93.
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Posto ni menadzer rizika, niti agenti, ne zele da budu u defanzivnoj poziciji kada se
nepogoda desi, oni nameravaju da se zastite, kao i firmu, preporucuju¢i malo osiguranja, i
¢ekajuci eksplicitna (odredena) uputstva pre preuzimanja bilo kog postupka koji ¢e umanjiti
nivo postojece zastite.

Pruzajuc¢i navodenje za one koji su odgovorni za programiranje i kupovinu osiguranja
firme, formalna politika upravljanja rizicima ¢e pruziti osnovu za postizanje logi¢nog i dobro
izbalansiranog programa.

Utvrdivanje politike upravljanja rizikom za odredenu organizaciju ukljucuje odluke koje
mogu da budu doneSene samo od strane upravljackog dela organizacije. U konstruisanju
politike upravljanja rizikom treba odlucivati oko nekoliko vaznih faktora.

Verovatno se svi slazemo o oshovnoj svrsi upravljanja rizikom i programima
osiguranja. "PredloZeno je da prvi cilj bude oCuvanje operativnih efekata organizacije, da bi
se osiguralo da organizacija nije sprecena od postizanja svojih drugih ciljeva od prostih rizika
sa kojima se suocava, i gubitaka koji nastaju iz tih rizika".%*

SadrZano je u ovom cilju izbegavanje finansijski katastrofalnih gubitaka koji bi smetali
osnovnim funkcijama organizacije. Podjednako vazan cilj je humanitarni cilj, tj., zaStita
zaposlenih u organizaciji od nesre¢a koje mogu da izazovu smrt ili ozbiljne povrede.

Sporedni ciljevi se mogu smatrati troSkovi, za oCuvanje odnosa sa javnoséu, itd. lako su
grubi opsti ciljevi kao $to su ovi, vazni Su kao pocetna tacka, da bi bili stvarno korisni u
politici upravljanja rizikom, moraju buti odredeniji, da odrede limit maksimuma zadrzavanja
po izlozenoj oblasti, kao i da pruze navodenje menadzeru rizika osvrt, koje rizike treba
prebaciti i koje treba zadrzati.

Najvece rupe u vecini programa nastaju iz neuspeha prepoznavanja, da svi rizici mogu
rezultirati izgubljenoj sumi novca podjednako. Ova mana moze biti prevazidena
specifikovanjem maksimalnog limita zadrzavanja rizika.

GLAVA I
Osnovni rizici u savremenom poslovanju

1. Kreditni rizik

Od svih rizika sa kojim se suocavaju banke, kreditni rizik je najvazniji, ako se sva
paznja usmerava na izvore njenih gubitaka. NeizvrSenja obaveze njenih klijenata, kao druge
strane u kreditnom poslu, ima za rezultat gubitak celokupnog potrazivanja, Sto moze izazvati
velike gubitke kod banaka. To je istovremeno i razlog §to je kreditni rizik glavni razlog
insolventnosti banaka. Pri tome, od banke do banke varira udeo pojedinacnih vrsta kreditnog
rizika - rizik fizickog lica (consumer risk), rizik kompanije (company risk) i rizik zemlje
(country risk). Kreditni rizik postoji i kada je smanjena trziSna vrednost aktive banke zbog
smanjenja rejtinga duznika od strane rejting agencije. Meri se troSkovima zamene gotovinskih
tokova u slucaju neispunjenja obaveza. S obzirom na to da je osnov analize ovog dela rada,
upravljanje 1 merenje kreditnog rizika u odnosu na vrste rizika sa kojim se banke suocavaju u
svom poslovanju, neophodno je proSiriti njegovu interpretaciju. To je rizik od potencijalne
promene u kreditnom kvalitetu suprotne strane u kreditnoj transakciji. Sa ove tacke gledista,
kreditni rizik se moZe posmatrati kao propratni oblik trziSnog rizika. Samo povecanje

%4"Priru¢nik za menadZere" - prakti¢ni vodi¢ kroz uspesan menadZment, IQ Medija, Beograd, 1992, str.68.
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kreditnog rizika je prili¢no Siroko, te je potrebno uraditi tipologiju kreditnog rizika, kojih je tri

vrste:
a)
b)
c)

a)

b)

Rizik bankrotstva (default risk),
Rizik smanjenja kreditnog rejitinga (downgrade risk) i
Rizik kreditnog Sirenja(credit spread risk).

Rizik bankrotstva sustinski odgovara konvencionalno definisanom kreditnom
riziku. Ako ga analiziramo sa aspekta finansija, on se definiSe kao mogucnost da
emitent obveznice, ili duznik po osnovu zajma, ne otplate preostali dug u punom
bankrotstvo emitenta HoV. Medutim, bankrotstvo se najceS¢e moze unapred
predvideti, jer mu prethode pogorSanja finansijskih pokazatelja i nemogucnost
izmirenja obaveza - vracanje kredita, odnosno neisplacene obaveze - kamate i
glavnice po emitovanim obveznicama i sl. Lo$ finansijski rezultat emitenta utice
negativno na cenu HoV, tj. opada sa porastom verovatno¢e bankrotstva, Sto
predstavlja mali deo u odnosu na gubitke koji su mu prethodili. Gubitak investitora
pri likvidaciji emitenta nije identiCan, ve¢ zavisi od vrste HoV koju investitor
poseduje,

"Rizik smanjenja kreditnog rejtinga je karakteristican za finansijska trziSta i
instrumente duga koji se kotiraju na njima, prvenstveno obveznice. Rizik smanjenja
kreditnog rejtinga pruza mogucnost rejting agencijama, prvenstveno u SAD, kao
$to su Standard & Poor's, Moody's Investiors Service ili Fitch Ratings,"%da snize
kreditni rejting emitenata na osnovu sopstvene procene da trenutni kes-flou Fl il
kompanije nije dovoljan za servisiranje postojeeg duga. Ovo tim pre $to je
informativna snaga objavljivanja kreditnog rejtinga veoma velika, pogotovo za one
investitore koji nemaju ekspertska znanja o prosudivanju kreditnog kvaliteta
emitenta, tako da odmeravanje promena prate preko povecanja ili smanjenja
kreditnog rejtinga emitenta. Unapredenje kreditnog rejtinga 1 kapaciteta za
servisiranje duga ispoljava se u rastu kreditnog rejtinga (upgrade), a pogorSanju
kreditnog rejtinga emitenta (downgrade). Smanjenje rejtinga uslovljava rast
kreditnog spreda, Sto se negativno odraZava na cenu obveznica emitententa koja
opada, i obrnuto,

Rizik kreditnog spreda podrazumeva uslove u kojima se premija koja se dodaje na
referentnu kamatnu stopu (stopa na neriziéni drzavni dug) za emitovani dug
povecava. Ovaj rizik je usko povezan sa rizikom smanjenja rejtinga. Rizik
kreditnog spreda je veoma vazan, jer zajmoprimac koji ne vrsi urednu otplatu duga
moZe da nametne dugove svom kreditoru. Naime, ako se kreditni kvalitet
pogorsava, kreditni spred se povecava, pa ¢e bududi tok isplata koje generiSe
obveznica biti diskontovan po vecoj diskontnoj stopi, Sto ¢e voditi padu aktuelne
cene obveznice. Vlasnik obveznice ¢e ovim uslovima da belezi kapitalni gubitak,
budu¢i da je cena po kojoj moze prodati obveznicu manja od cene po kojoj je tu
obveznicu platio, odnosno stekao.

U normalnim uslovima, razlika u normalnom spredu izmedu kompanije sa rejtingom
Aaa 1 kompanije sa rejtingom Baa, obi¢no iznosi oko 1 procentni poen (100 bazi¢nih bodova),
a u uslovima recesije, odnosno visoke stope nezaposlenosti 2 procentna poena, a ponekad i 3,
Sto je rezultat delovanja makroekonomskih faktora.

% Americka agencija za kreditni rejting Fitch Ratings, snizila je 27. januara 2012. godine rejting pet zemalja,
prevashodno ¢lanica EU, i to: Belgije, Italije, Kipra, Slovenije i Spanije, za jedan stepen, i iznela negativne
projekcije privrednog rasta za Evropu. Tako je rejting Italije sada A-, Spanije A, dok je rejting Irske BBB +
potvrden, ali sa negativnim projekcijama privrednog razvoja te zemlje.
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Investicije u HoV koje obavljaju banke i njihovi konkurenti, strogo su regulisane
regulativama zbog kreditnog rizika koji povlace mnoge HoV, a posebno one koje su izdale
privatne korporacije, odnosno kompanije i neke lokalne vlade.

"Kreditni rizik podrazumeva da izdavalac HoV ne izvr$i obavezu po osnovu naplate
glavnice ili kamate koju duguje po obveznici ili menici".*® Ovaj rizik je doveo do uvodenja
regulatorne kontrole kojom se zabranjuje sticanje Spekulativnih HoV (kao $to su komercijalni
krediti za nekretnine i junk obveznice), odnosno onih koje se rangiraju od strane Moody'sa
ispod kategorije Baa ili BBB po rangiranju obveznica od strane Standard&Poor'sa.

Prestizne FI u svetu uglavnom imaju dozvolu da kupuju samo investicione hartije od
vrednosti koje se rangiraju bar kao Baa ili BBB, da bi se deponenti zastitili od prekomernog
rizika. Stavise, preko svojih afilijacija za HoV ili formiranjem finansijske holding kompanije,
imaju pravo da garantuju (tj., kupe za ponovnu prodaju) HoV vladine ili privatne emisije
(ukljucuju¢i korporacijske obveznice, menice 1 akcije). Investicione HoV koje prodaju
korporacije i drzavne i lokalne vlade, moraju da se rangiraju, da bi se procenilo moguce
neizvrSenje obaveze pre nego Sto se uspes$no plasiraju na trziSte. Tokom proslog veka dve
najpopularnije privatne kompanije za rejting HoV u SAD bile su Moody's Investor Service i
Standard&Poor’'s Corporation. Njihovi simboli kreditnog rejtinga sluzili su bankarima i
drugim finansijskim institucijama kao opste smernice za procenjivanje kvaliteta investicionih
HoV. Ve¢ina depozitnih institucija je limitirana na investicione HoV, §to znaci da one najpre
moraju da kupe HoV kvaliteta od AAA do BBB (Standard & Poors) ili Aaa do Baa
(Moody's). Takode, mogu da se sticu i HoV bez rejtinga, ali finansijska institucija koja
investira mora da pokaze da su te HoV rangirane kao investicione HoV.

Tabela 16: Rangiranje HoV s obzirom na rizik od neizvrSenja obaveza na finansijskom

trzistu
Kvalitet hartija od vrednosti Simboli rangiranja
Moodv's Standard&Poor's

Kategorija Kategorija rangiranja
rangiranja

Najbolji kvalitet/najmanji investicioni rizik Aaa AAA

Visok stepen ili visok kvalitet Aa AAA

Visi srednji stepen A

Srednji stepen Bbb BBB

Srednji stepen sa nekim Spekulativnim Ba BB

elementima

Nizi srednji stepen B B

Lose finansijsko stanje / moguce neizvr§enje obaveza Caa CCC

Spekulativne i ¢esto sa neizvr§enim obavezama Najnizi Ca CcC

stepen $pekulativnih hartija od vrednosti/losi izgledi C C

% Kealhofer, S., "Quantifying Credit Risk I": Default Prediction, Financial Analysts Journal, 3, 2003, str.642-
648.
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DDD
NeizvrSene obaveze po hartijama od vrednosti i hartije bez rejtinga DD

od vrednosti koje su izdale firme koje su bankrotirale D

Izvor: Staki¢ B., Vasi¢ A. i Markovi¢ D., "Sve o0 stranim ulaganjima",
Poslovni biro, Beograd, 1996, str.44

Poslednje tri decenije, u svetu je zabelezen opSti porast neizvrSenja obaveza po
municipalnim obveznicama (samo u SAD je evidentirano 258 prekr$aja u iznosu od 5,5 mird.
$ u 2009.9.). Uz to mnoge drzavne i lokalne vlade danas su pod velikim stresom zbog
fiskalnog, odnosno budzeckog deficita. DoSlo je do smanjenja priliva drzavnih sredstava koja
su sluzila za pomo¢ bankama, za transfere i izdvajanja sredstava u lokalne socijalne fondove
(zdravstvo). Stalno su inicirani problemi u budzeckom deficitu, odnosno portfoliju FI.
Posebno u poslednjoj dekadi, dugovi i deficit u svetu vrtoglavo su skocili, a investitori su
postali nervozni i zabrinuti. Gotovo sve drzave ulaze u prevelike budZecke deficite i1 sve vise
se zaglibljuju u dugove, te je danas vazno postaviti i uvazavati regulative i pravila koja ¢e
onemoguciti da se ovaj scenario ponovi. "Ovo je dodatni razlog §to su se mnoge regionalne i
lokalne finansijske institucije konstantno suprotstavljale novim porezima i programima
neinvesticione potrosnje”.>’Ovo je razlog vise $to su se mnoge drzave i FI okrenule
obveznicama sa rizi¢nijim prihodom, da bi pokrile budzecke deficite, odnosno dopunile svoje
finansijske portfolio potrebe.

Osnove kreditne analize.

Ako pozajmljivac sredstava ne isplati pozajmljenu glavnicu i ocekivanu kamatu, ukupni
protok gotovine je ugrozen. Mnoga finansijska potrazivanja koja su izdata od strane institucija
ili korporacija, a nalaze se u portfoliju ili ih ¢uva FI, mogu sa velikom verovatno¢om da
ugroze rezultate poslovanja i prouzrokuju silazni rizik (gubitak glavnice kredita i obeéanih
kamata) koji vodi ka bankrotstvu. Takve su obveznice sa fiksnim kuponom koje su izdale
kompanije, ili rizi¢ni krediti banaka. U oba slu¢aja, FI koja zadrzava ta potrazivanja kao
aktivu, zaraduje kupon na obveznicu ili kamatu na kredit, ako pozajmljiva¢ uredno izmiruje
svoje obaveze. No u slucaju neizvrSenja obaveza placanja, FI ne zaraduje nikakvu kamatu na
aktivu, a moze €ak i da izgubi i celu glavnicu ili ve¢i/manji deo, zavisno od raspolaganja
prava na aktivu pozajmljivaca putem stecajnih zakonskih regulativa u slucaju nesolventnosti.
U skladu sa tim, klju¢na uloga FI je analiza kandidata za kreditnu liniju ili analizu izdatih
HoV. U tom smislu, razmotramo FI sa stanovista nenaplac¢enih potrazivanja sa slede¢im
bilansom.

Tabela 17: Posledice kreditnog rizika na vrednost kapitala FI - inicijalna faza

Bilansa stanja FI
Aktiva (mird. din.) Pasiva (mlrd. din.)
Gotovina 400|Depoziti 1.800
Bruto krediti 1.600|Kapital FI (neto vrednost) 200
Ukupno: 2.000 Ukupno: 2.000

Pretpostavimo da menadzeri FI na osnovu raspolozivih informacija zakljuc¢e od 1.600
mlrd. din. kredita, 200 mlrd. dinara gotovo sigurno necée biti vra¢eno (pla¢eno) zbog
poteskoca sa placanjem pozajmljivaca. U ovako nepovoljnim uslovima, menadzeri moraju da
otpiSu vrednost tih kredita u bilansu FI. Drugim re¢ima, vrednost kredita opada sa 1.600 mird.

Staki¢ B., Vasi¢ A. i Markovié D., "Sve o stranim ulaganjima", Poslovni biro, Beograd, 1996, str.71.
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na 1.400 mird. din., a ekonomski gubitak se pokriva akcijskim kapitalom akcionara (neto
vrednost) tako da akcijski kapital opada sa 200 mlrd. din. na nulu, a FI kreira bilans stanja u
kome se obe strane bilansa smanjuju za iznosa gubitka.

Tabela 18: Posledice kreditnog rizika na vrednost kapitala FI - zavrsna faza

Bilansa stanja FI
Aktiva (mird. din.) Pasiva (mlrd. din.)
Gotovina 400 Depoziti 1.800
Bruto krediti 1.800|Kapital FI (neto vrednost) 200
minusa nenaplativi krediti - 200|minusa oduzimanja (nenaplativi krediti) -200
Krediti nakon odbijanja nenap.kred. 1.400|Kapital FI nakon oduzimanja kredita 0
Ukupno: 1.800 Ukupno: 1.800

Kreditnu analizu mozemo da izvr§Simo po raznim osnovama, kao S§to su: krediti za
nekretnine (hipotekarne obveznice), potrosacki krediti, krediti malim preduzetnicima,...

Zbog velike vaznosti stambenih (hipotekarnih) kredita za FI (banku), a i same Klijente,
zahtev za stambene hipotekarne kredite je najstandardniji i najpozeljniji za analizu i moze biti
sa prilagodljivom i fiksnom kamatnom stopom, sa razli¢itim kamatnim isplatama u odnosu na
bodove (ucesce), ili u odnosu na zalog i slicno.

"Odluka FI o odobravanju ili neodobravanju stambenog individualnog hipotekarnog
kredita zasniva se prevashodno na: a) spremnosti i sposobnosti klijenta da pravovremeno
pla¢a kamatu i glavnicu i b) vrednosti zaloga pozajmljivaca".%

a) Sposobnost i spremnost zajmoprimaoca da uredno pla¢a kamatu i glavnicu se
utvrduje na osnovu primene kvalitativnih i kvantitativnih modela, gde je veoma vaZan
karakter kandidata. Stabilnost prebivaliSta, zanimanje, porodi¢ni status, istorijski tok Stednje,
kreditni bonitet kreditnog biroa, ¢esto sluze za procenu karaktera. Takode, mora da se utvrdi
da li klijent ima dovoljan izvor prihoda, posebno kada je re¢ o amortizaciji kredita (tj.,
plac¢anje glavnice), koja mora biti u skladu sa prihodom 1 starosnim godinama kandidata. U
ovom delu rada analiziram:

e Bruto otplata kredita i

e  Ukupnu otplatu kredita.

e Stopa bruto otplate kredita predstavlja ukupne godiSnje izdatke klijenta, odnosno
troSkove finansiranja za kredit (hipotekarni kredit, zajam, naknada za upravljanje,
porezi na nekretnine i sl.), podeljeni sa godisnjim bruto prihodom, odnosno:

Bruto otplata kredita, godisnje otplate hipotekarnog kredita + porezi na vlasnistvo
nekretnine godisnji bruto prihod

e Stopa ukupne otplate kredita, odnosno duga, predstavlja ukupne godisnje izdatke
klijenta, plus ostale otplate duga, podeljeno sa godisnjim bruto prihodom, odnosno:

OK = godiinje ulkkupne otplate duga + ostale otplate duga

b) Obezbedivanje kredita (koleteral) je poslednja odbrana banke od nesavesnih,
neodgovornih klijenata koji su pali prema njoj u docnju servisiranja svojih obaveza.

9 Sanders, A., a Cornett, M.M., "Financial Markets and Institutions", McGrowHill, 2010, str.646-652.
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Specifikacija koleterala je vazna stavka ugovora o kreditu, jer se time utvrduje odnos
vrednosti zajma prema vrednosti predmeta obezbedenja, pogotovo kada je procena vrednosti
koleterala realna. Kreditni proces za kompanije (FI) u smislu analiziranja potencijalnih
gubitaka podrazumeva, izmedu ostalog, finansijske i poslovne informacije u koje spadaju
finansijski izvesStaji, izvesStaji pripremljeni za menadzment preduzeca i drugo. Korisne
informacije u ovim izvestajima su nemerljive u sagledavanju kreditnog rizika.

Tabela 19: Proracun stopa Bruto otplata kredita i Ukupnu otplatu kreditaza
individualne kredite za nekretnine

.. Bruto godisnji Me.seéna otplata Godi$nji porez na .Osta.li e
Klijent prihod hipotekarnog prihod izdaci za otplatu
kredita kredita
1. 3.000.000din. 60.000din. 70.000din. 40.000din.
2. 1.200.000din. 10.000din. 30.000din. 4.000din.
Stope BOK-a i UOK-a za kandidate za hipotekarni kredit su sledeée:
1. BOK = SR = 0000 o anp. s rope — BLO00(LZ) £ 70000 SA0000(EL _ 4o 3age
L.500.000 2.000.000 _
1. BOK — 180001230000 _ 4o cppe o prepe o L0.000(12) 530000 £4000(12) _ 4 on,
1.200.000 1200000

c) Evaluacija kreditne sposobnosti zajmotrazioca - preduzeca. Evaluacija kreditne
sposobnosti zajmotrazioca se definiSe kao finansijska analiza u kojoj se sistemati¢no ispituju i
interpretiraju prikupljene informacije, da bi se ocenile prosle, sadasnje i buduée perfomanse
zajmotrazoioca - preduzeca, kao i njegove perspektive u buduénosti. "Finansijska analiza u
svom osnovnom obliku se zasniva na kritickom ispitivanju i oceni bilansa stanja (BS), bilansa
uspeha (BU) i intenzivnog novcanog toka (INT), odnosno ke$ flou ili gotovine i racio
brojeva".?® Danas sve FI, posebno banke, imaju unapred pripremljene elektronske formate
(spreadsheet) za analizu BS, BU, INT i racio brojeva. Cifre iz originalnih finansijskih
izvestaja se unose u elektronski pripremljene formate, iz kojih se trenutno dobijaju apsolutne,
relativne 1 procentualne veli¢ine varijabli relevantnih u oceni kreditne sposobnosti
zajmotraZioca.

Posebno vazan pokazatelj uspeSnosti poslovanja preduzeca je ostvareni neto profit i
kako se kretao u poslednje dve-tri ili vise godina. Na osnovu neto profita moze se ustanoviti
rast, opadanje, izrazene fluktuacije ili relativne stabilnosti zajmotrazioca ili emitenta
obveznica u posmatranom periodu. Sem toga, na osnovu ustanovljenog trenda moze se vrsiti
ekstrapolacija neto profita u buduénosti.

Struktura aktive i pasive je veoma vazna, buduc¢i da moraju da postoje odredene
srazmere izmedu delova aktive i pasive. Na primer: vazan indikator likvidnosti preduzeca je
koli¢nik ili racio obrtne imovine preduzeca 1 kratkoro¢nih nov€anih obaveza. Razlika izmedu
ove dve veli¢ine naziva se neto obrtni kapital ili neto obrtna imovina. Ona se obi¢no tumaci
kao deo imovine koji se finansira iz dugoro¢nih izvora sredstava.Takode je vazna struktura
obrtne imovine, koju ¢ine gotovina 1 gotovinski ekvivalenti, kratkorocni plasmani,
kratkoro¢na potrazivanja (od kupaca) i zalihe. Pozeljno je da zalihe budu §to manje, jer je
potrebno duze vreme da se konvertuju u gotovinu, jer su manje likvidne. Nista manje nije
vazna ni struktura izvora sredstava, odnosno podela na sopstveni (vlasnicki) i pozamljeni
kapital (dugovni).

d) Racio brojevi se izvode iz pozicija BS, BU i INT i mogu da se grupiSu u:

e Racio likvidnosti (liquiolity ratios),
e Racio solventnosti (leverage ratios),
e Racio pokri¢a (coverage ratios),

9 7arki¢ Joksimovi¢, N., "Upravljacko racunovodstvo”, FON, Beograd, 2008, str.173-185.
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e Racio obrta (koli¢nik efikasnog upravljanja imovinom i izvorima finansiranja -
activity ratios),
e Racio rentabilnosti (profitability ratios).

Racio brojevi omogucavaju investitorima da sagledaju profit FI ili kompanije, kao Sto
su likvidnost, zaduznost i1 rentabilnost, efikasnost koris¢enja imovine, solventnost itd. Sem
toga, racio brojevi tumace brojke iz finansijskih izvestaja. Njima se meri sposobnost
kompanije da podmiri fiksne obaveze po osnovu servisiranja dugova, odnosno placanja
kamate i glavnice. Takode, racio pokri¢a ukazuje na sigurnost poverilaca, ako se prihvati
scenario po kome ¢e kompanija duznik nastaviti da posluje u blizoj i daljoj buduénosti (going
concern).

Analiza novc¢anih tokova je osnova za procenu kreditne sposobnosti, budu¢i da
odslikava funkcionisanje preduzeca, bilo pozitivno, bilo negativno. Sem toga, nov¢anim
tokovima se ne moze munipulisati kao $to se to moze sa BS 1 BU.

Najzad, pouzdani fnansijski izvestaji su samo oni koji su bili predmet nezavisne revizije
i koji su dobili kvalifikovano misljenje revizora (qualified audit opinion). "Samo kompletna
finansijska analiza, ako je savesno sprovedena, daje dobru osnovu za ocenu sposobnosti

zajmotrazioca da vrati trazeni kredit".1%

2. Rizik likvidnosti

Rizik likvidnosti podrazumeva da banka ne raspolaze sa dovoljno likvidnih sredstava za
izmirenje svojih dospelih obaveza, ili da dode do neocekivanog povlacenja likvidnih
sredstava, te da za njihovo obezbedivanje mora da snosi visoke troskove. Tu treba
apostrofirati i nesposobnost FI da upravlja neplaniranim smanjenjem ili promenom izvora
finansiranja, Sto su potvrdile dosadasnje svetske finansijske krize. Naime, rizik likvidnosti
mozZe nastati zbog nesposobnosti banke da prepozna i1 adekvatno odgovori na trziSne uslove u
globalnom okruzenju, da proda svoju aktivu u kratkom roku, ali uz minimalne gubitke.

Uticaj rizika likvidnosti na vrednost kapitala FI. Bez obzira na to §to je najlikvidnija
imovina gotovina, koju FI moZe da iskoristi direktno za ispunjavanje svojih obaveza prema
poveriocima, to ne znaci da FI ima neograni¢enu koli¢inu gotovine, tim pre $to gotovina ne
donosi kamatu. Male koli¢ine gotovine se podrazumevaju, ali nedovoljne koli¢ine gotovine FI
ne upucuju odmah na finansijsko trziSte 1 medubankarsko trziSte novca radi obezbedivanja
gotovine. Kada se FI ili viSe FI suocava sa nenormalno velikom potraznjom za gotovinom,
troSak kupljenih ili pozajmljenih sredstava se povecava i ponuda takvih sredstava postaje
ogranicena. Ozbiljni problemi likvidnosti mogu dovesti do bankrotstva, odnosno stecaja, kada
svi vlasnici pasive Zele da istovremeno povuku svoja sredstva iz FI, iz straha da ona nece
moc¢i da zadovolji njihove potrebe u neposrednoj buduc¢nosti. Time problem likvidnosti FI
postaje problem solventnosti i moze vrlo lako da prouzrokuje bankrotstvo.

"Ne analiziramo prirodu normalnog, nenormalnog i ste¢ajnog rizika likvidnosti 1
njihove uticaje na banke, Stedno-kreditne unije, osiguravajuce kompanije i druge FI, ve¢ samo
uticaj rizika likvidnosti na vrednost kapitala FI, kao i uslove i procedure prevremene prodaje
investicijskih HoV. U tom smislu, razmotrimo bilans Fl (banke) dat u tabeli".'%

Tabela,pokazuje da FI (banka) pre povlacenja depozita ima 200 miliona dinara likvidne
aktive 1 1.800 miliona dinara nelikvidne aktive (na primer, krediti malim i srednjim
preduze¢ima. Aktiva je finansirana sa 1.800 miliona dinara depozita i 200 miliona dinara u
vlasnickom kapitalu. Pretpostavimo da su vlasnici pasive nenadano podigli 300 miliona
dinara depozita (zbog saznanja da je FI imala negativni rezultat poslovanja - pad neto profita),
a FI nema drugih depozita umesto povucenih. Da bi odgovorila svojim obavezama, FI (banka)

100 K ogovié,J., Suleji¢,P., "Osiguranje”, Savremena administarcija, Beograd, 2002, str.55.
101 Hull, C. J, "Risk Management and Financial Institutions", Pearson, 2010, str.385-391.
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najpre koristi 200 miliona dinara koje ima u novc¢anoj aktivi, a zatim trazi kupca kome bi
prodala nelikvidnu aktivu, da bi prikupila jos 100 miliona dinara gotovine.

Tabela 20: Pregledpovlacenja depozita prodajom aktive

Pre povlacenja sredstava (u mil. din.) Posle povlacenja sredstava (u mil. din.)
Aktiva Pasiva / kapital Aktiva Pasiva / kapital
Nov¢ana aktiva 200|Depoziti 1.800|Novcana aktiva 0| Depoziti 1.500
Nelikvidna aktiva 1.800(Kapital FI 200|Nelikvidna aktiva 1.600( Kapital FI 100
Ukupno: 2.000 Ukupno: 2.000 Ukupno: 1.600 Ukupno: 1.600

Sem toga, najnovije informacije pokazuju da FI ne moze da pozajmi viSe sredstava na
medubankarskom kratkoro¢nom trzistu novca, ali ne moze ni da ¢eka na povoljniju cenu za
svoju aktivu. Zato mora da proda deo svoje nelikvidne aktive upola cene (50 para za 1 dinar).
Drugim rec¢ima, da bi pokrila preostalih 100 miliona dinara, banka mora da proda nelikvidnu
aktivu u protivvrednosti od 200 miliona dinara, stvaraju¢i tako gubitak od 100 miliona dinara
u odnosu na nominalnu vrednost aktive. Stoga banka mora da otpiSe takve gubitke
(nepovartni trosak) u odnosu na vlasnicki kapital ili kapital akcionara. S obzirom na to da je
kapital banke pre povlacenja depozita bio samo 200 miliona dinara, gubitak usled prodaje
aktive ispod trzisne cene za 100 miliona dinara, ostavlja banku sa samo 100 miliona dinara u
kapitalu banke (akcijski kapital).

Konsekvence rizika likvidnosti. Rizik likvidnosti banku dovodi u dvostruko
nepovoljniju situaciju, jer nema likvidnih sredstava, ali ni moguénosti da na trzistu mobilise
likvidna sredstva. Preciznije re¢eno, FI nije sposobna da finansira svoje dnevne operacije.

Likvidnost je vazna kako za investitore, tako 1 za duznike. Za investitore je vazna zato
Sto vlada neizvesnost oko prodaje njihovih finansijskih holdinga, a za duznike zbog
odrzavanja sposobnosti privlacenja sredstava finansiranja. Upravo zato, likvidnost je jedan od
primarnih principa poslovanja banaka.

Rizik likvidnosti je, izmedu ostalog, uslovljen i standardnim bankarskim transakcijama.
Veliki deo obaveza kod banaka je kraceg roka dospeca, a koristi se za finansiranje zajmova i
investicija duzih rokova dospeca, Sto znaci da banka ulaze sredstva u relativno nelikvidne
oblike aktive. Ovo je narocito ispoljeno kod komercijalnih banaka, jer ve¢inu njihovih izvora
¢ine kratkoro¢ni depoziti (depozit po videnju), dok vecéinu njihovih investicija ¢ine zajmovi
duzeg roka dospeca. Male banke formiraju fondove po osnovu depozita komitenata 1 daju
zajmove malim preduzec¢ima i domacinstvima. Obi¢no imaju viSe sredstava nego Sto su
potrebe komitenta potrazioca kredita. Rizik likvidnosti u FI obi¢no se ispoljava na tri nacina:

a) Rizikfinansiranja-prouzrokovan potrebom da se zameni neto odliv novca, nastao
zbog neanticipiranog povlacenja sredstava ili neobnavljanja depozita,

b) Vremenski rizik-zasnovan na potrebi da se kompenzira izostanak ocekivanog
novcanog priliva (duznik ne ispuni svoje obaveze),

c) Rizik opoziva (callability risk)-nastaje kada FI nije u stanju da iskoristi profitabilne
poslove kada to Zeli.

Da bi izbegle probleme likvidnosti, FI pribegavaju limitima rizika, kao $to su:
» Plafoniranje (cap) medubankarskih pozajmica, narocito na poziv (call borrowing),
« Limitiranje kupljnih sredstava i likvidne aktive,

» Limitiranje odnosa stabilnih depozita (core deposits) i stabilne aktive (care assets),
« Limitiranje trajanja obaveza i investicionog portfolija,
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«  Stopa vanbilansnih obaveza (commitment ratio), odnosno pra¢enje ukupnog obima
obavezivanja prema preduze¢ima, bankama i drugim FI, da bi se ogranicila
vanbilansna izlozenost.

Na osnovu prethodne analize, moZzemo da zaklju¢imo: Fl, odnosno banke i konkurentne
FI treba da imaju na umu moguénost da ¢e mozda biti potrebno da prodaju investicione HoV
pre njihovog dospeca da bi se obezbedila likvidnost 1 da ¢e biti izlozene riziku likvidnosti
trgovanja aktivom. Na taj nacin, kljuéni problem koji mora da rese FI prilikom selektiranja
HoV za investicione ciljeve jeste Sirina i dubina trziSta ponovne prodaje.

3. Rizik solventnosti

Rizik promene kamatne stope predstavlja izloZzenost svih sadasnjih i buducih zarada i
kapitala banke promenama kamatne stope. Sa promenama kamatne stope, menjaju se neto
kamatni prihod i ostali prihodi i rashodi (troSkovi), a time i zarade, odnosno profit banke. Na
primer, banka koja ima zakljucen ugovor o kreditu sa klijentima po promenljivoj kamatnoj
stopi, izloZena je riziku da zabelezi pad prihoda ukoliko naide vremenski period pada trziSnih
kamatnih stopa, i obrnuto, te korisnik kredita dolazi u nepovoljnu poziciju, tj. ima vece
troSkove ako nastupi period povecanja kamatnih stopa na trziStu. Dakle, kamatni prihodi i
kamatni troSkovi su medusobno povezani sa volatilno$¢u trziSnih kamatnih stopa. "Naime,
transformacija aktive obuhvata kupovinu HoV ili aktive na primarnom trzistu, 1 otudivanje
HoV na sekundarnom trzistu, ili pasive za finansiranje aktive. Karakteristike dospeca
primarnih HoV koje kupuju banke, obi¢no su dugoro¢nije od karakteristika sekundarnih HoV
koje Fl prodaje".’% Upravo ta neuskladenost dospeca aktive i pasive, kao deo
transformacijske funkcije, potencijalno izlaze FI riziku promene kamatne stope, 1 to sa
aspekta pristupa uc¢inaka porasta kamatne stope na profit FI, kada dospece aktive prevazilazi
dospece pasive 1 pristupa ucinaka smanjenja kamatne stope na profit FI, kada dospece pasive
prevazilazi dospece aktive.

1."Pristup ucinaka porasta kamatne stope na profit Fl, kada dospece aktive prevazilazi
dospeée pasive”,'% analiziramo na sledeéi nacin: FI plasira 200 miliona dinara pasive sa
jednogodisnjim dospecem za kupovinu 200 miliona dinara aktive sa dvogodi$njim periodom
dospeca.

Pretpostavimo da troSak izvora sredstva (pasiva) za FI iznosi 9% godiSnje, a da je
kamatni prihod aktive 10% godisSnje. Tokom poslednjih godina, FI je mogla da fiksira neto
kamatnu marzu od 1% (10% - 9%), pomnoZeno sa 200 miliona dinara kratkoro¢ne pozajmice
na godinu dana i duzeg plasmana, na dve godine. Profit iznosi dva miliona dinara (0,01 x 200
miliona dinara).

Medutim, profit banke za drugu godinu je relativno neizvestan. Ako se kamatne stope
ne promene, FI moZe da refinansira svoju aktivu po 9%, i da fiksira profit od 1%, odnosno
dva miliona dinara za drugu godinu. Ako se promene kamatne stope izmedu 1. i 2. godine ($to
je verovatnije), na primer, povecaju, tada FI moze da pribavi finansijsku pasivu samo po stopi
od 11% u 2. godini, pa ¢e njen profit u toj godini biti negativan, tj. 10% - 11% = - 1%. To
znaci da FI gubi dva miliona dinara (-0,01 x 200 miliona dinara).

Tako profit ostvaren u prvoj godini od dva miliona dinara pokriva gubitak u 2. godini
od dva milion dinara. Ali ako je kamatna stopa povecana za 2% u drugom razdoblju, FI bi
imala gubitak od dva milion dinara. Dakle, drzanjem dugoro¢ne aktive u odnosu na pasivu, FI
se potencijalno izlaze riziku kamatne stope, tj., da ¢e rizik reinvestiranja biti ve¢i od dobiti
zaradene na investiranu aktivu.

102 Bazelski komitet za superviziju banaka, "International Convergence of Capital Measurement and Capital
Standards (Bazel I1)", 2004, str.46.

108 Saunders, A., L Cornett, M.M, "Financial Institutions Management — A Risk Management Approach”,
McGrowHill, 2011, str.236-242.
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Pristup ucinaka smanjenja kamatne stope na profit Fl analiziramo kada dospece pasive
prevazilazi dospece aktive. Pretpostavimo da je FI pozajmila 200 miliona dinara na duzi
vremenski period, a zatim tih 200 miliona dinara ulaZe u aktivu.

Ovde je FI izlozena riziku promene kamatne stope, budué¢i da je uradeno plasiranje
kratkoro¢ne aktive u odnosu na dugorocnu pasivu, te se FI (banka) u duzem periodu suocava
sa neizvesnos$¢u kamatne stope oko reinvestiranja sredstava.

Pretpostavimo iste troskove sredstava (pasiva) za FI od 9% tokom 2. godine, dok je
kamatna stopa na aktivu 10% u 1. godini.

U prvoj godini FI moze da obezbedi profit od dva miliona dinara, ili 1%. Ako kamatna
stopa u 2. godini padne na 8%, profit FI je -1% (8%-9%), odnosno FI gubi dva miliona
dinara. Tako pozitivan rezultat koji je FI ostvarila u 1. godini, kompenzira negativan rezultat
u 2. godini, zbog toga $to se pozajmljena sredstva u 2. godini mogu reinvestirati samo po
nizoj kamatnoj stopi od njihovog troska.

Dakle, promene kamatnih stopa su veliki rizik za finansijske institucije. Rastom
kamatnih stopa smanjuje se trZiSna vrednost ranije izdatih obveznica i menica, s tim §to
emisije najdugorocnijih hartija od vrednosti uglavnom pretrpe najveéi gubitak. Sem toga,
periodi rastu¢ih kamatnih stopa su Cesto praceni velikom potraznjom zajmova. Ovakve
prodaje cesto dovode do znatnih gubitaka kapitala koji zajmodavac ocekuje da ¢e regulisati
kombinacijom poreskih beneficija i relativno vis§im prihodom koji se ostvaruje po zajmovima.

Trzisna vrednost banke podrazumeva neto sadasnju vrednost novcanih tokova aktive,
obaveza i vanbilansnih stavki. Svaka promena kamatne stope menja sada$nju vrednost svih
novcanih tokova.

Ako padnu kamatne stope, a banka ima ve¢i koeficijent od jedan, njen prinos ¢e biti
smanjen, i obrnuto. Pri rastu kamatne stope, prinosi banke ¢e se povecati.

Visok rizik kamatne stope moze da ugrozi zaradu banke, njen kapital i solventnost, te je
potrebno posebnu paznju obratiti na sastavne komponente rizika kamatne stope, kao §to su:

a) Revalorizacioni rizik (repricing risk),

b) Bazi¢ni rizik (basisa risk),

c) Rizik krive prinosa (yield curve risk),

d) Opcioni rizik (option risk),

e) Cenovni rizik (price risk),

f) Rizik realne kamatne stope (real interest rate risk),

g) Rizik nepredvidenog dogadaja (event risk) ,

h) Razlika u kamatama na razli¢ite valute (interest defferential between currencies).

Rizik insolventnosti moze da nastane kao posledica jednog ili svih dosadas$njih
pomenutih rizika: rizika promene kamatne stope, trziSnog rizika, kreditnog rizika,
vanbilansnog rizika, tehnoloskog, deviznog, rizika drzave, rizika likvidnosti, rizika poziva za
ranija placanja, inflatornog rizika itd. U osnovi, insolventnost nastaje kada su kapital ili akcije
vlasnika FI dovedeni na nulu ili blizu nule, zbog gubitka nastalog kao rezultat jednog ili viSe
pomenutih rizika.

Uopste, Sto banka ima vise akcijskog kapitala u odnosu na pozajmljena sredstva, to je
mnogo lakSe podneti gubitke. Stoga se menadzment i regulatorna tela usmeravaju na kapital
FI i njegovu adekvatnost, kao merilo odrzavanja solventnosti institucije i rasta, nasuprot
mnogostrukoj izloZzenosti riziku. "Dakle, rizik solvetnosti je krajnje nepovoljni rezultat svih

rizika, kombinovanih sa raspolozivim (adekvatnim) kapitalom".1%

4. Trzi8$ni rizik

104 Riskglossary, http://www.riskglossary.com/link/legal_risk.htm, Februar 2009.
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Trzi$ni rizik banke nastaje trgovanjem aktivom i pasivom usled promena kamatnih
stopa, deviznih kurseva, cena HoV i roba. Ispoljava se kada banka aktivno trguje aktivom i
pasivom, umesto da ih zadrzi kao dugoro¢ne investicije, za finansiranje ili zastitu od rizika. S
obzirom na to da je trzis$ni rizik usko povezan sa rizikom promene kamatne stope i deviznim
rizikom, to svako smanjenje ili povecanje tih rizika utice na celokupni rizik FI. Finansijske
institucije mogu da budu izloZene trziSnom riziku usled:

Dugovnih HoV sa fiksnom i promenljivom kamatnom stopom,
Vlasnickih HoV,

Derivatnih dugovnih HoV,

Valutnih transakcija,

Promenljivosti kamatnih stopa i likvidnosti itd.

1. Osnovni oblici trzi$nog rizika. Trzi8ni rizik podrazumeva da ¢e se vrednost bilansnih
pozicija menjati i zbog trgovackih aktivnosti i sinhronizovanih dejstava drugih nefinansijskih
rizka (poslovni, reputacioni), ukljucujuci i operativni rizik.

"Sveukupnu izloZenost banaka trzisnom riziku ilustruje slika".1%

a) Rizik kamatne stope najznacajnije uti¢e na trzi$ni rizik banke. Naime, rizik kamatne
stope se definiSe kao teku¢i ili bududi rizik u trgovackoj knjizi. OpSti cenovni rizik dugovnih
HoV je posledica promena opsteg nivoa kamatnih stopa, dok je specifi¢ni rizik vezan za
emitenta doti¢nih HoV.

b) Rizik deviznog kursa podrazumeva da na poslovne operacije ili vrednost investicija
utice devizni kurs. To je postojeéi ili buducdi rizik, koji nastaje kada se domicilni novac mora
konvertovati u razliite strane valute zbog investiranja, te dolazi do promena vrednosti
doti¢ne valute u odnosu na domacu valutu. Dakle, banke su izloZene riziku deviznog kursa
kao posledica volatilnosti deviznog trZiSta, odnosno usled nepovoljnih kretanja u spot 1
forvard deviznim kursevima u bankarskoj i trgovackoj knjizi.

Sveukupna izloZenost banke trziSnom riziku:

a) Rizik cene akcija podrazumeva da ¢e vrednost sadaSnjih ili budu¢ih bilansnih i
vanbilansnih pozicija FI biti pod uticajem nepoZzeljnih promena na finansijski
rezultat i kapital banke usled promena cene akcija ili indeksa cena njihovih
derivata, ili promena u odnosu izmedu razli¢itih indeksa vlasnickih HoV i
njihovih derivata. Stoga se trziSni rizik naziva 1 rizikom cene. Cenovna
osetljivost je veca za instrumente sa vecim leveridzom, duzim dospecem ili
karakteristikama opcija,

b) Cenovni rizik roba se javlja kao postojeci ili buduéi rizik nastanka negativnih
efekata na finansijski rezultat i kapital banke, zbog promene cene robe, ili robnih
derivata, ili marZe izmedu spot i forvarda robnih cena i odnosa izmedu razli¢itih
cena roba, odnosno robnih derivata. Transakcije sa robama uklju¢uju ugovore o
fjucersima 1 opcijama za fizicka dobra zarad Spekulisanja ili hedZinga. Cene
dobara su veoma promenljive, buduci da ponuda 1 traznja mogu bitno da uti¢u na
cene, a sem toga zavise od mnogobrojnih ¢inilaca, posebno od vremenskih
prilika, ekonosmkih uslova i razvijenosti trziSnog ambijenta, politickih tedencija
1dr., $to je veoma teSko predvideti.

Trzi$ni rizik, bankarska i trgovacka knjiga u BS banke. Trzi$ni rizik dodaje novu
dimenziju trzi$nim transakcijama - aktivnost trgovanja. Samo dovoljno kapitalizovane banke,

105 Saunders, A., L Cornett, M.M, "Financial Institutions Management — A Risk Management Approach”,
McGrowHill, 2011, str,236-242.
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sa sofisticiranim 1 efektivnim menadzmentom rizika mogu u¢i u sve ove transakcije bez
prihvatanja velikog rizika.

"Trzi$ni rizik je inkrementalni rizik koji stvara FI kada se rizik promene kamatne stope i
valutni rizik kombinuju sa stratergijom aktivnog trgovanja, posebno kada je u pitanju dnevna
trgovina".1%

"Tabelailustruje razlikovanje bankarske knjige (aktiva i pasiva) i trgovacke knjige
(aktiva i pasiva)"'%’. Bankarska knjiga sadrzi prevashodno kredite i depozite, plus ostala
nelikvidna aktiva, a trgovacka knjiga sadrzi duge i kratke pozicije instrumenata, kao §to su
obveznice, akcije, devize, derivati i robe.

Tabela 21: Investicijska (bankarska) i trgovacka knjiga komercijalne banke

Vrsta knjige Aktiva Pasiva
Bankarska knjiga g;f:?lglnelikvi dna aktiva Depoziti Kapital
Obveznice (duga pozicija) - prodaja. Obveznice (kratka pozicija) - kupovina.
Trgovacka knjiga Roba (duga pozicija) - prod. Roba (kratka pozicija) - kup.
Devize (duga pozicija) - prod. Devize (kratka pozicija) - kup.
Akcije (duga pozicija) - prod. Akcije (kratka pozicija) - kup.
Derivati (duga pozicija) - prod. Derivati (kratka pozicija) - kup.

Izvor: Komercijalna banka, Beograd 2014, str.26

S obzirom na to da je trzi$ni rizik stalno prisutan, po osnovu bankarskih transakcija
vezanih za knjigu trgovanja, odnosno njen portfolio, moze da se pojavi pad vrednosti trziSnog
portfolija, te ¢e FI (banka) zabeleZziti gubitak koji nastaje na osnovu razlike vrednosti pozicija.
Stoga je moguca prodaja nelikvidnih instrumenata, ali po velikom popustu - diskontu, $to
moze da uslovi znatne gubitke.

Osnovna obelezja izloZenosti trZziSnom riziku. 1zloZenost trziSnom riziku, sa stanovista
trgovacke pozicije banke, podrazumeva: a) volatilnost (promenljivost) 1 b) rizi¢ni kapital.

a) Volatilnost cena veéine aktiva koje se drze u investicionim i trgovackom portfoliju je
veoma izrazena, kako na razvijenim tako 1 na nerezvijenim (nelikvidnim) trZiStima.
Institucionalni investitori stalno uskladuju i inciraju trgovanje velikih razmera, tako da na
trZiStima sa rastu¢im cenama kupovina velikih iznosa ima tendenciju pomeranja cena navise. |
obrnuto, trziSta sa tendecijom pada cena postaju nestabilnija, kada se prodaju veliki paketi
akcija, tako da povecanje raspona cena povecava trzisni rizik.

Vrednost pod rizikom (VaR) je model kojim se meri sveukupna izlozenost FI trziSnom
riziku i, uz odredeni nivo verovatnoce, procenjuje iznos koji bi FI mogla da izgubi ukoliko
drzi neku aktivu u posedu u odredenom periodu. Ulazne veli¢ine za VaR (osnovni model)
ukljucuju podatke o bazi¢nim pozicijama o cenama, volatilnosti i faktorima rizika. "Rizici
ovog modela obi¢no obuhvataju: pozicije kamata, valute, vlasniC¢ke udele, robe (dobra) i
opcije ukljuéene u portfolio banke, kako za bilansne tako i vanbilansne pozicije".1%®

Promene vrednosti se sabiraju na nivou trgovackog portfolija za sve trgovacke
aktivnosti i trzista, a VaR se izracunava po jednoj od postoje¢ih metodologija.

106 Heffernan, S., "Modern Banking in Theory and Pratice", John Wilyl Sons, Ltd, Chichester, 2006, str.176-180.
197 vanovi¢, P., "Upravljanje rizicima u bankama", Beograd, Cigoja §tampa, 2009, str.245-248.
Bankarska i trgovacka knjiga su izloZene riziku kamatne stope i deviznom riziku, ali treba da imaju razlicite
pristupe i razlicite sisteme.
108 Hull J.C, "Risk Management and Financial Institutions",Pearson, 2011, str.249-269.
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"S obzirom na to da je VaR prihvatio i Bazelski komitet za superviziju banaka, to je on
postao industrijski standard za merenje trzignog rizika"%. Ustvari, VaR je mera za ocenu
moguceg gubitka u portfoliju sa fiksnim uces¢em pozicija u odredenom vremenskom periodu
sa odredenim stepenom poverenja.

Stres testovi, predstavljaju dopunu VaR analizi. "Naime, VaR identifikuje gubitke u
normalnim uslovima, a stres testovi se koriste za analizu gubitaka u vannormalnim uslovima,
tako da zajedno daju potpuniju sliku rizika teku¢ih stres modela”.*

b) Rizi¢ni kapital se odreduje po osnovu Bazela Il, i to: 1) standardizovanog pristupa
(merenja), gde se krajnji rezultat dobija kao zbir rizika izracunatih po osnovu rizika kamatnih
stopa, rizika pozicije, vlasnickih udela, rizika deviznog kursa, rizika cene roba, rizika
izmirenja, odnosno isporuke i rizike druge ugovorne strane i 2) internog pristupa Kkoji
podrazumeva alternativnu metodologiju koja zavisi od eksplicitnog odobrenja supervizorskih
vlasti. Ovaj metod dozvoljava bankama da mere rizik na osnovu sopstvenih modela
upravljanja rizikom.

Organizaciona struktura upravljanja trziSnim rizikom.

Adekvatno upravljanje trziSnim rizicima podrazumeva postojanje odgovarajuce
infrastrukture u banci, koja u najSirem smislu reci obuhvata organizacionu strukturu, sisteme i
procedure.

Organizaciona struktura za upravljanje trzi$nim rizicima zavisi od veli¢ine i

15. Slika: Predlog organizacione strukture banke sa aspekta upravljanja trziSnim
rizikom

109 |sto, str.265-276.
10 Mathias, D., "Stress tests; Objectives, challenges and modelling choice”, Economic Review 2/2008,
Riskbank, Stockolm, 2008, str.95.
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FUNKCIJA ZA UPRAVLJANIE RIZICIMA
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Izvor: Bessis, J., Risk managment in Banking, A John Wiley and Sons, itd, 2010, str.453

specifi¢nosti banke, odnosno njenih aktivnosti, ali minimum elemenata ove strukture ¢ine:

Zahtev da ona stvara uslove za primenu strategije i politika za upravljanje

Postojanje nezavisne funkcije upravljanje trziSnim rizicima i sistema izveStavanja

direktno bordu direktora 1 starijem menadzmentu, kao 1 primenu adekvatnog

[ J

pomenutim rizicima,
[}

kontrolonog okvira na nivou banke i
[ J

Egzistiranje posebnih organizacionih delova na nivou banke koji se bave samo

ovim rizicima, a re¢ je o uzestru¢no profilisanim bankarima, koji dobro poznaju
riziéni profil banke, asortiman njenih proizvoda kojim trguje i odobrene limite u

pogledu izloZenosti trziSnim rizicima.

"Slika"'predstavlja predlog organizacione strukture, upravljanje trzi§nim rizicima na
nivu FI (banke). Sem odgovornosti upravnog odbora, tipi€na organizaciona struktura za

upravljanje trZiSnim rizikom treba da ima: a)

odbor za upravljanje rizicima pri upravnom

odboru; b) odbor za upravljanje aktivom i pasivom; i ¢) srediSnju sluzbu.

5. Vanbilansni rizik

11 Bessis, J., "Risk managment in Banking”, A John Wiley and Sons, itd, 2010, str.478—489.
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Po definiciji, vanbilansne pozicije se ne pojavljuju u bilansu stanja, s obzirom na to da
ne ukljuuju drzanje tekuée primarne traznje (aktive), ili izdavanje tekuce sekundarne
potraznje (pasive). Ipak vanbilansne pozicije uticu na bududi izgled bilansa banke, jer
obuhvataju stvaranje potencijalne aktive i pasive. Potencijalna aktiva 1 pasiva pruza
mogucnost njihovog naknadnog ukljucivanja u bilans. Kao takve, raunovode ih pozicioniraju
ispod krajnjeg rezultata bilansa banke.

Izmedu ostalog, vanbilansne pozicije obuhvataju finansijske derivate, odnosno
izdavanje stendbaj kreditnog pisma, ili garancije, od strane osiguravaju¢ih kompanija ili
banaka zarad osiguranja izdavanja municipalnih obveznica. Mnoge drzave i vlade ne mogu da
izdaju takve HoV bez garancije banke ili osiguravaju¢e kompanije, preko kojih se obecava
isplata glavnice 1 kamata investitorima, ako opStina ne bude mogla uredno da izvrSava
(isplati) svoje obaveze.

Ako novcani tok bude dovoljan da se uredno izvrSavaju obaveze glavnice i kamate na
izdate HoV, garancija banke ili osiguravaju¢ih kompanija ostaju neiskori§¢ene. U bilansu FI
se ne pojavljuje nista, niti sada niti u buducnosti. Prihodi naknade zaradeni za izdatu garanciju
kreditnim pismom javlja se u ra¢unu dobiti i gubitka FI.

Dakle, kreditno pismo je garancija (jemstvo) koju FI izdaje uz naknadu, a placanje je
potencijalno po pojavi nekog buduéeg toka dogadaja, obi¢no neizvrSenje obaveza pladanja
subjekta koji kupuje garanciju.

"Tabela"'!? (pano a) pokazuje neto vrednost (NV) FI obradunatu na klasi¢an nacin, kao
razlika izmedu trzi$ne vrednosti bilansne aktive (A) i pasive (P), odnosno: NV=A - P, tj. 200
mil.NJ = 2000 - 1.800.

Tabela 22:Vrednovanje neto vrednosti FI bez vanbilansnih pozicija (pano a) i sa
vanbilansnim pozicijama (pano b).

a) Tradicionalno vrednovanje neto vrednosti FI1 u milionima NJ

AKTIVA PASIVA
Trzisna vrednost aktive (A) 2. 000 Trzi$na vrednost pasive (P)  1.800
Neto vrednost pasive (NV) 200
UKUPNO: 2. 000 UKUPNO: 2.000
b) Vrednovanje neto vrednosti FI sa vrednovanim bilansnim i vanbilansnim pozicijama
AKTIVA PASIVA
Trzisna vrednost aktive (A) 2.000 Trzi$na vrednost pasive (P) 1.800
Trzi$na vrednost potencijalne aktive (PA)  1.000 Neto vrednost pasive (NV) 100
Trzi$na vrednost potencijalnepasive (PP)  1.100
UKUPNO: 3.000 UKUPNO: 3.000

Prema ovom proracunu, trzi$na vrednost udela akciskog kapitala u FI je 200, a odnos
kapitala i aktive je 10%. Za banke je ovo regulatorni mehanizam, a istu relaciju (odnos)
koriste kao jedinstveno merilo solventnosti. Ipak, ekonomska solventnost FI trebalo bi da
ukljuci i vanbilansne pozicije, tj. da se vrednuju potencijalne pasive (PP) koje iznose 1.000
mil.NJ, a sadasnja (trenutna) vrednost njene potencijalne pasive (PP) je 1.100 mil.NJ. S
obzirom na to da PP nadmasuje PA za 100 mil.NJ, ta razllika je dodatna obaveza ili
potrazivanja na neto vrednosti FI. Na ovaj na¢in dobijamo neto vrednost (NV) stejkholdera
(akcionara), koja iznosi:

NV = (A - P) + (PA - PP) = (2000 - 1.800 ) + (1.000 - 1.100 ) = 100.

112 Crouhy, M., Galai, D., Mark, R., "The Essentials of Risk Management”, McGrow-Hill, 2010, str.154-160.
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Dakle, kada smo uzeli u obzir vanbilansne pozicije, neto vrednost nije 200 nego 100
mil.NJ. Na osnovu ove kratke analize konstatujemo: da velika povecanja u vrednosti
vanbilansnih pozicija pasive mogu da izazovu ekonomsku nesolventnost banke, kao i gubitke
usled lose uskladenosti gepa u "kamatnim stopama"!*? ili gubitak zbog bilansnih pozicija. Isto
tako, i aktiva je protkana rizikom. Na primer, kada se ne ispuni obaveze plac¢anja glavnice i
kamate na municipalne obveznice, tada potencijalna pasiva ili garancija koju je izdala FI
postaje stvarna pasiva koja se pojavljuje u bilansu FI. Drugim re¢ima, banka mora da iskoristi
sopstveni kapital za nadoknadu investitoru u minicipalne obveznice, §to ponekad moze da
prouzrukuje i propast FI.

6. Valutni (devizni) rizik

Valutni (devizni) rizik je posledica promene deviznih kurseva (sveobuhvatna,
nekontrolisana, nepredvidiva i znacajna) u odnosu na vrednost aktive i pasive banke,
denomirane u stranim valutama. "Rizik deviznog kursa, izmedu ostalog, podrazumeva
mogucnost nastavka negativnih efekata na finansijski rezultat i kapital banke usled promene
deviznog kursa".}* FI su uo¢ile u svom poslovanju operativne i finansijske prednosti
direktnih stranih investicija i ulaganja stranih portfolija u odnosu na samo domace ulaganje.
Na primer, penzioni fondovi drze 5-10% svoje aktive u stranim investicionim HoV. Posebno
su karakteristicni banke, investicioni fondovi i osiguravaju¢e kompanije) su postale globalno
orijentisane u svojoj poslovnoj orijentaciji, da bi smanjile razlicite vrste rizika, prevashodno
(domace - strane aktivnosti/investicije) diversifikacijom.

Pri tome profit (dobit) na domaca i strana direktna ulaganja i portfolio investicije nisu u
savrsenoj korelaciji, bar iz dva razloga:

Prvo, primenjuju se razli¢ite tehnologije u razvoju razli¢itih ekonomija. Na primer, u
jednoj ekonomiji dominira poljoprivredna proizvodnja, u drugoj industrijska proizvodnja,
tako da nacionalne ekonomije imaju razlicite ekonomske infrastrukture, te se neke ubrzano
razvijaju i Sire, a neke ne.

Drugo, $to devizni kursevi nisu u savrSenoj korelacionoj vezi. Na primer, vrednost evra
se moze povecavati, a dolara i dinara da opada. U tom smislu, potencijalna korist banke od
globalizacije je njena moguénost Sirenja u strane zemlje putem portfolija aktive koji obuhvata
strane i domace HoV. Pa i tada strane investicijske aktivnosti izlazu FI valutnom riziku,
budu¢i da promene deviznog kursa mogu negativno da uti€u (potencijalni gubitak) na
vrednost aktive i pasive FI denominirane u stranoj valuti.

Primer 1. Uticaj promene deviznog kursa na vrednost aktive i pasive

Pretpostavimo da evropska banka iz Minhena plasira kredit nemackoj banci u funtama
sterlniga (GBP). Ako u meduvremenu vrednost britanske funte deplasira u odnosu na evro,
isplate glavnice i kamate od nemackih investitora imaée u evrima manju vrednost. A ukoliko
tokom investicionog perioda vrednost britanske funte padne pri konverziji nov€anog toka u
evre, celokupna dobit moze biti negativna. Drugim rec¢ima, kod transformisanja glavnice i
kamata iz funte u evre devizni gubici mogu pokriti, ali 1 prevazi¢i ofekivanu vrednost
kamatnih isplata u domicilnoj valuti prema izvornom deviznom kursu po kojem je investicija
obavljena. Naime, ako analiziramo evropsku banku sa odobrenim kreditom od 200 mil. £ kao

113 Rose, P.S., Hudgins, L. S. C., "Bankarski menadZment i finansijske usluge", Data Status, 2005, str.320-328.
Finansiranje gepa ili ponovno uskladivanje cena ili razlika izmedu aktive, Cije ce se cene kamatne stope
promeniti ili ponovo odrediti tokom odredenog vremena u buducnosti, i pasive, cija ce se cena kamatne stope
promeniti ili ponovo odrediti tokom odredenog vremenskog perioda u buducnosti.

114 7a vise detalja pogledati: Sl.glasnik RS, br. 129, "Odluka o upravljanju rizicima i odluka o adekvatnosti
kapitala banke", 2007, str.136.
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aktivom, a od tog iznosa, 160 mil. £ finansira sa sertifikatom o depozitu u britanskim
funtama.

Razlika izmedu 200 mil. £ kredita i 160 mil. £ sertifikata u depozitima finansira se
evropskim sertifikatima o depozitu u evrima (tj.,40 milona funti vrednim sertifikatima o
depozitu je u evrima).

Umesto toga, banka moze da obezbedi 40 mil. £ viSe strane pasive nego aktive. Tada bi
banka imala neto kratku poziciju u stranoj valuti. Pod ovim okolnostima, banka je izloZena
valutnom riziku, ako tokom vremena investiranja funta poraste u odnosu na evro. To se
dogada zato $to vrednost pasive u britanskim £ u evro raste brze od dobiti aktive u £. Da bi se
banka zastitila, ona mora da uskladi svoju aktivu i pasivu u svakoj stranoj valuti. Odnosno,
banka je zasti¢ena kada drzi stranu aktivu i pasivu jednakog roka dospeca.

7. Rizik drzave

Rizik drzave (zemlje). Rizik drzave podrazumeva politi¢ko-ekonomski rizik da ce
naplata stranih potrazivanja biti prekinuta zbog uplitanja strane vlade. A to znaci da je re€ o
riziku u nekoj zemlji gde postoji meSanje politickih struktura u rad bankarskog sektora.
"Karakteristiéni oblici me$anja drzave su"''®: (a) regulisanje kamatnih stopa; (b) uvodenje
devizne kontrole; (c) delimi¢na ili potpuna nacionalizacija banaka, itd. Pored toga, prisutan je
i rizik transfera, koji podrazumeva verovatnocu ostvarivanja gubitka zbog nemogucnosti
naplate potrazivanja iskaznih u valuti koja nije zvani¢na valuta zemlje porekla duznika, i to
zbog ogranic¢enja placanja obaveza prema poveriocima iz drugih zemalja u odredenoj valuti
koja su utvrdena aktima drZavnih i drugih organa zemlje duznika.

Danasnje globalno okruzenje primorava banke da, zbog izlozenosti deviznom riziku,
uskladuju veli¢inu i dospece svoje aktive i1 pasive. "Pa €ak 1 izvan ovoga rizika, investiranjem
u evrima, dolarima i drugim valutama, drzanje finansijske aktive u stranoj zemlji moze FI da
izlozi riziku strane investicije, odnosno riziku drzave, koji je protkan politiCkom ili
socijalnom nestabilno$éu ili ekonomskim negativnim trendovima".*®

Rizik drzave je svojevrsni oblik kreditnog rizika, koji banka dozivljava kada kupuje
domacu aktivu, kao Sto su obveznice 1 krediti domacih preduze¢a. Kada domace preduzece ne
moze da izmiri svoje obaveze po kreditnoj liniji, banka traZi od drZzave zastitu preko domaceg
steCajnog suda. Na kraju ovog procesa moze da povrati bar deo izvorne investicije po
likvidaciji ili prestrukturiranju nesolventnog preduzeca. U istoj situaciji se moZe naci 1 strana
kompanija koja posluje na domicilnom trzistu 1 ne moze da naplati glavnicu ili kamatu.

8. Tehnoloski i operativni rizik

1.Operativni rizik. Operativni rizik podrazumeva rizik od nastanka negativnih efekata
na finansijski rezultat i kapital banke, zbog internih propusta u radu zaposlenih, neadekvatne
procedure i procesa u banci, neadekvatnog upravljanja informaciono-komunikacionim
tehnologijama i drugim sistemima banke, kao i usled nastajanja nepredvidivih brojnih
eksternih dogadaja. "Ovo ukljucuje pravni rizik, a iskljuéuje strategijski i reputacioni rizik".1!’

Operativni rizik je delimi¢no povezan sa tehnoloskim rizikom i obi¢no nastaje kada
otkaze postojeca tehnologija ili kada otkazu podsistemi (back office). Sa porastom obima
transakcija na finansijskom trzistu, pojavili su se ozbiljni problemi sa arhiviranjem obracuna
transakcija zbog neefikasnosti decentralizovanih papiroloskih sistema.

115 Pukic, B., "Upravljanje rizicima i kapitalom u bankama", Beogradska berza, Beograd, 2007, str.41-42.

116 7arki¢ Joksimovic, N., "Upravljanje finansijama: osnove i principi”, Fakultet organizacionih nauka, Beograd,
2007, str.405-408.

17 Gillet, R., Hubnar, G., Plunus, S., "Operativni rizik i regulative u finansijskoj industriji", 2010, Journal of
Banking o Finance, 34, str.224-235.
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Trgovanje HoV na Njujorskoj berzi (NYSE),se odvija pomoc¢u najsavremenijih IKT, sa
velikim brojem kompjutera i na stotine mladih i veoma vi¢nih i sposobnih brokera. "Zbog
velikog znacCaja operativnog rizika, banke su duzne da identifikuju dogadaje koji predstavljaju
izvore operativnog rizika i da ih klasifikuju 1 u vezi sa tim donesu odluku o tim dogadajima,
kao $to su:"!8a) interne prevare; b) eksterne prevare; c) propusti u radu sa zaposlenim i u
sistemu bezbednosti; d) problemi u odnosima sa klijentima, u plasmanu proizvoda i u
poslovnoj praksi banke; €) Steta na imovini banke; f) prekidi u radu i greSke u sistemu banke;
g) izvrsenje transakcija, isporuka i upravljanja procesima u banci itd. Dakle, operativni rizik
se, u osnovi, pojavljuje na dva nacina, i to:

e  Tehnicko-tehnoloski nivo, kada informacioni sistem, ili IKT ili mere rizika nisu
adekvatne i

e Organizacioni nivo, koji nastaje usled neadekvatnog ponasanja ljudi, izvestavanja i
monitoringa rizika, u skladu sa regulativama, upustvima, politikama i procedurama.

U oba sluc¢aja nastaje neefikasnost koja generiSe gubitke veceg ili manjeg obima, zbog
nepreduzimanja korektivnih mera da bi se rizik predupredio. U svetu se od strane Fl zahteva
baza podataka o svim nastalim gubicima po osnovu operativhog rizika, uz utvrdivanja
metodologije za interno evidentiranje tih gubitaka - po kategorijama utvrdenim prema
izvorima gubitaka.

Tehnoloski rizik. Tehnoloske inovacije najviSe brige zadaju menadZerima banke.
Mnoge FI, osiguravaju¢e kompanije, investicijske kompanije, i drugi su trazili nacine
poboljSanja operativne delotvornosti pomoc¢u velikih (novih) investicija. Veéina banaka
svojim klijentima nudi moguénost provere salda tokom 24 sata, prenosa sredstava u IS,
upravljanje finansijama, pla¢anje rauna, uz organizaciju kuénog bankarstva zahvaljujuci
razvoju 1 aplikaciji IKT u FI, 1 Sire. Sve viSe se razvija automatski obracun prenosa sredstava i
mreza elektronskog pla¢anja medu bankama. Prestizne banke posluju u preko 100 zemalja
sveta (Citigroup) u realnom vremenu pomocu vlastitog satelitskog sistema.

Rezultati tehnoloskog napretka omogucavaju smanjenje operativnih troSkova,
povecanje profita i pronalazenje novih trziSta za FI. Osnovni cilj je da se FI omogu¢i da u
realnom vremenu iskoriste ekonomiju obima u prodaji svojih proizvoda.

118 Chapelle, A., Rachev, S., Fabozzi. M., "Operatial Risk — A Gudie to Basel Il Capital Requirements"”, Models
and Analysis, John Wiley o Sons, USA, 2007, str.228-235.
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GLAVA Il
Upravljanje rizicima u finansijskom poslovanju
1. Upravljanje rizikom likvidnosti
1.1. Rizik likvidnosti i uzroci rizika likvidnosti depozitnih institucija

Likvidnost podrazumeva sposobnost banke da uredno izmiruje svoje obaveze kada
dospevaju. Za razliku od ostalih rizika koji prete bankama, kao §to je rizik solventnosti, rizik
likvidnosti je normalan oblik svakodnevnog upravljanja FI.

U krajnjem vremenskom horizontu, problemi rizika likvidnosti se transformiSu u
probleme rizika insolventnosti. Sem toga, neke FI su izlozenije riziku likvidnosti od drugih.
Mnogi bankarski sistemi u razli¢itim zemljama suocili su se sa dubokom krizom, koja i danas
traje, a samo reSavanje krize uslovilo je intervencije centralnih banaka i finansijskih institucija
(domicilnih i medunarodnih) na finansijskom trzistu, da bi se ofuvao finansijski sistem u
nacionalnom i globalnom okruZenju.

Rizik likvidnosti.

"Likvidnost podrazumeva postojeci ili buduéi rizik nastanka negativnih efekata na
finansijski rezultat i kapital banke, a objedinjava nekoliko elemenata, i to":1°

¢ Rocni aspekt rizika likvidnosti, rizik povlacenja i opoziva sredstava (neuskladenost
placanja i naplate potrazivanja - neocekivana kasnjenja u naplatama i odlivima po
osnovu placanja),

e Strukturalni rizik likvidnosti (nastaje usled troskova likvidnosti za zatvaranja
gepova likvidnostima),

¢ Rizik likvidnosti u slu¢aju nepredvidenih dogadaja (budu¢i tok dogadaja iziskuje
vecu likvidnost, nego §to je to uobicajno u bankarskoj industriji),

e Rizik koncentracije likvidnosti (nastaje usled ograni¢enog broja izvora fundiranja
sredstava),

e Rizik likvidnosti trzista (FI, odnosno banka, usled nerazvijenosti trziSta ne moze da
eleminiSe neke pozicije po trziSnoj ceni),

e Rizik likvidnosti prouzrokovan od druge strane u ugovoru (posledica je
neispunjavanja obaveza druge strane u ugovoru),

e Rizik fundiranja likvidnosti (nastaje kada FI, odnosno banka, ne moze efikasno da
uskladi tekuci i buduéi tok gotovine i kolaterala u svakodnevnim transakcijama).

S obzirom na to da efektivno upravljanje bankama predstavlja zapravo trade off izmedu
rizika 1 profitabilnosti, banka je prisiljena da Sto viSe sredstava plasira zarad vece
profitabilnosti, ali se time povecava izlozenost riziku likvidnosti.Ta povezanost rizika
likvidnosti 1 profitabilnosti ispoljava se kroz jeftinije izvore sredstava krac¢eg roka dospeca,
odnosno profitabilnije plasmane duzeg roka dospeca. Visokolikvidni finansijski instrumenti,
zajedno sa postojeCcom gotovinom na ratunima banke, predstavljaju primarne rezerve
likvidnosti.

Uzroci rizika likvidnosti.

119 Christian, K., "Managing Liquidity Risk", Credit Svisse, 2008, str.28-31.
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U osnovi, postoje dva izvora rizika likvidnosti. Prvi oblik nastaje kad vlasnici aktive
banke, kao §to su depozitori ili vlasnici polisa osiguranja, traze isplatu ili povlacenje svojih
finansijskih potrazivanja, odmah. Drugi oblik se ispoljava kad nosilac obaveze izvrsi
vanbilansne obaveze banke, kao $to su kreditne obaveze. Nakon izvrSenja, kreditna obaveza
postaje aktiva (kredit) u bilansu FI (banke).

Vezu izmedu rizika likvidnosti i rizika insolventnosti, ilustruje pojednostavljen bilans
banke dat u tabeli.

Tabela 23: Posledice povlacenja depozita usledprodaje aktive, u milionima evra

Pre povlacenja Posle povladenja
Aktiva Pasiva / kapital Aktiva Pasiva / kapital
Novc¢ana aktiva 200 Depoziti  1.800 Nov¢ana aktiva 0 Depoziti 1.400
Nelikvidna aktiva 1.800 Kapital 200 Nelikvidna aktiva  1.400 Kapital 0
Ukupno: 2.000 2.000 Ukupno: 1.400 1.400

Naime, pre povlacenja depozita, banka je imala 200 miliona evra novcane aktive i 1.800
miliona evra nelikvidne aktive. Aktiva se finansira sa 1.800 miliona evra depozita i 200
miliona evra vlasnickog kapitala. Ako pretpostavimo da depozitori neoc¢ekivano povuku 400
miliona evra depozita (na primer, zbog negativnih vesti u sredstvima informisanja o
poslovanju i smanjenju profita banke, ili pak banka vise ne moze da prima nove depozite). Da
bi pokrila povucene depozite, banka najpre koristi 200 miliona evra svoje nov¢ane aktive, a
zatim pokuSava da proda deo nelikvidne aktive da bi prikupila 200 miliona evra u gotovini. U
takvim trzi$nim uslovima, banka viSe ne moze da pozajmljuje novac na kratkoro¢nom ili
medubankarskom trzistu novca, a kako ne moze da ocekuje bolju cenu za svoju aktivu (jer
nov€ana sredstva su joj sada potrebna da bi mogla pokriti potrebe promptnih povlacenja
depozita), banka mora da proda nelikvidnu aktivu po diskontnim cenama, na primer za 50
centa po evru. Dakle, da bi pokrila preostalih 200 miliona evra povuéenih depozita, banka
mora da proda 400 miliona evra nelikvidne aktive, ¢ime nastaje gubitak od 200 miliona evra u
odnosu na nominalnu vrednost te aktive. Zatim, banka otpisuje gubitke prema svom
raspolozivom kapitalu. S obzirom na to da je njen kapital bio samo 200 miliona evra pre
povlacenja depozita, gubitak nastao usled prodaje aktive od 200 miliona evra po diskontnoj
ceni, ostavlja banku ekonomski insolventnom (tj.s nula kapitala akcionara ili neto vrednosti).

1.2. Strategije upravljanja likvidnoS¢u banaka 1 nacela Bazelskog komiteta

U danasnje vreme je uobicajno da vlasnici banaka (stejkholderi), odnosno njihovi
izabrani predstavnici (menadzment), odlucuju kako da plasiraju sredstva i da ih pri tome
uvecaju. Medutim, iskustva najrazvijenih drzava pokazala su da su menadzeri banaka veoma
Cesto skloni visokim rizicima ulaganja tudih sredstava, zarad ostvarenja Sto veceg profita.

"Nivo likvidnosti banke iskazuje se pokazateljem likvidnosti*,*?° koji predstavlja odnos
zbira likvidnih potrazivanja prvog reda i likvidnih potrazivanja drugog reda, s jedne, i zbira
obaveza po videnju bez ugovorenog roka dospeca izvrSenja i obaveza sa ugovorenim rokom
dospeca u narednih mesec dana od dana obracuna pokazatelja likvidnosti, s druge strane.

Na osnovu odluke o upravljanju rizicima, odnosno Sl. glasnik RS, Narodna banka
Srbije, izmedu ostalog, definiSe:

Svaka banka je duzna da nivo likvidnosti odrzava tako da pokazatelj likvidnosti:

e Iznosi najmanje 1,0 kada je obracunat kao prosek pokazatelja likvidnosti za sve
radne dane u mesecu,
e Da ne bude manji od 0,9 duZe od tri uzastopna radna dana i

120 NBS, "Odluka o upravljanju rizicima", Sl. glasnik RS, br. 129/2007, str.32.
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e Da iznosi najmanje 0,8 kada je obracunat za jedan radni dan.

Odredena tela supervizije koja kontroliSu banke, moraju pomocu razradenih strategija
da ocene da li menadzment banke i njeno rukovodstvo obezbeduju potrebna sredstva banke za
odrzavanje efikasnog nivoa likvidnosti? Oni procenjuju da li je banka na ispravan nacin
organizovala procedure vezane za pracenje, merenje, analiziranje podataka i razli¢itih
koeficijenata likvidnosti, odnosno da li donosi ispravne odluke i uklapa ih u planirane ciljeve.
Odredena pozicija likvidnosti moze da se razlikuje od banke do banke, ali i unutar iste banke
u razli¢itim vremenskim periodima. "Menadzment, odnosno rukovodstvo svake banke, mora
da razume osnovne principe i da uvodi principe dobre prakse za upravljanje likvidnoséu.
Stoga, osnovni cilj supervizije banaka treba da bude kontinuirana supervizija, adekvatna
procena likvidnosti banke i strategija upravljanja tim rizikom" 1%

Bazelski komitet definiSe nadine na koji banke upravljaju svojom likvidno$¢u na
globalnoj i konsolidovanoj osnovi. Shodno tome, nove strategije tehnoloske i finansijske
inovacije, dale su bankama nove naline za finansiranje svojih aktivnosti i upravljanje
likvidno$¢éu. Sem toga, "smanjenje mogucnosti koris¢enja depozita po videnju i Stednje
(coredeposits), povecalo je oslanjanje na sredstva sa trzista (wholesale funds), a bliski
poremecaji na globalnim finansijskim trzi§tima promenili su na¢in na koji banke sprovode
strategiju, posmatraju i analiziraju likvidnost".1?2

Svetska finansijska kriza 2007. godine, uslovljena najve¢im delom rizikom likvidnosti,
postavila je u centar paznje bankarske stru¢ne javnosti znacaj vodenja efikasne politike
likvidnosti. Bazelski komitet je reagovao na ovakav tok razvoja dogadaja i ve¢ 2008. godine
objavio Principe supervizije i dobrog upravljanja rizikom likvidnosti. Ovim dokumentom
Bazelski komitet je Zeleo da inicira poboljSanja upravljanja rizicima u ovoj oblasti, davanjem
slede¢ih preporuka:

e Da je banka prevashodno odgovorna za efikasno upravljanje likvidno$éu, a to
podrazumeva i limite tolerancije u pogledu izlozenosti ovom i drugim finansijskim
rizicima, koji moraju biti adekvatni poslovnoj strategiji i ulozi banke u
finansijskom sistemu,

e Stariji menadZment treba da razvije strategiju, politike i praksu upravljanja rizikom
likvidnosti u skadu sa prihvatljivom tolerancijom rizika u instituciji, ali i da bude
siguran da ¢e banka odrzati dovoljnu likvidnost,

e Svaka banka treba da ima definisan proces identifikovanja, merenja, monitoringa i
kontrole izloZenosti riziku likvidnosti, ali 1 sveobuhvatnu projekciju gotovinskih
tokova, koja nastaje iz aktiva, obaveza i vanbilansnih stavki u duzem vremenskom
horizontu i

e Banka bi trebalo da sporovodi stres testove za krizne dogadaje na redovonoj osnovi
u odnosu na ove izloZenosti, ali 1 da redovno objavljuje informacije i time omoguci
da svi ucesnici na finansijskom trziStu donose odluke na osnovu kvalitetnih
informacija o njenoj likvidnoj poziciji.

U nastojanju da kompletira i implementira ove principe i dodatno pojaca okvir za
upravljanje rizikom likvidnosti u banci, Komitet je razvio dva minimalna standarda za

121 U januaru 2009. godine Narodna banka Srbije je, polazec¢i od aktuelnih deSavanja na medunarodnom i
domacem finansijskom trzi$tu, objavila dokument pod nazivom "Principi za upravljanje rizikom likvidnosti".
Ovaj dokument u svom sadrZaju potpuno sledi preporuke i standarde Bazelskog komiteta kada je re¢ o
upravljanju rizikom likvidnosti.

122 Sem pomenutog dokumenata, BCBS je objavio i sledece dokumente koji su ticu upravljanja rizikom
likvidnosti: BCBS — "Sound Practices for Managing Liquidity in Banking Organizatons”, Basel, february,
2000. godine, BCBS-The Joint Forum - "The Management of liqvidity risk in financial grups", Basel, May,
2006; BCBS - "Liqvidity Risk: Management and Supervisory Challenges", February, 2008.
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finansiranje likvidnosti: a) racio pokri¢a likvidnosti (Liquidity Coverage Ratio - LCR) koji bi
trebalo da obezbedi otpornost na poremecaje u likvidnosti u periodu duzem od 30 dana, zbog
Cega treba da raspolaze visoko kvalitetnom likvidnom aktivom koja se drzi u rezervi, da bi se
kompenzovali neto gotovinski odlivi. Racio se utvrduje na osnovu uslova definisanih
Dokumentom Bazel III (znaCajno snizavanje javnog kreditnog rejtinga institucije, delimican
gubitak depozita i drugo). Visoko kvalitetna likvidna aktiva, koja treba da se drzi u rezervi, ne
bi smela biti optere¢ena, odnosno mora da bude likvidna na trziStu u vreme stresa i odobrenja
od strane centralne banke i b) racio stabilnog neto finansiranja (NSFR racio) zahteva
minimalni iznos stabilnih izvora finansiranja u banci u odnosu na likvidni profil sredstava,
kao i potencijal za kontingent likvidnih potreba po osnovu vanbilansnih obaveza, u periodu
duzem od godinu dana. Ovaj racio je modeliran da obezbedi odrzivu ro¢nu strukturu sredstava
I obaveza u bilansu banke, u smislu da se anulira neuskladenost placanja i naplate
potrazivanja.

Nakon perioda razmatranja, racio pokri¢a kratkoro¢ne likvidnosti (LCR) postaje
minimalni standard od 01. januara 2015.g., a racio dugoro¢nog neto finansiranja (NSFR) od
01. januara 2018. godine.

1.3. Rizik likvidnosti i upravljanje aktivom i pasivom

1. Upravljanje aktivom i pasivom banke. Upravljanje rizikom likvidnosti podrazumeva
izbegavanje uslova rada u kojima banka ima negativnu neto likvidnu aktivu, a to znaci da
mora da ima efikasno upravljanje aktivom i pasivom (asset - liability management - ALM).
"U savremenim trziSnim uslovima (ALM) ima presudnu ulogu u upravljanju rizikom
likvidnosti, ali i ostalim povezanim rizicima, kao $§to su kreditini rizik, rizik kamatne stope,
trzi$ni rizik, rizik reputacije”, rizik adekvatnosti kapitala itd. Sa ove tacke gledista, pozicija
likvidnosti banke odrazava vremenske profile projektovanih potreba i izvora sredstava,
njihovih gepova i limita.

Efikasno upravljanje rizikom likvidnosti i ostalim rizicima, izmedu ostalog obuhvata i
sledece aktivnosti:

e Upravljanje likvidnoséu banke zarad obezbedenja dovoljnog obima sredstava
potrebnih za podmirivanje ocekivane traznje za sredstvima, bez smanjenja
likvidnosnih zahteva koje postavljaju supervizori i akcionari banke,

e Upravljanje raspodelom sredstava, zatim odredivanje cene za kredite i depozite
zarad maksimiranja profita,

e Upravljanje osetljivoS¢u na promenu stopa bankarskih sredstava i obaveza radi
obezbedivanja neto kamatnog prihoda i

e Upravljanje sredstvima i obavezama banke na nacin koji nece da ugrozi kapital
banake, a koji ¢e istovremeno da obezbedi kontinuirani rast.

"Na osnovu dosadasnje analize, mozemo da izdvojimo pet bitnih funkcija u procesu
efektivnog upravljanja likvidnoséu'1?*:

¢ Da informiSe finansijsko trziSte da je banka sigurna i sposobna da izvr$i sve svoje
obaveze, $to je svakako dobar znak poverenja za klijente,

¢ Da banci stvori uslove poslovanja u kojima ¢e uredno da izmiruje svoje ranije
preuzete obaveze po kreditima,

123 Saunders, A. o Corrnett, M.M., "Financial Market and Institutions", McGrowHill, 2010, str.596-602.
Rizik reputacije (Reputational risk) je verovatnost gubitka poverenja javnosti u banku i njenu bezbednost usled
problema u banci (operativni rizik) ili zbog uticaja drugih rizika na poslovanje banke, kao §to su, rizik kamatne
stope i pravni rizik itd.

124 lvanovi¢, P., "Upravljanje rizicima u bankama", CS, Beograd, 2009, str.400-403.
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¢ Da banci stvori uslove rada u kojima se izbegava nepozeljna i neprofitabilna
prodaja aktive,

¢ Da smanji spred koji je vezan za rejtnig i kreditni rizik (default), koji banka mora
da plati pri pozajmljivanju sredstava na trzistu i

¢ Da banci omogu¢i uslove rada u kojima ¢e da izbegne smanjnje privilegija pri
pozajmlivanju sredstava od CB na bazi koleterala odredenih HoV - diskonstni Salter
(discount window).

Dodatna traznja za finansijskim sredstvima banke moZze da bude posledica povecanja
traznje za kreditima banke, ili kada klijetni banke po¢nu iznenadno da podizu svoje depozite
iz banke. Ovako neocekivane negativne promene mogu da utiCu na smanjenje likvidnosti
banke, te menadzment treba da resi taj nedostatak sredstava na strani pasive i aktive. Sa ove
tacke gledista, rizik likvidnosti moze da se podeli u dva dela:

a) Rizik koji nastaje usled nemoguénosti banke da proda aktivu ili pozajmi
neodostajuéa sredstva i

b) Rizik koji nastaje usled neuskladenosti izvora i plasmana sredstava banke po roku
dospeca.

a) Upravljanje aktivom. Uslov likvidnosti je obezbedivanje adekvatne veli¢ine likvidne
aktive. Naime, svaka banka moze da poveca likvidnost efektivnim upravljanjem aktivom, ako
raspolaze odredenim rezervama likvidnosti (primarne i sekundarne).

Primarne rezerve likvidnosti banke Cine izdvojena sredstva kod CB, sredstva na
deviznim ra¢unima u inostranstvu i gotovina u blagajni. U svetu, a i kod nas, sve banke drze
deo depozita u obliku obavezne rezerve kod CB. Ta sredstva mogu, ali i ne moraju, da koriste.
Izdvojena sredstva kod CB obi¢no se dele na obavezne rezerve (Requried reserves) i visak
rezervi (Excess reserves). Deo sredstava koji je na raCunima kod CB prevazilazi iznos
obaveznih rezerevi.

""Zadovoljavajuci nivo likvidnosti podrazumeva sposobnost banke da refinasira dospele
obaveze po trzi$noj ili nizoj kamatnoj stopi. Osetlljivost na kamatne stope i uskladivanje u
pogledu ro¢nosti 1 valutne strukture su svakako vazni elementi pozicije koju banka mora da
ima u pogledu likvidnosti i moguénosti mobilisanja sredstava'!%,

b) Upravljanje pasivom. "Svaka banka mora na strani pasive da vodi ra¢una o
depozitima klijenata 1 mogucénosti pozajmljivanja sredstava na trziStu novca, odnosno od
CB".126

Sto se ti¢e forme obezbedivanja likvidnosti, izbor se svodi na dve moguénosti:

e  Kupoprodaje tokom nocl, i
e Kupoprodaje sa duzim rokom dospeca.

Kod kupovine tokom no¢i koristi se kupovina likvidnih sredstava na brokerskom trzistu
od drugih velikih banaka, kupovina evrodolara tokom no¢i preko brokera na evrovalutnom
trziStu, rekupovina drzavnih HoV preko dilera na trzistu drzavnih HoV, kupovina od CB
preko diskontnog Saltera.

Kod kupoprodaje sa duzim rokom dospeca, banke koriste kupovine na podlozi emisije i
prodaje blagajni¢kih zapisa banke, CD-s sa promenljivom kamatnom stopom, akcepata,
kupovina evrodolara na duzi rok preko brokera evrovaluta, itd.

125 7arki¢ Joksimovi¢, N., "Upravljacko racunovodstvo: raéunovodstvo za menadzment”,, FON, Beograd, 2008,
str.227-230.

126 Bogojevic Arsic, V., "Upravljanje finansijskim rizikom", SZR Kragulj, Beograd 2009, str.222-224.
Glavne stavke pasive koje banka moZe da koristi da bi postigla likvidnost su sledece: depoziti klijenata,
medubankarski depoziti, zajmovi CB, depoziti i pozajmnice od sopstvene banke.
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¢) Kombinovani pristup. Banke bi trebalo da procene strukturu dospec¢a svoje aktive i
pasive, kao i odgovarajuce prilive, odnosno odlive sredstava. U suprotnom, nece biti u
mogucnosti da prodaju ili oslobode svoje pozicije da bi izvrSile kratkorone obaveze (rizik
likvidnosti aktive).

U svakom slucaju, banka ispituje granice do kojih je sposobna da se sama suprotstavi
kriznoj situaciji, i pokusava da proceni brzinu kojom ¢e Sok (pritisak) rezultantno i uticati na
krizu nov¢anih sredstava. U normalnim okolnostima upravljanja likvidno$¢u (going - concern
scenario) podrazumeva se trgovina troskovima, odnosno prihodima, posto je banka sposobna
da finansira samu sebe, i to u uslovima sve dok moze da plati validnu trzisnu cenu. "Isto tako,
moze da ima visokokvalitetnu likvidnu aktivu radi obezbedenja (osiguranja) likvidnosti
(skladiste likvidnosti), ali se ta aktiva, uopSteno govore¢i, povezuje sa nizim prilivom
sredstava".*?’

"Upravljanja likvidnos¢u neke banke u osnovi obuhvata: strukture odlucivanja, pristup
operacijama fundiranja i likvidnosti, skup limita u odnosu na rizik likvidnosti, kao i skup
postupaka za planiranje likvidnosti u razli¢itim situacijama, uklju¢uju¢i donosenje odluka u
vreme krize na trzistu",*?®kao i modeli rizika likvidnosti.

1.4.Indeks likvidnosti i planiranje gotovine

Tabela 24: Uticaj izvrSenja kreditne obaveze, u milionima evra

Pre odliva Posle odliva
Aktiva Pasiva/kapital Aktiva Pasiva/kapital
Novcana aktiva 180| Depoziti 1.400| Novcana aktiva 180| Depoziti 1.400
Nel_lkV|dna 1.820 Pozajmljena 200 Ne!lkV|dna 1.920 Pozajmljena 200
aktiva sredstva aktiva sredstva
Kapital FI 400 Kapital FI 400
Ukupno: 2.000 2.000| Ukupno: 2.100 2.000

Ako pogledamo kolonu “Pre" (bilans pre izvrSenja obaveze) i kolonu “Posle” (bilansa
nakon izvrSenja obaveze), vidimo da izvrSenje kreditne obaveze podrazumeva da banka mora
da pozajmi odmah, odnosno osigura 100 miliona evra (ostala nelikvidna aktiva poveéava se sa
910 na 960 miliona evra).

Tabela 25: Uskladivanje bilansa izvr$enja kreditne obaveze, u milionima evra

Pre odliva Posle odliva
Aktiva Pasiva / kapital Aktiva Pasiva / kapital
ZL‘;IV\f:“a 180| Depoziti 1.400|Novéana aktiva 80| Depoziti 1.400
Nel_lkV|dna 1.920 Pozajmljena 300 Nel_lkV|dna 1.920 Pozajmljena 200
aktiva sredstva aktiva sredstva
Kapital FI 300 Kapital FI 400

127 BIS, "Sound Practices for Managing Ligvidity in Banking Operational Risk", BCBS, 2000. 11 deo.
Banke mogu da se suoce sa rizikom likvidnosti kada su ugovoreni prihodi aktive (po dospecu ili trenutku
prodaje) manji nego $to se ocekivalo zbog faktora kreditnog ili trziSnog rizika. Stoga, zarad prikazivanja
utrzivosti svoje aktive, banke uzimaju u obzir: ukupnu likvidnost trzista, ukljucujuci tu: stopu po kojoj se
sredstva mogu likvidirati i potencijal za koriscenje aktive kao koleteral i umanjenje marzi (haircuts) koje
zahtevaju druge ugovorne strane, zatim ocekivani datum dospeca, otkupa, avansa ili prodaje, koji deo aktive se
drzi do dospeca, kreditni rejting pozicija aktive i devizni rizik, gde su aktiva i pasiva iskazane u razlicitim
valutama.

128 Bazelski komitet za bankarsku superviziju, Bazel Il1l: Globalni regulatorni okvir za stabilnije banke i
bankarske sisteme (2010), www.bis.org
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[Ukupno: [ 2.100] | 2.000| Ukupno: | 2.100] | 2.000]

Ova transakcija moze da se uradi adekvatnim upravljanjem kupljenim rezervama
likvidnosti (pozajmljivanjem 100 miliona evra na trzi$tu novca i izdavanjem tih sredstava
pozajmljivacu) ili izdvojenim rezervama likvidnosti (smanjenjem viska novcane aktive banke
s 180 na 80 miliona evra). "Oba nadina upravljanja likvidno§éu predstavljena su u tabeli"*?°

Pretpostavimo da banka ima slede¢i bilans:

Tabela 26: Ucinak izdvojenih rezervi likvidnosti u odnosu na kupljene rezerve
likvidnosti na neto prihod banke

Aktiva Pasiva / kapital
Gotovina (obvezne rezerve) 20 mil.|Osnovni depoziti 120 mil.
Krediti 180 mil. |Podredeni dug 40 mil.
Kapital 40 mil.
Ukupno: 200 mil. Ukupno: 200 mil.

Prosecan trosak obezbedivanja osnovnih depozita je 6%, a prosecan prinos na planirane
kredite 8%. Ocekuje se da ¢e povecanje kamatne stope tokom slede¢ih Sest meseci izazvati
neto odliv od 80 miliona evra osnovnih depozita. Novi kratkoro¢ni dug (podredeni dug) moze
da se dobije uz troSak od 7,5%. Ako banka koristi upravljanje izdvojenim rezervama
likvidnosti za upravljanje rizikom likvidnosti, smanjuje svoj kreditni portfolio (prodajuci
kredite za gotovinu) za pokrivanje tog o¢ekivanog smanjenja depozita. Ako pretpostavimo da
nema gubitka kapitala na prodaji kredita, neto prihod banke menja se na sledeci nacin:

e Smanjenje kamata - krediti - 0,08 x 80 mil. € = - 6.400.000 €
e Smanjenje kamatnog troska - osnovni depoziti - (-0,06) x 80 mil. € = 4.800.000 €
e Promena neto dohotka- 800.000 €

No, ako banka koristi kupljenu likvidnost za upravljanje rizikom likvidnosti, ona izdaje
kratkoro¢ne, podredene duznicke HoV, koji sluze za isplatu ofekivanog smanjenja depozita.
U tom slucaju, neto prihod banke se menja na slede¢i nacin:

e Smanjenje kamata - osnovni depoziti - (-0,06) x 80 mil = 4.800.000 €
e Povecanje kamatnog troska - kratkoro¢ni dug - 0,075 x 80 mil. € = -6.000.000 €
e Promena neto dohotka-1.200.000 €

Dakle, banka profitabilnije upravlja odlivom osnovnih depozita pomocu kupljene
likvidnosti. Smanjenje neto dohotka je 1.200.000 evra u odnosu na 1.600.000 evra ako koristi
upravljanje izdvojenim rezervama likvidnosti.

2. Merenje izlozenosti banke likvidnosti. Rizik likvidnosti banke moze da nastane
zbog odliva depozita ili usled novih kreditnih potraZivanja, kao i potrebe ispunjavanja tih
potrazivanja likvidacijom aktive ili pozajmljivanjem sredstava. Stoga menadzment banke
mora da obezbedi merenje pozicija likvidnosti, po moguénosti svakodnevno. Koristan alat za
to je izjava o neto likvidnosti, koja popisuje izvore i nadine koris¢enja likvidnosti i time daje
meru neto likvidne pozicije banke.

Tabela 27: Neto likvidna pozicija, u milionima evra

| Izvori likvidnosti:

129 Saunders, A. a Corrnett, M.M., "Financial Markets and Institutions”, An Introduction to the Risk
Management Approach, Mc GrowHill, 2009, str.587-590.
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. Ukupna aktiva nov¢anog oblika 40

. Ograni¢enje maksimalno pozajmljenih sredstava 240
. Visak nov¢anih rezervi 16
Ukupno: 296

Koriséenje likvidnosti

. Pozajmljena sredstva 120
. Pozajmljivanje od CB 20
Ukupno: 140
Ukupna neto likvidnost: 280

Mozemo da zaklju¢imo: banka moze da obezbedi likvidna sredstva na tri nacina. Prvo,
moze odmah i uz relativno mali rizik promene cene i niske transakcijske troSkove da proda
likvidnu aktivu kao $to su trezonski zapisi, sertifikati o depozitu isl. Drugo, moze da pozajmi
sredstva na trzistu novca/kupovinom sredstava do maksimalnog iznosa (to su unutra$nje
smernice zasnovane na direktorovoj proceni kreditnih ograni¢enja koja ¢e trzista kupljenih ili
pozajmljenih sredstava verovatno odrediti banci). Tre¢e, moze da iskoristi svaki viSak
novcanih rezervi preko iznosa potrebnog za zadovoljenje obveznih rezervi. Shodno datom
primeru izvori likvidnosti banke iznose ukupno 296 miliona evra. Ako uporedimo ovo S
koris¢enjem likvidnosti banke, posebno iznos pozajmljenih ili kupljenih sredstava koje je veé
iskoristila (na primer: kupovina na medubankarskom trziStu, pozajmljeni sporazumi o
reotkupu) i iznos gotovine koji je ve¢ pozajmila od CB putem kredita, to iznosi 140 miliona
evra. Na osnovu ovoga banka ima pozitivhu neto likvidnu poziciju od 166 miliona evra.
Ovako kreirani izvori likvidnosti i samo koris¢enje mogu lako da se prate svakodnevno, a
time i obezbede uslovi za efikasno upravljanje rizikom likvidnosti.

"Analiza scenarija tokova gotovine u razliitim uslovima. S obzirom na to da rizik
likvidnosti moze da ima dalekosezne posledice na Ccitav finansijski sistem nacionalne
ekonomije, potrebno je spreciti nelikvidnost banaka, odnosno izna¢i modele za merenje rizika
likvidnosti, kroz razli¢ite scenarije planiranja dospeéa".!*® Naime, banka za medunarodnu
likvidnost (BIS) je jo§ pocetkom 2000.g., uocila da je likvidnost od esencijalne vaznosti za
trajnu odrZivost depozitnih institucija, te je izradila metodu planiranja dospec¢a za merenje
rizika likvidnosti, i to posebno za neto finansijske obaveze.

Kao minimum, merenje likvidnosti obuhvata procenu svakodnevnih nov¢anih priliva u
odnosu na odlive i/ili tokom niza specificiranih vremenskih perioda. "Dnevne i kumulativne
neto obaveze finansiranja mogu da se odrede na osnovu planiranja likvidnosti".*3

U tabeli suprikazane depozitne institucije koje imaju visak gotovine od 4 miliona evra, a
dostupna je tokom jednog dana. Medutim, manjak kumulativnih neto nov¢anih sredstava od
100 miliona evra javlja se tokom slede¢eg meseca. DI (banka) morace odmah poceti da
planira sredstva, odnosno da obezbedi dodatno neto finansiranje. Tokom perioda od Sest
meseci, banka ima kumulativni visak gotovine od 2.300 miliona evra. Ako se ta oCekivanja
ostvare, banka ¢e morati da pronade trziSte gde Ce ta sredstva uloziti dok se za njima ne ukaze
potreba.

Tabela 28: Neto finansijske obaveze uz pomo¢ BIS modela plana dospeca,
u milionima evra

Nov¢ani priliv 1 dan 1 mesec 6 meseci
Aktiva koja dospeva 20 300 3.000
Aktiva koja ne dospeva i moze se prodati 24 500 8.000
Pristup depozitnoj pasivi 30 400 4.000
Uspostavljene kreditne linije 24 200 1.500

130 7Zarki¢ Joksimovi¢, N., "Finansije preduzeca”, FON, Beograd, 1995, str. 244-246.
181 Za vise detalja pogledati: "Sound Practices for Managing Liquidityin Banking Organizations”, "Basel
Committeeon Banking Supervision”, BIS, Basel, 2000, str. 28 — 36.
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Sposobnost sekjuritizacije 5 100 800
108 1.500 17.300

Novc¢ani odliv

Dospevajuca pasiva 60 980 9.000

Obve;pe kredltr_1e linije koje mogu da se iscrpe i ostala 32 600 5.920

potencijalna pasiva

Neocekivani novéani odliv 8 20 80
100 1.600 15.000

Neto finansijske obaveze 8 (100) 2.300

Kumulativne neto finansijske obaveze 8 (92) 2.208

Izvor: Basel Committeeon Banking Supervision, BIS, Basel, 2000, str. 31

Dakle, banka treba da analizira i nadgleda svoje likvidne pozicije tokom kraceg i duzeg
vremenskog perioda, budu¢i da moze da ima prilican gep i stoga treba da planira nacine
premos¢ivanja tog gepa, pre svega uticanjem na dospecée transkacija radi pokrivanja buducih

gepova u finansiranju.

Iako se likvidnoscu upravlja u normalnim uslovima, upozoravaju se banke da bi morale
da budu spremne na upravljanje likvidno$¢u i u vanrednim uslovima, u koju analiza
likvidnosti obuhvata i stvaranje i analiziranje razli¢itih scenarija tipa, Sta ako?

16. Slika: Model kumulativne neto finansijske obaveze (uz pomo¢ BIS-a), za

visokokvalitetne 1 niskokvalitetne DI (banke), u razli¢itim trziSnim uslovima
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Panel a. Visokokvalitetne DI (banke)

Komulativni
gep u finansiranju Scenario za
normalne uslove
poslovanja

b

Opsta kriza na trziStu

Vreme

0

1 dan | mesec 2 meseca 3 meseca

Specifi¢na kriza
depozitne institucije
& (DI - banke)

Panel b. Niskokvalitetne DI (banke)

Komulativni
gep u finansiranju

Scenario za
normalne uslove
poslovanja

b

Vreme
0

I dan 2 meseca 3 meseca

Opsta kriza na trziStu
A
Specifi¢na kriza

depozitne institucije

/3 (DI - banke)

Izvor: Basel Committeeon Banking Supervision, BIS, Basel, 2000, str. 75

U okviru BIS analize scenarija, banka treba da odredi pravovremenost nov¢anih priliva i
odliva u planu dospe¢a koji se pouCava. U skladu s tim, odredivanje pravovremenosti
novcanih priliva i odliva dospe¢a moze se razlikovati od scenarija do scenarija, a pretpostavke
mogu biti drasti¢no razlicite.

"Razvoj profila likvidnosti banke prema svakom pomenutom scenariju graficki je
ilustrovan na slici".**2Stilizovani grafikon, (panel a i b), prikazuju razvoj kumulativnog neto
viska ili manjka sredstava u odnosu na glavni scenario (normalni uslovi, uslovi opste krize na
trziStu, uslovi krize specificni za banku. Tako, (panel a), pokazuje da banka moze u
normalnim okolnostima da izgleda vrlo likvidno 1 da ostane takva i tokom opste krize na
trziStu, ali moze biti pogodena krizom likvidnsti samo u krizi specificnoj za DI. Nasuprot
tome, DI nizeg kvaliteta moze da bude jednako nelikvidna i u opstoj 1 u specificnoj krizi,
(panel b).

Trgovanje aktivom i indeks likvidnosti. Naime, Sto je veca razlika ili spred izmedu
prompratnih, ispodtrzisnih cena aktive (Pi) i realnih, trzisnih cena (Pi), manje je likvidan
portfolio aktive banke. Indeks likvidnosti moze da se prikaze slede¢im obrascem:

132 Saunders, A. a Corrnett, M.M., "Financial Market and Institutions”, McGrowHill, 2010, str.585-590.
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o)
gde je:

Wi - procenat svake aktive u portfoliju banke, Ew; - 1,
Pi"- cena, ako FI aktivu i likvidira danas,
Pi*- cena, ako FI aktivu i likvidira na kraju meseca.

1.5. Finansiranje gepa likvidnosti

S obzirom na to da bilans gotovo svake depozitne institucije ima veliku kolic¢inu
kratkoro¢ne pasive, kao §to je depozitni novac i drugi transakcioni racuni, koji finansiraju
prevashodno dugoro¢nu, odnosno nelikvidnu aktivu, kao $to su komercijalni i hipotekarni

krediti, najpre treba analizirati rizik likvidnosti na strani pasive, a potom aktive.

17. Slika: Distribucija odliva neto depozita banke - tokovi novéanog odliva

Verovatnost
Pano a Pano b

- : — >
= 29 0 5% Odliv neto depozita
(novc¢ani priliv (novc¢ani odliv iz
u finansijsku instituciju) finansijske institucije)

Izvor: Komercijalna banka, Beograd 2014, str.38

"Racuni depozitnog novca i drugi transakcioni racuni daju pravo vlasnicima da svoja
finansijska potrazivanja ustupe uz nadoknadu (kamatu) depozitnim institucijama kad god im
odgovara i da traze promptnu novéanu isplatu nominalne vrednosti".*3

U realnim uslovima poslovanja banka zna da ¢e, po obicaju, samo mali deo njenog
depozitnog novca biti podizan svakog dana. "Sem toga, podizanje depozita moze delimi¢no
biti pokriveno prilivom novih depozita ili izdavanjem sertifikata o depozitu.*** U svakom
slu¢aju, menadzer depozitne institucije mora da nadgleda samo povlacenje neto depozita, ili

odliv neto depozita. Menadzer depozitne institucije vremenom moze da predvidi, s velikim

133 Bessis, J., "Risk Managment in Banking", John Wiley and Sons, 2011, str.272-274.
Racuni poput put opcije obuhvataju depozite po videnju, NOW racune (tekuce racune s obveznim minimalnim
saldom) i racune trZista novca (tekuce racune s minimalnim saldom i ogranicenim brojem ispisanih cekova).
Banke realizuju ugovore o $tednim racunima odmah po zahtevu klijenta. No mnogi $tedni racuni daju banci
moc¢ odlaganja podizanja velike sume sredstava, trazenjem potvrde o povlacenju nekoliko dana pre povlacenja
sredstava, ili nametanjem kaznenih naknada, kao Sto je gubitak kamata.

134 Bogojevic Arsic, V., "Upravljanje finansijskim rizikom", FON, Beograd, 2009, str.222-224.
Upravljanje likvidno$cu se znatno promenilo uvodenjem prenosivih sertifikata o depozitu, repo ugovora i
komercijalnih zapisa.
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stepenom tacnosti, mogucnost razliitog obima odliva neto depozita (razlika izmedu
podizanja i ulaganja depozita) u bilo koje vreme tokom dana.

Ako analiziramo odliv neto depozita prikazanu na slici, pano b, vidimo da je vrhunac te
distribucije na nivou neto povlacenja sredstava od 5%. To znai da banka sa velikom
verovatno¢om ocekuje da se svakodnevno povuce otprilike 5% njenih neto depozitnih
sredstava. "Tabela"*ilustruje odliv neto depozita od 5%, §to je ekvivalentno iznosu od 50
miliona evra. S druge strane, neto priliv depozita (vrhunac distribucije) prikazan je levo od
nule, -2% u panelu a.

Tabela 29: Uticaj odliva neto depozita na bilans banke, u milionima evra

Pre odliva Posle odliva
Aktiva Pasiva / kapital Aktiva Pasiva / kapital
oveana 200| Depoziti 1.400| Foveun 200|Deporiti 1.300
Nelikvidna Pozajmljena Nelikvidna Pozajmljena
aktiva 1.800|sredstva 200aktiva 1.800|sredstva 200
Kapital FI 400 Kapital FI 400
Ukupno: 2.000 2.000 2.000 1.900

Banke (DI) koje zele rast i profitabilnost poslovanja, moraju da imaju izbalansiran odliv
i priliv depozita, odnosno da priliv novih depozitnih fondova bude takav da prevazilazi odliv i
povlacenje depozita.

Banka moze da upravlja odlivom depozita na dva osnovna nacina: a) kupljenim
rezervama likvidnosti, i/ili, b) obezbedivanjem (izdvajanjem) rezervi likvidnosti.

a) Kupljena likvidnost. Menadzeri banaka koji kupuju likvidnost za pokrivanje odliva
depozita, obracaju se medubankarskom trzistu za kupovinu sredstava, ili u SAD trziStu
federalnih sredstava i/ili trzistu novca, odnosno sporazuma o reotkupu (repo trzista),
sertifikata 0 depozitu isl., koja su u stvari medubankarska trziSta za kratkoro¢ne kredite.
Alternativno, menadZer banke mozZe da izda dodatne sertifikate o depozitu s fiksnim
dospec¢em (do godinu dana), ili dodatne srednjoro¢ne i dugoro¢ne obveznice.

Tabela 30:Uskladivanje odliva depozita kupovinom sredstava, u milionima evra

Aktiva Pasiva/kapital
Nov¢ana aktiva 200| Depoziti 1.300
A . Pozajmljena sredstva 300
Nelikvidna aktiva 1.800 Kapital 400
Ukupno: 2.000 Ukupno: 2.000

Dakle, moZzemo da zaklju¢imo, kupljena likvidnost banci omoguéva zadrzavanje
celokupne likvidnosti bilansa od 1 milijarde evra, ne naruSavaju¢i veliCinu i strukturu na
strani aktive u bilansu, jer se potpuno prilagodavanje odliva depozita dogada na strani pasive
u bilansu.

b) lzdvojene rezerve likvidnosti. Banka moze da iskoristi ili da proda nesto od svoje
aktive (tj., da iskoristi izdvojene rezerve likvidnosti). Sem toga, mnoge drzave odreduju

135 Saunders, A. a Corrnett, M.M., "Financial Market and Institutions”, McGrowHill, 2010, str.591-595.
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minimalne obavezne novCane rezerve za banke. No, i1 pored te regulative, banke su 1 dalje
sklone da drze viSe novcanih rezervi od obaveznog minimuma za pokrivanje odliva
likvidnosti.

Ako pretpostavimo da je u datom primeru na strani aktive u bilansu banke uobicajno
180 miliona evra aktive u gotovini (60 miliona evra minimalne obavezne rezerve i 120
miliona evra viSak nov¢ane rezerve).

Tabela 31: Struktura bilansa banke, u milionima evra

Aktiva Pasiva / kapital
Novcana aktiva 180|Depoziti 1.400
Nelikvidna aktiva 1.820 Poza}jmljena sredstva 200
Kapital 400
Ukupno: 2.000 Ukupno: 2.000

Naime, kada depozitari povuku 100 miliona evra depozita, banka to pokriva viskom
rezervi ili depozita kod drugih banaka ili kod CB, s tim $to je 100 miliona evra depozita
pasive pokriveno s 50 miliona evra novéane aktive banke, §to je prikazano u tabeli. Kada
banka koristi novac kao mehanizam uskladivanja likvidnosti, obe se strane njenog bilansa
smanjuju. | ukupna aktiva i ukupna pasiva banke smanjuje se sa 2 milijarde na 1.900 miliona
evra. Trosak banke zbog kori§éenja rezervi likvidnosti, osim smajenja veli¢ine aktive®, jeste
1 to Sto mora u bilansu da drzi viSak beskamatne novcane aktive. Upravo zato je troSak
koriSéenja novca za pokrivanje potreba likvidnosti opurtunitentni troSak nemoguénosti
angazovanja tih sredstava u kredite i drugu aktivu koja nosi visoki prinos.

Tabela 32: Uskladivanje rezervne aktive u odnosu na odliv depozita, u milionima evra

Aktiva Pasiva / kapital
Novcana aktiva 80|Depoziti 1.300
o . Pozajmljena sredstva 200
Nelikvidna aktiva 1.820 Kapital 400
Ukupno: 1.900|Ukupno: 1.900

Sta viSe, banka moZe da proda nenovéanu aktivu da bi stvorila dodatne novéane rezerve
za pokrivanje potreba likvidnosti.

Likvidnost u riziku (LaR). Ovaj model se koristi za odredivanje vrednosti gotovinskih
tokova povezanih sa razli¢itim bilansnim i1 vabilansnim pozicijama banke, $to se moZe
prikazati pomocu sledece jednacine:

LaR = p (likvidnost) - CaR,
gde je:
LaR - likvidnost u riziku,

CaR - gotovina u riziku (cash flow), i
p (likvidnost) - verovatnoca pristupa odredenom iznosu likvidnosti.

136 |bidem, str.598-600.
Finansijska institucija moze drzati visokolikvidnu kamatnu aktivu kao Sto su trezorski zapisi, no jo§ uvek
manje likvidnu od gotovine, a promptna likvidacija moZe rezultirati malim gubicima kapitalne vrednosti i
transakcijskim troskovima.
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e Gotovinski tok u riziku (CaR). U kreiranju neto potrebnih finansijskih sredstava
polazimo od pretpostavljenog scenarija da smo kreirali serije zona koje
predstavljaju intervale razli¢itih iznosa: jedna zona moze da predstavlja potrebna
sredstva izmedu -1.000 miliona i 800 miliona evra; druga moze da bude izmedu
800 miliona i 600 miliona evra, itd, "sto ilustruje slika"*®’. Zone mogu da ukljuce i
vece iznose, da bi se kreirala svrsishodna slika 0 neto potrebnim finansijskim

sredstavima.

Posle definisanja razliitih zona, mozemo da izraCunamo neto potrebna finansijska
sredstva (iznos) tokom definisanog vremenskog intervala i da ih postavimo u odgovarajuce
zone. Na osnovu analize, iznosi sredstava izmedu 1.000 miliona i 800 miliona evra javljaju se
10 puta, dok se iznosi izmedu 800 miliona i 600 miliona evra javljaju 28 puta, itd.

Na ovakav na¢in dobijamo frekvenciju (ucestalosti) kako je to prikazano na slici. Slika
pokazuje koliko Cesto izvesni iznosi sredstava upadaju u dati interval zone. Slikaprikazuje
jednu mnogo zanimljiviju informaciju u smislu analize deSavanja sa niZim brojevima na levoj
polovini krive, gde prime¢ujemo da je ova banka bila jednom skoro 1.000 miliona evra kratka
i dva puta skoro 800 miliona evra kratka. Takode, ova banka je bila jednom duga 800 miliona
evra. Dakle, postoji verovatnocu da ¢e ovi ekstemni dogadaji da se ipak dogode. Drugim
re¢ima: ako se desi lo$ dan, prema funkcijama zaposlenih u trasury funkciji, to podrazumeva
obavezu da obezbede 600 miliona evra i tek tada mozemo da zaklju¢imo koliko je ovaj
scenarij verovatno izvestan u buduénosti.

18. Slika:Uskladivanje distribucije u analizi ucestalosti
sa aspekta odredivanja tzv. loSeg dana

137 [vanovi¢, P., "Upravljanje rizicima u bankama", Beograd, Cigoja $tampa, 2009, str. 410-416.
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Sa verovatno¢om od 1,7 % fundiranje
¢e biti 300 miliona evra

Broj opservacija

-500 -400 -300 -200 -100 +100 +200 +300 +400 +500

Neto potrebna finansijska sredstva (NPES)

Ovakvo predstavljanje neto potrebnih finansijskih sredstava pomaze ekspertima koji
upravljaju sredstvima i likvidno$¢u u bankama da se pripreme za neocekivane dogadaje, pa
¢ak da se oni nikada do sada nisu desili u praksi.

Dakle, u okviru prilagodene distribucije, moZe se dogoditi da postoji 1,7% verovatnoce
da ¢e menadzer koji upravlja sredstvima i likvidno$§¢u morati da obezbedi 600 miliona evra.
Na osnovu prethodne analize, moZemo pretpostaviti da ¢e se ovo desiti tri puta unutar 222
poslovna dana.

"Da bi se povecala preciznost modela CaR, mnoge banke svoj CaR odreduju za razlicite
vremenske periode. Naime, CaR se ne utvrduje samo na dnevnoj osnovi, ve¢ 1 nedeljno,
meseéno ili polugodisnje”. 1%

Iznos neto potrebnih finansijskih sredstava i likvidnost koja ili jeste ili nije dovoljna za
obezbedivanje neto potrebnih finansijskih sredstava, definiSu rizik likvidnosti (RL) Koji
moZemo da izrazimo 1 ovako:

Ri= likvidnost - neto potrebna finansijska sredstva.

U stvari, likvidnost je izvor gotovinskih sredstava u odnosu na neto potrebna finansijska
sredstva (NPFS).

Ovim obrascem mozemo da izmerimo rizik likvidnosti. Ako je (Rr) negativan, tada su
neto potrebna finansijska sredstva veca od raspolozivih likvidnih sredstava. A ako je RL vece
od nula, banka bi trebalo da zadovolji zahtev za neto potrebnim finansijskim sredstvima.
Treba naglasiti da skoro svaka banka ima svoju metodologiju merenja rizika likvidnosti-od
kalkulacija do integrisanih sofisticiranih modela.

Slede¢i nacin merenja izloZenosti riziku likvidnosti je odredivanje finansijskog gepa ili
gepa likvidnosti banke. Shodno ovome treba ista¢i da pored gepova likvidnosti postoje i
marginalni gepovi, stati¢ki i dinamicki gepovi, kao i neki drugi detalji koje treba razmotriti pri
projektovanju gepova likvidnosti.

138 AICPA "Audis of property and liability companies with comfoming changes as od May 1", 1993, str.49.
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a) Staticki i dinamicki gepovi likvidnosti. Najces¢i profili gepa likvidnosti su: a) staticki
gepovi zasnovani na bilansima postojecih aktiva i pasiva i b) dinamicki gepovi koji ukljuc¢uju
projektovanje novih kredita ili dugova i novih depozita, od danas do nekog definisanog
buduéeg perioda, na amortizovane profile postojece aktive. Nove aktive 1 pasive generisane u
budu¢em periodu se dodaju na postojece aktive i pasive i tako menjaju gepove likvidnosti.
Ukupne aktive i pasive, postojece, plus nove nastoje da budu povecane, a ne amortizovane-
novi profil dinami¢nog gepa. Gepovi za postojece i nove aktive i pasive se projektuju tako da
stvaraju nove viskove ili manjkove novc¢anih fondova.

"Slika"**(panel a),prikazuje nove transakcije plus postojeée aktive i pasive.

19. Slika:(Panel a.) Profil gepa likvidnosti sa postoje¢im i novim poslovima
I promene profila gepa likvidnosti, (panel b).

Panel a.

Ukupna aktiva

Bilans
stanja

=~ Ukupna pasiva

Nova
pasiva
Teeeeenmna—- Postojeca pasiva
Vreme
Panel b.
Gepovi
A Aktiva A Aktiva

Pasiva ~ . Pasiva
e
-~

»
>

t t+1 t+1 Vreme

v

Izvor: Bessis, J., Risk Management in Banking, A John Wiley a Sons, Ltd, UK, 2011, str.252

b) Osnovna sredstva i kapital u funkciji gepa likvidnosti. Osnovna sredstva i kapital
nisu tako znacajni za povecanje aktiva i pasiva, ali oni mogu da uslove gep likvidnosti.

c) Gep likvidnosti i finansiranje obaveza. Bez obzira $to je poznato da depozitari po
videnju svoja sredstva mogu odmah povu¢i, u normalnim okolnostima to se ipak ne deSava.

20. Slika: Struktura bilansa stanja i gep likvidnosti, u mil. evra

139 Bessis, J., "Risk Management in Banking", A John Wiley a Sons, Ltd, UK, 2011, str.275-280.
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Pasiva
(100)
Aktiva
(190)
Osnovna sredstva, -} ______] ——
) Eapgl(t)al t Kapital
ks '1 (60)
—
Likvidacioni gep
—>I Osnovna sredstva(30) 220-160=60
Ukupno = 220 Ukupno =220

Izvor: Bessis, J., Risk Management in Banking, A John Wiley a Sons, Ltd, UK, 2011, str.296

U proseku, vecina depozitnog novca ostaje u banci prilicno dugo, €esto 1 dve ili vise
godina. Upravo zato, bankari Cesto razmisljaju o prose¢noj depozitnoj bazi, ukljucujuéi
depozite po videnju, kao o osnovnom izvoru sredstava koji tokom vremena mogu finansirati
prosecan iznos Kredita banke. Shodno ovome, finansijski likvidnosni gep predstavlja razliku
izmedu prosec¢anog iznosa bankovnih kredita i prose¢nih (osnovnih) depozita, odnosno:

finansijski (likvidnosni) gep = prose¢ni krediti - proseéni depoziti.
Stoga, bismo imali:
finansijski (likvidnosni) gep = - likvidna aktiva + pozajmljena sredstva, odnosno:
finansijski gep + likvidna aktiva = finansijska obaveza (pozajmljena sredstva).

"Prikazani obrazac likvidnosti i implikacije upravljanja finansijkom obavezom
(finansijski gep plus likvidna aktiva banke) su takve da nivo osnovnih depozita i kredita i
iznos likvidne aktive odreduju potrebna sredstva banke, bilo da su pozajmljena ili kupljena
sredstva"'*°. Sto je veéi finasijski gep i koli¢ina likvidne aktive banke, to je vi§i iznos
sredstava koji banka treba da pozajmi na medubankarskom trziStu novca, a time je i veca
njena izloZenost riziku likvidnosti.

Gep likvidnosti koji se pove¢ava, moze da upozorava na buduce probleme, tj. na rizik
likvodnosti banke, s obzirom na to da moze da ukazuje na povecano povlacenje depozita (pad
osnovnih depozita ispod 160 miliona evra, uz projektovanje novih kredita zbog veceg
izvrSavanja kreditnih obaveza (krediti se povecavaju iznad 160 miliona evra). Ako banka ne

140 7arki¢ Joksimovi¢, N., "Finansijepreduzeca”, FON, Beograd, 1995, str.242-245,
Banka drzi novcanu i likvidnu aktivu zarad pokrivanja svakodnevnih promena u stvarnom nivou depozita i
kredita. Medutim, na odredeni dan, saldo novcane i likvidne aktive moZe prevazici dnevne promene depozita i
kredita. Ti viskovi salda mogu se iskoristiti za finansiranje finansijskog gepa.
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smanji svoju likvidnu aktivu, tj. ostane na 30 miliona evra, finansijski eksperti iz trezory
funkcije moraju pribeé¢i pozajmljivanju nedostajuce koli¢ine sredstava.

Banka drzi nov€anu i likvidnu aktivu zarad pokrivanja svakodnevnih promena u
stvarnom nivou depozita i kredita. Medutim, na odredeni dan, saldo nov¢ane i likvidne aktive
moze prevazi¢i dnevne promene depozita i kredita. Ti viskovi salda mogu se iskoristiti za
finansiranje finansijskog gepa.

S povecanjem obima pozajmljenih sredstava, sofisticirane pozajmljivace na trzistu
novca moze zabrinuti kreditna sposobnost banke. Mogu da reaguju i odrede viSe premije
rizika na pozajmljena sredstva, ili da definiSu stroza kreditna ogranicenja.

Bilans stanjapokazuje odnos izmedu finansijskog (likvidnosnog) gepa, likvidne aktive i
pozajmljenih sredstava za finasiranje obaveze, $to prikazuje sledeca jednacina:

finansijski gep + likvidna aktiva = finansijska obaveza
(30 mil. evra) (30 mil. evra) (60 mil. evra)

Tabela 33: Finansijske obaveze banke, u milionima evra

Aktiva Pasiva
Krediti 320|0snovni depoziti 320
Finansij ski gep (60)|Finansijske obaveze (pozajmljena
Likvidna aktiva 60 |sredstva) 120
Ukupno: 440(Ukupno: 440

Ako finansijske obaveze banke dramati¢no predu ta ograniCenja, ona moze postati
nesolventna. Ovakva moguénost naglasava potrebu da se menadzeri banke stalno bave
strategijom upravljanja rizikom likvidnosti.

Mozemo da zaklju¢imo: modeli i strategije upravljanja rizikom likvidnosti, odnosno
merenja rizika, inkorporiraju:

a) Prikupljanje informacija sa stanoviSta odliva i priliva sredstava, odnosno
odredivanja likvidne pozicije na kraju dana, ili u okviru odredenog perioda,

b) Obezbedivanje neto potrebnih finansijskih sredstava, odnosno tzv. gepova ili viska
sredstava na skali dospeca, uzimajuci pri tome u obzir potencijalne obaveze,
zakljucene ili nezakljucene poslove,

c) Merenje rizika likvidnosti (modeliranje nedefinisanih gotovinskih tokova),

d) Testiranje dobijenih rezultata i dogadaja-back testing (procedura uskladivanja
stvarno neto potrebnih finansijskih sredstava u odnosu na predvidena neto potrebna
finansijska sredstava),

e) lzveStavanje o riziku likvidnosti (obezbedivanje informacija za sve ucesnike
upravljanja rizikom likvidnosti.) i

f) Politiku rizika likvidnosti (daje odgovor na pitanje, koliko je banka sklona riziku
likvidnosti?).

1.6. Planiranje likvidnosti

Planiranje likvidnosti je osnovna komponenta u merenju (i reSavanju) rizika likvidnosti,
s jedne, i1 veliCine troSkova, s druge strane. Naime, planiranje likvidnosti omogucava
finansijskim ekspertima donoSenje vaznih odluka o priroreritetnim pozajmljivanjima pre
ispoljavanja problema rizika likvidnosti. Planiranje unapred moZe da smanji troSkove, a to
podrazumeva da banka raspolaZe viskom rezervi.

Plan likvidnosti ima nekoliko komponeneti. Prva komponenta je razgrani¢enje detalja i
odgovornosti upravljanja. "Ukoliko se pojavi rizik likvidnosti, plan odreduje odgovornost
rukovodeceg kadra, i to: plan identifikovanja rizika i odredivanje posebne politike za pojedine
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vidove upravljanja rizicima pasive, koris¢enje finansijskih instrumenata i utvrdivanje cene
instrumenata”.'*! Takode, plan definise podru¢je menadZerske odgovornosti u otkrivanju
informacija za javnost, ukljucujuci i depozitore. Druga komponenata plana likvidnosti je
detaljan popis osiguravaca sredstava, koji ¢e najverovatnije povuéi sredstva, kao i model
njihovog povlacenja. A korespondentne banke i male korporacije ¢e zasigurno povuci svoja
sredstva pre individualnih depozitara. Sem toga, banke se suofavaju sa sezonskim
povlaenjem depozita-u poslednjem tromese¢ju tekuée godine. Tre¢a komponenta planiranja
likvidnosti je prepoznavanje veliCine potencijalnh depozita i povlacenja sredstava tokom
razli¢itih vremenskih perioda u buduc¢nosti (nedelja, mesec, tromesecCje itd.), kao i
alternativnih izvora sredstava drugih trziSta za pokrivanje ve¢ povucenih sredstava (na primer,
krediti ispod trziSne cene drugih finansijskih isntitucija 1 CB).

U funkciji planiranja, za banke je bitno da prepoznaju bar dve komponente u procesu
ublazavanja rizika likvidnosti, 1 to:

e Da uvazavaju sve faktore i druge komponente likvidnosti, tj. one aspekte koji nisu
samo upravljani incidentima na trziStu, ve¢ su pre vezani za pitanja kreditnog,
operativnog i reputacionog rizika i

e Da imaju pripremljene mere i strategije da bi adekvatno odgovorile na pretnje
rizika likvidnosti.

Medu najvaznije mere i mehanizme za ublazavanje rizika likvidnosti banke spadaju:

e Raspolaganje sa dovoljno kolaterala visoke utrzivosti,

e lIzbegavanje ugradenih opcija u aranzmanima koji su u funkciji pribavljanja
sredstava,

e Diversifikacija izvora likvidnosti,

e Efikasnije upravljanje rizikom likvidnosti u odnosu na potencijal i likvidnost
trzista, i

e  ZaraCunavanje premije rizika likvidnosti u odredeni broj proizvoda banke.

Na osnovu predhodne analize, mozemo da zaklju¢imo: potrebe za ostvarenjem
likvidnosti na kratak, razlikuju se od potreba ostvarenja likvidnosti na dugi rok. Prevashodno
je bitno da se utvrdi struktura ro¢nosti pre same analize likvidnosti. Banke obi¢no utvrduju
strukturu 1 potrebe za likvidno$¢u na dnevnoj osnovi, kratkom 1 dugom roku, i to na sledeci
nacin:

a) Dnevna/nedeljna likvidnost podrazumeva potrebe za finansiranjem do dva dana,
odnosno 3-7 dana. Ovaj vremenski interval je najkriti¢niji s obzirom na njegov
neposredni uticaj na likvidnost banke. "Veliki broj banaka, polazi od neto potrebnih
finansijskih sredstava 1 izraduje skale dospeca pri upravljanju likvidno$¢u na
dnevnoj osnovi"'*2. Ovaj pristup predstavlja efektivne alate za banke pri
kontinuiranom monitoringu rizika likvidnosti i anticipiranju potencijanog rizika
likvidnosti unapred,

b) Kratkoro¢na likvidnost, podrazumeva potrebe za likvidno$éu na kratak rok od 8
dana do 3 meseca (sa srednjorocnim vremenskim intervalima: 8-30 dana, i 1-3
meseca). To je veoma vazan vremenski period, jer obezbeduje sredstva za
jednostavan i efikasan prelaz u dnevnu/nedeljnu likvidnost,

14lvugenovié V., "Izvorigna vestina rukovodjenja", Ekonomski fakultet Beograd, 1991, str.209.
142 Kronseder, C., "Measuring Liquidity Risk", Credit Suisse, June, 2008, str.36-39.
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€) Srednjoro¢na likvidnost, podrazumeva potrebe za likvidno$¢u na rok duzi od tri
meseca 1 manji od jedne godine (sa srednjoro¢nim vremenskim intervalima: 3-6

meseci i 6-12 meseci),

d) Dugoroc¢na likvidnost, podrazumeva potrebe za likvidnoséu duze od jedne godine
(sa srednjoro¢nim vremenskim intervalima: 1-3; 3-5; 5-10 i preko 10 godina). Ovaj
period se, pre svega, odnosi na strateSko pozicioniranje banke.

Tabela 34: Distribucija depozita i moguca povlacenja sredstava definisana planom
likvidnosti banaka, u milionima evra

Izvori depozita: 5.200
 Uzajamni investicioni fonodovi 1.200
* Penzioni fondovi 1.000
+ Korespondentne banke 500
* Preduzetnici 1.400
+ Pojednici 1.100
Ocekivana povlacenja sredstava Prosek Maksimum

Jedna nedelja 900 2.200
Jedan mesec 1.200 3.000
Tri meseca 1600 4.400

Oblik finansiranja - povlacenje depozita Jedna nedelja Jedan mesec Tri meseca
1. Novi depoziti 220 960 1.600
2. Likvidacija aktive investicijskog portfija 1.100 1.300 1.600
3. Pozajmljivanje od drugih FI 660 960 1.000
4. Pozajmljivanje drzavnih rezervi 220 220 110

Izvor: Zarki¢ Joksimovi¢, N., Finansije preduzec¢a, FON, Beograd, 1995, str.278

U analizi tabeleuo¢avamo da banka raspolaze sa 5.200 miliona evra depozita, Koji
poticu od uzajamnih investicijskih fondova, penzionih fondova, korespondentnih banaka,
preduzetnika 1 pojedinca. Tabela prikazuje i prose€no i maksimalno oc¢ekivano povlacenje
sredstava tokom jedne nedelje, jednog meseca i jednog tromesecja. "Plan likvidnosti za
banku"*® daje projekciju nacina za pokrivanje o¢ekivanih povladenja depozita, ukoliko se
realizuju. U ovim uslovima banka ¢e o¢ekivano povlacenje depozita tokom sledeca tri meseca
pokusati da pokrije novim depozitima, zatim prodajom utrZivih HoV iz svog investicijskog
portfolija i pozajmljivanjem od CB-e.

Stoga da bi banka adekvatno upravljala likvidnoS¢u na osnovu gep metode, ukljucujuci
viSak i manjak sredstava, morala bi da neutraliSe nedostatak sredstava ili da pravilno plasira
njihov visak, kako u kratkorocnom tako u srednjoro¢nom i dugoro¢nom periodu.

2. Upravljanje kreditnim rizikom
2.1.Diversifikacijakreditnog portfolija

Vec¢ pocetkom 1980-ih godina, u svetu su se pojavili veliki problemi sa stambenim i
poljoprivrednim hipotekarnim kreditima banaka 1 Stedionica, ukljucujuéi i1 najrazvijenije
ekonomije sveta. Krajem 1980-ih i poc¢etkom 1990-ih paznja se usredsredila na probleme
povezane s komercijalnim kreditima za nekretnine (kojima se banke, Stedionice i
osiguravaju¢e kompanije bile izlozene), ali i na junk obveznice (obveznice koje su rejting
agenicije, kao Moody's ili S & P, rangirale kao spekulativne ili kao HoV ispod investicijskog
rejtinga). Krajem 1900-ih se briga preusmerila na naglo povecanje kredita za automobile i
kreditne kartice, kao 1 na sve losiji kvalitet standarda komercijalnog kreditiranja, s obzirom na
to da su porasli neplac¢eni poslovni krediti visokog prinosa. "Pocetkom 2000-ih paznja je

143 1zvor: Zarki¢ Joksimovi¢, N., "Finansije preduzeca", FON, Beograd, 1995, str.244-247.
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usmerena na probleme s kompanijama telekomunikacija (nove tehnologije) u razli¢itim
drzavama, kao §to su Argentina, Brazil, Juzna Koreja, Tajland, Rusija i Urugvaj. A ve¢ tokom
2007.g., porasla je nenaplativost potrazivanja za nekomercijalne 1 investicijske kredite, te
dolazi do sloma hipotekarnog trzista u SAD, odnosno do finansijske svetske krize, koja traje i
danas. Kreditni kvalitet i potencijal ve¢ine FI (banka) se popravio tokom poslednjih 5-6
godina, posebno komercijalnih banka u SAD, a racio problemati¢nih plasmana u odnosu na
aktivu relativno se smanjio".***'Pokazatelji racija problemati¢nih plasmana, grupisani prema
veli¢ini aktive banaka u SAD".1%°

Uocljivo je da su krajem 1990-ih i pocetkom 2000-ih problemati¢ni poslovni krediti bili
veéi kod manjih banaka (s aktivom manjom od 1 milijarde dolara), a sa pojavom ekonomskih
kriza 2000. i 2007.g., velike banke su imale najvete povecanje problemati¢nih kredita,
pogotovo one sa aktivom ve¢om od 1 milijarde dolara.

Problem kreditnog kvaliteta, u najgorem sluc¢aju, moze da prouzrokuje nesolventenost
Fl, ili moze da uslovi znatno smanjenje ili zaostajanje zarada i neto vrednosti, odnosno moze
negativno da uti¢e na profitabilnost FI 1 njenu konkurentsku sposobnost u globalnom
okruzenju.

Diversifikacija kreditnogportfolija. Sem strategije za utvrdivanje odredene strukture
kreditnog portfolija, banka treba da ima i definisanu finansijsku politiku koju ¢e da primenjuje
pri upravljanju kreditnim rizikom, u svim fazama ciklusa odobrenih kredita. Medu najvaznije
odrednice definisanja kreditnog rizika spadaju bankarske procedure, odnosno monitoring i
kontrola kreditnog rizika. Efikasne i adekvatne procedure podrazumevaju slede¢e elemente:

e Definisanje odgovarajucih kriterijuma, politka i procedura za odobravajne kredita,

e Kreiranje uslova u kojima ¢e se poslovati, s tim da se prilikom donosenja odluka
postuje pristup dobrog rasudivanja i zakljucivanja, radi izbegavanja problemati¢nih
kredita,

e Adekvatno obezbedivanje kredita sa hipotekom ili drugim vrstama osiguranja u
formi realne imovine, ili drugih sredstava na koje FI moze da preuzme vlasnistvo u
slu¢aju neizmerenja obaveza od strane duznika,

e Stalno pracenje otplate kredita, odnosno sprovodenje monitoringa portfolija kredita
koji su odobreni.

Tabela 35: Problemati¢ni krediti kao procenat ukupnih kredita za komercijalne banke
osigurane konsolidovanom aktivom

Godina ‘ Sve banke ‘ 0-100 mil. $ ‘ 100 mil-Imlrd. $ ‘ I -10 mird.$ ’ Vise od 10 mird. $ ‘
Komercijalni i industrijski krediti
1995. 2,38 2,64 2,46 1,96 2,26
1998. 1,96 2,82 2,52 1,82 1,72
2001. 1,72 2,52 2,38 1,68 1,42
2005. 1,28 2,50 1,19 1,54 1,16
2007. 1,28 1,39 2,14 1,60 1,14
2008. 1,74 3,02 2,52 1,78 1,90
2009. 2,80 2,84 3,30 3,36 3,74
2010. 3,22 3,88 3,72 3,96 5,96
Krediti za nekretnine

1995. | 2,78 1,96] 2,12] 2,36 3,56

(X3t

www.fdic.gov,Sem toga, povecana sekjuratizacija, ili prodaja kredita, prisilila je banke da krace drze kredite,
cime se smanjuju potencijalni problemi kreditnog kvaliteta.

145 Isto, razlicita izdanja (1985-2011) i www.fdic.gov

"Quarterly Banking Profile", razlicita izdanja www.fdic.gov Problematicni plasmani defini$u se kao krediti koji
su istekli pre 90 ili vise dana i krediti koji ne nose kamatu zbog problema s pozajmljivacem.
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1998. 2,46 1,88 1,84 2,56 2,80
2001. 2,02 1,74 1,54 1,94 2,30
2005. 1,62 1,74 1,42 1,28 1,74
2007. 3,24 2,46 2,80 3,1 3,38
2008. 1,62 1,70 2,48 2,40 1,82
2009. 1.92 1,94 2,66 2,48 2,08
2010. 2,00 2,04 1,74 1,72 2,16
Krediti stanovniStvu
1995. 2,64 1,44 1,28 2,28 3,02
1998. 2,72 1,74 1,58 2,84 3,00
2001. 2,92 1,72 1,56 3,06 3,24
2005. 3,04 1,84 1,62 3,08 3,38
2007. 2,56 1,90 1,26 2,26 3,10
2008. 2,80 1,74 1,74 2,30 3,16
2009. 3,00 2,00 1,94 2,44 3,30
2010. 2,98 1,90 1,76 2,54 3,24

Izvor: Komercijalna banka, Beograd 2014, str.42

e Sprovodenje odgovaraju¢ih aktivnosti kada se kod konkretnog kredita pojavi
problem, odnosno da se imaju u vidu ne samo pomenuti limiti u pogledu obima
kredita, ve¢ i restrukturiranje rokova dospecéa kredita, odnosno ponistavanje prava
oslobodenja od hipoteke kojom se osigurava kredit, ukoliko duznik ne otpalucuje
kredit,

e Preduzimanje, odnosno sprovodenje adekvatnih aktivnosti refinansiranja, ili
promptnih mera da se otpiSu krediti koji se ne otplacuju, dok se ne usvoji nacin
njihovog tretiranja, odnosno njihova naplata ili prodaja potrazivanja po osnovu
kredita drugom subjektu, koji ¢e se starati o njegovoj naplati, kao i moguénost
izlaganja prodaji bilo koje imovine (aktive) koja je sluzila kao obezbedenje, kroz
analiziranje prava na oslobodenje od hipoteke.

Prethodno izneti elementi su opis viSe nego idealne situacije u smanjenju kreditnog
rizika. Medutim, u stvarnosti sve banke ne postuju konsekventno predvidene procedure. Ovo
je naroCito karakteristino za banke u zemljama tranzicije, koje jo$ nisu izgradile efiksan i
trziSno orijentisan bankarski sistem, S$to se ispoljava kroz povremene bankarske krize i
ogromne gubitke resursa u tim zemljama.

"Diversifikacija kreditnog portfolija banke i1 odgovarajua adekvatnost kapitala su
najbolja forma odbrane od neizbeznih gubitka FI, koji nastaju onda kada se svaki zajam
odobrava uz visok stepen primene Bazelskih principa (Il i I1l), opreznosti i neizvesnosti u
postovanju procedura".}4

Treba naglasiti da, sem konsekventog poStovanja principa obazrivosti pri odobravanju
kredita, diversifikacija kreditnog portfolija nuzno proistice iz obaveze koje za FI propisuju
regulatorna tela. Najcesce se definise maksimalni iznos kredita koji se moze odobriti jednom
zajmotraziocu, u vidu procenta od kapitala banke. Bazelski komitet za nadzor banaka (Basel
Committee on Banking Supervision) je preporu¢ivao maksimum od 25%, s tim $to je
intencija da se taj nivo smanji na 10%, ¢im to postane prakticno moguce u datoj zemlji. U
veéini zemalja regulatorna tela su propisivala limit u pogledu kredita odobrenog jednom
zajmotraziocu u intervalu od 10 do 25% kapitala banke. U SAD je dugo na snazi pravilo o
maksimalnih 15% od kapitala, s tim §to taj procenat moze da bude povecan i do 25%, ako je
re¢ o kreditima koji su dati na osnovu validne zaloge. U Srbiji, adekvatnost kapitala je bila
20%, a danas je oko 16%, a NBS propisuje 12%.

146 Bazelski komitet za superviziju banaka, (2004), "International Convergence of Capital Measurement and
Capital Standards" (Bazel 1)«
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"Zarad politike ograni¢avanja ili smanjenja kreditnog rizika, posebna paznja mora da se
obratiti na kredite date povezanim licima, koja najéesc¢e ukljucuju; mati¢nu kompaniju banke,
glavne akcionare banke, filijale, kompanije-sestre, direktore i izvr$na lica banke i njihove
bliske rodake"**’. Ovo stoga §to postoji moguénost da ta lica uti¢u i vrse kontrolu procesa
donoSenja odluka kod kreditnih aranzmana, i to na nacin koji im obezbeduje kredite po
povoljnijim uslovima u odnosu na druge klijente. Ovo podrazumeva da krediti moraju biti
odobreni od strane borda direktora banke, a u skladu sa usvojenim politikama i procedurama
u banci.

2.2. Kreditni derivatni instrumeneti i koriS¢enje zaloga

Nacin bodovanja kredita za nekretnine. Zbog vaznosti stambenih (hipotekarnih) kredita
za FI (banke, Stedne institucije, kreditne unije i ostale depozitne institucije), molbe za
stambene hipotekarne kredite nalaze se medu najstandardnijim od svih kreditnih molbi.
"Proces vrednovanja klijenata koji finansijska institucija koristi za odluku o odobrenju ili
odbijanju molbe za hipotekarni kredit, zasniva se na razmatranju dve stvari: (a) spremnosti i
sposobnosti kanditata za pravovremenu isplatu kamate i glavnice; i (b) vrednosti zaloga
pozajmljivaga".14®

Sposobnost 1 spremnost zajmotraZioca da isplati teku¢i dug obi¢no se utvrduje
primenom kvalitativnih 1 kvantitativnih modela. Izuzetno je vazan i karakter kanditata.
Stabilnost prebivalista, zanimanje, porodi¢ni status (oZenjen/udata, samac), prethodna Stedna
istorija 1 kreditna istorija (ili placanje racuna), Cesto se koriste za procenu karaktera. Posebno
amortizacija kredita (tj. ispalta glavnice) mora biti razumna u uporedivanju sa prihodima i
staro$¢u kandidata. Takode se moraju uzeti u obzir i mesecni izdaci kandidata, odnosno
porodi¢na odgvornost i bracna stabilnost. Mesecne finansijske obaveze koje se odnose na
kredit za automobil, li¢ni kredit i kredit na kreditne kartice moraju se utvrditi, i na 0snovu
toga konstruisati kandidatov bilansni izvestaj o prihodu.

"U odredivanju sposobnosti klijenta za odrzavanje hipotekarnih placanja, veoma su
korisne dve osnovne stope: BOK (bruto otplata kredita) i UOK (ukupna otplata kredita)-racio
pokazatelji".14°

Tabela 36: Kreditno bodovanje

Finansijska institucija koristi slede¢i model kreditnog bodovanja za kredit za nekretnine:

Obelezja Raspon vrednosti i veli¢ina sredstava
Godisnji bruto prihod <20.000$| 20. 000 -50. 000$| 50. 000 -100. 000$| 100.000 -200.000$ >200.000%
Broj bodova 0 15 35 50 75
UOK < 50% 35%-50% 15%-35% 5%-15% > 5%
Broj bodova 0 10 20 35 50
Odnosi s FI Nikakvi Tekudi ra¢un Stedni ratun Oba
Broj bodova 0 30 30 60
Glavne kreditne kartice Niti jedna 1 1li vise
Broj bodova 0 20
Zivotna dob <25 25 - 60 > 60
Broj bodova 5 30 35
Stanovanje Najam hipo\t/ell‘(’;?r;istlzr‘;é’if Direktno vlasni§tvo
Broj bodova 5 20 50
Vreme stanovanja
Broj bodova <1 godina 1 -5 godina > 5 godina

147 Pukic,b., "Upravljanje rizicima i kapitalom u bankama", Beogrdska berza, 2007, str.111-118.

148 Cesto se nazivaju "bodovi" ili "ucesée u kreditu".

149 Druge finansijske institucije mogu definisati ili odrediti drugaciji prag. Brojilac UOK-a cesto se povecava da
bi ukljucio grejs period i porez na vlasnistvo. Kada se stopa UOK Kkoristi za potroSacki kredit, iznajamljivanje
se zamenjuje hipotekarnim isplatama.
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0 20 45
Stabilnost zaposlenja [ < 1 godina 1-5godina > 5 godina
Broj bodova 0 25 50
Kreditna iStOfija Nema regis. zapisa Propusteno placanie "p"“Z'Z!?ni IzvrSena sva placanja
Broj bodova 0 15 50

Izvor: Buki¢,D., Upravljanje rizicima i kapitalom u bankama, Beogrdska berza, 2007, str.109

Sistem kreditnog bodovanja koristi se obelezjima pozajmljivaca tokom odredenog
proSlog perioda (prihod, doba Zzivota, kreditna istorija). Model kreditnog bodovanja
procenjuje svaku karakteristiku zarad identifikovanja grani¢nog broja (bodova) ili raspona,
tako da ako je konacan broj bodova (izveden iz procenjenih karakteristika) proslih kredita
pozajmljivaca veéi od grani¢nog broja (bodova).Ako je rezultat kreditnog rejtinga, manji od
grani¢nog broja, takav kandidat nije u moguénosti da uredno otplacuje kredit. Grani¢ni broj,
ili raspon, izvodi se pomocu statistiCke diskriminacijske analize. Ako finansijska institucija
koristi sistem bodovanja, referent za kredite moze odmah dati odgovor-da, mozda ili ne.
Mozda se javlja kod grani¢nih slucajeva ili kada referent nije siguran u verodostojnost
odredene informacije. Sistem kreditnog bodovanja omogucava FI smanjenje dvosmislenosti, a
time se povecava i transparnetnost procesa odobravanja kredita.

Kanditat za kredit koji daje slede¢e informacije u molbi za kredit, dobija ove bodove:

Tabela 37: Kreditno bodovanje za kredit za nekretnine

Karakteristike Vrednost Broj bodova

Godi$nji bruto prihod 134.000 $ 50
UOK 12% 35
Odnosi s FI Nema 0
Glavne kreditne kartice 4 20
Zivotna dob 37 30
Stanovanje Vlasnistvo / hipotekarni kredit 20
Trajanje stanovanja 2,5 godine 20
Stabilnost zaposlenja 2,5 godine 25
Kreditna istorija Izvr$ena sva placanja 50
Ukupni broj bodova 250
Kredit za nekretninu za ovog klijenta automatski bi se odobrio.

Izvor: Buki¢,D., Upravljanje rizicima i kapitalom u bankama, Beogrdska berza, 2007, str.110

Sistem kreditnog bodovanja koristi se obelezjima pozajmljivaca tokom odredenog
proslog perioda (prihod, doba Zivota, kreditna istorija). Model kreditnog bodovanja
procenjuje svaku karakteristiku zarad identifikovanja granicnog broja (bodova) ili raspona,
tako da ako je konacan broj bodova (izveden iz procenjenih karakteristika) pro$lih kredita
pozajmljivaca veciod granicnog broja (bodova).Akoje rezultat kreditnog rejtinga, manji od
granicnog broja, takav kandidat nije u mogucnosti da urednootplacujekredit."Granicni broj, ili
raspon, izvodi se pomocu statistickediskriminacijske analize"'*°.Ako finansijska institucija
koristi sistem bodovanja, referent za kredite moZze odmah dati odgovor da, mozda ili nei

150 Hull, J., Nelken, I. a White, A., "Merton’s model, credit risk, and Volatilty Skews", Journal of Credit risk,
1.1.2006, str.1-27.
Na primer: sistemi kreditnog bodovanja zasnovani na statistickoj tehnici, diskriminacijskoj analizi nazivaju se
modeli diskriminacijske analize. Diskriminacijska analiza grupi§e pozajmljivace u dve grupe (koji placaju i
koji ne placaju) pokusavajuci pri tome da maksimira razlike po karakteristikama (na primer, prihoda) izmedu
tih kateogorija, s tim da se minimalizacijom raznolikosti unutar jedne kategorije izvedu odgovarajuci
pokazatelji za karakteristke koje razlikuju kategoriju platiSa i kategoriju neplatiSa. To je diskriminacijska
funkcija, koja je rezultat diskriminacijske analize.
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razloge za takav odgovor. Mozda se javlja kod granicnih slucajeva ili kada referent nije

siguran uverodostojnost odredene informacije. Sistem kreditnog bodovanja omogucava Fl

smanjenje dvosmislenosti, a time se povecava i transparnetnost procesa odobravanja kredita.
Kanditat za kredit koji daje sledece informacije u molbi za kredit, dobija ove bodove:

Tabela 38: Kreditno bodovanje za kredit za nekretnine

Karakteristike Vrednost Broj bodova

Godisnji bruto prihod 134.000% 50
UOK 12% 35
Odnosi s FI Nema 0

Glavne kreditne kartice 4 20
Zivotna dob 37 30
Stanovanje Vlasnistvo/hipotekarnikredit 25
Trajanje stanovanja 2,5 godine 20
Stabilnost zaposlenja 2,5 godine 25
Kreditna istorija Izvr$ena sva placanja 50
Ukupni broj bodova 250

Kredit za nekretninu za ovok klijenta automatski bi se odobrio.

Izvor: Bukic,D., Upravljanje rizicima i kapitalom u bankama, Beogrdska berza, 2007, str.110

Kredit se automatski odbija ako je kandidatov ukupni zbir bodova manji od 120.
(Kandidati sa brojem bodova od 120 ili manje, u proSlosti uglavnom nisu placali svoje
kredite, odnosno kredit se automatski odobrava ako je ukupni zbir bodova ve¢i od 190, tj.
kandidati sa ukupnim brojem bodova od 190 ili vise, u proslosti su uglavnom placali svoje
kredite u skladu s kreditnim sporazumom.) Broj bodova izmedu 120 1 190 analizira Komisija
za kredite, koja donosi kona¢nu odluku.

Pre nego S§to odobri hipotekarni kredit, FI mora da proveri imovinu ukljuenu u kredit,
koriste¢i sledece procedure i postupke:

e Potvrdu naslova i zakonski opis imovine,

e Dobijanje sertifikata od investitora, kojim se potvrduje da je kuca (stan) u okviru
vlasnickih granica,

e Provera kod poreskog odeljenja da nema neplacenih poreza na imovinu,

e Zahtev o zemljiSnim podacima da bi se utvrdilo da nema dugih potraZivanja na
imovinu i

e Dobijanje nezavisne procene, zarad potvrde uskladenosti kupovne cene s trziSnom
vrednosScu.

KoriS¢enje zaloge i kreditnih derivatnih instrumenata. Koris¢enje zaloga na pokretnu 1
nepokretnu imovinu kao obezbedenje, predstavlja klasican nacin smanjenja izloZenosti FI
kreditnom rizikuPri nepromenjenoj ceni kredita, one moraju da zahtevaju jo§ vecu
protivvrednost zaloge, radi obezbedenja od mogucéeg duzniCkog neizvrSenja obaveza i
eventualnog otpisa potrazivanja po datom kreditu. Krediti koji se odobravaju sektoru
stanovniStva u obliku hipotekarnih kredita ili kredita za kupovinu automobila, uglavnom su
praceni stavljanjem hipoteka na objekat ili automobila do momenta potpune otplate kredita.

"Sem zaloge, za ublazavanje kreditnog rizika mogu se koristiti 1 druge, tzv.,
tradicionalne strategije, kao §to su">:

151 Crouhy, M., Galai, D., Mark, R., "Risk Management", Mc Growhill, NewYork, 2005, str.443-446.
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Menicno jemstvo i akreditiv,

Osiguranje preko obveznica lokalnih organa vlasti (municipalne obveznice),
Koris¢enje put opcije kod korporativnih duznickih HoV i

Prevremeno raskidanje ugovora i primena klauzule o ponovnom prenosu (cesiji).

"Osim navedene cetiri strategije kod kredita i obveznica, u tradicionalne tehnike za
ublazavanje kreditnog rizika, u zemljama sa najrazvijenijim finansijskim trzistima spadaju jo$

dve™: 152

Prvo, poravnanje (netting) na osnovu trenutne cene zamene aktive (replacement
value) koje rezultira u indikatoru koji se ozna¢ava kao neto trenutna cena zamene
aktive (na primer, kada suprotna strana u poslu obavlja viSestruke transakcije sa
istom institucijom, a da su pri tome neke sa pozitivnim a neke sa negativnim
trziSnim cenama zamene) i

"Drugo, zauzimanje pozicije prema trzi$noj vrednosti (marking - to -market) na
kraju svakog trgovackog dana, §to omogucava da suprotna strana u poslu ¢ija je
pozicija smanjena po vrednosti, kompenzira sa drugom stranom ¢ija pozicija belezi

povecanje vrednosti”. 13

2.3. Komercijalni srednjoro¢ni i industrijsku krediti

Kreditna politika finansijskih insititucija obuhvata nekoliko podrucja analize, a prioritet
imaju osnovne pretpostavke za kredit, tzv. five C's. Re¢ je o analizi nov¢naog toka, analizi
racija-resursa i poredenje finansijskih izjava.

Kapital se meri opStim finansijskim uslovima kandidata, kako je nazanfeno analizom
finansijske izjave 1 zaduzenosti kadnidata. U konteksu prethodnih uslova, bitno je odrediti
nekoliko vaznih pitanja koja daju dodatne odgovore za realizaciju kredita, i to:

Proizvodnja (meri kapacitet i uslove):

O kojim proizvodnim inputima zavisi kandidat?

Do koje mere to izaziva rizik ponude?

Na koji nacin rizici cene inputa uticu na poslovanje kandidata?

Na koji se nacin troSkovi proizvodnje mogu uporediti s troSkovima konkurencije?
Na koji se nacin kvalitet proizvedenih dobara 1 usluga moZze uporediti s dobrima 1
uslugama konkurencije?

Upravljanje (meri karakter i uslove):

Da li je menadzement vredan finansijskog poverenja?

Da li je menadzment osposobljen za proizvodnju? Marekting? Finansije? lzgradnju
delotvorne oragnizacije? Upravljanje kreditnim rizikom?

Do koje je mere kompanija zavisna od jednog ili nekoliko klju¢nih ucesnika na
trzistu?

Postoji li uspesan plan otplate kredita?

Jesu 1i racunovodstvo, proracun i sistemi kontrole verodostojni i razumni?
Markteing (meri uslove)?

152 Isto, str.486-490.
153 |Isto, str.464-474.
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¢ Na koji bi nacin promenljive potrebe klijenata kandidata mogle uticati na poslovnu
filozofiju kandidata?

Koliko su kreditno sposobni klijenti kandidata?

Na kojem su stepenu zivotnih ciklusa prozvodi i usluge kandidata?

Koliki je trzi$ni udeo i rast udela kandidatovih proizvoda i usluga?

Koja je marketinska politika kandidata?

Ko su konkurenti kandidatu? Koje su njihove politike? Zasto oni mogu ili im preti
opasnost da opstanu u poslu?

o Kako se kandidat nosi s promenjivim potrebama trzista i finansijskom krizom?

Kapital (meri kapital i zalog):

e Kaoliko kapital trenutno finansira finansijsku aktivu kompanije?
e  Koliki pristup ima kompanija na trzitu akcija i dugovnih HoV?
e Hoce li kompanija osigurati kredit aktivom kompanije?

Analiza nov¢anog toka. FI zahtevaju od korporativnih kandidata za kredit podatke o
nov¢éanom toku, koji FI daju relevantne informacije o nov€anim primanjima i izdacima
kandidata zarad poredenja s isplatama glavnice i kamate na kredit. "Novc¢ani prihodi
obuhvataju transakcije koje produkuju povecanje novCane aktive (tj., primanje prihoda,
smanjenje nenovcane aktive, povecanje pasive i povecanje akcijskog racuna). Novcani izdaci
(troSkovi) obuhvataju svaku transakcija koja prouzrokuje smanjenje novéane aktive (tj.,

novéane tro§kove, poveéanje nenovéane aktive, smanjenje pasive i smanjenje kapitala)".?>*

Tabela 39: Finansijske izjave koriStene za izradu novéane izjave, u hiljadama dolara
Tabela A: Bilans stanja (u hiljadama dolara)

Promena od Promena od
Aktiva 2010. 2011. 2010.do | Pasiva/kapital 2010. 2011. 2010. do
2011. 2011.
Novac 282 152 (130) |Plative obveznice 1.292 2.050 658
PotraZivanja 3.976 2.914 948|Izdavanja 1.924 2.718 694
Zalihe 2.660|  3.772 1.112|Obracunata 668 906 228
kamata
Bruto fiksna aktiva 1.858 2.090 332|Dugorocni dug 696 636 (160)
Manje:
amortizacija (588) (742) (154) |Obiéne akcije 1.484 1.484 0
Neto fiksna aktiva 1.270 1.448 178|Zadrzana zarada 986 1.498 610
Tekuée investicije 82 106 24|Ukupno: 7.260 9.552 2.292
Ukupno aktiva 7.260 9.292 2.132
Tabela B: Racun dobiti i gubitka (u hiljadama dolara)
Neto prodaje (na
kredit) 26.252

154 Zarkic¢ Joksimovi¢, N., "Upravljanje finansijama: osnove i principi", FON, Beograd, 2007, str.343-347.
Na primer: ako kompanija izda nove obveznice (povecanje pasive), povecava se novcani tok od kupaca
novoizdatih obveznica. Isto tako, prodaja novih akcija (kao $to su obicne akcije) stvorice pozitivan novcani tok
od kupaca akcija.
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Trosak

realizovane robe

(usluga) (17.500)
Bruto profit 8.852
Novcani oporezivi

izdaci (7.246)
Amortizacija (154)
Operativni profit 1.452
Izdaci za kamate (332)
Porezi (398)
Neto prihod 361
Dividende (106)
Promena u

zadrzanoj zaradi 616

Izvor: Zarki¢ Joksimovi¢, N., Upravljanje finansijama: osnove i principi, FON, Beograd,

2007, str.322

Izjava o novcanom toku (ili izjava o prihodu) pomiruje promene nov¢anih ra¢una tokom
odredenog vremena prema trima aktivnostima nov¢anog toka: operativnim, investicijskim i
finansijskim. Operativne aktivnosti obuhvataju neto prihod, depresijaciju i promene u tekucoj

aktivi 1 tekucoj pasivi, sem novcanog i kratkoro¢nog duga.

Kada procenjuje izjavu o novéanom toku, banka Zeli da zna moze li kandidat za kredit
da otplati kredit iz nov¢anih tokova dobijenih iz njegovog poslovanja. FI ne Zeli da kandidat
za kredit otplacuje kredit prodajuci trajnu imovinu ili da se dodatno zaduzuje. Dakle, novc¢ani
tokovi iz poslovanja sadrzani u izjavi o novéanom toku za banku su najvaznije stavke
prilikom procene kandidata za kredit, §to ilustrujemo pomocu primera.

Tabela 40: Izjava o nov¢anom toku, u hiljadama dolara

Tabela A: Novcani tok operativnih aktivnosti

Uc¢inak nov¢anog toka

Neto prodaje 26.352
Promene u potrazivanjama (948)
Nov¢ani primici od prodaja 25.404
Trosak realizovane robe (17.500)
Promene zaliha (1.112)
Promene u izdavanjima sredstava 792
Novcana marza 7.584
Nov¢ani operativni zadaci (troskovi) (7.246)
Promena obracunate kamate 226
Nov¢ana sredstva (gotovina) pre kamata i poreza 562
Kamatni izdaci (332)
Porezi (direktni i indirektni) (398)
Neto-novcani tok investicijskih aktivnosti (166)
Tabela B: Novcani tok investicijskih aktivnosti

Promena u bruto fiksnoj aktivi (332)
Promena u likvidnim ulaganjima (24)
Nov¢ani tok investicijskih aktivnosti (356)
Tabela C: Novcani tok finansijskih aktivnosti

Isplata dugoro¢nog duga (160)
Promena u potrazivanjima na obveznice 658
Promene u obi¢nim akcijama 0
Isplacene dividende (106)
Neto nov¢ani tok finansijskih aktivnosti 392

Tabela D: Neto nov¢ano povecanje (smanjenje)
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Izvor: Saunders, A. a Corrnett, M.M., Financial Markets and Institutions, Mc GrowHill, 2011,
str.723

"Ako se analizira finansijska izjava kandidata za kredit predstavljena u tabeli"%®.
uocava se da izjava o nov¢anom toku prikazuje promenu na ratunu novcéane aktive kompanija
2010/2011.g9., u iznosu - 130 evra. Konstrukcija izjave o novéanom toku pocinje stavkama
novcéanog toka povezanih sa operativnim aktivnostima kandidata.

Tabelapod A pokazuje da neto novéani tok operativnih (investicijskih) aktivnosti iznosi
- 166 evra, a nov€ani tokovi od investicijskih aktivnosti (tj. investicija fiksne aktive i drugih
neoperativnih ulaganja kompanije) izra¢unati u tabelipod B, iznose -356 evra. | na kraju,
novcani tokovi finansijskih aktivnosti prikazani u tabeli C iznose 392 evra. Zbir tih nov¢anih
aktivnosti prikazanih u tabeli D, - 130 evra, jednak je promeni na nov¢anom racunu od
2010.g., do 2011.9. S obzirom na to da kredit mora biti vraéen iz novcanog toka od
operativnih aktivnosti, koje su negativne, tj., - 166 evra, ovaj ¢e kandidat za kredit verovatno
biti odbijen.

Analiza racija pokazatelja. Sem podataka o novéanom toku, kanditat koji zahteva
specificne kreditne linije za svoje poslovne potrebe izvestava FI svojim istorijskim
revidiranim finansijskim izvestajima i planiranim budu¢im potrebama.

Racija koja se radikalno menjaju od jednog do dugog obracunskog perioda mogu biti
znak slabosti kompanije.

Iz bilo kojeg kompleta racunovodstvenih izveStaja mogu se izraCunati stotine racio
brojeva. U ovom delu rada prikazujemo proraun nekoliko najkorisnijih racija za kreditnu
analizu.

a) Racio likvidnosti:

tekuca aktiva 7.538
trenutni racio = = = 1,38 puta;

I RS E— CZ7TA

Likvidnost kompanijama osiguravaju defanzivna novcana sredstva 1 kratkorocne
likvidne pozicije (kvazinov¢ana sredstva) za isplatu potrazivanja. Racia likvidnosti izrazava
varijabilnost likvidnih izvora sredstava u odnosu na potencijalna potrazivanja.
Racunovodstveni refernti Cesto traZze detaljan novcani tok od kanditata, odnosno da tacno
specificira kada se oc¢ekuju nov¢ani prilivi i odlivi, jer tako utvrduje odnos najlikvidnije
imovine i kratkoro¢nih obaveza.

b)  Racio upravljanja aktivom:

potraZivanjax 365 3.914 x 365

broj prod.dana u odnosu na potraz.= = = 54,21 dan;
1P P prodaja na kredit 26.352
zalihe x 365 3.772 x 365
broj dana zaliha = — : = = 78,66 dana;
trosak realizovane robe 17.500
prodaje 26.352
prodaja u odnosu na obrtni kapital = = 12,18 dana;

obrtni kapital 7.838 — 5.674

2EF

wER

1% Saunders, A. o Corrnett, M.M., "Financial Markets and Institutions, An Introduction to the Risk Managment
Approach”, Mc GrowHill, 2011, str.605-761.
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da q fiks ktivy = ukupna prodaja B 26.352 — 1820 buta
prodaja u odnosu na fiksnu aktivu = flena aktva 1428~ 18 puta;

ukupna prodaja  26.352
ukupna aktiva ~ 9.392

prodaja u odnosu na ukupnu aktiv. (promet aktive) =

= 2,81 puta.

Na primer, analiza racija moze otkriti da se broj dana koji dovrsena dobra provedu u
zalihama povecava. To znaci da zalihe dovrSene robe, u odnosu na prodaju koju podrzava,
nije bila dobro iskoris¢ena. Ako je ovo povecanje rezultat namerne politike povecanja zaliha
da bi se klijentima ponudio veci izbor i ako rezultira viSim budué¢im prodajnim obimom ili
povecanim marzama koje i1 viSe nego nadoknaduju povecani kapital povezan sa zalihama,
povecana relativna veli¢ina zaliha dovrSene robe je dobra za kandidata, a time i za FIl. Sa
druge strane, FI bi trebalo da se zabrine, ako su povecane zalihe dovrSene robe rezultat
smanjenja prodaje, odnosno stalne kupovine sirovina i proizvodnje.

c) Racio duga i solventnosti:

kratkorofna pasiva + dugoro¢na pasiva  5.674 + 636

racio duga i aldive = = = 67,18%;
& ukupna aktiva 9.292 ’
operativni profit 1.452
racio zarade u odnosu na kamatu = = = 4,370p;
ltamata 332

EBT + amortizacija  1.452+ 154
ukupni dug  5.674+ 636

racio novéanog toka i duga = = 25,4404,

gde,

Sto je veca fluktuacija ili varijabilnost novanog toka, veéa je potreba za tampon
kapitalom.

Pomocu racija pokrica fiksnih troSkova moze se analizirati da li je opterecenje dugom
preveliko. Ovaj racio meri raspolozive evre (NJ) za pokrivanje obaveza fiksnih troSkova
(raspolozive zarade za pokrivanje fiksnih troskova). Vrednost 1 za ovaj racio znaci da je na
raspolaganju 1 evro ili dolar i druge zarade za svaki evro obveza fiksnog troska. Vrednost
manja (veca) od 1 znac¢i da kandidat ima manje (vie) od 1 evro zarade na raspolaganju. Ovaj
se racio moze prilagoditi situaciji kandidata, zavisno od toga Sta zaista ¢ini fiksne troskove
koji se moraju platiti. Jedna od verzija je slede¢a: (EBIT + placanje zakupa)/[kamate +
plaéanje zakupa + amortizacijski fond/(1-T)], gde je "T grani¢na poreska stopa"'®’. Ovde
pretpostavljamo da se "isplata amortizacije mora da izvrsi"'®, a deljenjem sa (1-T) vr§imo
prilagodavanje veli¢ine novCanog toka pre poreza. Varijabilnost novcanih tokova (racio
novc¢anog toka) daje uvid u to koliko bi vise od 1 trebalo da bude racio pokri¢a fiksnog troska.

Racio novcanog toka i duga varijanta je racio pokri¢a fiksnog troska. Njime se meri
raspolozivi novc¢ani tok za otplatu duga u razmeri s glavnicom duga koja se otplacuje. Ako je
ovaj racio jednak kamatnoj stopi na dug, novc€ani tok kandidata dovoljan je upravo za
placanje obavezne kamate na glavnicu duga. Sto vise racio prevazide kamatnu stopu na dug,
to je ve¢i tampon (obim) otplate duga.

157 Isto, str.669-672.
Druga verzija dodaje brojiocu investicije za zamenu opreme, koja je potrebna da bi kandidat ostao u poslu.
158 |sto, str.670-674.
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d) Racio profitabilnosti:

bruto protit 8.852

bruto marza = S 3. o505~ 33.59%;
. operativni protit 722

operativna profitha marza = T P 5,50%;

EAT 722
profitabilnost aktive = O o~ nano — 7.65%;

. o EAT B 722 B
dobit na kapital = i T 5o T 2342%;
dividende 106

isplata dividendi = — == = 14,68%,
gde:

Racio isplate dividende meri koliko se profita zadrzava u kompaniji u odnosu na iznos
ispladen akcionarima u obliku dividendi. Sto je niZi racio isplate, to je vise profita zadrzano u
kompaniji. "Profitabilna kompanija koja zadrzava svoje zarade, povecava nivo akcionarskog
kapitala i svoju kreditnu sposobnost”.*>® Analiti¢ar bi trebao da se pozabavi velikim razlikama
u profitabilnosti, kao i profitnim trendovima.

2.4. Model dobiti na kapital prilagoden riziku (RAROC) i profitabilnost aktive (ROA)

Znacajan element u procesu upravljanja kreditom nakon odluke o plasmanu kredita,
jeste njegova cena. Ona obuhvata nadoknade na percipirani kreditni rizik ili rizik od
neplacanja zajmoprimaoca. U ovom delu rada pokazac¢emo dva modela za proracun dobiti na
kredit: 1. tradicionalni pristup dobiti na aktivu (ROA) i 2. novi pristup koji koriste mnoge Fl,
ukljucujuéi banke, Stedionice i osiguravaju¢e kompanije, dobit na kapital prilagoden riziku
(RAROC).

Modelprofitabilnosti aktive. Brojni ¢inioci uti¢u na obe¢anu dobit koju banka postize na
svaki ulozeni evro ili dolar ili drugu valutu kredita (aktive). To su slede¢i faktori:

a) Kamatna stopa na kredit (L),

b) Nadoknade povezane sa kreditom,

c) Premija kreditnog rizika na kredit (pr),

d) Zalog koji osigurava kredit i

e) Ostali necenovni ¢inioci (garantni depozit).

Pretpostavimo da banka izda promptni jednogodiSnji industrijski ili potroSacki kredit od
1 milion evra. Kreditna stopa odredena je na slede¢i naéin:

osnovna kamatna stopa kredita (L) = 12%
+ premijarizika (pr) = 1%
Y Ltpr = 13%

19 J.P. Morgan,"To Reviw Deals for Risks to Bank’s Reputation”, The Wall Street journal, 13. avgusta 2005,
str.10-12.
Racio trzisne vrednosti kao Sto su stopa rasta cene akcije, racio cene i zarade i prinosa dividendi dragoceni su
pokzatelji, ukoliko su dostupni. No, za srednjorizi¢ne korporacije verovatno su nedostupni s obzirom na to da
se dugovnim akcionarskim potrazivanjima vecine srednjorocnih korporacija ne trguje javno. Referent za
racunovodstvo mozda ce informativnijim smatrati test uporedivosti sdrugom slichnom kompanijom.
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Osnovna kamatna stopa pozajmljivanja sredstava kredita (L) moze pokazivati
ponderisani prosecni troSak kapitala FI ili njen granicni troSak sredstava, kao Sto su kamatne
stope komercijalnih papira, stope drzavnih HoV ili londonska medubankarska kamatna stopa
LIBOR, za medubankarske dolarske kredite na stranom ili evrodilerskom trzi$tu s odredenim
dospe¢em, ili EURIBOR, za evro trziSte. Alternativno, moze da odrzava najpovoljniju
kamatnu stopu, odnosno stopu zaracunatu klijentima banke s najnizim finansijskim rizikom.
Direktne i indirektne nadoknade i troSkovi koji se odnose na kredite obi¢no se svrstavaju u tri
opste kategorije:

a) Nadoknade za izdavanje kredita (f), obraCunata zajmoprimaocu za obradu
kreditnog zahteva (molbe),

b) Obavezan garantni depozit (b), koji se zadrzava kao beskamatni depozit po videnju.
Garantni depozit je procenat kredita koji zajmoprimalac ne moze aktivno da koristi
za finansiranje svojih troskova. Umesto toga, taj se saldo mora drzati kao depozit u
FI. Tako bi zajmoprimalac suocen s 10% obaveznog garantnog depozita na 10.000
evra kredita morao bi da polozi 1.000 evra kod FI (tradicionalno na depozit po
videnju), 1 iskoristi samo 9.000 evra od 10.000 pozajmljenih sredstava. Ta obaveza
povecéava stvarni troSak kredita za zajmoprimaoca, s obzirom na to da se manje od
punog iznosa (u ovom slucaju 9.000 evra) stvarno moze da iskoristi, a stopa
depozita zaradenog na kompenzacijskim saldima je manja od stope pozajmljivanja.
"Stoga zahtevi za obaveznim saldom predstavljaju za FI, odnosno banku, dodatni
izvor dobiti na kredit"°,

c) Nadoknade za obavezne rezerve (R) koje odreduje CB (u SAD, Federalne rezerve)
na depozite po videnju banke, ukljucujuci i garantne depozite.

Dakle, kreditni rizik moze da bude najvazniji ¢inilac koji na kraju uti¢e na dobit na
kredit, mada menadzeri FI ne bi smeli nikako da zanemare ostale ¢inioce u vrednovanju
profitabilnosti kredita 1 uvazavanje rizika. Svakako da FI moZe da kompenzuje visoki kreditni
rizik 1 na druge nacine, sem zaraCunavanjem viSih eksplicitnih kamatnih stopa ili premija
rizika na kredit ili ograni¢enjem raspoloZivog iznosa kredita, kao Sto su: visoke naknade,
visoki garantni depozit i povec¢ano osiguranje zalogom. "Obrazac za ugovorno obec¢anu bruto
dobit na kredit po pozajmljenom evru, dolaru ili drugoj valuti"'®: (k), (1+k) ili ROA je
sledeci:

_L+f4( )Ltpr

1 M. il

1+k

Brojilac je obecani (o¢ekivani) bruto novcani tok FI po pozajmljenom evru, dolaru, ili
drugoj valuti koji odrzava direktno nadoknade f, plus kamatna stopa za zajam (L+pr). U
imenitelju za svaki 1 evro, dolar i sl. kredita koji Fl izdaje, zadrzava b kao beskamatni
garantni depozit. Stoga 1-b predstavlja neto utroSak svakog 1 evra, dolara i sl., kredita koji
zajmoprimalac pozajmi od FI, ne raunajaci obavezne rezerve. Medutim, s obzirom na to da
garantni depozit (b) drzi zajmoprimalac u obliku depozita po videnju, CB trazi od FI drzanje
beskamatnih rezervi po stopi (R) u odnosu na ta salda. Dakle, neto korist za FI od obaveznih
kompenzacijskih salda mora uzeti u obzir troSak drzanja viSih beskamatnih rezervi. Prema

160 Altman, E.l., "Managing the Comercial Leding Process", in Handbook of Banking Strategy, ed.R.C.
Aspinwall an R.A. Eisenbies, NewYork: John Wiley L Sons, 2006, str.473-510.
Oni takode stvaraju stabilniju ponudu depozita te tako ublazavaju probleme likvidnosti FI (banke).

181 Saunders A. a Corrnett M.M., "Financial Markets and Institutions", An Introduction to the Risk Management
Approach, Mc GrowHill, 2010, str.564-569.
Ovaj obrazac zanemaruje aspekt sadas$nje vrednosti koji se lako moZe inkoroporirati. Na primer: naknade su
zaradene unapred nediskontim evrima ili dolarima, dok se isplate kamata i premije rizika obicno placaju po
dospecu kredita i stoga se diskontuju troskovima sredstava FI (banke).
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tome, neto odliv sredstava Fl po 1 evru kredita iznosi 1-[(b(1-R)], ili minus obavezni garantni
depozit, prilagoden rezervama. Primer: Proracun ROA-e na kredit Pretpostavimo da Fl,
odnosno banka, donese slede¢u odluku:

(a) Odredi stopu kredita na perspektivan kredit od 13% (gde je L=12% i pr=1 %),

(b) Zaracunava zajmoprimaocu 1/8 procenta (ili 0,125%) nadoknade za izdavanje
kredita (f),

(c) Odredi 10% obavezni garantni depozit (b) koji treba drzati kao beskamatni depozit
po videnju,

(d) Na stranu ostavlja rezerve (R) po stopi od 10% depozita u CB, u obliku obaveznih
rezervi tako da racio gotovine prema depozitu CB ili sredstava, iznosi 10%.

Ako date vrednosti iz primera uvrstimo u dati obrasac, imali bismo slede¢e vrednosti:

Lt k= 1+0,00125+(0,12 +0,01) 1+0,13125

= 1,1442,ili k = 14,42%.

1 Feny 4o dn ol o

Ovo je naravno vise od proste obecane (ocekivane) kamatne dobiti na kredit, L+pr =
13%.

U posebnom slucaju u kojem su naknade jednake nula (f = 0) i garantni depozit jednak
nuli (b = 0), obrasac ugovorno obecani za prora¢un dobiti svodi se na sledeci oblik:

1+k=1+(L+pr).

Na osnovu prethodne analize moze da se zaklju¢i: premija rizika kredita je osnovni
¢inilac koji pokrece obecanu dobit na kredit, nakon odredivanja osnovne stope na kredit. Sem
toga, mozemo da uoc¢imo da su, s ve¢om konkurentnos¢u, "trziSta komercijalnih kredita,
nadoknade za izdavanje kredita (f) i kompenzacijska salda (b) postala manje vazna".'®? Tako
pri traZznji garantnog depozita, FI mogu da dozvole drzanje sredstava u obliku ro¢nih depozita
1 da zaraduju kamate.

2. RAROC model. RAROC je jedan od najpouzdanijih modela za vrednovanje dobiti na
kredit velikih Kklijenata. Deutsche Bank je medu prvim najuspesnije primenila RAROC, koji
su danas prihvatle prakticno sve velike banke u SAD, Evropi i Aziji, mada s nekim
izmenjenim atributima sa stanovista vlasnickih razlika.

"Osnovna zamisao modela RAROC je da umesto vrednovanja stvarnog ili obec¢anog ili
oc¢ekivanog godisnjeg noveanog toka na kredit kao procenta pozajmljenog iznosa (ili ROA-e),
kako je to ve¢ opisano u prethodnom delu rada, referent za kredite uravnotezuje ocekivani
prihod kredita i odekivani kreditni rizik"%,

162 |sto, str.567-572.
Kao §to smo vec¢ pomenuli, model ROA moze da se primeni i na druge kredite sem komercijalnih i
industrijskih. Na primer, potroSackom kreditu moZe biti odredena cena koricenjem premije rizika (pr) na
osnovu bazicne stope (L), a naknade se obi¢no zaracunavaju na potroSacki kredit (tj. godi$nja naknada za
kreditnu karticu). Medutim, potroSacki krediti ne zahtevaju garantni depozit, tako da bruto dobit na potrosacki

kredit iznosi: 1 + k=1 + f + (L + pr).ie!
163 Bessis, J., "Risk Management in Banking", A John Wiley a Sons, Ltd, Publication, 2011, str.714-719.

S obzirom na to da se neostvareni krediti zaracunavaju na kapitalni ili akcionarski racun banke, kreditni rizik je

takode mera rizika kapitala, ili ugrozenog kapitala. Medutim, opste gledano, mali kreditni rizik FI kontrolisu

vi§e putem kvantiteta izdatog kredita nego putem cene, tj., mali pozajmljivaci koji su prosli odredeni test

kreditnog bodovanja, dobijaju tako da banke mogu imati zaracunatu istu kamatnu stopu. Onima koji nisu prosli

test, kredit ce biti odbijen.
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Naime, umesto deljenja oc¢ekivanog prihoda od kredita s pozajmljenom aktivom, on se
deli nekom merom vrednosti ugrozene (rizi¢ne) aktive (kredita) ili kako se to ¢esto naziva -
ugrozenom (rizicnom) vrednos¢u (ili kapitalom).

jednogodiinji prihod (dohodak) na kredit

Traoditnd wicdlel aletzra il wiciBna srmadaand

RAROC =

Kredit je odobren samo ako je RAROC dovoljno visok u odnosu na standarnu dobit
akcionarskog kapitala (tj., ROE nakon poreza koji zahtevaju akcionari ili [ROE (1-t)], gde
ROE meri dobit koju zahtevaju akcionari na svoj akcionarski udeo u FI. Prinos koji o¢ekuju
akcionari - hurdle rate, izraCunava se istovremeno i obi¢no na osnovu rizi¢nog kapitala
akcionara. On moze da bude ekvivalentan odgovaraju¢em budzetu koji je na pocetku godine
dodeljen za taj oblik poslovnih aktivnosti.

Ako je ROE prilagoden porezu, banke 13%, kredit treba izdati samo ako je procenjeni
RAROC visi od 13% koje zahtevaju njeni akcionari, kao nagradu za svoje ulganje.
Alternativno, ako RAROC na postojeéi kredit pada ispod RAROC standarda banke, referent
za kredite mora da prilagodi uslove kredita (na primer: putem obavezne stope kredita i/ili
nadoknade) da bi opet bio profitabilan. Jedan od problema u proceni RAROC-a je merenje
kreditnog rizika (brojilac u RAROC obrascu). U proratunu RAROC-3a, vec¢ina banaka deli
prihod jednogodiS$njeg kredita (ili bruto zarade - oc¢ekivani jedina¢ni troskovi - oéekivani
gubici) merilom kreditnog rizika, izraCunatog kao proizvoda stope neo¢ekivanog neplacanja i
racija kredita koji se ne moze povratiti nakon neplac¢anja zajmotrazioca - tzv. gubitak u
slu¢aju steCaja duznika. Stoga brojilac u RAROC obrascu u stvari obuhvata procenu
neocekivanog celokupnog gubitka na kredit u esktremnim uslovima, kao $to je, na primer,
najgora solucija u slede¢ih 100 godina. Dobija se mnozenjem stope neo¢ekivanog neplacanja
i gubitka u slucaju steCaja duznika. Pretpostavimo da pozajmljiva¢ 100.000 evra ima
karakteristike rizika koje ga stavljaju u klasu rizika s prose¢nom dosadasnjom stopom
neplacanja od 0,2%, s tim da jedne godine svakih 100 godina (ili 1% vremena), na primer kao
Sto je slucaj, finansijske krize ili recesije, FI o¢ekuje neizvrSenje 4% takvih kredita. "Tih 4%
moZe se smatrati neoéekivanim ili 1 u 100-godisnjoj stopi neplaéanja".*®* Sto vise nakon
neizvrSenja, FI je u proslosti povratila samo 20% neizvrSenih kredita. Rezultat je gubitak od
80% u slu¢aju bankrotstva duZnika.

2.5. Standardizovani pristup upravljanja kreditnim rizikom - Bazel Il

Osnovni cilj Bazela II je predodredreden osnovama stabilnog i zdravog finansijskog
sistema. Minimalni nivo kapitala prema Bazelu Il mora da pokriva tri vrste rizika: kreditni,
trzi$ni i operativni. Buduci da je kreditni rizik vec bio obuhvacen Bazelom I, a trzis$ni rizik
amandmanom u Bazelu | iz 1996. godine, prvi put se pocinje govoriti o operativnom riziku u
Bazelu 1. Shodno tome, zadrazan je minimalno zahtevani kapital od 8% u odnosu na ukupnu
ponderisanu rizicnu aktivu. Zarad zastite od gubitka banke uslovljenih rizicima, kapital se
moze izracunati pomocu sledeceg obrasca:

ukupni kapital
kreditni rizik 4 trzisni rizik + operativni rizik

minimalni racio kapital =

164 Bessis, J., "Risk Management in Banking", A John Wiley a Sons, Ltd, Publication, 2011, str.719-721.
Stopa ekstremnog gubitka se obicno obracunava na osnovu prosecne godiSnje stope gubitka tokom nekog
vremenskog perioda u proslosti i procene godisnje standarne devijacije, odnosno stope neizvrSenog kredita oko
proseka. Ako se standarna devijacija pomnozi sa 2,33, sve dok su stope neizvrSenja kredita normalno
rasporedene, dobicemo 99% scenarija gubitka. U praksi, stope gubitka obi¢no nisu normalno rasporedene,
stoga mnoge finansijske institucije (banke) koriste vece multiplikatore. Na primer: Banc of America Koristi
multiplikator 6 x r.
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Za svaki oblik rizika odredene su zasebne metode njegovog merenja. Na toj osnovi
razlikujemo dva osnovna pristupa:

1) Standardizovani pristup (standardized approach- STD) i
2) Pristup zasnovan na internim rejtinzima (interni ratings based approach - IRB)
osnovni i napredni.

Razlika izmedu standardizovanog pristupa i druga dva modela zasnovana na internim
rejtinzima, u tome je Sto druga dva pristupa zahtevaju od banaka da izgrade svoje interne
modele merenja kreditnog rizika, a da pri tome upotrebljavaju odredene inpute od strane
supervizora ili kreditnih agencija, dok je standardizovani pristup manje-vise produzena ruka
Bazel 1. Sem toga, Bazel-11 od banaka zahteva istorijsku bazu podataka (da je najmanje 5
godina stara), kako za bankarske proizvode i usluge tako i za klijente.

Standardizovani pristup merenja kreditnog rizika unutar Bazela Il predstavlja zna¢ajno
poboljsanje u odnosu na Bazel I, jer uklanja preferencije koje su se odnosile na OECD zemlje,
I pravi vecu diferencijaciju pri odobravanju kredita korporativnom sektoru, uvodi visi ponder
rizika (150%), a sadrzi i opciju koja omogucava vece pondere rizika za kapitalna ulaganja.

"Da bismo izracunali minimalno zahtevani kapital za kreditni rizik, svakoj klasi aktive
ili derivata se dodeljuje ponder rizika kojim se mnoZi kreditna izlozenost"'®® i veli¢ina
kapitala od 8%, odnosno:

regulatorni kapital = ponder rizika x izlozenost riziku x 8%.

U poslednje dve godine, rejting Srbije je relativno stabilan, odnosno poveéan, a zatim i
potvrden. Sem stabilnog rejtinga zemlje, bitno je ista¢i i poverenje invenstitora u drZzavne
obveznice Srbije, u koje i dalje ulazu. Stalna revizija rejtinga sluzi kao indikator stranim
ulagac¢ima o rizi¢nosti investiranja u Srbiju, a sa opcijom medunardnog javnog emitovanja
duga trziSte se proSiruje i ostaje otvoreno u buduénosti. Usled problema pouzdanosti
kreditnog rejtinga dodeljenog od privatnih rejting agencija, Bazel 1l dopusta moguénost
koris¢enje rejtinga koji zemljama dodeljuje agencija za osigiranje izvoza.

Tabela 41: Ponderi rizika za drzavni dug odredeni prema kreditnom rejtingu Standard

& Poor's-a
Rejting Ponder rizika
AAA do AA- 0%
A+ do A- 20%
BBB+ do BBB- 50%
BB+ do B- 100%
Ispod B- 150%

185 U uvodnom delu rada kreditnu izloZenost poistovetili smo sa preuzimanjem kreditnog rizika. Naime, kreditni
analiticari i eksperti FI (banke) odgovorni za upravljanje rizikom koriste pojam kreditne izloZenosti, a po njima
to je maksimalni ukupni iznos koji banka moze da izgubi, ako zajmoprimalac bankrotira. Na osnovu toga
kreditna izlozenost, na primer: prema Imleku od 2.000.000€, implicara da je ukupan iznos koji Imlek duguje
banci 2.000.000€. Ako poraste kreditna izloZzenost prema Imleku za 400.000€ to bi znacio da je ukupna
kreditna izlozenost 2.400.000€. Shodno tome, smanjenje kreditne izlozenosti odgovara smanjenju ukupnog
potrazivanja prema Imleku.

Izvor: BIS, "Implementation of Basel — Il: Practical Considerations"”, BCBS, 2004.
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Bez rejtinga 100%

Izvor: BIS, Credit Risk Transfer, BCBS, 2004, str.325

Listing privatnih rejting agenicja i agenicja za osiguranje izvoza, propisani su od strane
Ba;gglskog komiteta. Rizici za drzave, prilagodeni rejting metodologiji "Standard&Poor's-
a"

Na osnovu kreditnog rejtinga se odreduju ponderi rizika za banke. Budu¢i da Bazel - 11
dozvoljava izbor izmedu dve opcije odredivanja pondera rizika za kreditnu izlozenost prema
bankama, moze da se uoci da banke, u odnosu na suverene duznike (drzave), za isti nivo
kreditnog rejtinga imaju znatno vise pondere rizika.

Prema prvoj opciji, sve banke bi dobile pondere rizika za jednu kategoriju visi od
pondera rizika koji je dodeljen drzavi u kojoj su registrovane.

Stoga, njihov ponder rizika moze da poti¢e od pondera rizika drzave, a na drugom
slucaju ponder rizika moze da se izvodi direktno iz kreditnog rejtinga banke. Njima se
dodeljuje za jednu kategoriju povoljniji ponder rizika, sem za kratkoro¢na potrazivanja od
banka sa ponderom rizika od 150%, na koji se povoljniji ponder ne primenjuje.

Tabela 42: Ponderi rizika za suverene duznike - drzave i banke, prema Bazelu - |1

Rejting Opcija 1 — .Opcija 2 — —
Ponderi rizika Ponderi rizika Ponderi rizika®®’
AAA do AA- 20% 20% 20%
A+ do A- 50% 50% 20%
BBB+ do BBB- 100% 50% 20%
BB+ do B- 100% 100% 50%
Ispod B- 150% 150% 150%
Bez rejtinga 100% 50% 20%

Izvor: BIS, Credit Risk Transfer, BCBS, 2004, str.174

Tabela 43: Ponderi rizika za korporativne klijente prema Bazelu - |1

Rejting Ponderi rizika

AAA do AA- 20%

166"Bank for International Settlemnts", Basel Committe on Banking Supervision, "The Standradised Approach to
Credit Risk", Consultive Document , Basel, 2001, str.8.
Standard i Purs ima vise od 1.000 zaposlenih analiticara u 22 filijale Sirom sveta. Bavi se analizom finansijskih
podataka cak 70 drzava, ima vise od 3.500 svetskih kompanija i vise od 2.600 americkih firmi. Posle niza
propusta i pristrasnosti tri vodece americke rejting agencije (Standard i Purs, Mudiz i Fic) u obaranju kreditnog
rejtinga citavih drzava, EU planira da uzvrati udarac i osnuje sopstvenu agenciju, koja ne bi bila u privatnim
rukama i pristrasna, vec relativno realna i odgovorna prema svakoj zemlji, cime bi se lak$e resio problem koja
ce valuta u svetu (evro ili dolar) biti vodeca na svetskom finansijskom trzistu.

167 BIS, "Credit Risk Transfer", BCBS, 2004, str.74.
Prefercijalni tretman potraZivanja od banaka sa rokom dospeca kracim od 3 meseca, pod uslovom da nije rec o
revolving kreditima. Realno dospece kod revolving kredita se razlikuje od formalno navedenog, jer se o roku
dospeca kredita, kreditni period automatski produzava (roll over), pa se ne moze govoriti o kreditima sa rokom
dospeca kracim od tri meseca.
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A+ do A- 50%
BBB+ do BBB- 100%
BB+ do B- 100%
Ispod BB- 150%
Bez rejtinga 100%

Izvor: BIS, Credit Risk Transfer, BCBS, 2004, str.87
Cinjenica da korporativni klijenti nemaju kreditni rejting, ne znadi da je njihov bonitet
lo§ ili sumnjiv, ve¢ jednostavno da lokalna bankarska praksa funkcioniSe bez agresivnog

prisustva rejting agencija.

21. Slika: Identifikacija faktora koji bitno uti¢u na utvrdivanje kreditnog rejtinga

OPREDELJUJUCI FAKTORI ZA UTVRDIVANJE REJTINGA

, | '

EKONOM.-FINAN. OKRUZENIJE GRESKE U POSLOVNIM
® Rejting zemlje OPERACIJAMA
e Rizik sektora (industrije) ' * x
e Konkurencija
. ISPOLJAVANJE NELIKVIDNOSTI
‘ Neizmirenje obaveza
prema bankama i
MENADZMENT drugim kreditorima
e [skustvo menadZera d
e Kvalitet (znanje) +

® Stabilnost i sposobnost
. LEVERIDZ
* ® Racio = Dug / Aktiva
. e Kapital akcionara
PREDUZECE - FI %

® Godine poslovanja *
® Brojnost klijenata 1
® Vrste operativnih rizika OCEKIVANI GOTOVINSKI TOKOVI
: e Kapacitet duga i neangazovanog kapitala
+ ® Tekuce / Prosle obaveze
® Finansiranje projekta
KREDITNA ISTORIJA - v

® Odluke sudova *

e Kreditni biro

SIGURNOST I PROMENLIJIVOST
® Zakonodavstvo

GOTOVINSKIH TOKOVA

Izvor: Bessis, J., Risk Management in Banking, A John Wiley a Sons, Ltd, Publication,
2011, str.530

U principu, standardizovani pristup je namenjen bankama razlicite veli¢ine 1 obelezja.

Ocigledno je da je kreditni rizik prvog kredita niZi. Drugim rec¢ima, standardizovni
pristup ne poznaje rocnu strukturu kamatnih stopa koja se zasniva na narastanju kreditnog
rizika sa protekom vremena. U odredivanju nivoa kapitala, za sve klijente se koristi dokument
koji nosi naslov:
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"Standardizovani pristup kreditnom riziku™®, u kome je dominantna uloga data
rekalkulaciji adekvatnog nivoa kapitala za pokri¢e kreditnog rizika. "Sem toga, bitno je
identifikovati ¢inioce koji znatno utiéu na utvrdivanje rejtinga'*6°,

Osnovne metode za ublazavanje kreditnog rizika koje Bazel Il koristi su: (a) zalozno
pravo na predmetu obezbedenja kredita (kolateral); (b) garancije; (c) kreditni derivati i (d)
netting aranZmani.

Tabela 44: Bilans trzi$ne vrednosti banke

Aktiva (miliona $) Pasiva / kapital (miliona $)
Aktiva (A) 2.000|Pasiva (L) 1.800
Kapital (E) 200
Ukupno: 2.000|Ukupno: 2.000

Na osnovu bilansa banke, izvodimo sledec¢e obrasce:

A=L+EAA=AL+AE,ili AE = AA — AL

Dakle, sa promenom kamatne stope, promena kapitala ili neto vrednosti (E) banke
jednaka je razlici promene trziSne vrednosti aktive i pasive na svakoj strani bilansa. "S
obzirom na to da je AE = AA - AL, moramo da utvrdimo nacin na koji su AA i AL uslovile
promene u trziSnoj vrednosti aktive i pasive u bilansu, a da su povezane sa svojim
durationom™.1’® Iz modela duration (pod pretpostavkom godisnjeg obraduna kamata) imali
bismo:

AA AR
E:_Dﬂfdﬁkn'\ 1
T Lia 1o m"

"U datim obrascima zamenili smo AA/A ili AL/L, procenat promena trzi$ne vrednosti
aktive ili pasive, za AP/P, procentna promena cene svake obveznice, i Da ili Dy, duration
aktive ili pasive portfolija banke, za D, duration za bilo koju odredenu obveznicu, depozit ili
kredit. Izraz, AR / (1+R) predstavlja pritisak (Sok) na kamatne stope kao i u ranijem
periodu".*"* Da bismo prikazali valutne promene, dati obrasci mogu da se prikazu ovako:

168"Bank for International Settlemnts", Basel Committe on Banking Supervision, "The Standradised Approach to
Credit Risk", Consultive Document, Basel, 2001, str.126.

169 Bessis, J., "Risk Management in Banking", A John Wiley o Sons, Ltd, Publication, 2011 itistr.525-539.

10 Gup, B.E., Kolari, J, W., "Commercial Banking The Management of Risk, John Wiley a Sons", 2005,
str.133-138.
U onom §to sledi, koristimo oznaku A (promena) umesto d (derivativna oznaka) za oznacavanje da su promene
kamatnih stopa zasebne, a ne beskrajno male. Na primer: na finansijskim trziStima stvarnog sveta, najmanja
uocena promena stope obicno iznosi jedan poen ili 1/100 od 1%.

1717Zhog pojednostavljenja analize, pretpostavljamo da su promene kamatnih stopa iste za aktivu i pasivu. Ova je
pretpostavka standardna u Mekulijevoj duration analizi, a podrazumeva prosecno ponderisane rokove dospeca
gotovinskih tokova ng}goziciji aktive i pasive u bilansu banke.

AE = (Ax( D;Jx{l +R:]] (Lx( DL]x{l +R:|]'
Ako pretpostavimo da su nivoi kamatnih stopa o¢ekivani Sokovi (pritisci) na promene kamatne stope jednaki
za aktivu i pasivu, imali bismo:

AR
AE = —[(-Dy)A + (D L] ain’ ili

AR
AE = —(D,4A - DLL]m.
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AR

f-iﬂan'\ i
AL = LKDLKH—'

T

AM=AxD,x

S obzirom na to da je AE = AA - AL, mozemo oba izraza inkorporirati u jednacinu.
Preraspodela i kombinacija tih jednadinal’’ daje meru promene trzisne vrednosti
kapitala, odnosno:

AR
AE = _(DA_ kDij KHK#

nh’
gde je:
k = L/ A - mera zaduzenosti banke, a to ¢ini iznos pozajmljenih sredstava ili pasivu,
umesto vlasnickog udela kapitala koris¢enog za finansiranje portfolija aktive.
Ucinak promena kamatnih stopa na trziSnu vrednost kapitala, ili neto vrednost banke
(AE), deli se na tri zasebna ucinka:

e Gep prose¢nog vremena vezivanja prilagoden finansijskom leveridzu = Da - kDL.
Ovaj gep meri se godinama i pokazuje stepen neslaganja durationa u bilansu banke.
Preciznije, $to je veéi gep u apsolutnim iznosima, vecéa je izlozenost banke riziku
promene kamatne stope,

e Veli¢ina banke. Simbol A meri veli¢inu aktive banke. Naime, $to je veci raspon
banke, veca je valutna veli€ina potencijalne izlozenosti neto vrednosti odredenom
pritisku (Soku) kamatnih stopa i

e "Veli¢ina promene (Soka) kamatne stope = AR/(1 +R). Mozemo da konstatujemo-

$to je vedéi udar (pritisak), veca je izlozenost banke".}"

Na osnovu prethodne analize, mozemo da iskazemo izloZenost neto vrednosti banke, na
slede¢i nacin:

AE = - prilagodeni gep prose€nog vremena vezivanja x velicina aktive
x Sok (pritisak) promene kamatnih stopa.

Veli¢ina gepa proseCnog vremena vezivanja i veli¢ina banke u velikoj meri su rezultat
kontrole njene upravljacke strukture.

Opsta pravila koja treba uvaZzavati su: a) ako je gep prose¢no vreme vezivanja (DGAP)
negativno, odnos izmedu promena kamatnih stopa i promena trZiSne vrednosti banke je
pozitivan. Stoga, povecanjem (smanjenjem) kamatne stope, trziSna vrednost banke se
povecava (smanjuje), i b) ako je DGAP pozitvan, odnos izmedu promena kamatnih stopa i

Preuredivanjem ove jednacine na malo intuitivniji nacin, izraz DpA i D| L mnozimo i delimo sa A (aktiva), te
¢emo imati:

AE = —[(4/A)D, — (L/A)D,] x Ax [AR/(1 + R}].zbog &ega imamo:

AE = —[D, — (L/AID,] xAx [AR/(1 + R}].odnosno:

AE= —(D, — kD,)x Ax[AR/(1 + R)].gde je: k = L/A.

172 pretpostavljamo da je nivo kamatnih stopa i ocekivani $ok (pritisak) kamatnih stopa, jednak za aktivu i
pasivu. Ova je pretpostavka standardna u Mekulijevoj duration analizi. Tako restriktivna, pomenuta
pretpostavka se moze ublaziti, ako podemo od toga da je ARp Sok (pritasak) na aktivu, AR| na pasivu,

dobijamo model gepa}groseénog vremena vezivanja, koji mozemo da napiSemo ovako:
AR,

AE = —(Dﬂxﬂx m] —(DL" m]
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promena trziSne vrednosti banke je negativan. Dakle, sa smanjenjem (povecanjem) kamatnih
stopa, trziSna vrednost banke se povecava (smanjuje).

Primer 6: Merenje izloZenosti pomoc¢u gepa prose¢nog vVremena vezivanja

Pretpostavimo da menadzer banke izracuna da je Da = 5 godina, a DL = 3 godine. Iz
sektora za analizu i plan, odnosno za ekonomska predvidanja, saznaje se da se u bliskoj
buduénosti o¢ekuje povecanje kamatnih stopa sa 10 na 11%, tj., da je: AR = 1% = 0,01,
odnosno 1 + R = 1,10.

Pretpostavimo da je bilans banke slede¢i:

Tabela 45: Bilans banke

Aktiva, u milion. $ Pasiva, u milion. $
Aktiva (A) 1.000 Pasiva (L) 900
Kapital (E) 100
Ukupno: 1.000 Ukupno: 1.000

Menadzer banke racuna potencijalni gubitak neto vrednosti akcionara (E), ako se
predvidena povecanja kamatnih stopa ostvare ovako:

| = —0,04545 = —4,545%,

= 1.000+ (—0,04545) 1.000 = 954,5 odnosno:

=3 |3

| = —0,2727 = —2,727%,
=900 4+ (—0,02727) 900 = 875,4.

Dakle banka moze da izgubi 20,9 miliona $ neto vrednosti ako se kamatne stope
povecaju zal%. S obzirom na to da je banka zapocela aktivnosti sa 100 miliona $ akcijskog
kapitala, proistice da je gubitak od 20,9 miliona $ gotovo 21% njene pocetne neto vrednosti.

Tabela 46:"Bilans trzisne vrednosti nakon povecanja kamatnih stopa za 1%, izgleda

ovako":1"
Aktiva (miliona $) Pasiva (miliona $)
Aktiva (A) | Pasiva (L) 875,4
9545 Kapital 79,1
Ukupno 954,5 954,5

Da bi se predupredile takve posledice, ekonomisti moraju da smanje prilagodeni gep
prose¢nog vremena vezivanja banke. U krajnjem slucaju, gep se moze svesti na nulu:

AE= —(0)xAxAR/(1+R) = 0.
Da bismo to ucinili, banka ne bi smela direktno odrediti relaciju da je: DA= DL, jer se

time zanemaruje Cinjenica da aktiva (A) banke nije jednaka pozajmljenoj pasivi (L) i da k
(koji pokazuje racio L/A) nije jednak 1.

173 Trazene vrednosti racunamo na sledeci nacin:
a4 5 (n,m] 0,04545 4,545%

A “\ia1/ T - '

= 1,000 + (—0,04545) 1.000 = 9546 odnosno:
at 3 (n,m] 0,2727 2,727%

P N T 1

= 900 + (—0,02727) 900 = 875.4.
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Da bismo potencirali vaznost racija zaduzenja (ili L/A), pretpostavimo da ekonomista
poveca duration pasive banke na pet godina, isto kao i DA, te bismo imali:

AE= —|5—(0,9)(5)] x 1 milijarda $x(0,01/) = — 4,5 miliona §

Banka je i dalje izloZena gubitku od 4,5 miliona $, ako se kamatna stopa poveéa 1%.
Odgovarajuca strategija ukljucuje promenu D, tako da bismo imali:

D, = kD, = 5 godina, odnosneo:
AE = —|5—(0,9) 5,55] x 1 milijarda $ (0,01/1,1) = 0.

Dakle, u ovom slucaju menadzment banke odreduje da je DL = 5,55 godina, Sto je
neznatno duze od Da = 5 godina, da bi kompenzirao ¢injeni¢no stanje, odnosno da se samo
90% aktive finansira pozajmljivanom pasivom, dok se ostalih 10% finansira akcijskim
kapitalom. Na osnovu ove analize moZzemo da uofimo da menadZzment banke ima na
raspolaganju najmanje tri druga nac¢ina za smanjenje prilagodenog gepa prosecnog vremena
vezivanja na nulu, i to:

e Smanjenje DaOvo prilagodavanje ostvarujemo tako §to smanjujemo Da Sa 5 na 2,7
godina (jednako kDL.ili (0,9)(3), pa bismo imali:

(Dy— kD,) = [27 - (0,9)(3)] = 0.

e Smanjenje Dai povecanje Dr. Prilagodavanje gepa ostvaruje se smanjenjem
duration aktive uz istovremeno produzavanje duration pasive. Jedna od moguénosti
je da se smanji Da na 4 godine, a da se poveca DL na 4,44 godine, tako da bismo
imali:

(Dy— kDy) = [4—(09)(4,44)] = 0.

e Uradimo promene k i Dr. Ovaj oblik prilagodavanja gepa ostvarujemo tako S$to
poveéamo k (leveridz) sa 0,9 na 0,95, uz poveéanje D. sa 3 na 5,26 godina, pa
bismo imali:

(Dy— kDy) = [5—(0,95)(5.26)] = 0.

Prethodna analiza i ilustrovani primer pokazuju kako se model duration moze iskoristiti
za imunizaciju celokupnog bilansa banke protiv rizika promene kamatne stope, tj., na nacin da
promene kamatnih stopa ne uticu na vrednost akcijskog kapitala banke.

Neki problemi s primenom modela prosecnog vremena vezivanja (durationa) na stvarne
bilanse banaka. Mnogi kriticari govore da je model prose¢nog vremena vezivanja tesko
primeniti na stvarne uslove poslovanja. To je razlog da se osvrnemo na neke probleme u
praksil’:

174 Godine 1993. BIS je predlozio model gepa prosecnog vremena vezivanja za merenje rizika promene kamatne
stope celog bilansa. To je ponovo potvrdeno 1999.g., (Vidi Bazel Committe on Banking Supervision, A New
Capital Adequacy Framework, Bazel, jul 1999.9. Sem toga, korisno je pogledati Principles for the
Management and Supervisinon of Interest Rate Risk, Bazel, mart 2001). Od 1998.g., centralne monetarne
vlasti koriste model gepa prosecnog vremena vezivanja kao deo standardizovanog modela merenja izloZenosti
banke riziku promene kamatne stope u trgovackom (trzi§nom) portfoliju.
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a) Uskladivanje durationa moze biti relativno skupo.

b) Zastita je dinamican problem. lako, aktiva i pasiva i dan danas imaju uskladeni

duration, to ve¢ sutra ne mora biti tako.

c) velike promene kamatnih stopa i konveksnost. Duration meri osetljivost cena HoV
fiksnog prihoda (obveznica) na male promene kamatnih stopa od jednog
osnovnogpoena (jedna stotina od 1%). Na sliciprime¢ujemo da meduodnos cene
obveznice i njenog prinosa je konveksan, a ne linearan, zbog ¢ega pri kalkulaciji
promene cene pomocu modifikovanog trajanja, dolazi do njenog precenjivanja, ili
potcenjivanja. Sto je ve¢a promena kamatne stope, veéa je i greska pri proceni cene
obveznice. Dakle, ako pretpostavimo da su Sokovi (pritisci) kamatnih stopa daleko
vedi, veli¢ine 2% ili 200 osnovnih poena, duration ¢e biti manje tacan pokazatelj
(indikator) veli¢ine promene cena HoV i stoga manje tacna mera osetljivosti banke

na kamatne stope i gep kamatne stope.

22. Slika: Procenjeno prose¢no vreme Vezivanja (duration) u odnosu na stvarnu cenu

obveznice
Greska
usled
AP konveksnosti
P
Sadasnja vrednost
8 obveznice za datu
r= trziSnu kamatnu stopu
N
()
E -D PV,
[e) Pravi odnos
©
& |
@) v Greska usled
konveksnosti
Duration model

Prinos - kamatna stopa AR
(1+R)

Izvor: Economic Perspective (Chicago: Federal Reserve Bank of Chicago, 2004, str.19

Mozemo da vidimo da je promena cene aktive ili pasive, kao Sto je cena obveznice,
zbog promene prinosa (kamatne stope) prema modelu duration taj istinski odnos direktno

izraCunat, uz pomo¢ proracuna tacne sadasnje vrednosti za obveznicu.

Model duration i konveksnost. Model duration podrazumeva da ¢e odnos izmedu
promene (ili Soka, ili pritiska) kamatne stope i promene cene obveznice biti proporcionalan.
Medutim, povecanja kamatnih stopa duration predvida preveliki pad cene obveznice, a za
velika smanjenja kamatnih stopa premalo povecanje cene obveznice, tj., duration model
predvida simetri¢ne ucinke za povecanje 1 smanjenje cene obveznice. Kao §to se vidi na
slici,gubitak kapitala zbog povecanja kamata je u stvarnosti manji od dobitka kapitala zbog

smanjenja kamatnih stopa.

Tabela 47: Duration ¢etvorogodi$nje obveznice sa 8%-im kuponom sa godisnjim

placanjem i prinosom od 10%



t CFt PVIF10%, t PVIF CF PVIFC xt
1. 80 0,9091 12,727 12,727
2. 80 0,8264 66,116 132,231
3. 80 0,7513 60,105 180,3162
4, 1.080 0,6830 737,655 950,618
3.335,892
= ———— = 3,562 godine.
O SN2

Ipak, menadzeri banke, mogu da prepoznaju uc¢inak konveksnosti njegovim direktnim
merenjem 1 inkorporiranjem u model gepa prosecnog vremena vezivanja. Konveksnost se
izrazava brojcano. Cena obveznice raste sa daljim padom kamatne stope.

"Monte Carlo simulacija. Monte Karlo simulacija moze da posluzi kao mera
mogucihposledica toka dogadaja, kao Sto je promenljivost kamatnih stopa, koje imaju atribute
nehoti¢nog, odnosno slu¢ajnog pomeranja”.’

Model simulacije meri vrednost banke pri ograni¢enom broju scenarija kamatne stope,
znaci da se stvarne kamatne stope razlikuju od pretpostavljenih, a time i rizik banke moze
znatno da se razlikuje od izmerenog rizika. U¢inak Monte Karlo simulacije nije unapred
projektovan i odreden.

Banke bar jednom mesecno simuliraju kretanje neto kamatnog prihoda za narednih 12
meseci, pod spektrom alternativnih scenarija kretanja kamatne stope. Za potrebe simulacije
neto kamatnog prihoda i analize osetljivosti, banke razvijaju dva poslovna scenarija:

e Scenario ustaljenog poslovanja (odvija se unutar vremenskog perioda-zona za koji
se vrsi modeliranje, tako da stanja aktive i pasive ostaju nepromenjena na nivoima
datuma izveStavanja) 1

e Scenario budzetiranog poslovanja (bilansi na kraju godine odrzavaju respektivne
brojke u budZetu banke. Za preostalo vreme unutar perioda za koji se vrsi
modeliranje, stanja ostaju konstantna na utvrdenom nivou).

27. Slika: Rizik kamatne stope - metodologija merenja i parametri reakcije

RIZIK KAMATNE stope (merenje, metodoligija i reakcije)

Reagovanjeprihoda i kapitala na promenu kamatnih stopa
. Uticaj na profit i gotovinu neto kamatni prihod
. Uticaj na trzi$nu vrednost FI (banke) =- aktiva - pasiva = kapital

a) Parametri reakcije profita = 0 neto kamatni prihod
. Gep roka dospeca i ponovno uspostavljanje kamatne stope
. Simulacije —<>Neto kamatni prihod, stres testiranje, profit u riziku i sl.

b) Parametri reakcije trziSne vrednosti =» (racio aktive /pasive i kapitala FI)
. Duracioni gep
. Vrednost u riziku

175 lvanovi¢, P., "Upravljanje rizicima u banakama", Cigoja stampa, 2009, str.374-378.
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CILJEVI UPRAVLJANJA RIZIKOM KAMATNE STOPE
. Obezbediti profit na krivi krive prinosa
. Zadrzati postojece kamatne stope, rizik na tolerantnom nivou
. Adekvatno zastiti prihode i kapital FI od nezeljenog rizika kamatne stope

Izvor: lvanovic, P., Upravljanje rizicima u banakama, Cigoja Stampa, 2009, str.372
3.Upravljanje valutnim rizikom

Devizni rizik je rizik od nastanka negativnih efekata na finansijski rezultat i kapital
banke usled promene deviznog kursa. "Devizni rizik nastaje u svim slucajevima kada su
banka ili drugo preduzeée suoceni sa neravnotezom u valutnoj strukturi, odnosno, kada su
plasmani ili ostvareni prihodi u jednoj valuti, a izvori ili obaveze u drugoj valuti".*"®

Upravljanje valutnim rizikom obuhvata odgovarajuc¢e politike, procedure, procese i
tehnike kojima banka definiSe ograni¢enja na valutni rizik. Bitno je naglasiti da je upravljanje
valutnim rizikom dinamican proces, koji podrazumeva redovno pracenje promenljive situacije
na domacem i na medunarodnom trZistu, a u cilju minimiziranja deviznog rizika.

Banke primenjuju dva postupka u upravljanju valutnim rizikom:

e Dnevno upravljanje likvidnos$¢u za poslove posredovanja i trgovacke poslove,
e Mesecno upravlj anje likvidno$c¢u za tradicionalne bankarske operacije.

"Prilikom upravljanja valutnim rizikom banka se rukovodi slede¢im ograni¢enjima"®’":

e Limitom neto otvorene pozicije, koji predstavlja maksimalni gubitak banke usled
valutnog rizika,

e Limitom valutne pozicije, koji predstavlja limit izloZenosti banke prema pojedinim
valutama odnosno u skladu sa prethodno navedenim limitom neto otvorene pozicije
za svaku valutu ponaosob,

e Vezanim za ostale pozicije, kao $to su trgovanje valutom, derivatima itd.,

e Maksimalne vrednosti svih ugovora na pojedinacne odnosno konkretne datume
dospeca,

e Vezanim za maksimalni gubitak, s obzirom da predstavljaju unapred odredeni limit
na nekim deviznim trzistima za gibitke po razli¢itim pozicijama,

e Na rizik poravnanja, koji se odnosi na instrumente obezbedenja po konkretnim
pozicijama (uglavnom novac i finansijski derivati),

e Na rizik ugovorne strane odnosno zemlju iz koje potiCe ugovorna strana, jer se
moze desiti da u toj zemlji postoji nestaSica deviza ili jednostavno moratorijum
placanja ka inostranstvu,

e Permanentnu revalorizaciju (ili konverziju) odnosno svodenje na trziSnu vrednost
pozicije.

U zavisnosti od stepena razvijenosti finansijskog trzista i inflatornih tendencija, banke
mogu slediti razli¢itu strategiju u pogledu upravljanja deviznim rizikom.

U zemljama sa finansijskim trziStima u razvoju mnoge banke su se opredeljivale da
slede strategiju kratke devizne pozicije, kao dela njihove politike upravljanja aktivom i
pasivom. Ovo je posebno karakteristicno za zemlje u kojima su domace kamatne stope
visoke, a samim tim mobilisanje sredtava na lokalnom trziStu u vidu depozita ili preko
medubankarskog trziSta skupo u odnosu na kamatne stope u zemljama sa ¢vrstim valutama.

176 Barjaktarovic, L. "Upravljanje rizikom", Cit.delo, 2009, str.172.
17 Isto, str.174.
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Razlika u pogledu prinosa proistekla iz plasiranja slobodnih sredstava po visokoj kamatnoj
stopi na domacem trziStu i niskih kamatnih stopa na trziStima cvrstih valuta je izuzetno
izazovna i povecéace osetno razliku u kamatnim stopama banke.

Primera radi, banke ¢e da uzimaju kredite u USA dolarima po kamatnoj stopi od 5%, a
odobravace kredite u domacoj valuti po stopi od 25% godiSnje i odmah zakljuciti swap
ugovor USA dolar/domaca valuta. To je nacin za zastitu od kamatnog i deviznog rizika. Ovo
bi bio veoma profitabilan posao za banku ukoliko domaca valuta ne bi devalvirala zmacajno u
odnosu na USA dolar.*"®

Uobicajeno je da se banke opredeljuju za kratku deviznu poziciju u zemljama sa
visokom stopom inflacije. Ova strategija moze biti izuzetno unosna za banku ukoliko veliki
deo mobilisanih sredstava alocira na kupovinu domacih visoko prinosnih drzavnih hartija od
vrednosti, ili u vidu kredita domaéim korisnicima po znatno viSim kamatnim stopama. Ovo
pod uslovom da je stopa devalvacije domace valute ispod stope inflacije. Cak i kad se uzme u
obzir gubitak po osnovu devizne pozicije kroz devalvaciju domace valute, razlika u prinosu ¢e
to viSe nego nadoknaditi.

Za menadzment banaka koji sledi strategiju kratke devizne pozicije preporucuje se da
privremeni gubitak po osnovu devizne pozicije tretiraju kao deo uobicajenog troSka po
osnovu kamata. Cilj toga je realno prikazivanje troskova mobilizacije sredstava za banke.

U zemljama sa razvijenim finansijskim trzi§tima banke mogu u odredenim periodima
upravljati deviznom pozicijom. Medutim, razlike u kamatnoj stopi obi¢no nisu dovoljno
velike da bi to postalo deo ukupne strategije banke kod mobilizacije sredstava. Osim toga
strategije za zastitu od rizika su daleko prefinjenije, $to ¢e smanjiti rizik.

Kod trgovanja na spot deviznim trziStima uobicajeno je da se pozicioni rizik kontroliSe
time S$to se limitira iznos sa kojima diler moze u¢i u kratku ili dugu poziciju u valuti za ¢ije
trgovanje je zaduzen. Ovaj limit se utvrduje u zavisnosti od toga koliki iznos kapitala banka
moze da dopusti da bude izlozZen riziku vezanom za operacije na deviznom trzistu. Nakon §to
se ustanovi limit u pogledu ukupne eksponiranosti banke tom riziku, sledi alociranje limita
medu razli¢itim valutnim grupama, jedinicama trezora banke i po dilerima. Ovo je u skladu sa
strateSkim znacajem za banku svake valute, lokacijom za trgovanje, iskustvom dilera itd.

Postoje dve vrste limit-pozicije, u zavisnosti od perioda na koji se odnose i to:

e Limit-pozicija tokom dana i
e Limit-pozicija tokom no¢i.

Prva limit- pozicija se odnosi na maksimalni iznos date valute koji je dozvoljen dileru
da ga drzi u svakom trenutku tokom redovnog radnog vremena. Druga limit-pozicija se
odnosi na bilo koju izuzetnu poziciju koju drzi diler tokom no¢i i kao takva bi, po pravilu,
trebalo da bude manja od prve limit-pozicije. Vecéina dilera koji trguju devizama ne drzi
pozicije tokom no¢i.

Osim limit-pozicije utvrduje se limit u pogledu gubitka kao mera kojom treba da se
izbegnu neodrzivi gubici koji bi mogli da zabeleze dileri. Ta vrsta limita se utvrduju dnevno 1
mesecno od strane najviSeg menadZmenta banke. Za njihovo sprovodenje zaduzeni su
pretpostavljeni u sali za trgovanje.

Osim navedenih limita, banka bi trebalo da operiSe sa sistemom alarma, ukoliko bi
nastupila situacija prekoracenja definisanih limita. Da bi se adekvatno koristili alarmi
neophodno je analiticarima obezbediti sve preduslove u banci koji se odnose na njene devizne
operacije-adekvatno definisane procedure i interne kontrole, §to ukljucuje jasno delegiranje
odgovornosti. "Kod obavljanja terminskih deviznih poslova banka koja poStuje princip
opreznosti treba pazljivo da preispituje listu klijenata sa kojima zakljucuje te poslove i da

zahteva dodatno pokriée kad kod smatra da je to odgovarajué¢a mera".!"

18pyki¢, D., Bjelica, V., Risti¢, Z. "Bankarstvo”, Cit. delo, 20086, str.234.
1%pyki¢, b., Bjelica, V., Risti¢, Z. "Bankarstvo”,Cit. delo, 2006, str.236.
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Za uspesno upravljanje otvorenim deviznim pozicijama neophodno je obezbediti
adekvatnu informaticku podrsku u banci. To ukljucuje informacioni podsistem za vodenje
racuna za devizne transakcije i vodenje knjige trgovanja devizama, revalorizaciju devizne
pozicije naosnovu kretanja spot i terminskih kurseva, ocenu potencijalnih dobitaka/gubitaka i
obezbedenje usaglasenosti sa politikom upravljanja deviznim rizikom.

Softverska podrska informacionog sistema u banci trebalo bi da omoguéava generisanje
blagovremenih i1 kompletnih izvestaja koji sadrze neuskladenosti kod spot i terminskih
deviznih pozicija i likvidnosne pozicije, pozicija u pogledu rizika kamatne stope koji je
povezan sa stranom valutom, pozicije izloZenosti prema suprotnoj strani u poslu i prema
zemlji. Osim navedenog, menadzmentu banke bi trebalo da omoguéi blagovremeno
signaliziranje pojave izuzetaka od utvrdenih limita u pogledu izloZenosti deviznom riziku.

Za neke banke koje posluju internacionalno karakteristi¢na je pojava posebne tehnike
smanjenja izlozenosti deviznom riziku. Re¢ je o koriS¢enju akcionarskog kapitala
komponovanog od vise valuta. "Najbolji primer je Scandinavian Bank Group, osnovana 19609.
od strane vodec¢ih banaka skandinavskih zemalja, sa sediStem u Londonu. Ta bankarska grupa
je rekonstituisala svoj akcionarski kapital iz britanskih funti u sledece Cetiri valute: US dolar,
Sfr, DM i britansku funtu".*®® Koeficijenti koji se izratunavaju u odnosu na kapital neée biti
izlozeni ve¢im promenama u periodima fluktuacije deviznog kursa, ukoliko se akcionarski
kapital izrazi meSavinom valuta u funkciji njegove uskladenosti sa aktivom i1 pasivom.
Prakti¢no, bez koriS¢enja hedzing instrumenata smanjuje se devizni rizik kome je izloZzena
banka.

54 Upravljanje ostalim finansijskim rizicima
4.1. Operativni rizik

Upravljanje operativnim rizikom, kao sastavni deo upravljanja rizikom u banci, je deo
strategije 1 operativnog odluc¢ivanja menadZmenta banke. UspeSna implementacija procesa
upravljanja operativnim rizikom zavisi od raspolozivih informacija i kompetencija zaposlenih
u banci.

"Operativni rizik je zbog svoje forme prisuran u svakoj poslovnoj aktivnosti banke, $to
podrazumeva sledeée pretpostavke za efikasno upravljanje operativnim rizikom"*8!:

e Precizno definisana funkcija upravljanja operativnim rizikom u smislu uloga i
odgovornosti svih u¢esnika u procesu,

e Adekvatna organizaciona struktura u banci,

e Sveobuhvatan okvir za upravljanje operativnim rizikom.

Trebalo bi imati u vidu da okvir za upravljanje operativnim rizikom:

a) Predstavlja set smernica i instrumenata koji ¢e omoguditi banci da upravlja
operativnim rizikom,

b) Je dinamicka kategorija tj. podlozna je promenama u toku vremena,

c) Je usaglasen sa vaze¢im zakonskim propisima.

"Struktura okvira za upravljanje operativnim rizikom ima &etiri nivoa"82:

e Strategija - je osnovni pristup banke upravljanju operativnim rizikom,

180Barjaktarovi¢, L. "Upravljanje rizikom", Cit.delo, 2009, str.191.
181 Barjaktarovic, L. "Upravljanje rizikom", Cit.delo, 2009, str.201.
182 Isto, str.201.
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e Proces - predstavljaju dnevne aktivnosti i odluke vezano za upravljanje operativnim
rizikom,

e Infrastruktura - podrazumeva podatke, sisteme i druge instrumente neophodne u
procesu upravljanja operativnim rizikom,

e Okruzenje - vazno za uspes$no upravljanje operativnim rizikom ¢ine profesionalno i
odgovorno ponasanje zaposlenih u prevenciji i mitigaciji operativnog rizika, ali i
eksterni faktori koji mogu bitno uticati na intenzitet delovanja operativnog rizika.

Strategija upravljanja operativnim rizikom

Strategija za upravljanje operativnim rizikom je osnovni pristup banke upravljanju
operativnim rizikom, ciljevima, modelima i politikama upravljanja operativnim rizikom.

Prvi korak za definisanje strategije upravljanja operativnim ritikom jeste utvrdivanje
ciljeva (u skladu sa zahtevima akcionara, sektora za upravljanje rizikom i zakonodavca).

Drugi korak za definisanje strategije upravljanja operativnim rizikom jeste utvrdivanje
ucesnika u procesu upravljanja operativnim rizikom. Upravljanje operativnim rizikom u banci
predstavlja precizno utvrdene uloge i1 odgovornosti ucesnika u procesu upravljanja
operativnim rizikom na svim linijama poslovanja, kako bi se ustanovila: uzro¢no-posledi¢na
veza operativnog rizika, valjanost rada interne revizije, efikasnost preduzetih mera za
prevenciju i mitigaciju rizika, odnosno odgovornost za akcione planove.

Ustanovljenom organizacionom Semom je implementiran sistem formalne i suStinske
odgovornosti u dva nivoa - linijsko i korporativno upravljanje operativnim rizikom.

Linijski aspekt rukovodenja se ogleda u neposrednom pracenju i kontroli operativnog
rizika kako po uzrocima, izvorima, ucestalosti, tako 1 po veli¢ini gubitka u svakodnevnom
poslovanju. Korporativna funkcija podrazumeva standarde i aktivnosti koje prevazilaze nivo
poslovne linije. Ona omogucuje donoSenje odluka koje imaju uporiSte u odgovarajuc¢im
bazama podataka (eksternim i internim), analizama rizika i trendova na nivou banke,
razmenama iskustava i1 najbolje prakse, koje predstavljaju osnovu za racunanje kapitalnih
troskova 1 sveobuhvatno izveStavanje top menadZmenta.

Tre¢i korak za definisanje strategije upravljanja operativnim rizikom jeste utvrdivanje
modela upravljanja operativnim rizikom na nivou banke. Postoje dva nivoa upravljackih
tokova:

e Odozgo na dole - sa vrha piramide (bord) na dno piramide (linijski menadZzment),
e Odozdo na gore - sa dna piramide (linijski menadzment) na vrh piramide (bord).

"Trodimenzionalni model upravljanja operativnim rizikom pokazuje tacke u kojima
nastaje operativni rizik, a ukljuéuje slede¢e parametre":83:

e Kategorije dogadaja operativnog rizika (7 osnovnih) - interne prevare, eksterne
prevare, odnos prema zaposlenima u sistemu bezbednosti na radu; problem u
odnosu sa klijentima, u plasmanima proizvoda i u poslovnoj praksi; Stete na fizickoj
imovini banke; prekid u poslovanju 1 greSke u sistemima banke; izvrSenje
transakcija, isporuka i upravljanje procesima u banci,

e Poslovne, proizvodne i usluzne linije (8 linija poslovanja)-finansiranje privrede,
trgovina 1 prodaja, poslovi sa stanovniStvom, komercijalno bankarstvo, placanje 1
obracun, agencijske usluge, usluge upravljanja imovinom, brokerske usluge
stanovnistvu,

e Procese i funkcije unutar institucije i unutar linija poslovanja.

183 Citat. "Odluka o upravljanju rizicima", tacka 23. i 24.
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Elementi politike upravljanja operativnim rizikom su: postupci i mere za ostvarivanje
definisanih ciljeva u oblasti upravljanja operativnim rizikom, aktivnosti vezane za
obezbedenje konzistentne primene utvrdenih standarda i alata u svim organizacionim
delovima banke; aktivnosti za unapredenje organizacione, kadrovske strukture i kontrolnih
funkcija u banci; aktivnosti vezane za edukaciju i li¢ni razvoj zaposlenih u banci posebno u
segmentu prevencije i mitigacije rizika; aktivnosti vezane za permanentno usavr$avanje alata i
sistema izveStavanja, kao i procena ocekivanih rezultata.

Proces upravljanja operativnim rizikom

"Proces upravljanja rizikom ima sledeée faze"®*:

e Identifikacija rizika-u svim postoje¢im proizvodima, aktivnostima, procesima i
sistemima,

e Izlozenost operativnom riziku-zna¢i procenu veliine potencijalnih novc€anih
gubitaka usled realizacije rizinog dogadaja i redovno pracenje realizacije
potencijalnog operativnog rizika uz odgovarajucu formu izvestavanja,

e Odgovaraju¢i kontrolni okvir-ukljucuje politike, procese i procedure za kontrolu
i/ili mitigaciju operativnog rizika,

e Analiza primene kontrolnih mehanizama i njihova efikasnost - banke su u obavezi
da periodi¢no vrse reviziju postavljenih limita rizika i kontrolnih strategija u skladu
sa odgovaraju¢im rizi¢nim profilom svoje banke,

e Analiza rizika koji preostaju - kako bi banka mogla kontinuirano da posluje, bez
obzira na realizaciju rizicnog dogadaja.

Struktura procesa upravljanja operativnim rizikom, kao sastavnog dela procesa
upravljanja rizikom banke, mora biti sigurna, efikasna i ekonomi¢na za banku, stoga se
modeli upravljanja oslanjaju na:

Baze podataka,

Sisteme kontrole 1 izveStavanja,

Modele za merenje izloZenosti operativnom riziku,
Podrsku informacionih sistema.

Uspeh u upravljanju operativnim rizikom direktno je povezan i sa na¢inom na koji svi
zaposleni razumeju i osecaju ovaj proces.

Klju¢na strategija upravljanja operativnim rizikom mora biti usmerena na identifikaciju
kritiénih procesa i vrsta operativnog rizika koji nastaje iz tih procesa, vezanih za ljude,
komunikaciju, proizvode ili sisteme. Baza podataka je osnov za kvantifikovanje, mitigaciju i
kontrolu operativnog rizika, odnosno upravljanje operativnim rizikom.

"[zloZenost operativnom riziku je faza kojom se utvrduje stepen osetljivosti banke na
operativni rizik. Instrumenti koji su bankama dostupni za ocenu izloZenosti operativnom
riziku su"18®:

1) (Samo) procenjivanje-kao proces kvalitativne analize unutar banke koji sprovode
zaposleni u banci. Cilj upotrbe ovog instrumenta je identifikovanje i zatvaranje
kontrolnih gepova, koji omogucavaju rast operativnog rizika, daleko iznad
prihvatljivog nivoa,

2) Matrice riziénih dogadaja i procesa,

184 Barjaktarovic, L. "Upravljanje rizikom", Cit.delo, 2009, str.204
185 |sto, str.206
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3) Scenario analiza-predstavlja kompleksan i dinamican pristup proceni buducih
izlozenosti riziku. Vazna je karika sistema ranog upozorenja na rizike u banci, a
njeni rezultati su solidan input za definisanje strategije upravljanja operativnim
rizikom,

4) Indikatori rizika-su mere za identifikaciju potencijalnih gubitaka, pre nego $to se
zaista dese. Indikatori rizika se nalaze unutar banke i imaju razli¢ite pojavne forme.
Povezuju kvantitativne 1 kvalitativne metode za merenje izloZenosti operativnom
riziku.

Merenje izlozenosti operativnom riziku je bitno zbog definisanja visine ekonomskog
kapitala, kojim se banka stiti od neocekivanih gubitaka zbog izloZenosti riziku.

Prilikom merenja izlozenosti banke operativnom riziku klju¢na polazna pretpostavka je
adekvatno identifikovan rizi¢ni dogadaj, odnosno 80% problema kvantifikacije rizika je
vezano za kvalitativni analiticki tretman rizika (bazu podataka), dok je 20% matematicki
problem kvantifikacije Alatke za kvantifikaciju operativnog rizika bi trebalo da ukljuce
razlic¢ite baze podataka i modele kvantifikacije kako bi se dobili §to pouzdaniji pokazatelji
izlozenosti banke operativnom riziku.

Upravljanje identifikovanim operativnim rizikom, podrazumeva izbor izmedu cetiri
alternative:

Prihvatanje rizika,
Izbegavanje rizika,
Ublazavanje rizika,
Podela i prenos rizika.

Po Bazelu II, priznati instrument za transfer 1 ublaZavanje izloZenosti prema
operativnom riziku je u naprednom pristupu osiguranje. Bankarska praksa je potvrdila da se
primenom osiguranja moze znacajno promeniti distribucija ukupnog gubitka. Prava korist od
osiguranja je ublaZavanje pretnje od potencijalnih posledica finansijske prirode, u slucaju da
se rizi¢ni dogadaj desi.

Rizik koriS¢enja osiguranja, kao instrumenta za transfer 1 ublaZzavanje izloZenosti, za
banke je:

e Polise osiguranja nisu potpuna zastita od operativnog rizika,
e Da ¢e banke teSko naplatiti ili uopSte nece naplatiti polise osiguranja zbog
insolventnosti davaoca polise osiguranja.

Infrastruktura

Infrastruktura je skup alata koji omogucavaju funkcionisanje procesa upravljanja
operativnim rizikom. "Komponente infrastrukture su"ee:

o Definisana strategija, politike i procedure upravljanja operativnim rizikom,

e Adekvatna organizaciona struktura u banci,

e Odgovaraju¢a kadrovska struktura zaposlenih involviranih u proces upravljanja
rizikom,

e Adekvatan i1 obuhvatan izbor metodoloskih pristupa za merenje izloZenosti
operativnom riziku i kontinuirani razvoj internih baza podataka,

e Kreiranje odgovarajueg sistema komunikacije izmedu ucesnika u procesu
upravljanja rizikom,

186 Barjaktarovic, L. "Upravljanje rizikom", Cit.delo, 2009, str.212
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e Permanentni razvoj softverske podrske funkciji upravljanja operativnim rizikom.

Kontinuirano usavrSavanje Okvira je nacin za prevazilazenje problema sa rizikom
infrastrukture banke u smislu:

e Kontinuiranog nadzora 1 provere procedura za odrzavanje 1 obnavljanje
infrastrukture,

e Provere nivoa potrbnih resenja i stalne edukacije zaposlenih,

e Provere postojeceg sistema odgovornosti u banci.

Veoma je bitno da banka ulaze u informacione alate za merenje, analizu i kontrolu
rizika, odnosno da povezuje baze podataka koje koristi u svakodnevnom poslovanju, kako bi
raspolagala odgovaraju¢im izvestajima za donosenje odluka, ali i sistema za kontrolu.

OkruZenje

Okruzenje banke predstavljaju interne i eksterne komponente koje uticu na izlozenost
banke operativhom riziku.

Interne komponente okruzenja su zaposleni i menadzment. Stoga je obaveza svake
banke da permanentno:

e Vrsi edukaciju i licni razvoj zaposlenih u odnosu na izlozenost operativnom riziku,
alii

e Usavrsava protok informacija i komunikaciju u banci u oba pravca-odozgo na dole
I odozgo na gore.

Eksternu komponentu okruZenja ¢ine kontakti banke sa tre¢im licima (klijentima,
konkurentima, regulatorima), op$ta privredna situacija, kao i zakonski okvir. Eksterni faktori
se moraju stalno pratiti sa ciljem da se obezbedi neometani tok internog procesa.

4.2. Rizik izloZenosti banke

"Rizik izloZenosti banke je precizno definisan Zakonom o bankama, koji kaZze da je
izloZenost banke prema jednom licu ukupan iznos potraZivanja i vanbilansnih stavki koji se
odnose na to lice ili grupu povezanih lica (krediti, ulaganja u duznic¢ke hartije od vrednosti,
vlasni¢ki ulozi i uéeséa, izdate garancije i avali i sI.)"¥’.

Grupa povezanih lica su pravna i/ili fizicka lica povezana kapitalom, vlasniStvom,
menadzmentom ili rodbinskim vezama. "Primer:gospodin Zeljko Mitrovi¢ je vlasnik Pink
d.o.0. Beogrod (RTV Pink, Pink plus. Pink moves). Pink Media group i City records d.o.0.
(produkcijska kuca) Beograd, tako da oni zajedno predstavljaju povezana lica. S obzirom da
je Zeljko Mitrovié¢ vlasnik preduzeéa Pink d.o.0. u Crnoj Gori (Pink M), Bosni (Pink BH),
Hrvatskoj i1 Sloveniji, predmenta grupa kompanija takode ulazi u grupu povezanih lica koju ¢e
banka nazvati Pink grupa i koja ¢e kao takva biti prikazano u razli€itim izveStajima banke
(kao $to su: otvaronje racuna, obavljanje platnog prometa, koriS¢enje kredita i vanbilansnih
proizvoda, itd.)"88,

Velika izloZenost banke prema jednom licu ili grupi povezanih lica je izloZenost koja
iznosi najmanje 10% kapitala banke.

IzloZenost banke prema jednom licu ili grupi povezanih lica ne sme prec¢i 25% kapitala
banke.

187 Zakon o bankama, "Sluzbeni glasnik Republike Srbije" br.107/2005, ¢lan 33.
188 \eb site "Agencije za privredne registre i web site Pink d.o.o0. Beograd".
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IzloZenost banke prema povezonom licu sa bankom ne sme prec¢i 20% kapitala banke.
Povezano lice sa bankom moze biti bilo koji akcionar banke, ¢lan upravnog odbora banke,
¢lan izvr$nog odbora banke, bilo koji direktor ili zaposleni u banci, kao i privredna drustva
¢iji je osniva¢ odnosno suvlasnik banka.

Primer:gospodin Aleksandar Vlahovi¢, suvlasnik Eki investmenta d.o.0. iz Beograda, je
¢lan upravnog odbora Erste banke a. d. Novi Sad i stoga je i on kao fizi¢ko lice i kao pravno
lice, Eki investment d.o.0. iz Beograda, povezano lice Erste banke o.d. Novi Sad 1 u slucaju
realizacije bilo kog kreditnog zohteva dostavljenog od strane Aleksandra Vlahoviéa ili Eki
investmenta Erste banci a.d. Novi Sad, neophodno je prethodna saglasnost Upravnog odbora
Erste banke o.d. Novi Sad za realizaciju takvih aranzmana. U slede¢em koraku bitno je
ispostovati koji je maksimalini moguci kredit povezanim licima banke u skladu sa vaze¢im
Zakonom o bankama. Vrlo je bitno voditi rauma ako je ve¢ jednom povezanom licu sa
bankom odobren maksimalni moguéi iznos kredita, ostala povezano lica ne¢e moci koristiti
kredite kod Erste banke o.d. Novi Sad, dok se ranije odobreni kredit ne otplati delimi¢no ili u
celosti. "U slucaju delimi¢ne otplate kredita, drugom ili istom povezanom licu sa bankom
moze biti odobren samo iznos kredita koji je otplatilo povezano lice banke korisnik kredita. U
slucaju otplate kredita u celosti, postoji moguénost odobrenja maksimalno moguceg iznosa
kredita jednom ili svim povezanim licima banke do zakonski definisanog moksimuma'8°,

Takode, S leasing d.o.o. iz Beograda je povezano lice Erste banke a.d. Novi Sad (isti
suosniva¢ banke i lizinga - Staermerkische iz Graca). S leasing se obratio Erste banci a. d.
Novi Sad sa zahtevom za kredit za finansiranje lagera vozila distributera Auto trenda iz
Beograda, u vrednosti 1mio EUR, na godinu dana. Erste banka a.d. Novi Sad prvo utvrduje
stanje plasiranih kredita povezanim licima banke (povezana lica Erste bonk a.d. Novi Sad su,
takode, po zajednickom suvlasniku S-rent d.o.0. Beograd, Immorent d.o.o. Beograd, Synergy
capital a.d. Beograd i Erste invest a.d. Beograd), i ukoliko postoji prostor za plasman S
leasingu (npr.: krediti povezanih lica Erste bank a.d. Novi Sad u kori§¢enju su 2mio EUR),
trazi saglasnost Upravnog odbora Erste banke a.d. Novi Sad za odobrenje konkretnog zahteva
(obzirom da postoji prostor za 1,3mio EUR prema trenutnoj visini kapitala banke i visini
kredita u koriS¢enju povezanih lica Erste bank a.d. Novi Sad). Mogu¢i iznos kredita (u
konkretnom slucaju je trazeni iznos kredita/Aimio EUR/manji od maksimaino moguceg u
sadasnjem trenutku/1,3mio EUR/) bi bio odobren S leasingu u skladu sa vaze¢im Zakonom o
bankama (odnosno visinom kapitala i visinom odobrenih kredita u koris¢enju povezanim
licima banke). U praksi se mozZe desiti da je i maksimalni moguc¢i iznos kredita povezanim
licima banke iskoriS¢en, 1 da S leasing d.o.0. Beograd nece moc¢i u Zeljenom trenutku da
koristi kredit Erste banke za finansiranje lagera vozila.

NBS propisuje da zbir svih velikih izloZenosti banke, ne moze biti manji od 400% niti
veci od 800% kapitala banke.

Takode, ako lice (pravno ili fizi¢ko) bez prethodne saglasnosti NBS stekne direktno ili
indirektno vlasniStvo u banci koje omogucava od 5% do 20%, vise od 20% do 33%, viSe od
33% do 50% 1 viSe od 50% glasackih prava, NBS ¢e naloziti tom licu da otudi vlasnistvo,
odnosno zabranice

4.3. Rizik ulaganja banke

Zakon o bankama definiSe da ulaganje banke u jedno lice koje nije lice u finansijskom
sektoru ne sme prec¢i 10% kapitala banke. Takode, precizira da ukupna ulaganja banke u lica
koja nisu lica u finansijskom sektoru i osnovna sredstva banke ne smeju pre¢i 60% kapitala
banke'®.

Primer 7: Mnoge domace banke su vlasnici ili suvlasnici razli¢itih privrednih drustava
iz finansijske sfere. Raiffeisen banka a.d. Beograd je suvlasnik Raiffeisen leasinga d.o.0.

189 web site "Narodne banke Srbije i web site Agencije za privredne registre".
190 \web site "Agencije za privredne registre".
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Beograd, Uniqua a.d. Beograd (osiguranje), Raiffeisen Investments d.o.0. Beograd
(investicionifond), Raiffeisen Futura d.o.o0. Beograd (penzionifond), Raiffeisen Invest d.o.o.
Beograd, itd. Ucesc¢e Raiffeisen banke a.d. Beograd u vlasnistvu navedenih firmi je definisano
Zakonom o bankama, kao 1 nacin konsolidacije i sastavljanja finansijskih izvestaja Raiffeisen
banke a.d. Beograd i povezanih lica banke (vlasniStvom).

Ukoliko bi se Raiffeisen banka a.d. Beograd odlucila da otvori agenciju za prodaju
nekretnina, turistiCkih aranzmana ili pak za prodaju kolaterala, onda bi morala da vodi raCuna
da u zbiru njeno ucesée u povezanim licima van finansijskog sektora ne bude vece od 10%.

5.4. Rizik zemlje

Rizik zemlje je rizik negativnih efekata na finansijski rezultat i kapital banke zbog
nemogucnosti banke da naplati potrazivanja od lica, iz druge zemlje porekla prema kome je
banka izlozena, iz razloga koji su posledica politickih, ekonomskih ili socijalnih prilika u
zemlji porekla tog lica®®?.

U teoriji upravljanja rizikom se mogu susresti i sledece definicije:

e "Rizik koji se odnosi na transakcije koje se obavljaju preko granice ukljucujuéi 1
rizik pravnog sistema i politicki rizik'%,

e "Potencijalna volatilnost stranih hartija od vrednosti, ili potencijaini gubitak stranih
drzavnih obveznica zbog neplacanja izazvanog politickim i/ili finansijskim
tesko¢ama te zemlje"%,

e "Moguc¢nost gubitka zbog ekonomske i/ili polittke nestabilnosti u zemlji kupca,
Stoprouzrokuje nemoguénost isplate ostvarenog uvoza"%,

"Kao $to se vidi iz prethodnih definicija, rizik zemlje se moze posmatrati iz tri ugla koja
su medusobno komplementarna''%:

e Komercijalnog posla (izvoza)-kao komercijalni rizik (bankarski rizik i rizik
industrije),

e DuZnicko-poverilackog odnosa-kao pitanje kreditne sposobnosti duznika
(transakcioni rizik i sistemski rizik),

e Politckog i ekonomsko-finansijskog rizika i usko je povezano sa tipom krize koja
vlada u konkretnoj zemiji (prema kojoj je banka izlozena odnosno prema kojoj
poverilac ima potrazivanje).

Moguca opsta jednostavna definicija bi mogla biti, da rizik zemlje, predstavija premiju
koju privredni subjekt iz jedne zemlje ostvaruje obavljanjem neke finansijske operacije u
drugoj zemiji uzimajuci u obzir ekonomske, politicke, socioloske 1 finansijske uslove koji
vladuju na trziStima zemlje duZnika po toj finansijskoj operaciji. Dakle, rizik zemlje,
predstavija cenu razmene izmedu dva privredna subjekta koja se nalaze u razliitim
zemljama, odnosno premiju koju privredni subjekt iz zemlje davaoca ostvaruje za svoje
ulaganje u privredni subjekt zemlje primaoca.

"Na cenu razmene izmedu dva privredna subjekta (kupca/investitora i prodavca) iz
razli¢itih zemalja uti¢e niz faktora koje mozemo da grupisemo u sledece rizike"®:

191 "Odluka o upravljanju rizicima banke", “Sl.glasnik RS* br.129/2007, tacka 21.
192 \wwww. forexcourse.com/forex-glossarz.html

193 ywwuw.investorwords.com/1170/country_risk.html

194 www.businessdictionary.com/definition/country-risk.html

19 Barjaktarovic, L. "Upravljanje rizikom", Cit.delo, 2009, str.25

19 |sto, str.26
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e  Politc¢ki rizik,

e Rizik bankarskog sistem u zemlji primaoca,

e Pravna regulatava u zemlji primaoca u odnosu na pravo svojine,

e Restrikcije za obavljanje platnog prometa sa inostranstvom,

e Carinska i fiskalna politika (kakav je carinski i poreski sistem i da li su neke od
stopa ili sve veée u odnosu na zemlju davaoca),

e Ekonomsko okruzenje u zemiji primaoca (da li je izvesno da zbog otezanih uslova
poslovanja dode do Strajkova i zaustavljanja normalne poslovne aktivnosti),

e Stabilnost vlade u zemiji primaocu (da li je izvesno i u kom roku da dode do
prevremenih izbora),

e Sposobnost vlade da sprovodi odgovornu makroekonomsku politiku (da li postoji
moguénost da zbog pogresnih odluka vlade dode do recesije, inflacije, nedostatka
¢vrste valute za izmirivanje obaveza prema inostranstvu, itd.).

Sve pomenute faktore moZemo grupisati u tri katogarije koje najbolje objasnjavaju rizik
zemlje: politicki (ukljucujuéi i rizik vlade), bankarski i sistemski rizik.

MozZemo konstatovati da se rizik zemlje odnosi na ekonomska i politicka kretanja
zemlje porekla lica, prema kome je banka poslovno izloZena. Ispoljava se u oblicima:

e Rizika neplacanja-predstavija mogucénost da duznik nije u stanju da ostvari
dovoljan priliv nov¢anih sredstava da izmiri obavezu, ili odredene politicke mere
kao §to su npr. izolacija ili sankcije izreCene prema zemlji duznika da duznik ne
moze da iservisira obavezu ka ino-patneru.

Sli¢nu situaciju je Srbija imala tokom 90-ih godina proslog veka, kada je bila pod
sankcijama 1 sva direktna pla¢anja iz sprskih banaka na racune banaka u Evropskoj Uniji i
Americi, rezultirala su blokadom nov€anih sredstava. Zbog toga su se banke 1 kompanije
dovijale da ne izvrSavaju placanja ka inopartnerima iz Srbije, ve¢ iz drugih zemaija
(osnivaju¢i posebna pravna lica za tu namenu van granica Srbije) u Evropi koje nisu imale
sankcije, kao §to su: Kipar, Rusija, Makedonija, itd.

* Rizika transfera - podrazumeva okolnosti u kojima duznik nije u mogucnosti da
dode do odredene valute za otplatu duga, stoga lokalna banka (u zemiji duznlka) 1
ino-banka (banka poverioca) pokuSavaju da reSe problem otvaranjem
odgovaraju¢ih ra¢una 1 u jednoj i u drugoj zemiji, pod uslovom da imaju druge
klijente koji obavljaju poslovanje u obe zemlje, pa sredstva mogu da podignu sa
racuna po odgovaraju¢im zakonskim osnovima.

Primer 8: Firma A iz Moskve, duguje firmi Energoprojekt a.d. Beograd iz Srbije, po
osnovu izvedenih gradevinskih radova 100.000,00 USD. Firma iz Rusije je obezbedila
novcana sredstva u rubljama, ali ne moze da kupi od poslovne banke u Rusiji dolare kako bi
izmirila obavezu prema Energoprojektu. Poslovne banke obe ugovorne strane stupaju i
kontakt, 1 srpska banka pokuSava da vidi sa Energoprojektom da li ima Sanse da ostvorena
sredstva iskoristi u Rusiji za buduce poslove koje tamo bude imao odnosno proverava sa
drugim gradevinskim firmama u Srbiji koje izvode radove u Rusiji do li im odgovara da kupe
ruske rublje za dolare (u protiv-vrednosti 100.000,00USD kako bi se izmirilo obaveza ka
Energoprojektu). Ukoliko je pozitivan odgovor od strane bilo koje srpske firme, srpska banka
¢e otvoriti ratun kod poslovne banke firme A u Rusiji u rubljama kako bi njeni klijenti mogli
tamo da rospoloZu sredstvima npr. za dnevnice ili kupovinu gradevinskog materijala u Rusiji.
"Medutim, moze se desiti da je odgovor negativan i na Energoprojektu je da odluci Sta ce
uraditi: da li ¢e primiti uplatu u rubljama (¢ime bi bila zatvorena obaveza firme A) i iskoristi
ih za naredne poslove u Rusiji ili ¢e ¢ekati da firma A kupi dolare i izvrsi obavezu tj. imace
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nenaplaceno potrazivonje od firme A do doljnjeg (ne zna se u kom ¢e momentu biti naplaceno
potrozivanje od ino-partnera)"’.

¢ Rizika garancije-predstavija moguc¢nost da banka emitent ne izvr$i obavezu umesto
glavnog duznika odnosno da ino-partneru ne bude prihvatljiva garancija koju je
izdala banka duznika, zbog ekonomske ili polizi¢ke situacije u zemlji duznika i da
zahteva kontra-garanciju neke svetske renomirane banke kako bi obezbedila
naplatu potrazivanja.

Primer 9: Tokom 90-ih godina zbog sankcija koje je imala Srbija od strane Evropske
Unije i Amerike, mnogi ino-portneri su trazili do garancije koje su izdavale nase banke (npr.:
Jugobonka ili Beobonka) budu konfirmirane (potvrdene) od strane svetski priznatih banaka
(npr.: Dresner bonke ili Commerz bonke iz Nemacke)

4.5. Rizik reputacije i zakonski rizik

Finanijske institucije su u svom poslovanju izloZzene razli¢itim oblicima zakonskih
rizika. Iskustva iz prakse pokazuju da je moguée da se smanji vrednost sredstava ili pak da se
povecavaju obaveze, zbog neadekvatnog zakonskog akta ili zakonom definisane
dokumentacije.

Zakoni su cCesto neodgovaraju¢i za reSavanje pravnih pitanja koja se odnose na
poslovanje finansijskih institucija. Tako na primer: sudski proces u koji su ukljuéene banke
moze imati Sire negativne posledice na njihovo poslovanje i moze izazvati vece troskove za
banke nego Sto su ocekivani pozitivni efekti od sudskih procesa. Zbog toga su promene u
zakonu koje se odnose na organizacije i nuzne i neophodne, radi njihovog efikasnijeg
poslovanja. Banke su narocito osetljive na zakonski rizik u momentu kada zapocinju svoje
nove bankarske transakcije 1 da zakonom nisu utvrdena prava klijenata da se mogu ukljuciti u
te transakcije.

"Rizik reputacije predstavlja uticaj negativnog javnog mnjenja na kapital i zaradu
organizacije"!%®.On uti¢e na moguénosti institucije da ostvari nove poslovne veze ili usluge,
ili da nastavi sa postoje¢im vezama i uslugama. Ovaj rizik moze izloziti instituciju
finansijskim gubicima ili smanjenjem broja klijenata. On takode poti¢e iz nepoStovanja
zakona, propisa kao i drugih aktivnosti koje su u indirektnoj vezi sa zakonskim
propisima.Rizik reputacije je posebno Stetan za instituciju, iz razloga §to njeno poslovanje
zahteva odrZavanje tajnosti informacija o deponentima, StediSama, korisnicima kredita 1
drugih bankarskih usluga. Zbog toga je neophodno da institucija ima visoku reputaciju (ugled
i imidZ) i da je odrzava na visokom nivou, radi poverenja klijenata i radi suprostavljanja
trziSnoj konkurenciji.

197 Barjaktarovic, L. "Upravljanje rizikom", Cit.delo, 2009, str.27
198 Cvetinovi¢, M. "Upravljanje rizicima u finansijskom poslovanju”, Beograd 2008, str.19
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GLAVA IV
Kontrolni mehanizmi upravljanja rizicima

Kada se govori o kntrolnim mehanizmima upravljanja preduze¢em tada se misli pre
svega na mehanizme korporativnog upravljanja, u najSirem smislu te re¢i. Korporativno
upravljanje predstavlja razdvajanje vlasniStva nad kapitalom od rukovodenja 1 kontrolu nad
radom menadZera koji koriste sredstva preduzeca za postizanje ciljeva preduzeca i svojih
liénih ciljeva. Ako se korporativno upravljanje shvati kao skup procesa, obicaja, pravila,
zakona, odluka, institucija i nadzornih mehanizama kojima se utie na upravljanje i
kontrolisanje preduzeca, veoma je bitno ustanoviti medusobne odnose instrumenata nadzora
organizacija, i odrediti njihovu pravu meru uticaja.Temu korporativhog upravljanja, u
teorijskom smislu, zapoceo je Adam Smith sa svojom knjigom “Bogatstvo naroda”, iz
1776.9., u kojoj je autor ve¢ tada naglaSavao kako se direktori (menadzeri) ne mogu brinuti i
upravljati preduzeéem kao i sami vlasnici kapitala preduzeca. Kada bi hteli da vratimo
istorijski tocak ekonomske misli vezane za razdvajanje funkcije vlasnika i menadZera ne
mozemo da ne spomenemo antickog pisca Ksenofonta, najstarijeg 1 najvernijeg Sokratovog
ucenika, i njegova dela “Ekonomija" i “Sredstva ili o prihodima", nastala oko 370 godine pre
nove ere. Veoma detaljan i sveobuhvatan opis anticke ekonomije, koja je bila “uklopljena u
zivot", pruza nam delo Mosesa 1. Finley-a “The Ancient Economy" (1999).Veliki doprinos u
shvatanju korporacije i privatnog vlasnistva 1932.g., daju autori Adolf Berle i Gardiner
Means radom “The Modern Corporation and Private Property" s kojim zapocCinje istinski
razvoj teorije o korporativnom upravljanju.

Prema analizama 1SI Web of Knowlage (2010), doprinos u razvoju nauc¢ne misli o
korporativnom upravljanju dali su autori La Porta, R., Lopez-de-Silanes, F., Shleifer, A
(1998); La Porta, R., Lopez-de-Silanes, F., Shleifer, A. (1999); La Porta, R., Lopez-de-
Silanes, F., Shleifer, A., (2000); La Porta, R., Lopez-de-Silanes, F., Shleifer, A. (2002).Gillan,
Hartzell 1 Starks (2003) koji su proucavali medusobne veze industrija, moguénosti ulaganja i
strukture korporativnog upravljanja. Na uzorku od 2.300 preduzeca i kompanija, prateci
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njihov rad cCetiri godine, zakljuéili su kako upravljacke strukture variraju s industrijama i
karakteristikama preduzec¢a.To su dokazali i Black, Jang i Kim (2006) na primerima
kompanija iz Koreje na ¢iju praksu korporativnog upravljanja uti¢u zakonska regulativa i
karakteristike pojedinih industrijskih delatnosti, veli¢ina preduzeca i poslovni rizici
preduzeca. Nelson (2005) proucava vezu izmedu uspeSnosti preduzeca, sastava upravnog
odbora i njegovih komisija i promena u praksi korporativnog upravljanja na uzorku 1.721
preduzeca u periodu od petnaest godina.U poslednje vreme autori Doige, Karolyi 1 Stulz
(2007), istrazivali su uticaj ekonomske razvijenosti drzave i razvijenih finansijskih
instrumenata na korporativno upravljanje. Njihovi rezultati upucuju na vaznu povezanost
varijabli sa stepenom i kvalitetom korporativnog upravljanja.

Chaocharia 1 Laeven (2009) bavili su se istrazivanjem nivoa razvijenosti upravljacke
strukture 1 uticajem na vrednost preduzeca na uzorku od 2.300 preduzec¢a u 23 drzave.
Rezultati njihovog istrazivanja ukazuju da trziSte “stimuliSe" preduzeca koja su spremna da
usvoje nove, sopstvene, upravljacke odrednice, pored onih koje su odredene zakonskim
propisima i prihva¢enim korporativnim modelom u drzavi.U prakticnom smislu model
korporativnog upravljanja nasao je svoju primenu sa nastankom moderne korporacije. Nakon
Drugog svetskog rata kapital mnogih preduzeca je nacionalizovan. U periodu od 1950.g., do
1970.9., raste broj finansijskih institucija kao institucionalnih investitora. Od kraja 1980-tih i
pocetkom 1990-tih godina pa do danasnjeg dana svedoci smo velikih finansijskih prevara
radi, pre svega, neistinitog finansijskog izveStavanja i brojnih berzanskih skandala koje
neposteni menadzment sa nepoStenim revizorima izazivaju. Povecava se i broj akcionarskih
druStava na berzama, odnosno broj javnih kompanija i otvorenih akcionarskih drustava.
Razvojem Kkorporacija krajem 20-tog veka sve se CeSCe koristi pojam korporativnog
upravljanja i modeli korporativnog upravljanja, i moze se re¢i da ¢e se u buducnosti sve
ucestalije koristiti 1 istrazivati nacin unapredivanja prakse korporativnog upravljanja u cilju
ostvarenja ciljeva i kontrole nad ostvarenjem ciljeva od strane vlasnika kapitala, kao
smanjenja mogucénosti manipulacije u javnosti.

Korporativno upravljanje je znafajno za organizacije koje imaju odvojenu vlasnicku -
upravljacku 1 rukovodnu strukturu, $to je karakteristi€no za akcionarska drustva u otvorenom
sistemu korporativnog upravljanja. Dobrim prilagodenim modelom organizaciji 1
primenjenim pravilima korporativnog upravljanja obezbeduje se zastita interesa akcionara kao
1 drugih stejkholdera (tu se misli na drzavu, banke, fondove, regulatorna tela, najSiri krug
investitora, zaposlene). Svakoj korporaciji je u interesu §to veca zastita akcionara, jer na taj
nacin neposredno stvara bolju sliku na trziStu novih investicija. I korporacija 1 individualno
privatno preduzece naslanjaju se na privatno vlasniStvo, razlike se javljaju u upravljanju
preduzec¢ima 1 ogledaju se u nacinu odlucivanja, koriS¢enju resursa, orijentaciji na trzistu,
strategijama razvoja 1 u mnogim drugim segmentima. Navedeni odnos vlasnika i menadZera
osnova je tzv., agencijskog problema (eng. principal-agent problem). "Medu prvim
teoretiGarima agencijske teorije nalaze se autori Jensen i Meckling"**®. Najjednostavnija, a
dovoljno recita, definicija OECD-a (Organisation for Economic Cooperation and
Development, 2005.g.) usmerava korporativno upravljanje ka kontroli "predstavlja sistem
kojim se korporacije vode i kontroliSu". Struktura korporativnog upravljanja odreduje
raspodelu prava i odgovornosti izmedu razli¢itih uc¢esnika u organizaciji-odbora, menadzera,
akcionara i ostalih zainteresovanih strana i najSire javnosti i propisuje pravila i procedure za
donosenje odluka. "Shleifer i Vishny"?® korporativno upravljanje razumeju kao nain na koji
finansijski dobavljaci korporacijama obezbeduju povracaj njihovih investicija.

"Prema Cantinu"?'pravila korporotavnog upravljanja su deo skupa zakonskih odredbi
koje sa¢injavaju podsistem politickog 1 pravnog okruzenja, a procenjuju se kao ogranicenja ili

19 Jensen, M. and Meckling, W. "Theory of the firm: managerial behavior, agency costs and ownership
structure™, Journal of Financial Economics, 1976., str.305-360.

200 ghleifer A., Vishny R.W,. "Survey of Corporate Governance”, Journal of Finance, 1997, str.737-783

201 Cantino V., "Korporativno upravljanje,merenje performansi i normativna usaglaSenost sistema interne
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mogucnosti u vezi sa prednostima ili obavezama koje se stvaraju u poslovanju preduzeca.
Reagujuéi na propast velikih preduzeca u poslednje vreme, usled nedovoljne efikasnosti
direktora i kontrolnih organa, kao i eksterne revizije i rejting agencija, zakonodavci u
Sjedinjenim Americkim Drzavama i Evropi modifikuju pravila upravljanja preduzecem
pokusSavajuci da ojacaju puzdanost sistema upravljanja u celini (Sarbejnz-Oksli iz 2002.9.)

Nenamensko raspolaganje i troSenje imovine korporativnih entiteta, koju je Cesto
karakterisao avanturizam 1 hazarderstvo menadzmenta, imalo je za posledicu usvajanje
odredenih principa i mehanizama, koji se jednim imenom nazivaju korporativno upravljanje,
a Ciji je cilj pokuSaj usaglaSavanja ili izjednaCavanja interesa dva primarna konstituenta
korporativnih entiteta. "Proces upravljanja se, prakticno gledano, ostvaruje sukcesivnim
donosenjem poslovnih odluka i kontrolom nad sprovodenjem odluka".?%? Upravljanje i
rukovodenje preduzeéem su dve razliCite aktivnosti. Model korporativnog upravljanja se po
samoj prirodi stvari mora implementirati u sve oblike preduzeca i organizacija bez obzira ko
je vlasnik kapitala i u kom pravnom obliku je preduzecée registrovano. "l inokosni vlasnik
preduzeca (npr. druStva sa ogranicenom odgovornoséu gde je osniva¢ ujedno i direktor
preduzeca), mora neprestano da ima u vidu da je on samo vlasnik kapitala, a da sredstva
pripadaju preduzeéu i da mora razdvojiti liéne finansije od finansija preduzeéa".?®®

Efektivnost i efikasnost i korporativnog upravljanja moze se ostvariti primenom
razli¢itih instrumenata, koji se najopStije mogu podeliti na interne i eksterne. Najcesce
pominjani eksterni instrumenti Korporativnog upravljanja su: trziSte korporativne kontrole;
trziSte proizvoda i usluga; trziSte menadzerskih usluga 1 zakonska regulativa. Najcesce
spominjani interni instrumenti korporativnog upravljanja su: monitoring menadzmenta od
strane upravnog i eventualno nadzornog odbora; odgovarajuéi sistemi podsticaja menadZera;
interna revizija i kontrola od strane velikih institucionalnih ulagaca. Eksterni instrumenti jesu
skup drzavnih mera, zakonska regulativa, eksterna revizija finansijskih izvestaja, drzavna
revizija i uticaj mera agencije za borbu protiv korupcije. Interni instrumenti u fokusu ovog
istrazivanja su sistem finansijskog upravljanja 1 kontrole (FUK), integrisani sistemi
menadZzmenta (IMS), procena poslovnih rizika (ERM), sistem interne kontrole (SIK),
racunovodstveni sistem (AC), savremeni informacioni sistem (ERP), i time podrzano brzo
zatvaranje racunovodstvenog perioda (FAST CLOSE), interna revizija (IR) 1 Kontroling
(CO). Prelamanje aktivnosti pomocu ovih instrumenata obavezno se moraju posmatrati kroz
aktivnosti nadzornog odbora i njegove komisije -revizorskog odbora. Istrazivanje primene
instrumenata korporativnog upravljanja u naSem poslovnom okruZenju je za sada, pre svega,
eksplorativnog karaktera i1 bazira se na sekundarnim izvorima 1 istraZivanjima dosadaSnjih
iskustava.

1. Kontrolni mehanizmi upravljanja preduze¢em
1.1. Eksterni kontrolni mehanizmi upravljanja

Eksterni mehanizmi korporativnog upravljanja odnose se pre svega na trZiSte
korporativne kontrole, koje na efikasan nacin vr§i monitoring manadzmenta kompanije, tako
da one kompanije koje nisu dovoljno efikasne, odnosno ¢iji menadzment ne posluje efikasno,
veoma brzo mogu biti preuzete od efikasnijih kompanija. Takode, jedan od efikasnih
mehanizama korporativne kontrole predstavlja trziste i pokretljivost menadzera, koje forsira
menadzment na efikasno poslovanje s obzirom da postoji moguénost njihove zamene. Jedan
od najznacajnijih mehanizama korporativnog upravljanja koji je karakteristican za zemlje koje
nemaju razvijeno trziSte kapitala predstavlja koncentracija vlasniStva. Relativno veliki,

kontrole", 2009., str.5.

202 7ager K., Mami¢ Sacer L., Sever S., Zager L., "Analiza finansijskih izvestaja", 2008, str.23

203 Nerandzi¢c B., Perovi¢ V., Zivkov E., "Uloga i znacaj interne revizije i kontrolinga za korporativno
upravljanje", Beograd 2012, str.7.
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vecinski vlasnicki udeo omogucava efikasan nadzor menadzmenta od strane vlasnika, sa
manjim agencijskim troskovima. Nedostatak ovog mehanizma je da uslovljava cesto
stavljanje manjinskih vlasnika u zavistan polozaj u odnosu na velike vlasnike (Beiner et al.
2003.g., Shleifer&Vishny, 1997.g.) i eksproprijaciju njihovih prava. Kada govorimo o
tipovima korporativnog upravljanja najznacajnija podela je podela na akcionarski i
“stakeholder-ski" tip korporativhog upravljanja (Friedman&Miles 2002.g.). Sistem
akcionarskog korporativnog upravljanja pretpostavlja da je osnovna funkcija korporativnog
upravljanja omogucavanje maksimizacije profita akcionara. Ovaj klasiCan princip
korporativnog upravljanja bazira se na stavovima Berle-a i Means-a (1932) prema kojima u
kompaniji postoji separacija vlasniStva i menadZmenta koja dovodi do konflikta interesa.
Prema teoriji agencije, koja proizilazi iz suprostavljenih stavova i1 ciljeva menadzmenta
(maksimizacija sopstvenih interesa poput visine zarada o nedovoljnog angazovanja), i ciljeva
njihovih principala (maksimizacija vrednosti kapitala kompanije) odnosno vlasnika, osnovna
intencija vlasnika je da implementacijom razliCitih mehanizama upravljanja pokusa da na
efikasan nacin nadzire menadZzment, sa osnovnim ciljem da se on ponasSa i reaguje u
najboljem interesu principala-vlasnika. S druge strane, “shareholder-ski" princip
korporativnog upravljanja u svome fokusu ima zadovoljenje vise razlicitih ciljeva, pomirenja
interesa i ciljeva zaposlenih, drzave, dobavlja¢a, investitora, itd. "Ovaj princip u svoj fokus
stavlja pre svega javni-socijani interes, za razliku od akcionarskog pristupa koji stavlja
privatni interes kao primarni (Hutton, 1995). Jedan od najznacajnijih kriterijuma je tretman,
relativna snaga i na¢in ponasanja vlasnika, u smislu da li se vlasnicka struktura zasniva na
velikom broju disperziranih vlasnika (outsider"” sistem) ili na “blokovima" znacajnih vlasnika
koji aktivno ucestvuju u nadzoru i radu kompanije (insider" sistem)"2%*. Anglo-saksonski ili
tzv. "outsider" sistem korporativnog upravljanja je karakteristi¢an za Veliku Britaniju, SAD i
Australiju. Ovaj sistem se bazira na velikoj disperziji vlasniStva (pojedinacni vlasnicki udeo
obi¢no ne prelazi 3%), u kojoj se vlasnici ne ponasaju kao aktivni ucesnici na trzistu kapitala,
nego kao investitori sa dugorofnom vizijom razvoja kompanije u koju ulazu. U ovim
sistemima postoje izuzetno sofisticirani korporativni instrumenti kao i institucionalni
mehanizmi, nezavisnih ¢lanova borda, eksternih revizora, razvijenog trzista kapitala, trzista
menadZera, sistema placanja menadzera u skladu sa kvalitetom ostvarenih rezultata, odnosno
bonusa, ili prisilno preuzimanje firme, $to sve uti¢e na uskladivanje interesa menadzmenta sa
interesima vlasnika, bez potrebe velikog uplitanja vlasnika u rad menadzmenta.

S druge strane, Evropski, kontinentalni ili tzv. "insider" sistem predstavlja tip
korporativnog upravljanja u kojima je sekundarno trziste akcija prili€no nerazvijeno, 1 gde je
koncentracija vlasniStva znacajna (sa prose¢nim vlasnickim uce$¢em u dijapazonu od 10%-
25%), sa posebnim naglaskom na mogucénost njihovog direktnog uticaja na menadzment
kompanije. Ovaj sistem karakteriSe slaba razvijenost trziSta kapitala 1 nedostatak
sofisticiranijih instrumenata korporativnog upravljanja, a osnovni izvor konflikta se javlja
izmedu vecinskih vlasnika i malih akcionara, zbog slabe institucionalne zaStite manjinskih
akcionara.Karakteristi¢no je da 1 u okviru evropskog tipa korporativnog upravljanja postoje
podgrupe koje se uglavnom odnose na razli€iti institucionalni identitet vec¢inskog vlasnika.
Naime, u slucaju Nemacke 1 Japana vecinski vlasnici su uglavnom iz finansijskog sektora,
koji su u isto vreme i najvec¢i finansijeri tih kompanija, dok je u skandinavskim zemljama, kao
i kod Ttalije i Spanije porodi¢no vlasnistvo najizrazenije. Imajuéi u vidu razvijenost trzita
kapitala, nivo njegove likvidnosti, visok nivo vlasni§tva u postprivatizacionom periodu (sa
privatizacijom koja je jo§ u toku) Republika Srbija ima izrazen drugi, kontinentalni tip
korporativnog upravljanja. "Bez obzira na oblik organizovanja preduzeéa, u svakom obliku
organizovanja uprave i funkcionalnoj podeli poslova, znac¢ajno je da se imaju u vidu autoritet
funkcije i odgovornost nosioca funkcije, kako isti¢e u svojoj knjizi Vuji¢i¢"2%,

204 Nerandzi¢ B., Perovi¢ V., Zivkov E., "Sistemi eksternih i internih nadzornih instrumenata korporativnog
upravljanja", Beograd 2013, str.94.
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U zemljama u tranziciji, takode, postoje pokusaji formalnog uobli¢avanja pravila koja
¢e pomo¢i efikasnijem i efektivnijem korporativnom upravljanju. U nasim uslovima, ti napori
su imali za posledicu usvajanje Kodeksa korporativnog upravljanja (2012), kojim su
definisana pravila koja su “upucujuca, objasnjavajuca, interpretiraju¢a, pomazuca, a samo ako
se potpomazu zakonskom osnovom i imperativna. Ovo, medutim, nikako ne zna¢i da ova
pravila i sa ovom pravnom prirodom nisu obavezujuca, a za svako eventualno odstupanje od
preporuka treba pruziti objasnjenje, odnosno opravdavajuce razloge za ucinjeno odstupanje i
predloge, koji predstavljaju pravila koja se ne moraju prihvatiti, niti pruziti bilo kakvo
objasnjenje za odstupanje od njih, a koja se smatraju poZeljnom praksom u oblasti
korporativnog upravljanja. U naSoj zemlji su doneti i znacajni zakonski propisi, Zakon o
privrednim drusStvima, Zakon o javnim preduze¢ima, Zakon o budzetu, Zakon o drzavnoj
reviziji, kao i podzakonska akta, koji pruzaju savremenu osnovu za uvodenje i razvoj modela
korporativnog upravljanja.

Najvazniji izvori informacija o stanju i uspehu bilo kog privrednog drustva jesu
finansijski izvestaji koji se periodi¢no, obi¢no na kraju godine, pripremaju i prezentiraju svim
zainteresovanim Kkorisnicima. Kako je za sastavljanje finansijskih izveStaja odgovoran
menadZzment koji, kako smo ve¢ viSe puta naglasili, nema ciljeve identi¢ne ciljevima vlasnika
kapitala,vlasnici 1 drugi korisnici racunovodstvenih informacija, mogu se pri donosenju
poslovnih odluka u dovoljnoj meri osloniti na informacije iz finansijskih izvestaja zbog
¢injenice da su oni predmet obavezne eksterne revizije, uveravanja, odnosno sistemati¢nog
pregleda poslovnih knjiga i raCunovodstvenih izvestaja koji je izvrSen od strane revizora i
eksperata izvan privrednog drustva. "Svrha finansijskog izveStavanja je da korporativnim
donosiocima odluka na trziStu kapitala pruzi korisne, znacajne 1 pouzdane informacije. Vazan
kvalitet finansijskih informacija je potpunost i transparentnost. Prema Soltani"2%, prisutnost
eksternih revizora u odnosu izmedu preduzeca i njegovoog okruzenja je neophodna, jer daje
vece uveravanje o tacnosti informacija koje pruza menadzment. Korporativno upravljanje je
neodvojivo povezano sa nezavisno$¢u rada revizora. Medutim, veliki broj finansijskih
skandala u kojima su ucesnici bili svetski poznate korporacije Enron, WorldCom, Credit
Lyonnais, Vivendi, Parmalat, Adecco, odnosno njihovi menadzmenti, ukazuje da je agencijski
problem izuzetno ozbiljan 1 da se 1 dalje mora raditi na pronalazenju novih, ili poboljSanju
postoje¢ih reSenja kako bi se kapital vlasnika zaStitio. Aktuelna svetska ekonomska kriza
ukazuje 1 na to da finansijska trzista, za koje se pretpostavljalo da predstavljaju savrSen nacin
za ocenu poslovanja korporativnih privrednih druStava i njithovog menadzmenta, ipak nije
svemogu¢ mehanizam 1 da ¢e opasnosti od zloupotrebe kapitala vlasnika i dalje biti prisutne.
Kvalitet rada eksterne revizije i nadzornog odbora je od velikog znacaja za dobru praksu
korporativnog upravljanja. "Prema Tusek, Filipovi¢, Pokrovec"?” veliki znacaj za kvalitet
finansijskog izveStavanja ima funkcija revizorskog odbora, koji u svojim okvirima saraduje 1
sa eksternom i internom revizijom i na najbolji nain moze oceniti kontrolno okruzenje
kompanije. "Abdel-Khalik"?% predlaze da se nezavisnost revizije moze postiéi izuzimanjem
iz domena menadzmenta ovlaS¢enja za zapoSljavanje 1 zamenu revizora. U naSoj zemlji,
nakon osnivanja revizorske komore i uvodenja instituta drzavne revizije, postoji znacajan
spoljni stimulans za uvodenjem sistema internih kontrola, interne revizije, procene poslovnih
rizika i time dobre prakse upravljanja preduzeéima.

1.2. Interni kontrolni mehanizmi upravljanja

206 goltani, B.,"Revizija-medunarodni pristup", Subotica 2009, str.83

207 Tugek B., Filipovic D., Pokrovec 1., "Uloga revizijskog odbora u povecanju efikasnosti eksternih i internih
mehanizama korporativnog upravljanja”, Zagreb 2008, str.226.

208 Abdel-Khalik, A.R., "Reforming corporate governance post-Enron: shareholders”, board of trustees and the
auditor, 2002, str.97-103.
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U ovom delu rada ukratko navedim, sistematizujem i opisujem osnovne interne
instrumente korporativnog upravljanja, koji mogu imati znafajan doprinos uspesnom
korporativnom upravljanju. Pored osnovnog opisa funkcije internih kontrolnih instrumenata
ukratko ¢emo naznaliti i njihove osnovne elemente koji su neophodni za razumevanje
njihovog doprinosa upravljanju. U nastavku ovog rada detaljnije ¢u pojedina¢no opisati ovde
spomenute instrumente.

Postoji viSe definicija, ali su sve one slicne po tome $to utvrduju da finansijsko
upravljanje i kontrola (interna kontrola) obuhvataju celokupni sistem finansijskih i drugih
kontrola, ukljuc¢uju¢i i organizacionu strukturu, metode i procedure, i to ne samo finansijskih
sistema, ve¢ 1 operativnih i strateskih sistema organizacije. Finansijsko upravljanje i kontrola
predstavljaju celokupni sistem internih kontrola koje uspostavljaju rukovodioci preduzeca,
koji su i odgovorni za taj sistem. Ove kontrole, kroz upravljanje rizicima u razumnoj meri
pruzaju uveravanje da se u ostvarivanju ciljeva preduzeca (organizacije) sredstva koriste na
ispravan, eticki, ekonomican, efektivan i efikasan nadin. Podrazumeva se usaglaSenost za
zakonima i1 drugim propisima, Cuvanje sredstava od gubitaka, zloupotrebe i Stete.

Za razliku od sistema finansijskog upravljanja i kontrole, internu reviziju uspostavlja
rukovodstvo sa ciljem da analizira efektivnost svih uspostavljenih internih kontrola i pruzi
podrsku preduzeéu na ispravan, ekonomican, efikasan i efektivan nacin. Interna kontrola
predstavlja integraciju aktivnosti, planova, stavova, politika, sistema, resursa i napora
zaposlenih u preduzecu, koji zajedno rade sa ciljem da se u razumnoj meri pruzi uveravanje
da ¢e organizacija ostvariti svoju misiju 1 ciljeve. Prema tome, interna kontrola je
koncentrisana na misiju organizacije, i ta misija mora biti uzeta u obzir prilikom ocene
adekvatnosti konkretnih,u praksi, implementiranih internih kontrola.Na osnovu preporuka i
podrske Evropske unije, Vlada Republike Srbije donela je 2009.g. Strategiju razvoja internih
finansijskih kontrola u javnom sektoru u Republici Srbiji. Ovo zakonsko reSenje predstavlja
pocetak uvodenja korporativnog upravljanja u javni sektor, u cilju podizanja njegove
efikasnosti.

Svakako da je jedan od najstarijih instrumenata upravljanja ra¢unovodstveni
informacioni sistem. Racunovodstveni sistem je svakako i jedna od komponenata iz koje je
sastavljen sistem internih kontrola preduzec¢a. Osnovni principi 1 nacela ra¢unovodstvenog
sistema u Republici Srbiji zakonski su uredeni odredbama Zakona o racunovodstvu i Zakona
reviziji, koji su uskladeni sa Medunarodnim raCunovodstvenim standarima i Medunarodnim
standardima finansijskog izveStavanja.

Predmet integrisanog sistema menadzmenta (IMS) nije strogo “"ekonomske" prirode,
nego u svojoj osnovi podrazumeva i jedan veliki deo pristupa organizaciji samog procesa
proizvodnje. Polaze¢i od koncepta finansijskog upravljanja 1 kontrole 1 IMS se moZe smatrati
jednim od njegovih elemenata. On je dobrim delom zaZiveo u poslovnoj praksi u Republici
Srbiji. Sire aktivnosti na njegovoj implementaciji su otpodele jo§ sredinom devedesetih
godina proSlog veka. Najpre je otpocela praksa uvodenja standarda ISO 9001 koji koristi
procesni pristup za identifikovanje onih oblasti kojima treba upravljati, da bi se isporuc¢io
efikasan i efektivan proizvod ili usluga, na koji se kasnije nadovezala Citava serija standarda.

Racunovodstveni-poslovni informacioni sistemi su svakako danas jedan od
najrazvijenijin internih  kontrolnih alata. Sasvim sigurno najrazvijenije integrisane
informacione sisteme danasnjice predstavljaju ERP (Enterprise Resource Planing)
informacioni sistemi. U danaSnje vreme preduzeca su orijentisana na uvodenje novog
poslovnog sistema kroz softver, koji nije nuzno samo knjigovodstveni, nego predstavlja
sveobuhvatni poslovni paket, primeren za koriS¢enje i osobama koje nemaju dovoljno
knjigovodstvenog znanja. Savremeni i kvalitetni itegrisani informacioni sitemi ne samo da
omogucavaju kvalitetno izveStavanje menadZmenta nego i1 na neposredan nacin doprinose
ugledu 1 vrednosti preduzeca. Sasvim sigurno kao i menadZzment, tako 1 klijenti, interni i
eksterni revizori su sigurniji u pouzdanost podataka, s obzirom da u savremenim
informacionim sistemima postoji mogucnost implementacije raznih kontrola, kako opstih tako
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1 aplikativnih, koje smanjuju verovatno¢u nastanka greske prilikom unosa i obrade podataka.
ERP softver predstavljaju aplikacije namenjene prac¢enju svih poslovnih procesa u jednom
preduzecu.

Mada se za sada veoma retko nalazi u primeni kod nasih preduzec¢a, veoma vazan alat
korporativnog upravljanja podrzan iskljucivo integrisanim informacionim sistemom je "FAST
CLOSE"?® proces, brzog racunovodstvenog zatvaranja meseca, u roku od svega nekoliko
dana. Ovaj proces omogucava brzu i taénu informaciju o ostvarenim rezultatima za prethodni
mesec. Ovakvim pristupom obezbeduje se brza i tacna informacija, kao i precizna projekcija
ocekivanog rezultata i njegovo odstupanje od planiranih vrednosti.

U poslednjih desetak godina u nasSoj poslovnoj praksi sve Siru primenu ima funkcija
interne revizije. Definicija Globalnog Instituta internih revizora glasi: “Interna revizija je
nezavisno, objektivno uveravanje i savetodavna aktivnost osmiSljena da doda vrednost i
poboljsa poslovanje organizacije. Ona pomaZze organizaciji da ostvari svoje ciljeve uvodeci
sistematian, disciplinovani pristup procenjivanju i poboljSanju efikasnosti upravljanja
rizikom, kontrolnih i upravljackih procesa".

Nekadasnji termin plana i analize danas zamenjuje savremeniji termin kontroling.
"Kontroling mozemo ukratko opisati kao proces navigacije ka privrednim ciljevima, gde se
upravljanje, definicija pozicije, vr§i pomoc¢u reda voznje i pracenjem usvojenih planova,
odnosno kontroler je pilot. Uloga kontrolera se moze uporediti sa ulogom navigatora na
brodu. On pomaze kapetanu da stigne na cilj, savladujuéi pri tom sve prepreke i dajuéi
uputstva kojim putem da ide da bi stigao sigurno na cilj"?%°."Kontroling i interna revizija
predstavljaju savetodavnu, konsultantsku delatnost u organizaciji. Svojim preporukama i
savetima pomazu ostvarenju ciljeva na svim nivoima upravljanja i rukovodenja. Interna
mogu da utiCu na ostvarenje ciljeva preduzeca) dodaje vrednost stalnosti i stabilnosti
poslovanja. Pre svega samo jasno definisani i izbudzetirani ciljevi, ukupni i analiti¢ki
precizirani do nivoa potrebnih detalja, kako na prihodnoj, tako i na rashodnoj strani, daju
osnovni putokaz preduzeéu. Na putu do ostvarenja cilja kretanjem kroz vreme, kontroler je
danas u moguénosti, da uz podrsku savremenih ERP (Enterprise Resource Planning) sistema,
skoro svakodnevno izvestava o odstupanjima od ciljeva"?t,

U naSoj zemlji "Uvodenjem procesa upravljanja rizicima, kao delom procesa
uspostavljanja sistema internih kontrola, istovremeno se postupno i diskretno uvodi i proces
korporatizacije procesa upravljanja, kako privrednih druStava, tako i direktnih i indirektnih
budzetskih korisnika, u skladu sa najboljom medunarodnom praksom uovoj oblasti"?'2,

2. Uredenja kontrolnih mehanizama u svetu

Nastojanja za uredenjem odnosa kontrolnih mehanizama upravljanja na svetskom
nivou, pokusSa¢emo da ukratko damo na ovom mestu, pre svega u svetlu njihovog razvoja na
americkom 1 evropskom tlu, koje trenutno predstavljaju vodece odrednice u sferi uredenja
kontrolnih mehanizama na globalnom nivou. Aktuelno institucionalno uredenje kontrolnih
mehanizama u svetskim okvirima zasniva se pre svega na principima institucinalaziacije na
pomenuta dva kontinenta u oblasti finasijskog izveStavanja i revizije, kao krucijalnih u
procesu upravljanja.

Osnovni pravci razvoja regulacije su i8li u pravcu standardizacije 1 ujednacavanja
pravila finasijskog izveStavanja i pravila revizije. Medunarodni racunovodstveni standardi,

209 Bragg S., Fast Close: "A Guide to Closing the Books Quickly", 2009, str.158.

210 perovic, V., :Kontroling", Novi Sad, 2007, str.47.

211 Nerandzi¢ B., Perovi¢ V., Zivkov E., "Uloga i znacaj interne revizije i kontrolinga za korporativno
upravljanje", Beograd 2012, str.26.

212 7ivkov E. i Nerandzi¢ B.,"Upravljanje poslovnim rizicima - Teorijski aspekt uz prakti¢an primer mape rizika
u svetlu vazeceg zakonodavstva u Republici Srbiji", 2012, str.113.
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¢ijom primenom vrsi ujednacavanje standarda na svetskom nivou, smanju uticaj pojedinih
nacionalnih racunovodstvenih standarda. Komitet za medunarodne racunovodstvene
standarde IASC (International Accounting Standards Commitee), sa sediStem u Londonu,
osnovan je 1973.g., od strane 16 nacionalnih profesionalnih ra¢unovodstvenih asocijacija,
medu kojima su bile i racunovodstvene asocijacije: Engleske, Namacke, Francuske,
Australije, Japana, Kanade, SAD i drugih razvijenijih zemalja. Kasnije se Komitet za
medunarodne raCunovodstvene standarde priklju¢uje Medunarodnoj federaciji rac¢unovoda
(The International Federation of Accountants - IFAC) koja je osnovna 1977.g., kao
samostalna organizacija. Nasa zemlja je ¢lanica pomenute organizacije od 1997.g. Snazniji
razvoj profesionalne regulative otpocinje 1981.g., donosenjem Kodeksa profesionalne etike
racunovoda. Do danas je izraden veliki broj pojedinacnih Medunarodnih racunovodstvenih
standarda IAS i Medunarodnih standarda finasij skog izvestavanja IFRS. Pored pomenutih
standarda IFAC radi i na ujednacavanu racunovodstvenih standarda u javnom sektoru i izdaje
Medunarodne racunovodstvene standarde za javni sektor (IPSAS), koji se primenjuje
isklju¢ivo na organizacije koje se finasiraju iz budzeta. Pomenuti standardi su predmet veoma
Cestih izmena usled veoma dinami¢nih privrednih aktivnosti na globalnom nivou. Pored
pomenutih standarda u SAD 1 nekim drugim zemljama u primeni su i americki
racunovodstveni standardi pod nazivom GAAP-(Generally Accepted Accounting Principles)
koji se po svojoj sustini ne razlikuju mnogo od IAS.

Standardizacija revizijske profesije je otpocela davno tokom 40 godina proslog veka,
kao jena od aktivnosti Ameri¢kog instituta ovlas¢enih javnih ra¢unovoda (AICPA-American
Institute of Certified Public Accountants). Pomenuta organizacije je 1947.g., izdala
opsSteprihvacene standarde revizije i bila je nadlezna za njihovo unapredenje sve do donoSenja
Sarbejns-Oksli  zakona. Pored ACIPA revizorskim standardima se bavi i Odbor za
medunarodne revizorske standarde (International Auditing Practices Committee-IAPC) pri
Medunarodnom udruzenju ra¢unovoda (IFAC). Njihov Odbor za medunarodne standarde
revizije 1 izraZzavanje uveravanja (IAASB) je posebno nezavisno telo za postavljanje
revizorskih standarda, koje izdaje Medunarodne standarde revizije-MSR (International
Standards on Auditing-1SA).

U Sjedinjenim Ameri¢kim Drzavama nastao je pravi Sok posle otkrivanja nezakonite
delatnosti organa vlade (Watergate, Irangate, skandala vezanog za tajno naoruzanje i
finansiranje "Contras" i sl.)?3. Slu¢aj Watergate otkriva da je kompanija vrsila nelegalna
plac¢anja, sponzorisala odredenu politi¢ku struju i podmicivala €lanove vlade. Pocelo je
analiziranje uzroka ovih ilegalnih delatnosti: u USA je formirana Komisija Treadway,sa
zadatkom ispitivanja uzroka nelegalnih radnji, ona je 1992.g., izdala svoj izves$taj, pod
nazivom “COSO". Nalaz komisije bio je, da osnovni uzrok svih nelegalnih radnji lezi u
slabostima sistema internih kontrola. Izvestaj je naslovljeno kao Interna kontrola - integrisani
okvir, koji je pripremio Komitet sponzorskih organizacija (COSO) Tredvej Komisije.

NajceS¢e spominjano zakonodavno reSenjime, danasnjiceje je reSenje Sjedinjenih
Ameri¢kih Drzva prema zakonu Sarbejns-Oksli (Sarbanes Oxly Act -SOX) iz 2002.g.
Navedeni zakon je nastao kao reakcija na ucestale viSemilonske korupcijske prevare,
prouzrokovane neta¢nim finasijskim izveStavanjem 1 slabostima u sprovodenju eksterne
revizije. Kao neposredni povod navode se dve najveée pevare ucinjene od strane americkih
kompanija Enron i World Com.

Americki Kongres u nastojanju da reguliSe pravila poslovnih aktivnosti, kako bi bi se
otezalo kompanijama da lazno predstavljaju svoju finansijsku situaciju, donosi Zakon poznat
pod imenom Sarbejns-Oksli, nazvan po prezimenima dva kongresmena. Prema navedenom
zakonu predvida se licna odgovornost direktora i predsednika firmi za finansijske izvestaje
svojih kompanija. Republikanski kongresmen Majkl Oksli rekao je da je cilj tog zakona borba
protiv korupcije: "Nag zakon se temelji na dve ¢injenice: transparentnosti i odgovornosti. Sto

213 Zbigniew Paszek i Edmund J. Saunders "Interna kontrola i revizija i suzbijanje korupcije", Grme¢ 2004,
str.94.
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vise podataka bude dostupno javnosti, mislim da ¢e biti sve teze da se pocine finansijske
malverzacije slicne onima u firmi Enron". Senator Pol Sarbejns, demokrata iz drzave
Meriland, drugi autor tog zakona, smatra da se ponaSanje vodeéih ljudi u korporacijma
poboljsalo. "Ljudi pocinju da shvataju vaznost postenih finansijskih izvestaja i poslovanja.
Ako imate tacne finansijske izveStaje, investitori ¢e staviti svoj novac u americka trzista
kapitalom. Ako investitori ne stave svoj novac u americku berzu, privredi ¢e biti zadat jak
udarac'?*4,

Zakon Sarbejns-Oksli uvodi model korporativnog upravljanja "kojim se menadzmentu
pripisuje odgovornost prema zainteresovanim stranama, a posebno u vezi sa finasijskim
izvestajima.Taj model je imao znacajne posledice po sistem interne kontrole 1 po
organizacionu strukturu preduzeca: naime, time Sto je menadZmentu pripisao direktnu
odgovornost za objavljene ekonomsko-finansijske podatke i za sposobnost sitema interne
kontrole da obezbedi verodostojnost tih podataka, navedeni zakon je izvrSio reorganizaciju
sistema interne kontrole i redefinisanje organa uprave"?°.

Sarbanes-Oxley zakon predvida instrumente kontrole svih procesa u javnim
kompanijama u Kojima uprava zeli da postigne najve¢u moguéu transparentnost izvestavanja
0 rezultatima poslovanja. Njegovim zakonskim odredbama, generalni direktor kompanije i
finansijski direktor smatraju se odgovornim za tacnost podataka u kompanijskim izvestajima.

Ovaj zakon sadrzi 11 vaznih poglavlja:

e Odbor za nadzor j avnih preduzeca,

e Nezavisnost revizora (npr. ne smeju biti konsultanti klijentima kojima su revizori),
Korporativna odgovornost (definiSe odgovornosti ucesnika: Komisije zareviziju,
CEQO i CFO),

Povecana transparentnost izvestavanja,

Spre€avanj e konflikta interesa (medu ucesnicima u procesu),

Povecane kontrolne nadleznosti Komisije za hartije od vrednosti (SEC),

Ispitivanje 1 kontrola delatnosti najvec¢ih kotiranih kompanija,

Sakncionisanje korporativnih i kriminalnih prevara (povetane kazne za
menadzere),

Sankcionisanje sluzbenika 1 administrativnih radnika za krivi¢na dela,

e Kontrola poreskih prijava,

e Pripisivanje odgovornosti za korporativnu prevaru.

Prvo poglavlje ustanovljava Odbor za kontrolu rada revizorskih preduzeca-Public
Company Accouting Oversight Board (PCAOB), koji dobija znacajnu ulogu u kontroli nad
radom revizorskih ku¢a.Vodi racuna o njihovoj registraciji, utvrduje standarde revizije 1 njene
kontrole kvaliteta, etike i nezavisnosti, sprovodi inspekciju, pokrece istrazni postupak, i
drugo. Time PCAOB postaje nadlezno telo za postavljanje 1 nadgledanje standarda revizije,
umesto ACIPA.

Drugo poglavlje definiSe delokug rada Komisije za reviziju (Audit Committee) u
preduzecu, kao internog kontrolnog mehanizma, koja ima zadatak da reaguje na svaku prijavu
eventalnih nepravilnosti ratunovodsvene prirode, na koju ukazu zaposleni ¢ak 1 anonimne
prirode. Pored toga komisija raspravlja eventualne probleme racunovodstvene prirode sa
eksternm revizorom.

Tre¢i deo koji pojacava korporativnu odgovornos generalnog direktora (CEO) i
finasijskog direktora (CFO) nalaganjem davanja izjava da su: pregledali sve izvestaje, da na
osnovu svojih saznanja smatraju da izvestaji ne sadrze pogresne informacije, da finasijski

214 www.voanews.com
215 Cantino V., "Korporativno upravljanje, merenje performansi i normativna usaglaSenost sistema interne
kontrole", 2009, str.57.
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izvestaji predstavljaju objektivan prikaz finasijske situacije, izradu izvestaja o funkcionisanju
sistema internih kontrola, i drugo. Jos je vazno napomenuti da se ovaj zakon primenjuje na
sve kompanije iz SAD, kao i na kompanije izvan SAD koje posluju u SAD.

DonoSenjem pomenutog zakona nastale su znafajne promene u revizorskim
standardima iz 1947.g., medutim one nisu eksplicitno uklju¢ene u Opsteprihvacene revizorske
standarde (GAAS- Genarally Accepted Auditing Standards). Na primer: iako Cetiri standarda
govore o revizorskom izveStavanju, nijedan ne govori o revizorovoj obavezi komunikacije sa
revizorskim odborom.Osim toga ni u jednom od deset standarda ne postoji prepoznavanje
revizorske odgovornosti za otkrivanje pogresnih iskaza u finasijskim izveStajima
prouzrokovanih prevarom. U skladu sa tim, "GAAS mozda nije dovoljno potpun da bi imao
spseecijalnu odliku koja mu se trenutno pridaje u privremenim revizorskim standardima'2:°,

Pored Medunarodnih standarda revizije, namenjenih pre svega eksternim revizorima,
postojii set medunarodnih pravila namenjenih internoj reviziji. Medunarodne standarde
interne revizije izdaje Institut internih revizora (IlA- Institute of Internal Auditors), pod
nazivom International Professional Practices Framework (IPPF). Institut internih revizora
(ITA) je medunarodna profesionalna asocijacija koja ima sediSte u Altamonte Springs-u,
Florida, USA. Institut internih revizora je globalni glas profesije, autoritet koji je
medunarodno priznat i prepoznat kao lider profesije 1 kljucni zastupnik i edukator profesije
interne revizije.

Pored pomenutih Medunarodnih stndarda eksterne i interne revizije treba napomenuti
jos§ jedno medunarodno telo koje se bavi navedenom problematikom u oblasti javnih finasija,
a to je Medunarodna organizacije vrhovnih institucija za reviziju INTOSAI (Inrenational
Organization of Supreme Audit Institutions). Navedena organizacija je organizacija
nacionalnih vrhovnih institucija za reviziju, odnosno drzavnih revizorskih institucija.
INTOSAI je osnovana 1953.g9., u Havani, a osnovni njen dokument koji promovise drzavnu
reviziju je Limska deklaracija o smernicama i pravilima revizije, usvojena 1977.g., na
kongresu u Limi-Peru. "Glavni cilj Limske deklaracijeje pozivanje na nezavisnu reviziju
institucija vlasti sa namerom da ovaj zahtev preraste u standard koji ¢e omoguciti vrhovnim
institucijama za reviziju da ispune svoju ulogu. Zahtevi Limske deklaracije se ne
zadovoljavaju samo deklarativnim postizanjem nezavisnosti,nego ova nezavisnost zahteva
postojanje uporista u zakonodavstvu"?'’. Standardi drzavne revizije su usvojeni na kongresu
1992.9., u Vasingtonu, a dopunjeni 1995.g. na kongresu u Kairu. Pored toga INTOSALI izdaje
i uputstva za dobro upravljanje (INTOSAI GOV), a predstavljaju uputstava za
administrativne poslove, naprimer, o internoj kontroli i raCunovodstvu. Pitanja interne revizije
u javnom sektoru obradena su u dva dokumenta: 1) INTOSAI GOV 9140 - Nezavisnost
interne revizije u javnom sektoru i 2) INTOSAI GOV 9150- Koordinacija i saradnja izmedu
vrhovne revizorske institucije i internih revizora u javnom sektoru.

U nastojanju da obezbedi potrebe javnog sektora na jedinstven nacin, Institut internih
revizora (IIA) obezbeduje i informacije koje su posebno prilagodene internim revizorima
javnog sektora. Odbor Instituta internih revizora za javni sektor - PSC (Public Sector
Committee) je volonterska grupa usredsredena na razvoj smernica koje sluze potrebama
internih revozora u javnom sektoru. Od 2011.godine PSC je presao pod nadzor i stru¢no
vodenje Savetodavnog veca, grupe koja nadgleda odbor za medunarodne ra¢unovodstvene
standarde-11ASB (International Accounting Standards Board) i odbor za profesionalna
pitanja-PIC (Professional Issues Committee), ¢Cime se obezbeduje formalizovaniji i dosledniji
razvoj smernica za javni sektor u oblasti interne revizije. Od tada do danas je zabeleZen veéi
broj aktivnosti na usmeravanju javnog sektora izdavanjem niza dopunskih smernica i
prakti¢nih saveta. Svojom aktivnoS¢u obezbeduju autoritativne stavove i komentare, ¢ime
pruzaju podrsku revizorskoj profesiji u javnom sektoru.

216 Soltani, B.,"Revizija — medunarodni pristup", Mate doo 2009, str.129.
217 Andri¢ M, "Revizija javnog sektora”, Beograd 2012, str.99.
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U Evropi, odnosno u Evropskoj uniji (EU), zakonodavno uredenje oblasti finasijskog
izveStavanja i revizije, se zasniva na direktivama EU i na zakonima pojedinih drZzava ¢lanica,
ili uredbama EU koje postaju zakoni u zemljama ¢lanicama. Prvi zna¢ajan dokument iz ove
oblasti je osma direktiva iz 1984.9. Evropska komisija je navedenom direktivom postavila
uslove koje moraju ispunjavati lica koja su odgovorna za ststutarnu reviziju finasijskih
izvestaja: strucne kvalifikacije, li¢ni integritet i nezavisnost. Nadalje Zelena knjiga Evropske
komisije iz 1996.g."Uloga, polozaj i odgovornost statutarnog revizora u Evropskoj ujniji",
naglasila je znaCaj razmatranja Medunarodnih revizorskih standarda, kao polaznu osnovu za
standarde koji ¢e se primenjivati prilikom statutarne, odnosno obavezne revizije u EU.
Nedostaci zbog nepreciznosti osme direktive, "posebno po pitanju zahteva o nezavisnosti
dovele su do neizbeznih razlika u nacionalnim zakonodavstvima, te u nekim slucajevima i do
izostanka zakonodavne podrske?*®. Zbog nedostataka osme direktive, Evropska komisija je
2005.g. izmenila navedenu direktivu u cilju harmonizacije prakse statutarne revizije u celoj
uniji. Ovim izmenama se preporucuje osnivanje revizorskih odbora, sastavljenih od
nezavisnih cClanova, koji direkno komuniciraju sa eksternim revizorom, bez prethodne
komunikacije sa menadZmentom. Nadalje nova osma direktiva uspostavlja nacela za: javni
nadzor nad radom revizorskih kuéa, spoljni nadzor nad kvalitetom rada eksternih revizora i
preciznije definiSe harmonizovana nacela nezavisnosti. Pored toga pomenuta direktiva iz
2005.g. nalaze koriS¢enje Medunarodnih revizorskih standarda. Pored toga formirano je i
Evropska grupno telo za nadzor revizije (EGAOB - European Group of Auditors' Oversight
Bodies) sa zadatkom jacanja javnog nadzora nad procesom statutarne revizije.

Medutim i pored teznje za ujednaavanjem pristupa procesima finasijskog izveStavanja
1 revizije izmedu Regulative EU 1 SAD, nije postignuta potpuna medusobna saglasnost.
"Prema Soltaniu"?'® Evropska komisija deli ciljeva SOX-a i podrzava mnoge njihove mere,
ali smatra da usled razlike u kulturnim i1 pravnim okruZenjim EU zahteva i uzajamno
prihvatanje jednako delotvornih evropskih reSenja od strane SAD. Evropska komisijaje
posebno zabrinuta zbog zahteva za registracijom revizorskih kuca iz EU pri americkom
PCAOB-u, kao i primena odeljka 404 Sarbanes-Oxly zakona koji zahteva istovremeno
izvodenje revizije sistema internih kontrola 1 revizije finasijskih izvestaja od strane eksternog
revizora, uz obavezno priklju¢ivanje izjave menadZmenta o delotvornosti uspostavljenog
sistemu internih kontrola uz revizorski izvestaj.

Veliki zagovornik primene Medunarodnih standarda revizije u Evropi je 1 Evropsko
udruZenje racunovoda (FEE - Federation des Experts Comptables Europeens), koje okuplja
racunovode iz trideset dve drzave. Ovo udruZenje pored podrZavanja obavljanja revizije 1
izvestavanja po MRevS, odobravaju i tumace dodatne postupke revizije i1 izveStaje proizasle
iz specificne pravne regulative pojedinih zemalja.Relevantne revizorske standarde izdaju
nacionalni kreatori standarda,koji su obi¢no formirani od nacionalnih profesinalnih
racunovodstvenih organizacija. Pomenuta organizacija je 2005.g., izdala, a 2007.g., dopunila
dokument "Risk Management and Internal Control in the EU Discussion Paper”. "FEEje
izradila dokument u kojem je zbirno prikazano stanje u oblasti sistema upravljanja i kontrole
rizika u svim ¢lanicama EU, kako bi svi stekli uvid u najbolju praksu, da bi se time podstakli:

e Kotirane kompanije da aktiviraju menadZment rizika 1 internu kontrolu u sistemu
korporativnog upravljanja, i to prema evropskom modelu,

e Regulatori, u okviru EU i pojedinacnim zemljam ¢lanicama, da u zakonodavstvo
uvedu menadzment rizika i internu kontrolu, a da kompanijama ne namecu
preskupe procedure'?%,

218 Soltani, B.,"Revizija — medunarodni pristup", Mate doo 2009, str.161.

219 Isto, str.177.

220 Cantino V., "Korporativno upravljanje,merenje performansi i normativna usaglaSenost sistema interne
kontrole™, 2009, str.63.
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Tom prilikom je sakupljen veliki broj informacija iz zemalja ¢lanica EU,od kojih je
napravljena zajedniCka tabela, koja sadrzi tipove rizika sa jedne strane, a sa druge strane su
date aktivnosti za upravljanje rizicima i nacin obaveStavanja javnosti. Zbog zancaja
pomenutog istrazivanja za potrebe ovog rada, navedenu tabelu u nastavku dajemo u celosti.

Tabela 48: Upravljanje rizicima i interne kontrole u Evropi i SAD
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Tabela 1 - Upravljanje rizicima i interne kontrole u Evropi i SAD

¥'Interni izvestaj
Kodeks o efektivnosti
Austrija v korporativnog v v v v v x v x x upravljanja
upravljanja izikom
Belgija Kodeks
v korporativnog v v v v v x x x x x
upravljanja
Samo za
finansijske N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Bugarska imstinucije
Preporuke za
Danska v dObrt‘i,vno x x v v v x v x x x
upravljanje
Samo za
Estonija finansijske N/A NA N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A
institucije
Preporuke u
Finska v mp":";"’ : v v v v v x v x x x
upravljanj

oo v Eksterno

1 Trgovinski ¥ %
R % zakonik 3 = 4 v 4 L ¥ v x izvestavanje

Kodeks

Gréka v Korporativnog v x x v v x x x x m bez
upravljanja vanja
Kodeks x [zuzev za
Holandija 4 korporativnog v v v v v 4 v x v menadZerske

uj a izvestaje

v
Plus >
Kompanije Zlkom.o v

Irska kotiranena | [Produzeéima e x v x v v v v x x Eksterno

(kompanij izve§tavanje

berzi poput
ikt zakoni)
UK.
v'Pregled 1
cksterni izvestaj
o
konzistentnosti
i Kodeks normativne
Kipar v korporativnog v v v v £
A usaglaSenosti sa
upravljanja kodeksom
korporativnog
upravljanja
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Samo za
Letonija finansijske N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A
institucije
Litvanija x N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Samo za
Luksemburg | nansijske N/A NA | NA N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A
institucije
Preporuke u
vezi sa
korporativnim
Madarska v wpravijanjems v v v v v x v x x x
Budimpestanska
berza
Malta x N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Zakoni o
akcionarskim
drutvima i ¥Interno
v v v
Nematia Kiodeks 4 4 & # 2 ¢ * izvelavanje
korporativnog
upravljanja

Kodeks o praksi
Norveska 7 korporativnog v x x v v x v x x x
upravljanja
Poljska x NA NA | NA | NA NA NA N/A NA NA N/A N/A
Preporuke u
vezi sa berzom i
Portugalija v regulativa v v v 7 v v v x v Y Eksterno
korporativnog izveStavanje
upravljanja
n Samo za
Republika | finansijske N/A NA | NA | nAa | na | NaA N/A NA NA NA N/A
e
" Samo za
Ropublika | finansijske NA NA | wA | NA | wA | NA NA NA NA NA NA
o
Zakon o G
Rumunija 4 preduzeéima i x v x v x x ® % % v’ Ispitati bez
zakon o berzi izveStavanja
g :
A;‘:J;: v Sarbejnz- v x x v v v x x v ¥ Eksterno
Drzave Okslijev zakon 0 it
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Opseg eksplicitnih zahteva
Tipovi aktivnosti
& Tipovi rizika ST e
% § o Upravljanje rizicima Obelodanjivanje g
: 3 3 2
= e | | : i
™ = > o 2
- 2 58| B | E2 i 1 ‘EE g g ;g.e,g g
< : o 2. N < = f d
= | &8 |1 MR AR EE: L
B S5 g E g i gs
5 =
Slovenija % N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Spanija v Rc‘g,:l;:i"a x v v v v * v v x x
Samo za
Svajcarska | finansijske N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A
institucije
Kodcks
korporativnog v
Svedska | vUbuduée | upravljanja i v x x v v v v x v Y Eksterno
izveStavanje
Zakon o
preduzeéima
Kombinacija
kodeksa i Sisises
Velika v pravila o & v v v v v x x eksternog
Britanija Komisije za izvestavania
listing na UK J
berzama

Izvor: Andric M, Revizija javnog sektora, Beograd 2012, str.188

Bez obzira na ¢injenicu da navedeni podaci poti¢u iz 2007.g., prvi pogled na tabelu
odaje utisak njene velike raznolikosti. Njihova velika raznolikost, ukazuje na prilicno veliku
neuskladenost u normativnom uredenju sistema upravljanja i kontrole rizika unutar Evropske
unije 1 navedenih zemalja izvan EU, kao 1 SAD. To navodi na zaklju€ak da na harmonizaciji
navedene problematike, na globalnom nivou predstoji jo§ velik, mukotrpan i dugotrajan
posao.

Pored navedenih instituta, za profesiju interne revizije za Sire Evropsko podrucje
osnovana je ECIIA - Evropska konfederacija instituta internih revizora. ECIIA ima za svoju
misiju konsolidaciju profesiju interne revizije u Evropi. Njihovo polje rada je rad sa
Evropskom unijom, njenim parlamentom i komisijama i ma kojom drugom odgovaraju¢om
institucijom od znacaja, sa zadatkom da predstavlja i razvija profesiju interne revizije i dobro
korporativno upravljanje u Evropi. Pored ovoga cilj ECIIA je da profesiju predstavlja
globalno i da radi sa I1A Global-om .

Udruzenje internih revizora Srbije (UIRS), osnovano je 2008.g., UIRS je ¢lan I1A
Global (The Institute of Internal Auditors-Global) od osnivanja, a od 2010.g., i punopravni
¢lan priznat kao Institut internih revizora Srbije (IIA Serbia). Od 2011.g., UIRS je ¢lani
Evropske konfederacije instituta internih revizora (ECIIA).

Za pitanja drzavne revizije, 1990.g., u Madridu je osnovan EUROSAI (European
Organization of Supreme Audit Institut). Njegov zadatak se ogleda u podsticanju saradnje
izmedu evropskih zemalja 1 pruZanja podrske osnivanju nezavisnih tela drzavne revizije u
zemljama Centralne 1 Isto¢ne Evrope.

"Evropska komisija je odgovorna za implementaciju budzeta EU, vodi brigu o
fondovima EU 1 njthovom racionalnom koriSéenju u skladu sa relevantnim pravilima i
propisima. Za vecinu rashoda EU koji su namenjeni za poljoprivredu i strukturna
prilagodavanja, upravljanje 1 kontrola fondova se sprovodi u saradnji sa zemljama ¢lanicama.
Komisija prakti¢no ima funkciju interne revizije koja pomaze da se osigura uspostavljanje 1
efikasno funkcionisanje adekvatnih kontrolnih sistema. Evropski sud revizora je eksterna
institucija za reviziju Evropske unije i predstavnik je poreskih obveznika Evropske unije, koji
kontroliSe troSe 1i se sredstva Evropske unije u skladu sa budzetskim pravilima i postupcima i
za svrhe za koje su namenjena. Glavni zadatak ESR je nadziranje finansija EU, ispitivanje
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ispravnosti i zakonitosti prihoda i rashoda EU, osiguranje pouzdanog upravljanja finansijskim
sredstvima, te ukazivanje i sugerisanje na moguéa pobolj$anja u upravljanju"??.

Na osnovu ovog pokuSaja kratkog prikaza razvoja institualizacije kontrolnih
mehanizama upravljanja, a narocito njegovog dinami¢nog razvoja u poslednjih dvadesetak
godina, moze se zakljuciti da na globalnom nivou postoji veoma jaka zelja za ujednaceno
reSavnja problematike kontrolnih mehanizama. Takode, se moze konstatovati da jo§ uvek ne
postoji, kako jedinstvena definicija korporativnog upravljanja tako ni jo§ uvek potpuno
ujednacena praksa zakonodavnog uspostavljanja kontrolnih mehanizama, koja se moze
primeniti na sve situacije i sve pravne sisteme. Razna reSenja i definicije koje danas postoje, u
velikoj meri su zavisne od institucije ili autora, kao i od zemlje i zakonodavne tradicije.
Razlozi za to prevashodno leze kako u stepenu razvijenosti privreda pojedinih zemalja, tako i
u razli¢itom kulturolo§kom, politickom i pravnom ambijentu, u kome se odvijaju privredne i
drustvene aktivnosti. Poznato je da je svaki "zakon, kao instrument politike pretpostavlja
aktivnost u odredenom pravcu, trazi postupanje na odredeni nac¢in. Medutim, ovi postupci ne
bi mogli biti izvedeni ako zakon (pravni akt) ne bi bio zasnovan na objektivnim
mogucénostima. Zakon dakle mora biti zakonit-princip "zakonitosti zakona". Drugo je pitanje
koliko zakonska norma moZzeda stimuliSe razvoj u odredenom pravcu. Zakon moze da
ubrzava, odnosno usporava, pojedine drustvene procese, ali ih ne moze izazvati, odnosno
savim zaustaviti. "On moze ¢ak i da inicira odredeni process, ali samo pod uslovom da za
nastavak procesa postoje objektivne moguénost (povoljne okolnosti)"??2,

Zakonodavna resenja se jo§ uvek razlikuju od zemlje do zemlje, ili grupe zemalja, ali
sve vise imaju i1 medusobnih sli¢nosti, koja je nesumnjivo proizasla iz pokuSaja
standardizacije na globalnom nivou. Dakle najvaznija je Cinjenica da postoji izrazena teznja
(volja) za ujednaCavanjem reSenja korporativnog upravljanja i njegovih kontrolnih
mehanizama na globalnom nivou. Bitno je da postoji konvergencija zakonodavnog uredenja
problematike korporativnog upravljanja i njegovih kontrolnih mehanizama, kao i da je to
proces koji je otpoceo i koji ¢e trajati. Trajanje procesa ¢e pre svega zavisiti od brzine i
stepena ujednaCavanja privrednih, druStvenih i kulturoloSkih odnosa medu zemljama, a
ubrzavace se sa druStveno politickim integracijama izmedu nacionalnih ekonomija 1
globalizacijom svetskog trzista.

3. Uredenje kontrolnih mehanizama u Republici Srbiji

U ovom delu rada pokusacu ukratko da opiSem zakonodavno uredenje kontrolnih
instrumenata u daljoj 1 bliZzoj proslosti Republike Srbije, kao 1 pregled trenutnih zakonodavnih
reSenja internith 1 eksternih kontrolnih mehanizama. Zakonodavno uredenje internih
kontrolnih mehanizama u Republici Srbije sve viSe dobija na znacaju polsednjih desetak
godina. Prelaskom na preovladjuju¢e trziSno regulisanje privrednih odnosa, dolazi i do
prodora i implementaciju internih kontrolnih mehanizama saglasno zapadnoj poslovnoj
praksi.

U prvom delu dajem kratak osvrt na istorijat implementacije institucionalnih okvira
internih kontrolnih organa, kroz Zakon o privrednim drustvima i njemu srodnih zakona. Zatim
dajem kradi istorijat zakonske implementacije internih i eksternih kontrola upravljanja kroz
zakone o raCunovodstvu 1 reviziji.

Bez posenih pretenzija na detaljniju analizu razvoja saznaja o potrebi revizije privrednih
(finasijskih) aktivnosti 1 njene funkcionalnosti u dalekoj proslosti Srbije, na ovom mestu
dajem samo kratak osvrt na postojanje sazanja o potrebi zakonodavnog uredenja jedne takve
funkcij u dlakoj proslosti Srbije, koja je bila predvidena u Sretenjskom Ustavu iz 1835.g.

221 Andri¢ M., "Revizija javnog sektora”, Beograd 2012, str.152.
22 7ivkov S. "Agrarno zakonodavstvo Jugoslavije 1918.g.,-1941.g,—socijalni osnovi",Novi Sad, Matica Spska
1976, str.27.
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Sretenjski ustav, donet 15.februara 1835.g., na "Sretenje Gospodnje” je prvi ustav u
istoriji Srbije, 1 na prostoru bivSe Jugoslavije. Ovaj kratkotrajni ustav je bio jedan od
modernijih, demokratskijih i liberalnijih ustava svog doba. Ustav je raden po uzoru na
francuske ustavne povelje od 1814.g., i 1830.9., i belgijski ustav od 1831.g., Sretenjski ustav
je takode jedan od prvih demokratskih ustava u Evropi. Ukinut je pod pritiscima, tadasnjih
svetskih sila, Turske, Rusije i Austrije 17. marta 1835.9., samo mesec dana od donosenja, a
njegov tvorac je isteran iz sluzbe. Tim demokratskim ustavom je pored ostalih zakonodavnih
novina bilo predvideno i osnivanje svojevrsne drzavne revizorske institucije.

Ne analizirajuéi posebno periode do donosenja Zakona o privrenim druSvima iz 2011.g.,
na ovom mestu dajemo samo krac¢i osvrt na vaznija zakonodavna reSenja u proslosti:

e Prvijugoslovenski Zakon o formiranju akcionarskih drustava je donet 1922.g.,

e Posle drugog svetskog rata u Jogoslaviji preovladava drzavno centralisticki model
planskog upravljanja do 1965.g., preko instituta Radni¢kog saveta. Nakon tog
perioda postepeno dolazi do zaokreta ka trziSno - kapitalistickom modelu
privredivanja ja¢anjem samoupravljanja od strane radnika,

e Jugoslovenski Zakon o udruzenom radu (poznat kao ZUR) iz 1976.g., je
karakteristiCan kao najrazvijeniji oblik naglasavanja uces¢a radnika u procesu
upravljanja i odlu¢ivanja, $to se znacajno razlikovalo od principa korporativnog
upravljanja,

e Jugoslovenski Zakon o preduzec¢ima iz 1988.g.,

e  Zakon o preduze¢ima iz 1996.g.,

e  Zakon o privrednim drustvima iz 2004.g.

3.1. Struktura korporativnog upravljanja u RS.

U svetu postoje brojni propisi zasnovani na najboljim praksama i principima
korporativnog upravljanja, za zakonodavno uredenje nadzora i nadzornih organa privrednih
subjekata. Ovi propisi se uglavnom bave ulogom organa upravljanja u drustvu. Medutim, mali
broj njih ima medunarodni domet.

Medu ovim propisima samo se Principi OECD-a bave i kreatorima politike i
preduze¢ima i fokusiraju se na celokupan okvir upravljanja (prava akcionara, nosioci interesa,
obelodanjivanje i prakse odbora). Principi OECD-a prihvaceni su Sirom sveta kao okvir i
referentne smernice za uredenje pitanja korporativnog upravljanja. Objavljeni 1999.g., a
preradeni 2004.9., razvijeni su tako da pruze savete o dobrom upravljanju kroz uspostavljanje
osnovnih principa. Kako su dovoljno "Siroko" definisani, ovi principi omogucavaju zemljama
¢lanicama da ih u nacionalnim okvirima dalje razrade i1 prilagode specifi¢nostima i potrebama
sopstvenog okruZenja.

Okvir korporativnog upravljanja OECD-a zasniva se na Cetiri osnovne vrednosti:

e Nepristrasnost: Okvir korporativnog upravljanja treba da $titi prava akcionara i da
obezbeduje ravnopravan tretman svih akcionara, ukljuuju¢i manjinske, kao 1 one
iz drugih zemalja. Svi akcionari treba da imaju moguénost dobijanja odgovarajuceg
obestecenja u slucaju krSenja njihovih prava,

e Obaveza: Okvir korporativnog upravljanja treba da prizna prava nosilaca interesa
koja su utvrdena zakonom i da podsti¢e aktivnu saradnju izmedu korporacija i
nosilaca interesa u stvaranju bogatstva, radnih mesta i odrzivosti finansijski zdravih
drustava,

e Transparentnost: Okvir korporativnog upravljanja treba da obezbedi odgovarajuci
nivo javnosti u poslovanju, te s tim u vezi potpuno, istinito i blagovremeno
objavljivanje informacija 0 svim bitnim pitanjima koja se ti¢u akcionarskog
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drustva, ukljucujuci njegovo finansijsko stanje, uspes$nost, vlasniStvo i strukturu
upravljanja,

e Odgovornost: Okvir korporativnog upravljanja treba da obezbedi strateSko
usmeravanje akcionarskih drustava, delotvorno pracenje izvr$nih organa od strane
odbora drustva i odgovornost odbora prema drustvu 1 akcionarima.

Mnogi nacionalni propisi o upravljanju, uklju¢uju¢i 1 naSe zakonske propise, kao i
kodekse korporativnog upravljanja koje su usvojile Privredna komora Republike Srbije i
Beogradska berza, razvijeni su na osnovu Principa OECD-a. "Ti Principi mogu da posluze
kao odli¢na referentna tacka za medunarodnu praksu i preporucuju se svima onima koji su
zainteresovani za razumevanje nekih od principa ugradenih u osnovu nacionalnih
standarda"??*,

Privredna drustva u nasoj zemlji se osnivaju, postoje i posluju u nekoj od pravnih formi
utvrdenih Zakonom o privrednim drustvima. Pravne forme su: ortacko drustvo i komanditno
drustvo, kao drustva lica, 1 drustvo sa ograni¢enom odgovornos¢u i akcionarsko drustvo, kao
drustva kapitala. Osnovna razlika se ti¢e odgovornosti za obaveze prema tre¢im licima, za
drustva lica postoji neograni¢ena odgovornost za obaveze drustva, za drustva kapitala postoji
ograni¢ena odgovornost ¢lanova i1 akcionara za obaveze drustva. Za svoje obaveze drustvo
kapitala odgovara celokupnom svojom imovinom, dok ¢lanovi i akcionari ne odgovaraju za
obaveze druStva, osim do iznosa upisanog, unetog i neunetog uloga u kapital, odnosno
imovinu drustva. Funkcija nadzora se ostvaruje razli¢ito, u zavisnosti od toga o kojem se
drustvu kapitala radi i od toga koji model upravljanja postoji u drustvu -jednodomni
(skupstina i direktor jedan ili vise), ili dvodomni (skupstina, nadzorni odbor, direktor jedan ili
vise).

Zakon o privrednim drustvima ¢lanom 198. ureduje i organe uprvaljanja privrednim
drustvima:" Upravljanje dru§tvom moZe biti organizovano kao jednodomno ili dvodomno. U
slu¢aju jednodomnog upravljanja, organi druStva su:1) skupstina; 2) jedan ili vise direktora.
U slu¢aju dvodomnog upravljanja, organi drustva su: 1) skupstina; 2) nadzorniodbor; 3) jedan
ili vise direktora"??* Direktora imenuje skupstina, odnosno nadzorni odbor ako je upravljanje
drustvom dvodomno. Kod dvodomnog upravljanja nadzorni odbor posreduje izmedu odbora
direktora 1 akcionara. Nadzire se tekuce poslovanje (na osnovi izvestaja 1 pokazatelja), kao 1
utvrdivanjem poslovne strategije (preventivni nadzor) i ciljeva poslovanja. Nadzorni odbor
daje saglasnost upravi - menadzmentu za preduzimanje poslova ili radnji iz delokruga njihove
nadleznosti.

“U akcionarskim druStvima vrSenje nadzora nad radom ¢lanova uprave -menadZmenta
ostvaruje se direktnom kontrolom od strane akcionara i indirektnom kontrolom preko lica ili
organa koje su izabrali. Direktna kontrola se vr$i koriS¢enjem prava na informisanje o
poslovanju drustva, uvida u poslovnu dokumentaciju drustva i njeno kopiranje, obaveze
kontinuiranog objavljivanja osnovnih podataka o druStvu i njegovim poslovima, usvajanjem
godisnjih finansijskih izveStaja, usvajanjem izvestaja o poslovanju uprave drustva, direktora,
odnosno nadzornog odbora. Indirektna kontrola se sprovodi kada akcionari nisu u moguénosti
da vrSe adekvatnu direktnu kontrolu (nedovoljna stru¢nost, disperzovano akcionarstvo,
nedostatak informacija) pa imenuju lica koja nadziru zakonitost poslovanja drustva i
kontroliSu rad uprave drustva. Uloga neizvr$nih direktora jednodomnog upravljanja i ¢lanova
nadzornog odbora dvodomnog upravljanja je u popunjavanju praznine izmedu akcionara i
izvr$nih direktora u pogledu kontrole zakonitosti poslovanja drustva. Neizvrsni direktori i
¢lanovi nadzornog odbora svakodnevno iznutra su ukljuceni u rad drustva Sto je prednost za
nadzor nad radom uprave - direktora. "Jedan broj neizvrsnih direktora ili clanova nadzornog
odbora treba da bude nezavisan, Sto je u naSem zakonodavstvu i nadamo se 1 praksi veliki

223 |FC- International Finance Corporatin, "Korporativno upravljanje — Priru¢nik”, 2011, str.11-12.
224 n7akon o privrednim drustvima", SI. glasnik RS br. 36/11, 99/11
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korak napred ka dobroj praksi korporativnog upravljanja. Indirektna kontrola se vrsi i spolja,
izborom eksternog nezavisnog revizora'?%,

Vrsenje nadzora u akcionarskom druStvu moze da bude unutras$nji (interni) i spoljni
(eksterni), sa razlikovanjem nadzora u javnom drustvu i nejavnom drustvu (zatvorenom), kao
1 da li se radi o jednodomnom ili dvodomnom modelu upravljanja. Drustvima je ostavljena
mogucénost da svojim aktima sama urede sistem unutraSnjeg nadzora u skladu sa potrebama i
zahtevima, s tim da su javna akcionarska drusStva obavezna da imenuju najmanje jedno lice
koje ¢e rukovoditi poslovima unutra$njeg nadzora. Internog revizora imenuje direktor
odnosno odbor direktora (jednodomno upravljanje), odnosno nadzorni odbor na predlog
komisije za reviziju (dvodomno upravljanje). Eksterni nadzor je poveren eksternim
revizorima, i uskladen je sa evropskim zakonodavstvom. Eksterna revizija finansijskih
izveStaja se obavlja u skladu sa MRS i MSFI i Medunarodnim standardima revizije MSR.
Godisnji finansijski izvestaji javnih akcionarskih drusStava, bez obzira na njihovu veli¢inu,
obavezno su predmet revizije.

Unutra$nji nadzor privrednih drustava definisan je ¢lanovima 451 i 452 Organizacija
unutrasnjeg nadzora je prepustena privrednim drustvima za samostalno uredenje. Poslovi
unutrasnjeg nadzora prema ¢lanu 452 obuhvataju: Poslovi unutras$njeg nadzora narocito
obuhvataju: 1) kontrolu uskladenosti poslovanja drustva sa zakonom, drugim propisima i
aktima drustva; 2) nadzor nad sprovodenjem racunovodstvenih politika i finansijskim
izvestavanjem; 3) proveru sprovodenja politika upravljanja rizicima; 4) prac¢enje uskladenosti
organizacije i delovanja drustva sa kodeksom korporativnog upravljanja; 5) vrednovanje
politika i procesa u drustvu, kao i predlaganje njihovog unapredenja. Lice koje rukovodi
poslovima unutrasnjeg nadzora duzno je da o sprovedenom nadzoru poslovanja redovno
izvestava komisiju za reviziju, a u drusStvima koja nemaju komisiju za reviziju odbor
direktora, odnosno nadzorni odbor ako je "upravljanje drustvom dvodomno"?2°,

Odbor direktora moze obrazovati komisije koje mu pomazu u radu, a naroCito radi
pripremanja odluka koje donosi, odnosno nadzora nad sprovodenjem odredenih odluka ili radi
obavljanja odredenih stru¢nih poslova za potrebe odbora direktora U skladu sa ¢lanom 409
Odbor direktora javnog akcionarskog drustva obavezno obrazuje komisiju za reviziju. Prema
Clanu 411 Zadaci komisije za reviziju su: 1) priprema, predlaze i proverava sprovodenje
racunovodstvenih politika 1 politika upravljanja rizicima; 2) daje predlog odboru direktora
zaimenovanje 1 razreSenje lica nadleznih za obavljanje funkcije unutraSnjeg nadzora u
drustvu; 3) vr$i nadzor nad radom unutraSnjeg nadzora u druStvu; 4) ispituje primenu
racunovodstvenih standarda u pripremi finansijskih izvestaja 1 ocenjuje sadrZinu finansijskih
izveStaja; 5) ispituje ispunjenost uslova za izradu konsolidovanih finansijskih izveStaja
drustva; 6) sprovodi postupak izbora revizora druStva i predlaze kandidata za revizora
druStva, sa miSljenjem o njegovoj strucnosti i nezavisnosti u odnosu na drustvo; 7) daje
misljenje o predlogu ugovora sa revizorom drustva i u slu¢aju potrebe daje obrazloZeni
predlog za otkaz ugovora sa revizorom drustva; 8) vrSi nadzor nad postupkom revizije,
ukljuc¢ujuéi 1 odredivanje klju¢nih pitanja koja treba da budu predmet revizije i proveru
nezavisnosti i objektivnosti revizora; 9) obavlja i druge poslove iz domena revizije koje joj
poveri "odbor direktora"??’.

Pored ove detaljne regulacije finasijskog upravljanja i kontrole u nasem zakonodavstvu
se zasebno reguliSu organi upravljanja u javnim preduze¢ima Zakonom o javnim
preduze¢ima. Zakonom o javnim preduze¢ima., kao i Zakonom o privrednim drustvima
predvidena je mogucénost jednodomog i dvodomog organizovanja organa upravljanja, no u
oba slucaja najvisi organ upravljanja predstavlja nadzorni odbor. Pored nadzornog odbora
ovaj zakon predvida i postojanje Komisije za reviziju. Formiranje ove komisije ¢lanom 43
ovog zakona je preporucujuc¢a odredba, obzirom da nisu predvidene kaznene odredbe, za

225 Nerandzic B., Provic V.,"Upravljacko racunovodstvo”, Novi Sad 2009, str.59.
226 "7akon o privrednim drustvima", SI. glasnik RS br. 36/11, 99/11
221 |sto, str.64.
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razliku od Zakona o reviziji, gde je ona obevezujuca za drusStva od javnog znacaja, obzirom
da navedeni zakon predvida sankcije za nejegovo ne organizovanje. Prema ¢alnu 44 Zakona o
javnim preduze¢ima zadaci Komisije za reviziju su: 1) priprema, predlaze i proverava
sprovodenje racunovodstvenih politika i politika upravljanja rizicima; 2) ispituje primenu
racunovodstvenih standarda u pripremi finansijskih izvestaja i ocenjuje sadrzinu tih izvestaja;
3) ispituje ispunjenost uslova za izradu konsolidovanih finansijskih izvestaja; 4) sprovodi
postupak izbora revizora drustva i predlaze kandidata za revizora; 5) vr$i druge poslove koje
joj poveri "nadzorni odbor"?2,

Svakako da bi razvoj dobrog korporativnog upravljanja i u javnim preduzeéima
doprineo kvalitetu celokupnog korporativnog upravljanja u nasoj privredi. Medutim, prema
"nekim autorima'??® Korporativno upravljanje u javnim preduzeéima je tesko ostvarivo u
potpunosti u vaze¢em pravnom okviru. Radi se o privrednim subjektima sa jednim vlasnikom,
koji je istovremeno i nosilac drzavne vlasti, a time ujedno I drugih interesa koji nisu uvek
usmereni samo na dobro korporativno upravljanje nego i na ostvarivanje socijalnih i politickih
interesa. Obzirom da se u udrzavi istovremeno stiCu regulatorna vlast, vlasniStvo nad
imovinom 1 upravljacka funkcija, zbog Cega postoji potencijalni sukob interesa izmedu
regulatora, vlasnika i upravljaca. Stoga je teSko wutvrditi jasnu liniju odgovornosti
korporativnog upravljanja.

Radi obezbedenja dobrog sistema korporativhog upravljanja u javnom sektoru koji
obuhvataju kako direktne tako i indirektne korisnike (javna preduzeca) javnih sredstava.
Pored unapredenja sistema upravljanja u javnom sektoru ova Strategija ima za cilj i
harmonizaciju odnosa sa zakonodavstvom Evropske unije, koje se prati u Poglavlju 32-
Finasijski nadzor. IFKJ - Interna finasijka kontrola u javnom sektoru predstavlja primenu
spomenutih principa PIFC na nivo EU. U cilju realizacije navedenog projekta osnovana je
Centralna jedinica za harmonizaciju koja koordinira dve oblasti Finasijsko upravljanje i
kontrolu u javnom sektoru i Internu reviziju u javnom sektoru.

3.2. Zakonodavno uredenje finasijske kontrole, finansijskog izveStavanja i revizije

U dugackom periodu pre prodora savremenih ideja o ulozi internih kontrolnih
mehanizama, na prostorima biv§e SFRJ preovladvala je praksa drustvene kontrole poslovanja.
Prve drustvene kontrole poslovanja na naSim prostorima se vezuju za Sluzbu druStvenog
knjigovodstva (SDK). Sluzba je bila centralizovano organizovana na nivou cele drzave
Socijalisticke Federativne Republike Jugoslavije (SFRJ), sa svojim organizacionim delovima
po republikama i pokrajinama. Mada organizovana eksterno, u okviru SDK ta kontrola je
nazivana "internom kontrolom". "Interna kontrola obavlja se u organizacionim jedinicama
Sluzbe na osnovu naloga i druge dokumentacije Sto ih KDS (korisnici drustvenih sredstava)
podnose prilikom raspolaganja sredstvima na ra¢unima kod SDK, Zakon o SDK (¢l
45)"%%0 Dalje se navodi da je za dobro obavljanje interne kontrole neophodno ne samo dobro
poznavanje propisa, nego i1 poznavanje samoupravnih sporazuma i druStvenih dogovora, kao i
poznavanje delatnosti KDS i poslovnih odnosa koji proisti¢u iz te delatnosti, kao i uputstava
Sluzbe za primenu pojedinih propisa. Kontrolisano je formiranje, raspolaganje, koris¢enje
drustvenih sredstava i izvrSavanje utvrdenih obaveza. Osnov preventivne kontrole se svodio
na kontrolu naloga, sa kojima su KDS vrsili promene na svojim Zziro i drugim racunima.
Odnosno preventivna kontrola je otpocinjala proverom pravilnosti upotrebe instrumenata
platnog prometa. Pored ove kontrole postojala je i neposredn kontrola kod korisnika
drustvenih sredstava(KDS) koja: "treba u punoj meri da ima u vidu principe vidove druStvene
samozastite, koja treba da onemoguci uzurpaciju druStvenih sredstava, bolje re¢i privatizaciju,

228 "Zakonom o javnim preduzecima", Sl. glasnik RS br. 119/12, 116/13, 44/14

229 | epotic Kovacevic B., "Pravni okvir za korporativno upravljanje u javnim preduzecima u oblasti energetike",
2008, str.330.-340.

230 "Prirucnik za rad u kontroli SDK", 1981, str.3.
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ili na drugi nacin nezakonito raspolaganje druStvenim sredstavima, koriS¢enja protivno
njihovoj nameni i teZze povrede drusStvenih interesa u koris¢enju, upravljanju i raspolaganju
"dru$tvenim sredstvima"?®! Ovu kontrolu su sadinjavala pojedinaéne kontrole bilansnih
pozicija i celokupne racunovodstvene evidencije.

Pored te opste drustvene kontrole u tom period je postojala i zakonski propisana interna
kontrola organizovana kod tadasnjih korisnika drustvenih sredstava. Pored ustavne kategorije
Smoupravne radnicke kontrole, u ¢lanu 107. Ustva iz 1974.g., se vema:"detaljno odreduju
osnovni zadaci samoupravne radnicke kontrole i njezin sadrzaj rada. Posebno se istice
obaveza samoupravne radnicke kontrole "da saraduje sa organima drusStvenog nadzora i
kontrole™.

Odredbe uredbe o knjigovodstvu privrednih organizacija propisuju da se iz
knjigovodstva privredne organizacije mora videti stanje i kretanje svih sredstava kojima ona
rukuje, kao 1 njihovih izvora, da se omoguéi pracenje procesa rada, utvrdivanje ukupnog
prihoda i dohotka, kao i njegova raspodela, izrada kalkulacije cena proizvoda, plana, analiza
itd. Takve nacelne odredbe treba da omoguce ne samo organima drZzavne uprave ili Sluzbe
drustvenog knjigovodtva uvid u poslovanje organizacija udruzenog rada, nego to treba da
posluzi i samim organima samoupravljanja i svim radnim ljudima u toj radnoj organizaciji da
sagledaju stanje sredstava i "rezultat svog poslovanja?%2, Ovakva jedna slozena formulacije
zadataka internih kontrolnih mehanizama u preduzecu iz tog vremena, ukazuje na to, da se
tada vodilo racuna o sveobuhvatnosti i svrsishodnosti kontrola.

Raspadom SFRJ, dolazi i do reorganizacije SDK, koji dobija svoj novi naziv, Zavoda za
obracun i placanje (ZOP). Od 1996.g., Zavod obavlja poslove platnog prometa, poslove
evidencije i finansijske statistike, poslove kontrole pravnih lica u Saveznoj Republici
Jugoslaviji (SRJ). Zavod za obracun i plac¢anja pored platne funkcije imao je znacajnu
obracunsku i kontrolnu funkciju, odnosno preventivnu kontrolu, nasledenu od nekadasnje
SDK. Obracunski sistem privrednih aktivnosti se zasnivao na na lokalnim racunovodstvenim
propisima, nasledenim iz bivSe SFRJ. Zakonom iz 1996.g., propisuje se polugodiSnja i
godiSnja izrada racunovodstvenih izveStaja, za razliku od ranijeg perioda kada je ona bila
kvartalna. Vodenje poslovnih knjiga se poverava samo stru¢nom licu, koje je steklo neko od
propisanih stru¢nih zvanja iz oblasti racunovodstva. Poslovi internih ra¢unovodstvenih
kontrola su definisani u ¢lanu 9 pomenutog zakona: "(1) Pravno lice opstim aktom odreduje
lica koja su odgovorna za zakonitost i ispravnost nastanka poslovne promene i sastavljanje
isprave o poslovnoj promeni, ureduje kretanje knjigovodstvenih isprava i1 utvrduje rokove za
dostavljanje tih isprava na dalju obradu. (2) Pravno lice opStim aktom propisuje 1 interne
racunovodstvene kontrolne postupke kojima se obezbeduje da sve poslovne promene budu
taéno proknjizene i da poslovne knjige budu azurne i "medusobno usaglasene"?*3, Dakle u
tom periodu postoji kako interna racunovodstvena kontrola, tako i eksterna prethodna
kontrola usaglaSenosti sa zakonskim propisima. Poslovi eksterne revizije su uredeni Zakonom
o reviziji racunovodstvenih izveStaja iz 1996.g., koji u ¢lanu 1 Kaze: “Revizija
racunovodstvenih izvestaja je ispitivanje ra¢unovodstvenih izveStaja radi davanja misljenja o
tome da li oni objektivno i istinito prikazuju stanje imovine, kapitala i obaveza, kao i rezultate
poslovanja pravnog lica, u skladu sa saveznim zakonom kojim se ureduje raCunovodstvo
i"ra¢unovodstvenim standardima"?4,

Zavod za obarCun i placanje prestaje sa svojim radom od 01.01.2003.g., tada se
celokupan platni promet seli u poslovne banke, u to vreme ukidanje pomenutog zavoda je
obrazlagano potrebnom usaglaSavanja zakona sa EU (Evropskom unijom). Istovremeno sa
tom zakonskom izmenom, donosi se i novi Zakon o racunovodstvu i reviziji iz 2002.g., u
primeni od 01.01.2003.g., kojim se otpo€inje sa uvodenjem Medunarodnih racunovodstvenih

231 "priruénik za rad u kontroli SDK", 1981, str.41.

232 Tisma T, "Kontrola financijskog poslovanja”, Informatorov prirucnik za kadrove, Zagreb, 1974, Str.205.
233 »7akon o racunovodstvu”, Sl. list SRJ br. 46/96, 60/96, 74/99, 22/01, 71/01

234 »7akon o reviziji racunovodstvenih izvestaja", S. list SRJ br. 30/96, 74/99, 1/00, 71/01
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standard (MRS) u naSu poslovnu praksu, odnosno ¢lanom 19 se propisuje obaveza
pridrzavanja nacela MRS . Clanom 23, ovog zakonskog reSenjem propisuje se obaveza
godisneg racunovodstvenog izvesStavanja, na kraju poslovne godine. Dok se zadrzava obaveza
vodenja poslovnih knjiga od strane ovlas¢enih strucnih lica. Sa aspekta ovog rada je zanimljiv
stav 1) cClana 12: "Pravna lica 1 preduzetnici opsStim aktom wureduju organizaciju
rac¢unovodstvenog sistema, interne racunovodstvene kontrolne postupke, odreduju lica koja su
odgovorna za zakonitost i ispravnost nastanka poslovne promene i sastavljanje isprava o
poslovnoj promeni, ureduju kretanje racunovodstvenih isprava i utvrduju rokove za njihovo
dostavljanje na "dalju obradu"?®, Ovakvim zakonskim reSenjem proces interne kontrole
ostaje samo u nadleznosti privrednih subjekata, i postaje stvarno samo interna kontrola.
Naravno Zakon u ¢lanu 30 predvida i obavezu eksterne revizije finansijskih izveszaja.

Zaposleni u Zavodu za obracun i placanje, su smatrani veoma stru¢nim kadrom za
poslove kontrole, 1 to pre svega kontrole usaglasenosti sa zakonskim propisima. Ukidanjem
ZOP-a, deo radnika ZOP-a prelazi u Narodnu Banku Jugoslavije, deo u novoosnovanu
Upravu za javna plac¢anja, deo u Poresku upravu i jedan deo u Poslovne banke i1 pojedina
preduzeéa. Tada dolazi do naglog ukidanja eksternih kontrolnih mehanizama (kontrole
usaglasenosti sa zakonskim propisima), dok istovremeno jo§ nisu svuda u potpunosti
formirani i razvijeni adekvati interni kontrolni mehanizmi u preduze¢ima. Nivo kvaliteta
uspostavljenih internih kontrolnih mehanizama razlikovao se od entiteta do entiteta, pre svega
u zavisnosti od stru¢nosti racunovoda i spremnosti rukovodecih kadrova za uspostavljanje
internih kontrolnih mehanizama.

Zakon o racunovodstvu i reviziji iz 2006.godine, koji je sa svojim izmenama i
dopunama vaZzio do 2013.g., unosi znaajniji deo novina. Osnovna karakteristika ovog
zakonskog resenja je da se u pravnu regulativu uvodi pojam interne revizije, Stav 1) ¢lan 2
pomenutog zakonskog reSenja glasi:"Pravna lica i preduzetnici duzni su da vodenje poslovnih
knjiga, priznavanje i procenjivanje imovine i obaveza, prihoda i rashoda, sastavljanje,
prikazivanje, dostavljanje, obelodanjivanje i reviziju finansijskih izve$taja, kao 1 internu
reviziju vrse u skladu sa zakonskom, profesionalnom i internom regulativom"?%® Za
profesionalnu regulativu se smatraju: Okvir za pripremanje i prikazivanje finansijskih
izvestaja; Medunarodni racunovodstveni standardi-MRS (International Accounting Standards-
IAS), odnosno Medunarodni standardi finansijskog izvestavanja-MSFI (International
Financial Reporting Standards - IFRS), tumacenja koja su sastavni deo standarda,
Medunarodni standardi revizije - MSR (International Standards on Auditing-ISA) i Kodeks
etike za profesionalne racunovode (Code of Ethics for Professional Accountants). To
prakti¢no znaci da svetska ra¢unovodstvena praksa u na$§ privredni sistem uvodi na velika
vrata. Medutim ukida se obaveza vodenja poslovnih knjiga od strane sertifikovanih
raéunovoda. Clanom 16 se propisuje, da pravno lice samostalno svojim aktom odreduje
uslove koje je potrebno da ispuni lice koje vodi poslovne knjige i sastavlja finansijske
izveStaje. Zanimljivo je da se ovim zakonom u ¢lanu 8 proSiruje kontrolna odgovornost
racunovoda §to je vidljivo iz stave 1) pomenutog ¢lana: "Pravna lica i preduzetnici opStim
aktom, u skladu sa ovim zakonom, ureduju organizaciju ra¢unovodstva na nacin koji
omogucava sveobuhvatno evidentiranje, kao i sprecavanje 1 otkrivanje pogresno evidentiranih
poslovnih promena, ureduju interne racunovodstvene kontrolne postupke, utvrduju
racunovodstvene politike, odreduju lica koja su odgovorna za zakonitost i ispravnost nastanka
poslovne promene i sastavljanje i kontrolu ra¢unovodstvenih isprava o poslovnoj promenti,
ureduju kretanje raCunovodstvenih isprava 1 utvrduju rokove za njihovo dostavljanje na dalju
obradu"®®. Inade i dalje je zadrzana zakonska obaveza godi$njeg radunovodstvenog
izveStavanja.

235 "Zakon o racunovodstvu i reviziji", SI. list SRJ br. 71/02 i SI. Glasnik RS 55/04
236 »7akon o racunovodstvu i reviziji", Sl. glasnik RS br. 46/06, 111/09, 99/11
237 |sto, str.78.
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Ali sa aspekta ovog rada najzanimljiviji je ¢lan 29 Interna revizja, koji u nastavku dajem
u celosti:"Pravno lice moze da obezbedi, a u zakonom odredenim slucajevima duzno je da
obezbedi, internu reviziju sa zadatkom da ispituje, ocenjuje i prati adekvatnost i efikasnost
racunovodstvenog sistema i sistema internih kontrola, u skladu sa zakonom. Sistem internih
kontrola obuhvata sve procedure i postupke koje je rukovodstvo pravnog lica utvrdilo u cilju
obezbedenja urednog i efikasnog poslovanja pravnog lica, pridrzavanja utvrdene politike
rukovodstva, oCuvanja integriteta sredstava, sprecavanja i otkrivanja kriminalnih radnji i
gresaka, primene zakonskih propisa, tanosti i potpunosti ra¢unovodstvenih evidencija, kao i
blagovremenog sastavljanja pouzdanih finansijskih informacija"?*® Ovim ¢lanom se otvara
put internoj reviziji u Srbiji, 1 ako jo$ uvek nije propisana zakonska obaveza uvodenja interne
revizije, osim u slu¢ajevima propisanim zakonom, ostavljena je mogucnost njenog formiranja.
Clanom 37 ostaje propisana obaveza eksterne revizije finasijskih izvestaja za velika i srednja
pravna lica, kai i za mala pravna lica koja izdaju hartije od vrednosti. Prema ¢lanu 38 Zakona
iz 2006.9.,stavom 17) se propisuje da je preduzece za revizju, duzno da obavesti organ
upravljanja, odnosno drugi nadlezan organ (odbor za reviziju), u pravnom licu u kome vrsi
reviziju, o posebno znacajnim nedostacima u funkcionisanju sistema internih kontrola u
procesu finansijskog izveStavanja i da svoje zakljuCke i nalaze uvrsti u obavezni sadrzaj
pisma rukovodstvu. Ovom formulacijom se indirektno uvodi Odbor ili Komisija za reviziju,
kao dobrovoljni organ upravljanja. Zakon predvida sertifikaciju ovla$¢enih internih revizora i
ovlaséenih revizora pri Komori ovlaséenih revizora.

Zakonima iz 2013.9., dolazi do razdvajanja Zakona o racunovodstvu i Zakona o reviziji.
Zakon o racunovodstvu uopsSte ne razmatra problematiku interne revizije. Pitanje internih
kontrola je definisano ¢lanom 7, kao pitanje koje samostalno regulisu pravna lica i to: ureduju
organizaciju racunovodstva na nacin koji omogucava sveobuhvatno evidentiranje, kao i
spreCavanje 1 otkrivanje pogresno evidentiranih poslovnih promena, ureduju interne
racunovodstvene kontrolne postupke, utvrduju racunovodstvene politike, odreduju lica koja
su odgovorna za zakonitost i ispravnost nastanka poslovne promene i sastavljanje i kontrolu
racunovodstvenih isprava o poslovnoj promeni, ureduju kretanje raCunovodstvenih isprava i
utvrduju rokove za njihovo dostavljanje na dalju obradu i knjizenje u "poslovnim
knjigama"#° Zakon zadrzava primenu MRS i IFRS, i obavezu godisnjeg izvestavanja.

Medutim Zakon o reviziji iz 2013.g., ¢lanom 43, propisuje zakonsku obavezu
formiranje Komisije za reviziju u druStvima od javnog interesa, istovremeno propisujuci i
sankcije za ne sprovodenje ove odredbe. Zakonski je definisana obaveza eksternog revizora
da izvestava pravno lice kod kojeg obavlja reviziju, odnosno Komisiju za reviziju, o klju¢nim
pitanjima koja proizlaze iz obavljanja revizije, a posebno, i 0 znac¢ajnim nedostacima interne
kontrole u vezi sa procesom finansijskog izvestavanja. Clanom 44 propisuje da pravno lice
moze da poveri obavljanje poslova interne revizije licu koje ima sertifikat Komore o
steCenom zvanju ovlaS¢eni interni revizor. Zanimljivo je da je formiranje interne revizije
privrednim druStvima propisano samo na dobrovoljnoj osnovi. Pored toga sto zakon detaljno
propisuje pridrzavanje Medunarodnih standarda revizije (MSR), u njemu se nigde ne navodi
obaveza pridrzavanja Medunarodnih standarda interne revizje, odnosno profesionalne
regulative, kako je navedeno ¢lanu 2 Prethodne verzije zakona. Ova obaveza je propisana u
okviru sertifikacije za zvanje ovlasceni interni revizor, pri Komori ovlas¢enih revizora.

Na ovom mestu potrebno je da se osvrnemo i na druge zakonska reSenja koja ureduju
oblast internih kontrolnih mehanizama u Republici Srbiji. Svakako da se ovde mora na prvom
mestu spomenuti Zakon o privrednim druStvima. Poslednja verzija pomenutog zakona iz
2011.g., za razliku od Zakon o privrednim drustvima iz 2004.g., je napravila razliku izmedu
pojmova revizije 1 sada definiSe: eksternu ili zakonsku reviziju, internu revizju 1 komisiju za
reviziju. Zakon iz 2004.g. Godine baratao je samo pojmom “revizija" te se samo iz konteksta
zakonskih odredbi moglo razumeti o kojoj vrsti revizije ili organu je rec.

238 »7akon o racunovodstvu i reviziji", Sl. glasnik RS br. 46/06, 111/09, 99/11
239 »7akon o raéunovodstvu”, Sl. glasnik RS br. 62/13
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Jo$ jedan zakon tretira problem funkcionisanja internih kontrolnih mehanizama, a to je
Zakon o trzistu kapitala koji ¢lanom 54 obavezuje eksternog revizora da prilikom sprovodenja
revizije finansijskih izvestaja “da dostavi Komisiji, upravnom i izvrSnom odboru misljenje o
efikasnosti funkcionisanja unutraSnje revizije, sistemu upravljanja rizicima 1 sistemu
unutra$njih kontrola i da svoje zakljucke i nalaze uvrsti u obavezan sadrzaj pisma
rukovodstvu'?4°,

"Pored zakonodavnog uredenja internih kontrolnih mehanizama u privatnom sektoru,
oni su predmet zakonodavnog uredenja i za drZavni sektor. Pored odredaba zakona o
racunovodstvu 1 reviziji koji se primenjuju i na privatna i drzavna preduzeca. Istovremeno sa
donosenjem Zakona o ra¢unovodstvu i reviziji iz 2006.g., donosi se iste godine i Zakon o
budzetskom sistemu. Podzakonskim aktima se uvodi i obaveza organizovanja interne revizije
umesto budzetske inspekcije, kako kod direktnih korisnika budZetskih sredstava, tako i kod
indirektnih korisnika budZetskih sredstava i javnih preduzeca. Pomenutim zakonom uvodi se i
obaveza uspostavljanja interne kontrole kod navedenih Kkorisnika.Verzijom Zakona o
budzetskom sistemu iz 2009.g., umesto interne kontrole uvodi se termin finansijskog
upravljanja i kontrole, koji egzistira i u verziji iz 2006.9., ali samo kao obaveza Centralne
jedinice za harmonizaciju. Aktuelnim Zakonom o budzetskom sistemu iz 2009.g., ¢lanovima
81 i 82, a u skladu sa izmenama iz 2011.g., kod direktnih i indirektnih korisnika javnih
sredstava postoji obaveza uspostavljanja funkcije finansijskog upravljanja i kontrole, kao i
obaveza uspostavljanja funkcije interne revizije, pri ¢emu je u skladu sa ¢lanom 81 stavom 2 i
3 propisana obaveza upravljanja rizicima:

(2) Finansijsko upravljanje i kontrola obuhvata sledece elemente:

1) Kontrolno okruzenje,

2) Upravljanje rizicima,

3) Kontrolne aktivnosti,

4) Informisanje i komunikacije,
5) pracenje i procenu sistema.

(3) Finansijsko upravljanje i kontrola organizuje se kao sistem procedura i odgovornosti
svih lica u organizaciji"®*! Iz navedenih stavova proizilazi da je upravljanje rizicima
obaveza i odgovornost svih lica u organizaciji.

Ovakav pristup finansisjkom upravljanju i kontroli kod direktih i indirektnih korisnika
budzetskih sredstava daje veoma detaljne smernice za razvoj pomenute oblasti. Nadalje ova
obvlast se veoma detaljno reguliSe podzakonskim aktima.U ¢lanu 5Pravilnika o zajedni¢kim
kriterijumima i standardima za uspostavljanje, funkcionisanje i izveStavanje o sistemu
finansijskog upravljanja i kontrole u javnom sektoru, da je se definicija kontrolnog okruzenja
koje obuhvata: "1) li¢ni i profesionalni integritet i etiCke vrednosti rukovodstva i svih
zaposlenih kod korisnika javnih sredstava; 2) rukovodenje i na¢in upravljanja; 3) odredivanje
misija i ciljeva; 4) organizacionu strukturu, uspostavljanje podele odgovornosti 1 ovlascenja,
hijerarhiju i jasna pravila, obaveze i prava i nivoe izveStavanja; 5) politike 1 praksu
upravljanja ljudskim resursima; 6) kompetentnost zaposlenih"?42, Pored ove oblasti posebnim
pravilnikom je uredena i oblast interne revizije. Prema ¢lanu 10 Pravilnika o zajedni¢kim
kriterijumima za organizovanje i standardima i metodoloskim uputstvima za postupanje i
izveStavanje interne revizije u javnom sektoru, ima sledece zadatke: “Interna revizija pomaze

240 7 akon o trziStu kapitala", SI. glasnik RS br. 31/11

241 nZakono o budzetskom sistemu" (SL glasnik RS br. 54/09, 73/10, 101/10, 101/11, 93/12, 62/13,63/13,
108/13)

242 "pravilnika o zajednickim kriterijumima i standardima za uspostavljanje, funkcionisanje i izvestavanje o
sistemu finansijskog upravljanja i kontrole u javnom sektoru", Sl. glasnik RS br. 99/11, 106/13
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korisniku javnih sredstava u postizanju njegovih ciljeva primenjujuéi sistemati¢an i
disciplinovan pristup u ocenjivanju sistema finansijskog upravljanja i kontrole u odnosu na:
"1) identifikovanje rizika, procenu rizika i upravljanje rizikom od strane rukovodioca svih
nivoa kod korisnika javnih sredstava; 2) uskladenost poslovanja sa zakonima, internim aktima
i ugovorima; 3) pouzdanost i potpunost finansijskih i drugih informacija; 4) efikasnost,
efektivnost i ekonomicCnost poslovanja, 5) zaStitu sredstava i podataka (informacija); 6)
izvrienje zadataka i postizanje ciljeva"?*,

I kao poslednji zakon znacajan sa aspekta ovog rada naveS¢emo pojedine odredbe
Zakona o drzavnoj revizorskoj instituciji. Posle nekoliko godina opsSte javne rasprave i
posebnog zalaganja Verice Bara¢ predsednice Saveta za borbu protiv korupcije, ovaj zakon je
ugledao svetio dana 2005.g.Nazalost proslo je jo$§ skoro dve godine do pocetka njegovog
funkcionisanja, obzirom da je tek krajem 2007.9., Vlada Republike Srbije imenovala ¢lanove
Saveta drzavne revizorske institucije, ali nazalost skoro isklju¢ivo na osnovu “partijskih
klju¢eva tadasnjih koalicinih partnera". A nakon toga proslo je jo§ dve godine do prvih
izvestaja o sprovedenoj reviziji od strane Drzavne revizorske institucije iz 2009.g. Bez obzira
na sporu dinamiku implementacije projakta Drzavne revizorske institucije, u nastavk
navodimo kljuéne zadatke ove institucije, prema vaze¢em Zakonu shodno ¢lanu 9, a to su: 1)
primanja i izdaci u skladu sa propisima o budzetskom sistemu i propisima o javnim prihodima
1 rashodima; 2) finansijski izvestaj i, finansijske transakcije, obraCuni, analize i druge
evidencije i informacije subjekata revizije; 3) pravilnost poslovanja subjekata revizije u
skladu sa zakonom, drugim propisima i datim ovlas¢enjima; 4) svrsishodnost raspolaganja
javnim sredstvima u celosti ili u odredenom delu; 5) sistem finansijskog upravljanja i kontrole
budZetskog sistema i sistema ostalih organa i organizacija koje su subjekt revizije Institucije;
6) sistem internih kontrola, interne revizije, racunovodstvenih i finansijskih postupaka kod
subjekta revizije; 7) akta i radnje subjekta revizije koje proizvode ili mogu proizvesti
finansijske efekte na primanja i1 izdatke korisnika javnih sredstava, imovinu drzave,
zaduZivanje 1 davanje garancija kao i na svrsishodnu upotrebu sredstava kojima raspolazu
subjekti revizije; 8) pravilnost rada organa rukovodenja, upravljanja i drugih odgovornih lica
nadleZznih za planiranje, izvodenje i nadzor poslovanja korisnika javnih sredstava; 9) druge
oblasti predvidene posebnim zakonima. Institucija moze revidirati akt o proteklom, teku¢em,
kao i o planiranom poslovanju korisnika javnih sredstava"?**. Ova instistucija ima veoma
Sirok spektar subjekata revizije, odnosno korisnika javnih sredstava, a definisani su ¢lanom
10:"1) direktni 1 indirektni korisnici budzetskih sredstava Republike, teritorijalnih autonomija
i lokalnih vlasti u skladu sa propisima kojima se ureduje budZetski sistem i sistem javnih
prihoda i rashoda; 2) organizacije obaveznog socijalnog osiguranja; 3) budZetski fondovi
osnovani posebnim zakonom ili podzakonskim aktom; 4) Narodna banka Srbije u delu koji se
odnosi na kori$¢enje javnih sredstava i na poslovanje sa drzavnim budZzetom; 5) javna
preduzeca, privredna druStva i druga pravna lica koje je osnovao direktni odnosno indirektni
korisnik javnih sredstava; 6) pravna lica kod kojih direktni odnosno indirektni korisnici imaju
uceSc¢e u kapitalu odnosno u upravljanju; 7) pravna lica koja su osnovala pravna lica u kojim
drzava ima uceS¢e u kapitalu odnosno u upravljanju; 8) pravna i fizicka lica koja primaju od
Republike, teritorijalnih autonomija i lokalnih vlasti dotacije i druga bespovratna davanja ili
garancije; 9) subjekti koji se bave prihvatanjem, ¢uvanjem, izdavanjem i koriS¢enjem javnih
rezervi; 10) politicke stranke, u skladu sa zakonom kojim se ureduje finansiranje politickih
stranaka; 11) korisnici sredstava EU, donacija i pomo¢i medunarodnih organizacija, stranih
vlada 1 nevladinih organizacija; 12) ugovorna strana u vezi sa izvrSenjem medunarodnih
ugovora, sporazuma, konvencija i ostalih medunarodnih akata, kada je to odredeno
medunarodnim aktom ili kada to odredi ovlas¢eni organ; 113) drugi subjekti koji koriste

243 "Pravilnik o zajednickim kriterijumima za organizovanje i standardima i metodoloskim uputstvima za
postupanje i izveStavanje interne revizije u javnom sektoru", Sl. glasnik RS br. 99/11, 106/13
24 v7akon o drzavnoj revizorskoj instituciji”, SI. glasnik RS br. 101/05, 54/07, 36/10
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sredstva i imovinu pod kontrolom i na raspolaganju Republike, teritorijalnih autonomija,
lokalnih vlasti ili organizacija obaveznog socijalnog osiguranja."?*

Na osnovu prezentovanih zakonskih odredbi regulacije internih i eksternih kontrolnih
mehanizama moze se konstatovati da je ova oblast kod nas prilicno regulisana. Pored njene
direkte i detaljne regulacije za javni sektor, postoji i dovoljna regulacija privatog sektora.
Kako sa aspekta organa upravljanja, tako i sa aspekta finansijskog upravljanja i kontrole, a i
sa aspekta revizije, kako interne tako i eksterne (komercijalne i drzavne). Mada je interna
revizija prakticno dobrovoljna kategorija kod privatnih preduzeca, zakonski je zaStiCena
funkcija finansijskog upravljanja i kontrole kroz obavezu eksterne revizije o izrazavanju
misljenja o funkcionisanju sistema internih kontrola i procesa upravljanja rizicima subjekta
revizije, u okviru pisma rukovodstvu, namenjenog upravi preduzeca.

GLAVAYV

1. "INVESTICIONI FOND™"

245 |st, str.86.
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"Investicioni fond" je istitucija koja omogucava laksi pristup finansijskim uslugama,
pretezno, stanovnistvu iz ruralnih podrucja Srbije. Usluge "Investicionog fonda" imaju za cilj
da podrze ekonomski razvoj ruralnih predela. "Investicioni fond" je kao deo World Vision i
VisionFund grupacije prisutan od 1999.g., u Crnoj gori, a od 2001.g., u Srbiji.

"Investicioni fond" uspostavlja bliske odnose sa klijentima, obezbeduje jednostavne 1
dostupne usluge, i sprovodi socijalne programe u cilju pobolj$anja zivota u ruralnim
predelima. Veruje da je snazno domacinstvo ono koje je ekonomski odrzivo, koje ima pristup
kvalitetnom obrazovanju i zdravstvenim ustanovama.

Imaju¢i u vidu socijalnu i ekonomsku kartu Srbije te krajnji cilj svog delovanja,
"Investicioni fond" je definisao i odredio podrucje svog rada. Podru¢je rada "Investicionog
fonda" obuhvata, prema administrativnom uredenju Republike Srbije, podrucje od oko 4.000
naseljenih mesta administrativno uredenih u 98 opstina i 16 okruga.

24. Slika Socijalna i ekonomska karta Srbije

Na ovom podru¢ju zivi oko 4 miliona stanovnika od toga 50% zivi u ruralnim
podru¢jima. "Investicioni fond" je odredio ruralna podrucja kao prioritetna podrucja za svoje
operativne aktivnosti. Ova podrucja imaju veliki potencijal ra razvoj poduzetniStva jer se
stanovnis$tvo ovih podrucja prvenstveno bavi poljoprivredom ali 1 drugim aktivnostima usko
povezanim sa poljoprivrednom proizvodnjom.

Ukupan broj domacinstava na podrucju rada iznosi oko 1,2 miliona od ¢ega je polovina
ruralnih domacinstava $to ujedno predstavlja i veliki potencijal trzista za "Investicioni fond".

U cilju pruzanja visokokvalitetnih usluga svojim ciljnim klijentima "Investicionog
fonda" je svoj operativni rad organizovao na nacin da kroz svojlh 16 satelitskih kancelarija,
udruzenih u 5 Regiona, osigurava znac¢ajno i kontinuirano prisustvo na terenu.

Tabela 49:Podrucja aktvnosti:

Kancelarija OpStina Broj Broj Seoska
J P stanovnika domacdinstava domacdinstva
Cadak Casak, Garnji Milanovac, Ivanjica, 212,603 72.867 33,246
Lucant
Jagodina Cuprija, Despotovac, Jagodina 214,536 71,478 36,997
Paradin, Rekovac, Svilajnac
. Arandelovac, Batodina, Knié,
Kragujevac Kragujevac, Lapovo, Rata, Topola 293,308 88,384 32,846
Kraljevo Kraljevo, Vrnjacka Banja 153,015 51,347 24,009
Krusevac Alekvsandrovac, B.rus, Clce\fac, 241,999 77,270 46,143
Krusevac, Trstenik, Varvarin
Leskovac Bojnik, Doljevac,. Lebane, Leskovac, 224,174 68.964 39,004
Medveda, Vlasotince
. Bogati¢, Krupanj, Ljubovija,
Loznica Lozntca, Mali Zvornik, Sabac 266477 89,164 57,627
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Aleksinac, Blace, Doljevac, GadZin
Han, KurSumlija, MeroS$ina, Nis§,

Nis Niska Banja, Prokuplje, RaZanj, 476,224 156,942 69,237
Sokobanja, Svrljig, Zitorada

Novi Pazar Novi Pazar, Tutin, Ras§ka 156,243 39,168 17,922

Pirot Bi.lbl.lsnlca, Bela Palanka, 92,479 34,036 14,350
Dimitrovgrad, Pirot

Prijepolje Nova Varos, Priboj, Prijepolje, 107,222 33,245 17,326
Sjenica

Smederevska | Smederevo, Smederevska Palanka,

Palanka Velika Plana, Zabari 210,775 68,020 32,733

Usice Arilje, Bajina Basta, Cajetina, 179,327 37,600 28,503

Kosjeri¢, Pozaga, UZice

Koceljeva, Lajkovac, Lazarevac,
Valjevo Ljig, Mionica, Obrenovae, Osecina, 300,836 100,476 57,351
Ub, Valjevo, Vladimirci

Bujanovac, Presevo, Surdulica,

Vranje Trgoviste, Vladi¢in Han, Vranje 160,532 46,301 22,033
- Boljevac, Bor, KnjazZevac,

Zajelar Majdanpek, Negotin, Zajecar 201,024 72,585 29,628

TOTAL 3,490,774 1,108,447 559,045

Izvor: Agroinvest fond, Beograd, 2016, str. 3

Glavna uloga "Investicionog fonda" u Srbiji je da bude posrednik izmedu partnerskih
banaka i klijenata kako bi se klijentima omogucio laksi pristup finansijskim uslugama.

"Investicioni fond" omogucava potencijalnim i postoje¢im klijentima da pozajme novac
od partnerskih banaka za investiranje u posao na brz i jednostavan nacin. PodrSka za
investiranje u poslovne aktivnosti klijenata koju pruza AIF pomaze klijentima da poboljSaju
svoj zivotni standard. Ove aktivnosti "Investicionog fonda" sprovodi u saradnji sa partnerskim
bankama.

"Investicioni fond" daje preporuku partnerskoj banci za isplatu kredita Klijentu koji
zadovoljava kriterijume "Investicionog fonda".

Cela procedure rada sa klijentima, od kreditnog zahteva do odobrenja kredita od strane
partnerske banke kao i obavestavanje klijenata 0 danu i mestu isplate, a kasnije i naplata
kredita, je odgovornost zaposlenih "Investicionog fonda".

1.10DNOSI SA KLUJENTIMA
"Investicioni fond" se truditi da, u vezu sa partnerskim bankama dovede sledeca lica:

e Ona kojima su bankarske usluge nedostupne (neredovni prihod, nedostatak
prihvatljivih garancija, zive u udaljenim podru¢jima),

e Ona kojima je potreban novae za ulaganje u svoje poslovne aktivnosti manjeg
obima,

e Onakoja imaju poslovne ideje,

a sve to sa ciljem poboljSanja uslova Zivota i povecanja prihoda domacinstva.

"Investicioni fond" pomaze klijentima da produ kroz ceo proces od podnosenja zahteva
za kredit do odobrenja kredita i isplate. "Investicioni fond" provodi i aktivnosti pracenja
namene sredstava, urednosti u otplati kredita i vodenje evidencija otplate.

Takode, "Investicioni fond" daje garancije partnerskim bankama da ¢e odobreni krediti
biti uredno servisirani od strane klijenata koje preporuci. Odnos izmedu klijenata i njihovih
Ziranata 1 "Investicionog fonda" je regulisan Ugovorom o medusobnim pravima i obavezama
koji zakljucuju "Investicioni fond", klijenti i njihovi ziranti.
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KRITERIJUMI ZA SELEKCIJU KLIJENATA

Osnovni kriterijumi pri izboru klijenata i utvrdivanju njihove sposobnosti su definisani
smernicama za izbor ciljne grupe,ali postoje neka opsta pravila i kriterijumi koji bi trebalo da
budu zadovoljeni.

Vlasnici posla i pojedinci

Potencijalni klijent moze dobiti preporuku "Investicionog fonda" za kredit kod
partnerskih banaka, kao i garanciju, ukoliko ispunjava sledece uslove:

Drzavljanin je Republike Srbtje ili ima stalno prebivaliSte u Republici Srbiji,
Sposoban je da kredit za ¢iju preporuku aplicira otplati od neto prihoda svog
domacinstva,

Ima najmanje 18, a najvise 70 godina u momentu kad prvi put podnosi zahtev za
preporuku. Ukoliko se radi o ponovljenom kreditu krijent moze imati maksimalno
75 godina u trenutku podnosenja zahteva za preporuku,

Zadovoljava krfterijume za kvalitet kreditne istorije.

VRSTE | KARAKTERISTIKE PROIZVODA

"Investicioni fond" u saradnji sa svojim partnerskim bankama nudi svojim klijentima
Cetiri vrste proizvoda:

(AVA

AIFBIZNIS - proizvod namenjen pre svega preduzetnim Klijentima koji se bave
trgovinskim, proizvodnim 1 usluZznim delatnostima. Namena ovog kredita moze biti
za osnovna i obrtna sredstva, u skladu sa parametrizacijom namene kredita.
AIFAGRO - je namenjen za osnovna i obrtna sredstva u poljoprivredi. Namenjen
je klijentima koji se bave poljoprivredom i delatnostima usko povezanim sa
poljoprivredom kojima sredstva trebaju za odrZanje ili proSirenje poljoprivrednih
aktivnosti.

AIFSTART - proizvod namenjen preduzetnicima koji zele da zapoc¢nu neku
poslovnu aktivnost za koju imaju uslove ili iskustvo potrebno za bavljenje tom
aktivnos¢éu. Ovaj proizvod odgovara na potrebe klijenata koji imaju ideju i
zapo¢inju prvi put samostalnu poslovnu aktivnost ili potrebe klijenata koji
zapocinju aktivnost da bi diversifikovaii rizik u poslovanju.

POTROSAC - proizvod namenjen klijentima koji imaju poslovne aktivnosti ili
imaju zaposlenje kao izvor redovnih prihoda. Ovim klijentima su sredstva potrebna
za zadovoljenje osnovnih potreba kao Sto su Skolarina, izgradnja i renoviranje
stambenih jedinica, nabavku namestaja, tehnike 1 uredaja, i sliéne potroSacke
namene.

Proizvodi koje "Investicioni fond" nudi svojim Klijentima su detaljno opisani u
Katalogu proizvodai odredeni su slede¢im karakteristikama:

A SENENE N NN

Partnerskom bankom preko koje se nudi proizvod,

Namenom proizvoda tj. svrhom i upotrebom kredita,

Iznosom kredita,

Cenom proizvoda,

Pocetkom kredita - Grejs periodom instrumentima obezbedenja kredita,
Rokovima otplate kredita.
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SVRHA I UPOTREBA KREDITA ZA KOJE SE TRAZI PREPORUKA

"Investicioni fond", kao organizacija koja tezi da kroz svoj rad uti¢e na poboljSanje
zivota u ruralnim predelima Srbije, zainteresovana je da podrzava svojim preporukama
kreditiranja one klijente koji preporucene kredite koriste u svrhe koje pozitivno uti€u na
poboljsanje uslova Zivota na selu.

"Investicioni fond" ¢e podrzavati preporukama za kreditiranje samo one klijente koji su
prethodno preporuceno kreditiranje iskoristili u svrhe za koje su 1 trazili preporuku, odnosno
za namenu koju su upisali u prethodnom zahtevu za preporuku kredita.

Svrhe i namene sredstava za koje "Investicioni fond" daje preporuke date su u narednoj
tabeli.

Tabela 50: Svrha i namena sredstava za "Investicioni fond"

A /OSNOVNA SREDSTVA B / OBRTNA SREDSTVA C /DRUGE NAMENE

1. Kupovina poslovnog prostora-

zgrade/Renoviranje poslovnih 1. Nabavka sirovina 1. Za osnovne potrebe

- domacdinstva
objekata
2. Nabavka masSina 2. Nabavka repromatenjala 2. Ulaganje u stambene objekte
3. Nabavka ostale opreme 3 Np&rlgg\;}(j robe za dalju 3. Za ostale potrebe domacdinstva
4. Nabavka vozila 4. Nabavka sto¢ne hrane 4. Plaé¢anje usluga u poljopnvredi
> Na?avka poljo.prl\{redmh 5. Nabavka sadnica
masina/mehanizacije

6. Nabavka sto¢nog
fonda/biolo$ke imovine

7. Nabavka viSegodisnjih zasada

8, Kupovina zemljista

9. Kupovina Sume

Izvor: Agroinvest fond, Beograd, 2016, str. 5
IZNOSI KREDITA

Iznosi kredita za koje se mozZe podneti zahtev kod partnerskih banaka uz posredovanje
"Investicionog fonda" krecu se od 50.000,00 dinara do 500.000,00 dinara, bez obzira na
ciklus kredita.

Iznosi kredita su:

- Za nabavku osnovnih i obrtnih sredstava u poljoprivredi, trgovini, uslugama i
proizvodnji iznosi kredita su od RSD 50.000,00 do max. RSD 500.000,00,

- Za opremanje domacdinstava preduzetnih klijenata maksimalan iznos kredita je
200.000RSD,

- Za potroS$nju domacinstva preduzetnih i nepreduzetnih klijenata iznos kredita je od
RSD 50.000,00 do RSD 150.000,00.

CENA PROIZVODA | USLUGA

Troskovi koje klijent ima vezano na koriS¢enje kredita uz preporuku "Investicionog
fonda" su odredeni od strane partnerske banke i odredeni su Ugovorom o poslovnoj saradnji i
definisani operativnim procedurama zaklju¢enim izmedu partnerskih banaka i "Investicionog
fonda".

Cena proizvoda i usluga sastoji se iz:
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Kamate,

Naknade za prevremenu otplatu preporucenog kredita,

Naknade za obradu preporuéenog kredita,

Interkalarne kamate,

Naknade za vodenje tekuéeg racuna/paketa racuna kod partnerske banke,
Zatezne kamate.

Svi ovi elementi su definisani u ugovorima izmedu "Investicionog fonda" 1 partnerske
banke 1 izmedu partnerske banke i klijenta.

KAMATA

Visina kamatne stope zavisi od operativnih trosSkova, troSkova sredstava, provizije na
kreditne gubitke, marze koju uzima partnerska banka i klijentovog kapaciteta otplate.

Nominalna i efektivna kamatna stopa za kredite partnerskih banaka uz preporuku
"Investicionog fonda" propisane su aneksom ugovora o poslovnoj saradnji "Investicionog
fonda" i partnerskih banaka i izraZzene su na mesecnom i godiSnjem nivou.

e Nominalna kamata je kamata za kori$¢enje kredita i ona ¢ini osnovnu cenu kostanja
novca koji se pozajmljuje. Nominalna kamatna stopa se iskazuje na mese¢nom i
godis$njem nivou.

e Efektivna kamatna stopa predstavlja ukupnu cenu kori§¢enja kredita. EKS se sastoji
od nominalne kamatne stope naknada, osiguranja i drugih troskova. Nacin obracuna
EKS odreduje NBS.

e Kamata se obra¢unava opadaju¢om metodom, osim ako nije drugacije navedeno u
ugovoru o kreditu za odredene proizvode.

e Kamata se obratunava 1 naplacuje na dnevnoj osnovi.

ROK OTPLATE KREDITA

Rok otplate preporucenih kredita je definisan ugovorom o poslovnoj saradnji i
partnerstvu partnerske banke i "Investicionog fonda" i ugovorom o kreditu izmedu banke i
klijenta. Klijent inicira, nadlezni kreditni sluzbenik predlaze, a Odbor za preporuku, u skladu
sa nivoom ovlaséenja, donosi odiuku o roku otplate svakog konkretnog preporucenog kredita.
Odobreni rok zavisi od sposobnosti klijenta da redovno ispunjava svoje obaveze i ciklusa
poslovne aktivnosti.

Rok otplate je povezan 1 sa odgovaraju¢im sredstvima obezbedenja, iznosom kredita,
namenom u koju se ulaze kredit, poslovnom aktivnoscu i zahtevom klijenta.

Rokovi otplate koje "Investicioni fond" odobrava se krecu od 3 do 36 meseci.

GREJS PERIOD (POCEK OTPLATE)

Neki od kreditnih proizvoda za koje preporuku daje "Investicioni fond" mogu sadrzati
grejs period.

Za vreme grejs perioda klijent ne vraca glavnicu ve¢ pla¢a samo kamatu za koriS¢enje
kredita. Grejs period moze trajati najduZze 3 meseca 1 mogu¢ je samo u slucaju preporucenih
kredita za poljoprivredu. Grejs period je mogu¢ samo u pocetku otplate preporucenih kredita.

PLAN OTPLATE

Plan otplate (tzv. anuitetni plan) je sastavni deo Ugovora o kreditu koji klijent potpisuje
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sa partnerskom bankom i predvida da klijent vrSi otplatu preporucenog kredita u jednakim
mesecnim anuitetima.

Partnerska banka dostavlja klijentu plan otplate u trenutku isplate preporu¢enog kredita.
Kopiju plana otplate kao i ugovor o kreditu partnerska banka dostavlja i "Investicionom
fondu". Klijenti mesecno uplacuju fiksne mesecne iznose - prema planu otplate preporuc¢enog
kredita.

DATUMI ISPLATE I DATUMI DOSPECA RATA PREPORUCENIH KREDITA

Datum isplate preporucenog kredita utvrduje partnerska banka. Datumi dospeéa su
precizirani planom otplate i definisani su procedurama saradnje izmedu "Investicionog fonda"
I partnerske banke.

Dospeca rata preporucenih kredita kod banke mogu biti 5-i, 10-i, 15-i, 20-i 25-i i 1-i
mesec dana nakon isplate i zavise od datuma isplate i Zelje klijenta te se zajednicki odreduje.

U slucaju da, prilikom pripreme ugovora o kreditu, sluzbenik u ekspozituri banke
napravi greSku oko datuma dospeca, moguce je istu ispraviti ali u tom slucaju klijent treba
do¢i u banku da potpise aneks Ugovora o kreditu.

NACINI OTPLATE PREPORUCENIH KREDITA
Preporuceni krediti mogu se otplacivati na tri nacina, i to:

v" Liénim uplatama klijenta na partiju kredita kod partnerske banke,
v' Trajnim nalogom sa tekuéeg racuna klijenta,
v" Administrativnom zabranom na platu klijenta/jemca/Ziranta.

"Investicioni fond" podrzava i promoviSe razvijanje odgovomosti kod klijenata i
izgradnju kulture placanja dospelih obaveza prema planu otplate li¢nim uplatama na partiju
kredita ili uplatom na tekucéi raun kod partnerske banke.

| ako je otplata putem administrativne zabrane dozvoljena, "Investicioni fond" je ne
ohrabruje jer smatra da poslovna aktivnost klijenta treba biti glavni izvor otplate kredita,

Krediti odobreni za ostale namene nepreduzetnim domacinstvima mogu biti otplacivani
putem administrativne zabrane klijenta. Ukoliko postoji Zirant po takovom kreditu, njegova
administrativna zabrana se ne aktivira odmah, ve¢ u slucaju kasnjenja takovog kredita 5 dana.

1.2CIKLUSI PREPORUCENIH KREDITA

Cilj "Investicionog fonda" je da svojim klijentima dugoro¢no ponudi svoje proizvode i
usluge te samim tim osigura da svaki ciljni klijent ima mogucénost koriS¢enja proizvoda i
usluga kroz vise ciklusa.

"Investicioni fond" pod ciklusom preporucenog kredita podrazumeva period od isplate
preporucenog kredita do njegove potpune otplate.

"Investicioni fond" ciklus kredita odreduje prema broju preporucenih kredita kori§¢enih
od isplate do otplate u "Investicionom fondu™ bez obzira putem koje partnerske banke je
plasiran kredit ili koji proizvod je klijent koristio i za koju namenu.

"Investicioni fond" stalnim inoviranjem svojih proizvoda, unapredenjem usluge,
motivacijskim projektima kao i raznim socijatnim programima nastoji motivisati klijente da
koriste proizvode 1 usluge "Investicionog fonda" kroz vise ciklusa,

Ponovno preporudeni krediti
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U sluc¢aju ponovnih preporucenih kredita, primenjuju se isti uslovi, pravila i procedure
prilikom podnoSenja zahteva za sticanje kreditne preporuke identicno kao u prvom krugu
osim u delu sredstva obezbedenja.

Ponovnu preporuku kredita od strane "Investicionog fonda” mogu dobiti klijenti koji
ispune sledece kriterije:

e Ukoliko klijent uredno otplacuje ili je otplatio prethodni preporuceni kredit redovno
1 bez poteskoca,

e Ukoliko je klijent prethodni preporuceni kredit iskoristio u svrhu navedenu u
kreditnom zahtevu prilikom trazenja preporuke (neposredno opazanje sluzbenika
Al, pisana izjava klijenta itd.),

e Ukoliko trenutni uslovi ukazuju na poslovnu opravdanost uzimanja novog kredita i
sposobnost klijenta da ispuni svoje obaveze,

e Ukoliko klijent Zeli refinansirati preporuceni kredit. Uslovi za refinansiranje su
defintsani u delu "Refinansiranje preporucenih kredita".

Po pitanju ponovljenih preporuka kredita, klijenti koji su uredno otplatili svoje
prethodne preporucene kredite imaju prioritet u odnosu na one koji su prevremeno otplatili
sopstvene prethodne preporucene kredite.

Pod uredno otplacenim kreditom podrazumeva se kredit koji je kasnio max 1 puta od
30-60 dana, nezavisno od ulaska u izvestaj.

Klijent Drustva, koji je prevremeno zatvorio kredit, moze se ponovo javiti u Drustvo za
preporuku i to u bilo kom trenutku, ako ispunjava sve ostale ustove za ponovljeni kredit.

U odredenim slucajevima, klijent moze da dobije odobrenje preporuke za ponovljeni
kredit i pored odstupanja od gornjih kriterija.

Sva odstupanja od ove politike moraju biti odobrena od strane Regionalnog Odbora za
preporuke.

Iznos ponovljenih preporucenih kredita moZe biti pove¢an ukoliko su ispunjeni donji
uslovi:

e Domacinstvo mora da ima kapacitet da vrati dodatnu koli¢inu,

e Domacinstvo ima pozitivna i vidljiva poboljSanja iz prethodnog kredita Sto se
procenjuje i belezi u poseti pracenja kredita,

¢ Domacinstvo ima dovoljne garancije i kolateral da obezbedi novi kredit.

USLOVI ZA KLIJENTA I NJEGOVO DOMACINSTVO

Pored kriterijuma koje potencijalni/postojeci klijent treba da ispuni, neophodno je da i
domacinstvo potenajalnog/postojeceg klijenta ispunjava odredene uslove kao $to su:

e Domacinstvo je ugledno, priznato i kao takvo prepoznato u svojoj sredini,

e Domacinstvo poseduje kapacitet da otplati preporuceni iznos kredita,

e Domacinstvo je u moguénosti da obezbedi sva potrebna sredstva obezbedenja za
preporuceni kredit.

IZLOZENOST LICA/DOMACINSTVA U OKVIRU "INVESTICIONOG
FONDA"

Sobzirom da "Investicioni fond" preporuke kredita daje za domacinstvo u okviru kojeg
zivi 1 posluje odredeni klijent postoje ogranicenja koja se odnose na iziozenost domacinstva
prema "Investicionom fondu".

Ta ogranicenja su sledeca:
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v' Maksimaina dozvoljena izloZenost lica/domadinstva kod "Investicionog fonda" je
500.000RSD,

v Jedno preduzetnodomacinstvo moze biti korisnik vise kredita, od kojih maximaino
1 moze biti potrosacki, pri cemu ukupan iznos zaduzenosti u svakom momentu ne
sme prelaziti 500.000RSD,

v" Jedno nepreduzetnodomacinstvo moze biti korisnik najvise dvakredita pri ¢emu
maximaina izloZzenost domaénstva u svakom momentu ne sme prelaziti 150.000
RSD,

v"Jedno liceu "Investicionom fondu" moze se pojavljivati maksimalno 3 puta, jednom
kao korisnik i dva puta kao zirant ili jemac, odnosno 3 puta kao Zirant ili jemac,

v IzloZenost domacinstva podrazumeva zbir izloZenosti u "Investicionom fondu"
svakog ¢lana domacinstva bez obzira da li se radi o izlozenosti po osnovu duga ili
po osnovu jemstva za ¢lana domacdinstva,

v Nosilac kredita moze biti preporucen za novi kredit jedino u slu¢aju da je protekla
najmanje polovina otplatnog perioda aktivnog kredita i ukoliko je otplaceno
najmanje 50% glavnice aktivnog kredita,

v" Preduzetno domacinstvo moze biti preporuceno za vise kreditnih protzvoda iste
vrste ukotiko postoji opravdanost namene i kapacitet za otplatu. Pokrivenost
sredstvima obezbedenja posmatra se na nivou celokupne izlozenosti domacinstva, a
prema uslovima definisanim. Sredstva obezbedenja preporucenih kredita,

v' Maksimum zaduZenosti plate Ziranta od 50%, u trenutku podnoSenja zahteva za
preporuku, podrazumeva Zadulenost plate Ziranta po svim obavezama koje mu se
naplacuju putem administrativnih zabrana (zbir rata koje se obustavljaju putem AZ
ne prelazi 50% plate Ziranta),

v' Maksimum zaduZenosti plate Ziranta koji ukijucuje ratu kredita AIF ne prelazi 2/3
plate Ziranta,

v' U slu¢ajevima gde su obezbedenje kredita dva ili viSe Ziranata, trenutno zaduZenje
svakog Ziranta pojedina¢no ne prelazi 50%, ali se uz dodatno zaduzenje ratom
kredita preporucenog od AIF prihvata solidarno jemstvo na razliku zakonski
dozvoljenog maksimalnog zaduZenja do 2/3 plate dva ili viSe Ziranata u
kumulativu.

1.30BEZBEDENJE OTPLATE KREDITA
KLIJENT KAO OBEZBEDENJE

Karakter klijenta i njegova sposobnost otplate je od najveceg znacaja za redovnu otplatu
preporucenog kredita.

Glavno obezbedenje svakog preporucenog kredita je volja klijenta da otplati
preporuceni kredit (moralna obaveza) i poslovni odnos koji se uspostavlja tokom posete
klijentu kao 1 posete tokom perioda otplate koje vrsi kreditni sluzbenik.

Redovno nadgledanje (monitoring) preporucenih kredita je kljuéni faktor u
garantovanju otplate i predvidanju bilo kakvog potencijalnog problema u otplati.

Ukoliko klijent ima redovan mese¢ni prihod u vidu plate i ukoliko je potpisan kao
garant sopstvenog preporucenog kredita, moze se aktivirati administrativna zabrana na
njegovu platu uz potrebnu saglasnost RM. U toku procesa odobravanja preporuke kredita,
kreditni sluzbenik ima obavezu da objasni klijentima znacaj redovnih otplata kao 1 moguce
posledice u slucaju da se preporuceni kredit ne otplacuje. Vazno je napomenuti klijentu da je
otplata preporucenog kredita obaveza klijenta, bez obzira na ugovorena i aktivirana sredstva
obezbedenja.

Bez obzira o kakvom dodatnom sredstvu osiguranja garantnog depozita za preporucene
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kredite se radi Agroinvest Fond sa klijentom potpisuje Ugovor o medusobnim pravima i
obavezama.

Pored klijenta Ugovor o0 medusobnim pravima i obavezama potpisuju i Ziranti ili jemci,
ukoliko je osigurano neko od mogucih sredstava obezbedenja garantnog depozita.

SREDSTVA OBEZBEDENJA PREPORUCENIH KREDITA

Kao sredstva dodatnog obezbedenja garantnog depozita za kredite preporucene od
strane "Investicionog fonda™ mogu se koristiti:

Menica (izdata od strane fizickog ili pravnog lica),
Administrativna zabrana na zaradu klijenta,
Administrativna zabrana na zaradu Ziranta,
Ziranti/Jemstvo,

Zaloga na pokretnu imovinu.

agrwdE

U zavisnosti od iznosa kredita kao i od roka otplate, "Investicioni fond" moze zahtevati
kombinacije vise navedenih sredstava obezbedenja.

MENICA I MENICNA OVLASCENJA

Postoje dve vrste menica koje koristimo kao sredstvo obezbedenja kredita preporucenih
od "Investicionog fonda" i to:

v" Menica fizi¢kih lica
v Menica pravnih lica

Menica kao instrumentobezbedenja kredita sadrzi sve elemente koji su neophodni da
se u propisanom roku naplati dospelo potrazivanje od duZznika po datom kreditu. U nominalnu
vrednost menice uklju¢ena je glavnica, kamata 1 zatezna kamata od dana kada je kredit pusten
u te€aj do roka odredenog za naplatu, odnosno ukupan duzni iznos.

Ako duznik svoju obavezu ne plati u roku koji je naznacen u menici, poverilac ima
pravo da trazi naplatu menice prinudnim/ sudskim putem.

1.4PRAVILA ZA RAD SA MENICOM
MENICA FIZICKIH LICA

Menicu fizickog lica izdaje korisnik preporucenog kredita i time garantuje svojom
imovinom da ¢e preporuceni kredit biti vracen. Ovu menicu potpisuju ziranti, ukoliko postoje
u tom ugovoru o kreditu. Ukoliko se po Proceduri saradnje sa partnerskom bankom menica
potpisuje u prostorijama "Investicionog fonda" ili na terenu kod Kklijenta, zaposleni u
"Investicionom fondu" su u obavezi da:

v" Budu prisutni prilikom potpisivanja menice kao i meni¢nog ovlaséenja od strane
podnosioca zahteva - korisnika kredita i Ziranata,

v' Tom prilikom da izvrSe identifikaciju lica i proveru podataka koji se upisuju na
menici uporedujuci ih sa podacima iz vazece licne karte/pasoSa podnosioca zahteva
- korisnika kredita i ziranata. Nakon identifikovanja lica kao podnosioca zahteva -
korisnika kredita i Zziranata, njihova li¢na menica se svojeruno popunjava i
potpisuje od strane najpre podnosioca zahteva - korisnika kredita na za to
predvidenom mestu, pisanim slovima, pa tek nakon toga menica se svojeru¢no
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popunjava i1 potpisuje od strane ziranata, pisanim slovima. Nakon svojeru¢nog
popunjavanja i potpisivanja menica, zaposleni radnik "Investicionog fonda"
proverava ta¢nost uporedivanjem unetih podataka sa podacima iz vazece li¢ne
karte/pasosa podnosioca zahteva - korisnika kredita i ziranata,

v Zaposieni radnik "Investicionog fonda" koji je izvrsio identifikaciju lica i proveru
podataka potrebno je da istovremeno pripremi izjavu o tome i odlozi je u fajl
podnosioca zahteva kao dokaz da je prisustvovao svojeru¢nom popunjavanju i
potpisivanju menica i izvrsio identifikaciju lica i proveru unetih podataka, kao i da
zaposleni radnik "Investicionog fonda™ pod punom materijalnom, moralnom i
krivicnom odgovorno$¢u garantuje za ta¢nost unetih podataka i identitet potpisnika.
Zaposleni radnik "Investicionog fonda" je u obavezi da izvrsi unos serijskog broja
priloZzenih menica u formu meni¢nog ovlaS¢enja i na isti nacin kao i pri
popunjavanju i potpisivanju menica, izvr$i kontrolu popunjenih podataka i
potpisivanja meni¢nih ovlaséenja.

AKCEPTIRANA MENICA FIZICKOG LICA

Akceptirana menica fizickog lica uzima kao sredstvo obezbedenja po ugovoru o
medusobnim pravima i obavezama izmedu "Investicionog fonda" i klijenta - korisnika kredita
| ziranta po tom preporu¢enom kreditu.

Prilikom sklapanja ugovora o medusobnim pravima i obavezama, klijent daje
"Investicionom fondu" dve razli¢ite vrste menice:

e Menica potpisana od strane klijenta - korisnika kredita kao izdavaoca menice,

e Menica potpisana od strane korisnika kredita i/ili ¢lana domacinstva koji je vlasnik
imovine ili menica akceptirana od strane ziranta koji garantuje svojom celokupnom
imovinom-ziranta, kao izdavaoca menice.

Klijent "Investicionog fonda" moze aplicirati za preporuku osiguranje menicom
fizickog lica, odnosno uz akceptiranu menicu od strane ziranta koji garantuje svojom
celokupnom imovinom.

Ovlas¢enja za odobravanje preporuka kredita sa akceptiranom menicom, kao
instrumentom obezbedenja potrazivanja, ima Regionalni odbor.

Menica pravnog lica

Menica pravnog lica-ziranta se uzima kao sredstvo obezbedenja po ugovoru o
medusobnim pravima i obavezama izmedu "Investicionog fonda" i klijenta-korisnika kredita i
Ziranta po tom preporuc¢enom kreditu.

U ime pravnog lica-ziranta, ugovor o medusobnim pravima i obavezama potpisuje
ovlaSceni zastupnik pravnog lica i potvrduje pecatom pravnog lica na mestu do potpisa.

Prilikom sklapanja ugovora o medusobnim pravima i obavezama, u situaciji u kojoj je
pravno lice Zirant, klijent daje "Investicionom fondu" dve razli¢ite vrste menice:

e Menica potpisana od strane klijenta-korisnika kredita kao izdavaoca menice,
e Menica potpisana od strane ovlas¢enog predstavnika pravnog lica-ziranta, kao

izdavaoca menice, pecatirana od strane tog pravnog lica.

Jedino se prihvataju menice pravnih lica slede¢ih organizacionih formi:
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Bez odobrenja Regionalnog odbora za preporuku:

Drustva sa ograni¢enom odgovornoséu (DOO),
Komanditna Drustva (KD),

Akcionarska Drustva (AO),

Ortacka Drustva (OD).

Uz odobrenje Regionalnog odbora za preporuku:

Preduzetnicke delatnosti/Preduzetnici (PR, SZR, STR, SUR),
Ortacke radnje (OR),
UdruZzenja gradana.

ZIRANTI/JEMCI

Zirant je osoba koja jem¢i za klijenta i obavezuje se da ée, ukoliko klijent iz bilo kog
razloga ne bude izmirivao svoje obaveze, nastaviti placanje po predmetnom kreditu. Kao
sredstvo obezbedenja preporucenog kredita "Investicionog fonda" prihvata administrativau
zabranu na zaradu ziranta i klijenta.

Zirant je obavezan dostaviti Administrativnu zabranu overenu od Strane svog
poslodavca. Osim toga, Ziranti su u obavezi da ispune sopstvenu blanko menicu kao i
menicno ovlaS¢enje u skladu sa uputstvima Narodne banke Srbije, ¢ime prihvataju obavezu i
odgovornost da isplate celokupan iznos duga, ukoliko klijent nije u moguc¢nosti ili ne zeli da

ga isplati.

Kriterijumi da bi neko mogao biti zirant po preporuc¢enom kreditu od strane
"Investicionog fonda" su sledeci:

v
v

v

Ziranti mogu biti starosti od 18 - 75 godina,

Zaposleni radnici "Investicionog fonda" ne mogu biti ziranti klijentima
"Investicionog fonda",

Zirant ne moze biti prihvacen ukoliko je prethodno bio Zirant po preporu¢enom
kreditu koji je otpisan osim ako je potpuno naplacen, ali uz odobrenje regionalnog
menadZzera,

Zirant mora ispunjavati kriterijume za urednu kreditnu istoriju definisane ovim
priru¢nikom,

Zirant mora biti stalno zaposlen na neodredeno vreme, minimalno 6 meseci pre
nego Sto klijent aplicira za kredit, ili penzioner. Prihvataju se kao Ziranti i lica koja
rade na odredeno vreme, minimalno 6 meseci pre nego $to klijent aplicira za kredit,
ukoliko je rok njihovog ugovora o radu duzi od roka otplate kredita po kom Ziriraju.
U tom slucaju je potrebno odobrenje regionalnog menadzera,

Regionalni Odbor/Odbor poslovne jedinice za preporuke moze zatraziti dodatne
Zirante na osnovu procene rizika klijenta,

U slucaju koris¢enja zaloga na pokretnim stvarima kao sredstvo obezbedenja,
obavezno je da vlasnik pokretne imovine bude takode potpisan 1 kao Zirant.

KRITERIJUMI ZADUZENOSTI

Maksimalna zaduzenost plate ziranta/jemca je 50% u trenutku podnoSenja zahteva za
preporuku u odnosu na sve obaveze naplative kroz administrativne zabrane (suma svih rata
koje se naplacuju putem ADZ ne sme preci 50% plate ziranta/jemca).

Maksimalna zaduZenost plate Ziranta ukljuéujuéi i ratu kredita "Investicionog
fonda''ne sme predi dve trecine plate.
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U sluc¢aju gde postoje dva ili viSe Ziranata dug svakog od njih ne sme preci 50%, ali sa
ratom "Investicionog fonda" zajedniCka garancija je dozvoljena do razlike od maksimalne
zaduzenosti od dvetrecine plate dva ili viSe Ziranata, kumulativno.

Administrativne zabrane
Svaka administrativna zabrana mora da:

v" Bude overena peatom kompanije ili PIO fonda u kojoj je zirant (klijent) zaposlen
odnosno penzioner,

v" Bude potpisana od strane ovla$¢enih lica kompanije ili PIO fonda u kojoj je zirant

(klijent) zaposlen ili je penzioner,

Sadrzi datum izdavanja,

Rok vaZenja administrativne zabrane je 30 dana od dana izdavanja do datuma

odobrenja preporuke,

v' Imena ziranata ili korisnika preporuenog kredita moraju se nalaziti na
administrativnoj zabrani prilikom prijema iste, a pre odobravanja preporuke
kredita;

v Sluzbenik za administrativnu podr$ku, ili ¢lan odbora za preporuku, je duzan da pre
izlaganja kredita na Odboru za preporuke kontaktira poslodavca i proven status
ziranta kod poslodavca (da proveri navode iz AZ 1 potvrde o zaposlenju).

AN

"Investicioni fond" prihvata administrativne zabrane overene od strane od sledec¢ih
pravnih lica: Drustvo sa ograni¢enom odgovornos¢u (DOO), komanditno drustvo, ortacko
drustvo (OD), akcionarsko drustvo (AD), javna preduzeca (JP) i drzavne i lokalne uprave kao
1 svi drugi oblici organizovanja €iji je osniva¢ drzava i/ili lokalna samouprava.

Da bi administrativna zabrana bila koriS¢ena kao sredstvo obezbedenja moraju biti

ISpunjeni sledeéi uslovi:

v Pravno lice mora biti aktivno, ne sme biti brisano iz registra,

v Pravno lice ne sme biti u ste¢ajnom postupku ili u postupku likvidacije,

v" Pravno lice ne sme biti blokirano u trenutku provere, odnosno da nije bilo blokirano
sa ili bez prekida duze od 30 dana u poslednjih godinu dana od upita, izuzetak od
ovog pravila postoji ukoliko je administrativna zabrana izdata od strane
Republickog Fonda za penzijsko i invalidsko osiguranje, te se ovakvi zahtevi
obraduju po redovnom postupku.

Detaljno uputstvo za proveru informacije o pravnom licu kao i postupcima za
aktiviranje administrativne zabrane opisano je u Proceduri za rad sa administrativnim
zabranama.

"Investicioni fond" prihvata Zirante iz preduzeéa u blokadi ako se radi o
preduzeéu koje je osnovano od strane drZave i koje je korisnik budZetskih sredstva
drzave (Skole, zdravstveni centri, Zeleznice,... Odobrenje ovakvih kreditnih plasmana je
u nadleznosti Regionalnog menadzZera.

"Investicioni fond" prihvata i zirante iz preduzeca u restrukturiranju pod uslovom da se
radi o:

- Preduzec¢ima sa vise od 500 zaposlenih,
- Preduzec¢ima iz sektora energetike, metalurgije, rudnika,

- Preduze¢ima u vlasniStvu drzave ili je drzava vecinski vlasnik.

U sluéaju da preduzeée u restrukturiranju ne ispunjava napred navedene uslove,
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prihvatanje administrativne zabrane iz te kompanije odobrava Regionalni odbor.

ZALOGA POKRETNE IMOVINE

Drugi tip dodatnog sredstva obezbedenja preporucenih kredita koji "Investicioni fond"
koristi je zaloga na pokretnoj imovini.
Zaloga moze biti:

1. Pokretna imovina kori§¢ena u poljoprivrednoj proizvodnji: traktor ili mehanizacija,
2. Druga osnovna sredstva (proizvodne masine, prevozna sredstva, alati za rad
odgovarajuce vrednosti isl.) koji se koriste za poslovnu aktivnost, osim taksi vozila.

Uslovi koji trebaju biti ispunjeni za ovaj tip obezbedenja preporucenih kredita su
sledeci:

Zaloga treba imati serijski broj,

Zaloga treba biti u vlasnistvu klijenta ili Ziranta,

Zaloga na pokretnu imovinu treba biti registrovana u APR,

Pokretna imovina pod zalogom mora biti Cista i slobodna od potrazivanja ili tereta
bilo koje vrste.

PO

U slucaju ponovljenih preporuka kredita za koje je sredstvo obezbedenja isto, potrebna
je nova procena sredstva obezbedenja.

Za preporuku za odobrenje kredita sa zalogom na pokretnoj imovini kao sredstvom
obezbedenja, procenjenja vrednost zaloZzene pokretne imovine mora biti najmanje dva puta
ve¢a od maksimalnog iznosa preporucenog kredita. Sa izuzetkom, moguce je odobrenje
preporuka za kredite sa zalogom na pokretnoj imovini onda kada je procenjena vrednost
zalozne pokretne imovine manja od prethodno navedene, uz pismeno odobrenje Regionalnog
odbora.

Detaljna uputstva po pitanju zaloge pokretne imovine i tretiranja pokretne imovine kao
sredstva obezbedenja definisano je Procedurom za upis zaloZnog prava nad pokretnom
imovinom.

Obradu preporuka i procenu Klijenata za preporuke kredita osigurane zalogom na
pokretnu imovinu ne mogu samostalno vrsiti kreditni sluZbenici koji nemaju radni staz u
Drustvu duzi od Sest meseci;

U slucaju da se javi klijent sa zahtevom za preporuku kredita osiguranu zalogom kod
kreditnog sluzbenika sa stazom u Drustvu manjim od Sest meseci, obradu preporuke 1 procenu
klijenta, zajedno sa ovim kreditnim sluzbenikom, vrsi¢e Koordinator ogranka, Voda tima ili
Regionalni menadzer.

Za preporuke kredite osigurane zalogom u dosije klijenta uz dokumentaciju potrebnu za
upis zaloge obavezno je popuniti 1 priloziti u dokumentaciju klijenta obrazac za ocenu
karaktera klijenta sa preporukom od najmanje 3 lica.

Za sve ostale preporucene kreditne plasmane kreditni sluzbenik treba popuniti formu
sumirajudi kijucne osobine klijentovog karaktera i to ukljuciti u kreditni fail.

MINIMAINA SREDSTVA OBEZBEDENJA ZA ODREDENE VRSTE, IZNOSE |
ROKOVE PREPORUCENIH KREPITA

U donjoj tabeli su prikazana sredstva osiguranja kredita u slu¢aju korisnika kredita koji
se prvi put pojavljuje u "Investicionom fondu™:
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Tabela 51:Sredstva osiguranja kredita u slu¢aju korisnika kredita koji se prvi put
pojavljuje u "Investicionom fondu™:

Sredstvo
Iznos kredita obezbedenja/ Uslovi Napomena
Garancija
Zirant ili administrativna
120.000 RSD | zabrana korisnika 18 meseci | Za nepreduzetne klijente,
preporucenog kredita.
Zalozna pokretna imovina (traktor) ne
mora biti registrovana.Osiguranje
Zaloga na bokretnu zalogom moguce je za preduzetne
150.000 RSD | £2°9 P 18 meseci | Kklijente. Vrednost predmeta zaloge
Imovtnu .. . .
mora biti dvostruko veca od iznosa
kredita koji je odobren za isplatu preko
partnerske banke.
5. . . . Maksimalni iznos ukupne trenutne
Zirant ili administrativna zaduzenosti najvise 50% postojece
200.000 RSD | zabrana korisnika 24 meseca e Jvise 5970 posto
. . plate ziranta/korisnika preporu¢enog
preporucenog kredita. o
kredita;
Zalozna pokretna imovina (traktor) ne
mora biti registrovaoa/maksimalni
Zaloga na pokretnu iznos zaduzenosti ne sme biti ved od
) imovinu i administrativna 50% iznosa meseéne plate prema
150.001 -250.000 RSD zabrana korisnika kredita 24 meseca kriterijima zaduZenosti. Vrednost
ili ziranta. predmeta zaloge mora biti dvostruko
veca od iznosa kredita koji je odobren
za isplatu preko partnerske banke.
Admimstrativna zabrana Maksimaini iznos zaduzenosti ne sme
200.001 - 500.000 RSD " 24 meseca | bit! ve¢a od 50% iznosa mesecne plate
dva ziranta. N N .
prema kriterijima zaduzenosti.
Akceptirana menica Prema Uputstvu za osiguranje
50.000 - 300.000 RSD ceptira 24 meseca | preporuka akceptiranom menicom
fizickog lica. -y .
fizi¢kog lica
50.000-500.000 RSD | Menica pravnog lica. 24 meseca Prema Uputstvu za menicu pravnog

lica.

Izvor: Agroinvest fond, Beograd, 2016, str. 7

Tabela 52: Sredstva osiguranja kredita u slu¢aju ponovljenih kredita u "Investicionom

fondu™:
Sredstvo
Iznos kredita obezbedenja/ Uslovi Napomena
Garancija
Zirant ili admimstrativna
150.000 RSD | zabrana korisnika 24 meseca | Za nepreduzetne klijente.

preporucenog kredita.
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Ukoliko je zaloga na pokretnoj stvari
(pozeljno istoj kao u slucaju predhodnog
kredita) bila koris¢ena kao garancija u
predhodnom kredltnom ciklusu.

24 meseca | Osiguranje zalogom moguce je za
preduzetne klijente, \Vrednost predmeta
zaloge mora blti dvostruko veca od
iznosa kredita koji je odobren za isplatu
preko partnerske banke.

Zaloga na pokretnu

200.000RSD | . .
Imovinu.

Zirant ili admmistrativna
200.000 RSD | zabrana korisnika 24 meseca
preporucenog kredita.

Za nepreduzetne klijente max. iznos
150.000 RSD uz ove garancije.

Zalozna pokretna imovina ne mora
bitiregistrovana/maksimalni linos
zaduZzenosti ne sme biti ve¢i od 50%
iznosa mese¢ne plate prema kriterijima
zaduZenosti.Vrednost predmeta zaloge
mora biti dvostruko veca od iznosa
kredita koji je odobren za isplatu preko
partnerske banke.

Zaloga na pokretnoj imovini
200.001-300.000 RSD | i administrativna zabrana 24 meseca
korisnika kredita ili ziranta.

Administrativna zabrana

dva ziranta ili Maksimalni iznos zaduZenosti ne sme

200.001 - 500.000 RSD | Administrativna zabrana 24 meseca | biti ved od 50% iznosa meseéne plate
korisnika kredita i jednog prema kriterijima zaduzenosti.
Ziranta.

Administrativna zabrana Ako je zirant izlozen do 2/3 plate kad se
200.001 - 500.000 RSD .. 24 meseca | uzmu u obzir sve obaveze iz KB, samo
JEDNOG Ziranta. ; .
uz odobrenje Regionalnog Odbora.

Administrativna zabrana

dva ziranta ili od 25 do Maksimalni iznos zaduZenosti ne sme
200.001 - 500.000 RSD | Administrativna zabrana . | biti ved od 50% iznosa mesecne plate
o Lo 36 meseci o . .
korisnika kredita i jednog prema kriterijima zaduzenosti
Ziranta.

Akceptirana menica 24 meseca Prema Uputstvu za osiguranje preporuka

50.000 - 300.000 RSD - . . . - !
fiziCkog lica. akceptiranom menicom fizickog lica.

50.000 - 500.000 RSD | Menica pravnog lica. 24 meseca | Prema Uputstvu za menicu pravnog lica.

Izvor: Agroinvest fond, Beograd, 2016, str. 11

Za ostale detalje vezane za iznose preporucenih kredita od 200.001 do 500.000RSD sa
rokom otplate kredita od 25 do 36meseci.

Napomena: U slucaju da se radi o kombinaciji sredstava obezbedenja (zaloge 1 joS
jednog sredstva obezbedenja) trziSna vrednost predmeta zaloge mora biti u odnosu 1:2
naspram dela plasmana koji pokriva, tj. mora biti dvostruko veca od iznosa preporucenog
kredita koji nije pokriven drugim sredstvom obezbedenja.

Primer: iznos kredita je 100 000,00 RSD. Trzisna vrednost zaloge je 100 000,00RSD,
Sto znaci da zaloga pokriva 50% vrednosti kredita. Za ostatak vrednosti (50%) potrebno je
obezbediti ziranta/jemca cija plata /penzija pokriva polovinu rate tog kredita.

Menica izdata od strane korisnika preporucenog kredita i potpisana (avalirana) od
strane Ziranata je obavezna u svim slu¢ajevima.

PREPORUKA KREDITA

Metodologija pripreme preporuke kredita koju "Investicioni fond" koristi u svom radu
odgovara individualnoj metodologiji za piasman kredita koja je uobiCajena u praksi
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kreditiranja.
Ova metodologija podrazumeva sledece korake:

I.  Zahtev za preporuku kredita kod partnerske banke,
1. Poseta terenu radi provere zahteva i prikupljanja informacija za procenu,
I11.  Analiza kapaciteta klijenta i priprema zahteva za odobravanje,
V. Odobravanje preporuke i slanje partnerskoj banci na isplatu i potvrdu,
V.  Isplata preporucenog kredita,
VI. Monitoring i naplata preporucenog kredita.

Operativne procedure koje opisuju korake u procesu pripreme preporuke kod svake od
partnerskih banaka su prilog ovog dokumenta i sastavni su deo ovog prirucnika.

Zahtev klijenta za preporuku kredita se podnosi u skladu sa operativnim procedurama
za rad sa pojedinom partnerskom bankom.

Forma zahteva za preporuku sadrzi opste informacije o potencijalnom Kklijentu,
trazenom iznosu kredita preporuku "Investicionog fonda", podatke o prihodima i nivou
razvijenosti poslovne delatnosti korisnika i razlikuje se u zavisnosti od kreditnog proizvoda za
koji klijent aplicira.

Na osnovu ovih podataka koji se prikupe, obrade i analiziraju "Investicioni fond" ¢e
doneti odluku o preporuci, a partnerska banka ¢e doneti odluku o eventualnom odobravanju
preporucenog kredita.

Svaki potencijalni klijent moze dobiti formu zahteva za preporuku od strane sluzbenika
"Investicionog fonda", u kancelariji "Investicionog fonda™ ili na terenu.

Potpisivanjem zahteva za preporuku, klijent preuzima odgovomost za ta¢nost podataka i
svestan je odgovornosti za istinitost tvrdnji navedenih u zahtevu.

Samo ispravno i potpuno popunjen zahtev za preporuku sa pratecom dokumentacijom
moze uci u proceduru obrade i odobravanja preporuke.

Pri procesu obrade kredita kreditni sluzbenik je duzan klijenta upozoriti sa posledicama
usled neplacanja rata, odnosno s moguc¢om zaplenom imovine i sudskim troskovima i svim
ostalim dodatnim troSkovima 1 mogu¢im penalima odnosno zateznim kamatama usled
neplacanja rate na dan dospeca.

Takode, pri procesu obrade kredita kreditni sluzhenik je duZan klijenta upoznati sa
moguénoSéu da mu se u izuzetnim stuc¢ajevima, kao $to su elementarna nepogoda i
zemljotres, poplave, suSe, pozar 1 sli¢no), bolest, smrtni slucaj ili sli¢no gde je klijent zbog
okolnosti koje su van njegovog uticaja u nemogucnosti da redovno vraca kredit, moze uraditi
reprogramiranje kredita.

Kreditni sluZbenici su, u procesu odobrenja kredita, u obavezi posetiti preduzetne
klijente na mestu na kome se nalazi njegova imovina i na mestu na kome se nalazi njegova
delatnost, bez obzira na vrstu preporuc¢enog kredita kako bi utvrdili postojanje delatnosti i
prihode.

Kreditni sluzbenici nisu u obavezi u procesu odobrenja kredita posedovati nepreduzetne
Klijente.

Za jedno domacinstvo u kome se plasira jedan ili viSe kreditnih plasmana (u skladu sa
1zlozenoS¢u lica/domadnstva u okviru Agroinvest Fonda moze biti nadlezan SAMO jedan
kreditni sluzbenik.

ODBOR ZA PREPORUKU

Odbor za preporuku je glavno telo za donosenje odluka o odobrenju preporuka kredita 1
0 uslovima vezanim za proces odobrenja preporuke kredita. Sve nove i ponovljene preporuke
kredita zahtevaju odobrenje Odbora za preporuku i detaljan opts uslova kredita za koji se daje
preporuka.
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Odbor za preporuku treba da primenjuje najbolju praksu upravljanja porfoliom, da
osigura visoku kvalitetu portfolija i njegove odluke trebaju biti u skladu s pravilima
definisanim u "Investicionom fondu™ i kreditnoj politici za tu godinu.

Kriterijumi na osnovu kojih odbor za preporuku daje odobrenje ukljucuju:

1.
2.

3.

Ocenu karaktera klijenta,

Ocena pokazatelja finansijske analize (analize poslovanja i kapaciteta otplate
mesecnih anuiteta),

Ocena sredstava obezbedenja (nakon analize 1 i 2, ukoliko ova analiza prikazuje
zadovoljavajuce rezultate, sledi analiza sredstava obezbedenja).

Odluka odbora za preporuku se sastoji iz dva dela:

U prvom delu, razmatra se domacinstvo i sposobnost otplate mese¢nog anuiteta u
skladu sa pokazateijima,

Ukoliko je odluka pozitivna, u slede¢em koraku Odbor za preporuku ¢e analizirati
ponudene garancije.

Odluka o odobrenju preporuke kredita ne treba bitibazirana samo na prihodima Ziranata
i analizi sposobnosti otplate Ziranta. Ziranti se uzimaju u obzir samo kao dodatno sredstvo
obezbedenja preporucenog kredita, u slucaju docnje klijenta.

Potencijalni ishodi razmatranja odbora za preporuku kredita su:

preporuka odobrena,

preporuka odobrena uz izmenjene uslove,

preporuka odbijena,

preporuka na cekanju Sto uglavnom znaci da su dodatni podaci trazeni radi
donoSenja konacne odluke 1 da ¢e ovaj zahtev biti razmatran kasnijeg datuma).

NIVOI OVLASCENJA KOD ODOBRENJA PREPORUKE ZA KREDITE

Postoje dva nivoa ovlas¢enja za odobrenja kreditne preporuke u "Investicionom fondu":

Odbor za preporuku na nivou poslovne jedinice,

Regionalni Odbor za preporuku,

Preporuku kredita u iznosu da 1 ukljucuju¢i 300.000,00 RSD donosi Odbor za
preporuke na nivou poslovne jedince u kancelarijama poslovnih jedinica,

Preporuka kredita u iznosu od 300.001,00 RSD 1 vefem, zahteva pismeno
odobrenje Regionalnog Odbora za preporuke.

Svi preporuceni krediti, ¢ak i iznad ovlasé¢enja Odbora za preporuke na nivou poslovne
jedinice, prvenstveno moraju biti odobreni od strane Odbora za preporuku poslovne jedinice,
u skladu sa svim uslovima (iznos kredita, kamatna stopa, uslovi kredita, grejs period,
naknada, Ziranti, obezbedenje i svi drugi uslovi u vezi sa odobrenjem preporuke kredita) i
nakon toga se, ako je potrebno, odobravaju od strane Regionalnog odbora za preporuke.

ODBOR ZA PREPORUKU NA NIVOU POSLOVNE JEDINICE

Odbor za preporuku na nivou poslovne jedinice je glavno nadzorno telo po pitanju
donosenja odluka o odobrenju kreditne preporuke.
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Osnovne odgovornosti Odbora za preporuku na nivou poslovne jedinice su;

e Donosi odluke o odobrenju novih i ponovljenih preporuka kredita zasnovanih na
prezentaciji kreditnog sluzbenika i defintsanih kreditnih karakteristika,

e Priprema predioge kreditne preporuke za odobrenje Regionalnog Odbora,

e Donosi odluke o odobrenju preporuke refinansiranja ranije preporucenih kredita u
skladu sa politikom preporuke refinansiranja ranije preporucenih kredita u iznosu
do i ukljuc¢ujuéi 300,000,00 RSD,

e Odbor na nivou kancelarije u ¢ijem sastavu je predsedavajuci Regionalni menadzer
ima ovlas¢enja da odobrava kredite domacinstvima do ukupnog nivoa zaduzenosti
u "Investicionom fondu™ od 300.000 RSD,

e Odbor na nivou kancelarije u ¢ijem sastavu je predsedavaju¢i Voda tima ima
ovlas¢enja da odobrava kredite domacinstvima do ukupnog nivoa zaduzenosti u
"Investicionom fondu™ od 200.000 RSD,

e Odbor na nivou kancelarije u ¢ijem sastavu je predsedavaju¢i Koordinator Ogranka
ima ovlas¢enja da odobrava kredite domacinstvima do ukupnog nivoa zaduzenosti
u "Investicionom fondu™ od 150.000 RSD,

e Drugi i/ili svaki slede¢i kredit u domacinstvu moze se odobravati na nivou
kancelarije samo u slucaju da ukupna zaduzenost novog preporuc¢enog kredita
ostatka duga po predhodnim kreditima u zbiru ne prelazi 300.000 RSD.

Clanovi Odbora za preporuku na nivou poslovne jedinice su Regionalni menadzer i/ili
Voda tima, i/ili Koordinator poslovne jedinice, i/ili dva kreditna sluzbenika (kreditni
sluZzbenik koji predlaze kredit i1 jo§ jedan kreditni sluzbenik ili koordinator iz iste poslovne
jedinice). Kreditni sluzbenik koji radi u "Investicionom fondu™ kra¢e od 90 dana ne moze biti
¢lan odbora za preporuke.

Odobrenje preporuke kredita zahteva vec¢inu glasova, ipak, Regionalni menadZer moze
samostalno doneti odluku ukoliko on/ona smatra da postoji objektivan razlog. Razlog za
samostalno donoSenje odluke od strane Regionalnog menadzera mora biti pojasnjen u
zapisniku sa sednice Odbora za preporuku.

Organizovanje sastanaka Odbora za preporuku na nivou poslovne jedinice je
odgovornost Vode tima/Koordinatora poslovne jedinice ili Regionalnog menadZera u
poslovnim jedinicama gde nije imenovan Voda tima/Koordinator. Regionalni menadZer
predsedava Odborom za preporuku na nivou poslovne jedinice u kancelarijama poslovne
jedinice. U kancelarijama gde je imenovan Voda tima/Koordinator Odborom predsedava
Voda tima/Koordinator do nivoa svojih ovlas¢enja u slucaju da Regionalni menadZer nije
prisutan.

Odbor poslovne jedinice za preporuku ¢e razmotriti kreditnu analizu i svu
dokumentaeiju obezbedenu od strane kreditnog sluzbenika, neophodnu za donoSenje ispravne
odluke.

Odgovornost Regionalnog menadzera je da okuplja Odbor za preporuku po potrebi, a
najmanje dva puta nedeljno. U slucaju odsustvovanja Regionalnog menadzera menjace ga
osoba ovla$¢ena za zamenu u skladu sa Upustvom o zamenama u sektoru operaeija.

Kada Odbor za preporuku odobri preporuku, kredit mora biti preporucen partnerskoj
banci u roku od 2 dana.

Kreditni sluzbenik koji prezentuje kreditni zahtev mora prisustvovati sastanku Odbora
za preporuku na nivou poslovne jedinice i obezbediti kompletnu dokumentaeiju. U skladu sa
prikupljenim podacima sa terena i finansijskom analizom sadrZanih u dosijeu "poslovne
analize" kreditni sluzbenici predlazu Odboru za preporuku iznos kredita i uslove kredita za
koji predlaze davanje preporuke, koji ¢e biti u skladu sa kapacitetom klijenta da otplati
preporuceni kredit.

Odobrenje preporuke kredita je odgovornost svih ¢lanova Odbora za preporuku, a ne
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samo odgovornost predsedavaju¢eg Odbora za preporuku i1 kreditnog sluzbenika koji
prezentuje kreditni zahtev. U slucaju da se ¢lan Odbora za preporuku iz odredenog razloga ne
slaze sa odlukom Odbora o odobrenju preporuke ili samostalnom odlukom predsedavajuceg
(menadzera poslovne jedinice), ovlaséen je da zahtev sa odlukom posalje Regionalnom
Odboru za preporuke na konac¢nu odluku.

Nakon odobrenja preporuke kredita od strane Odbora za preporuku, clanovi potpisuju
odluku na obrascu finansijske analize i na listu odbora za preporuke. Uslovi odobrenih
preporuka kredita od strane Odbora za preporuku se ne mogu naknadno menjati u nekoj od
narednih faza procesa.

Nacin rada Odbora za preporuke opisan je Uputstvom za rad Odbora za preporuke.

ODOBRENJA REGIONALNOG MENADZERA

Regionalni manadzeri imaju ovlas¢enja da odobravaju odstupanja po kreditima u iznosu
do 1 ukljucujuéi 300.000 RSD za svoj region. Ta odstupanja su:

- Rano aktiviranje AZ, u stucaju redovne naplate,

- Zirante koji su bili Ziranti po otpisanom Kreditu koji je potpuno naplacen,

- Zirante koji su zaposleni na odredeno vreme,

- Neaktiviranje AZ nepreduzetnom Klijentu odmah po isplati kredita,

- Do tri kasnjenja po prethodnom kreditu kod AIF-a viSe od 30 dana po izveStajima
partnerske banke,

- Zirante zaposlene u firmama iz kojih je "Investicioni fond" veé uzimao Zirante, a
nisu u skladu sa operativnim priru¢nikom (STR, SZTR i sl.),

- Zirante koji su zaposleni u preduze¢u u blokadi ako se radi o preduzedma koje je
osnovano od strane drzave i koje je korisnik budzetskih sredstva (Skole, zdravstveni
centri, zeleznica,,..). Ovlas¢enje da odobri prihvatanje zaloge koja nema dokaz o
vlasni§tvu nego zapisnik sa svedocima, za ponovljeni kredit ukoliko se radi o istoj
zalozi kao u prethodnom kreditu i ukoliko je klijent novac iz prethodnog kredita
iskoristiio u skladu sa zahtevom,

- Ovlas¢enje da odobri prihvatanje zaloge kada je ti¢na karta suprulnika istekla uz
obavezu da se vaZeca licna karta suprulnika dostavi 1 odloZi u kreditni fajl klijenta
najkasnije u roku od mesec dana od dana odobrenja preporuke.

Regionalni menadZer daje svoju saglasnost mailom poslanom na ¢lanove Odbora za
preporuku na nivou poslovne jedinice 1 u kopiju maila stavlja ¢lanove regionalnog odbora.

Kopija e-mail-ova se smatra delom dosijea kreditne dokumentaeije i kao takva se mora
nalaziti u kreditnom dosijeu.

ODOBRENJE PREPORUKE KREDI1TA IZNAD NIVOA ODBORA ZA
PREPORUKU NA NIVOU POSLOVNE JEDINICE

Preporuke kredita iznad nivoa odobrenja Odbora za preporuku na nivou poslovne
jedinice zahtevaju odobrenja od strane Regionalnog odbora za preporuke.

Clanovi Regionalnog odbora su Direktor (Country Director), (Coordinator za rizike i
Operativni menadzer.

Regionalni odbor za preporuke odluke donosi jednoglasno. Ukoliko odluka nije doneta
jednoglasno, odluka ¢e biti doneta od strane predsedavajuceg.

Organizacija sastanaka Regionalnog Odbora za preporuku je odgovornost Koordinatora
za rizike. U odsustvu Koordinatora za rizike odgovornost organizovanja Regionalnog Odbora
za preporuku ¢e preuzeti Direktor.

Jedino preporuke kredita koje je Odbor za preporuku na nivou poslovne jedinice
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prethodno razmatrao i odobrio, mogu biti poslate regionalnom Odboru, i mogu biti uzete u
razmatranje.
Nacin rada Odbora za preporuke opisan je Upustvom za rad Odbora za preporuke.

Glavne odgovornosti Regionalnog odbora za preporuku su:

Donosenje odluka o odobrenju preporuke za nove i ponovljene kredite i definisanje
kreditnih karakteristika, a koje je zasnovano na prezentaciji menadzera poslovne
jedinice i,

Ponosenje odluka o preporuci refinansiranja ranije preporucenih kredita u iznosu
300.001,00RSD do 500.000,00RSD,

Donosenje odluka o drugom i/ili svakom slede¢em kreditu u domacinstvu ukoliko
ukupna izloZzenost domacéinstva prema "Investicionom fondu™ prelazi 300.000RSD,
Donosenje odluka o svim drugim izuzecima od pravila koja su definisana u
priru¢niku, kao Sto su:

- Preporucivanje ranog refinansiranja u skladu sa kriterijima za odobravanje
preporuke refinansiranja,

- Odobravanje preporuka kredita s administrativnom zabranom JEDNOG Ziranta
u iznosu od 200 001 do 500 000 RSD, ako je zirant izlozen do 2/3 plate, kad se
uzmu u obzir sve obaveze iz KB,

- Odobravanje preporuka kredita preduzetnim klijentima za namenu potrosnje
koja je osigurana zalogom,

- Preporuke kredita sa sredstvima obezbedenja koja odstupaju od minimalnih
obezbedena u ovom prirucniku,

- Aktiviranje AZ za klijente koji kasne manje od 60 dana,

- Odstupanje od kreditnog biroa iznad kriterijuma partnerske banke,

- Odstupanje od pravila za ponovljene kredite,

- Prihvatanje zabrana preduze¢a u restrukturiranju koja ne zadovoljavaju
kriterije definisane ovim priru¢nikom,

- Odobravanje zamena ziranata,

- Sva druga odstupanja od prirucnika ili preporuka koje nisu definisane niti
razmatrane drugim pravilima i procedurama.

Odobrenje preporuke od strane Regionalnog odbora za preporuke mole biti poslato
putem e-maila predsedavaju¢em Odbora za preporuku na nivou poslovne jedinice. E mail sa
odobrenjem mora biti poslat sa adrese jednog Clana Regionalnog Odbora za preporuku, a
takode, treba biti poslat na uvid svim ostalim ¢lanovima Regionalnog Odbora za preporuku,
time ¢e se preporuka kredita smatrati odobrenom,

Kopija e-mail-ova se smatra delom dosijea kreditne dokumentacije i kao takva se mora
nalaziti u kreditnom dosijeu.

PROCENA PREPORUKE KREDITA

Procenu preporuke kredita "Investicionog fonda" vrsi na nacin da proverava klijente 1
Zirante po razli¢itim kriterijima medu kojima su:

NNANENENRN

Procena domacinstva i volje klijenta da otplati preporuceni kredit,

Kreditna istorija klijenta i ziranta,

Kapacitet otplate i imovina klijenta,

Zaduzenost klijenta i Ziranta,

Sposobnosti klijenta da vodi biznis 1 perspektive razvoja biznisa s namena
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preporucenog kredita.

PROCENA DOMACINSTVA I VOLJE KLIJENTA DA OTPLATI
PREPORUCENI KREDIT

Procena domacinstva i volje klijenta da otplati preporuceni kredit bazira se na oceni
izvestaja iz Kreditnog biroa, posete domacinstvu, razgovora sa clanovima domacdinstva,
preporukama dobivenim od poznanika i komsSija, podataka u bazi podataka "Investicionog
fonda", potvrdama o zaposlenju isl.

PROCENA KREDITNE ISTORIJE KLIJENTA I ZIRANTA

Procena kreditne istorije klijenta i Ziranta vr$i se na osnovu izvestaja iz Kreditnog Biroa
1 kartica placanja iz baze za pracenje kredita "Investicionog fonda".

Obavezno je Stampanje kartica prometa svih dugovanja koja postoje u trenutku
odobrenja preporuke (ovo se odnosi na ostatak duga glavnice aktivnih kredita koje klijent i
njegovi ¢lanovi domadnstva imaju u AlF-u).

Podatak o ostatku duga glavnice "Investicionog fonda" kredita takode, se unosi u
obaveze i u slucaju da se radi o refinansiranju, odnosno, ¢ak i kad ¢e se ostatak duga zatvoriti
novim kreditom koji je predmet analize (podatak se unosi u "IzveStaj o obavljenoj poseti
terenu”," Zahtev za preporuku plasmana" i u "Analizi Kredita").

Ocena kvatiteta istorije vrsi se na osnovu kriterija koji su definisani ovim priru¢nikom.

Izvestaj iz kreditnog biroa se moze zahtevati i za Clanove domacinstva na zahtev
Odbora za preporuku.

KAPACITET OTPLATE | IMOVINA KLIJENTA

Kapacitet otplate klijenta i imovina klijenta procenjuje se na osnovu informacija koje
kreditni sluZzbenik prikupi posetom na terenu. Upustvo za prikupljenje podataka na terenu kao
1 forme izveStaja sa terena sastavni su deo ovog prirucnika. Posete klijenata podrazumevaju
posetu mesta na kome se vodi posao klijenta za koji je preporuka kredita traZzena, kao i posetu
mesta na kojem se nalazi imovina klijenta kao §to je precizirano u kreditnom zahtevu.

e Za svaki primljen kreditni zahtev, kreditni sluzbenik je u obavezi da poseti klijenta,
i da u toku posete, utvrdi sledece:

e Karakter klijenta (da 1i se klijent ponasa dovoljno odgovorno da ispuni svoje
obaveze ukoliko mu se preporuka kredita odobri),

e Sposobnost klijenta za otplatu (da je klijent sposoban da ispuni svoje obaveze
ukoliko mu se preporuka kredita odobri),

e Imovina klijenta ($ta poseduje klijent i porodica klijenta),

e Obezbedenje klijenta (od Cega je partnerska banka i/ili "Investicioni fond" u
mogucénosti da naplati preostali neplaceni iznos kredita, u slu¢aju da klijent nije u
mogucnosti da ispuni svoje obaveze),

e Dalli postoji stvarna potreba za dodatnim sredstvima,

e Sta ¢e biti krajnji proizvod investicije klijenta i da li postoji trzi$na potraZnja za
proizvodima,

e Sposobnost klijenta da odrzava poslovanje po zavrSenom investiranju.

Posete klijentima se najavljuju 1 utvrduju tako da datum dogovora odgovara
klijentovom rasporedu i planu poseta zaposlenog lica "Investicionog fonda™.
Kreditni sluzbenik ne moze dati predlog na odobrenje ili odbijanje preporuke kredita
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bez prethodne posete klijentu.

Regionalni menadzer moze da odluc¢i da poseti klijenta, tada se preporuka kredita
smatra odlozenom i krajnja odluka o odobrenju ili odbijanju preporuke kredita ¢e biti doneta
nakon posete klijentu.

Regionalni menadZer treba da poseti sve preporucene kredite iznad nivoa odobrenja
Odbora za preporuku na nivou poslovne jedinice.

Za kredite koji su ispod nivoa odobrenja koordinatora,vode tima olo regionalnog
menadzera, a kod kojih se ne radi o nikakvom odstupanju, potrebno je da regionalni menadzer
na bazi slu¢ajnog uzorka prilikom odobrenja kredita poseti kvartalno 1 klijenta svakog
kreditnog sluzbenika iz njegove regije i da isto evidentira u LTS-u.

Clanovi Regionalnog odbora za preporuku treba meseno da posete 10% klijenata za
koje su oni odobrili preporuku temeljem iznosa kredita, u skladu sa procedurom monitoringa.

PROVERA ZIRANATA I NJIHOVE ZADUZENOSTI

U zavisnosti od partnerske banke kod koje se preporucuje kredit razlikuje se i osoba
koja vrsi proveru Ziranata i njihovog identiteta.

U slucaju banke proveru identiteta ziranata vrse zaposleni u ekspozituri banke u kojoj se
vrsi isplata.

U cilju jacanja sistema internih kontrola kao i sprecavanja mogucih zloupotreba po
osnovu instrumenata obezbedenja AIF provodi i provere Ziranata od strane drugih uposlenih,
osim odgovornog kreditnog sluzbenika.

DONOSENJE ODLUKE O PREPORUCI

Odluku o preporuci kredita "Investicionog fonda" donosi na osnovu li¢nog i
porodi¢nog prihoda klijenta i imovine u vlasni$tvu. Kreditne analize prihoda klijenata 1
njihovih ¢lanova porodice se uzimaju u obzir kao i1 sva porodi¢na zaduZenja, otplate svih
kredita preporucenih od "Investicionog fonda" i/ili kredita/lizing obaveza prema drugim lizing
kompanijama ili bankama 1 svim liénim 1 poslovnim troSkovima porodice klijenata,
ukljuéujuéi i maskimatni mesec¢ni iznos zaduzenja po kreditnim karticama, a prema izvestaju
KB-a.

Prihod Ziranata ne treba biti razmatran u procesu kreditne analize klijenta. Prihod
Ziranata se smatra dodatnim kreditnim obezbedenjem, koji je opisan u ovom prirucniku.

Glavni izvor prihoda bi trebao biti prihod od postovnih aktivnosti kao §to su
poljoprivreda, trgovina, proizvodnja, usluzna industrija 1 druge, definisane u odeljku
priru¢nika nazvanim "ciljno trziSte". Svi ostali prihodi klijenta i njegove porodice ukljucujuci
plate 1 penzije Ce biti razmatrani kao dodatni prihod.

ODREDIVANJE IZNOSA KREDITA KOJI CE SE PREPORUCITI

"Investicioni fond™ koristi tri indikatora da odredi pravilan iznos kredita namenjenog
odredenom klijentu za koji moze dati preporuku. Ova tri indikatora su: racio likvidnosti, racio
zaduzenosti 1 imovine, 1 racio pokrivenosti rate profitom. Svrha ovih indikatora je da
obezbede instrumente kreditnim sluzbenicima koji ¢e im omoguciti obavljanje odgovorne i
uskladene analize. Sve izmene ovih indikatora/racia, kao i metode obraCuna zaduZenosti
klijenata i1 Ziranata, mogu biti inicirane od strane menadZmenta i opisane posebnim radnim
uputstvima.

1.5RACIO LIKVIDNOSTI

Racio likvidnosti predstavija racio iznosa ukupne tekuée imovine (gotovina, zalihe i
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druga potrazivanja) i kratkorocnih obaveza. Preporucena vrednost ovog racia ne bi trebala biti
ispod 100%, ali se toleriSe i vrednost iznad 70%.

Ovaj racio prikazuje da je klijent, ukoliko je neophodno, sposoban da podmiri svoje
obaveze prodajom kratkoro¢nih sredstava ill naplatom svojih potraZivanja.

Za nepreduzetne klijente racio likvidnosti se ne racuna.

RACIO ZADUZENOSTI I UKUPNE IMOVINE

Racio ukupne zaduZenosti i ukupne imovine je kriterijum kojim se definiSe % imovine
Klijenta koji je finansiran zaduzenjima/kreditima.
Preporuc¢ena vrednost ovog racio ne bi trebala biti visa od 50%.

RACIO POKRIVENOSTI RATE PROFITOM

Racio pokrivenosti rate profitom je pokazatelj sposobnosti otplate i rauna se kao odnos
mesecnog neto profita korisnika kredita i rate preporuc¢enog kredita.

Mesecni porodicni profit obracunava se kao razlika izmedu svih prihoda i rashoda
domacinstva klijenta ukljucujuéi i rate drugih kredita:

Mesetni profit

hfararna wata sahtarranar lradita

Racio pokrivencsti rate profitom =

Ovo je kriti¢ni pokazatelj 1 preporuc¢ena vrednost mora biti veca od 120%. Ako je ovaj
racio manji od 120%, potencijalni kreditni zahtev mora biti odbacen od strane kreditnog
sluZbenika.

TOK GOTOVINE (CASH FLOW)

Tok gotovine pomaze proceni da li klijent poseduje dovoljno novca da pokrije svoje
mesecne obaveze u duzem periodu. Tok gotovine prikazuje sve prilive i odlive novca koji
dolaze iz poslovanja/domacinstva u toku meseca. Ukoliko je tok novca negativan, klijent nece
biti sposoban da otplacuje svoj kredit, ili ¢e trebati odredeni grejs period.

Sve izmene indikatora/racia, kao i metode obrac¢unavanja zaduzenosti klijenta i Ziranta
mogu biti inicirane od strane menadZmenta i opisane u zasebnim radnim upustvima (obrazac
kreditne analize).

ISPLATA PREPORUCENIH KREDITA

Isplata preporucenih kredita vr$i se u ekspozituri partnerske banke koja je najbliza
adresi stanovanja klijenta.

Procedure isplate kao i slanja preporuka partnerskoj banci sadrzana je u Procedurama
rada sa pojedinom partnerskom bankom.

OTPLATA PREPORUCENIH KREDITA

Otplata preporucenih kredita vrsi se u skladu sa planom otplate koji je sastavni deo
Ugovora o kreditu sa partnerskom bankom. Klijent vr$i otplatu kredita u skladu sa datumima
dospeca uplatama na racune otvorene kod partnerskih banaka. Nacin vrSenja uplata definisan
je ovim prirucnikom kao i procedurom rada sa pojedinom partnerskom bankom.

Preduzetni klijenti otplatu vrSe licnim uplatama. U slucaju da klijent Zeli da otplatu vrsi
putem Administrativne zabrane na platu, potrebna je saglasnost Regionalnog menadzera.
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Nepreduzetni zaposleni klijenti otplatu potrosackih kredita vrse putem Administrativne
zabrane na platu. U slu¢aju da nepreduzetan klijent ne Zeli da otplatu vrSi putem
Administrativne zabrane na platu, potrebna je saglasnost Regionalnog menadzera.

Nepreduzetni klijenti koji nisu u stalnom radnom odnosu mogu dobiti potrosacki kredit
uz jednog ziranta, ali ¢e otplatu vrsiti licnim uplatama.

U slucaju kasnjenja sa uplatom rate duzeg od 5 dana, obavezno je aktivirati
Administrativnu zabranu Zirantu i na taj nac¢in vrsiti dalju otplatu kredita do konac¢ne otplate.

SUBROGACIJA I REGRESNO PRAVO "INVESTICIONOG FONDA*™
(PRENOS PRAVA POTRAZIVANJA)

Ukoliko klijent kasni sa uplatom mesecne rate vise od 30 dana odnosno 120 dana (SG
banka), partnerske banke ¢e naplatiti iznos nepla¢ene mesecne rate i zatvoriti kredit od
"Investicionog fonda" iz sredstava garantnog depozita "Investicionog fonda", dok na taj nacin
napladena potrazivanja prelaze na "Investicioni fond" po osnovu pravila personalne
subrogacije i1 regresnog prava. Partnerska banka je duzna da pismeno obavesti "Investicioni
fond" o naplati rata odnosno zatvaranju preporucenih kredita iz depozita. U tom slucaju se
daljnja otplata kredita vrsi na racun cesije s pozivom na JMBG klijenta ukoliko klljent/zirant
vr$i uplatu direktno na racun drustva ako se otplata kredita vr$i putem administrativne
zabrane klijenta/ziranta uplate se vrSe direktno na racun klijenta a partnerska banka sredstva
transferiSe direktno na rac¢un druStva uz oznaku transakcije SUBROGACIJA broj entiteta/broj
kredita/osnovni  ugovor (00) ili aneks (01,02..) (PRIMER: SUBROGACIJA
0004230942200).

1.6NADZOR | NAPLATA KREDITA
PRACENJE PREPORUCENIH KREDITA

Kreditni sluzbenik je u obavezi da prati svaki preporuceni kredit, posecuje klijente
tokom trajanja preporucenih kredita i vr$i redovne provere uplata rata. Pra¢enje klijenata je
veoma znacajna faza u procesu rada. To je uspeSan alat za prevenciju delikvencije 1 pracenje
koris¢enja kreditnih sredstava. Pracenje preporucenog kredita je veoma znacajno za
pravovremenu otplatu preporucenih kredita.

Svrhe pracenja preporucenih kredita su sledece:

e lIzgradnja odnosa sa klijentom,

e Nadzor nad razvojem poslovanja klijenta,

¢ Rano identifikovanje negativnih faktora koji mogu uticati na sposobnost klijenta da
vrati preporuceni kredit,

e Ponuditi klijentima nove kredite partnerskih banaka u pravom trenutku,

e  Odrzati visoku stopu zadrZavanja klijenata.

Detaljna pravila i procedure pracenja kredita su definisane Procedurom Monitoringa.
UPRAVLJANJE DELIKVENCIJOM

U toku procesa podnoSenja zahteva za preporuku kredita, kreditni sluzbenik ima
obavezu da objasni klijentima znacaj pravovremene otplate kredita i mogucih posledica za
kasnjenje u otplati, kao Sto su: unoSenje kasnjenja u kreditnom birou, moguénost neuspeha
ispunjenja uslova za dobijanje drugog kredita uz preporuku "Investicionog fonda™ kao i u
drugim finansijskim institucijama, aktiviranje administrativne zabrane na plate Ziranata,
pokretanje sudskih postupaka i slicno. Veoma je bitno napomenuti da je otplata preporucenog
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kredita obaveza klijenta.

Kreditni sluzbenik ima obavezu da objasni zirantima njihove obaveze i odgovornost da
isplate ceo kreditni iznos u slucaju da klijent ne izvrSava svoje obaveze u pogledu otplate, da
je moguce aktivirati administrativnu zabranu na njihove plate i da je moguce pokrenuti sudske
postupke protiv njih.

Kreditni sluzbenik je odgovoran da vodi racuna o svom portfoliju kako ne bi imao
klijente u kasnjenju. U slucaju da postoje klijenti u kasnjenju, kreditni siuzbenik i klijent su
odgovorni za reSavanje problema koji se odnose na kasnjenje sa otplatom preporucenih
kredita. Postupci 1 instrukcije vezane na naplatu preporucenih kredita su definisani
Procedurom naplate.

Upravljanje preporucenim kreditima u kaSnjenju prolazi kroz odredene faze od
kreditnog sluzbenika do sluzbenika za naplatu, i oni zajedno predstavljaju lica odgovorna za
naplatu.

Ukoliko otplata preporucenog kredita obezbedenog jemcima/zirantima kasni vise od 60
dana, a otplata preporu¢enog kredita obezbedenog zalogom kasni viSe od 45 dana, upravljanje
ovim preporu¢enim kreditima se automatski prepusta sluzbeniku za naplatu.

U ovom slucaju, sluzbenik za naplatu radi samostalno, dok se kreditni sluzbenik i
regionalni menadzer/tim lider/kordinator mogu ukljuciti samo na zahtev sluzbenika za
naplatu.

Naplata otpisanih kredita su odgovornost pravnog tima (Recovery tim).

Kod kreditnih plasmana koji su u kasnjenju preko 120 dana moguce je da se u izuzetnim
slucajevima, kao Sto su elementarna nepogoda (zemljotres, poplave, suse, polar i sli¢no),
bolest, smrtni slu¢aj ili sli¢no gde je klijent zbog okolnosti koje su van njegovog uticaja u
nemogucnosti da redovno vraéa kredit, uradi reprogramiranje kredita. U tom slucaju
zaklju€uje se pisani sporazum kojim ¢e se urediti visina duga, rokovi dospeca otplate duga
(visina i broj rata), kao i eventualni dodatni instrument obezbedenja.

ODBOR ZA DELINKVENCIJU NA NIVOU POSLOVNE JEDINICE

Odbor za delinkvenciju na nivou poslovne jedinice ¢ine svi zaposleni u poslovnoj
jedinici. Predsedavaju¢i Odbora za delinkvenciju na nivou poslovne jedinice je Regionalni
menadzer/voda tima/koordinator. U slu¢aju njegovog odsustva imenovani zamenik preuzima
ulogu predsedavajuceg.

Regionalni menadZer organizuje sastanke poslovne jedinice po pitanju delikvencije
jednom nedeljno, ali kontrolu naplate koordinator i regionalni menadzer treba da vr$e dnevno,
kako bi se osiguralo da kreditni sluzbenici i administracija ulazu napor u upravljanje
delikvencijom.

Odluke se donose vecinom glasova, ali Regionalni manager moze doneti konacnu
odluku. Ako se drugi ¢lanovi odbora ne slazu s tom odlukom, to treba biti zabelezeno u
zapisniku ili trebaju aplicirati na Regionalni odbor za preporucene kredite u kaSnjenju radi
promene odluke.

Ciljevi i svrha sastanaka poslovne jedinice o delikvenciji podrazumevaju:

e Sacinjavanje predloga za Regionalni odbor za aktiviranje administrativne zabrane
klijentima i/ili Zirantima nakon 30, odnosno 60 dana kaSnjenja,

e Pracenje svih odluka o aktiviranju administrativnih zabrana,

e Donosenje odluke o dodatnim posetama klijentu 1/ili Zirantima od strane jednog ili
viSe kreditnih stuzbenika i/ili sluzbenika za naplatu,

e Razmatranje odluka donesenih na prethodnim sastancima poslovne jedinice o
delikvenciji i pracenje realizacije,

e Donosenje odluka o prenosu odgovornosti za pojedine preporucene kredite u
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kaSnjenju sa kreditnog sluzbenika u sluzbu na plate, kao i upravljanje kasnjenjem u
izuzetnim slucajevima ili po potrebi u skladu sa napred navedenom politikom,

e Diskutovanje o svim preporuc¢enim kreditima pre prezentovanja odboru za kredite u
kasnjenju 1 otpisane preporucene kredite i predlaganje nacina otplate,

e Nadzor nad radom kreditnog siuzbenika i njegovo postovanje procedure upravljanja
delikvencijom klijenta u skladu sa ovim priru¢nikom.

Svaka odluka doneta na ovim sastancima mora imati kratko objasnjenje, u vidu
komentara. Svaka odluka ili komentar za specificnog klijenta obavezno se unosi u LTS od
strane nadleznog kreditnog sluzbenika.

REGIONALNI ODBOR ZA PREPORUCENE KREDITE U KASNJENJU

Regionalni odbor za preporucene kredite u kasnjenju je glavno telo pri donoSenju
odluka o delikventnim preporucenim kreditima koji kasne 60 i vise dana i o svim otpisanim
preporucenim kreditima. Ovaj odbor razmatra i sve one kredite koji su pre isteka 60 dana u
kasnjenju presli u nadleznost sluzbe za naplatu na predlog odbora za delinkvenciju na nivou
poslovne jedinice.

Clanovi Regionalnog odbora za preporuéene kredite u kasnjenju su Kooridinator za
rizike, MenadZer sluzbe naplate spornih potrazivanja, Direktor odeljenja pravnih poslova i
Direktor "Investicionog fonda".

Sednice Regionalnog odbora za preporucene kredite u ka$njenju odrzavaju se najmanje
jednom mesecno.

Odborom predsedava lice imenovano od strane direktora.

Odluke se donose jednoglasno, all predsednik moze doneti krajnju odluku. Ukoliko se
ostali ¢lanovi odbora ne slazu sa odlukom, mogu zabeleziti neslaganje u komentarima ili se
mogu obratiti izvrSnom direktoru radi promene odluke. Predsednik odbora moZe zamoliti
jednog od zaposlenih lica u poslovnoj jedinici da napiSe zapisnik sa sastanka odbora u slucaju
da se diskutuje o vise kredita.

Funkcije Regionalnog odbora zapreporucene kredite u kaSnjenju su sledece:

e Pregled mesec¢nih izveStaja pripremljenih od strane MenadZera sluzbe spornih
potrazivanja i Direktora odeljenja pravnih poslova,

e Pregled odluka odbora od prethodnog meseca,

e Donosenje odluke o prenosu odgovornosti za preporucene kredite u kasnjenju od
kreditnog sluzbenika na sluzbenika za naplatu spornih potrazivanja, od sluzbenika
za naplatu na sluzbenika za naplatu otpisanih kredita i obrnuto, kao i za izuzetke
koji odstupaju od propisane politike,

e Donosenje odluke o prenosu odgovornosti sa kreditnog sluzbenika na sluzbenika za
naplatu i obrnuto u slu¢aju da se ucesnici sastanka o delikvenciji poslovne jedinice
ne mogu sloziti o odluci,

e Na osnovu predloga Menadzera sluzbe naplate spornih potrazivanja, Usvajanje
mesecnih ciljeva tima za naplatu spornih potrazivanja i odjela pravnih poslova te
usaglasavanje predlozenih ciljeva sa izvrSnim direktorom,

o Identtfikovati grupne preporucene kredite za pracenje (krediti u kojima je jedna
osoba stvarni korisnik 3 ili vise kredita izdatih drugim licima), na primer, doneti
odluku o identifikaciji novih grupa i/ili proSirenju postojec¢e grupe preporucenih
kredita sa novim preporuc¢enim kreditima,

e Pregled izvestaja o grupnim i prevarnim kreditima donetog na sastanku poslovne
jedinice i donoSenje odluka o daljem toku naplate istih,
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e Odobravanje pokretanja postupka pred sudom ili obustava sudskog procesa u bilo
kojoj fazi, u skladu sa placanjima klijenata,

e Odobravanje pokretanja sudskog postupka protiv kompanije zaposlenog lica,
ukoliko odbiju da vrSe obustave po administrativnim zabranama ili to rade
neredovno.

Svaka odluka doneta od strane ovog odbora, mora biti doneta u pismenoj formi i mora
sadrzati kratko objasnjenje kao komentar.

Svaki ¢lan treba imati mogucnost pristupa donetim odlukama i komentarima za
preporucene kredite koji su mu/joj dodeljeni.

NAPLATA PREPORUCENIH KREDITA OD STRANE SLUZBE NAPLATE

Ukoliko trud kreditnog sluzbentka da naplati rate delikventnih preporucenih kredita nije
dao rezultate, odgovornost za upravljanje preporucenim kreditom u kaSnjenju se prenosi na
sluZzbu naplate spornih potrazivanja, Ova sluzba je odgovorna za preporucene kredite u
kasnjenju 60 1 vise dana, a u slucaju kredita osiguranih zalogom 46 i vise dana. Ova sluzba je
odgovorna i za grupne preporucene kredite (krediti u kojima jedna osoba koristi preporucene
kredite izdate na imena drugih ljudi).

Sluzba za naplatu je pod upravom MenadZera sluzbe naplate spornih potrazivanja koji
nadzire aktivnosti sluzbenika i vr$i redovno azuriranje stanja po preporucenim kreditima.
Takode, ovaj menadZer treba da razmatra zajedno sa sluzbenikom naplate mogucée nacine za
vracanje delinkventnog preporuc¢enog kredita u normalni rezim placanja.

Rad 1 odgovornosti sluzbe za naplatu regulisani su Procedurom naplate od strane sluzbe
naplate spornih potrazivanja.

NAPLATA OTPISANIH PREPORUCENIH KREDITA

Ukoliko svi napori tima za naplatu ne urode plodom po pitanju preporu¢enih kredita u
kasnjenju, 1 naplata celokupnog iznosa preporucenih kredita u kaSnjenju nije uspeSna pa je
preporuceni kredit na kraju otpisan, preporuceni kredit prelazi u nadleznost sluzbenlka za
naplatu otpisanih kredita. SluZzbenici za naplatu otpisanih potrazivanja su odgovorni za
preporucene kredite koji su otpisani nakon 180 dana ka$njenja.

1.7REFINANSIRANJE KREDITA

DEFINISANJE REFINANSIRANJA

Refinansiranje podrazumeva zamenu postoje¢ih kreditnih obaveza, uvodenjem nove
kreditne obaveze, pod drugim uslovima. Refinansiranje se koristi ukoliko se Zeli jedan ili viSe
kredita ili drugih zaduzenja zatvoriti (otplatiti) novim zaduZenjem pod novim uslovima.
Mnoge mikrokreditne organizacije koriste refinanciranje kao nacin da vestacki smanje
portfolio u riziku (kad klijenti po¢nu iskazivati probleme u otplati, od njih se trazl da ranije
otplate kredit 1 odobrava im se odmah veci iznos sa duzim rokom, tako da se poteskoce
klijenata ne vide u izveStajima) i povecaju portfolio. To je veoma Cesta praksa. PoSto su
odobreni iznosi obi¢no svaki put veci, organizacija je u mogucénosti da pokaze rast svog
ukupnog portfolija. Ta praksa je naro€ito zabrinjavajuca na malim trzi$tima i tamo gde nema
izvestaj akreditnog biroa ili su oni nepouzdani.

Razlog zasto je refinansiranje visoko rizi¢no i treba biti dobro regulisano je u tome $to
moze voditi prezaduZivanju klijenata, zavisno o ekonomskoj situaciji u zemlji. Nakon
nekoliko godina ta praksa obi¢no izaziva krizu u organizaciji/sektoru. Pravila napisana u
daljem tekstu imaju za cilj da ublaze ovaj rizik.
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Pod refinansiranjem se smatra novo izdavanje preporuke kredita kojim se zatvara
predhodno dugovanje koje mora zadovoljiti sve zahteve propisane operativnim priru¢nikom,
te pravilnicima i procedurama za upravljanje rizicima.

KRITERUUMI ZA ODOBRAVANJE PREPORUKE REFINANSIRANJA

"Investicioni fond" odobrava preporuke refinansiranja ranije preporucenih kredita
postojecih klijenata pod siede¢im uslovima:

Ukoliko je najmanje 70% postojeceg preporucenog kredita vec otplaceno,

Izuzetak od ovog pravila je mogu¢ jedino pod uslovom da je protekla najmanje
polovina otplatnog perioda i da je otpla¢eno 60% glavnice preporucenog kredita
koji se refinansira (rano refinansiranje). U ovom slucaju je potrebno pismeno
odobrenje Regionalnog odbora za preporuke,

Svi ostali izuzeci ranije definisani u Operativhom priru¢niku, a koji spadaju u
nadleznost Regionalnog Odbora za preporuke, i dalje ostaju u njegovoj nadleznosti,
Ukoliko je Klijent uredno u skladu sa planom otplate izmirio rate do ispunjenja
uslova za preporuku refinansiranja,

Ukoliko klijent ne kasni u trenutku razmatranja zahteva za refinansiranje od strane
Odbora za preporuke,

Ukoliko klijent nije imao kasnjenja veca od 30 dana viSe od jednog puta,

Klijent koji podnosi zahtev za preporuku refinansiranja ranije preporuc¢enog kredita
mora biti osnovna ciljna grupa "Investicionog fonda", prema kriterijima ciljne
grupe;

Refinansiranje preporucenog kredita moZze biti odobreno samo u slucaju da je
preporuceni kredit koji se refinansira iskori§¢éen namenski,

Rano refinansiranje (glavnica je otplacena 60-70%) potrosackih kredita
preporucenih nepreduzetnim klijentima nije dozvoljeno,

Nije dozvoljeno rano refinansiranje kredita ako je iznos novog kredita manji od
100.000RSO,

Nije dozvoljeno rano refinansiranje ako novi iznos kredita nije minimalno 100%
veéi od ostatka duga po glavnici kredita koji se refinansira,

Takode, u izuzetnim slucajevima, dozvoljeno je rano refinansiranje mimo
prethodno definisanih pravila (pre 60% otplate prethodnog preporuc¢enog kredita i
pre protekle polovine otplatnog perioda) isklju¢ivo uz odobrenje Regionalnog
Odbora za preporuke, 1 to u slede¢im sluc¢ajevima:

Preporuceni krediti za refinansiranje moraju pripadati proizvodima AlIF Biznis ili
AIlF Agro,

Klijenti kojima se odobravaju ovako preporuceni krediti za refinansiranje moraju
btti preduzetni, sa uceS¢em prihoda od delatnosti od minimum 50% u odnosu na
ukupne prihode domacinstva,

Minimalan iznos ovako preporuc¢enog plasmana je 250.000,00RSD,

Iznos novog preporuienog kredita mora biti minimalno 3 puta veca od portfolija
kredita koji se refinansira,

Prilikom posete domacdinstvu kod ove vrste preporucenih kredita obavezno je
prisustvo nadleZznog Regionalnog menadzera.

KONTROLA REFINANSIRANIH I OSTALIH KREDITA

Za sve kredite, kao i one koji se refinansiraju vrsi se provera da li su takvi krediti
zaista i zatvoreni, odnosno deaktivirani u sistemu/LTS-u,
Pregled, odnosno evidenciju nezatvorenih, duplih kredita Sluzbenik za unapredenje
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rada administracije salje SAP-u na nedeljnom nivou. SAP je u obavezi da proveri
svaku kreditnu partiju i da se postara da Sto u skorijem roku ista bude zatvorena,
odnosno, deaktivirana,

e Izvestaj sa pregledom, odnosno, evidencijom nezatvorenih duplih kredita Sluzbenik
za unapredenje rada administracije Salje na mesecnom nivou za prethodni mesec.

NIVO OVLASCENJA ZA ODOBRENJE PREPORUKE REFINANSIRANJA

Regionalni Odbor za preporuku i Odbor za preporuku na nivou poslovne jedinice
odobrava preporuke kredita za refmansiranje kredita koji nisu riziéni, u zavisnosti od
kriterijuma uspostavljenih u proceduri refinansiranja i nivoa ovlaStenja za odobravanje
preporuka.

Regionalni Odbor za preporuke moze odobravati ostale preporuke za refinansiranja, a
na osnovu predloga Regionalnog odbora za delinkvenciju.

Regionalni odbor moZe razmatrati predloge date od strane sektora Operacija za
konsolidacije (spajanja) bilo kojeg broja postoje¢ih kreditnih obaveza u jedan preporuceni
kredit.

Podaci o preporucenim kreditima za refinansiranje ¢e biti mesecno proveravani od
strane izvr$nog direktora.

ROTACIA KREDITNIH SLUZBENIKA I MENADZERA POSLOVNE
JEDINICE

Postoji nekoliko razloga za razmatranje rotacije kreditnih sluzbenika:

e Kada kreditni sluzbenik posluje u istom podru¢ju duzi vremenski period, on
uspostavlja odnose sa klijentima, §to potencijalno moze dovesti do propusta u radu,

e Jedan kreditni siuzbenik moze biti slabiji od drugog ili ima ve¢ dovoljno aktivnih
klijenata te zeljeni prodor u selu ne moze biti ostvaren,

e U slucaju da kreditni sluzbenik odbije zahtev za kredit odredenog klijenta, klijent je
obeshrabren da ponovo aplicira, a i ako ponovo aplicira, kreditni sluzbenik moze da
se vodi samo ranijim odbijanjem zahteva bez detaljne analize novog zahteva,

e Rotacija pomaZze smanjenju rizika loSih kredita preporucenih u selu, smanjenju
moguénosti namernih propusta u radu, povecanju prodora u selu, efikasnijem
usluZivanju klijenata, itd.

Jedan kreditni sluZzbenik ne bi trebao da radi u istom podrucju duze od 36 meseci, 1 iz
tog razloga se preporucuje rotiranje kreditnih siuzbenika nakon minimalno 24 meseci.

Rotacija kreditnih sluzbenika se odvija prema godiSnjem planu kojeg priprema
operativni menadZer u dogovoru sa menadZzerom poslovne jedinice i kojeg odobrava direktor.

Rotacija portfolija kreditnih sluzbenika podrazumeva i rotaciju klijenata, a ne samo
teritorija.

Rotacija portfolia vrsi se prema proceduri raspodele portfolija (Prilog 15).

Zbog pomenutih razloga efektivna rotacija menadzera poslovnih jedinica se treba vrSiti
nakon 3-5 godina. Plan rotacije se priprema od strane Direktora te odobrava ga Direktor
holdinga.

1.8UPRAVLJANJE RIZICIMA

Upravljanje rizicima se provodi na viSe nivoa, kako sledi;
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i to;

NoakowdhE

Operacije,

Funkcija rizika,

Interna revizija,

Komiteti uprave,

Izvr$ni menadzment,
Komiteti Nadzornog odbora,
Nadzorni odbor.

Komitet za upravljanje rizicima je telo koje upravlja rizicima u smislu kontrole
implementacije okvira za upravljane rizicima i podizanje probtema na vi§i menadzment i na
Nadzorni odbor preko Izvr$nog direktora i Menadzera revizije.

Komitet za upravljanje rizicima Cine Izvr$ni direktor, Finansijski direktor, Direktor
"Investicionog fonda", Menadzer revizije i Koordinator za rizike. Odborom predsedava
Izvr$ni direktor i sastanci se odrzavaju mesecno ili ¢esce, po potrebi.

Ciljevi rada Komiteta za upravljanje rizicima su:

Podizanje risk kulture bazirane na institucionalnim principima koji poti¢u
neprekidno unapredenje i minimiziranje uticaja ekonomskih i personalnih rizika
unutar organizacije,

Osigurati da su uspostavljene politike i da su usvojene u svrhu nadzora i upravljanja
svim rizicima s kojima se organizacija suocava.

Ovo telo takode odobrava sve promene operativnog prirucnika, ako se one odnose na
potencijalno povecanje rizika.

KREDITNI RIZIK

"Investicioni fond" se u operativnim aktivnostima suocava sa vise razlicitih vrsta rizika,

Kreditni rizik,

Operativni rizik,

Trzi$ni rizici (rizik likvidnosti, valutni rizik i rizik kamatne stope),
Reputacioni rizik,

Strategijski rizik.

Klasifikacija rizika i upravljanje istim detaljno je definisana dokumentom "Generalni
okvir upravljanja rizicima (Risk Management Framework)".

Najprisutniji rizik u "Investicionom fondu™ je kreditni rizik. Kreditni rizik ovisi o
kreditnoj sposobnosti zajmoprimca, njegovom ispunjenju obaveza i o kvaliteti instrumenata
osiguranja kredita. "Investicioni fond" upravlja i kontroliSe kreditni rizik koriste¢i posebnu
metodologiju rada zasnovanom na najboljim medunarodnim praksama i iskustvu.

Upravljanje kreditnim rizikom podrazumeva sledece:

Upravljanje kreditnim rizikom na nivou Odbora za preporuku (Odbor na nivou
poslovne jedinice i regionalni odbor),

Upravljanje kreditnim rizikom u procesu odobrenja preporuke kredita i realizacije
odobrenog kredita,

Upravljanjem kreditnim rizikom u procesu pracenja i naplate preporuc¢enih kredita
(pracenje, naplata duga i oporavak),

Upravljanje kreditnim rizikom na nivou celokupnog upravljanja portfoliom
(ukupno preduzete mere kako bi se minimizirala moguénost gubitka po osnovu
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kreditnog rizika).

Upravljanje rizicima treba biti deo svakodnevnog postupanja u izvrSenju radnih
obaveza. Jedan deo toga je i interna kontrola svih sudionika u procesu kreditiranja.

Radi jasnog definisanja obaveza svih delova operacija, definisan je dokument koji
definiSe sisteme internih kontrola inkorporiranih u svakodnevni rad zaposlenih.

UPRAVLJANJE PORTFOLIOM U CILJU SMANJENJA RIZIKA

"Investicioni fond" upravlja portfoliom veoma pazljivo u cilju smanjenja
identifikovanih rizika. S tim u vezi je preporucCena struktura portfolija po osnovu vise
kriterija, a koji se odnose na:

ASANENENRN

Kriterije ciljne grupe,
Poslovni sektori,
Rokovi otplate,
Sredstva obezbedenja,
Proizvodi.

Zeljena struktura portfolija u skladu sa kriterijima ciljne grupe:

50% ukupnog broja aktivnih klijenata ¢ine zene,

70% ukupnog broja aktivnih klijenata zivi u ruralnim podru¢jima,

80% ukupnog broja aktivnih klijenata ostvaruju vise od 50% ukupnog prihoda
domacinstva od sopstvenog poslovanja,

70% novih kredita ispla¢uju se domacinstvima niskih prihoda,

30% novih kredita isplacuju se bankovnim klijentima.

Zeljena struktura plasmana definisana je Kreditnom politikom definisanom od strane
Odbora za upravljanje rizicima na nivou “Investicionog fonda". Ista se revidira na
polugodi$njem nivou.

2. "POSLOVNA BANKA"

Tabela 53:KATALOG PROIZVODA | USLUGA-Segment Mikrobiznis

PAKETI RACUNA

Tekudi racun

Izvodi (mail, fax, poStom, li¢no preuzimanje)

Visa Business Electron debitna kartica

250 RSD

e banking NLB Proklik

<4/ <4/ <]«

Tekuéi racun

Izvodi (mail, fax, poStom, li¢no preuzimanje)

Visa Business Electron debitna kartica

e banking NLB Proklik

Dozvoljeno prekoradenje po teku¢em racunu

300 RSD

SMS servis - obavestenje o stanju, prilivu, izvod ra¢una (NLB Proklik

Pexim)

Dodatne Visa Business Electron debitne kartice

<4/ < |[4|4q|«q|«q|«
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Umanjena naknada za obradu zahteva (krediti i jemstva) za 50% * Benefit
*Pravo na umanjenu naknadu za obradu zahteva imaju
korisnici paketa koji koriste sve usluge koje su navedene

[ ———— N 1

Tekuéi rac¢un

Izvodi (mail, fax, poStom, li¢no preuzimanje)

Visa Business Electron debitna kartica

e banking NLB Proklik

Dozvoljeno prekoracenje po tekuéem racunu

SMS servis - obavestenje o stanju, prilivu, izvod ra¢una (NLB Proklik
Pexim)

Dodatne Visa Business Electron debitne kartice

Visa Business Classic Credit-charge ili MasterCard Business Credit-charge
Devizni ra¢un

Minimum 10 zaposlenih i kori§¢enje min jednog kreditnog proizvoda (osim
kreditne kartice)

Umanjena NKS za 1-2% p.a. za kori$¢enje narednog kreditnog proizvoda* Benefit 1
*Pravo na umanjenje NKS imaju korisnici paketa koji koriste sve usluge
koje su navedene osim

deviznog racuna

Minimum 20 zaposlenih i koriS¢enje min jednog kreditna proizvoda (osim
kreditne kartice)

Umanjena NKS za 2-3% p.a. za kori§¢enje narednog kreditnog proizvoda* Benefit 2
*Pravo na umanjenje NKS imaju korisnici paketa koji koriste sve usluge
koje su navedene osim

deviznog racuna

4/<4(«| < |q|4q|4q|«q|«

v 350 RSD

v

PLATNE KARTICE BANKE ZA PRAVNA LICA | PREDUZETNIKE

DEBITNE KARTICE

Visa Business Electron

Visa Business Electron kartica je poslovna debitna kartica sa nacionalnim vaZenjem. MoZe se Kkoristiti za
plac¢anje robe i usluga, kao i za podizanje gotovine na svim bankomatima obeleZenim znakom Visa/Visa
Electron.

Visa Business Electron kartica NLB banke je idealan kanal pristupa sredstvima firme, bez ograni¢enja u
pogledu lokacije ili radnog vremena poslovnica banke. Sa ovom karticom sredstva sa korporativnog
racuna su Vam na raspolaganju 24 sata dnevno, 7 dana u nedelji.

Finansijski okvir za koriS¢enje ove Kkartice je raspoloZivo stanje na poslovnom tekuc¢em racunu firme.
Koriniku su sredstva firme Banka je omogudla OnLine vezu kartice sa rafunom, §to Korisniku
omoguc¢ava momentalnuo raspoloZivost sredstava sa rafuna, a transakcije se evidentiraju u kao i
evidentiranje transakcija u realnom vremenu. U slu¢aju potrebe, pojedinim karticama se mogu postaviti
dnevni limiti za koris¢enje. Postavljanje dnevnih limita se preporucuje iz sigurnosnih razloga - ukoliko se
isti ne postavi, celokupno stanje poslovng ra¢una je na raspolaganju za potrosnju karticom. Dnevni limit
za podizanje gotovine je ograni¢en zakonskom regulativom.

Po otvaranju korporativnog tekuceg racuna, osoba ovlaséena za zastupanje firme automatski dobija prvu
karticu. Prve dve kartice su besplatne, dok se za izradu ostalih pla¢a simboli¢cna naknada. Firma ima
moguénost uzimanja dodatnih Visa Business Electron kartica za neograni¢en broj korisnika. U slucaju
potrebe firme, pojedinim karticama se mogu postaviti dnevni limiti za koriséenje.

Visa Business Classic

Visa Business Classic debitna kartica je embosirana debitna poslovna kartica sa domadm nacionalnm i
medunarodnm i internacionalnim vaZenjem. MoZe se Koristiti za plac¢anje robe i usluga, kao i za podizanje
gotovine na svim bankomatima obeleZenim znakom Visa u zemlji i inostranstvu. Takode, ova kartica se
moZe koristiti i za placanja putem interneta, poStanske ili telefonske porudzbine.

Finansijski okvir za kori§¢enje ove kartice je raspoloZivo stanje na namenskom dinarskom
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racunudinarski, odnosno devizni limit po svakoj kartici posebno. Limit po svakoj kartici odreduje firma,
a prilikom preuzimanja izabrane limite prati odgovaraju¢a uplata na namenske racune Visa Busines
Classic kartice. Svaka transakcija nicirana u zemlji ili inostranstvu upotrebom Visa Business Classic
debitne kartice se izvr§ava na teret namenskog tekuéeg dinarskog ra¢una pravnog lica ili preduzetnika I
evidentira kroz dnevni izvod odabranog racuna. Transakcije zakljucene u inostranstva zaduZuju se sa
namenskog tekuéeg racuna klijenta u dinarima prera¢unato po prodajnom kursu NLB banke na dan
zaduZenja, kao trosSak sluzbenog puta.

Promena limita je moguéa u bilo kom momentu.

Kartica se dobija po predatom pisanom zahtevu. Otvaranje kartice prati potpisivanje ugovora o
koriSéenju Visa Business Classic kartice i polaganje jedne menice kaosredstva obezbedenja.

Broj kartica po firmi nije ogranicen.

Visa Business Classic kartica, pored svih uobicajenih prednosti platne kartice omogucava pokrivanje
troSkova putovanja bez potrebe obratuna dnevnica sluzbenog puta,sto njenom korisniku skraéuje vreme
potrebno za pripremu sluzbenog puta. Mogucnost koris¢enja putem interneta olakSava rezervacije hotela,
placanje raznih Kkotizacija Sto je nemoguce uraditi bez platne kartice.

XIS
AN

Visa Business debit

Dina Business debitna kartica je namenjena pravnim licima i preduzetnicima za placanje roba i usluga u zemlji
na svim prodajnim mestima opremljenim elektronskim POS uredajima, za plac¢anje roba i/ili usluga putem
sredstava javne komunikacije (internet, poStanske i telefonske porudzbine), za podizanje gotovine na svim
isplatnim mestima obeleZenim oznakom DinaCard, na teret i do visine pokri¢a na namenskom tekué¢em racunu
tog pravnog lica ili preduzetnika kao i za identifikaciju kod polaganja gotovine u dnevno-no¢nim trezorima.
Finansijski okvir za kori§¢enje ove kartice je raspolozivo stanje na poslovnom tekucem ra¢unu namenskom
tekué¢em racunu pravnog lica. Koriniku su sredstva firme momentalno, a transakcije se evidentiraju u realnom
vremenu. U slucaju potrebe, pojedinim karticama se mogu postaviti dnevni limiti za kori§¢enje. Postavljanje
dnevnih imita se preporucuje iz sigurnosnih razloga - ukoliko se isti ne postavi, celokupno stanje poslovng
racuna je na raspolaganju za potro$nju karticom.

Finansijski okvir za kori§¢enje ove kartice je dinarski limit po svakoj kartici posebno. Limit po svakoj kartici
odreduje firma, a prilikom preuzimanja izabrane limite prati odgovaraju¢a uplata na namenske rac¢une DinaCard
Business Debit kartice. Promena limita je moguca u bilo kojem momentu. Dnevni limit za podizanje gotovine je
ogranicen zakonskom regulativom. Kartica se dobija po predatom pisanom zahtevu. Otvaranje kartice prati
potpisivanje ugovora o koris¢enju DinaCard Business Debit Kartice i polaganje jedne menice kao sredstva
obezbedenja.

Broj kartica po firmi nije ogranicen.

KREDITNE KARTICE

Visa Business Charge

Visa Business Classic Charge kartica namenjena je za placanje roba robe i usluga u zemlji i inostranstvu na svim
prodajnim mestima obelezenim oznakom Visa, dovisine odobrenog kreditnog limita i podizanje gotovine na
svim isplatnim mestima obelezenim oznakom Visa, do visine odobrenog kreditnog limitaobelezenim
oznakomVisa. Klijentu se odobrava revolving kreditni limit koji predstavlja finansijski okvir za koris¢enje ove
kartice. Dnevni limit za podizanje gotovine je ograni¢en zakonskomregulativom. Ukoliko odobreni limit deli
viSe kartica, firma moze da se opredeli da raspodeli odobreni limit na izdate kartice prema svojim potrebama.
Kartica se dobija poi predatom pisanom zahtevu. Otvaranje kartice prati potpisivanje ugovora o kori§¢enju Visa
Business Classic Charge kartice i polaganjem sredstva obezbedenja. Broj kartica po firmi nije ogranicen.
Mogucnost koris¢enja putem interneta olakSava rezervacije hotela, placanje raznih kotizacija, §to je nemoguce
uraditi bez platne Kkartice.

Jednom mesecno, do osmog dana u mesecu, Banka formira i Salje mesecni izvod korisnika kartice sa
naznacenim pojedinacnim transakcijama, iznosom ukupnog idospelog duga, kao i datumom dospeca do koga se

dati iznos mora uplatiti. Dospelu obavezu, tj.minimalnu meseénu obavezu Cini 100% zbira transakcija
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napravljenih karticom, obracunate kamate i prenetog duga iz prethodnog perioda, a dospece iste je 10-tog u
mesecu za dug po izvodu od prethodnog meseca. Na iznos dospelih, aneizmirenih obaveza Banka obracunava i
naplacuje ugovorenu zateznu kamatu koja je promenljiva. Kreditna poslovna kartica oslobada finansijske resurse
firme zatekuée poslovanje, omogucéava lakse upravljanje troskovima i planiranje rashoda.

MC BusinessCharge

Poslovne kreditne kartice se odobravaju slicno kao i svi ostali plasmani pravnim licima.

MasterCard Business kartica namenjena je za placanje robe i usluga u zemlji i inostranstvu na svim prodajnim
mestima i podizanje gotovine na svim isplatnim mestimaobelezenim oznakom MasterCard, do visine odobrenog
kreditnog limita. Klijentu se odobrava kreditni limit koji predstavlja finansijski okvir za koriS¢enje ove
kartice.Ukoliko odobreni limit deli vi$e kartica, firma moZe da se opredeli da raspodeli odobreni limit na izdate
kartice prema svojim potrebama. Kartica se dobija po predatompisanom zahtevu. Otvaranje Kartice prati
potpisivanje ugovora o koris¢enju MasterCard Business Charge kartice i polaganjem sredstva obezbedenja. Broj
kartica po firminije ograni¢en. Moguénost kori§¢enja putem interneta olakSava rezervacije hotela, placanje
raznih kotizacija, $to je nemoguce uraditi bez platne kartice.

Jednom mesecéno, do osmog dana u mesecu, Banka formira i S$alje mesecni izvod korisnika kartice Sa
naznacenim pojedina¢nim transakcijama, iznosom ukupnog idospelog duga, kao i datumom dospeca do koga se
dati iznos mora uplatiti. Dospelu obavezu, tj.minimalnu meseénu obavezu ¢ini 100% zbira transakcija
napravljenihkarticom, obracunate kamate i prenetog duga iz prethodnog perioda, a dospeée iste je 10-tog u
mesecu za dug po izvodu od prethodnog meseca. Na iznos dospelih, a neizmirenih obaveza Banka obracunava i
naplacuje ugovorenu zateznu kamatu koja je promenljiva.

Kreditna poslovna kartica oslobada finansijske resurse firme za tekuce poslovanje, omogucava lakse upravljanje
troskovima i planiranje rashoda.

MasterCard Business Charge kartica namenjena je za placanje roba i usluga u zemlji i inostranstvu na svim
prodajnim mestima obelezenim oznakom MasterCard, dovisine odobrenog kreditnog limita i podizanje gotovine
na svim isplatnim mestima obelezenim oznakom MasterCard. Klijentu se odobrava revolving kreditni limit koji
predstavlja finansijski okvir za koriS¢enje ove kartice. Dnevni limit za podizanje gotovine je ogranien
zakonskom regulativom. Kartica se dobija po predatom pisanomzahtevu. Otvaranje Kartice prati potpisivanje
ugovora o koris¢enju MasterCard Business Charge kartice i polaganjem sredstva obezbedenja. Moguénost
koris¢enja puteminterneta olak$ava rezervacije hotela, placanje raznih kotizacija, §to je nemoguce uraditi bez
platne Kartice.

Dnevni gotovinski limit 100.000 RSD
Koriséenie Kkartice na d

| Obavezan rac¢un devizni
Godis$nja ¢lanarina besplatnal

PLATNE KARTICE NLB BANKE-Izvor iz Tarife naknada za usluge

DEBITNE KARTICE

Zajednicke odredbe
1. Hitna izrada kartice 1.000 dinara
2. Podizanje gotovine na bankomatu NLB Banke i drugih banaka NLB grupe bez naknade
3. Upit stanja raCuna na bankomatu u sopstvenoj mrezi 30 dinara
4. Upit stanja racuna na bankomatu druge banke u zemlji 50 dinara
5. Deblokada kartice zadrzane na bankomatu zbog pogre$nog unosa PIN-a 200 dinara
6. Troskovi reSavanja neosnovane reklamacije (pravna lica) 1.000 dinara
7. Troskovi reSavanja neosnovane reklamacije (preduzetnici) bez naknade
8. Zamena kartice po zahtevu Banke bez naknade
9. Izdavanje raznih potvrda 200 dinara
10. | Stampanje izvestaja o prometu kartice na zahtev klijenta 100 dinara
11. | Ponovno §tampanje PIN-a na zahtev klijenta 200 dinara
12. | Naknada za kupovinu obavljenu u inostranstvu 1,0%

Visa Business Electron
1. Obrada zahteva bez naknade
2. Troskovi izrade - osnovna Kartica bez naknade
3. Tro$kovi izrade - dodatna kartica bez naknade
4, Godisnja ¢lanarina - osnovna Kartica bez naknade
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5. Godi$nja ¢lanarina - dodatna kartica bez naknade
6. Podizanje gotovine na bankomatu druge banke u zemlji 75 dinara+0,25%
7. Podizanje gotovine na $alteru druge banke u zemlji 105 dinara+0,33%
8. Podizanje gotovine na bankomatu druge banke u inostranstvu bez naknade
9. Podizanje gotovine na Salteru druge banke u inostranstvu bez naknade
10. | Upit stanja ra¢una na bankomatu druge banke u inostranstvu bez naknade
11. | Zamena kartice po zahtevu klijenta 100 dinara
12. | Blokiranje kartice zbog gubitka/krade sa reizdavanjem . 100 dinara
13. | Gasenje kartice bez naknade
14. | Promena periodi¢nog limita bez naknade
Visa Business Classic
1. Obrada zahteva bez naknade
2. Troskovi izrade - 0snovna Kartica bez naknade
3. Troskovi izrade - dodatna kartica bez naknade
4. Godisnja ¢lanarina -po Kartici 2.000 dinara
5. Podizanje gotovine na bankomatu druge banke u zemlji 75 dinara+0,25%
6. Podizanje gotovine na $alteru druge banke u zemlji 105 dinara+0,33%
7. Podizanje gotovine na bankomatu druge banke u inostranstvu 3 EUR
8. Podizanje gotovine na $alteru druge banke u inostranstvu 5 EUR
9. Upit stanja racuna na bankomatu druge banke u inostranstvu 1 EUR
10. | Zamena kartice po zahtevu klijenta 1.000 dinara
11. | Blokiranje kartice zbog gubitka/krade sa reizdavanjem 3.500 dinara
12. | Ga$enje kartice (pravna lica) 400 dinara
13. | Gasenje kartice (preduzetnici) bez naknade
14. | Promena periodi¢nog limita 400 dinara
Dina Business Classic
1. | Obrada zahteva bez naknade
2. | Troskovi izrade - osnovna kartica bez naknade
3. | Troskovi izrade - dodatna Kartica bez naknade
4. | Godisnja ¢lanarina - osnovna kartica bez naknade
5. | Godi$nja ¢lanarina - dodatna kartica bez naknade
6. | Podizanje gotovine na bankomatu druge banke u zemlji 1,5% min. 20 dinara
7. | Podizanje gotovine na $alteru druge banke u zemlji 2% min. 30 dinara
8. | Podizanje gotovine na bankomatu druge banke u inostranstvu bez naknade
9. | Podizanje gotovine na $alteru druge banke u inostranstvu bez naknade
10. | Upit stanja ra¢una na bankomatu druge banke u inostranstvu bez naknade
11. | Zamena Kartice po zahtevu Kklijenta 600 dinara
12. | Blokiranje kartice zbog gubitka/krade sa reizdavanjem 100 dinara
13. | Gasenje kartice (pravna lica) 400 dinara
14. | GaSenje kartice (preduzetnici) bez naknade
15. | Promena periodi¢nog limita 400 dinara

KREDITNE KARTICE

Zajednicke odredbe
1. | Troskovi izrade - osnovna kartica bez naknade
2. | Troskovi izrade - dodatna kartica bez naknade
3. | Hitna izrada kartice 1.000 dinara
4. | Podizanje gotovine na bankomatu NLB Banke i drugih banaka NLB grupe 2%, min.200 dinara
5. | Podizanje gotovine na Salteru NLB Banke 2%, min.200 dinara
6. | Podizanje gotovine na bankomatu druge banke u zemlji 3%, min.300 dinara
7. | Podizanje gotovine na $alteru druge banke u zemlji 3%, min.300 dinara
8. | Podizanje gotovine na bankomatu iii Salteru druge banke u inostranstvu 850 dinara
9. | Upit stanja ratuna na bankomatu u sopstvenoj mrezi 30 dinara
10. | Upit stanja rauna na bankomatu druge banke u zemlji 50 dinara
11. | Upit stanja racuna na bankomatu druge banke u inostranstvu 85 dinara
12.| Deblokada kartice zadrzane na bankomatu zbog pogre$nog unosa PIN-a 200 dinara
13. | Tro$kovi re§avanja neosnovane reklamacije (pravna lica) 1.000 dinara
14. | Tro$kovi reSavanja neosnovane reklamacije (preduzetnici) bez naknade
15. | Zamena Kartice po zahtevu Banke bez naknade
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16. | Promena kreditnog limita 400 dinara

17.| lzdavanje raznih potvrda 200 dinara
18. | Stampanje izvestaja 0 prometu kartice na zahtev klijenta 100 dinara
19. | Ponovno Stampanje PIN-a na zahtev Klijenta 200 dinara
20. | Troskovi slanja pismenih opomena zbog kasnjenja u izmirenju obaveza 400 dinara
21. | Naknada za kupovinu obavljenu u inostranstvu 1%
Visa Business Charge
1. | Obrada zahteva 1.500 dinara
2. | Godisnja ¢lanarina - po kartici 2.000 dinara
3. | Zamena kartice po zahtevu klijenta 1.000 dinara
4. | Blokiranje kartice zbog gubitka/krade sa reizdavanjem 3.500 dinara
5. | Gasenje pojedinacne dodatne kartice ili saldiranje kreditne partije (sa gasenjem 1.500 dinara

svih kartica) - pravna lica
6. | Gasenje pojedinacne dodatne kartice ili saldiranje kreditne partije (sa gaSenjem
svih kartica) - preduzetnici

bez naknade

7. | Promena periodi¢nog limita 400 dinara
MC Business Charge

1. | Obrada zahteva 1.500 dinara

2. | Godi$nja ¢lanarina - po kartici 2.000 dinara

3. | Zamena Kartice po zahtevu Kklijenta 1.000 dinara

4. | Blokiranje kartice zbog gubitka/krade sa reizdavanjem 3.500 dinara

5. | Gasenje pojedinacne dodatne kartice ili saldiranje kreditne partije (sa gasenjem

svih kartica) - pravna lica 1.500 dinara

6. | Gasenje pojedinacne dodatne kartice ili saldiranje kreditne partije (sa gaSenjem
svih Kkartica) - preduzetnici
7. | Promena periodi¢nog limita 400 dinara

KAMATNE STOPE NA DEPOZITE PRAVNIH LICA | PREDUZETNIKA

Visina kamatne stope

bez naknade

Naziv proizvoda Valuta Roénost

. 0,25 (pravna lica)
RSD / 0,1 (preduzetnici)
A - VRSTA DEPOZITA * RSD O/N oro€enje / 25% Ref NBS
*EUR / 0,01
*USD, CHF / 0,01

Valuta

Naziv proizv Roc¢
aziv proizvoda oCnost RSDsaVK  EUR USD

2,25 /
1-3M 2,75 / 0,60 0,30 0,01
NEBIEAPI\Q)EZT-?KI 3-6M RKS NBS-1.50 / 0,80 0,50 0,01
6-12M RKS NBS-1.00 / 1,00 0,8/ 0,01
12-24M / / 1,20 / /

Kamatne stope su izrazene u % p.a.

KAMATNE STOPE NA KREDITE PRAVNIH LICA | PREDUZETNIKA

A 14,25-17,00
* ) 1
RSD B 15,75-18,50
*RSD sa 100% depozita A, BiC 4,00
= -
RSD sa VK sa 100% deviznog ABiC 4,00
depozita
* i i 0,
u de\{lzama u valuti EUR sa 100% ABiC 4,00
depozita
RSD sa VK (promenljiva ks) AB 6M EURIBOR + 7,95
A 19,50-24,00
* ] ]
RSD B 21,00-25,50
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*RSD

20,00

21,50

*RSD

16,50-18,00

18,00-20,00

*RSD sa VK i u devizama u valuti
EUR

9,50-10,50

11,00-12,00

*RSD

Ref NBS +9,50-11,50

W |>|m(>m>m| >

Ref NBS + 11,00-
12,00

*RSD sa VK

>

6M Euribor+ 10,50-
12,50

6M Euribor+ 12,00-
14,00

*RSD sa VK

A,B

6M EURIBOR + 7,95

*RSD

Ref NBS +6,50-8,00

Ref NBS + 8,00-9,00

*RSD sa VK i u devizama u valuti
EUR

> |m| >

6M Euribor +7,00-
10,75

6M Euribor +7,30-
12,75

*RSD sa VK

6M Euribor +8,00-
11,75

6M Euribor + 9,50-
13,75

*u devizama u valuti EUR

6M Euribor +8,00-
11,75

6M Euribor + 9,50-
13,75

*RSD sa VK

6M Euribor + 7,40

6M Euribor + 7,90

*RSD sa VK

6M Euribor + 7,40

6M Euribor + 7,90

*RSD

Ref NBS + 3,00

Ref NBS + 3,50

Ref NBS + 4,00

PR 11 | |

*RSD

Ref NBS + 3,00

Ref NBS + 3,50

Ref NBS+ 4,00

PRINUDNI KREDIT

>

w <|m| > <@\ > ;] >

26,50

KREDIT PO TEKUCEM RACUNU

| KORISNIK PROIZVODA

Klijenti rezidenti ¢ija je adresa sedista na teritoriji na

kojoj Republika Srbija ima punu drzavnu ingerenciju i

za koje se moze pribaviti IzvesStaj kreditnog biroa

preko UdmZenja banaka Srbije, a ispunjavaju sledece

minimalno potrebneuslove:

- Minimum 2 pune fiskalne godine poslovanja za
pravna lica, odnosno, 3 godine za preduzetnike

- U poslednjem zavr$§nom racunu iskazana dobit

1. Klijenti koji mogu koristiti proizvod
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- U poslednjih 12 meseci TR klijenta nije bilo u
blokadi duze od 30 dana

Uredna kreditna istorija (maksimalna docnja kod NLB

banke do 30 dana u poslednjih 12 meseci; ne sme

postojati docnja kod NLB banke duza od 90 dana u

prethodne 3 godine - materijalno znacajan iznos po

NBS)

2. Segment klijenta

Vrsta kredita

11 OPIS KREDITNOG PROIZVODA

Postojeci 1 novi klijenti Banke koji pripadaju segmentu
Mikro biznisa - pravna lica i preduzetnici sa ukupnim
godiSnjim prihodima do 1.000.000.EUR

Kredit po tekuéem racunu

Period na koji se kredit odobrava Do 12 meseci
od 200.000 - 10.000.000 RSD
Valuta u kojoj se odobrava kredit RSD

1.
2.
3. lznos kredita
4,
5.

Namena kredita

odrzavanje tekuce likvidnosti

6. Nacin pustanja kredita

Banka, u okviru odobrenog, a neiskoris¢enog Kredita,
odobrava sredstva u korist poslovnog racuna Korisnika
kredita u visini nedostaju¢ih sredstava za izvrSenje
svih naloga za pladanje 1 isplatu ispostavljenih
isklju¢ivo od strane Korisnika kredita na teret tog
racuna.

7. Nacin otplate kredita

1. Visina i promenljivost godisnje nominalne kamatne
stope

meseca za prethodni mesec
III TROSKOVI KREDITA

- Otplata se vrsi u dinarima na dan dospeca.
» Kamata se placa meseéno (obracunava se na kraju

U skiadu sa Odlukom o kamatnim stopama za
nebankarski sektor NLB banke

2. Metod koji se primenjuje kod obracuna kamate

Proporcionalni metod za stvarni broj dana u
mesecu/godini

3. Kamatna stopa koja se primenjuje u slucaju docnje

U slucaju docnje, Banka primenjuje zakonsku zateznu
kamatnu stopu na nadn propisan Zakonom o zateznoj
kamati. Zakonska zatezna kamata se obracunava
proporcionalnom metodom obracuna za stvami broj
dana u mesecu / godini.

Ukoliko je zakonska zatezna kamatna stopa niza od
ugovorene, Banka u tom slucaju primenjuje ugovorenu
kamatnu stopu, koja se obraunava proporcionalnom
metodom obracuna za stvami broj dana u mesecu /

godini.

4. Vrsta i visina naknada

3.1 Naknada za obradu zahteva

* 0,5% od iznosa kredita min 3.000 RSD
jednokratno unapred pre realizacije kredita.

3.2 Naknada za odrzavanje kredita

utvrdenog minimuma, a o trosku duznika.

poslovnog ra¢una u NLB band.
IV MINIMALNA SREDSTVA OBEZBEDENJA

4 blanko sopstvene menice potpisane i overene od strane korisnika sa ovlaséenjima za korisc¢enje;

Ukoliko je predvideno jemstvo pravnog ili fizickog lica, bilo da je u obliku solo (sopstvene menice) ili avala,
pored menica duznika, potrebno je uzeti jo§ minimum polovinu od broja uzetihmenica duznika.

Kada u dosijeu ostanu samo dve neiskoriS¢ene menice glavnog duznika, odnosno jedna menica duznika sa
avalom, odnosno jedna menica jemca, neophodno je zahtevati zamenu, odnosno dostavljanje novih menica, do

0 - 0,5% kvartalno

Obracun naknade se vr$i na stanje duga posiednjeg
radnog dana u kalendarskom kvartalu, a naknada nece
biti obracunata ukoliko klijent ugovoreni deo svog
finansijskog poslovanja usmerava i vodi preko

KRATKOROCNI KREDIT U RSD (DO 12 MESECI)

| KORISNIK PROIZVODA

- Klijenti koji ponovo mogu

Klijenti rezidenti ¢ija je adresa sedi$ta na teritoriji na kojoj Republika
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koristiti proizvod

Srbija ima punu drzavnu ingerenciju i za koje se moZe pribaviti Izvestaj
kreditnog biroa preko Udruzenja banaka Srbije, a ispunjavaju sledece
minimalno potrebne uslove:
- Minimum 2 pune fiskalne godine poslovanja za pravna lica,
odnosno, 3 godine za preduzetnike
- U poslednjem zavr§nom rac¢unu iskazana dobit
- U poslednjih 12 meseci TR klijenta nije bilo u blokadi duze od
30 dana
Uredna kreditna istorija (maksimalna docnja kod NLB banke do 30 dana u
poslednjih 12 meseci; ne sme postojati docnja kod NLB banke duza od 90
dana u prethodne 3 godine - materijalno zna¢ajan iznos po NBS)

- Segment klijenata

1. Vrsta kredita

Postojeci i novi klijenti Banke koji pripadaju segmentu Mikro biznisa -
pravna lica i preduzetnici sa ukupnim godi$njim prihodima do
1.000.000.EUR

I1 OPIS KREDITNOG PROIZVODA

Kratkoro¢ni kredit za obrtna sredstva

2. Period na koji se kredit
odobrava

Do 12 meseci, uz grejs period do 3 meseca koji je urac¢unat u period na
koji se kredit odobrava

3. lIznos kredita

od 1.000 do 250.000 EUR

4. Valuta u kojoj se odobrava

RSD

5. Namena kredita

finansiranje obaveza iz poslovanja, nabavka robe ili repromaterijala
(finansiranje zaliha), placanje usluga, finansiranje uvoza ili izvoza, ostale
potrebe vezane za tekuce obavljanje delatnosti, placanje usluga ili
refinansiranje postoje¢ih kredita za obrtna sredstva.

6. Period u kojima rate dospevaju

mesecni, tromeseéni, Sestomesecni anuiteti

7. Nacin pustanja kredita

Prenosom na racun korisnika kredita: u RSD

1. Visina i promenljivost godi$nje
nominalne kamatne stope

8. Nacin otplate kredita U anuitetima u dinarima
III TROSKOVI KREDITA

U skladu sa Odlukom o kamatnim stopama za nebankarski sektor NLB
banke

2.Metod koji se primenjuje kod
obraCuna kamate

Proporcionalni metod za stvami broj dana u mesecu/godini

3.Kamatna stopa koja se
primenjuje u slucaju docnje

U slucéaju docnje, Banka primenjuje zakonsku zateznu kamatnu stopu na
nacin propisan Zakonom o zateznoj kamati. Zakonska zatezna kamata se
obracunava proporcionalnom metodom obracuna za stvami broj dana u
mesecd / godini.

Ukoliko je zakonska zatezna kamatna stopa niza od ugovorene, Banka u
tom slucaju primenjuje ugovorenu kamatnu stopu, koja se obracunava
proporcionalnom metodom obracuna za stvami broj dana u mesecu /

godini.

4 Vrsta i visina naknade

4.1 Naknada za obradu zahteva

1,5% od iznosa kredita min 3.000 RSD jednokratno unapred pre
realizacije kredita.

0,3 -0,5% od iznosa kredita min 3.000 RSD jednokratno unapred pre
realizacije kredita (kod kredita obezbedjenog

100% beskamatnim nov¢anim kolateralom)

4.2 Naknada za privremeno
vracanje kredita

e Naknada za privremeno
vracanje kredita (pravna
lica)

2,00% -2,50%, jednokratno na iznos prevremeno vraéene glavnice za
pravna lica

Naknada za privremeno
vracanje kredita (preduzetnici)

Korisnik kredita Band pla¢a naknadu za prevremenu
otplatu u visini pretrpljene Stete zbog prevremene
Naknada za otplate, obracunate u skladu sa Zakonom o zastiti
prevremenu korisnika finsnsijskih usluga, a ne vece od:
otplatu kredita sa - 0,5% prevremeno otplacenog iznosa, ako je
ugovorenom period izmedu prevremene otplate i
fiksnom ugovorenog roka krad od jedne godine.
kamatnom Navedena naknada ne plaéa se u sluCaju da je
stopom ukupno prevremeno otplacen iznos jednak ili manji
od RSD 1.000.000 ukljuujud sve prevremene
otplate u toku prethodnih 12 meseci.
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Naknada za
prevremenu
otplatu kredita sa
ugovorenom bez naknade
promenljivom
kamatnom

stopom

0 - 0,5% kvartalno
Obracun naknade se vr§i na stanje duga poslednjeg radnog dana u
kalendarskom kvartalu, a naknada neée biti obracunata ukoliko klijent
ugovoreni deo svog finansijskog poslovanja usmerava i vodi preko
poslovnog racuna u NLB band. ,

4 blanko sopstvene menice potpisane i overene od strane korisnika sa ovlas¢enjima za koris¢enje;

Ukoliko je predvideno jemstvo pravnog ili fizi¢kog lica, bilo da je u obliku solo (sopstvene menice) iii avala,
pored menica duznika, potrebno je uzeti jo§ minimum polovinu od broja uzetihmenica duznika.

Kada u dosijeu ostanu samo dve neiskoris¢ene menice glavnog duznika, odnosno jedna menica duZnika sa
avalom, odnosno jedna menica jemca, neophodno je zahtevati zamenu, odnosno dostavljanje novih menica, do
utvrdenog minimuma, a o trosku duznika.

KRATKOROCNI KREDIT U RSD SA VK (DO 12 MESECI)
I KORISNIK PROIZVODA

Klijenti rezidenti ¢ija je adresa sediSta na teritoriji na Kkojoj
Republika Srbija ima punu drZavnu ingerenciju i za koje se moze
pribaviti Izvestaj kreditnog biroa preko UdruZenja banaka Srbije, a
ISpunjavaJu slede¢e minimalno potrebne uslove:

Minimum 2 pune fiskalne godine poslovanja za pravna lica,

4.3 Naknada za odrzavanje
kredita

1. Kilijenti koji ponovo mogu odnosno, 3 godine za preduzetnike
koristiti proizvod - U poslednjem zavr$nom ra¢unu iskazana dobit
U poslednjih 12 meseci TR klijenta nije bilo u blokadi duZe od
30 dana

Uredna kreditna istorija (maksimalna docnja kod NLB banke do 30 dana u
poslednjih 12 meseci; ne sme postojati docnja kod NLB banke duza od 90
dana u prethodne 3 godine - materijalno znadajan iznos po NBS)
Postojeéi i novi klijenti Banke koji pripadaju segmentu Mikro biznisa -

2. Segment klijenata pravna lica i preduzetnici sa ukupnim
godiS$njim prihodima do 1.000.000.EUR

1. Vrsta kredita Kratkoroc¢ni kredit za obrtna sredstva

2. Period na koji se kredit .
Do 12 meseci

odobrava
3. lIznos kredita od 5.000 EUR
4. Valuta u kojoj se odobrava RSD sa valutnom klauzulom u EUR

finansiranje obaveza iz poslovanja, nabavka robe ili repromaterijala
(finansiranje zaliha), placanje usluga, finansiranje uvoza ili izvoza, ostale
potrebe vezane za tekuce obavljanje delatnosti, placanje usluga ili
refinansiranje postojecih kredita za obrtna sredstva.

6. Period u kojima rate dospevaju | mesecni anuiteti

Prenosom na racun korisnika kredita:

* u dinarskoj protivvrednosti primenom zvani¢nog Kupovnog kursa
NBS za EUR za pravna lica, odnosno, srednjeg kursa NBS za EUR
za preduzetnike na dan isplate

U anuitetima u dinarskoj protivvrednosti primenom zvani¢nog prodajnog
8. Nacin otplate kredita kursa NBS za EUR za pravna lica, odnosno srednjeg kursa NBS za EUR

za preduzetnike, na dan otplate anuiteta
III TROSKOVI KREDITA

1. Visina i promenljivost godisnje | U skladu sa Odlukom o kamatnim stopama za nebankarski sektor NLB
nominalne kamatne stope banke

1. Metod koji se primenjuje kod
obracuna kamate

5. Namena kredita

7. Nacin pustanja kredita

Proporcionalni metod za stvarni broj dana u mesecu/godini
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U slu¢aju docnje, Banka primenjuje zakonsku zateznu kamatnu
stopu na nacin propisan Zakonom o zateznoj kamati. Zakonska
zatezna kamata se obracunava proporcionalnom metodom obracuna
2. Kamatna stopa koja se za stvami broj dana u mesecu / godini.

primenjuje u slucaju docnje Ukoliko je zakonska zatezna kamatna stopa niza od ugovorene, Banka u
tom slucaju primenjuje ugovorenu kamatnu stopu, koja se obracunava
proporcionalnom metodom obracuna za stvami broj dana u mesecu /
godini.

3. Vrsta i visina naknade

1% od iznosa kredita min 3.000 RSD jednokratno unapred pre realizacije
kredita.

4.1 Naknada za obradu zahteva 0,3 -0,5% od iznosa kredita min 3.000 RSD jednokratno unapred pre
realizacije kredita (kod kredita obezbedjenog

100% beskamatnim nov¢anim kolateralom)

4.2 Naknada za privremeno
vrac¢anje kredita

o Naknada za privremeno 2,00% -2,50%, jednokratno na iznos prevremeno vracene glavnice za
vracanje kredita (pravna lica) pravna lica
Korisnik kredita Banci pla¢a naknadu za
prevremenu otplatu u visini pretrpljene Stete
Naknada za zbog prevremevn.e.otpla'lte,. obrgéunz-l_te u skladu sa
prevremenu Zak()l,lom o zastiti korisnika finsnsijskih usluga, a
otplatu kredita sa ne Veoce od: . . .
ugovorenom - 0,.5 % .prevremeno otplaéenog 1zn(3sa, ako je
fiksnom period 1zrrnedu prevremene otplate i ugovorenog
kamatnom roka kracdi od jedne godipe. . .
« Naknada za privremeno stopom Navedena naknada ne plaéa se u slucaju da je
. : - ukupno prevremeno otplacen iznos jednak ili manji
vratanje kredita (preduzetnici) od RSD 1.000.000 uklju¢ujuci sve prevremene
otplate u toku prethodnih 12 meseci.
Naknada za
prevremenu
otplatu kredita sa
ugovorenom bez naknade
promenljivom
kamatnom
stopom

0 - 0,5% kvartalno

Obracun naknade se vr$i na stanje duga poslednjeg radnog dana u
kalendarskom kvartalu, a naknada necée biti obracunata ukoliko klijent
ugovoreni deo svog finansijskog poslovanja usmerava i vodi preko

IV MINIMALNA SREDSTVA OBEZBEDENJA

4 blanko sopstvene menice potpisane i overene od strane korisnika sa ovlas¢enjima za koris¢enje;

Ukoliko je predvideno jemstvo pravnog ili fizickog lica, bilo da je u obliku solo (sopstvene menice) iii avala,
pored menica duznika, potrebno je uzeti jos minimum polovinu od broja uzetihmenica duznika.

Kada u dosijeu ostanu samo dve neiskori§éene menice glavnog duznika, odnosno jedna menica duznika sa
avalom, odnosno jedna menica jemca, neophodno je zahtevati zamenu, odnosno dostavljanje novih menica, do
utvrdenog minimuma, a o tro§ku duZnika.

KRATKOROCNI KREDITI U EUR (DO 12 MESECI)
| KORISNIK PROIZVODA

Klijenti rezidenti ¢ija je adresa sediSta na teritoriji na kojoj
Republika Srbija ima punu drlavnu ingerenciju i za koje se moZe
pribaviti Izvestaj kreditnog biroa preko UdruZenja banaka Srbije, a
1spun_|avaju slede¢e minimalno potrebne uslove:

Minimum 2 pune fiskalne godine poslovanja za pravna lica,

odnosno, 3 godine za preduzetnike

U poslednjem zavr§nom racunu iskazana dobit

U poslednjih 12 meseci TR Klijenta nije bilo u blokadi duZe od

30 dana

4.3 Naknada za odrzavanje
kredita

1. Klijenti koji ponovo mogu
koristiti proizvod
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Uredna kreditna istorija (maksimalna docnja kod NLB banke do 30 dana u
poslednjih 12 meseci; ne sme postojati docnja kod NLB banke duza od 90
dana u prethodne 3 godine - materijalno znadajan iznos po NBS)

2. Segment klijenata

1. Vrsta kredita

Postojeci 1 novi klijenti Banke koji pripadaju segmentu Mikro biznisa -
pravna lica i preduzetnici sa ukupnim godisnjim prihodima do
1.000.000.EUR

11 OPIS KREDITNOG PROIZVODA

Kratkoro¢ni kredit za obrtna sredstva

2. Period na koji se kredit
odobrava

Do 12 meseci, uz grejs period do 3 meseca koji je uracunat u period na
koji se kredit odobrava

3. lIznos kredita

od 5.000 do 250.000 EUR

4. Valuta u kojoj se odobrava

EUR

5. Namena kredita

finansiranje obaveza iz poslovanja, nabavka robe ili repromaterijala
(fmansiranje zaliha), plac¢anje usluga, finansiranje uvoza ili izvoza, ostale
potrebe vezane za tekucée obavljanje delatnosti, placanje usluga ili
refinansiranje postojeéih kredita za obrtna sredstva.

6. Period u kojima rate dospevaju

mesecni, tromesecni, Sestomesecni anuiteti

7. Nacin pustanja kredita

Prenosom na racun Kkorisnika kredita:
* uu devizama (placanje roba i usluga iz inostranstva na devizni racun
klijenta, u skladu sa Zakonom o deviznom

8. Nacin otplate kredita

1. Visina i promenljivost godi$nje
nominalne kamatne stope

- Ukoliko je kredit isplacen u valuti (devizama), klijent otplatu
kredita i placanje kamata vr$i u valuti u kojoj je dobio

Kamata se obracunava i naplacuje i tokom grejs perioda
Il TROSKOVI KREDITA

U skladu sa Odlukom o kamatnim stopama za nebankarski sektor NLB
banke

2. Metod koji se primenjuje kod
obracuna kamate

Proporcionalni metod za stvarni broj dana u mesecu/godini

3. Kamatna stopa koja se
primenjuje u slucaju docnje

U sluéaju docnje, Banka primenjuje zakonsku zateznu kamatnu
stopu na nacin propisan Zakonom o zateznoj kamati. Zakonska
zatezna kamata se obra¢unava proporcionalnom metodom obracuna
za stvami broj dana u mesecu / godini.

Ukoliko je zakonska zatezna kamatna stopa niZza od ugovorene, Banka u
tom slu¢aju primenjuje ugovorenu kamatnu stopu, koja se obracunava
proporcionalnom metodom obra¢una za stvami broj dana u mesecu /
godini.

4. Vrsta i visina naknade

3.1 Naknada za obradu zahteva

1,5% od iznosa kredita min 3.000 RSD jednokratno unapred pre
realizacije kredita.

0,3 -0,5% od iznosa kredita min 3.000 RSD jednokratno unapred pre
realizacije kredita (kod kredita obezbedjenog

100% beskamatnim nov¢anim kolateralom)

3.2 Naknada za privremeno
vrac¢anje kredita

o Naknada za privremeno
vradanje kredita (pravna lica)

2,00% -2,50%, jednokratno na iznos prevremeno vracene glavnice za
pravna lica

¢ Naknada za privremeno
vraéanje kredita
(preduzetnici)

Naknada za
prevremenu
otplatu kredita sa
ugovorenom
fiksnom
kamatnom
stopom

Naknada za prevremenu otplatu kredita sa
ugovorenom fiksnom kamatnom stopom

Naknada za
prevremenu
otplatu kredita sa
ugovorenom
promenljivom
kamatnom
stopom

Naknada za prevremenu otplatu kredita sa
ugovorenom promenljivom kamatnom stopom

4.3 Naknada za odrzavanje
kredita

0 - 0,5% kvartalno
Obrac¢un naknade se vr$i na stanje duga poslednjeg radnog dana u
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kalendarskom kvartalu, a naknada necée biti obracunata ukoliko klijent
ugovoreni deo svog finansijskog poslovanja usmerava i vodi preko
posiovnog ra¢una u NLB band.

IV MINIMALNA SREDSTVA OBEZBEDENJA

4 blanko sopstvene menice potpisane i overene od strane korisnika sa ovlas¢enjima za kori$éenje;

Ukoliko je predvideno jemstvo pravnog ili fizi¢kog lica, bilo da je u obliku solo (sopstvene menice) iii avala,
pored menica duznika, potrebno je uzeti jo§ minimum polovinu od broja uzetihmenica duznika.

Kada u dosijeu ostanu samo dve neiskoriS¢ene menice glavnog duznika, odnosno jedna menica duznika sa
avalom, odnosno jedna menica jemca, neophodno je zahtevati zamenu, odnosno dostavljanje novih menica, do
utvrdenog minimuma, a o trosku duznika.

Klijenti rezidenti ¢ija je adresa sedista na teritoriji na kojoj
Republika Srbija ima punu drZzavnuingerenciju i za koje se
moze pribaviti [zvestaj kreditnog biroa preko UdruzZenja
banaka Srbije, aispunjavaju slede¢e minimalno potrebne
uslove:

Minimum 2 pune fiskalne godine poslovanja za pravna lica,
odnosno, 3 godine za preduzetnike

U poslednjem zavr$nom racunu iskazana dobit

U poslednjih 12 meseci TR klijenta nije bilo u blokadi duze
od 30 dana

Uredna kreditna istorija (maksimalna docnja kod NLB banke
do 30 dana u poslednjih 12 meseci; ne sme postojati docnja
kod NLB banke duza od 90 dana u prethodne 3 godine -
materijalno znaéajaniznos po NBS)
Postojed i novi klijenti Banke koji pripadaju segmentu Mikro
2. Segment klijenata biznisa - pravna lica i preduzetnici sa ukupnim godi$njim
prihodima do 1.000.000.EUR

1.Klijenti koji mogu Koristiti proizvod

1.Vrsta kredita Eskont menica
2. Period na koji se kredit odobrava Do 12 meseci

3. I1znos kredita od 100.000 RSD
4. Valuta u kojoj se odobrava kredit RSD

Eskont menica je vid kratkoro¢nog kreditiranja koji klijentima
nudi mogucénost da na brz i efikasan

naéin, pre datuma dospeca koji je naznacen na menici,
obezbede potrebna likvidna sredstva zatekuée poslovanje. To
je proizvod kojim se odobrava eskont odnosno placanje po
preuzetimmenicama pre njihovog dospeca.

Banka prihvata odobrenje eskonta menica koje su izdala
pravna lica ili preduzetnici sa odgovarajudm

nivoom Kkreditne sposobnosti i koje su indosirane na Banku
punim indosamentom.

6.Nacin pustanja kredita Prenosom na ra¢un donosioca menica.

7. Nacin otplate kredita U skladu sa dosEec'em eskontovanih menica

1.Visina i promenljivost godis$nje nominalne  |U skladu sa Odlukom o kamatnim stopama za nebankarski
kamatne stope sektor NLB banke

2. Metod koji se primenjuje kod obracuna
kamate

5. Namena kredita

Proporcionalni metod za stvarni broj dana u mesecu/godini

U slucaju docnje, Banka primenjuje zakonsku zateznu
kamatnu stopu na nacin propisan Zakonom ozateznoj kamati.
Zakonska zatezna kamata se obracunava proporcionalnom
3. Kamatna stopa koja se primenjuje u slu¢aju | metodom obra¢una zastvami broj dana u mesecu / godini.
docnje Ukoliko je zakonska zatezna kamatna stopa niza od
ugovorene, Banka u tom slucaju primenjujeugovorenu
kamatnu stopu, koja se obra¢unava proporcionalnom metodom
obracuna za stvarni brojdana u mesecu / godini.

4. Vrsta i visina naknada
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1,5% od ukupnog iznosa menica koje se eskontuju min 3.000
RSD

0 - 0,5% kvartalno

Obracun naknade se vrsi na stanje duga poslednjeg radnog
4.2. Naknada za odrzavanje kredita: dana u kalendarskom kvartalu, a naknada neée biti obracunata
ukoliko klijent ugovoreni deo svog finansijskog poslovanja

usmerava ivodi ireko ﬁoslovnoi ra¢una u NLB banci.

* 4 blanko sopstvene menice potpisane i overene od strane korisnika sa ovlaséenjima za koriscenje;

Ukoliko je predvideno jemstvo pravnog ili fizickog lica, bilo da je u obliku solo (sopstvene menice) ili avala,
pored menica duznika, potrebno je uzeti joS minimum polovinu odbroja uzetih menica duznika.

Kada u dosijeu ostanu samo dve neiskori§éene menice glavnog duznika, odnosno jedna menica duznika sa
avalom, odnosno jedna menica jemca, neophodno je zahtevatizamenu, odnosno dostavljanje novih menica, do
utvrdenog minimuma, a o trosku duznika.

REVOLVING KREDIT
| KORISNIK PROIZVODA

Klijenti rezidenti ¢ija je adresa sedi$ta na teritoriji na
kojoj Republika Srbija ima punu drzavnu ingerenciju i
zakoje se moze pribaviti [zvestaj kreditnog biroa preko
UdruZzenja banaka Srbije, a ispunjavaju sledece
minimalnopotrebne uslove:
- Minimum 2 pune fiskalne godine poslovanja za
pravna lica, odnosno, 3 godine za preduzetnike
1. Klijenti koji mogu koristiti proizvod - U poslednjem zavr$nom racunu iskazana dobit
- U poslednjih 12 meseci TR klijenta nije bilo u
blokadi duze od 30 dana
Uredna kreditna istorija (maksimalna docnja kod NLB
banke do 30 dana u poslednjih 12 meseci; ne sme
postojati docnja kod NLB banke duza od 90 dana u
prethodne 3 godine - materijalno zna¢ajan iznos po

4.1. Naknada za obradu zahteva

NBS)
Postojed i novi klijenti Banke koji pripadaju segmentu
2. Segment klijenata Mikro biznisa - pravna lica i preduzetnici sa ukupnim
godiS$njim prihodima do 1.000.000.EUR
1.Vrsta kredita Revolving kredit
2. Period na koji se kredit odobrava Do 12 meseci
3. Iznos kredita od 1.500 EUR
-RSD

4. Valuta u kojoj se odobrava kredit RSD sa valutnom klauzulom u EUR

Revolving kredit predstavlja okvimi iznos no¢anih
sredstava koje Banka stavlja na raspolaganje klijentu,
pri cemusvako koriS¢enje smanjuje raspoloziva

5. Namena kredita sredstva, a vracanje kredita ih obnavlja do prvobitnog
okvirnog iznosa.Banka upravlja povla¢enjem kreditnih
sredstava na osnovu pismene najave klijenta jedan dan
pre povlacenjatranse.

Prenosom na rac¢un korisnika kredita:

«UuRSD

u dinarskoj protiwrednosti primenom zvani¢nog
kupovnog kursa NBS za EUR za pravna lica,
odnosno,srednjeg kursa NBS za EUR za preduzetnike
na dan isplate

m U dinarima ili u dinarskoj protiwrednosti primenom
zvani¢nog prodajnog kursa NBS za EUR za pravna
lica,odnosno srednjeg kursa NBS za EUR za
preduzetnike, na dan otplate tran$e kredita ili kredita u
celosti

» Kamata se obrac¢unava i naplacuje mese¢no
III TROSKOVI KREDITA
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6. Nacin pustanja kredita

7. Nacin otplate kredita




1. Visina i promenljivost godi$nje nominalne kamatne
stope

U skladu sa Odlukom o kamatnim stopama za
nebankarski sektor NLB banke

2. Metod koji se primenjuje kod obracuna kamate

Proporcionalni metod za stvami broj dana u
mesecu/godini

3. Kamatna stopa koja se primenjuje u slucaju docnje

U slucaju docnje, Banka primenjuje zakonsku zateznu
kamatnu stopu na nacin propisan Zakonom o
zateznojkamati.  Zakonska zatezna kamata se
obradunava proporcionalnom metodom obracuna za
stvarni broj dana umesecu/godini.

Ukoliko je zakonska zatezna kamatna stopa niza od
ugovorene, Banka u tom slu¢aju primenjuje
ugovorenukamatnu stopu, koja se obracunava
proporcionalnom metodom obracuna za stvarni broj
dana u mesecu / godini.

4. Vrsta i visina naknada

4.1. Naknada za obradu zahteva

1,5% od iznosa kredita min 3.000 RSD jednokratno
unapred pre realizacije kredita.

0,3 -0,5% od iznosa kredita min 3.000 RSD
jednokratno unapred pre realizacije kredita (kod
kredita obezbedjenog 100% beskamatnim novéanim
kolateralom)

4.2. Naknada za odrzavanje kredita:

0 - 0,5% kvartalno

Obracun naknade se vrsi na stanje duga poslednjeg
radnog dana u kalendarskom kvartalu, a naknada nec¢e
bitiobracunata ukoliko klijent ugovoreni deo svog
finansijskog poslovanja usmerava i vodi preko

poslovnog racuna u
NLB band.

4.3. Naknada za neiskoris¢eni deo odobrenih revolving
kredita:
IV MINIMALNA SREDSTVA OBEZBEDENJA

4 blanko sopstvene menice potpisane i overene od strane korisnika sa ovlaséenjima za koris¢enje;
Ukoliko je predvideno jemstvo pravnog ili fizi¢kog lica, bilo da je u obliku solo (sopstvene menice) ili avala,
pored menica duznika, potrebno je uzeti jo§ minimum polovinu od broja uzetih menicaduznika.

krediti u RSD: 2,00% godisnje (od dana kada su se
stekli uslovi za koris¢enje)

DUGOROCNI KREDITI DO 24 MESECA

| KORISNIK PROIZVODA

1. Klijenti koji ponovo mogu
koristiti proizvod

Klijenti rezidenti ¢ija je adresa sediSta na teritoriji na kojoj
Republika Srbija ima punu drZavnu ingerenciju i za koje se mozZe
pribaviti Izvestaj kreditnog biroa preko UdruZenja banaka Srbije, a
ispunjavaju slede¢e minimalno potrebne uslove:

Minimum 2 pune fiskalne godine poslovanja za

pravna lica, odnosno, 3 godine za preduzetnike

U poslednjem zavr§nom racunu iskazana dobit

U poslednjih 12 meseci TR klijenta nije bilo u blokadi

duZe od 30 dana
Uredna kreditna istorija (maksimalna docnja kod NLB banke do 30 dana
u poslednjih 12 meseci; ne sme postojati docnja kod NLB banke duza od
90 dana u prethodne 3 godine - materijalno znacajan iznos po NBS)

2. Segment klijenata
1.000.000.EUR
11 OPIS KREDITNOG PROIZVODA
3.Vrsta kredita

Postojeci 1 novi klijenti Banke koji pripadaju segmentu Mikro biznisa -
pravna lica i preduzetnici sa ukupnim godi$njim prihodima do

Dugoroc¢ni kredit za obrtna sredstva

4.Period na koji se kredit odobrava | Do 24 meseci

5.1znos kredita od 5.000 EUR

6.Valuta u kojoj se odobrava

RSD sa valutnom klauzulom u EUR

7.Namena kredita

finansiranje obaveza iz poslovanja, nabavka robe ili repromaterijala
(finansiranje zaliha), plac¢anje usluga, finansiranje uvoza ili izvoza, ostale
potrebe vezane za tekuce obavljanje delatnosti, placanje usluga ili
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refinansiranje postojecih kredita za obrtna sredstva.
8.Period u kojima rate dospevaju mesecni anuiteti
Prenosom na racun Korisnika kredita;

* u dinarskoj protiwrednosti primenom zvani¢nog kupovnog kursa
NBS za EUR za pravna lica, odnosno, srednjeg kursa NBS za EUR
za preduzetnike na dan isplate

U anuitetima u dinarskoj protiwrednosti primenom zvani¢nog prodajnog
10.Nacin otplate kredita kursa NBS za EUR za pravna lica, odnosno srednjeg kursa NBS za EUR

za preduzetnike, na dan otplate anuiteta
III TROSKOVI KREDITA

11.Visina i promenljivost godi$nje | U skladu sa Odlukom o kamatnim stopama za nebankarski sektor NLB
nominalne kamatne stope banke

12.Metod koji se primenjuje kod
obracuna kamate

9.Nacin pustanja kredita

Proporcionalni metod za stvarni broj dana u mesecu/godini

U slucaju docnje, Banka primenjuje zakonsku zateznu kamatnu
stopu na nacin propisan Zakonom o zateznoj kamati. Zakonska
zatezna kamata se obracunava proporcionalnom metodom obracuna
13.Kamatna stopa koja se za stvami broj dana u mesecu / godini.

primenjuje u sluc¢aju docnje Ukoliko je zakonska zatezna kamatna stopa niza od ugovorene, Banka u
tom slucaju primenjuje ugovorenu kamatnu stopu, koja se obracunava
proporcionalnom metodom obracuna za stvami broj dana u mesecu /

godini.

14.Vrsta i visina naknade

3.1 Naknada za obradu zahteva 1% od iznosa kredita min 3.000 RSD jednokratno unapred pre realizacije

kredita.
3.2 Naknada za privremeno
vrac¢anje kredita
¢ Naknada za privremeno 2,00% -2,50%, jednokratno na iznos prevremeno vrac¢ene glavnice za
vrac¢anje kredita (pravna lica) pravna lica
Korisnik kredita Band placa naknadu za
prevremenu otplatu u visini pretrpljene Stete
zbog prevremene otplate, obracunate u skladu sa
Zakonom o zastiti korisnika finsnsijskih usluga, a
Naknada za ne Vﬁce od: . . .
prevremenu -1% _Pprevremeno otpladenog iznosa, ako ie
otplatu kredita sa period izmedu prev\'fremenci otplate i
ugovorenom ugovorenog roka duzi od jedne godine,
fiksnom odnosno . .
kamatnom - 0,5% prevremeno otplaéenog iznosa, ako je
. period izmedu prevremene otplate i
¢ Naknada za privremeno stopom P .
. ; - ugovorenog roka kraci od jedne godine.
e et (prediireimiel) Navedena naknada ne placa se u slucaju da je
ukupno prevremeno otplacen iznos jednak ili manji
od RSD 1.000.000 ukljucujuéi sve prevremene
otplate u toku prethodnih 12 meseci.
Naknada za
prevremenu
otplatu kredita sa
ugovorenom bez naknade
promenljivom
kamatnom
stopom

0 - 0,5% kvartalno

Obracun naknade se vrs$i na stanje duga poslednjeg radnog dana u
kalendarskom kvartalu, a naknada nece biti obracunata ukoliko klijent
ugovoreni deo svog finansijskog poslovanja usmerava i vodi preko

poslovnog racuna u NLB band.
IV MINIMALNA SREDSTVA OBEZBEDENJA

4blanko sopstvene menice potpisane i overene od strane korisnika sa ovlas¢enjima za koris¢enje;

Ukoliko je predvideno jemstvo pravnog ili fizi¢kog lica, bilo da je u obliku solo (sopstvene menice) iii avala,
pored menica duznika, potrebno je uzeti jos minimum polovinu od broja uzetihmenica duznika.

Kada u dosijeu ostanu samo dve neiskori§¢ene menice glavnog duznika, odnosno jedna menica duZnika sa

14.1. Naknada za odrzavanje
kredita

229



avalom, odnosno jedna menica jemca, neophodno je zahtevati zamenu, odnosno dostavljanje novih menica, do
utvrdenog minimuma, a o trosku duznika.

DUGOROCNIKREDIT ZA TRAJNA OBRTNA SREDSTVA (do 36 meseci)

| KORISNIK PROIZVODA

Klijenti rezidenti cija je adresa sediSta na teritoriji na Kkojoj
Republika Srbija ima punu drZavnu ingerenciju i za koje se moze
pribaviti IzveStaj kreditnog biroa preko UdruZenja banaka Srbije, a
ispunjavaju sledeée minimalno potrebne uslove:

- Minimum 2 pune fiskalne godine poslovanja za pravna lica,

1. Klijenti koji ponovo mogu odnosno, 3 godine za preduzetnike
koristiti proizvod - U poslednjem zavr$nom racunu iskazana dobit
U poslednjih 12 meseci TR klijenta nije bilo u blokadi duze
od 30 dana

Uredna kreditna istorija (maksimalna docnja kod NLB banke do 30 dana
u poslednjih 12 meseci; ne sme postojati docnja kod NLB banke duza od
90 dana u prethodne 3 godine - materijalno znacajan iznos po NBS)
Postojeci i novi klijenti Banke koji pripadaju segmentu Mikro biznisa -
2. Segment klijenata pravna lica i preduzetnici sa ukupnim godi$njim prihodima do
1.000.000.EUR

11 OPIS KREDITNOG PROIZVODA

1. Vrsta kredita Dugoro¢ni kredit za obrtna sredstva
2. Period na koji se kredit od 13 - 36 meseci, uz grejs period do 12 meseci koji je uracunat u period
odobrava na koji se kredit odobrava
3. lznos kredita RSD kreditl 2.000 - 250.000 EUR
4. Valuta u kojoj se odobrava RSD krediti sa VK u EUR 5.000 - 250.000 EUR
*RSD
5. Namena kredita RSD sa valutnom klauzulom u EUR
EUR

Za finansiranje dugoro¢nog obrtnog kapitala (ulaganja u materijalnu
reprodukciju, nedovr§enu proizvodnju, poluproizvodnju, gotove
proizvode, nov¢ana sredstva i potrazivanja koja su trajno vezana u
procesu rada) ili refinansiranje postojecih kredita.

6. Period u kojima rate dospevaju

7. Nacin pustanja kredita mesecni, tromesecni, Sestomesecni anuiteti
Prenosom na racun korisnika kredita:
u RSD
u dinarskoj protivvrednosti primenom zvani¢nog kupovnog kursa
8. Nacin otplate kredita NBS za EUR za pravna lica, odnosno, srednjeg kursa NBS za EUR za

preduzetnike na dan isplate
u u devizama (placanje roba i usluga iz inostranstva na devizni racun

klijenta, u skladu sa Zakonom o deviznom poslovanju).
III TROSKOVI KREDITA

1. Visina i promenljivost godi$nje | U skladu sa Odlukom o kamatnim stopama za nebankarski sektor NLB

nominalne kamatne stope banke
2. Metod koji se primenjuje kod
obraduna kamate Proporcionalni metod za stvami broj dana u mesecu/godini

U slucaju docnje, Banka primenjuje zakonsku zateznu kamatnu stopu na
nacin propisan Zakonom o zateznoj kamati. Zakonska zatezna kamata se
obracunava proporcionalnom metodom obracuna za stvami broj dana u
mesecu / godini. Ukoliko je zakonska zatezna kamatna stopa niza od
ugovorene, Banka u tom slu¢aju primenjuje ugovorenu kamatnu stopu,
koja se obracunava proporcionalnom metodom obracuna za stvami broj
dana u mesecu / godini.

3. Kamatna stopa koja se
primenjuje u slucaju docnje

4. Vrsta i visina naknade

2% od iznosa kredita min 5.000 RSD jednokratno unapred pre realizacije
kredita.

4.1 Naknada za obradu zahteva 0,3 -0,5% od iznosa kredita min 3.000 RSD jednokratno unapred pre
realizacije kredita (kod kredita obezbedjenog 100% beskamatnim
nov¢anim kolateralom)

4.2 Naknada za privremeno
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vrac¢anje kredita

e Naknada za privremeno 2,00% -2,50%, jednokratno na iznos prevremeno vra¢ene glavnice za
vracanje kredita (pravna lica) pravna lica
Korisnik kredita Banci pla¢a naknadu za
prevremenu otplatu u visini pretrpljene S$tete
zbog prevremene otplate, obracunate u skladu sa
Zakonom o zastiti korisnika finsnsijskih usluga, a
Naknada za ne Vecﬂe od: . . .
-1% prevremeno otpladenog iznosa, ako je
prevremenu . . .
. period izmedu prevremene otplate i
otplatu kredita sa \e . .
ugovorenog roka duZi od jedne godine,
ugovorenom
- odnosno
fiksnom o . . .
- 0,5% prevremeno otplaéenog iznosa, ako je
kamatnom . . .
o N 7 T stopom period izmedu prevremene otplate i
canie ki %.t Juzetnici P ugovorenog roka krad od jedne godine.
TR Lt (predresiol) Navedena naknada ne placa se u slucaju da je
ukupno prevremeno otplacen iznos jednak ili manji
od RSD 1.000.000 ukljucujuéi sve prevremene
otplate u toku prethodnih 12 meseci.
Naknada za
prevremenu
otplatu kredita sa
ugovorenom bez naknade
promenljivom
kamatnom
stopom

0 - 0,5% kvartalno

Obracun naknade se vrsi na stanje duga poslednjeg radnog dana u
kalendarskom kvartalu, a naknada nece biti obrac¢unata ukoliko klijent
ugovoreni deo svog finansijskog poslovanja usmerava i vodi preko

poslovnog ra¢una u NLB band.
IV MINIMALNA SREDSTVA OBEZBEDENJA

* 6 blanko sopstvenih menica potpisanih i overenih od strane korisnika sa ovlaséenjima za kori$éenje;
Ukoliko je predvideno jemstvo pravnog ili fizickog lica, bilo da je u obliku solo (sopstvene menice) ili
avala, pored menica duznika, potrebno je uzeti jo§ minimum polovinu od broja uzetih menica duinika.
Kada u dosijeu ostanu samo dve neiskori$¢ene menice glavnog duznika, odnosno jedna menica duzZnika
sa avalom, odnosno jedna menica jemca, neophodno je zahtevati zamenu, odnosno dostavljanje novih
menica. do utvrdenog minimuma, a o troS§ku duZnika.
|
Osim dokumentacije sa standardne liste potrebne dokumentacije za realizaciju plasmana Kklijent dostavlja i
Projekciju novcanog toka u periodu koris¢enja kredita (za kredite sa rokom otplate do 18 meseci i za namenu
refinansiranja)

Poslovni (biznis) plan (za kredite sa rokom vrac¢anja od 19 do 36 meseci)

DUGOROCNI INVESTICIONI KREDIT
| KORISNIK PROIZVODA

Klijenti rezidenti ¢ija je adresa sediSta na teritoriji na kojoj Republika Srbija
ima punu drzavnu ingerenciju iza koje se moze pribaviti [zvestaj kreditnog
biroa preko Udruzenja banaka Srbije, a ispunjavaju slede¢eminimalno
potrebne uslove:

Minimum 2 pune fiskalne godine poslovanja za pravna lica,

4.3 Naknada za odrzavanje
kredita

1. Klijenti koji ponovo mogu odnosno, 3 godine za preduzetnike
koristiti proizvod . U poslednjem zavrsnom ra¢unu iskazana dobit
U poslednjih 12 meseci TR klijenta nije bilo u blokadi duze od 30
dana

Uredna kreditna istorija (maksimalna docnja kod NLB banke do 30 dana u
poslednjih 12 meseci; ne sme postojati docnja kod NLB banke duza od 90
dana u prethodne 3 godine - materijalno zna¢ajan iznos poNBS)

Postojec¢i i novi klijenti Banke koji pripadaju segmentu Mikro biznisa -

2. Segment klijenata pravna lica i preduzetnici sa ukupnim

godi$njim prihodima do 1.000.000.EUR
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11 OPIS KREDITNOG PROIZVODA

1. Vrsta kredita

Dugoro¢ni investicioni kredit

2. Period na koji se kredit
odobrava

od 13 - 84 meseci, uz grejs period do 12 meseci koji je uraunat u period na
koji se kredit odobrava. Kodnabavke osnovnih sredstava, osim zemljista i
objekata, rok otplate mora biti uskladen sa zivotnim vekomfinansirane
imovine.

3. lIznos kredita

od 5.000 - 500.000 EUR

4. Valuta u kojoj se odobrava

RSD sa valutnom klauzulom u EUR
EUR

5. Namena kredita

nabavka masina i opreme, proizvodnja masina i opreme za sopstvene
potrebe, kupovina, adaptacija iliizgradnja objekata za sopstvene potrebe,
priprema zemljiSta za izgradnju i dr., refinansiranje postojeéihkredita.

6. Period u kojima rate
dospevaju

mesecni, tromesecni, Sestomesecéni anuiteti

7. Nacin pustanja kredita

Prenosom na racun korisnika kredita:

u dinarskoj protiwrednosti primenom zvani¢nog kupovnog kursa NBS za
EUR za pravna lica, odnosno,srednjeg kursa NBS za EUR za preduzetnike
na dan isplate

u u devizama (placanje roba i usluga iz inostranstva na devizni racun
klijenta, u skladu sa Zakonom o deviznom poslovanju).

8. Nacin otplate kredita

1. Visina i promenljivost
godis$nje nominalne kamatne
stope

U anuitetima u dinarima ili u dinarskoj protiwrednosti primenom zvani¢nog
prodajnog kursa NBS za EURza pravna lica, odnosno srednjeg kursa NBS
za EUR za preduzetnike, na dan otplate anuiteta ili

Ukoliko je kredit isplacen u valuti (devizama), klijent otplatu kredita i
placanje kamata vr$i u valuti u kojoj jedobio kredit.

Kamata se obraCunava i naplaéuje i tokom grejs perioda

111 TROSKOVI KREDITA

U skladu sa Odlukom o kamatnim stopama za nebankarski sektor NLB
banke

2. Metod koji se primenjuje kod
obraCuna kamate

Proporcionalni metod za stvami broj dana u mesecu/godini

3. Kamatna stopa koja se
primenjuje u slucaju docnje

U slucaju docnje, Banka primenjuje zakonsku zateznu kamatnu stopu na
nacin propisan Zakonom ozateznoj kamati. Zakonska zatezna kamata se
obrac¢unava proporcionalnom metodom obracuna za stvarnibroj dana u
mesecu / godini.

Ukoliko je zakonska zatezna kamatna stopa niza od ugovorene, Banka u
tom slucaju primenjuje ugovorenukamatnu stopu, koja se obracunava
proporcionalnom metodom obracuna za stvarni broj dana u mesecu /godini.

4, Vrsta i visina naknade

4.1 Naknada za obradu zahteva

2% od iznosa kredita min 5.000 RSD jednokratno unapred pre realizacije
kredita.

4.2 Naknada za privremeno
vracanje kredita

¢ Naknada za privremeno
vracanje kredita (pravna lica)

2,00% -2,50%, jednokratno na iznos prevremeno vracene glavnice za
pravna lica

e Naknada za privremeno
vracanje kredita (preduzetnici)

Korisnik kredita Band placa naknadu za
prevremenu otplatu u visini pretrpljene Stete zbog
prevremene otplate, obradunate u skladu
saZakonom o zastiti korisnika finsnsijskih usluga,
a ne vece od:

-1% prevremeno otplacenog iznosa, ako je
period izmeduprevremene otplate i
ugovorenog roka duzi od jedne godine,
odnosno

- 0,5% prevremeno otplacenog iznosa, ako je
period izmeduprevremene otplate i
ugovorenog roka krad od jedne
godine.Navedena naknada ne pla¢a se u
slu¢aju da je ukupno prevremenootplacen
iznos jednak ili manji od RSD 1.000.000
ukljucujud sve prevremene otplate u toku

Naknada za
prevremenu otplatu
kredita sa ugovorenom
fiksnom kamatnom
stopom i kredita sa
ugovorenom fiksnom
ili promenljivom
kamatnom stopom, a
¢iji je predmet
kupovinanepokretnosti
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prethodnih 12 meseci.

Naknada za
prevremenu otplatu
kredita sa ugovorenom
promenljivom bez naknade
kamatnom stopom ¢iji
predmet nijekupovina
nepokretnosti

0 - 0,5% kvartalno
Obracun naknade se vrsi na stanje duga poslednjeg radnog dana u
kalendarskom kvartalu, a naknada necebiti obra¢unata ukoliko klijent
ugovoreni deo svog finansijskog poslovanja usmerava i vodi preko
poslovnogracuna u NLB band.

10 blanko sopstvenih menica potpisanih i overenih od strane korisnika sa ovlaséenjima za korisc¢enje;

Ukoliko je predvideno jemstvo pravnog ili fizickog lica, bilo da je u obliku solo (sopstvene menice) ili avala,
pored menica duznika, potrebno je uzeti jo§ minimum polovinu od broja
uzetih menica duznika.

Kada u dosijeu ostanu samo dve neiskori§¢ene menice glavnog duznika, odnosno jedna menica duZnika sa
avalom, odnosno jedna menica jemca, neophodno je zahtevati zamenu,odnosno dostavljanje novih menica, do
utvrdenog minimuma, a o trosku duznika.
|
Osim dokumentacije sa standardne liste potrebne dokumentacije za realizaciju plasmana klijent dostavlja i:
Projekciju novéanog toka u periodu koris¢enja kredita
Poslovni (biznis) plan

_AKREDITVI
| KORISNIK PROIZVODA

Klijenti rezidenti ¢ija je adresa sediSta na teritoriji na
kojoj Republika Srbija ima punu drzavnu ingerenciju i
zakoje se moze pribaviti Izvestaj kreditnog biroa prexo
Udruzenja banaka Srbije, a ispunjavaju
slede¢eminimalno potrebne uslove:
- Minimum 2 pune fiskalne godine poslovanja za
pravna lica, odnosno, 3 godine za preduzetnike
1. Klijenti koji mogu koristiti proizvod - U poslednjem zavr$nom racunu iskazana dobit
- U poslednjih 12 meseci TR klijenta nije bilo u
blokadi duze od 30 dana
Uredna kreditna istorija (maksimalna docnja kod NLB
banke do 30 dana u poslednjih 12 meseci; ne sme
postojati docnja kod NLB banke duza od 90 dana u
prethodne 3 godine - materijalno zna¢ajan iznos po
NBS)
Postojeci 1 novi klijenti Banke koji pripadaju segmentu
2. Segment Kklijenata Mikro biznisa - pravna lica i preduzetnici sa ukupnim
godi$njim prihodima do 1.000.000.EUR

4.3 Naknada za odrzavanje
kredita

11 OPIS PROIZVODA
1. Vrsta proizvoda Akreditivi

Kratkoroc¢ni do 1 godine, dugoro¢ni u zavisnosti od
ugovornog posla

3. Iznos akreditiva od 100 EUR

4. Valuta u kojoj se akreditiv odobrava EUR, USD, CHF i druge valute

Dokumentarni akreditiv predstavlja obavezu Banke da
po  prezentaciji  dokumenata  koji = potvrduju
preuzimanjeodredene robe u skladu sa uslovima
akreditiva plati prodavcu robe ili usluga odreden iznos
5. Namena u odredenomroku.

Osnovna podela akreditiva je na NOSTRO (uvozni) i
LORO (izvozni). Dokumentarni akreditiv koji se
otvara po nalogu domaceg kupca u korist inoprodavca
se naziva nostro akreditiv, a loro akreditiv otvara

2. Period na koji se akreditlv odobrava
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11l TROSKOVI AKREDITIVA

inokupac ukorist domacéeg prodavca.

1. Kamatna stopa koja se primenjuje u slucaju docnje

U slucaju docnje, Banka primenjuje zakonsku zateznu
kamatnu stopu na nadn propisan Zakonom o
zateznojkamati.  Zakonska zatezna kamata se
obradunava proporcionalnom metodom obracuna za
stvami broj danau mesecu / godini.

Ukoliko je zakonska zatezna kamatna stopa niza od
ugovorene, Banka u tom slu¢aju primenjuje
ugovorenukamatnu stopu, koja se obracunava
proporcionalnom metodom obracuna za stvami broj
dana u mesecu /godini.

2. Vrsta i visina naknada

2.1. Naknada za obradu zahteva

0,5 -1% od iznosa kredita min 5.000 RSD

2.2. Naknada za otvaranje i prac¢enje akreditiva bez
pokric¢a

0,5 - 0,75% tromesecno unapred, min 5.000 RSD

2.3. Naknada za otvaranje i pra¢enje akreditiva sa
delimi¢nim pokri¢em

0,4% za pokriveni, 0,75% za nepokriveni deo
tromesecno unapred, min 5.000 RSD

2.4. Naknada za otvaranje i prac¢enje akreditiva sa
100% pokrica

0,3 - 0,4% tromese¢no unapred, min 5.000 RSD

2.5. Naknada za izmenu ugovorenih uslova

dostavlja
* Nalog za otvaranje akreditiva

organa
IV POTREBNA DOKUMENTACIJA

Osim dokumentacije sa standardne liste potrebne dokumentacije za realizaciju plasmana Kklijent

o Kopiju ugovora koji je osnov za izdavanje akreditacije ili profakture i sl.

0,5% min 5.000 RSD (ukoliko izmene zahtevaju novu
odluku nadleznog organa)
2.000 RSD ukoliko nije potrebna odluka nadleznog

. _OKVIRZAGARANCUE
| KORISNIK PROIZVODA

1. Klijenti koji mogu koristiti proizvod

Klijenti rezidenti ¢ija je adresa sediSta na teritoriji
na kojoj Republika Srbija ima punu drZavnu
ingerenciju i zakoje se mozZe pribaviti Izvestaj
kreditnog biroa preko UdruZenja banaka Srbije, a
ispunjavaju slede¢e minimalnopotrebne uslove:

Minimum 2 pune fiskalne godine poslovanja za
pravna lica, odnosno, 3 godine za preduzetnike

U poslednjem zavr$nom racunu iskazana dobit

U poslednjih 12 meseci TR klijenta nije bilo u
blokadi duZe od 30 dana
Uredna kreditna istorija (maksimalna docnja kod NLB
banke do 30 dana u poslednjih 12 meseci; ne sme
postojati docnja kod NLB banke duza od 90 dana u
prethodne 3 godine - materijalno znacajan iznos po
NBS)

2. Segment Kklijenata

1. Vrsta proizvoda

godi$njim prihodima do 1.000.000.EUR
11 OPIS PROIZVODA

Postojed i novi klijenti Banke koji pripadaju segmentu
Mikro biznisa - pravna lica i preduzetnici sa ukupnim

Okvir za garancije

2. Period na koji se okvir odobrava

12 meseci
(Garancije odobrene unutar okvira ne mogu imati rok
vaznosti duzi od roka vaznosti Okvira za garancije)

3. Iznos okvira

od 100 EUR

4. Valuta u kojoj se odobravju garancije unutar okvira

RSD, RSD sa VK u EUR. EUR, USD. CHF i druge
valute

5. Garancije koje se mogu izdavati u odobrenom
okviru

CINIDBENE DINARSKE 1 DEVIZNE
GARANCIJE:
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licitacione (tenderske) garancije

za dobro izvrSenje posla

za povracaj avansa

za otklanjanje nedostataka u garantnom roku
PISMA O NAMERAMA

6. Nivo odlucivanja Kreditni odbor poslovne mreZe, Kreditni odbor Banke
III TROSKOVI ZA IZDAVANJE IODRZAVANJE

Troskovi za izdavanje i odrzavanje okvira bez naknade

Troskovi za izdavanje i odrzavanje garancija odobrenih u okviru:

U skladu sa Odlukom o kamatnim stopama za

1. Kamatna stopa koja se primenjuje u slu¢aju docnje nebankarski sektor NLB banke i Ugovoru o izdavanju

garancije
2. Vrsta i visina naknada
2.1. DINARSKE GARANCIJE
2.1.1. Naknada za obradu zahteva 0,5 -1% od iznosa kredita min 5.000 RSD
2.1.2. Naknada za izdavanje garancije bez pokri¢a 0,5 -1% tromese¢no unapred, min 5.000 RSD
2.1.3. Naknada za izdavanje garancije obezbedjene
100% 0,2 - 0,4% tromesecno unapred, min 5.000 RSD
beskamatnim nov¢anim kolateralom
2.1.4. Naknada za izdavanje licitacionih garancija 0,1 - 0,5% tromesecno unapred, min 5.000 RSD
0,5% jednokratno min 5.000 RSD
2.1.5. Naknada za izmenu ugovorenih uslova 2.000 RSD ukoliko nije potrebna odluka nadleznog
organa
2.2. DEVIZNE GARANCIJE
2.2.1. Naknada za obradu zahteva 0,5 -1% od iznosa kredita min 5.000 RSD
2.2.2. Naknada za izdavanje garancije bez pokri¢a 0,5 -1% tromeseéno unapred, min 5.000 RSD

tromese¢no unapred min 5.000 RSD za sve
2.2.3. Naknada za izdavanje garancije sa delimi¢nim A: 0,2% pokriveni deo, 0,5% nepokriveni deo
pokri¢éem B: 0,3% pokriveni deo, 0,75% nepokriveni deo
C: 0,4% pokriveni deo, 1% nepokriveni deo

0,2 - 0,4% tromese¢no unapred, min 5.000 RSD

0,5% jednokratno, min 5.000 RSD (ukoliko izmene
zahtevaju novu odluku nadleznog organa)

2.000 RSD ukoliko nije potrebna odluka nadleznog
organa

2.3. IZDAVANJE PISMA 0 NAMERAMA 0,1 - 0,3% jednokratno, min 5.000 RSD

GARANCIJE
| KORISNIK PROIZVODA

Klijenti rezidenti Cija je adresa sediSta na teritoriji na
kojoj Republika Srbija ima punu drzavnu ingerenciju i
za koje se moze pribaviti Izvestaj kreditnog biroa
preko Udruzenja banaka Srbije, a ispunjavaju sledece
minimalnopotrebne uslove:

- Minimum 2 pune fiskalne godine poslovanja
za pravna lica, odnosno, 3 godine za
preduzetnike

1. Klijenti koji mogu Koristiti proizvod . U poslednjem zavr$nom rac¢unu iskazana
dobit
U poslednjih 12 meseci TR klijenta nije bilo u
blokadi duze od 30 dana
Uredna kreditna istorija (maksimalna docnja kod NLB
banke do 30 dana u poslednjih 12 meseci; ne sme
postojati docnja kod NLB banke duza od 90 dana u
prethodne 3 godine - materijalno znac¢ajan iznos po
NBS)
Postojeci 1 novi klijenti Banke koji pripadaju segmentu
2. Segment klijenata Mikro biznisa - pravna lica i preduzetnici sa
ukupnimgodi$njim prihodima do 1.000.000.EUR

2.2.4. Naknada za izdavanje garancije obezbedjene
100%

2.2.5. Naknada za izmenu ugovorenih uslova
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Il OPIS PROIZVODA

1. Vrsta proizvoda Garancije
Kratkoro¢ne do 1 godine, dugorocne u zavisnosti od
ugovomog posla

2. Period na koji se garancija odobrava

3. lznos garancije od 100 EUR
L. . RSD, RSD sa VK u EUR, EUR, USD, CHF i druge
4. Valuta u kojoj se garancija odobrava valute

Garancija je instrument obezbedenja placanja ili
izvrSenja ugovomih obaveza kojom Banka garantuje
da ¢enalogodavac garancije ispuniti sve obaveze
navedene u garanciji prema korisniku garancije u
ugovorenomroku. Osnovne vrste garancija su:
PLATIVE:
za obezbedenje kredita,
za obezbedenje placanja roba i usluga.
CINIDBENE:
licitacione (tenderske) garancije,
5. Namena - za dobro izvrSenje posla,
za povracaj avansa,
carinske.
U platnom prometu sa inostranstvom, razlikuju se:
NOSTRO GARANCIJE - Nostro garancije izdaje
Banka po nalogu svog klijenta po poslovima sa
inostranstvom
LORO GARANCIJE - Loro garancije prima Banka od
banke garanta po poslovima sa inostranstvom
(notifikacija bez obaveze, konfirmacija, izmena uslova
i aktiviranje loro garancije)
U skladu sa Odlukom o kamatnim stopama za
1. Kamatna stopa koja se primenjuje u sluéaju docnje nebankarski sektor NLB banke i Ugovoru o izdavanju

garancije
2. Vrsta i visina naknada
2.1. DINARSKE GARANCIJE
2.1.1. Naknada za obradu zahteva 0,5 -1% od iznosa kredita min 5.000 RSD
2.1.2. Naknada za izdavanje garancije bez pokrica 0,5 -1% tromese¢no unapred, min 5.000 RSD
2.1.3. Naknada za izdavanje garancije obezbedjene
100% 0,2 - 0,4% tromese¢no unapred, min 5.000 RSD
beskamatnim nov¢anim kolateralom
2.1.4. Naknada za izdavanije licitacionih garancija 0,1 - 0,5% tromese¢no unapred, min 5.000 RSD
0,5% jednokratno min 5.000 RSD
2.1.5. Naknada za izmenu ugovorenih uslova 2.000 RSD ukoliko nije potrebna odluka nadleznog
organa
2.2. DEVIZNE GARANCIJE
2.2.1. Naknada za obradu zahteva 0,5 -1% od iznosa kredita min 5.000 RSD
2.2.2. Naknada za izdavanje garancije bez pokrica 0,5 -1% tromesecno unapred, min 5.000 RSD

tromesecno unapred min 5.000 RSD za sve
2.2.3. Naknada za izdavanje garancije sa delimi¢nim A: 0,2% pokriveni deo, 0,5% nepokriveni deo

pokricem B: 0,3% pokriveni deo, 0,75% nepokriveni deo
C: 0,4% pokriveni deo, 1% nepokriveni deo

0,2 - 0,4% tromesecno unapred, min 5.000 RSD

0,5% jednokratno, min 5.000 RSD (ukoliko izmene
zahtevaju novu odluku nadleznog organa)

2.000 RSD ukoliko nije potrebna odluka nadleznog
organa

2.3. IZDAVANJE P IS MA 0 NAME RAMA 0,1 - 0,3% jednokratno, min 5.000 RSD
Osim standardne liste potrebne dokumentacije klijent dostavlja i:
Nalog za otvaranje garancije
Kopiju Ugovora koji je osnov za izdavanje garancije ili profakturu ili javni poziv kod licitacionih

garancija ili ReSenje Uprave carina za carinske garancije za postupak tranzita i sl

2.2.4. Naknada za izdavanje garancije obezbedjene
100% beskamatnim nov¢anim kolateralom

2.2.5. Naknada za izmenu ugovorenih uslova
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SPISAK POTREBNE DOKUMENTACIJE ZA REALIZACIJU PLASMANA

PRAVNA LICA

Statusna dokumentacija
Osnivacki akt, sa svim istorijskim izmenama
Statut (ukoliko ga klijent ima), sa svim istorijskim izmenama
Izvod iz registra nadlezZnog organa, sa svim istorijskim izmenama
PIB
OP obrazac (lica ovlas¢ena za zastupanje)
Karton deponovanih potpisa.

o 0O 0O 0 OO

Finansijska dokumentacija
Finansijski izvestaj klijenta u poslednja dva obracunska perioda pre nastanka potraZivanja
Odluka o razvrstavanju po veli¢ini
Bruto bilans (zaklju¢ni list) - poslednje aZurno stanje
Kod srednjih preduzeéa - IzveStaj ovlaséenog revizora sa napomenama uz finansijske izveStaje
Podatke o ostvarenom obimu platnog prometa u prethodnoj kalendarskoj godini kao i u tekucoj
godini do podnosSenja zatheva
Obrazac valutne strukture

Dokumentacija za sve plasmane

O O O O O

o Upitnik za odobravanje kredita ili jemstva za preduzeéa
o Zahtev za odobrenje kredita ili jemstva za preduzeca
o Zahtev Kreditnom birou za izdavanje izvestaja

PREDUZETNICI

Statusna dokumentacija

o Izvod iz registra privrednih subjekata, sa svim istorijskim izmenama
o PIB
o OP obrazac (lica ovlaséena za zastupanje)
o Karton deponovanih potpisa
Finansijska dokumentacija
o Bilans uspeha za poslednja dva obra¢unska perioda
- ukoliko preduzetnik vodi poslovne knjige po sistemu prostog knjigovodstva
o Bilans stanja, bilans uspeha i statisticki aneks za poslednja dva obracunska perioda
- ukoliko preduzetnik vodi poslovne knjige po sistemu dvojnog knjigovodstva
o Zakljuéni list - poslednje aZurno stanje - ukoliko preduzetnik vodi poslovne knjige po sistemu
dvojnog knjigovodstva
o Uverenje/Potvrda poreske uprave o (ne)izmirenim obavezama po osnovu javnih prihoda u

poslednjih dvanaest meseci

o Podatke 0 ostvarenom prometu u poslednja dva obraunska perioda
Dokumentacija za sve plasmane

o Upitnik za odobravanje kredita ili jemstva za preduzetnike
o Zahtev za odobrenje kredita ili jemstva za preduzetnike
o Zahtev Kreditnom birou za izdavanje izve§taja (i za vlasnika kao fizic¢ko lice)

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.40

Tabela 54:PREGLED USLOVA KREDITIRANJA KLIJENATA FIZICKIH LICA od

01.05.2016.
PER
TIP NNA
IZNOS | DEPOZIT/ | 10D
PROIZVOD KLIEN | VALUTA | | oZNO5  |PERDSEE | (e | KNA NKS EKS
TA e | DA
eci)
Klijenti 50.000- 3,00 : 13.97%-
Sotouinek Keedit banke RSD 1.200.000 / 624 g 9,95% fiksna 2570%
otovinski Kredit 1 .. .

: | kiijenti 50.000- 25 3,00 . 14,77%-
kredit uz zatvaranje RSD / 0 12,95% fiksna 2 A5,
| B 5 %

. - - , o fi ,96%-
Klijenti RSD 1.200.000 / 84 % 14,95% fiksna 34,08%
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Klijenti 50.000- 3,00 . 17,25%-
Gotovinski kreditzA |  banke RSD 1.000.000 ! 68 14,95% fiksna 32,22%
PENZIONERE Ostali 50.000- 3,00 . 17,25%-
klijenti RSD 1.000.000 / 684 g 16,45% fiksna 32,22%
i i - 0/p-
Kredit uz zatvaranje | <IHEN RSD Lo / 684 00 14,95% fiksna L
kreditnih obaveza ZA | (yop.); 50.000 3,00 17,25%
. = _ 1 0, H il =
PENZIONERE izent RSD 1000.000 / 684 % 16,45% fiksna 39 20%
Klijenti indeksiran u 300.000- 30% depozit 13- 1,50 6M EURIBOR + 14,00  29,57%-
0, i 0,
Gotovinski kredit banI.<e . EL{R 10.000 72 % (promenljiva) 41,92%
Ostali indeksiran u 300.000- 30% depozit 13- 2,00 6MEURIBOR +15,00 32,91%-
klijenti EUR 10.000 0 dep 72 % (promenljiva) 47,93%
. S indeksiran u 100% 13- 0,50 ]
Kredit sa koeficijentima EUR od 1.500 depozit 84 % 3,5% fiksna
Klijenti indeksiran u 1.000- 30% denozit 13- 1,50 6M EURIBOR + 12,50  24,51%-
Gotovinski kredit banke EUR 30.000 o dep 120 % (promenljiva) 41,90%
obezbeden hipotekom Ostali indeksiran u 1.000- 30% denozit 13- 200 6MEURIBOR +1350 26,23%-
klijenti EUR 30.000 0 dep 120 % (promenljiva) 44,63%
Klijenti indeksiran u o . 13- 1,50 6M EURIBOR + 13,00 14,59%-
banke EUR 300-12.000  30% depozit g, % (promenljiva) 17,15%
Ostali indeksiran u 0 %% 13- 2,00 6MEURIBOR +14,00  15,98%-
Potrosacki kredit klijenti EUR 300-12.000  30% ucesce 84 % (promenljiva) 19,64%
Klijenti RSD 30.000- / 13- 1,50 REF Stopa NBS + 8,00  16,82%-
banke 1.000.000 84 % (promenljiva) 19,98%
Ostali RSD 30.000- / 13- 2,00 REF Stopa NBS +9,00  18,80%-
klijenti 1.000.000 84 % (promenljiva) 23,60%
Klijenti RSD 80.000- / 13- 1,50 REF Stopa NBS +6,00  15,11%-
banke 3.000.000 72 % (promenljiva) 17,57%
Ostali RSD 80.000- / 13- 2,00 REF Stopa NBS +7,00  16,56%-
klijenti 3.000.000 72 % (promenljiva) 19,93%
Klijenti ) 0 % %A 13- 1,50 6M EURIBOR + 12,00 13,45%-
Auto kredit banke RSD 500-30.000  30% ucesée 84 % (promenljiva) 15,95%
Klijenti ) o . 13- 1,50 6M EURIBOR + 11,50  24,06%-
banke RSD 500-30.000  30% depozit 84 % (promenljiva) 35,20%
Ostali 0/ . xxA 13- 2,00 6M EURIBOR + 13,00  14,85%-
klijenti RSD 500-30.000  30% ucesce 84 % (promenljiva) 18,26%
Ostali o . 13- 2,00 6M EURIBOR + 12,50  26,37%-
Klijenti RSD 500-30.000  30% depozit g, % (promenljiva) 40,66%
Klijenti 50.000- 13- 1,00 18,71%-
banke RSD 1.000.000 ! 60 % 16,65% 20,85%
Krediti za poboljsanje Ostali 50.000- 13- 1,00 0 21,52%-
energetske efikasnosti klijenti RSD 1.000.000 / 60 % 17,95% 27,44%
Klijenti indeksiran u 1.000- 30% ugeid 13- 1,00 6M EURIBOR + 8,00 8,76%-
banke EUR 50.000 0 ucesee 120 % (promenljiva) 10,99%
Klijenti 500.000- s 24- 1,30 REF Stopa NBS + 8,50
banke RSD 10000000 20%ulesée o Ty (promenljiva) 18,87%
R bez
Klijenti 500.000- _y 24- 1,55 REF Stopa NBS + 9,50 0
banke RSD 10.000.000 ucef)cz?{dep 120 % (promenljiva) 20,04%
Stambeni kredit bez Klijenti indeksiran u 10.000- 20% ucesée 24- 1,30 6M EURIBOR + 7,25 8 17%
osiguranja kod NKOSK banke EUR 100.000 ’ 120 % (promenljiva) s
Klijenti indeksiran u 10.000- . tv]?;/d 24- 1,55 6M EURIBOR + 7,55 8.49%
banke EUR 100.000 “cef)czi ! P 120w (promenljiva) A9
i SO e 3 M0 OMEURBORAGTS g,
Klijenti indeksiran u 10.000- 20% udeide 121- 0,50 6M EURIBOR + 3,50 4.03%
Stambeni kredit sa banke EUR 100.000 ’ 360 % (promenljiva) e
O KOSk kod Klijenti  indeksiran u 10.000- éegz/ G, 121+ 050  GMEURIBOR+350 ..
banke EUR 100.000 o alt P30 % (promenljiva) el
Stambeni kredit za Klijenti indeksiran u 10.000- 0 X xx 24- 0,90 6M EURIBOR + 6,25 o
kupovinu stambenih banke EUR 100000 ~ 20%udeste g5 gy (promenljiva) 7,15%
objekta u vlasnistvu Klijenti indeksiran u 10.000- o . 24- 0,70 6M EURIBOR + 5,75 o
banke banke EUR 100000  20%depozit 55 oy (promenljiva) 8,80%
R bez
Klijenti 500.000- « x 24- 1,55 REF Stopa NBS + 9,50 o
banke RSD 5000000  UWCSCUder g5 g (promenljiva) 20,20%
Krediti za adaptaciju i Klijenti indeksiran u 5.000- O xoxa 24- 1,30 6M EURIBOR + 6,50 o
rekonstrukciju banke EUR 50.000 20% uéesce 240 % (promenljiva) 7.64%
Klijenti indeksiran u 5.000- . "J?;/d 24- 1,55 6M EURIBOR + 7,00 8.11%
banke EUR 50.000 ucef)"zi ! P 240 % (promenljiva) =7
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Klijenti indeksiran u 5.000- o - 24- 1,20 6M EURIBOR + 5,00 o
banke EUR 50000  20%depozit o4y Ty (promenljiva) 8,40%
A bez
Klijenti 500.000- - 24- 1,55 REF Stopa NBS + 9,50
. . banke RSD 5.000.000 ucesc%/dep 96 % (promenljiva) 20.97%
Krediti za adaptaciju i ozit
rekonstrukciju sa Klijenti indeksiran u 5.000- 20% udesé 24- 1,30 6M EURIBOR + 5,50 6.55%
osiguranjem kod banke EUR 50.000 o ucesce 240 % (promenljiva) 70
NKOSK I . . bez
Klijenti indeksiran u 5.000- seséald 24- 1,55 6M EURIBOR + 6,00 7 02%
banke EUR 50.000 “Ceffzi ! P 240 % (promenljiva) wes
Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.43
Tabela 55:PREGLED USLOVA KREDITIRANJA KLIJENATA LICNOG
BANKARSTVA od 01.05.2016.
PER
TIP NAK
1ZNOS DEPOZIT/ | 10D
PROIZVOD KL‘|I'JAEN VALUTA KREDITA UCESCE (mes NﬁD NKS EKS
eci)
Klijenti 50.000- 3,00 . 13,97%-
cotovinsi krediti ke | P2 RSD 1.200.000 / 624 g 9,95% fiksna 25,70%
otovinski kredit i kredi N
- o Klijenti 50.000- 25- 3,00 o £i 14,77%-
uz zatvzrg;\llgzl;redltmh banke RSD 1.200.000 / 100 % 12,95% fiksna 18,45%
Ostali 50.000- 25- 3,00 o £i 17,95%-
Klijenti RSD 1,200,000 / 84 % 14,95% fiksna 34,08%
Klijenti 50.000- : 3,00 o £i 17,25%-
Gotovinski kreditZA | banke RSD 1.000.000 ! 84 14,95% fiksna 32,22%
PENZIONERE Ostali 50.000- 3,00 o i 17,25%-
Klijenti RSD 1,000,000 / 6-84 "o 16,45% fiksna 32,220
. . Klijenti 50.000- 3,00 o £i 17,25%-
Kredit uz zatvaranje banke RSD 1.000.000 / 6-84 % 14,95% fiksna 32,22%
kreditnih obaveza ZA | (yepp); 50.000 3,00 17,25%
. - . , o £i s 0-
PENZIONERE Klijenti RSD 1,000,000 / 6-84 o 16,45% fiksna 32.22%
Klijenti indeksiran u 300.000- 30% denozit 13- 1,50 6M EURIBOR + 14,00  29,57%-
Gotovinski kredit banke EUR 10.000 o dep 72 % (promenljiva) 41,92%
Ostali indeksiran u 300.000- 30% denozit 13- 2,00 6M EURIBOR + 15,00  32,91%-
klijenti EUR 10.000 0 dep 72 % (promenljiva) 47,93%
. T indeksiran u 100% 13- 0,50 ]
Kredit sa koeficijentima EUR od 1.500 depozit 84 % 3,5% fiksna
Klijenti indeksiran u o . 13- 1,50 6M EURIBOR + 12,50  24,51%-
Gotovinski kredit banke EUR 1.000-30.000 30%depozit ;55 Ty (promenljiva) 41,00%
obezbeden hipotekom Ostali indeksiran u . 13- 2,00 6MEURIBOR +1350  26,23%-
Klijenti EUR  1000-30.000 30%depozit 15, g (promenljiva) 44,63%
Klijenti indeksiran u o 13- 150 6MEURIBOR +13,00  14,59%-
banke EUR 300-12000  30%ucesée gy gy (promenljiva) 17,15%
Ostali indeksiran u « n 13- 2,00 6MEURIBOR +14,00 15,98%-
Potrotacki knodit Klijenti EUR 300-12.000  30%ucesée gy g (promenljiva) 19,64%
otrosacid ke Klijenti RSD 30.000- ) 13- 150 REFStopaNBS+8,00  16,82%-
banke 1.000.000 84 % (promenljiva) 19,98%
Ostali RSD 30.000- / 13- 2,00 REF Stopa NBS +9,00  18,80%-
klijenti 1.000.000 84 % (promenljiva) 23,60%
Klijenti RSD 80.000- / 13- 1,50 REF Stopa NBS + 6,00  15,11%-
banke 3.000.000 72 % (promenljiva) 17,57%
Ostali RSD 80.000- / 13- 2,00 REF Stopa NBS + 7,00  16,56%-
klijenti 3.000.000 72 % (promenljiva) 19,93%
Klijenti EUR s 13- 1,50 6M EURIBOR + 12,00  13,45%-
Auto kredit banke 500-30.000  30%ucesée g, % (promenljiva) 15,95%
Klijenti EUR ) . 13- 150 6MEURIBOR +1150  24,06%-
banke 500-30.000  30% depozit ‘g, % (promenljiva) 35,20%
Ostali EUR . 13- 200 6MEURIBOR+13,00  14,85%-
Klijenti 500-30.000  30%ucesée g g (promenljiva) 18,26%
Ostali EUR . 13- 200 6MEURIBOR+1250  26,37%-
Klijenti 500-30.000  30%depozit gy "o (promenljiva) 40,66%
Klijenti 50.000- 13- 1,00 . 18,71%-
banke RSD 1.000.000 / 60 % 16.65% 20,85%
Krediti za poboljsanje Ostali 50.000- 13- 1,00 0 21,52%-
energetske efikasnosti klijenti RSD 1.000.000 / 60 % 17,95% 27,44%
Klijenti indeksiran u ) 0/ %A 13- 1,00 6M EURIBOR + 8,00 8,76%-
banke EUR 1.000-50.000 ~ 30%ulesée  1on oy (promenljiva) 10,99%
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Klijenti 500.000- O xoxn 24- 1,30 REF Stopa NBS + 8,50 o
banke RSD 10000000 20%ulesée o oy (promenljiva) 18,87%
R bez
Klijenti 500.000- _y 24- 1,55 REF Stopa NBS + 9,50 0
banke RSD 10.000.000 “Ceff;{dep 120 % (promenljiva) 20,04%
Stambeni kredit bez Klijenti indeksiran u 10.000- 20% ugeid 24- 1,30 6M EURIBOR + 7,25 8 17%
osiguranja kod NKOSK banke EUR 100.000 o ucesce 300 % (promenljiva) =0
Klijenti  indeksiran u 10.000- . '?‘?; g 24- 155 6MEURIBOR+755 o o0
banke EUR 100.000 “Ceffzi ! P 300 % (promenljiva) AIN
Klijenti indeksiran u 10.000- o . 24- 1,20 6M EURIBOR + 6,75 0
banke EUR 100000  20%depozit a5, o (promenljiva) 10,13%
Klijenti indeksiran u 10.000- 20% ugeid 121- 0,50 6M EURIBOR + 3,50 4.03%
Stambeni kredit sa banke EUR 100.000 o ucesce 360 % (promenljiva) Dade
O KOSk kod Klijenti  indeksiran u 10.000- uée'gg:/ G, 12- 050  6MEURIBOR+350  , ..
banke EUR 100.000 ozit P 360 % (promenljiva) '
Stambeni kredit za Klijenti indeksiran u 10.000- 0, % 24- 090  6MEURIBOR +6,25 .
kupovinu stambenih | banke EUR 100000  20%uceste 550 gq (promenljiva) 7,15%
objekta u vlasnistvu Klijenti indeksiran u 10.000- o . 24- 0,70 6M EURIBOR + 5,75 o
banke banke EUR 100.000 20% depozit 300 % (promenljiva) 8,80%
R bez
Klijenti 500.000- «x 24- 1,55 REF Stopa NBS + 9,50 o
banke RSD 5.000.000 uceffz?{dep 96 % (promenljiva) 20,20%
Klijenti indeksiran u i 0/ % xc 24- 1,30  6MEURIBOR + 6,50 0
Krediti za adaptaciju i banke EUR 5.000-50.000  20% ucesce 240 % (promenljiva) 7,64%
rekonstrukciju . . . bez
Klijenti indeksiran u i < 24- 155  6MEURIBOR +7,00 0
banke EUR 5.000-50.000 uceffz?{dep 240 % (promenljiva) 8,11%
Klijenti indeksiran u ) o . 24- 1,20  6MEURIBOR + 5,00 0
banke EUR 5.000-50.000 20% depozit 240 % (promenljiva) 8,40%
R bez
Klijenti 500.000- o 24- 155  REF Stopa NBS + 9,50 N
» | panke RSD 5000000  UeeS@dep g o (promenljiva) 20,97%
Krediti za adaptaciju i ozit
rekonstrukciju sa Klijenti indeksiran u i 0 X %A 24- 1,30 6M EURIBOR + 5,50 o
osiguranjem kod banke EUR 5.000-50.000  20% ugesce 240 % (promenljiva) 6,55%
NKOSK Klijenti  indeksiran u bez 24- 155  6MEURIBOR + 6,00
- Gesé - ' ! 9
banke EUR 5.000-50.000 ucezczz?{dep 240 % (promenljiva) 7,02%

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.45
USLOVI ZA ODOBRAVANJE KREDITA ZA POLJOPRIVREDNIKE

Poljoprivrednici su fizi¢ka lica sa otvorenim namenskim teku¢im ra¢unima u banci po
osnovu otkupa i premija za poljoprivredne proizvode Kkoji su nosioci registrovanog
poljoprivrednog gazdinstva.

Kredite namenjene poljoprivrednicima u NLB banci a.d. Beograd mogu da dobiju
trazoci kredita koji ispunjavaju utvrdene 1 precizno navedene uslove kreditne sposobnosti.

2.1 Opsti uslovi za traZioca kredita

Poslovni staratelj u prvom kontaktu proverava ispunjenost opstih uslova za
poljoprivrednike u svojstvu trazioca kredita, a koji je nosioc poljoprivrednog gazdinastva koji
se registruje u skladu sa Uredbom kojom se ureduje register poljoprivrednih gazdinstava.
Takode, daje informaciju o tome koje opSte uslove treba da ispunjava.

Opsti uslovi za korisnika kredita -poljoprivrednika su slede¢i:

e Drzavljanstvo i rezidentnost poljoprivrednika,
e Pravi status rezidentnosti utvrduje u skladu sa Zakonom o deviznom poslovanju i to
u skladu sa ¢lanom 2 tackama 4 i 5 tako da rezident moze biti samo:

- fizicko lice koje ima prebivaliSte u republici Srbiji, osim fizickog lica koje ima
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boravak u inostranstvu duzi od godinu dana,

- fizicko lice - strani drzavljanin koji na osnovu dozvole za boravak, odnosno
radne vize boravi u Republici Srbiji duze od godinu dana, osim diplomatsko
konzularnih predstavnika stranih zemalja i ¢lanova njihovih porodica.

e Za identifikaciju korisnik kredita mora da prilozi vaze¢i dokument - licnu kartu.
Odredivanje dokumentacije, pribavljanje saglasnosti za odobrenje i obezbedivanje
potpisnika ugovora o kreditu i depozitu se vrsi u skladu sa ovim uputstvom,

e Fizicko lice - poljoprivrednik koje poseduje dvojno drzavljanstvo (Republike Srbije
i strano) ne moze imati dvojni status (moze biti ili rezident ili nerezident) tako da je
prilikom otvaranja svih racuna kao i kod odobrenja kredita u banci bitno odrediti
pravi status rezidentnosti fizickog lica u skladu sa Zakonom o deviznom
poslovanju. O tome se klijent mora unapred upoznati.

2.2 Racuni kao osnov za odobravanje kredita

Namenski tekud racuni - za poljoprivrednike (Tip 5) sa usmerenjem priliva po osnovu
otkupa ili premija za proizvode su definisani u Uputstvu za rad-tekuci racuni za fizi¢ka lica
NLB-3-S-001.

Takav paket je namenjen iskljudvo za poljoprivrednike, koji imaju usmerenje primanja
po osnovu otkupa ili premija za poljoprivredne proizvode.

Namenski tekuci racuni iz ovog paketa se otvaraju samo za poljoprivrednike koji imaju
registrovano poljoprivredno gazdinstvo.

Poljoprivrednici sa otvorenim ra¢unima po navedenim osnovima mogu biti korisnici
samo kreditnih proizvoda za poljoprivrednike.

2.3 Kreditna sposobnost korisnika kredita

Za poljoprivrednika, kreditna sposobnost se utvrduje na osnovu finansijske agro analize.
Finansijska agro analiza se radi na osnovu razgovora sa klijentom i na osnovu dokumentacije
koju klijent prilaze:

e Dokaz o registrovanoj setvenoj strukturi, struktura sto¢nog fonda kod Ministarstva
finansija RS-Uprave za trezor,

e Promet po namenskom racunu poslednjih 12 meseci (banka gde klijent ima racun),

e Potvrda/Uverenje/Dokaz iz poreske uprave o0 izmirenim obavezama za javne
prihode,

e Naosnovu likvidnosti Kklijenta,

e Ostali dokumentovani prihodi,

e Ponudenih instrumenata obezbedenja.

2.4 Kreditna sposobnost za Ziranta - fizicko lice

Shodno Odluci o Kklasifikaciji bilansne aktive i vanbilansnih stavki banke, ocena
kreditne sposobnosti ziranta - fizickoglica (osim poljoprivrednika 1 preduzetnika) vrsi se na
osnovu slededh elemenata

- Stepena kreditne zaduZenosti Ziranta, a koji se odreduje kao odnos ukupnih
mesecnih kreditnih obaveza i1 redovnih neto mesecnih prihoda, koje banka
utvrduje inicijalno u pocetnoj fazi odobravanja kredita,

« Ukupnih mesecnih obaveza koje predstavljaju zbir obaveza po kreditima,
kreditnim karticama, aktiviranim jemstvima po kreditima kao i obaveza iz
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ugovora o finansijskom lizingu,

«  Valutne strukture ukupnih mese¢nih obaveza ziranta gde se naroCito uzima u
obzir veca izlozenost rizika Ziranta tj. Ziranta Cije su obaveze u vecoj meri
ugovorene u stranoj valuti ili u dinarima sa deviznom klauzulom.

2.5 Kreditna sposobnost za Ziranta - pravno lice ili registrovano poljoprivredno
gazdinstvo

Zirant po kreditu za registrovana poljoprivredna gazdinstva moZe biti pravno lice ili
drugo registrovano poljoprivredno gazdinstvo. Da bi se procenila kreditna sposobnost ziranta
potrebno je pribaviti zvani¢ne finansijske izveStaje za prethodnu kalendarsku godinu,
proveriti blokade jemca na sajtu NBS-a, promet po racunu iz Banke sa kojim jemac saraduje
kao i izvestaj KB-a za pravno lice.

Ukoliko je jemac registrovano poljoprivredno gazdinstvo neophodno je da dostavi
karticu registrovanog poljoprivrednog gazdinstva. Neophodan uslov je da jemac ima
poljoprivredno zemljiste ili nekretnine u svom vlasnistvu. Kao i za pravno lice, potreban je
izvestaj kreditnog biroa.

DOKUMENTACIJA ZA ODOBRAVANJE KREDITA ZA
POLJOPRIVREDNIKE

2.6 Popis osnovne dokumentacije za kredite za poljoprivrednike

U popisu dokumentacije navodi se osnovna dokumentacija za poljoprivredne kredite
koja je neophodna za donosenjeodluke o kreditu po podnetom zahtevu za agro kredit.

e Skenirana licna isprava za identifikaciju - kod stare li¢ne karte I ill strana
(predvidena za promenu adrese) za traZioca kredita 1 Ziranta ili sa ¢ipa elektronske
liéne karte Stampani podatak sa Internet sajta MUP-a (realizovano iskljucivo putem
¢itaca u banci),

e Popunjen Zahtev za poljoprivredni kredit NLB-4-K-247,

e Popunjen agro upitnik na terenu ili u prostorijama Banke. Upitnik potpisuju
sluzbenik banke koji je radio analizu i klijent,

e Popunjena forma finansijske agro analize,

Potvrda 0 obnovi registracije poljoprivrednog gazdinstva za tekuéu godinu-

fotokopija,

Potvrda o registrovanim ¢lanovima poljoprivrednog gazdinstva,

Potvrda/Uverenje Poreske uprave RS o izmirenim obavezama za javne prihode,

Izmirenim poreskim obavezama,

Promet - po namenskom racunu u NLB banci a.d. Beograd ili i iz banke sa kojom je

klijent do podnoSenjazahteva saradivao u prethodnih 12 meseci,

Zahtev Kreditnom birou, sa saglasnos$¢u za izdavanje izvestaja trazZilac,

e Osnovni IzveStaj Kreditnog biroa za fiziCa lica-za trazioca kredita, sluzi
komercijalisti i rukovodiocu ekspoziture za analizu kreditne sposobnosti korisnika i
ziranta 1 to pre donoSenja konacne odluke o prihvatanju popunjene kreditne
dokumentacije.

Ostali zapisi i dokumentacija

Pored navedene neophodne osnovne dokumentacije, sadrzaj kreditnog dosijea zavisi od
konkretne vrste kreditnog proizvoda u delu koji se odnosi na instrumente obezbedenja i
namene po kojoj se odobrava kredit. Za zirante fizicka lica po poljoprivrednom kreditu
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primenjuju se pravila i vazi dokumentacija koja je odredena za zirante po gotovinskim i
potrosackim kreditima.

Li¢na karta kreditnog dosijea kredita za poljoprivrednike NLB-4-K-013/b

Obavezan zapis, koji ¢e se koristiti za rad prilikom prikupljanja dokumentacije i slanja
skenirane dokumentacije u Odeljenje za podrSku prodaji 1 upravljanje prodajom fizickim
licima, je Lic¢na karta kreditnog dosijea kredita za poljoprivrednike NLB-4-K-013/b. Preko
ovog obaveznog zapisa se uocava redosled prikupljanja i kontrole dokumentacije, kao i
eventualnog nedostatka trazenog zapisa ili dokumenta.

Na zapisu Li¢na karta kreditnog dosijea kredita za poljoprivrednike NLB-4-K-013/b u
delu predvidenom za potpisivanje pored Poslovnog staratelja koji vr$i otvaranje kreditne
odluke i prikupljanje dokumentacije, potpisuje se i Direktor ekspoziture senior ili Direktor
ekspoziture kao odgovorno lice koje je izvrSilo suStinsku kontrolu dokumentacije i
uskladivanje iste sa Katalogom proizvoda i usluga o konkretnom kreditnom proizvodu.

Zapis Lic¢na karta kreditnog dosijea kredita za poljoprivrednike NLB-4-K-013/b je
obavezni deo kreditnog dosijea.

Provera unetih novcanih tokova u kreditnu odluku i formalna kontrola EKS-a NLB-4-
K-265

Pored zapisa Li¢na karta kreditnog dosijea kredita za poljoprivrednike NLB-4-K-013/b
obavezan zapis je 1 Provera unetih novcanih tokova u kreditnu odluku i formalna kontrola
EKS-a NLB-4-K-265 gde Poslovni staratelj unosi vrednosti za nominalnu i efektivnu
kamatnu stopu 1 vrsi Cekiraje svih naknade sa unosom iznosa za iste koje su predvidene za
konkretni kreditni proizvod i koje su ve¢ evidentirane u polju “OSTALI TROSKOVI" u
kreditnoj odluci u aplikaciji Krediti stanovniStva.

Zapis Provera unetih nov¢anih tokova u kreditnu odluku i formalna kontrola EKS-a
NLB-4-K-265 je obavezni deo kreditnog dosijea.

Utvrdivanje nacina plac¢anja anuiteta kredita (za anuitetske kredite).

U skladu sa procenjenom kreditnom sposobnos¢u i specifi€nostima konkretnog
poljoprivrednog gazdinstva, visi se odabir anuiteta u kojim ¢e korisnik otpladvati kredit, a u
skladu sa vrstom proizvoda prema Katalogu proizvoda i usluga.

Otplata anuiteta se realizuje isklju¢ivo preko trajnog naloga. uz potpisanu Saglasnost za
obustave anuiteta kredita trajnim nalogom NLB-4-K-008 koju potpisuje korisnik kredita.

PROCES ODOBRAVANJA KREDITA ZA POLJOPRIVREDNIKE I
KONTROLA DOKUMENTACIJE

Realizuje: Direktor regiona, Direktor ekspoziture senior, Direktor ekspoziture,
Specijalista za mikro i agro biznis, Senior saradnik za agro biznis, Saradnik za agro biznis

2.7 Komunikacija sa traZiocem kredita

U toku uvodnog razgovora Poslovni staratelj predstavlja ponudu banke u skladu sa
Katalogom proizvoda i usluga i pomaze traziocu kredita prilikom izbora kreditnog proizvoda.
Ako trazilac kredita nije izriCit pri izboru, pojaSnjavaju se mogucnosti razlicitih proizvoda uz
sugerisanje od strane Poslovnog staratelja o proizvodima koji bi mogli odgovarati njegovim
potrebama.

Prilikom svakog prijema trazioca kredita, Poslovni staratelj je u obavezi da proveri da li
se potencijalni korisnik nalazi na Listi nepoZeljnih klijenata - fizicka lica, koja predstavlja
evidenciju klijenata kod kojih postoji najmanje jedna kreditna partija koja je likvidirana
otpisom. Ukoliko je proverom utvrdeno da se potencijalni korisnik nalazi na navedenoj Listi,
potrebno je utvrditi uzrok otpisa potrazivanja i u skladu sa izvrSenom analizom razmotriti
mogucénost naplate otpisanog potrazivanja pre obrade konkretnog zahteva. Zahtev za kredit-
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formiranje kreditnog zahteva.

ZAHTEV ZA KREDIT-podrazumeva popunjavanje osnovnih podataka o proizvodnji
RPG-a. Zahtev za kredit se moze popuniti i na terenu prilikom posete klijentu.

Neophodno je da se prilikom razgovora postuju nacela diskrecije, u skladu sa
prostornim mogucénostima. Informacije uupitnik upisuje iskljuivo Poslovni staratelj i to
¢itkim slovima. Pitanja su sastavljena na nacin da se sazna §to viSepodataka o traziocu kredita
1 snazi njegovog gazdinstva. Takav razgovor se vodi bez vremenskih ogranicenja.

POSETA POLJOPRIVREDNOM GAZDINSTVU

Posetu poljoprivrednom gazdinstvu unapred treba zakazati sa klijentom kako bi se
utvrdio najbolji termin za posetu klijentovom gazdinstvu. Pre posete RPG, klijentu je
neohodno predstaviti koja je to dokumentacija neophodna za realizaciju kredita. U situacijama
kada se poseta zakazuje, klijent ima dovoljno vremena da pripremi potrebnu dokumentaaciju
koja bi na terenu sacekala Poslovnog staratelja. Prilikom posete se popunjava UPITNIK za
agro Klijente. Upitnik se popunjava na terenu za sve iznose iznad 3.000,00 eur (iznos do
3.000,00 eur u Banci).

Popunjavanje upitnika predstavlja ostavljanje pisanog traga o komunikaciji sa
poljoprivrednikom, potencijalnim korisnikom kredita. To znac¢i da se u razgovoru sa
klijentom obavlja razgovor u kojem se postavljaju unapred definisana pitanja i pravi se
pismena zabeleska. Obaveza je da Upitnik potpisu klijent 1 poslovni staratelj prilikom posete
gazdinstvu, odnosno u banci ukoliko je zahtev za kredit jednak ili manji od 3.000,00 eur.

Nakon posete RPG-u poslovni staratelj podatke dobijene na terenu unosi u Formu
finansijske agro analize. Na osnovu dobijenih informacija, Poslovni staratelj iznosi predlog za
odobrenje odnosno odbijanje zahteva za kredit uz pozitivne i negativne aspekte i svoja
zapazanja.

Podaci koji su neophodni za popunjavanje Forme finansijske analize, se formiraju u
skladu sa potrebnom dokumentacijom koju poljoprivrednik dostavlja. Tako prikupljena
dokumentacija odlaZe se kao prilog uz isti.

Odobrenje kredita-slepom licu

Ukoliko zahtev za kredit podnosi slepo lice Direktor ekspoziture-Senior i/ili Direktor
ekspoziture 1 Poslovni staratelj formiraju zahtev za kredit na uobi¢ajen nacin, s tim da je slepo
lice kojem se odobrava kredit u obavezi da overi punomo¢ drugom lieu, koje ¢e po osnovu
overene punemoci potpisivati ugovornu dokumentaeiju. U sudsku overu sluzbeno lice mora
staviti: da li¢no ili preko privedenih svedoka poznaje lice koje hoce da se meni¢no obaveze ili
da i1zda punomocje, zatim da je pomenutom lieu procitana izjava kojom se meni¢no obvezuje
ili kojom daje punomocstvo i da je ono potvrdilo da to odgovara njegovoj volji. Overa mora
imati sluzbeni broj, pecat i potpis sluzbenog lica.

Overena punomo¢ se odlaze u dosije korisnika kredita, kao i dokumentacija lica koje
ima ovlascenje za potpisivanje umesto slepog lica (licna karta).

2.8 Dokumentacija za kredit
Definisanje dokumentaeije
Nakon popunjavanja zapisa: ZAHTEV ZA KREDIT NLB-4-K-247, Poslovni staratelj
definise dokumentaciju koja je potrebna za onu vrstu kreditnog proizvoda u zavisnosti od
namene za koji se klijent odlucio i1 za koji ispunjava utvrdeneuslove.

Poslovni staratelj je obavezan da klijentu da sve informacije vezane za kreditiranje
poljoprivrede. Klijentu je potrebno dati instrukcije kako da na najjednostavniji nacin prikupi
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neophodnu dokumentaciju kako bi je §to pre dostavio u Banku. Svu potrebnu dokumentaeiju
je potrebno klijentima iskomunicirati odmah kako bi klijent mogao da zavrsi sve dolazeéi
samo jednom u Banku.

Prijem dokumentaeije i kontrola

Realizuje: Direktor regiona, Direktor ekspoziture senior, Direktor ekspoziture,
Specijalista za mikro i agro biznis, Senior saradnik za agro biznis, Saradnik za agro biznis.

Kontrola primljene dokumentaeije realizuje se: nakon zavrSetka analize poslovanja
Klijenta, pre predaje rukovodiocu ekspoziture na saglasnost proverava se kompletnost
dostavljene dokumentaeije.

Kontrola dokumentaeije je proces koji traje do momenta pustanja kredita u koris¢enje.

U specificnim slucajevima dokumentacija se kontroliSe nakon pusStanja kredita u
koriséenje (dostavljanje kupoprodajnog ugovora, dostavljanje reSenja o upisu hipoteke).

Prijem popunjenih obrazaca i dokumentacije od strane traZioca kredita/Ziranta

Poslovni staratelj, Direktor ekspoziture, Direktor ekspoziture-senior kontrolisu da li su
svi potrebni podaci upisani i overeni na ispravan nacin.

Potpise trecih lica u dokumentaciji i pecate potrebno je detaljno prekontrolisati i vratiti
traziocu ili Zirantu na dopunu, ukoliko postoje nedostaci u dokumentaciji. Menica kao
obavezni intsrument obezbedenja svakog kreditnog proizvoda za poljoprivrednike, treba da je
popunjena na nacin koji je u skladu sa Uputstvom o menici kao sredstvu obezbedenja.
Ukoliko je menica nepropisno popunjena ne moze se uzeti kao instrument obezbedenja
kredita. U takvom slucajupotrebno je pristupiti popunjavanju nove menice i to pre pustanja
kredita u koris¢enje.

Ako se utvrdi bilo koje neslaganje izmedu datih podataka u Upitniku, i u delu analize
klijentovog poslovanja ili u aktivnostima provere firme ziranta u odnosu na podatke sa
dostavljenih zapisa 1 podataka dobijenih proverom firme u kojoj radi Zirant, traZiocu kredita
se saopStava da je zahtev odbijen.

Kontrola osnovne dokumentacije za Zirante koji su u radnom odnosu ili su
penzoneri

Kontrola osnovne dokumentacije za zirante koji su u radnom odnosu ili su penzoneri se
vrs8i na identi¢an nacin koji je opisan u Uputstvu za odobravanje gotovinskih i potroSackih
kredita fizickim licima NLB-3-K-024.

Sadrzaj dosijea sacinjavaju pored osnovne dokumentacije, zapisi koje formira banka u
toku procesa odobravanja kredita.

Sve provere firme u kojoj je zaposlen zirant po kreditu se proveravaju na identi¢an
nakin koji je opisan u Uputstvu za odobravanje gotovinskih i potroSackih kredita fizi€kim
licima NLB-3-K-024.

U slucajevima kada je trazilac kredita ili Zirant u radnom odnosu u NLB banci a.d.
Beograd, ne rade se provere firme.

Vrste odbijenih kreditnih zahteva
Odbijeni kreditni zahtevi mogu biti po dva osnova:
A. Odbijeni kreditni zahtevi po prvom osnovu su zahtevi za koje se nisu stekli

propisani uslovi za odobrenje kredita koji su precizno definisani u ovom uputstvu.
Tako odbijen zahtev je zahtev za koji nije postojala namera davanja netacnih
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podataka od strane podnosioca zahteva.

B. Odbijeni kreditni zahtevi po drugom osnovu su zahtevi za koje je proverom
utvrdeno da su sadrzali netatnepodatke u odnosu na date podatke u zahtevu za
kredit ili upitniku ili se radi o klijentima za koje se utvrdi nekorektno poslovanje po
bilo kojoj vrsti posla.

2.9 Obracun Kkreditne sposobnosti

Pojam poljoprivrednik se definiSe kao “nosioc poljoprivrednog gazdinastva koji se
registruje u skladu sa Uredbom kojomse ureduje register poljoprivrednih gazdinstava".

Klasifikacija poljoprivrednika se vr$i u skladu sa vaze¢im odlukama NBS o klasifikaciji
bilansne aktive i vanbilansnih stavki banke i to “na osnovu kriterijuma blagovremenosti,
odnosno docnje i izmirivanja obaveza prema banci u tokuposlednjih dvanaest meseci na
osnovu likvidnosti duznika, kao i na osnovu njegove urednosti u izmirivanju poreskih
obaveza, osim potrazivanja sa sumnjivim i spornim pravnim osnovom, koja se klasifikuju u
kategoriju D*.

Ovo prakticno znaci da se klasifikacija poljoprivrednika vrsi u skladu sa Uputstvom o
klasifikaciji duznika i potrazivanja u NLB banci a.d. Beograd NLB-3-R-048.

Elementi za procenu kreditne sposobnosti za poljoprivrednike se unose u Formu
finansijske agro analize. Instrukcije na koji nacin se dolazi do podataka i koji se podaci unosle
nalaze se u Priru¢niku za rad sa agro klijentima. Ukoliko ne postoje potrazivanja sa
sumnjivim i spornim pravnim osnovom, koja se klasifikuju u kategoriju D, (Odluka NBS o
klasifikaciji bilansne aktive i1 vanbilansnih stavki banke, objavljena u SluZbenom glasniku RS
br 62/2003 i 55/2004), a na osnovu prometa po hamenskom ra¢unu, snage domacinstva kao i
instrumenata obezbedenja 1 uz pozitivno misljenje Odeljenja za kreditnu analizu, donosi se
odluka o odobrenju kredita.

Formalno pravna kontrola primljene dokumentacije (prva provera koju realizuju
Poslovni staratelj i Direktor ekspoziture senior ili Direktor ekspoziture)

Za formalno pravnu kontrolu overene/dostavljene dokumentacije odgovorni su:
Poslovni staratelj, Direktor ekspoziture senior i/ili Direktor ekspoziture Direktor regiona na
nacin definisan ovim Uputstvom i Procedurom kreditnog poslovanja sa korisnicima-fizi¢ckim
licima NLB-2-K-008, a takva kontrola obuhvata:

e  SuStinski i formalnu kontrolu propisane dokumentacije za trazeni kreditni proizvod,

e Sustinsku i formalnu kontrolu da 1i je svaki dostavljeni dokument pravilno
popunjen;

e Kontrolu nacina na koji su overeni obrasci (pecati i potpisi ovlas¢enih lica).

2.10 Instrumenti obezbedenja
Menica kao instrument obezbedenja

U radu sa instrumentima obezbedenja Poslovni staratelj banke je obavezan da postupa u
skladu sa Priru¢nikom za obezbedenje plasmana u NLB banci a.d. Beograd NLB-2-R-008,
Uputstvom za obezbedenje plasmana fizickim licima i poljoprivrednicima NLB-3-K-032, i
Uputstvom o menici kao sredstvu obezbedenja.

Konkretni instrumenti obezbedenja otplate kredita za svaki kreditni proizvod, navedeni
su u Katalogu proizvoda i usluga, a dostavljaju se banci od strane korisnika pre pustanja
kredita u koriS¢enje (isplate kredita).

Saglasnost supruznika za meni¢no obvezivanje (ukoliko se odobrava kredit koji je
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obezbeden menicom).

Kriterijumi i nacin formiranja saglasnosti supruznika za meni¢no obvezivanje odreden
je Prirucnikom za obezbedenje plasmana u NLB banci a.d. Beograd NLB-2-R-008,
Uputstvom za obezbedenje plasmana fizickim licima i poljoprivrednicima NLB-3-K-032
(Poslovni staratelj je duzan da se pridrzava nacina rada iz navedenog Priruc¢nika 1 Uputstva
vezano za saglasnost supruznika za meni¢no obvezivanje).

Blanko sopstvena menica se popunjava u skladu sa Uputstvom o menici kao sredstvu
obezbedenja.

Napomena: Menica, kao instrument obezbedenja otplate kredita, se evidentira, prema
Uputstvu za obezbedenje plasmana fiziCkim licima i poljoprivrednicima NLB-3-K-032, pre
pustanja kredita u kori$¢enje, a nakon §to je ona adekvatno popunjena i potpisana.

Napomena: Zirant, kao garant-jemac obezbedenja otplate kredita, se evidentira u aplikaciji
prema Uputstvu za obezbedenje plasmana fizickim licima i1 poljoprivrednicima NLB-3-K-
032, pre pustanja kredita u koris¢enje, a nakon kompletiranja dokumentacije i saglasnosti o
prihvatanju Ziranta od strane ovlas¢enih lica.

Trasirana menica po sopstvenoj naredbi

Trasirana menica po sopstvenoj naredbi se potpisuje u banci, uz identifikaciju lica koja
je popunjavaju sa vaze¢im li¢nimispravama. Popunjava se pred Poslovim starateljem i
Rukovodiocem ekspoziture.

Trasirana menica po sopstvenoj naredbi popunjava se u skladu sa Uputstvom o menici
kao sredstvu obezbedenja.

Postupak popunjavanja menice

Korisnik kredita i ziranti potpisuju menicu u banci, uz identifikaciju sa vazecom licnom
ispravom.

Navedene radnje se realizuju ukoliko korisnik kredita ispunjava sve uslove navedene u
ovom uputstvu i to pre pusStanjakredita u koris¢enje.

Neophodno je da korisnik kredita i Zirant/Ziranti potpiSu menicu u banci isklju¢ivo na
mestu podnoSenja kreditnog zahteva, pred Poslovnim starateljem i Rukovodiocem
ekspoziture.

Direktor ekspoziture senior ilii Direktor ekspoziture je obavezan da korisniku kredita i
Zirantu pokaZe na koji nacin i na kojim mestima se potpisuje menica za potrebe obezbedenja
kredita u banci. Za ispravnost popunjene menice, odgovorni su Direktor ekspoziture senior ili
Direktor ekspoziture i Direktor filijale- regiona.

Napomena: Menica, kao instrument obezbedenja otplate kredita, se evidentira, prema
Uputstvu za obezbedenje plasmana fizickim licima i poljoprivrednicima NLB-3-K-032, pre
pustanja kredita u koriS¢enje, a nakon §to je ona adekvatno popunjena i potpisana od strane
trasanta.

Napomena: Zirant, kao garant-jemac obezbedenja otplate kredita, se evidentira u aplikaciji
prema Uputstvu za obezbedenje plasmana fizickim licima i poljoprivrednicima NLB-3-K-
032, pre pustanja kredita u koriS¢enje, a nakon kompletiranja dokumentacije 1 saglasnosti o

prihvatanju Ziranta od strane ovlas¢enih lica.

2.11 DonosSenje odluke o odobravanju kredita
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DonoSenje odluke o odobravanju kredita za poljoprivrednike u skladu sa
Pravilnikom za donoSenje odluka o plasmanima u NLB banci AD Beograd.

2.12 Otvaranje kreditne odluke sa dodeljivanjem kreditne partije
Kreditna odluka (otvaranje kreditne partije)

Poslovni staratelj u aplikaciji Krediti stanovnistva bira odredeni proizvod iz grupe koja
je kreirana za poljoprivrednike.

U kreditnoj odluci u okviru aplikacije potrebno je popuniti sve elemente utvrdene
odlukom nadleznog organa o odobrenju plasmana.

Po dobijanju predvidenih saglasnosti/otpravka Odluke iz nadleznosti Kreditne komisije
poslovne mreZe ili KO banke, u skladu sa definisanim nivoima odlucivanja, koja su data u
ovom uputstvu, Poslovni staratelj formira odluku i otvara partiju kredita na kreditnoj
aplikaciji prema korisnickom uputstvu za Kreditno depozitne poslove.

Unos svih naknada prilikom otvaranja kredite odluke Poslovni staratelj vrsi u skladu sa
Instrukcijom za unos novcanihtokova/naknada u skladu sa Odlukom NBS o uslovima i na¢inu
obracuna EKS-a.

Instrukcija za unos novc¢anih tokova/naknada u skladu sa Odlukom NBS o uslovima i
nacinu obracuna EKS- a kao poseban dokument na INTRANETU, postaje sastavni deo ovog
Uputstva.

2.13 Skeniranje dokumentacije kroz eDMS

Obaveza svih organizacionih delova poslovne mreze je da u aplikaciji “Origami"
(projekat eDMS), izvrSi skeniranje dokumentacije. U skladu sa uputstvom, skenirana
dokumentacija kroz “Origami" se formira za, Odeljenje za poslovnupodrsku-fizicka lica
odnosi se na kreditni zahtev koji ima sve predvidene saglasnosti (Odluku o odobrenju) po
nivoima odlu¢ivanja u skladu sa ovim uputstvom.

Nakon otvaranja kreditne odluke u aplikaciji Krediti stanovni$tva 1 unosa svih
karakteristika kreditnog proizvoda, Poslovni staratelj pristupa skeniranju kreditne
dokumentacije u skladu sa Korisni¢kim uputstvom - Krediti za fizicka lica (projekat eDMS)
postavljenim na INTRANETU.

Skeniranjem dokumentacije od strane Poslovnog staratelja u aplikaciji “Origami”
Odeljenje za poslovnu podrsku-fizickalica pocinje proces kontrole dokumentacije i istu
uporeduje sa prethodnim aplikativnim unosom u Kreditnu odluku/aplikacija Krediti
stanovnistva.

Odeljenje za poslovnu podrsku -fizicka lica obavlja dalju komunikaciju sa poslovnom
mrezom zaklju¢no sa pustanjemkredita u koriS¢enje, postupkom verifikacije naloga za prenos
- virmana 1 dopunjavanjem skeniranog kreditnog dosijea (nedostaju¢om) ugovornom
dokumentacijom i to iskljuc¢ivo kroz aplikaciju “Origami".

Aktivnost Poslovnog staratelja i Direktora ekspoziture senior ili Direktor
ekspoziture

1. Ukoliko je stigla potvrda da su dokumentacija i parametri u okviru popunjene
kreditne odluke u redu, Poslovni staratelj poziva trazioca kredita, obaveStava ga o
statusu njegovog zahteva za kredit tj. obaveStava ga da su ispunjeni uslovi da se
isplati kredit. Sledi dogovor i odredivanje datuma kada ¢e se isplata izvrsiti.

2. Ukoliko je stigla informacija da je dokumentacija nepotpuna ili ima odredene

248



nedostatke i tada, Poslovni staratelj poziva trazioca kredita, informiSe ga o statusu
njegovog zahteva. Sledi dogovor i iznalaZenje reSenja i moguénosti da nedostaci u
dokumentaciji budu ispravljeni ili otklonjeni. Ukoliko trazilac kredita dostavi
dokumentaciju u kojoj ¢e nedostaci biti prevazideni, Poslovni staratelj ponovo
skenira ispravan ili nedostaju¢i dokument tj. dopunjava ve¢ skenirani kreditni
dosije Ponavljanje postupka ponovnog skeniranja dokumentacije ¢ese ponavljati
sve dok se od ovlas¢enog lica iz Odeljenja za podrSku prodaji i upravljanje
prodajom fizickih lica, ne dobije pozitivan odgovor o validnosti iste, nakon Cega
sledi dogovor i odredivanje datuma isplate kredita.

Ukoliko postoje nepravilnosti u unetim parametrima u okviru popunjene kreditne
odluke, Poslovni staratelj pristupa korekciji istih.

Postupak rada, odnosno komunikacije poslovne mreze i Odeljenje za podrSku prodaji i
upravljanje prodajom fizickimlicima tokom kontrole dokumentacije i provere tacnosti unetih
parametara u Kreditnoj odluci u aplikaciji Krediti stanovniStva pre pusStanja kredita u
kori$éenje, definisana je Uputstvom za sprovodenje kontrole pre pustanja kredita fizickim
licima u koriS¢enje u Odeljenja za poslovnu podrsku -fizicka lica NLB-3-K-009.

Obracun efektivne kamatne stope

Banka korisniku kredita uz Ugovor o kreditu dostavlja i Plan otplate kredita u okviru
kog je iskazana EKS, a u skladu sa Odlukom NBS o uslovima i nac¢inu obracuna efektivne
kamatne stope 1 izgledu i sadrzini obrazaca koji se urucujukorisniku i Poslovnom politikom
banke.

Radi pravilnog izra¢unavanja EKS, poslovni staratelj mora uneti u odluku o kreditnom
proizvodu sve troskove koje definiSe banka (unapred poznati troskovi u skladu sa Katalogom
1 Odlukom o tarifi naknada za usluge) 1 ukoliko su mu poznati i troskove koje ne definisSe
banka (npr. Troskovi uknjizbe zaloznog prava).

Od dana zakljucenja ugovora do dana pustanja kredita u kori§¢enje postoji vremenski
period koji moze da uti€e na visinu nominalne/efektivne kamatne stope i zbog toga ce
postojati razlika u visini NKS/EKS na zaklju€enom ugovoru u odnosu na Plan otplate kredita
koji se Stampa 1 urucuje u postupku pustanja kredita u koris¢enje.

U navedenim sluc¢ajevima kona¢na vrednost NKS/EKS formirana na dan puStanja
kredita u koriS€enje 1 prikazuje se u Planu otplate kredita i predstavlja vrednost po kojoj ¢e
korisnik kredita realizovati otplatu kredita na na¢in definisan u zaklju¢enom ugovoru.

Formiranje dinarske protivvrednosti tokom generisanja virmana.

Kod kredita sa valutnom klauzulom, na dan zakljucenja ugovora formira se dinarska
protivvrednost po tada vaze¢emkursu, a koja je definisana u ugovoru, dok se na dan pustanja
kredita u koriS¢enje u procesu generisanja virmana formira druga dinarska protivvrednost po
kursu koji vazi na taj dan. U navedenom slucaju postojace razlika u dinarskoj protivvrednosti.

Formiranje i unos podataka o sredstvu obezbedenja

Pre pustanja kredita u koriS¢enje, a nakan realizacije svih aktivnosti koje su obradene u
ovom Uputstvu, a koje se odnose na uspostavljanje zaloznog prava - hipoteke, poslovni
staratelj je u obavezi da unese podatke o sredstvu obezbedenja. Unos sredstva obezbedenja se
realizuje na osnovu dostavljene dokumentacije po osnovu uspostavljanja Zaloznog prava -
hipoteke, a u svemu prema Uputstvu za obezbedenje plasmana fizickim licima i
poljoprivrednicima NLB-3-K-032, kao i Priru¢nikom za obezbedenje plasmana u NLB banci
a.d. Beograd NLB-2-R-008.

Ukoliko se unose ostala sredstva obezbedenja (menica, depozit, jemstva, zaloga,
osiguranje i sl.), postupa se u skladu sa Uputstvom za obezbedenje plasmana fizickim licima i

249



poljoprivrednicima NLB-3-K-032.

Formiranje izveStaja o unetim podacima o sredstvu obezbedenja u okviru
kreditne odluke

Nakon unosa podataka o sredstvu obezbedenja potrebno je realizovati Stampu izvestaja:
Podaci o sredstvu obezbedenje (po osnovu overenog Zahteva za uknjizbu zaloznog prava
izvr$ne vansudske hipoteke"). Svi prethodno uneti podaci, a odnose se na uspostavljanje
zaloznog prava - hipoteke, su istovremeno i podaci koji ¢e biti prikazani u navedenom
izvestaju.

Poslovni staratelj koji je obradivao kreditni zahtev, pomoc¢u navedenog izvesStaja vrsi
kontrolu unetih podataka, a nakon toga Direktor ekspoziture senior ili Direktor ekspoziture je
u obavezi da realizuje sustinsku kontrolu unetih podataka. Nakon realizacije kontrole unetih
podataka od strane navedenih lica, potpisan izvestaj: Podaci o sredstvu obezbedenje . (po
osnovu overenog Zahteva za uknjizbu zaloznog prava izvrSne vansudske hipoteke) se
dostavlja Odeljenju za podrsku prodaji i upravljanje prodajom fizickim licima koje realizuje
kontrolu, (dostavljanje izvestaja se vrsi kroz EDMS").

Stampa izvestaja: Podaci o sredstvu obezbedenje (po osnovu overenog Zahteva za
uknjizbu zaloZznog prava izvrSnevansudske hipoteke) se realizuje na putanji: Aplikacija
Krediti stanovnistvu/3-1zvestaji/Exel izvestaji/KREDITI/Front Office-Retail.

Nakon otvaranja ovog izvestaja u prazno polje potrebno je uneti broj kreditne partije za
koju se Stampa izvestaj i nakon toga potrebno se pozicionirati na EXCEL verziju prikaza.
Nakon formiranja podataka u excel tabeli Stapu realizovati sa PRINT. Izvestaj se izvlaci samo
za one kredite koji kao instrument obezbedenja imaju zalozno pravo-hipoteku.

2.14 Zakljucivanje ugovora o kreditu

Zakljudvanje ugovora izmedu banke i korisnika kredita se vr$i u organizacionom delu u
kome se isplacuje odobreni kredit i obavlja se pre puStanja kredita u koriS¢enje, odnosno pre
urucenja kreditne kartice njenom korisniku, a zaklju¢ivanje se realizuje na nacin odreden
Pravilnik o ovlaS¢enjima i potpisivanju akata NLB banke a.d. Beograd.

2.15 Realizacija isplate odobrenog kredita - poslovna mreza
Realizacija kredita - Kreditna odluka

U slucajevima kada je, od strane ovlaS¢enog lica iz Odeljenja za podrsku prodaji i
upravljanje prodajom fizickih lica stigao potvrdan odgovor o validnosti dokumentacije i
unetih parametara u okviru kreditne odluke i kada je postignut dogovor oko datuma isplate sa
traziocem kredita, Poslovni staratelj obaveStava klijenta i dogovara datum isplate.

Na sam dan isplate Poslovni staratelj pre svih aktivnosti vezanih za isplatu kredita mora
1zvrsiti slede¢u aktivnosti:

e Vrsi promenu datuma na Kreditnoj odluci kroz aplikaciju “Promena odluke™" (u
slucajevima kada se datum otvaranja odluke razlikuje od datuma kada se isplacuje
kredit) - Datum na odluci mora biti isti sa datumom isplate kredita.

Realizacija kredita- isplata

Realizacija kredita znaci samu isplatu kredita i ona se obavlja u organizacionom delu

gde je podnet zahtev za kredit. Poslovni staratelj ili lice koje je odredeno za realizaciju

odobrenog kredita nakon izmene datuma na kreditnoj odluci obavlja slede¢e aktivnosti:
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Uplata naknada

Sledeca aktivnost koju vrsi Poslovni staratelj je primanje uplate za iznos jednokratne
naknade za obradu kredita i obavlja se po slededm fazama:

I Faza: U aplikaciji KREDITI STANOVNISTVA vrsi se transakcija zaduZivanja
kreditne partije za iznos naknade. Putanjom:

Krediti stanovnistva/4-Odobravanje-kori$¢enje/fakturisanje jednokratne nadoknade,
Krediti stanovnistva/4-Odobravanje-koriséenje/zaduzivanje za proviziju.

Il Faza - Finansijska uplata iznosa jednokratne naknade se obavlja kroz aplikaciju
Univerzalni bankarski Salter. Putanja:

e Univerzalni bankarski salter 4-Kr 1-Uplata kredita,

e Kopiju uplatnog naloga, Poslovni staratelj odlaze u kreditni dosije klijenta,

e Visina naknade je odredena u procentima prema Katalogu za konkretnu vrstu
kreditnog proizvoda.

Il Faza - Sledeca aktivnost je rasknjizavanje avansa koja se vrsi iz aplikacije Krediti
stanovnistva. Putanja:

e  Krediti stanovni$tva 2- Obrac¢uni 4 - Rasknjizavanje avansa,

e Jednokratne naknade za kredite za poljoprivrednike,

e Visina naknade je definisana u konkretnom kreditnom proizvodu, a u skladu sa
Katalogom proizvoda i usluga za Agro segment.

Isplata kredita (samo anuitetski krediti)

Nacin isplate kredita je odreden Katalogom proizvoda i usluga i odlukom nadleZnog
organa banke o odobrenju kredita. Isplata kredita bezgotovinskim prenosom u situacijama
kada se u ulozi prodavca pojavljuje poljoprivrednik sa registrovanim gazdinstvom, prenos se
obavlja isklju¢ivo na namenski ra¢un koji ne mora biti otvoren u NLB banci a.d. Beograd.

Korisnik kredita za poljoprivrednike sa registrovanim gazdinstvom je u obavezi da
potpise:

e Izjavu o namenskom kori§¢enju poljoprivrednog kredita NLB-4-K-022.

Izjava se odnosi na onaj deo sredstava koji je prenet na namenski racun korisnika
kredita.

Kopija naloga isplate ili prenosa su sastavni deo kreditnog dosijea.

Isplata kredita se vrsi u organizacionom delu u kome podnet zahtev za kredit, a realizije
je Poslovni staratelj - blagajnik koji obavlja generisanje naloga za prenos-virmana sa
kreditne partije na partiju namenskog tekuceg racuna korisnika kredita (transakcioni broj
dinarskog racuna), ako je tako odredeno Katalogom proizvoda i usluga.

Kredit moze da se koristi po osnovu predugovora ili ugovora o kupoprodaji, profakturi
ili fakturi o kupljenoj robi ili izvrSenoj usluzi, u skladu sa Katalogom proizvoda i usluga.

Navedena dokumentacija mora da sadrze broj tekuceg raCuna pravnog lica (njegov
tacan naziv i sediSte-adresa) ili fizickog lica kao prodavca, (kada je re¢ o kupoprodajnom
ugovoru).

Nalog za prenos sredstava-virman, po osnovu namenskog kori$¢enja kredita generise
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Poslovni staratelj, a verifikaciju vrsi ovlaséeno lice iz Odeljenja za podrSku prodaji i
upravljanje prodajom fizickim licima. Prenos sredstava se obavlja preko platnog prometa.
Kopija naloga za prenos odlaze se u kreditni dosije korisnika kredita

Aktivnosti Poslovnog staratelja u organizacionom delu u postupku same isplate
odobrenog kredita

Poslovni staratelj obavlja sledece aktivnosti:

1) Zapocinje proces isplate kredita transakcijom “Koris¢enje kredita",

2) Popunjavanje i generisanje naloga za prenos-virmana,

3) Stampanje Ugovora (na aplikaciji INTRANET), vr§i njegovo skeniranje (obavezno
obezbediti POTPISKORISNIKA KREDITA, za potrebe kontrole) putem
“ORIGAMIJA",

4) Opcijom za komunikaciju u aplikacji “ORIGAMI" prosleduje poruku Odeljenju
poslovnu podrsku-fizicka lica.

“Generisan virman za kreditnu odluku KR 20/-CEKAM VERIFIKACIJU"
Poslovni staratelj (Sifra radnika)-Ugovor u prilogu

1. Vrsi Stampanje Plana otplate kredita,
2. Vrsi Stampanje Obaveznih elemenata ugovora o kreditu i obrasca Ponuda.

Proces isplate kredita

Poslovni staratelj proces isplate kredita vrsi u aplikaciji Krediti stanovniStva u skladu sa
Korisni¢kim uputstvom za odobravanje kredita fizickim licima.

Sadrzaj kreditnog dosijea kredita za poljoprivrednike

1. Kaorisnik kredita - formiranje dokumentacije se realizuje u skladu sa uslovima koji
su navedeni u ovom uputstvu,

2. Namena-u skladu sa vazecim Katalogom za Agro segment i uslovima iz vaZzece
Uredbe i zaklju¢enog Ugovora o poslovnoj saradnji izmedu banke i Ministarstva
poljoprivrede i zastite zZivotne sredine,

3. Dokumentacija za korisnika kredita (zavisi 1 od vrste kredita i prihvacenog
instrumenta obezbedenja): uskladeno sa konkretnom namenom iz kreditnog
proizvoda.

Napomena:
Pod navodom ,,Ostalo:* navode se zapisi 1 specificna dokumentacija (Izjave, Potvrde...)
koja je vezana za pojedinacnetipove proizvoda, a koja je utvrdena ovim upustvom ili

Odlukom IO o konkretnom kreditnom proizvodu.

Tabela 56: Zapisi i specificna dokumentacija (Izjave, Potvrde...) koja je vezana za
pojedinacnetipove proizvoda

Za korisnika kredita (osnovna, a koja je obavezna bez obzira na namenu kredita)

Li¢na karta kreditnog dosijea kredita za poljoprivrednike NLB-4-K-013/b;

Skenirana li¢na karta za korisnika (prva i druga strana) ili Stampan ocitani podatak sa mikro - ¢ipa LK;

Popunjen ZAHTEVZA KREDIT i upitnik - NLB-4-K-247

Popunjena Forma finansijske agro analize
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Otpravak odluke nadlezne Kreditne komisije poslovne mreze i/ili KO banke (u skladu sa nivoima odlucivanja);

Potvrda o obnovi registracije poljoprivrednog gazdinstva za tekué¢u godinu-fotokopija;

Potvrda o registrovanim ¢lanovima poljoprivrednog gazdinstva

Potvrda/Uverenje Poreske uprave RS o izmirenim obavezama za javne prihode;

Popunjen zapis: Podaci o traziocu kredita, Zirantu i firmi isplatiocu li¢nih primanja NLB-4-K-012, sa
odstampanim prilozima iz provere;

Promet po namenskom racunu u banci (za prethodnih 12 meseci);

Zahtev- Saglasnost i Izvestaj Kreditnog biroa;

Saglasnost za obustavu anuiteta kredita trajnim nalogom NLB-4-K-008;

Odluka o odobrenju kredita za poljoprivrednike NLB-4-K-308; (za opcije definisane u ovom Uputstvu);

Nalozi blagajni o upla¢enim naknadama:

za kupovinu menice;

za odobravanja kredita;

za generisanje izvesStaja Kreditnog biroa;

e  kao i ostale dokaze o naknadama u skladu sa prihva¢enim instrumentom obezbedenja

OSTALA OPCIONA DOKUMENTACIJA KOJA ZAVISI OD NAMENE I INSTRUMENATA
OBEZBEDENJA

Pisana izjava korisnika da ¢e sredstva koristiti za obavljanje poljoprivredne delatnosti, potpisana od strane
korisnika: (samo za kredite za obrtna sredstva);

Faktura, profaktura, Racun. Predracun ili uaovor: (samo za kredite za
Fiskalini ra¢un, faktura ili orofaktura - (za kredite sa subvencijom kamate od ministarstva):

Zahtev za sufinansiranie kredita (samo za dugorocne investicione sufinansirane kredite) (Ministarstvo).

Biznis plan (za fizicka lica) (samo za dugorocne investicione sufinansirane kredite) (Ministarstvo),

Eksterni zapisi Ministarstva poljoprivrede i zastite Zivotne sredine (za konkretan kredit koji se odobrava na bazi
zakljucenog Ugovora o poslovnoj saradnji izmedu banke i Ministarstva);

Dokaz o posedovanju zemlji$ta ili ugovor o zakupu;

Dokaz o poljoprivrednoj delatnosti koja nije vezana za posedovanje zemljista;

Dokaz o posedovanju poljoprivrednih masina - fotokopije saobracajne dozvole;

Dokaz ili reSenje o delatnostima prerade poljoprivrednih proizvoda;

Dokaz o posedovanju ili registraciji farme za uzgoj Zivotinja ili za proizvodnju sekundarnih proizvoda;

Procena vrednosti nepokretnosti;

Inicijativa za uspostavu zaloznog prava NLB-4-P-160;

Dokaz o vlasni§tvu nepokretnosti koja je predmet hipoteke -l1zvod iz lista nepokretnosti;

Skenirana li¢na karta zaloznog duznika ili Stampan o¢itani podatak sa mikro - ¢ipa LK;

Potpisana izjava supruznika zaloznog duznika o saglasnosti za uspostavljahje hipoteke;

Overena Zalozna izjava i zahtev za uknjizbu sa prijemnim pecatom katastra i republickog geodetskog zavoda;

Polisa osiguranja vunkulirana u korist banke;

Izvod iz zemlji$nih knjiga/lista nepokretnosti, na svoje ime i/ili ime drugog lica sa upisanim teretom u korist
banke i ReSenje o izvrSenoj uknjiZzbi zaloznog prava - hipoteke

lzvestaj:Podaci o sredstvu obezbedenja (po osnovu overenog Zahteva za uknjizbu zaloznog prava
izvr§nevansudske hipoteke")

Procena vrednosti ruéne zaloge;

Specifikacija pokretnih stvari, koje se daju za zalogu;

Dokaz o osnovu sticanja prava vlasniStva, za pokretne stvari koje su predmet ru¢ne zaloge;

Dokaz o upisu rucne zaloge u skladu sa Zakonom o zaloznom pravu na pokretnim stvarima upisanim uregister u
korist banke;

Popunjen i overen zapis: Dodatna dokumentacija za odobravanje kredita za fizicka lica NLB-4-K-026;

Izjava 0o namenskom kori$¢enju poljoprivrednih kredita NLB-4-K-022;

Predviden instrument obezbedenja kredita u skladu sa odlukom nadleznog organa banke;

Ugovor o poljoprivrednom kreditu koji se refinansira;

Potvrda o iznosu duga kredita koji se refinansira, sa brojem teku¢eg ra¢una banke poverioca;

Overena izjava banke poverioca da ¢e skinuti hipoteku po izmirenju svih dugovanja;

Dokumentacija za izgradnju objekta u primarnoj prehrambenoj proizvodnji (uz dokaz o nameni za primarnu
Prehrambenu Proizvodniu (samo za dugorocne investicione sufinansirane kredite) (ministarstvo);

ZIRANTI

Skenirana licna karta (prva i druga strana) ili Stampan ocCitani podatak sa mikro - ¢ipa LK;

Obracunska lista plate za poslednja tri meseca ili fotokopija listi¢a od penzije za prethodna tri meseca;

PPP PD - Poreska prijava o obracunatim porezima i doprinosima ili Izvod iz pojedinacne Poreske prijave
oobracunatim porezima i doprinosima, ukoliko klijent podnosi Poresku prijavu elektronski putem aplikacije E-
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porezi;

Promet po dinarskom - deviznom rac¢unu (ako je zirant klijent banke);

Overena Potvrda 0 zaposlenju - izjava o saglasnosti obustave od zarade NLB-4-K-321;

Resenje o administrativnoj zabrani NLB-4-K-006 (dva primerka) a za dinarske penzionere i primerakobrasca AZ
2;

Zahtev- Saglasnost za Izvestaj Kreditnog biroa;

Osnovni izvestaj Kreditnog biroa za fizicka lica (za ziranta);

Popunjen zapis: Podaci o traziocu kredita, Zirantu i firmi isplatiocu li¢nih primanja NLB-4-K-012,
saodstampanim prilozima iz provere;

Zapis: Ocena finansijskog stanja klijenta NLB-4-K-026 sa predvidenim saglasnostima;

Potpisana menica;

Ostali potpisani i overeni uplatni nalozi koji se Stampaju na aplikaciji Pexim;

Ostalo - u sadrzaju i na na¢in definisan u ovom uputstvu, obuhvata i preduzetnika vlasnika firme,
obuhvataOPJ/OD;

Dokumentacija formirana na dan pustanja kredita u kori§éenje (pre isplate)

Potpisan i overen ugovor sa korisnikom kredita na nacin definisan ovim uputstvom (navesti tacan
nazivugovora);

Potpisan i overen Plan otplate kredita;

Nalog za prenos (generisan virman) kojim je kredit pusten u kori$éenje ( nepotpisan i bez overe pecatom);

Provera unetih nov¢anih tokova u kreditnu odluku i formalna kontrola EKS-a NLB-4-K-265;

Ostalo;

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.62
2.16 Kreditni dosije korisnika kredita
Formiranje kreditnog dosijea

Kreditni dosije formira Direktor ekspoziture senior ili Direktor ekspoziture, a koji je
duZan da u roku od 15 dana po isplati kredita, originalnu dokumentaciju dostavi Odeljenju za
podrsku prodaji 1 upravljanje prodajom fizickm licima. Primopredaja se realizuje u skladu sa
Uputstvom za primopredaju kreditnih dosijea fizi¢kih lica NLB-3-K-011. Zapisnici o
primopredaji kreditnih dosijea ¢e se obostrano potpisivati.

Kreditni dosije se formira pre puStanja kredita u koriS¢enje 1 sadrzi dokumentaciju koja
je:

a) Kompletna sa svim zapisima-dokumentima u skladu sa vaze¢im Katalogom i ovim
Uputstvom,

b) Ima vazeée verzija zapisa (uzimaju se sa Popisne liste na dan uru¢ivanja obrazaca),

c) Pravilno popunjena i kontrolisana na na¢in definisan u ovom uputstvu,

d) Potpisana i overena na predvidenim mestima,

e) PriloZeni pisani prilozi iz provere,

f) Obracunata kreditna sposobnost u skladu sa Internom metodologijom NLB banke za
utvrdivanje stepena kreditne zaduzenosti prilikom odobravanja plasmana fizickim
licima (za fizicko lice),

g) Pre pustanja kredita u koriS¢enje (isplata kredita) su dostavljeni i ispravno uneti
instrumenti obezbedenja u skladu sa Uputstvom za obezbedenje plasmana fizickim
licima i poljoprivrednicima NLB-3-K-032, Priru¢nikomza obezbedenje plasmana u
NLB banci a.d. Beograd NLB-2-R-008 i Uputstvom o menici kao sredstvu
obezbedenja u skladu sa vrstom instrumenta koji je odreden u Katalogu proizvoda po
kojem se odobrio kredit ili otpravka Odluke nadleznog KO banke.

Direktor ekspoziture senior ili Direktor ekspoziture i Direktor regiona su odgovorni za
svu dokumentaciju koju SaljuOdeljenju za podrSku prodaji i upravljanje prodajom fizickim

licima i to za sadrzaj, broj i validnost dokumentacije i da je skenirana dokumentacija istovetna
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sa originalnom dokumentacijom u dosijeu.
Dopunjavanje kreditnog dosijea nakon izmene kamatne stope

U slucajevima kada se vr$i izmena kamatne stope za dugorocne kredite uz primenu
odgovarajucih referentnih kamatnih stopa po ciklusima koji su navedeni u konkretnom
ugovoru, neophodno je novi Plan otplate kredita za naredni ciklus otplate uredno (u jednom
primerku, potpisan) odloziti u dosije korisnika kredita.

Odlaganje dokumenata u kreditni dosije

Odlaganje dokumenata/zapisa u kreditni dosije korisnika kredita vrsi se u skladu sa
Sadrzajem kreditnog dosijea kredita za poljoprivrednike.

2.17 Poslovno starateljstvo i aZzuriranje dokumentacije

Regioni/ekspoziture u ¢ijem je portfoliju kreditno i nekreditno potrazivanje, odnosno
Direktor regiona, Direktor ekspoziture senior ili Direktor ekspoziture i Poslovni staratelj, su
duzni da redovno prate poStovanje ugovornih obaveza. Poslovni staratelj klijenta je onaj
bankarski sluzbenik u poslovnoj organizacionoj jedinici koja vodi poslovni odnos sa
Klijentom, to je lice koje je formiralo ZAHTEV ZA KREDIT- NLB-4-K-247.

Poslovni staratelj su sledec¢a lica: Direktor ekspoziture - senior, Direktor ekspoziture,
Specijalista za mikro i agro biznis, Senior saradnik za agro biznis, Saradnik za agro biznis.
Navedeni profili radnih mesta su lica koja ¢e obavljati i poslove starateljstva za kredite. U
ekspoziturama koje imaju do 3 zaposlena (ne postoji odvojena zona za kreditne i depozitne
poslove) starateljstvo u delu kreditnih poslova preuzima Direktor ekspoziture senior ili
Direktor ekspoziture.

Pored Poslovnog staratelja klijenta sa klijentom odnosno njegovim zakonitim
zastupnicima ili ovlaStenicima neposredno saraduju i1 operativni staratelji klijenata. To su oni
zaposleni u sektorima podrSke, a koji u nijednom slucaju nisu nadlezniza odobravanje
plasmana klijjentima/fizickim licima.

Vodenje poslovnog odnosa sa klijentom (poslovno starateljstvo) obuhvata celokupnu
poslovnu saradnju sa klijentom. U slucajevima kada se korisnik kredita obavezuje da nakon
pustanja kredita u kori$¢enje, ima za obavezu da naknadno dostavlja dokumentaciju (ako je
definisano u zaklju€enim Ugovorima ili Uredbama kod subvencionisanih kredita, kod opcija
uspostavljanja hipoteke, vinkulacije polise osiguranja, dostavljanja nove procene trZiSne
vrednosti hipoteke, dostavljanje fiskalnih rauna i garancija i sl.) poslovni staratelj mora
voditi evidenciju o tome. Obaveza Poslovnog staratelja je da vrSi kontinuirano aZuriranje
dokumentacije tokom trajanja otplate kredita, da istu skenira u Origami, kao i prosleduje
originalnu dokumentaciju Odeljenju za podrSku prodaji i upravljanje prodajom fizickim
licima u cilju odlaganja u kreditni dosije.

Direktor ekspoziture senior ili Direktor ekspoziture kao i nadlezni Direktor regiona su
obavezni da vrSe redovne kontrole toka aktivnosti (uvid u dinamiku azuriranja
dokumentacije) koja se odnosi na formiranje tj. kompletiranje naknadno dostavljene kreditne
dokumentacije.

U konkretnoj ekspozituri Direktor ekspoziture senior ili Direktor ekspoziture je duzan
da uspostavi elemente poslovnog starateljstva koji su definisani u uvom uputstvu.

Dokaz o uknjizbi ZaloZnog prava - hipoteke u korist banke na nepokretnosti
Resenje o izvrSenoj uknjizbi Zaloznog prava- hipoteke, izdaje nadlezni drzavni organ na
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bazi prethodno dostavljenog Zahteva za uknjizbu zaloZznog prava, u okviru kojeg je

dostavljena overena Zalozna izjava zalogodavca i primerak zaklju¢enog ugovora o kreditu.
Ukoliko nadlezni drzavni organ, sluzbenim putem, ReSenje o izvrSenoj uknjizbi

Zaloznog prava - hipoteke dostavi Sluzbapravnih poslova je u obavezi da realizuje sledece:

e Odlozi u registrator orginal ReSenja o izvr$enoj uknjizbi Zaloznog prava- hipoteke,
a fotokopiju istog dostavi Odeljenju za podrsku prodaji i upravljanje prodajom
fizickim licima i Rukovodiocu organizacionog dela koji jeinicijator uspostavljanja
zaloznog prava-hipoteke.

Nakon prijema ReSenja, Direktor ekspoziture senior ili Direktor ekspoziture je u
obavezi da azurira podatke o sredstvuobezbedenja u okviru kreditne odluke na nacin da se u
polje Resenje o upisu tereta unese sledece: DA/unos brojareSenja.

Dinamika formiranje izveStaja za aZuriranje dokumentacije za Kkredit
obezbeden hipotekom

Nakon pustanja kredita u kori$éenje, odobrenog sa instrumentom obezbedenja
uspostavljenog zaloznog prava -hipoteke, kontinuirano azuriranje dokumentacije se realizuje
na osnovu podataka iz navedenog izveStaja. Sviorganizacioni delovi realizuju Stampu ovog
izvestaja samo za svoje kreditne partije i to minimum jednom mese¢no.Direktor ekspoziture
senior ili Direktor ekspoziture na osnovu podataka iz izvestaja kreira plan rada na osnovu
kojeg se realizuje aktivnost azuriranja po svim prikazanim partijama sa izvestaja.

Nakon Stampe izvestaja 1 nakon izvrSenih aktivnosti u cilju azuriranja dokumentacije
navedeni primerak izvestajapotpisuje Poslovni staratelj koji je izvrSio azuriranje
dokumentacije. Kontrolu 1 verifikaciju izvrSenih aktivnosti potvrdujeDirektor ekspoziture
senior ili Direktor ekspoziture svojim potpisom na istom izvestaju.

Svi prethodno Stampani izveStaji za aZuriranje dokumentacije za kredit obezbeden
hipotekom se odlazu u poseban registrator koji se nalazi na mestu odobrenja kredita.

3. KORISCENJE KREDITA
3.1 Koriséenje kredita i naplata dospeca

Realizuje: Poslovni staratelj, Direktor ekspoziture-Senior i/ili Direktor ekspoziture i
Odeljenje za podrsku prodaji 1 upravljanje prodajom fizickim licima.

Kontrola namenskog kori§¢enja kredita

Kontrola namenskog kori$¢enja kredita ima za cilj da utvrdi da li se odobrena sredstva
koriste u skladu sa namenom po osnovu koje je odobren kredit.

Kontrolu vr3i filijala, Specijalista za mikro 1 agro biznis, Senior saradnik za agro biznis,
Saradnik za agro biznis u kojoj je kredit odobren, po nalogu Direktora Regiona i direktora
odeljenja za upravljanje prodajom agro biznisu. Obaveza poslovnog staratelja je da kontaktira
klijenta (najmanje dva puta) radi dostavljanja fiskalnog rac¢una odnosno druge dokumentacije
predvidene ugovorom o kreditu, kao i sacinjavanje Sluzbene beleSke o istom, koju ¢e
potpisati poslovni staratelj, Direktor ekspoziture-Senior i/ili Direktor ekspoziture i direktor
odeljenja za upravljanje prodajom agro biznisu. Obaveza poslovnog staratelja je da o
nedostavljanju fiskalnog ra¢una za nabavljenu robu odnosno druge dokumentacije predvidene
ugovorom o kreditu od strane klijenta obavesti nadlezni organ koji je doneo odluku.

Monitoring (pracenje) klijenta treba da je najjaci u prvim mesecima posle odobrenja
kredita. Obavezan monitoring u prvih 3-6 meseci od pustanja kredita u tecaj.
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Prilikom monitoringa potrebno je uzeti mogué¢u dokumentaciju koju klijent poseduje
(fiskalni racuni, priloze slike gazdinstva, imovine, zaliha 1 sl. Relevantnih stvari, kako bi se
dokumentovano ono §to je na terenu videno). Monitoring se radi nenajavljeno narocito kada
se radi o kreditu ¢ija je namena investicija, kupovina osnovnog sredstva. Dokument koji se
ovom prilikom popunjava je Forma monitoringa za agro.

Obracuni po kreditima

Obracuni po kreditima obuhvataju i periodiku izmena kamatnih stopa u skladu
Katalogom proizvoda i usluga o konkretnom kreditnom proizvodu i takve obracune realizuje
Sektor za poslovnu tehnologiju i organizaciju. Promenljivost kamatnih stopa za posledicu ima
izmenu Plana otplate kredita. Obavestenja korisnicima kredita o izmeni kamatne stope se
preko automatizovanog postupka prosleduju na kuéne adrese u skladu sa odredbama Zakona o
zastiti korisnika finansisjkih usluga.

RasknjiZzavanje izvoda

Rasknjizavanje izvoda o puStenom kreditu u koris¢enje vrsi Odeljenje za podrsku
prodaji i upravljanje prodajom fizickimlicima.

Kontrola naplate puStenih kredita u koriS¢enje i pregled neurednih duznika

Kontrola naplate pustenih kredita u koriS¢enje 1 pregled neurednih duznika.

Kontrola naplate pustenih kredita je obaveza svakog poslovnog staratelja. Sluzbenik je
u obavezi da svakog dana proveri klijente koji se nalaze u portfoliu o urednosti otplate
kredita. Ukoliko se kredit pojavi u kasnjenju, obaveza sluzbenika je da pozove klijenta i da
kroz telefonski razgovor dobije informacije o razlozima kasnjenja. Ukoliko je problem
trenutne likvidnosti od klijenta treba traziti taCan datum kada ¢e dospela obaveza po kreditu
biti placena. Pralenje redovne otplate kredita je obaveza Poslovnog staratelja. To
podrazumeva pracenje kredita do 45 dana kasnjenja kredita i aktivan rad sa ovom vrstom
klijenata.

Pracenje otplate kredita realizuje se svakodnevno po svim vrstama kredita u svim
organizacionim delovima koji imaju registrovane kreditne partije, na aplikaciji Krediti i uz
pomo¢ raspolozivih izvestaja. Kontrola naplate je aktivnost koja se radi i u saradnji sa
nadleznim Centrima.

3.2 OSTALI USLOVI
3.3 Dopunjavanje kreditnog dosijea nakon izmene kamatne stope

U slucajevima kada se vrsi izmena kamatne stope uz primenu odgovarajucih referentnih
kamatnih stopa po ciklusima koji su navedeni u konkretnom Katalogu proizvoda kao i
ugovoru, neophodno je novi Plan otplate kredita za naredni ciklus otplate uredno (u jednom
primerku) skenirati kroz eDMS, a originalni primerak proslediti u Odeljenje za
podrskuprodaji i upravljanje prodajom fizickim licima radi odlaganja u kreditni dosije.

3.4 Pravo na odustanak
Klijent ima pravo da odustane od zaklju¢enog Ugovora o kreditu na nacin odreden
Zakonom o zastiti korisnika finansijskih usluga, bez navodenja razloga za odustanak.

Odgovorna osoba: Poslovni staratelj,
KontroliSe: Direktor ekspoziture - Senior i/ili Direktor ekspoziture,
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Ulaz: Prijem obaveSetnja o odustanku od kredita od strane korisnika,
Izlaz: Odustanak od kredita.

3.5 Promena ugovorenih uslova kreditiranja

U skladu sa vaze¢im Katalogom proizvoda/Odlukom IO banke/otpravkom Odluke
nadleznog KO banke, moguce je vrsiti izmenu uslova definisanih osnovnim ugovorom,
ukoliko su obe ugovorne strane saglasne sa tim izmenama uslova. Promene ugovorenih
uslova inicira Poslovni staratelj na bazi popunjenog Zahteva za izmenu uslova kreditiranja, a
nakon toga obezbeduje saglasnost nadleznog nivoa odlucivanja. Ukoliko se dobije pozitivna
Odluka pristupa se izradi Aneksa osnovnog ugovora.

Uz Aneks osnovnog ugovora Korisniku kredita se dostavlja i Plan otplate kredita i
Pregled obaveznih elemenata kredita.

Odgovorna osoba: Poslovni staratelj i Odeljenje za podrSku prodaji i upravljanje
prodajom fizi¢kim licima,

Kontrolise: Direktor ekspoziture - Senior i/ili Direktor ekspoziture/ Odeljenje za
podrsku prodaji 1 upravljanje prodajom fizickim licima, Direktor odeljenja za upravljanje
prodajom agro biznisu,

Ulaz: Klijentov zahtev za izmenu uslova kreiditiranja,

Izlaz: Aneks Ugovora o kreditu.

3.6 Prevremena otplata, prevremeno vraéanje

Prevremena otplata kredita-Na prevremenu otplatu, u skladu sa Zakonom o zastiti
korisnika finansijskih usluga, korisnik ima pravo da u bilo kom momentu, delimi¢no izvrsi
svoje obaveze iz ugovora o kreditu.

Dokumentacija koju je Poslovni staratelj formirao prilikom vrSenja prevremene otplate
kredita se u roku 5 radnih dana prosleduje u Odeljenje za podrSku prodaji 1 upravljanje
prodajom fizi¢kim licima, putem Zapisnika o primopredaji.

Prevremeno vracanje kredita-Prevremeno vracanje, u skladu sa Zakonom o zastiti
korisnika finansijskih usluga, korisnik ima pravo da u bilo kom momentu izvr$i prevremeno
vracanje kredita.

Za kredite u otplati, prevremeno vrac¢anje se vr$i u skladu zaklju¢enim ugovorom o
kreditu, na osnovu kojeg Korisnik kredita moZe realizovati prevremeno vra¢anjem u celosti
preostalog duga ili "prebijanjem” sa depozitom.

Odgovorna osoba: Poslovni staratelj,

Kontrolise: Direktor ekspoziture-Senior i/ili Direktor ekspoziture,

Ulaz: Klijentov zahtev za prevremenu otplatu ili prevremeno vracanje,

Izlaz: Izrada novog Plana otplate ili likvidacija kredita, ako se radi o prevremenom
vracanju.

3.7 Likvidacija kredita istekom ugovorenog roka dospeéa

Likvidacija kredita se vrs$i po isteku ugovorenog roka otplate kredita ili u slucaju
prevremenog vracanja kredita.

Poslovni staratelj realizuje forsiranje obracuna, a Odeljenje za podrSku prodaji 1
upravljanje prodajom fizickim licima likvidaciju.

KontroliSe: zaposleni u Odeljenju za podrsku prodaji 1 upravljanje prodajom fizi€kim
licima IT sistem,

Ulaz: Istek ugovorenog roka otplate kredita,

Izlaz: Likvidacija kredita i arhiviranje dokumentacije vezane uz potpunu otplatu
kredita.

258



Sva dokumentacija, proistekla iz sprovodenja potpune otplate kredita dostavlja se
Odeljenju za poslovnu podrsku - fizicka lica.

3.8 Obavestavanje klijenta

Obavestavanja klijenta o stanju njihovog duga se realizuje na nacin definisan u
Uputstvu za obavestavanje klijenata o stanju duga NLB-3-K-042.

4. Zapisi

CoNoOA~WNE

11.

NLB-4-K-008 Saglasnost za obustave anuiteta trajnim nalogom,

NLB-4-K-009 Zahtev za prevremeno vracanje kredita,

NLB-4-K-247 ZAHTEV ZA KREDIT- Upitnik za agro klijente,

NLB-4-K-305 Forma finansijske agro analize,

NLB-4-K-013/b Li¢na karta kreditnog dosijea kredita za poljoprivrednike,
NLB-4-K-023 Zahtev za prevremenu otplatu kredita,

NLB-4-K-026 Dodatna dokumentacija za odobravanje kredita za fizicka lica,
NLB-4-K-308 Odluka o odobrenju kredita za poljoprivrednike,

NLB-4-K-265 Provera unetih novcanih tokova u kreditnu odluku i formalna
kontrola EKS-a,

. NLB-4-K-284 Izjave supruznika (sacinjena pred nadleznim javnim beleznikom

odnosno podrucja nije imenovan javni beleznik),
NLB-4-K-022 Izjava o namenskom koriS¢enju poljoprivrednog kredita Navedeni
zapisi se nalaze na Popisnoj listi obrazaca na INTRANETU banke.

"UPUTSTVO ZA PRIMENU CPC KALKULATORA"

4.1 DETALJAN OPIS PRIMENE CPC KALKULATORA

CPC web aplikacija koristi se za obracun profitabilnosti §to je sastavni deo kreditne
dokumentacije na bazi kojeg se donosi odluka o odobravanju plasmana za pravna i za
fizic¢kalica.

Svaki obra¢un mora da ispunjava minimalno propisane vrednosti ROE posla od 10%.
Kod specifi¢nih kreditnih poslova gde nije moguce izvrsiti obra¢un vrednosti ROE, potrebno
je utvrditi ispunjenost uslova minimalne EVA vrednosti koja mora biti veéa od 0.

CPC web aplikacija omogucava:

Pojedinacne obracune profitabilnosti kredita koji ukljucuju:

o sve nestandardne kreditne predloge koji nisu definisani u okviru standardnih
kreditnih proizvoda Banke, odnosno ukoliko se formira kreditni predlog ¢iji se
uslovi razlikuju od uslova iz Kataloga proizvoda ukljucujuci bonitet klijenta,
iznos, kamatnu stopu, visinu naknade, sredstva obezbedenja, roc¢nost i
dinamiku otplate,

o sve kredite koji se reprogramiraju i/ili restrukturiraju, kao i

o sve kredite koji se razmatraju na nivou velikog Kreditnog odbora.

Obracune profitabinosti standardnih kreditnih proizvoda koji su sadrzani u
Katalogu proizvoda i u Odluci o kamatnim stopama odnosno u Specijalnim
standardnim ponudama Banke.

Sve kreditne izloZenosti moraju da imaju CPC obra¢un. CPC obracun se verifikuje kroz
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CPC printout koji ¢ini standardni deo prate¢e dokumentacije koja se razmatra prilikom
odobravanja kreditnog posla ili usvajanja standardnog kreditnog proizvoda. Plasmani koji se
ne obraCunavaju kroz CPC kalkulator ukljuc¢uju: kreditne transakcije u okviru ¢lanica
grupe,kreditne transakcije zaposlenih i Money Market transakcije. CPC obracuni se ne
koriste kodvanbilansnog angazovanja Banke.

Obracun profitabilnosti KREDITNOG POSLA

Poseban obracun profitabilnosti formira se kod individualnog predloga kreditnog posla
za klijente pravna i fizicka lica, a €iji se uslovi razlikuju od uslova iz vaze¢eg Kataloga
proizvoda odnosno Specijalne ponude Banke, za reprogramirane i restruktrurirane kredite kao
I za kredite koji se razmatraju na nivou velikog Kreditnog odbora. Obracun profitabilnosti
kreditnog posla podrazumeva individualne obra¢une ROE posla, odnosno individualne
obracune ROE Kklijenta, a najmanje jedan od navedenih obra¢una mora da ispunjava
minimalno propisane vrednosti. Kod specifi¢nih kreditnih poslova gde nije moguce izvrSiti
obracun vrednosti ROE, potrebno je utvrditi ispunjenost uslova minimalne vrednosti EVA
obracuna.

Obracun profitabilnosti individualnih predloga kreditnog posla realizuje se saglasno
pravilima i metodama preracuna koji se koriste i za standardne kreditne proizvode (¢lan 2.2.1
Uputstva). Printout CPC obracuna posla se uz Referat daje kao prilog i nakon toga se
navedeni materijal dostavlja nadleznom KO na odlu¢ivanje na nacin definisan vaZe¢im
uputstvima za odobrenje kredita.

Obracun profitabilnosti kod RESTRUKTURIRANJA plasmana

Ukoliko se realizuje restrukturiranje i/ili reprogramiranje izlozenosti za klijente koji su
C, D i E boniteta, neophodno je da predlaga¢ takvog zahteva realizuje obracun profitabilnosti
posla u skladu sa Uputstvom za restrukturiranje problemati¢nih plasmana po preporukama
Evropske komisije. Produzavanje roka otplate/obnavljanje plasmana klijentima razvrstanim u
bonitetnu grupu C, koji ne kasne sa placanjima ili kasne manje od 90 dana i ispunjavaju
minimalno zahtevane vrednosti profitabilnosti posla ili klijenta, produzenje roka
otplate/obnavljanje plasmana se izvodi po postupcima u skladu sa ¢lanom 2.1.ovog Uputstva.

Printout CPC obracuna se Stampa i ¢ini sastavni deo predloga za Restrukturiranje.

Obracun profitabilnosti posla za KREDITNI PROIZVOD

Ukoliko se u ponudu Banke, uvodi nov kreditni proizvod i/ili se radi o modifikaciji
postojecegkreditnog proizvoda za pravna i fizicka lica 1 takve promene zahtevaju izmenu
Kataloga proizvoda i/ili su sadrzane u Specijalnoj ponudi Banke, potrebno je formirati
obracunprofitabilnosti. Obracun u okviru CPC kalkulatora za kreditne proizvode se bazira na
kalkulaciji profitabilnosti odnosno obracunu ROE posla.

Posebna pravila preratuna kreditnog proizvoda ukljuéuju primenu konzervativnog
scenarija, odnosno unosa svih grani¢nih parametara koji utiCu na maksimalno povecanje
rizi¢nosti,odnosno umanjenje prihoda banke. Obracun ROE posla mora da ispunjava
minimalno propisane vrednosti. Kod specificnih kreditnih poslova gde nije moguce izvrSiti
obrac¢unvrednosti ROE, potrebno je utvrditi ispunjenost uslova minimalne vrednosti EVA
obracuna.

Obracun ROE posla je kljucan element prilikom odlucivanja o modifikaciji postojeceg
odnosno usvajanja novog proizvoda. Printout CPC obracuna ¢ini sastavni deo materijala koji
se upucuje na razmatranje organima odluc¢ivanja NLB banke. CPC obracuni ¢ine sastavni deo
Kataloga proizvoda odnosno Specijalne ponude Banke.
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Periodi¢ni obracun profitabilnosti za kreditni proizvod

Periodican (mesecni) obracun profitabilnosti posla se realizuje u odnosu na postojece
kreditne proizvode Banke iz Kataloga proizvoda odnosno Specijalne ponude u uslovima kada
dolazi do periodi¢nog azuriranja ulaznih parametara CPC modela i/ili znac¢ajnijih promena
vrednosti referentnih kamatnih stopa. Tada ¢e se realizovati nova kalkulacija u okviru CPC
obracuna i time se formira ROE poslatpravila preracuna, za konkretan kreditni proizvod na
kojem je realizovana promena kamatne stope u uslovima promene vrednosti referentne
kamatne stope.

Pravila prerac¢una

Posebna pravila preratuna standardizovanog kreditnog proizvoda ukljucuju primenu
konzervativnog scenarija, odnosno unosa svih grani¢nih parametara koji uti¢u na maksimalno
povecanje rizi¢nosti posla kao i na umanjenje potencijalnih prihoda banke.

Testiranje profitabilnosti posla periodi¢no se sprovodi za sve standardne kreditne
proizvode.

Obracuni ROE posla za agro segment, pravna lica i preduzetnike za svaki proizvod
su realizuju se kroz unos parametara prema slede¢em principu:

e CPC obracuni se rade prema vazeCem rejtingu klijenata koji su navedeni u
Katalogu, za proizvode gde nisu odvojeno definisani uslovi kreditiranja za A i B
bonitetne klijente obracun se realizuje prema najnizem bonitetu po kojem se klijent
kreditira,

e Minimalni iznosi kredita i/ili minimalne vrednosti kojima se postize ciljani ROE
posla,

e  Maksimalne ro¢nosti plasmana sa maksimalnim prolongiranjem plana otplate,

e Minimalna vrednost kamatne stope i naknade; procenjena vrednost operativnog
troska realizacije plasmana 1 FTE dni), izuzetak je kredit sa 100% kes$ kolateralom
gde je procenjena realizacija 0.5 FTE,

e Bez obezbedenja (izuzeci su krediti sa 100% keS kolateralom 1 krediti sa
garancijom drzave),

e Kod kredita sa 100% kes kolateralom uzet je u obzir zbir predvidene nominalne
kamatne stope i1 pasivne kamatne stope koju Banka ne pla¢a na depozit; kod
revolving kredita 1 dozvoljenog prekoracenja po tekuem racunu procenjena je
prosecna vrednost iskori§¢enjosti limita na nivou od 50%.

Obracuni ROE posla za segment fizi¢kih lica za svaki proizvod realizuju se kroz unos
parametara prema slede¢em principu:

¢ Najnizi bonitet klijenta (B),

e Mimalne vrednosti kredita i/ili minimalne vrednosti kojima se postize ciljani ROE
posla,

e Maksimalne ro¢nosti plasmana,

¢ Minimalna vrednost kamatne stope i naknade,

e Procenjena vrednost operativnog troska realizacije plasmana 0,13 FTE (sklenitev
dni) za sve kreditne proizvode osim stambenih kredita i kredita za adaptaciju i
rekonstrukciju gde se koristi 1 FTE (sklenitev dni). Za stambeni krediti u EUR sa
NKOSK se koristi 0,75 FTE (sklenitev dni),

e Minimalna sredstva obezbedenja zavisno od proizvoda koji su propisani Katalogom
proizvoda,
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e Kod kreditnih kartica i dozvoljenog prekoracenja unosi se prosec¢na iskoriS¢enost

limita.

Pojedini CPC obrac¢uni mogu se Koristiti koji uzimaju u obzir najkonzervativniji pristup
samih ulaznih parametara mogu se Koristiti vise puta kao podloga verifikaciji povoljnijih
uslova u okviru istih i/ili slicnih proizvoda. Svaki deo strukturirane ponude kreditnih
proizvoda Banke ima odvojene obracune ROE i/ili EVA koji istovremeno nose ID broj same
kalkulacije koja je generisana preko CPC web aplikacije.

Tehnicka instrukcija za upotrebu CPC

Koris¢enje CPC web aplikacije od strane lica ovlaS¢enih za pristup CPC kalkulatoru
sprovodi se primenom sledecih koraka:

Pristup kalkulatoru

Preko aplikacije Zaledno bancno okence ili odgovarajueg linka sa
domenskimkorisnikom, potrebna su ovlaS¢enja.

Grafikon 5: Kalkulator

14.03. - RAZVQJ

Kreditni Pomo¢
kalkulator
01.00.00 100

e Referenti izaberu prozorcic za kredit.

Zaledno banéno okence 14.03.
Kreditni kalkulator 01.00.00

Kreditni kalkulator

Kredit

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.78
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Unos komitenta

e Unesemo bankarski broj komitenta. Klikom na "Trazi" ("IS¢i") program ispise
podatke okomitentu iz registra, bonitet/kreditni rejting i1 izlozenost. U slucaju
fizickog lica ilinepoznatog komitenta (kada se radi obracun standardnog proizvoda)
upise se vrednost 0.

Grafikon 6: Izradin kredita

8§ ~ Komitent

Skiz:

Komitent LOK: [ |® 15 || Posh MBO/Steaj/CCC+:
Naziv: | | RETAIL(pod M €).
KONS_ID: lzpostavlienost | |€
Davéna it Datum:
Dejavnost: Velikost
Sektor: Boniteta:

Datum skiepa:

Drzava:

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.81
e Polje MBO/Ste¢aj/CCC+: ozna¢imo ako je kredit namenjen za MBO ili LBO ako
jekomitent u stecaju ili ima spoljni kreditni rejting CCC+ ili losiji,
e Polje RETAIL ozna¢imo ako je ukupna izloZenost komitenta ispod 1 milion
EUR.Uzimamo u obzir i novi kredit.
1.3.3 Unos komitenta - trazilica
o Bankarski broj mozemo da patrazimo pomocu trazilice Komitent LOK. MoZemo
da biramo po viSe kriterijuma, npr.. punim ili delimi¢nim imenom,

poreskimbrojem...

Komitenta izaberemo klikom na zelenu kvacicu.
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LR s e T e e |
ISKANJE PRAVNE OSEBE @ Sk Prika iskaine kiterje |

Tip iskanja: (Skraj%ano ime v Samo aktivni

Skraj$ano ime [POSTA S | | ® pa
L @ ne

e

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.82

Unos posla

e Zapravna lica izaberemo produkt "kredit PO". U slucaju fizi¢kog lica, mozemo da
biramoizmedu stambenog i potrosackog kredita.

v~ Posel

Produkt | kredit PO =]
Znesek: | 100.000,00| Valuta  |EUR .
| 10000000/€ Rotnost v mesecih:
Obrestnamera: | Nespremenljiva v Obresti skupaj: . 4001%
Referenca: Pribitek:
Enkratna provizija: v visini: s anpn|€
Letna provizija: v ViSini: | 10,00| €
ECB primeren:
Sklenitev dni: Podpora T24/Bancs:

PD: | _ LGD:
Osnovni CAR: | 100,00 [zl  Priéakovanaizguba: |  002M%

Zavarovanje: l Basel 2 - Poslovna nepremicnina na dobri lokaciji

Ocena likvid. [

: 20.000,00/€ Ponder CAR: 92,86 %
vred.

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.84

Unos posla - opis polja
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Iznos, Valuta, Iznos u EUR (automatski se preracuna - sve zajedno radi u
evrima).Ro¢nost v mesecih (ronost u mesecima) je deklarisana ro¢nost posla u
mesecima, kojanam pomaze da generiSemo odgovaraju¢i novcani tok,

Obrestna mera (Kamatna stopa) odreduje “repricing” kamatne stope, npr.
neprihvatljiv, mesecni... i uti¢e na odredivanje transferne cene,

Obresti skupaj (Ukupno kamate) je ukupna kamatna stopa kao zbir referentnih
kamatnih stopa 1 marzi. Npr.: EURIBOR 3,51% + 0,3% marze,

Referenca je referentna kamatna stopa koja se ispiSe na osnovu izbora u polju
"Kamatnastopa" (»Obrestna mera),

Pribitek (Marza) u slucaju fiksne kamatne stope unesemo samo marzu.

Enkratna provizija (Jednokratna provizija) je provizija posla u procentima od
iznosa koji komitent pla¢a prilikom sklapanja posla. Jednokratna provizija se
preracuna i u EUR,

Letna provizija (Godi$nja provizija) u procentima od iznosa posla i u EUR,

ECB primeren (ECB adekvatan) oznaci se ako je kredit adekvatan po kriterijumima
BSkao osiguranje za generisanje dodatne likvidnosti. Kvacica u tom polju snizi
transfernucenu,

Sklenitev dni (Sklopljeno dana) je neto broj dana koje ste potrosili za sklapanje
posla.

Podpora T24/Bancs (Podrska T24/Bancs) je DA ako se posao vodi u
spomenutojaplikaciji, ina¢e je NE. Kod NE se uzima u obzir visi faktor kod
izracunavanja troSkaprodukta.

OsiguranjaPD i LGD

PD - probability of default je verovatnoca ste¢aja komitenta u narednoj godini;
odredi se polazna vrednost s obzirom na kreditni rejting, mogu¢ je ru¢ni popravak,
LGD - ocekivani gubitak u slucaju stecaja prilikom unovcenja osiguranja; izracuna
se kao procenat od iznosa kredita koji predstavlja ocenjena likvidaciona vrednost,
Osiguranje - utiCe na smanjenje LGD i poslediéno na smanjenje ocekivanog
gubitka koji uti¢e na smanjenje marzZe za kreditni rizik. Ako je osiguranje u skladu
sa metodologijom Bazel 2 (iz liste se izabere Bazel 2 osiguranje), uti¢e na zahtev za
kapitalom Ponder CAR,

Ako postoji viSe osiguranja za posao, izabere se primarno osiguranje,

Procena likvidacione vrednosti: procenjena likvidaciona vrednost osiguranja koja
utice na snizenje vrednosti LGD 1 »Oc¢ekivan gubitak«; izraCunavanje likvidacione
vrednosti sprovodi referent primenom definisane “Liste, Haircut na procenjenu
vrednost obezbedenja, saglasno Pravilniku za obezbedenje plasmana.

Likvidaciona vrednost obezbedenja se izraCunava na slede¢i nacin:

LV =TV - haircut - vrednost prethodnih redova prvenstva po istom obezbedenju

LV - Likvidaciona vrednost
TV - TrZiSna vrednost obezbedenja
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80,00(%

r-
()]
o

PD:

Osnovni CAR: | 100,00 0.02%

?
i—?
%
5

Zavarovanje: ’ Basel 2 - Poslovna nepremicnina na dobn lokaciji

Ocena likvid. |

4 20.000,00| € Ponder CAR: 92,86 %
vred.

T
Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.86
Novi dodatni poslovi

Ako sklapanje kredita bude uticalo na sklapanje dodatnih novih poslova, upiSemo neto
sada$nju vrednost prihoda od tih dodatnih novih poslova u periodu od jedne godine. Zatim
sadasnju vrednost mozemo da izraCunamo u excelu pomocu funkcije NPV. Za diskontnu
stopu koristimo kamatnu stopu iz polja »Obresti skupaj« (Ukupno kamate).

v Novi dodatni posli

Dodatni neto neobrestni prihodki: i 470,00] € v procentu nalozbe: %

Izrac¢unavanje

e lzaberemo intervale otplate glavnice i kamata. Klikom na dugme generiSemo
novcani tok,a zatim klikom na "Izracunaj ISD" pokrenemo izraCunavanje internog
stepena prinosa.

» Denami tokovi

Interval odplail ob.: | Mese£no [=]

ISD:

{Mese«':no

Duration: leta

Interval odplacil gl.:

| & Generiraj CF | | izratunaj isD |

PrikaZi zapisov

Zap.st. Datum Glavnica Obresti

" &1 22.11.2014 2.000,00

e IR AR

22.01.2015

ey 22.03.2015 2.000,00 6,14

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.89
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Izra¢unaj EVA in ROE koncept

e Konacni rezultat dobijemo klikom na dugme na ekranu desno gore. U slucaju
popravljanjapojedinacnih parametra, potrebno je ponovo pritisnuti sva tri dugmeta
da se ponovo izracuna.

Rezultati - profitabilnost posla
e Profitabilnost posla na godi$njem nivou i ukupnom periodu govori kakva je

profitabilnostnovo sklopljenog posla. Za godisnji nivo su u koloni »*+Novi poslovi«
uzeti u obzir i dodatni novi poslovi.

+ Profitabilnost posla €

Skupni prih.: |
Str.ref.po TC:

Str.rezervacij:

Str_kred.tveganje:
Str_produkta:
Bruto dobicek:

Neto dobicek:

ROE bt-brez str_prod (%):

ROE bt{%):

ROE at(%): |

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.93

e Zahtev EK za konkurentnost se odnosi na pokazatel] ROE bt u koloni +Novi
poslovi.
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Profitabilnost posla kalkulacija

Grafikon 7: Izracunavanje profitabilnosti komitenta

+ Profitabilnost komitenta €

Posli sklenjeni po 18.12.2013 :

Izracunaj profitabilnost +Novi posli Skupaj
Datum nabora:

Znesek izpostavijenosti: e A.081513

Kapitalska zahteva: 0| = 208797

Bruto dobicek: L)L 382884

ROE1 (%): 128,14

Stroski komitenta / posia: 16.089

ROE bt (%): s

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.106

e Parametar »Poslovi sklopljeni posle 18.12.2013.« omoguc¢ava procenu
profitabilnosti poslova sklopljenih (pocetni datum) posle 18.12.2013. kada je banka
dobila obaveze Evropske komisije.

Posli sklenjeni po 18.12.2013:

e Prikazan natpis na ekranu znaci da racunar preracunava i da je potrebno sacekati na
rezultat.
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Nabiram podatke-prosim pocakaje!

Generisanje CPC printout-a

e  Pritisnuti polje za generisanje A4 pdf formata obra¢una

[ Tl FoE

Zadaci i odgovornosti zaposlenih

CPC obracune realizuju zaposleni/lica koja su ovlas¢ena za pristup CPC aplikaciji.
Pokretanje postupka za davanje ovlas¢enja pristupa CPC aplikaciji za svoje zaposlene
odobravaju na nivou sektora izvr$ni direktori sektora i direktori odeljenja, a na nivou
poslovne mreze direktori filijala i ekspozitura. Davanjem odobrenja za pristup CPC aplikaciji
rukovodioci potvrduju da je zaposleni adekvatno obufen za koriS¢enje CPC aplikacije.
Postupak davanja/ukidanja ovla$¢enja za pristup CPC aplikaciji sprovodi se u skladu sa
“Procedurom za autorizacijukorisnika informacionog sistema'". U cilju odrZavanja
adekvatnog nivoa obucenosti zaposlenih, Sektor za marketing i razvoj proizvoda, periodi¢no
(najmanje jednom godisnje) organizuje radionice za zaposlene, odnosno sprovodi monitoring
primene i poznavanja CPC procesa.

Sektor za marketing i razvoj proizvoda periodi¢no (najmanje jednom kvartalno)
sprovodi kontrole koje obuhvataju primenu CPC postupka i pravilnosti CPC kalkulacija u
poslovnim procesima Banke.

Obracun profitabilnosti KREDITNOG POSLA koji nije u okviru standarda
definisanih kreditnim proizvodom

Pojedinaéni CPC obracuni primenjuju se saglasno: Merilima i postupcima za
odobravanje plasmana, Uputstvu za restrukturiranje problemati¢nih klijenata, Uputstvu za
odobravanje gotovinskih i potroSackih kredita fizickim licima, Uputstvu za odobravanje
stambenih kredita i Uputstvu za odobravanje kredita za poljoprivrednike.

U cilju verifikacije pojedina¢nih obracuna i poStovanja principa dva para ociju Printout
CPC obracuna koji je prilog kreditnoj dokumentaciji potpisuju staratelj (koji je izvrSio CPC
unos parametara) i neposredni rukovodilac 1/ili rukovodilac koji je obu€en za koris¢enje CPC
aplikacije. CPC obracun se verifikuje/potpisuje od strane neposrednog rukovodioca i/ili
rukovodioca koji je obucen za koris¢enje CPC aplikacije na poledjini (odnosno drugoj strani)
Printout-a CPC obracuna.

Aktivnosti: Pristup CPC i obracun profitabilnosti posla i/ili klijenta, CPC printout kao prilog
kreditnoj dokumentaciji

Odgovornost: Predlaga¢ posla/staratelj u sektoru za upravljanje prodajom privredi, sektora za
upravljanje prodajom fizickim licima i mikro biznisu i/ili na nivou poslovne
mreze banke - ovlaS¢eni korisnik CPC web aplikacije duzan je da
postujeprincip dva para i da obezbedi na Printout-u pojedinacnog CPC
obracuna koji je prilog kreditnoj dokumentaciji pored svog potpisa i potpis
neposrednog rukovodiloca i/ili rukovodioca koji je obucen za koris¢enje CPC

aplikacije.
Ulaz: Kreditni proizvod van standarda Printout CPC obracuna
Izlaz: Printout CPC obracuna
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Obracun profitabilnosti posla za KREDITNI PROIZVOD sadrZan u Katalogu
proizvoda ili u Specijalnoj ponudi Banke

Obaveza zaposlenih na nivou sektora za marketing i razvoj proizvoda je da realizuju
CPC obracune profitabilnosti za nove i/ili modifikovane proizvode kao i da vrSe mesecno
azuriranjeCPC obracuna kod standizovanih kreditnih proizvoda sadrzanih u Katalogu
proizvoda i/ili u Specijalnoj ponudi Banke. Svi periodi¢ni CPC obracuni sadrzani u izvestaju
sektora za marketing i razvoj proizvoda “Periodi¢ni kataloski izve§taj CPC obra¢una' se
elektronski ¢uvaju a odstampani primerci obra¢una se odlazu u arhivu sektora uz predaju
kopija primeraka obraCuna Sektoru za operativnu podrsku. Direktor odeljenja za razvoj
proizvoda odgovoran je da interno uspostavi proces koji ¢e omoguditi postovanje principa dva
para ocijukod sprovodenja CPC obracuna

Aktivnosti:  Pristup CPC i obracun profitabilnosti posla svih kreditnih proizvoda u Katalogu
proizvoda, najmanje jednom mese¢no, kao i predloga novih i/ili izmena
postoje¢ih proizvoda, CPC printout 1 arhiviranje rezultata za sve
standardizovane proizvode.

Odgovoran: Sektor za marketing i razvoj proizvoda/ovlas¢ena lica za pristup CPC web
aplikaciji/direktor odeljenja za razvoj proizvoda je duzan da obezbedi
postovanje principa dva para ociju.

Ulaz: Nov/modifikovan i/ili postojed standardni kreditni proizvod

Izlaz: Printout CPC obracuna

Obracun profitabilnosti za kreditni zahtev u okviru kojeg se realizuje
RESTRUKTURIRANJE plasmana

Pojedinacni CPC obracuni se primenjuju saglasno odredbama Uputstva za
restrukturiranje problemati¢nih klijenata u NLB band ad Beograd.

Aktivnosti:  Pristup CPC 1 obracun profitabilnosti posla i/ili klijjenta, CPC printout kao
prilog kreditnoj dokumentaciji.
Odgovoran: Predlaga¢ posla/staratelj - ovla$¢eni korisnik CPC web aplikacije u sektoru za

naplatu potraZivanja.
Ulaz: Parametri zahteva
1zlaz: Printout CPC obracuna
4.2 Zavr$ne odredbe

Datum pocetka primene Dokumenta je dan nakon objavljivanja.

Pocetkom primene Uputstva stavlja se van snage Uputstvo za primenu CPC kalkulatora,
V3.0. usvojeno 30.09.2015.g.

Objasnjenja za primenu CPC web aplikacije.

CPC prilog 1.pptx

Pitanja i odgovori za primenu CPC web aplikacije
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CPC prilog 2.pptx

Periodicni kataloski izveStaj CPC obracuna.

;!

PERIODICNI
KATALOSKI IZVESTA]

"UPUTSTVO ZA RAD SA TEKUCIM RACUNIMA FIZICKIH LICA"
4.3 Paketi tekuéih racuna

Paketi teku¢ih ra¢una su bankarski proizvodi, koji ¢ine zbir definisanih usluga,
povezanih u osnoveotvaranja. Osnovi otvaranja odreduju uslove po kojima se moZe otvoriti
tekuci racun. Osnov seprikazuje preko trocifrenog broja u okviru kojeg se navodi maksimalan
broj usluga koje moze Koristitiklijent u okviru konkretnog Paketa u skladu sa ponudom iz
Kataloga usluga.

Prilikom otvaranja rauna u banci, posebnu paznju treba obratiti na ta¢nost unosa
mati¢nih podataka o klijentu: ime, o¢evo ime i prezime, adresa stanovanja (drzava, grad, ulica
i broj), jmbg, datum i mesto rodenja, broj identifikacione isprave - datum i mesto izdavanja,
broj telefona - fiksni i mobilni, e-mail adresa), kao i unos ostalih podataka koji su vazni zbog
komunikacije sa klijentom.

U sluc¢aju da dode do promene nekih od prethodno navedenih podataka, neophodno je
da klijent o svakoj promeni obavesti banku. Takode, Poslovni staratelj je duZzan da proverava
ispravnost unetih podataka o klijentu. Ispravnost se proverava prilikom bilo koie usluge koia
se vr$i po tekué¢em racunu.

U situacijama kada klijent ne obavesti banku o promeni adrese, ili se upucena posta
vrati sa naznakom “nepoznaf ili “odselio", u polju adresa prilikom vrsenja korekcije mati¢nih
podataka ispred poslednje adrese uneti napomenu: “postoje¢a adresa - nevazeéa'". U tim
situacija pokusSatiuspostaviti telefonski kontak sa vlasnikom i aZurirati podatak o adresi.
Nastale promene, o kojima ima saznanja, Poslovni staratelj je obavezan da evidentira kroz
aplikaciju Univerzalni bankarski Salter/TR/ - Korekcija adresnih podataka.

Klijenti NLB banke a.d. Beograd pocev od 08.04.2013.godine izuzev Osnovnog paketa
koji je u ponudi od 01.10.2013.godine u ponudi imaju sledece Pakete tekucih racuna, a €iji je
sadrzaj i uslovi otvaranja definisan u Katalogu usluga i proizvoda. U narednom prikazu daju
se paketi tekucih racunakoji su prilagodeni odredbama Zakona o platnim uslugama i OpStim
uslovima poslovanja.

Paketi tekuéih racuna (obuhvata usmerenje primanja, za mlade 15-26 i
poljoprivrednike)

Tabela 57: Paketi tekuéih raéuna

DINAMIKA
TIP OSNOV
VRSTA ) PAKET NAPLATE
RACUNA OTVARANJA | (i A=
1 | FiziCka lica usmerenje 001 | Osnovni paket 119 Mese&no
primanja
2 | Mladi15-26 003  |NLBracunza 703 Mesetno
mlade
3 FlZlC_lfa lica usmerenje 001 N LB_ _ 118 Mesetno
penzije penzionerski
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raun
4 Fl?ld{a _llca usmerenje 001 NLB dobar rac¢un 117 Mesecno
primanja
5 NLB domacdinski
Agro segment 005 racun-osnovni 912 Meseéno
paket
NLB domacdinski «
6 Agro segment 005 racun-Paket 1 913 Mese¢no
7 Li¢no bankarstvo 001 NLB zlatni ra¢un 120 Mesecno

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.122

Racun za rezidente (bez usmerenja licnih primanja)

Tabela 58: Racun za rezidente

DINAMIKA

TIP OSNOV
VRSTA * racun NAPLATE
RACUNA OTVARANJA NAKNADE

1 Fizi¢ka ll_ca bgz ) 002 Bez usmerenja 201 Jednokratno
usmerenja primanja

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.122
Paket za mlade i nerezidente (sa i bez usmerenja li¢nih primanja)

Tabela 59:Paket za mlade i nerezidente

TIP DINAMIKA NAPLATE
VRSTA RACUNA OSNOV PAKET NAKNADE
1 Mladl (maloletna 011 702 Za mlade osnovni Bez naknade
lica) paket
Nerezidenti sa
2 usmerenjem 009 803 NLB dobar ra¢un Mesecno
primanja
3 Nere2|de_nt| b_ez . 010 801 I%Ezz.usm?renjg Jednokratno
usmerenja primanja licnih primanja

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.122

Navedeni paketi predstavljaju tekuce racune sa kojih se mogu realizovati transakcije u
skladu saZakonom o platnim uslugama i Opstim uslovima poslovanja NLB banke.

Zakon o platnim uslugama (primena 01.10.2015.9)
PREDUGOVORNA FAZA
Ova faza se odnosi na neklijente banke, koji ¢e na bazi Nacrta okvirnog ugovora, doneti
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odluku ootvaranju tekuc¢eg racuna u band. Potencijalnim klijentima se urucuje sledeca
dokumentacija:

1) Nacrt ugovora za konkretan paket tekuceg racuna odabran od strane klijenta
(Stampa se udva primerka, a jedan primerak se odlaze u zaseban registrator u cilju
odlaganja u dosije klijenta ukoliko klijent kojem je dat Nacrt realizuje i
zakljuCivanje okvirnog ugovora). Ukoliko klijent po osnovu Nacrta ne realizuje
zakljucivanje okvirnog ugovora tada nije potrebno cuvatiNacrt. Kada se Nacrt
urucuje klijentu potrebno je da isti potpise klijent i zaposleni banke,

2) Opste uslove poslovanja (u okviru Opstih uslova nalazi se tarifa banke). Opsti
usloviposlovanja se dostavljaju klijentu na nacin koji je odreden u okviru Nacrta
okvirnog ugovora i pritom su Opsti uslovi poslovanja sastavni deo Nacrta okvirnog
ugovora.

UGOVORNA FAZA

Ova faza se odnosi na klijente banke, koji ¢e zakljucivati okvirne ugovore u skladu sa
odabranim paketom tekuéeg racuna na sledeci nacin:

e Nakon unosa maticnih podataka. odredivania nacina komunikaciie sa
kliientom (nadinurucenia izvoda) i dodele partiie tekuceg ra¢una. zakliucenia
okvirnog ugovora kliientu se kao sastavni deo okvirnog ugovora urucuiuOpsti
uslovi poslovanja (u okviru OpStihuslova nalazi se tarifa banke). Opsti uslovi
poslovanja se uru¢uju klijentu na jedan odponudenih nacina koji je odreden u
okviru okvirnog ugovora.

4.4 Otvaranje tekuéih racuna po definisanimpaketima

Otvaranje tekuéeg racuna na Paket sa usmerenjem li¢nih primanja/penzije
(obuhvata Osnovni paket -119 osnov otvaranja)

Ovaj paket je namenjen za klijente koji imaju redovno usmerenje li¢nih primanja ili
usmerenje penzije (bez obzira da li je zaposlenje na odredeno ili neodredeno vreme). Uplatu
zarade vrsi pravno lice ili preduzetnik (isplatilac zarade) ili Republicki fond za penzijsko i
invalidsko osiguranje. U okviru navedenog paketa koji se nalazi na osnovu otvaranja 119,
navedene su opcije bankarskih proizvoda koje koristi klijent- korisnik ovog paketa. U opisu
Osnovnog Paketa su date opcije/usluge.

Obavezna opcija je izdavanje debitne Visa Electron kartice, kao 1 izvoda po raunu, za
koji klijent odreduje nacin urucenja u zaklju¢enom ugovoru i1 u Zahtevu za otvaranje tekuceg
racuna NLB-4-S- 021.

Otvaranje tekuéih racuna

Nakon davanja osnovnih informacija o teku¢em ra¢unu u predugovornoj fazi, klijentu
se urucuje Nacrt okvirnog ugovora, a nakon toga klijent popunjava Zahtev za otvaranje
tekuceg racuna NLB-4-S-021. To su pocetne aktivnosti koje se realizuju pre otvaranja
tekuceg racuna (predugovorna faza). Poslovni staratelj nakon popune Zahteva za otvaranje
teku¢eg racuna NLB-4-S-021 otvara tekuci racun i nakon toga urucuje klijentu zapis:
Ovlas¢enje za prenos zarade, penzije, naknade zarade odnosno drugih primanja iz radnog
odnosa na tekuéi racun kod NLB banke a.d Beograd NLB-4-S-065, koju klijent overava u
firmi u kojoj ima zasnovan radni odnos i/ili fondu PIO (jedan primerak ostaje kod
komercijaliste, a drugi se daje klijentu za overu, koji se nakon overe vraca komercijalisti i
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nakon toga se isti odlaze u dosije klijenta).

Ukoliko se ra¢un otvara penzioneru klijent popunjava Zahtev za otvaranje tekuceg
racuna NLB-4-S- 021 i nakon toga potpisuje zapis Ovlaséenje za prenos zarade, penzije,
naknade zarade odnosno drugih primanja iz radnog odnosa na tekuci ra¢un kod NLB banke
a.d Beograd NLB-4-S-065, koji Poslovni staratelj popunjava (u 2 primerka), jedan primerak
se od strane banke prosleduje putem eksterne poste na adresu Republickog fonda za penzijsko
i invalidsko osiguranje ili ga li¢no dostavlja penzioner na istu adresu na dalju obradu, dok se
drugi primerak odlaze u dosije tekuceg racuna.

Ukoliko se radi o prvoi penziii klijent treba da dostavi na uvid ReSenje Fonda za
penzijsko i invalidskoosiauranie o odobrenoi penziji.

Klijentu se nakon izvrSene popune Zahteva za otvaranje teku¢eg ratuna NLB-4-S-021,
trazi skenirana ili fotokopirana vazeéa li¢na karta (obavezno upisivanje datuma, vremena,
overava se peCatom 1 potvrduje sa dva potpisa zaposlenih), a nove elektronske licne karte je
potrebno oditati i odStampatioCitane podatke (uz obavezno upisivanje datuma, vremena i
overava se pecatom 1 potvrduje sa dva potpisa zaposlenih) i nakon toga pristupa otvaranju
racuna, sa prethodno definisanim osnovima, uz upoznavanje klijenta o nacinu naplate
naknade za vodenje tekuceg racuna.

Na aplikaciji se popunjava pristupnica sa licnim podacima iz vaze¢eg dokumenta (li¢na
karta klijenta).

Takode, je potrebno da Poslovni staratelj unese broj telefona klijenta (fiksni i mobilni) i
e-mail adresu, ukoliko je klijent poseduje.

Ako se prilikom utvrdivanja i provere identiteta domaceg fizickog lica utvrdi da obavlja
javnu funkciju u medunarodnoj organizaciji ili u stranoj drzavi, u tom slucaju stranka -
rezident jeste strani funkcioner (ili je ¢lan porodice stranog funkcionera ili blizi saradnik
stranog funkcionera), obavezno treba da popuni pisanu izjavu (prilog 5 iz Pravilnika za
sprovodenje zakona o spre¢avanju pranja novca i finansiranja terorizma sa procedurom
»Upoznaj svog Kklijenta<NLB-3-Q-001). Pre sklapanja poslovnogodnosa sa stranim
funkcionerom, zaposleni je u obavezi da pribavi pismenu saglasnost ¢lana IzvrSnogOdbora
Banke kojom se odobrava uspostavljanje poslovnog odnosa (Prilog 5a).

Nakon popunjavanja pristupnice safinjava se 1 Stampa okvirni Ugovor, Nacin uruc¢enja
izvoda je dat u okviru Zahteva za otvaranje tekuceg rac¢una NLB-4-S-021, a opredeljeni nacin
se obavezno ¢ekira u okviru aplikacije) Klijent potpisuje Ugovor u levom uglu, na mestu
ozna¢enom sa: KORISNIK na identi¢an nacin kao $to je potpisao i pristupnicu, a Poslovni
staratelj i Direktor ekspoziture-Senior i/ili Direktor ekspoziture u desnom uglu, na mestu
oznacenom: ZA BANKU. Jedan primerak Ugovora Poslovni staratelj urucuje klijentu, a
druge primerke zadrzava 1 odlaze u dosije klijenta.

Nakon Stampe Ugovora, klijent je obavezan da izvrSi uplatu dinarskih sredstava na
novootvorenu partiju tekuceg ra¢una (u minimalnom iznosu od 100,00 RSD).

Nakon navedenih aktivnosti Poslovni staratelj saopstava klijentu broj tekuceg racuna i
urucuje mu Sifruza govorni automat, a koja se upisuje na kartonu: NLB informativna kartica
(kartica se urucuje klijentu za ovaj kao i1 za sve ostale pakete iz ponude NLB banke) i
upoznaje ga sa mogucénostima na koje nacine se mogu vrsiti uplate sredstava na tekud racun,
(koriS¢enjem definisanog poziva na broj za popunu na nalogu za prenos ili putem racuna koji
je dodeljen u platnom prometu - tekud racun - partija u PP).

Poslovni staratelj obavestava klijenta da posle isteka od sedam radnih dana moze li¢no
na istom mestu (organizacionom delu) da preuzme osnovnu/debitnu Visa Electron karticu, uz
podnoSenje na uvid vazece li¢na karte 1 potpisanog Ugovora.

Nakon upoznavanja klijenta, od strane Poslovnog staratelja, sa osnovnim moguénostima
kartice, klijent obavezno potpisuje karticu na poledini pred Poslovnim starateljem na mestu
otvaranja tekuéegracuna, kao i Potvrdu o preuzimanju kartice NLB-4-1-077. Navedenu
potvrdu u levom uglu potpisuje Poslovni staratelj koji urucuje karticu.

Preuzimanje kartice moze samo realizovati lice koje je pre toga otvorilo tekud racun za
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fizicka lica (vlasnik tekuceg racuna). Uz potpisanu karticu, klijentu se urucuju, kovertirani pin
kod (koji se u trezoru oraanizacionoa dela ¢uva odvojeno od pripadajuce kartice).

Otvaranje tekuceg racuna je aktivnost koja je uspesno zavrSena, nakon knjizenja prve
plate ili penzije i to po modelu koji je unapred definisan sa klijentom.

Provizija za otvaranje tekuéeg racuna

Prilikom otvaranja tekuceg racuna sa osnovom 119 u okviru aplikacije za otvaranje
racuna potrebno je odabrati opciju naplate provizije u skladu sa Odlukom o tarifi naknada za
usluge NLB-4-R-004. Prilikom otvaranje tekuéeg racuna putanjom UNIVERZALNI
BANKARSKI SALTER/Tekuéi raéuni/O-Otvaranje omoguéen je izbor tipa provizije. Na
polju Tip provizije opcijom F3, odabrati tip provizije za placanje naknade za otvaranje
tekuceg

Prijava ovlas¢enja

Prilikom otvaranja tekuceg raCuna, ili naknadno, na li¢ni zahtev vlasnika racuna, uz
prisustvo buducegovlaséenog lica, vrsi se prijava ovlas¢enja. Vlasnik i ovlaséeno lice daju na
uvid vaze¢i dokument za identifikaciju, a ovlaS¢eno lice dostavlja fotokupiju vazece licne
karte ili Poslovni staratelj prilazeStampu ocitanih podataka sa elektronske licne karte
(obavezno upisivanje datuma, vremena, overava se peCatom i potvrduje sa dva potpisa
zaposlenih ).

Nakon prijave ovlaS¢enja, Odeljenje za alternativne kanale, platne kartice 1 kontakt
centar, vr$i izradu dodatne kartice u roku od sedam dana. Ovlas¢eno lice licno preuzima
dodatnu karticu i obavezno je potpisuje na poledini, u prisustvu Poslovnog staratelja.
Ovlasceno lice u potpunosti koristi sve moguénosti tekuc¢eg racuna (osim da gasi tekud racun,
daje ovlaséenje 1 podnosi zahtev za dozvoljeno prekoracenje) ili u slucaju da to drugacije
odlu¢i vlasnik tekuéeg racuna.

Prijavu ovlas¢enja Poslovni staratelj sprovodi kroz aplikaciju UNIVERZALNI
BANKARSKI SALTER/Tekud raduni/P -ovlaiéenje. Ukoliko se mati¢ni podaci ovlaséenog
lica ne nalaze u bazi podataka banke potrebno je u okviru iste aplikacije odabrati opciju
OTVARANIE PRISTUPNICE i uneti mati¢nepodatke 1z vaZze€e licne karte.

Nalog Ovlaséenje za tekud racun se Stampa u 3 primerka koji potpisuju vlasnik tekuceg
racuna,ovlaS¢eno lice i Poslovni staratelj. Po jedan potpisan 1 overen primerak ovlas¢enja
Poslovni staratelj urucuje vlasniku i ovlas¢enom lieu, a tred primerak odlaze u dosije tekuceg
raCuna. Vlasnik tekucegraCuna 1ma moguénost odabira samo odredenih vrsta
poslova/transakeija za koje Zeli da ovlas¢enolice moze da obavlja. Blokiranje odredenih
transakeija za ovlasc¢eno lice moze da zahteva vlasnik tekuceg racuna.

Ovlasceno lice poteku¢em racunu ne moze trecoj osobi dodeliti ovlaséenje po racunu
pokojem je i sam ovlaS¢en. ne moze da trazi ili produzi dozvolieno prekoracenje (kredit) po
teku¢em racunu na kojije ovlaséen i ni u kom slucaiu ne moze ugasiti tekuéi racun.

Ovlasceno lice moze samo da otkaze ovlasenje po dodeljenoj partiji 1 u tom slucaju
popunjavapismeni zahtev u slobodnoj formi, nakon ¢ega vraca karticu komercijalisti.

Provizija za prijavu ovlaséenja
Prilikom prijave ovlaséenja po tekué¢im racunima sa osnova koji dozvoljavaju opciju
prijave vrsi se naplata provizije.
U okviru aplikacije za prijavu ovlaséenja potrebno je odabrati opciju naplate provizije u

skladu saOdlukom o tarifi naknada za usluge NLB-4-R-004.

Sadrzaj dosijea tekuéeg ra¢una-Osnovni paket
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Tabela 60: Sadrzaj dosijea tekuc¢eg racuna-Osnovni paket

SADRZAJ DOSIJEA TEKUCEG RACUNA - OSNOVNI PAKET

Fotokopirana ili skenirana vazeca li¢na karta ili Stampa ocitanih podataka nove elektronske li¢nekarte
(obavezno upisivanje datuma, vremena, overava se pecatom i potvrdivanjem sa dva potpisazaposlenih )

Ovlascenje za prenos zarade, penzije, naknade zarade odnosno drugih primanja iz radnogodnosa na
tekuci raun kod NLB banke a.d Beograd NLB-4-S-065.

Zahtev za otvaranje tekuceg ra¢una NLB-4-S-021

Ugovor o otvaranju i vodenju tekuéeg racuna fizickog lica po osnovu usmerenja li¢nih primanja,
zamlade i/ili po osnovu primanja koja ostvaruju poljoprivrednici NLB-4-P-001

Nacrt okvirnog ugovora

Potvrdu o preuzimanju Kartice NLB-4-1-077

~N (oo B (DN

Upitnik za ocenu rizika od pranja novca i finansiranja terorizma za fizic¢ka lica kod
uspostavljanjaposlovne saradnje

8 Izjava stranog funkcionera, ¢lana porodice stranog funkcionera, uZeg saradnika stranogfunkcionera
NLB-4-Q-011 (prilog 5)

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.131

Napomena: Upitnik za ocenu rizika od pranja novca i finansiranja terorizma za fizicka
lica - ocena poslovanja (ucestalost ocene poslovanja vrsiti u skladu sa vaze¢im Uputstvom za
sprovodenjezakona o spreCavanju pranja novca i finansiranja terorizma sa procedurom
“Upoznaj svog klijenta” NLB-3-Q-001.

"UPUTSTVO ZA ODOBRAVANJE STAMBENIH KREDITA FIZICKIM LICIMA"

PROCES ODOBRAVANJA STAMBENIH KREDITA | KONTROLA
DOKUMENTACIJE

Realizuje: Poslovni staratelj, Direktor ekspoziture-Senior i/ili Direktor ekspoziture i
Direktor regiona.

4.5 Komunikacija sa potencijalnim korisnikom kredita

Komunikacija sa klijjentima izvodi se u banci, po moguénosti na posebno odvojenim
mestima (sede¢a komunikacija). U toku uvodnog razgovora Poslovni staratel] pomaze
traziocu kredita prilikom izbora kreditnog proizvoda. Ako trazilac kredita nije izriCit pri
izboru, pojasnjavaju se mogucnosti razliitih proizvoda uz sugerisanje od strane Poslovnog
staratelja o proizvodima koji bi mogli odgovarati njegovim potrebama.

U ovoj predugovornoj fazi Poslovni staratelj je u obavezi da na zahtev potencijalnog
korisnika kredita istom uruci obrazac Ponude o konkretnom kreditnom proizvodu.

Prilikom svakog prijema klijenta, Poslovni staratelj je u obavezi da proveri da li se
klijent nalazi na Listi nepozeljnih klijenata -fizicka lica , koja predstavlja evidenciju klijenata
kod kojih postoji najmanje jedna kreditna partija koja je likvidirana otpisom. Ukoliko je
proverom utvrdeno da se klijent nalazi na navedenoj Listi, potrebno je utvrditi uzrok otpisa
potrazivanja i u skladu sa izvrSenom analizom razmotriti mogucénost naplate otpisanog
potrazivanja pre obrade konkretnog zahteva.

4.6 ZAHTEV ZA KREDIT NLB-4-K-010

ZAHTEV ZA KREDIT- NLB-4-K-010, predstavlja zahtev za odobravanje kredita i
ostavljanje pisanog zapisa o komunikaciji sa traziocem kredita potencijalnim korisnikom

276



kredita. Na osnovu ovog zapisa vrSi¢e se drugi nivo kontrolnih aktivnosti, a koje e
realizovati zaposleni na poslovima kontrole kvaliteta kreditnih zahteva (provera poslodavca,
kontrola dokumentacije, li¢nih primanja, ukupne izloZenosti klijenta).

To znaci da se u prvom kontaktu radi intervju sa traziocem kredita u kojem se
postavljaju unapred definisana pitanja i o tom kontaktu pravi se pismena zabeleSka koja je
data u zapisu: ZAHTEV ZA KREDIT- NLB-4-K-010.

Neophodno je da se prilikom realizacije intervjua postuju nacela diskrecije, u skladu sa
moguénostima prostora u ekspozituri. Odgovore u tabelu upisuje isklju¢ivo Poslovni staratelj
1 to Citko Stampanim slovima na osnovu usmenih odgovora koje daje trazilac kredita, Zirant 1
solidarni duznik.

Pre popunjavanja zapisa ZAHTEV ZA KREDIT NLB-4-K-010, potrebno je da
Poslovni staratelj identifikuje klijenta, ziranta i solidarnog duznika (utvrdivanje istovetnosti
klijenta na osnovu fotografije iz zvani¢nog vazeceg licnog dokumenta, koji je izdao drzavni
organ).

ZAHTEV ZA KREDIT NLB-4-K-010 se popunjava i za traZzioca kredita za Ziranta i za
solidarnog duznika i u situacijama kada isti nemaju usmerenje li¢nih primanja preko NLB
banke a.d. Beograd.

To znaci da se za njih, pre starta aktivnosti Intervjua, ne moze izvrsiti uvid u promet
dinarskog racuna, ali se moze povu¢i izvesStaj Ocena finansijskog stanja klijenta NLB-4-K-
026, uz prethodno popunjen Zahtev i potpisanu Saglasnost za pribavljanje Osnovnog izvestaja
Kreditnog biroa za fizicka lica.

Popis pitanja koja se postavljaju klijentu:

e Pitanja su sastavljena tako da se sazna Sto viSe podataka o traziocu kredita,
isplatiocu li¢nih primanja, a u drugom koraku i o zirantu. Razgovor se vodi bez
vremenskih ograni¢enja. Potencijalnom korisniku se daju kvalitetne informacije i
podaci, a koje ¢e kasnije kontrolisati zaposleni na poslovima kontrole kvaliteta
kreditnih zahteva,

e Poslovni staratelj ima obavezu da obavesti traZioca kredita i Ziranta da ¢e svi podaci
koji su prezentovani i koji su uneti' u tabelu Intervju, ¢e biti predmet provere od
strane banke.

Ovo su pravila koja se moraju poStovati u svim slu¢ajevima prilikom podnoSenja
zahteva za odobrenje kredita (za traZioca i Ziranta) i za njihovu doslednu primenu odgovoran
je Direktor ekspoziture-Senior i/ili Direktor ekspoziture. Ukoliko postoje eventualna
odstupanja od strane Poslovnog staratelja, obavezno je da Direktor ekspoziture-Senior i/ili
Direktor ekspoziture, pisanim putem obaveste Direktora regiona, koji ¢e odmah preduzeti
odgovaraju¢e mere 1 o tome obavestiti IzvrSnog Direktora za upravljanje prodajom fizickim
licima i mikro biznisu.

Napomene:

Broj licnog mobilnog telefona nije broj koji se upisuje kao broj telefona sa radnog
mesta. Broj centrale firme je obavezan broj koji je registrovan u telefonskom imeniku.

Broj licnog mobilnog telefona moZe biti samo broj sa mreze koja posluje na teritoriji
Srbije. Broj fiksnog telefona je broj fiksnog telefona sa adrese stanovanja bez obzira na ime
pretplatnika i to predstavlja obavezan podatak. Ukoliko klijent nema fiksni telefon takav
podatak se proverava (bele i Zute strane).

- Prvi kontakt sa potencijalnim korisnikom omoguc¢uje da se bilo koja netatno data
informacija u drugom kontaktu utvrdi preko provere osnovne dokumentacije i provere koju ¢e
realizovati zaposleni na poslovima kontrole kvaliteta kreditnih zahteva. Eventualna neslaganja
izmedu datih podataka u definisanim tabelama i kasnijom proverom preko dokumentacije
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utiCu da se odbije trazeni kredit.

Ukoliko je za konkretni proizvod predvideno postojanje zZiranta prethodno navedeno se
primenjuje i kod popunjavanja podataka koji se odnose na ziranta ili na solidarnog duznika.

4.7 Prva preliminarna procena kreditne sposobnosti

Prva preliminarna procena kreditne sposobnosti za trazioca kredita, Ziranta i solidarnog
duznika se vrsi u okviru zapisa ZAHTEV ZA KREDIT NLB-4-K-010 (realizuje Poslovni
staratelj, Direktor ekspoziture-Senior i/ili Direktor ekspoziture).

Visina kreditne sposobnosti predstavlja iznos maksimalno moguceg anuiteta i sluzi za
preracunavanje maksimalnog iznosa kredita (putem IzvesStaja: Ocena finansijskog stanja
Klijenta NLB-4-K-026 ili putem Kreditnog kalkulatora).

Preliminarna procena se moze razlikovati od kona¢nog obracuna kreditne sposobnosti.
Kriterijum za odredivanje maksimalnog iznosa pri odobravanju kredita je dokumentovan i
relevantan obracun kreditne sposobnosti koji se realizuje nakon donosenja obavezne
dokumentacije i realizovanja Izvestaja iz Kreditnog biroa. Direktor ekspoziture- Senior i/ili
Direktor ekspoziture je obavezan da prilikom prve preliminarne procene obracuna kreditne
sposobnosti, upozna trazioca kredita sa na¢inom obracuna nakon donoSenja overenih zapisa i
nakon obezbedivanja Izvestaja iz Kreditnog biroa.

Navedeni principi pri preliminarnoj proceni kreditne sposobnosti vaze i pri obracunu
kreditne sposobnosti za ziranta/zirante, osim $to se podaci o primanjima i zaduzenjima ziranta
koji nema usmerenje primanja na banku uzimaju iz zapisa ZAHTEV ZA KREDIT- NLB-4-K-
010, gde je zirant dao usmene (nedokumentovane) podatke.

4.8 Dokumentacija za stambene kredite
Urucdivanje obrazaca i definisanje dokumentacije

Nakon popunjavanja zapisa: ZAHTEV ZA KREDIT NLB-4-K-010, Poslovni staratelj
urucuje obrasce za kredit 1 definiSe dokumentaciju koja je potrebna za onu vrstu kreditnog
proizvoda za koji se klijent odlucio 1 za koji ispunjava utvrdene uslove u skladu sa Katalogom
proizvoda.

Broj obavezuju¢ih dokumenata ¢e zavisiti od konkretnog klijenta, da li je: preduzetnik,
vlasnik firme ili suvlasnik, lice zaposleno kod preduzetnika, penzioner, rezident, nerezident, u
skladu sa obavezuju¢om dokumentacijom iz ovog uputstva za navedne kategorije klijenata.

Tabela 61: Obrasci koji se urucuju klijentu (za overu u firmi isplatiocu zarade):

RB Naziv i Sifra zapisa . broj
primeraka
1 | Potvrda o zaposlenju i visini primanja NLB-4-K-322 1
2 | Resenje o administrativnoj zabrani NLB-4-K-007 2

Ostala dokumentacija koja je obradena u ovom uputstvu (ako se kredit odobrava sa
zirantom, solidarnim duznikom, ako trazilac, Zirant i solidarni duznik rade kod
preduzetnika, ako su trazilac, zirant i solidarni duznik vlasnik firme ili suvlasnik ili
Preduzetnik

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.143
Poslovni staratelj je obavezan da potencijalnom korisniku kredita da precizne smernice i

instrukcije za popunjavanja obrazaca, kao 1 nacina pribavljanja predvidene dokumentacije,
prema Katalogu proizvoda i usluga o konkretnom proizvodu i ovim uputstvom. Obavezno je
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da Poslovni staratelj oznac¢i na obrascima ko ih popunjava i mesta koja treba popuniti (ko 1

gde).

Formalno pravna kontrola primljene dokumentacije (prva provera koju realizuju
Poslovni staratelj i Direktor ekspoziture-Senior i/ili Direktor ekspoziture), a
obavlja se pre slanja dokumentacije na kontrolu.

Za formalno pravnu kontrolu overene/dostavljene dokumentacije odgovorni su:
Poslovni staratelj, Direktor ekspoziture- Senior i/ili Direktor ekspoziture na na¢in definisan
ovim Uputstvom i Procedurom kreditnog poslovanja sa korisnicima- fizi¢kim licima NLB-2-
K-008, a takva kontrola obuhvata:

e  Sustinski i formalnu kontrolu propisane dokumentacije za trazeni kreditni proizvod;
Sustinsku 1 formalnu kontrolu da 1i je svaki dostavljeni dokument pravilno
popunjen; Kontrolu nacina na koji su overeni obrasci (pecati i potpisi ovlaséenih

lica).

Nacin realizacije formalno pravne kontrole osnovne dokumentacije za
klijente koji su u radnom odnosu (korisnik kredita, Zirant i solidarni

duznik)

Tabela 62:Nacini kontrole osnovne dokumentacije

Red Dokumentacija za korisnika kredita,
. o S . . Kontrola
broj ziranta i solidarnog duZnika
Proverava se na UV lampi za kontrolu novéanica ili putem
Citaca (za LK sa mikro - ¢ipom), §tampa oCitanog podatka sa
1) Skenirana li¢na karta ili Stampan o€itani | mikro - ¢ipa za potrebe kreditnog dosijea radi se isklju¢ivo u
podatak sa mikro - ¢ipa banci, uz potpis na dokumentu lica koje je izvrSilo $tampu,
(uz obavezno upisivanje datuma, vremena i overava se
pecatom i potvrdivanjem sa dva potpisa zaposlenih )
Dokument mora biti izdat, overen i potpisan od strane
poslodavca, a sadrzi podatke o visini zarade pre i posle
2) Obracunske liste plata za poslednja tri odbitka poreza i doprinosa koji se iz nje isplacuju, za
meseca poslednja tri meseca, kao i broj ratuna zaposlenog i naziv
banke kod koje je taj racun otvoren, a na koji se vrsi uplata
zarade.
Dokument mora biti izdat od strane banke u kojoj klijent ima
Izvod po tekué¢em racunu u okviru kojeg | tekuci racun, mora da obuhvati primanja za 6 meseci i mora
3) | se Drikazuiu uplate u poslednja 6 meseci| da ima adekvatnu Sifru placanja po osnovu uplate li¢nih
za lica koia rade kod preduzetnika primanja. Ako se radi o Izvodu iz druge banke za trazeni
period, tada se trazi overa Izvoda od strane druae banke
PPP PD - Poreska prijava o obra¢unatim
porezima i doprinosima ili l1zvod iz
4) poJ e(vimacr}e Poreske pryaveo Dokument mora biti overen pecatom od strane poslodavca.
obracunatim porezima i doprinosima,
ukoliko klijent podnosi Poresku prijavu
elektronski putem aplikacije E-porezi
Potvrda o zaposlenju i visini primanja U prvom delu zapisa -_P_otvrdi mora pored svih ostalih
5) obaveznih podataka biti naveden datum (DDMMGG) od
NLB-4- K-322 oy . s . . .
kada trazilac kredita radi u firmi, overen i potpisan zapis od
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strane poslodavca.

U prvom delu zapisa -Potvrdi mora pored svih ostalih
obaveznih podataka mora biti naveden datum (DDMMGG)
od kada Zirant i solidarni duznik rade u firmi, overen i

Potvrda o zaposlenju - Izjava o
saglasnosti obustave od zarade NLB-4-K-

321 - .

6) potpisan zapis od strane poslodavca.
(overava se za ziranta i za solidarnog Drugi deo zapisa - Izjava / saglasnost o obustavi od zarade
duznika - korisnik kredita/solidarni popunjava Poslovni staratelj uz identifikaciju davaoca izjave,
duznik II) a istu samo potpisije davalac izjave/saglasnosti

7) Resenje o administrativnoj zabrani NLB- | Overena u dva primerka, od strane poslodavca popunjava se
4-K- 007 samo u delu predvidenom za li¢ne podatke

Dokument je obavezno potpisan od strane trazioca kredita,

8) | Zahtev-Saglasnost Kreditnom birou siranta i solidarnog duznika.

. . . . Izvestaj generiSe Kreditni biro, obavezan je dokument za
Osnovni [zvestaj Kreditnog biroa za zvesta) genert ! biro, obavezan J ” z

9) fizicka lica ‘g:ﬁll((;ca kredita, ziranta i solidarnog duznika, a Stampa ga
Ocena finansijskog stanja klijenta NLB-4-| Automatizovan zapis banke, tampa se i overava od strane
10)
K- 026 banke
11) la/éesmce i Menicno ovlaséenje NLB-4-K- | \\ oo 1adi o kreditu koji se obezbeduje menicama
Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.144
Tabela 63:Kontrola osnovne dokumentacije za penzionere
R/B Dokumentacija za penzionera, korisnika kredita i Ziranta
Proverava se na UV lampi za kontrolu nov¢anica ili putem
¢itaca (za LK sa mikro - ¢ipom), Stampa ocitanog podatka
Skenirana li¢na karta ili Stampan ocCitani sa ”."'ffo - ¢lpa za potrebe kredltnog dosijea .radl ¢
1) iskljuc¢ivo u banci, uz potpis na dokumentu lica koje je

podatak sa mikro - ¢ipa SR C.
izvrsilo proveru (uz obavezno upisivanje datuma,

vremena i overava se peCatom i potvrdivanjem sa dva
potpisa zaposlenih ).

Fotokopija listi¢a od penzije za prethodna 3
2) | meseca ili promet po deviznom raéunu za
prethodna 3 meseca

Obavezan dokument, uporeduje se sa iznosom iz aplikacije
Pexim

PIO AZ 1 se stampa u 2 primerka

AZ 2 uslucaju AKTIVIRANIJE se Stampa u 4 primerka od
kojih (nakon overe) 2 zadrzava Fond PIO, a po jedan PIO
dostavlja korisniku kredita i banci (u slucaju aktiviranja
AZ2).

AZ1 je obavezan zapis (potpisan i odlozZen u dosije) za sve
kategorije - penzionere (primaju i/ili ne primaju penziju na
racuna banke)

3) | AZl(zahtev)

Dokument je obavezno potpisan je od strane trazioca

4) | Zahtev -Saglasnost Kreditnom birou kredita, Ziranta i solidarnog duznika

Osnovni Izvestaj Kreditnog biroa za fizicka| Izvestaj generise Kreditni biro, obavezan je dokument za

5) lica trazioca kredita, ziranta, a Stampa ga banka.
6) Ocena finansijskog stanja klijenta NLB-4- | Automatizovan zapis banke, Stampa se i overava od strane
K-026 banke

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.146
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Sadrzaj dosijea sacinjavaju pored navedene osnovne dokumentacije, zapisi koje formira
banka u toku procesa odobravanja kredita (Intervju, Podaci o traziocu kredita i si.) i posebna
dokumentacija koja se navodi u ovom uputstvu pod konkretnom vrstom kredita: stambeni ili
stambeni sa subvencijom Republike Srbije.

4.9 Donosenje odluke o odobravanju stambenih kredita

Donosenje odluke o odobrenju kredita se realizuje u skladu sa Pravilnikom za
donosenje odluka o plasmanima u NLB banci a.d Beograd. Odluka se donosi na obrascu:
Predlog o angaZovanju banke - Odluka

Nakon obezbedene odluke na navedenom zapisu, Poslovni staratelj nastavlja aktivnosti
u skladu sa ovim uputstvom do pustanja kredita u koris¢enje (isplata kredita).

Misljenje Sektora za upravljanje rizicima/Odeljenja za kreditnu analizu

Misljenje Sektora za upravljanje rizicima/Odeljenja za kreditnu analizu se daje na
obrascu:

e Misljenje Odeljenja za kreditnu analizu na predlog o angaZovanju banke NLB-4-K-
047 i “prilog* je uz Referat za odobravanje stambenih kredita fizickom licu NLB-4-
K-122 (na navedenom obrascu daje se misljenje samo u situacijama kada se
predmet upuéuje na odlucivanje KO banke),

e Zapis: Misljenje Odeljenja za kreditnu analizu na predlog o angazovanju banke
NLB-4-K-047 koje se dostavlja uz Referat, postaje sastavni deo kreditnog dosiiea i
u zapisu Licna karta kreditnog dosiiea za stambene kredite evidentira se pod
opcijom “Ostalo®.

U situacijama kada se odobrava kredit za refinansiranje pored obaveznog zapisa Ocena
finansijskog stanja klijenta NLB-4-K-026 potrebno je istovremeno dostaviti i zapis Zahtev za

refinansiranje anuitetskih kredita fizickim licima NLB-4- K-136 na sve nivoe donoSenja
odluka.

4.10 Zakljucivanje ugovora o kreditu

Zakljucivanje ugovora izmedu banke i korisnika kredita se vr$i u organizacionom delu u
kome se isplacuje odobreni kredit i obavlja se pre pustanja kredita u koriS¢enje, shodno
Pravilniku o ovlas¢enjima 1 potpisivanju akata u NLB banci.

Overavanje Ugovora

Ugovor se overava Cetvrtastim pecatom banke. Korisnik kredita potpisuje Ugovor na
levoj strani. Postupak je isti i za zaklju¢enje Ugovora o depozitu, ukoliko je predviden
Katalogom proizvoda i usluga za konkretni kreditni proizvod.

Broj primeraka Ugovora naznacen je na samom Ugovoru a odreduje se u zavisnosti koji
instrument obezbedenja je potreban za konkretni kreditni proizvod (odnosi se na ZaloZno
pravo-hipoteku). Pri odredivanju broja primeraka Ugovora Direktor ekspoziture-Senior i/ili
Direktor ekspoziture se vodi slede¢im pravilima: 2 primerka za banku, 1 primerak za
korisnika kredita, 1 primerak za Sluzbu Katastra (ako je instrument obezbedenja Zalozno
pravo-hipoteka), 1 primerak za nadlezno Ministarstvo RS (kada su ukljucene i1 subvencije).
Sastavni deo kreditnog dosijea Cine:
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e Potpisan Ugovor o kreditu i polozenom depozitu (ukoliko je predvideno Katalogom
proizvoda i usluga),

e Plan otplate kredita i Obavezni elementi Ugovora o kreditu i obrazac Ponuda
potpisani od strane korisnika kredita i overeni i potpisani od strane banke,

e Redosled aktivnosti za kredite sa hipotekom kao instrumentom obezbedenja
otplate,

e Za potrebe obezbedivanja Zaloznog prava- hipoteke kao instrumenta obezbedenja
kredita, potpisivanje Ugovora se obavlja pre pusStanja kredita u koriS¢enje (isplate
kredita).

Ugovor o kreditu korisnik kredita moze raskinuti pre isplate kredita i u tom slucaju se
naplacuje naknada u skladu sa Odlukom o tarifi naknada za usluge NLB-4-R-004.

Povrdivanje nacina otplaéivanja kredita

Nacin placanja anuiteta odreduje se prema Katalogu proizvoda i usluga, za konkretan
kreditni proizvod. Potpisuje se dokument o saglasnosti za predviden nacin placanja.

Otplata anuiteta se realizuje preko trajnog naloga i vaZi za sve namene i vrste po osnovu
odobrenih stambenih kredita (pusteni krediti u kori$¢enje), uz prethodno potpisanu Saglasnost
za obustave anuiteta trajnim nalogom NLB-4-K-008 koju potpisuje korisnik kredita, a
aktiviranje trajnog naloga realizuje Odeljenje za poslovnu podrsku.

"METODOLOGIJA ZA ODREDIVANJE BONITETA PRAVNIH LICA I
PREDUZETNIKA"

4.11 Ocena boniteta

Ocene boniteta opisuju pojedinacne klase boniteta u nameri da se utvrdi poredak pri
bonitetnom razvrstavanju klijenata i koja odslikava odredeni Probability of Default (PD)
klijenta. Ocena boniteta se obelezava sa slovnim oznakama kao §to je navedeno u narednoj

tabeli.

Tabela 64: Ocena boniteta

Ocena PD min. PD pros. PD maks.
AAA 0,00 % 0,05 % 0,10 %
AA 0,11 % 0,15 % 0,20 %
A 0,21 % 0,30 % 0,40 %
BBB 0,41 % 0,60 % 0,80 %
BB 0,81 % 1,20 % 1,60 %
B 1,61 % 2,40 % 3,20 %
cce 3,21 % 4,80 % 6,40 %
cc 6,41 % 9,60 % 12,80 %
c 12,81 % 19,20 % 25,60 %
D 25,61 % 100 % 100 %
E 100 % 100 % 100 %

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.151
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4.12 Detaljan opis modela
Model za odredivanje boniteta pravnih lica i preduzetnika se sastoji iz dva dela:

e  Statisticki deo,

e Ekspertski deo,

e Bonitet klijenta se odreduje kombinacijom oba dela modela,
e  Statisticki deo modela.

Statisticki deo modela ima za cilj da postavi osnovnu prediktivnost modela. On se
ra¢una na osnovu finansijskih izvestaja koji su zasnovani na 9 indikatora. Ova kalkulacija se
izvodi na osnovu finansijskih izvestaja bilansa stanja i bilansa uspeha. Statisticki deo jeste
uvek polazna osnova za odredivanje boniteta klijenata bez obzira na njihovu izloZenost.
Statisticki model jeste statisticki dokazan 1 njime se definiSe statisticki Probability of Default
(PD) klijenta. Za odredivanja Probability of Default (PD) klijenta statisticki model koristi
sledece varijable:

Tabela 65: Varijable statistickog modela

Varijable statistickog modela

- MONTHS IN_BUSINESS

OBRT_UKUPNIH_SREDSTAVA LA

KAPITAL 2UKUPNASREDSTVA LA

BRUTO_KAMAT _OBAVEZE 2EBITDA_LA

EBITDA_2FINRASHODI_LA

LIKVIDNOST | STEPENA_LA

BRUTO0_KAMAT OBAVEZE 2EBITDA PREV

LI KVIDNOST | STEPENA PREV

A 0|00 |70|7020|70

FINANS DUG_PRIHODI_PROXY

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.159

Statisticki model je detaljno opisan u dokumentu Statisticki deo rejting modela za
pravna lica i preduzetnike u NLB band a.d. Beograd koji je prilog ove metodologije.

Ekspertski deo modela

Ekspertski deo modela ima za cilj da poboljsa prediktivnost modela i sastoji se od
metodoloskih pravila korekcije 1 informacija koje mogu povecati ili smanjiti statisticki
dobijeni bonitet. Pravila za ekspertski deo modela se razlikuje u zavisnosti od ukupne
izlozenosti klijenta. Kombinacijom razlidtih pravila ekspertskog modela dobija se konac¢ni
bonitet.

PoboljSanje prediktivnosti modela za sve izloZenosti postiZe se:

A. Dodavanjem varijable INDUSTRY GROUP (grana industrije) Ciji bi uticaj na PD
trebao da bude snazan po ekspertskom misljenju banke. Naime, vrednosti koje
ekspertski model koristi su grane industrije kojom se klijent primarno bavi u svom
poslovanju a ne grane industrije za koju je podnosilac zahteva primarno
registrovan. Dodavanje ovog parametra postignuto je klasifikovanjem varijable u
pozitivnu, negativhu i neutralnu kategoriju. Svrstavanje Kklijenta u pozitivnu
kategoriju po grani industrije unapreduje bonitet klijenta dobijen statistickim
modelom za jednu ocenu, svrstavanje klijenta u negativnu kategoriju unazaduje
bonitet klijenta dobijen statistickim modelom za jednu ocenu, dok svrstavanje
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klijenta u neutralnu kategoriju ne uti¢e na bonitet dobijen statistiCkim modelom.
Grupe od najmanje do najvise rizicne:

Tabela 66: Grupe od najmanje do najvise rizi¢ne

Administrativne i pomo¢ne usluzne delatnosti

Ostale usluzne delatnosti

Obrazovanje

Zdravstvena i socijalna zaStita

Snadbevanje vodom, upravljanje otpadnim

Informisanje i komunikacije

Struéne, naucne, inovacione i tehni¢ke delatnosti

Saobracaj i skladiStenje

@ TILS|<mMO|D|»Z

Rudarstvo

Trgovina na veliko i trgovina na malo, popravka motomih vozila i motocikala

Umetnost, zabava i rekreacija

09

Preradivacka industrija

Gradevinarstvo

Poljoprivreda, Sumarstvo i ribarstvo

Finansijske delatnosti i delatnost osiguranja

Snadbevanje elektricnom energijom, gasom, parom i klimatizacija

Poslovanje nekretninama

—|D|9|X| B M

Usluge smestaja i ishrane

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.211

Do poboljsanja boniteta dolazi u slucajevima da klijent pripada jednoj od grupa od 1. do
9, pozitivna kategorija. Dok kod pogorSanja boniteta dolazi ukoliko klijent pripada grupi
industrije od 13-18. Ukoliko klijent pripada grupama od 10 do 12 zadzava dobijenu ocenu,
odnosno bonitet ostaje nepromenjen.

B. Dodavanjem eliminacionih kriterijuma koji imaju za cilj diskvalifikovanje klijenta
u loSiju bonitetnu klasu. Oni predstavljaju osnovne kriterijume koje klijent mora da
ispuni da bi mu se dodelio bonitet AAA, AA, A, BBB, BB ili B. Ukoliko klijent ne
ispuni navedene Kriterijume automatski se razvrstava u bonitet CCC. Eliminacioni
kriterijumi su navedeni u slede¢em dijagramu.

Grafikon 8: Eliminacioni Kriterijumi

Delatnost kliienta ie zabraniena aktivnost

Kliient u istoi delatnosti manie od 24 meseca

Kliient ima materiialno kasnienie nprema NLB Banci a.d. Beograd

NPE statusu. ili ie nieaova obaveza otpisana

Racun kliienta se trenutno nalazi u blokadi
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Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.233

Ekspertski deo modela za izloZenosti do 20.000 EUR

Za ukupne izloZenosti klijenta i grupe povezanih lica do 20.000 EUR bonitet klijenta se
odreduje ukljuc¢ivanjem odredenih finansijskih pokazatelja u kalkulaciju kona¢nog boniteta u
cilju poboljsanja prediktivnosti celog modela. Na osnovu finansijskih pokazatelja moguce je
pomeranje boniteta za 1 ili 2 ocene uz ispunjenost sva tri pravila navedena u sledecoj tabeli.

Tabela 67: Finansijski pokazatelji

Finansijske obaveze/EBITDA Kapital/Aktiva Profit Pomeranje
<2 >25% >0 +2 ocene)
<3,5 >15% >0 +1 ocenal
>0<5,5 <15% >0 -1 ocena
>0<5,5 <15% <0 -2 0ocene

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.233

Konacni bonitet klijenata za izloZenosti do 20.000 EUR je jednak inicijalnom bonitetu 1
automatski se racuna u IT reSenju banke prema koracima navedenim u nastavku.

Grafikon 9: Koraci za izra¢unavanje boniteta za izlozenost do 20.000 EUR

Korak 1: Statisti¢ki model

Korak 2: Korelacija statistickog modela, uticaj industrije i eliminacioni kriterijum

Korak 3: Ekspertski model - Finansijski pokazatelji

Izvor: NLB

Iniciialni bonitet

Konacni bonitet
2016, str.235

Ekspertski deo models za izloZenosti od 20.000-100.000 EUR

Banka, Beograd
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Za ukupne izlozenosti klijenta i grupe povezanih lica od 20.000-100.000 EUR bonitet
klijenta se odreduje ukljucivanjem odredenih finansijskih i soft pokazatelja u kalkulaciju
konac¢nog boniteta u cilju poboljSanja prediktivnosti celog modela..Na osnovu finansijskih
pokazatelja moguce je pomeranje boniteta za 1 ili 2 ocene uz ispunjenost sva tri pravila

navedena u sledecoj tabeli.

Tabela 68: Finansijski pokazatelji

Finansijske obaveze/EBITDA Kapital/Aktiva Profit Pomeranje
<2 >25% >0 +2 ocene
<3,5 >15% >0 +1 ocena
>0<5,5 <15% >0 -1 ocena
>0<5,5 <15% <0 -2 ocene
Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.237
Tabela 69: Finansijski pokazatelji
Varijable -1 Bodovi 0 +1

Kretanje prihoda u tekucoj godini u odnosu na pad>10% Rast/Pad do 10% Rast > 10%

prethodnu
Kratkoroéne obaveze u odnosu na mesecne prihode > 100% 50-100% < 50%
Tendencija kretanja privredne grane U padu Bez promene U porastu
Sezonalnost privredne grane Jako izrazena Blago izrazena Nije izraZena
Ocekivani trendovi u narednom periodu Negativni Nepredvidivi Pozitivni
Konkurencija medu ucesnicima Jako izraZena Blago izrazena| Nije izrazena
Uces¢e najvaznijeg kupca > 50% 25-50% 25%
UceS¢e najvaznijeg dobavljaca > 50% 25-50% 25%
Godine iskustva u poslu Do 3 godine Od 3-7 godina]  Preko 7 godina
Godine starosti vlashika Do 30 godine| Od 30-50 godina] Preko 50 godina
Znanje menadZmenta Nizak nivo Srednji nivo Visok nivo
Reputacija vlasnika Nema informacije Losa Dobra
Ispunjenost dodatnih ugovornih obaveza Ne Delimi¢no Da
Docnja u NLB u poslednjih 6 meseci > 15 dana 1-15 dana Ne|
Duzina saradnje Do 1 godine 1-3 godine| Preko 3 godinw
rP;czzjsagglglvanje na WL i ICL listi u poslednjih 6 Konstantno Povremeno Nikad

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.237

Na osnovu soft pokazatelja moguce je potvrditi inicijalni bonitet, smanjiti ili povecati za
jednu bonitetnu ocenu prema slede¢em pravilu:

Tabela 70: Rezultat soft pokazatelja

Odgovori

Promena bonitetne ocene

Broj pozitivnih odgovora prelazi 6

Povecanje

Broj pozitivnih i broj negativnih odgovora je ispod 6

Bez promene

Broj negativnih odgovora prelazi 6

Smanjenje

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.237

Soft pokazatelje nije moguce koristiti ukoliko je dobijeni bonitet pre pravila korekcije
na osnovu finansijskih pokazatelja CC ili losiji.
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Soft pokazatelji se odreduju na osnovu preciznog pregleda klijenta u trenutku obrade
zahteva 1 principa “upoznaj svog klijenta", uslova trzista, ocekivanih planova i strategija
klijenta/grupe. Oni moraju da odrazavaju stvarnu/realisticnu situaciju, i zbog toga moraju da
se procenjuju uz odredeni nivo opreznosti i uzdrzanosti.

Poslovni staratelj kao predlagac odobrenja plasmana mora da izabere odgovore na
pitanja iz padaju¢eg menija. Duznost Poslovnog staratelja je da proceni prikladnost
kvalitativnih faktora kada definiSe bonitet klijenta. Senior saradnik u Odeljenju za kreditnu
analizu moze da menja (preispituje) predlozene kvalitativne faktore na osnovu argumenata da
bi obezbedio realan polozaj klijenta, koji mora da bude u skladu sa njegovim finansijskim
stanjem.

Korak 1: Statisti¢ki model

Korak 2: Korekcija statisticCkog modela, uticaj industrije i eliminacioni kriterijumi

Grafikon 10:
Korak 3: Ekspertski model - Finansijski pokazatelji
Koraci za
Inicijalni bonitet
Korak 4: Soft pokazatelji
izraCunavanje boniteta za izloZenosti od

Konacni bonitet
20.000-100.000 EUR

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.238
Ekspertski deo modela za izloZenosti preko 100.000 EUR

Za ukupne izloZenosti klijenta 1 grupe povezanih lica preko 100.000 EUR bonitet
klijenta se odreduje uklju¢ivanjem odredenih finansijskih 1 soft pokazatelja u cilju poboljSanja
prediktivnosti celog modela. Uklju€ivanje finansijskih i soft pokazatelja u kona¢nu ocenu
boniteta moguce je tek nakon zavrSetka finansijske analize 1 kompletne analize rizika klijenta.
Na osnovu analize datih pokazatelja od strane Saradnika u odeljenju za kreditnu analizu
moguce je pomeranje inicijalne bonitetne ocene za 2 pozicije u oba smera ili za viSe pozicija
uz saglasnost Kreditnog odbora.

Prilikom odredivanja boniteta Saradnik u odeljenju za kreditnu analizu mora uzeti u
obzir sve relevantne informacije koje ukljucuju i projekciju klijentovog poslovanja. Ovakav
nacin odredivanja boniteta se tretira kao odvojeni tretman 1 moguce ga je primeniti i za iznose
ispod 100.000 EUR uz saglasnost Direktora odeljenja kreditne analize NLB Banke a.d.
Beograd. Pokazatelji pomocu kojih se odreduje kona¢ni bonitet klijenta su dati u Master tabeli
u nastavku. Prilikom odredivanja kona¢nog boniteta Saradnik u odeljenju kreditne analize je u
obavezi da analizira i objasni odstupanje pokazatelja od dodeljenog boniteta.
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UPRAVLJANJE - Vlasnistvo nad kompanijom je stabilno, evidentno je dugoroéno
partnerstvo, deonicari obez”eduju potreban kapital. Rukovodstvo se odlikuje velikim
iskustvom, jasnom vizijom buduceg rada i transparentnoséu.

RACUNOVODSTVO (FINANSIJE) 1 PLANIRANJE - Kompanija redovno pravi
nacrte planova za nadzor i upravljanje kompanijom u skladu sa strategijom. Rezultati
kompanije su bolji od planiranih, rnogu se uc¢iti umerene isplate (ukljudujuéi
dividende) u odnosu na profit. Vrednost kompanije se povecava. Klijent nema
rikakvih te§koca pri placanju poreza i doprinosa.

USLOVITRZISTA - Industrija sa velikim potencijalom i dobar poloZaj klijenta koji ga
svrstava medu veoma konkurentne kompanije (i medunarodno). Moze se uo€iti snazan
i dugorocan rast prihoda, Icao i raznolikost jkvaliteta kupaca i prodavaca.

RAD KOMPANLUJE - Oprema kompanije je najmodemija i omogucava najvece
moguce kapacitete za konkumtnest na trzistu. Kvalitet proizvoda je veoma visok.
SARADNJA SA NLB - Klijent $alje azume informacije i otkriva potrebne informacije
o radii. Kamate i rate su rariije uvek placane na vreme. Kreditne linije se povlace
umereno i u skladu sa svrhom (u okviru odobrenih limita).
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UPRAVLJANJE - Rukovodstvo kompanije je dobra, ima mnogo iskustva i utvrdio je
ciljeve i strategiju. Vlasni$tvo nad kompanijom je relativno stabilno, deonicari su
sposobni da obezbede potreban kapital.

RACUNOVODSTVO (FINANSIJE) | PLANIRANJE - Kompanija izraduje nacrt
planova u skladu sa strategijom za planiranje i kontrolu rada. Rezultati kompanije su
bolji od planiranih, rnogu se uo¢iti odgovarajuce isplate (uklju¢ujud dividende) u
odnosu na profit. Vrednost kompanije je stalna. Klijent nema nikakvih teskoca pri
placanju poreza i doprinosa.

USLOVI TRZISTA - Rastua i atraktivna industrija, klijent ima snazno mesto na
trzistu u okviru industrije i sektora, konkurendja je ograni¢ena. Kompanija obavlja
medunarodne aktivnosti prodaje sa susednim zemljama. Vrlo dotar nivo kvaliteta i
raznovrsnosti prihoda dugoro¢no, kao i raznolikost kvaliteta kupaca i prodavaca.
INFORMACIJE O RADU KOMPANIJE - Oprema kompanije je modema i dobra se
odrzava, omogucava dobru i konkurentnu proizvodnju/usluge. Kvalitet proizvoda je
veoma Visok.

SARADNJA SA NLB - Klijent otkriva sve vazne informacije o radu na odgovarajuc¢i
nacin i po zahtevu banke. Kamate i rate su ranije uvek placane na vreme. Kreditne
linije se koriste, izlozenost je u okviru limita.
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UPRAVLJANJE -Vlasni$tvo nad kompanijom se promenilo, ali struktura vlasnistva
ostaje stabilna. Vlasnid su sposobni da obezbede samo deo potrebnih sredstava
(dokapitalizadje). Rukovoded tim je kvalitetan i u celini je dobar, ima viziju
buduénosti koja mozda nije do kraja isplanirana; transparentnost je slabija.
RACUNOVODSTVO (FINANSIJE) | PLANIRANIJE - Kompanija povremeno pravi
nacrte planova za nadzor i upravljanje kompanijom u skladu sa strategijom. Rezultati
kompanije su zadovoljavaju¢i u smislu ostvarivanja planova; kompanija ima
obezbeden pristup dodatnim izvorima finansiranja kod banaka. Isplate kompanije su
odgovarajuce i vrednost kompanije je konstantna. Znatne promene u kamatnim
stopama nemaju znaCajan uticaj na rad kompanije. Klijent nema nikakvih teskoca pri
placanju poreza i doprinosa.

USLOVI TRZISTA - Industrija za koju se o¢ekuje da ée rasti i u budu¢nosti.
Kompanija je na prose¢nom poloZzaju na regionalnom trzistu. Mogu da se o¢ekuju
stabilni prihodi i profit, klijent zavisi od manjeg broja kupaca koji su kvalitetn ili
imaju dobru kreditnu sposobnost.

INFORMACIJE O RADU KOMPANIJE - Oprema je dobra i odrzava se, i moze da
obezbedi prose¢nu konkurentnos kompanije. Proizvodi su dobrog kvaliteta i beleze
konstantan rast u prihodima.

SARADNJA SA NLB - Klijent pruza sve informacije o radu i obja$njenja koja banka
trazi. Kamate i rate su ranije uvek placane na vreme. Kreditne linije se povlage
umereno i u skladu sa svrhom (u okviru odobrenih limita).
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UPRAVLJANJE - Vlasnistvo nad kompanijom se promenilo, mogu se uo&iti promene
medu deonicarima/vlasnidma, vlasnid tesko uspevaju da obezbede potreban kapital
(dokapitalizadju). Rukovoded tim nije uverljiv, vizija budu¢nosti e slabo isplanirana,
planiranje sukcesije je upitno, transparentnost je slaba.

RACUNOVODSTVO (FINANSIJE) 1 PLANIRANJE - Kompanija retko izradUje
nacrte planova i oni se najée$ce ne ostvaruju. Isplate nisu adekvatne, $to negativno
utice na vrednost kompanije. Kompanija nema pristup izvorima finansiranja kod
medunarodnih institudja. Promene u kamatnim stopama mogu da uti¢u na finansijsku
stabilnost klijenta. Postoji moguénost da ¢e biti potrebno refinansiranje usled
problema sa likvidnoscéu.

USLOVITRZISTA - Moze se ocekivati opadanje u industriji ili se klijentov polozaj na
trzistu pogorsava. Mogucnosti za razvoj su slabe, industrija stagnira u tom pogledu,
moze se uociti rast putem konkurendje. Klijent zavisi od ograni¢enog broja kupaca i
dobavljaca, ipak, vec¢ina kupaca i dobavljaca pokazuje visok kvalitet.

INFORMACIJE O RADU KOMPANIJE - Oprema je (jo6 uvek) pogodna za prosecnu
konkurentnost kompanije. Ipak, potrebno je investirati u modemiju opremu. Kvalitet
proizvoda je dobar, ali ne predstavlja konkurentnu prednost.

SARADNJA SA NLB - Klijent 3alje informadje, ali je potrebno podsetiti ga na to vise
puta, i poslate informacije na sadrze uvek zadovoljavajuce informadje. Kreditne linije
se uglavnom potpuno iskoriS¢avaju. Postoje povremena kasnjenja u placanju kamata i
rata.
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UPRAVLJANJE - Vlasnistvo nad kompanijom se menja ili postoji velika verovatnoca
da vlasnid napuste kompaniju, moguénost dokapitalizadje je mala (bez strateskog
partnera). Slabo rukovodstvo, trebalo bi zameniti makar deo rukovodeceg tima.
Kompanija nema isplaniranu viziju, planiranje sukcesije je upitno i transparetnost je
vrlo slaba.

RACUNOVODSTVO (FINANSIJE) 1 PLANIRANJE - Kompanija nema planove,
uocava se negativan trend u ostvarenim prihodima. Kompanija ne prati i ne planira
tokove gotovine, njena zaduzenost je velika, postoji velika verovatnoca da ¢e biti
potrebno refinansiranje. Pristup novim izvorima finansiranja je lo$. Promene u
kamatnim

stopama mogu da uti¢u na finansijsku stabilnost klijenta u kratkom roku.

USLOVI TRZISTA - Klijent gubi svoj polozaj na tristu i nema konkurentne
proizvode ili usluge. Nema moguc¢nosti razvoja, uo¢ava se opadanje profita u
industriji. Klijent zavisi od ograni¢enog broja kupaca, vedna ispod neophodne granice
kvaliteta.

INFORMACIJE O RADU KOMPANIJE - Oprema je zastarela i lose se odrzava.
Investidje za zamenu su neophodne da bi kompanija popravila svoju konkurentnost na
trziStu. Vecina proizvoda i usluga belezi pad u prihodima, kvalitet proizvoda je 1os.
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SARADNJA SA NLB - Klijenta je potrebno vise puta podsetiti da obezbedi
informacije, i poslate informadje na sadrze uvek sva zadovoljavajuca objasnjenja.
Plaéanje kamata i rata najéeSce nije na vreme. Kreditne linije se ¢esto prekoracuju,
kompanija ima problema sa likvidnos¢u.

Negativni trendovi na trzistu, pad prodaje i velika zaduZenost klijenta. Kredibilnost i
transparentnost finansijskih izvestaja su upitni. Klijent ne zeli da obezbedi napomene
uz finansijske izvestaje. Znatna nestabilnost u radu i profitu. Potrebno je

6,4 12,80 <=60 restrukturiranje obaveza. Mogu se uodti blokade ra¢una na 3 do 5 dana u toku
ce WL Sve 1% % 9,609 dana <8 <25% >1 >180 ce prethodnog meseca. Poslednjih godina klijent je vise puta odloZio ili zakasnio sa
placanjem poreza ili doprinosa.
p’otpuni hedostatak iskustva i kvalifikacija. Visokorizi¢ni klijent, rad kompanije je
ekstremno nestabilan ili sumnjiv.

25

D | Visoka | g 61 | 100% | 100% | <0 | s18 | <% | <o 365 D
VN % dana
Nemo
gucéno
DF st see | 20| 1009 | 0% | ;2 . DF
placanj ° ana
a
Nemo
E guéno | g0 | 100 | yh000 | 1000 | 2360 |« Sfifft E
stplaca % dana
nja

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.255

*FODT = fmansijske obaveze/EBITDA
**Dana neizmireno = prosecan broj dana kada nisu bile izmirene obaveze (obaveze
prema dobavljac¢ima, potrazivanja, zalihe)
***Nije prosek

Korak 1: Statisti¢ki model

Korak 2: Korekcija statistickog modela, uticaj industrije i eliminacioni kriterijumi

Inicijalni bonitet

Izvor: NLB
Korak 3: Ekspertski model - Finansijski pokazatelji

Banka, Beograd 2016, str.258

Konac¢ni bonitet

Proces bonitetnog razvrstavanja klijenata
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Proces bonitetnog razvrstavanja se zasniva na aplikativnoj podrsci pri izradi inicijalnog
boniteta 1 potvrdivanja istog. Kompletan i potpisan obrazac Interni bonitet klijenta jeste
neophodan dodatak predlogu angazovanja banke. Obrazac mora da potpiSe odgovorni
zaposleni koji je izradio bonitet i zaposleni koji je delegiran za donosenje odluka u skladu sa
svojim nivoom odlu¢ivanja. Nakon usaglaSavanja ili argumentovanih korekcija pri
odredivanju kona¢nog boniteta od strane Saradnika u odeljenju za kreditnu analizu obrazac
mora da potpiSe Saradnik u odeljenju za kreditnu analizu 1 njegov nadredeni menadzer. Do
potpune implementacije IT reSenja sve odluke o bonitetu je potrebno dostaviti na adresu
rizik@nlb.rs. Odgovornost za unos rejtinga u IT sistem Banke ima Odeljenje kreditne analize.

Grafikon 11: Proces odredivanja boniteta
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Odvojeni tretman u Odeljenju za kreditnu analizu se pokreée i u slede¢im slu¢ajevima
kada:

e Klijent ima samo godis$nje ili privremene finansijske izvestaje jer radi manje od dve
godine,

e Poslednji finansijski izvestaji su stariji od 365 dana,

e Treba uraditi klasifikaciju grupe povezanih lica.

Odvojeni tretman nije potreban ako poslovni staratelj predlozi 100% depozit kao
obezbedenje plasmana.

Odobravanje konac¢nog boniteta je u nadleZznosti donosilaca odluka uvazavaju¢i ovu
metodologiju.

Vazenje boniteta je najviSe jednu godinu od poslednjeg bonitetnog razvrstavanja
Klijenta.

4.13 Zavrs$ne odredbe

Metodologija ima dva priloga. Ukoliko postoji potreba za izmenom priloga 1., bez
izmene ostalog dela ove Metodologije, ovlas¢uje se IzvrSni direktor Sektora za upravljanje
rizicima da moze da usvoji izmene priloga na predlog autora.

Datum pocetka primene Metodologije je danom objavljivanja. Datumom pocetka
primene ove metodologije stavlja se van snage dokument Metodologija za odredivanje
boniteta pravnih lica i preduzetnika V2.0.

PREGLED KAMATNIH STOPA-Depozit fizickih lica

Tabela 71: Metod obracuna koji se primenjuje je proporcionalni
Kamatne stope su izrazene u % na godiSnjem nivou.

Stednja po videnju - Fiksna kamatna stopa

VALUTA NKS EKS
RSD 0,10% 0,01%
EUR 0,01% 0,01%
CHF 0,01% 0,01%
usb 0,01% 0,01%
GBP 0,01% 0,01%
AUD 0,01% 0,01%
CAD 0,01% 0,01%
NOK 0,01% 0,01%
DKK 0,01% 0,01%
SEK 0,01% 0,01%

Dinarska oroc¢ena Stednja - Fiksna kamatna stopa minimalno orocene - 5.000 RSD

Standardna ponuda Ponuda za klijenta licnog bankarstva
Period NKS EKS NKS EKS
M 2,50% 2,50% 2,50% 2,50%
3M 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%
6M 3,50% 3,50% 3,50% 3,50%
12M 4,00% 4,00% 4,00% 4,00%
24M 4,50% 4,50% 4,50% 4,50%

Devizna orocena Stednja EUR - Fiksna kamatna stopa

Period minimalno orocenje 100EUR minimalno oroc¢enje 100 EUR
NKS EKS NKS EKS
3M 0,20% 0,17% 0,20% 0,17%
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6M 0,40% 0,34% 0,40% 0,34%
12M 0,70% 0,60% 0,70% 0,60%
24M 0,90% 0,76% 0,90% 0,76%
Slobodna $tednja EUR - Fiksna kamatna stopa
Period minimalno orocenje 100 EUR minimalno orodenje 100 EUR
NKS EKS NKS EKS
14M 0,80% 0,68% 0,80% 0,68%

Devizna oro¢ena $tednja EUR sa isplatom kamate unapred - Fiksna kamatna stopa

Period minimalno oro¢enje 100 EUR minimalno oro¢enje 100 EUR
NKS EKS NKS EKS
12M 0,70% 0,60% 0,70% 0,60%
24M 0.90% 0,76% 0,90% 0,76%
Devizna orocena Stednja CHF - Fiksna kamatna stopa
Period NKS EKS
3M 0,01% 0,01%
6M 0,01% 0,01%
12M 0,01% 0,01%
24M 0,01% 0,01%
Devizna oro¢ena Stednja USD - Fiksna kamatna stopa
Period NKS EKS
3M 0,10% 0,06%
6M 0,30% 0,26%
12M 0,50% 0,43%
24M 0,80% 0,68%

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.274

Prikazane kamatne stope za oro¢ene depozite su primeri od 01.04.2016. godine.

EKS je obracunat na dan 31.03.2016. za Deviznu Stednju, 1 29.02.2016. za ostale proizvoe

Tabela 72:"KREDITNI KALKULATOR"

Komitent, VOJIN MISKOVIC, SRBIJA

Matiéni
broj:
Poreski
broj:
Aktivnost:
Sektor:
Drzava:

0

. potrosacki
Produkt: kredit EO
Iznos:

Kamatna

stopa:

REferentna +

premija:

Jedinstvena

provizija:

Godisnja

privizija:

Zakljucak:

Srbija

1.100.000,00
14,95

0,00 + 14,95
3,000

0,000

0,13

RSD
%

%

%

%

dni

MBO/LBO/Ste¢aj/CCC+:
RETAIL (izp pod 1 mio

€):

Ispostavljeno na dan:
Veli¢ina:

Bonitet:

Datum sklapanja:

Zrelost:

Zamena:

od:

od:

Apl. T24/Banks:

NE

DA
0,00

84

Nepromenljiva

267,21

0,00

DA
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PD:
LGD:
Osiguranje

Ocena
likvidacijske
vrednosti
Nove dodatne
funkcije:
Neto sadasnja
vrednost:

ISD 17,35
Otplata
glavnice:
Otplata
interesa:
Struktura refinansiranja
Cenaresursa (TC):
Doplata za troSkove
kapitala:

Doplata za troSkove
rezervacije:

Doplata za kreditni rizik:
Doplata za troskove
proizvoda:

Minimalna traZena ISD:
Ostvareni ukupni I1SD:
Neto obrtna marza
Razlika izmedu
ostvarenog i zahtevanog
ISD:

Rentabilnost posla u €
Troskovi prihoda
(provizija):

Troskovi refinansiranja
po TC:

Troskovi oblikovanja
rezervacije:

Troskovi kreditnog rizika
Standardno oblikovanje
proizvoda:

Bruto dobitak:

Neto dobitak:

ROE bt - bez troskova
proizvoda:

ROE bt:

ROE at:

Rentabilnost klijenta u
€

Poslovi

sklopljeni do DA
18.12.2013.:

Mesecno

Mesecno

Datum
kompleta:
Iznos
izlozenosti
Bruto
dobitak:

ROE 1:
Trosak
klijenta/posla:

0,73
100,0

Bez osiguranja

%
%

0,00 €
0,00 €
%

6,68%

0,80%

0,07%

0,73%

0,11%

7,39%

17,38%

11,70%

9,99%

Godisnji podaci
1.548,00 €
506,00 €
6,00 €
65,00 €
10,00 €
961,00 €
817,00 €
122,02 %
120,76 %
102,67 %
postojeéi

0,00 €
0,00 €
0,00 €

0 %

Ocekivani gubitak:
Osnovni CAR:

ZamiSljeni CAR:

procenat ulaganja:

Trajanje:
broj rata
Godi$nji podaci sa novim poslovi.
1.548,00 €
506,00 €
6,00 €
65,00 €
10,00 €
961,00 €
817,00 €
122,02 %
120,76 %
102,67 %
novi poslovi
0,00 €
0,00 €
0,00 €
Nema zapisa %

0,73 %
75,00 %
75,00 %

0,0 %

3,08 let

84

Ceo period
4.768,00 €
1.558,00 €
18,00 €
200,00 €
30,00 €
2.962,00 €
2.518,00 €
%
%
%
ukupno
0,00 €
0,00 €
0,00 €
Ner_na %

zapisa
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ROE bt: 0,00 € 0,00 € 0,00 €
0 % Nema zapisa % Nema %
zapisa
Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.282
Tabela 73:"RACIO ANALIZA"
_Bruto teorijska
RACIO ANALIZA bilansna | 31.12.2014. | 31.12.2013 | 31.12.2012. vrednost
31.10.2015.
Profitna stabilnost
neto rezultat 1.244 443 645 599 >0
Operativna stabilnost
obrtna sredstva/kratkoro¢ne obaveze 3,46 5,19 3,03 3,00 >=1
Finansijska stabilnost
(_poslqynl_rezultatframortlzacua) / 11.90 2,64 241 1,05 >1
finansijski rashodi
Analiza tokova gotovine
poslovn|Vdob|tak+§.m0rt|zacua- 593 973 3503 0 >0
kratkoro¢ne finansijske obaveze
Ro¢na uskladenost aktive i pasive
obrtna lmovm:':l-(kratkorocne 9.659 9.854 6.871 7829 >0
obaveze+odloZene poreske obaveze)
Racio likvidnost | stepena
gotov_lnskl ekvwalentl i 0,06 0,32 0,08 0,12 50,5
gotovina/kratkoro¢ne obaveze
Racio likvidnost Il stepena (reducirana
likvidnost)
kratkgrocna potra?lvanj a, plasmani i 3,05 4,25 225 2.44 >=1
gotovina/kratkorocne obaveze
Racio pokrica II stepena (kreditna
sposobnost)
dugorocni kapital/stalna imovina 2,71 2,75 2,17 2,30 >=]1
Racio pokri¢a III stepena
dugorocni kapital/(stalna imovina+zalihe) 2,12 1,97 1,50 1,69 >=]1
Racio solventnosti
sopstveni kapital/pozajmljeni kapital 2,63 2,46 3,15 1,88 1
Racio zaduZenosti
(dugoroc¢na rezervisanj a+dugorocne 0,10 0,22 0,04 0,19 <=08
obaveze)/kapital
Sopstveni neto obrtni fond
kapital-stalna imovina 8.294 7.051 6.376 5.583 | pozitivan
Neto obrtni fond
dugoroéni izvori-stalna imovina 9.659 9.854 6.871 7.829 | pozitivan
racio pokrica zaliha
NOF/zalihe 6,08 4,43 2,60 3,57 >1
koeficijent obrta zaliha
cena kostanja/zalihe 14,4097 13,8786 11,3120 16,3151 veli
prosecno vreme vezivanja zaliha
365/koeficijent obrta zaliha 25,3302 26,2995 32,2666 22,3719 krace
koeficijent obrta obrtnih sredstava
poslovni prihodi/ukupna obrtna sredstva 1,9404 2,8959 3,3948 3,4538 veci
prosecno vreme vezivanja obrtnih
sredstava
365/koeficijent obrta obrtnih sredstava 188,1045 126,0383 107,5182 105,6811 krace
koeficijent obrta dobavljaca
materijalni tro§kovi/obaveze iz poslovanja 7,3624 41,7673 27,0118 15,6591 manji
prosecno vreme placanja dobavljaca
365/koeficijent obrta dobavljaca 49,5764 8,7389 13,5126 23,3091 duze

294




koficijent obrta kupaca
rihodi rodaj trazivanja n .
prihodi od prodaje/potraZivanja po osnovu 36156 | 7,423 | 103806 | 62214 |  veci
prodaje
prosecno vreme naplate od kupaca
365/koeficijent obrta kupaca 100,9507 49,1761 35,1617 58,6687 krace
Stopa prinosa na aktivu (ROA)
neto dobit/ukupna aktiva (POZITIVNA) 6,47% 2,48% 4,00% 3,37% | pozitivna
neto dobit/ukupna aktiva (NEGATIVNA)
Stopa prinosa na kapital (ROE)
neto dobit/ukupna kapital (POZITIVNA) 8,93% 3,49% 5,27% 5,17% | pozitivna
neto dobit/ukupna kapital (NEGATIVNA)
Finansijski leverage 1,38 1,41 1,32 1,53 veéi
poslovna aktiva/kapital
(kapital-gubitak)/kapital 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100%
PRIKAZ STRUKTURE
period 31.12.201 31.12.20
o 31.10.2015. | u% 0, u% 13 u% | 31.12.2012. u%
POSLOVNA IMOVINA 19.227 | 100,00% 17839 | 100,00 16104 | 10000 17.763 | 10000
% % %
Upisani a neuplaceni kapital 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Stalna imovina 5.634 | 29,30% 5.634 | 31,58% 5.865 | 36,37% 6.013 | 33,85%
Olozena poreska sredstva 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Obrtna imovina 13593 | 70,70% 12.205 | 68,42% 10.259 | 63,63% 11750 | 65,15%
OBRTNA IMOVINA 13.593 | 100,00% 12.205 100*00/0 10.259 100'80 11.750 100'20
) % %
Zalihe 1.589 | 11,69% 2224 | 18,22% 2.641 | 2574% 2.196 | 18,68%
‘;;’ég‘;;vama po osnovu 7.295 | 53,67% 4762 | 39,02% 3.355 | 32,70% 6.523 | 5551%
Potrzivanja iz specifi¢nih
poslova 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0,07%
Druga potrzivanja 1.481 10,90% 1.387 11,36% 1.452 14,15% 0,00%
Finansijska sredstva koja se
vrednuju po fer vrednosti 0 0,00% 2.482 20,34% 2.481 24,18% 0 0,00%
kroz Bilans uspeha
Kratkorocni finansijski 2.504 | 1842% 550 | 4,51% 0| 000% 2529 | 2152%
plasmani
Gotovinski ekvivalenti i 231 | 1,70% 749 | 6,14% 279 | 272% 456 | 3,88%
gotovina
Porez na dodatu vrednost 442 3,25% 0 0,00% 0 0,00% 38 0,32%
Aktivna vremenska 51| 038% 51| 042% 51| 050% 0| 000%
razgranicrnja
IZVORI SREDSTAVA 19.227 | 100,00% 17.839 100’2/0 16.124 100'80 17.763 100'30
o Y% %
Sopstveni izvori 13.928 | 72,44% 12.685 71,11% 12.241 75,92% 11.596 65,28%
Pozajmljeni izvori 5299 | 27,56% 5,154 28,89% 3.883 24,08% 6.167 34,72%
POZAIMLJENI IZVORI 5.209 | 100,00% Bign | Y 3gg3 | 10000 migy | Y
% % %
Dugoroéne obaveze 1.365 25,76% 2.803 54,38% 495 12,75% 2.246 36,42%
Kratkoro¢ne obaveze 3.934 74,24 2.351 45,62% 3.388 87,25% 3.921 63,58%
PRIHODI | RASHODI
o 100,00 100,00 100,00
Ukupni prihodi 26.410 | 100,00% 35.419 % 34.951 % 41.407 %
Poslovni prihodi 26.376 | 99,87% 35.345 | 99,79% 34.827 | 99,65% 40582 | 98,01%
Finansijski prihodi 34 0,13% 74 0,21% 124 0,35% 136 0,33%
Ostali prihodi 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 689 1,66%
. . 100,00 100,00 100,00
Ukupni rashodi 25.166 | 100,00% 34.953 % 34.274 % 40.789 %
Poslovni rashodi 25.055 | 99,56% 34547 | 98,84% 33.704 | 98,34% 39.071 | 95,79%
Finansijski rashodi 111 0,44% 405 1,16% 555 1,62% 1.631 4,00%
Ostali rashodi 0 0,00% 1 0,00% 15 0,04% 87 0,21%
(0)
Bilans uspeha 31.12.2015. | 31.12.2014. | 31.12.2013. | 31.12.2012. /o
promena
Poslovni prihodi 26.376 35.345 34.827 40.582 1,49%
Poslovna dobit + Amortizacija
. 1.321 1.029 1.335 1709 | -22,92%
(EBITDA)
Poslovna dobit 1.321 798 1.123 1511 -28,94%
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Neto dobit | 1.244 | 443 | 645 | 599 | -31,32%
Bilans stanja
Bilansna suma 19.227 17.839 16.124 17.763 10,64%
KratkoroCni finansijski plasman + 2.735 1.299 279 2.985 | 365,50%
gotovinski ekvivalenti i gotovina
Ukupne dugorocne i kratkorocne 1.448 3.854 2411 3546 | 59,85%
finansijske obaveze
Ukupan kapital 13.928 12.685 12.241 11.596 3,63%
Procenat kapitala u bilansnoj sumi 72,44% 71,11% 75,92% 65,28% -6,34%
Racio
Finansijska obaveza/kapital 0,10 0,30 0,20 0,31 54,26%
Finansijske obaveze/EBITDA 1,10 3,75 1,81 2,07 | 107,39%
EBITDA marza 5,01% 2,91% 3,83% 4,21% -24,05%
EBIT marZa 5,01% 2,26% 3,22% 3,72% -29,98%
NWC 5.774 6.247 4.890 6.431 27,75%
RACIO ANALIZA 31.12.2015. | 31.12.2014. | 31.12.2013. | 31122012 | teorijska
vrednost
Profitna stabilnost 1.244 443 645 599 >0
Operativna stabilnost 3,46 5,19 3,03 3,00 >=]
Finansijska stabilnost 11,90 2,64 2,41 1,05 >1
Analiza tokova gotovine -593 -973 3.503 0 >0
Rocna uskladenost aktive i pasive 9.659 9.854 6.871 7.829 >0
F_eac!o likvidnost 1 stepena (reducirana 3,05 4,25 2,25 2,44 S=1
likvidnost)
Racio pokriéa II stepena (kreditna 271 2.75 217 2.30 >=1
sposobnost)
Racio solventnosti 2,63 2,46 3,15 1,88 1
Neto obrtni fond 0,10 0,22 0,04 0,19 <=0,8
Stopa prinosa na aktivu (ROA) 9.659 9.854 6.871 7.829 | pozitivan
Stopa prinosa na kapital (ROE) 6,47% 2,48% 4,00% 3,37% | pozitivna
Finansijski leverage 1,38 1,41 1,32 1,53 veci
Stopa ocuvanosti kapitala 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100%
BILANS STANJA
Bruto Bruto
bilans bilans
na 31.12. | 31122 | 31.12.2 na 31.12. | 31122 | 31122
dan: | 2014. 013. 012. dan: 2014, 013. 012.
31.10.2 31.10.2
015. 015.
AKTIVA PASIVA
A. UPISANI A
NEUPLACENI 0 0 0 0 | A KAPITAL 13.928 | 12.685 | 12.241 | 11.596
KAPITAL (0001)
B.STALNAIMOVINA | 5634 | 563 | 5865 | 6013 | OO/ 6364 | 6364 | 6364 | 6364
i AENA 0 0 0 0 | 1. Akcijski kapital 0 0 0 0
2. Udeli drustva s
1. Ulaganje u razvoj 0 0 0 0 | ograni¢enom 0 0 0 0
odgovornoséu
2. Koncesije, patenti,
licence, robne i usluzne 0 0 0 o | 3 Ulozi 0 0 0 0
marke, softver i ostala '
prava
3. Goodwill 0 0 0 0 | 4. Drzavni kapital 0 0 0 0
4. Ostala nematerijina 0 0 0 0 | 5. Drustveni kapital 0 0 0 0
Imovina
5. Nematerijalna imovina .. .
U pripremi 0 0 0 0 | 6. Zadruzni udeli 0 0 0 0
6. Avansi za nematerijalnu 0 0 0 0 | 7. Emisiona premija 0 0 0 0
Imovinu
1. NEKRETNINE, . .
POSTROJENJA | 5634 | 5634 | 5865 | 5.998 ﬁﬁf;?" osnovnl 6364 | 6364 | 6364 | 6.364
OPREMA P
1. Zemljiste 0 0 0 0 [ 11 UPISANI A 0 0 0 0
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NEUPLACENI
KAPITAL
11l. OTKUPLJENE
2. Gradevinski objekti 5.575 0 0 0 | SOPSTVENE 0 0 0 0
AKCIJE
3. Postrojenja i oprema 59 0 0 0 | IV.REZERVE 0 0 0 0
V. REALIZOVANE
REZERVE PO
OSNOVU
REVALORIZACIE
4. Investicione nekretnine 0 0 0 0 | NEMATERIJALNE 0 0 0 0
IMOVINE,
NEKRETNINA,
POSTROJENJA |
OPREME
VI.
NEREALIZOVANI
GUBICI PO
OSNOVU
5. Ostale nekretnine, HARTIJA OD
nostrojenja i oprema 0 5.634 5.865 5.998 | VREDNOSTI I 0 0 0 0
DRUGIH
KOMPONENTI
OSTALOG
SVEOBUHVATNO
G REYULTATA
VII.
NEREALIZOVANI
GUBICI PO
OSNOVU
. - HARTIJA OD
. E'gfgﬁfg'&“;r?;j;’i’enja 0 0 0 0 | VREDNOSTI | 0 0 0 0
DRUGIH
KOMPONENTI
OSTALOG
SVEOBUHVATNO
G REZULTATA
7. Ulaganja u tudim VIIL.
nekretninama, 0 0 0 0 | NERASPOREDENI 7.564 6.321 5.877 5.232
postrojenjima i opremi DOBITAK
8. Avansi za nekretnine, 0 0 0 0 é'%iralfpore'gﬁni 6320 | 6321 | 5877 | 5232
postrojenja i opremu obitak ranijl ' ' ' '
godina
& 2. Nerasporedeni
o™ 0 0 0 0 | dobitak tekuée 1244 0 0 0
godine
1. Sume i visegodisnji IX. UCESCE BEZ
Jasadi 0 0 0 0 | PRAVA 0 0 0 0
KONTROLE
2. Osnovno stado 0 0 0 0 | X. GUBITAK 0 0 0 0
3. Bioloska sredstva 0 0 0 o | L Gubitak ranijin 0 0 0 0
godina
4. Avansi za bioloSka 2. Gubitak tekuce
sredstva 0 0 0 0 godine 0 0 0 0
IV. DUGOROCNI B. DUGOROCNA
FINANSIISKI 0 0 0 15 | REZERVISANJA 1.365 2.803 495 2.246
PLASMANI | OBAVEZE
1. Ucesc¢a u kapitalu 1. DUGOROCNA
zavisnih pravnih lica 0 0 0 15 REZERVISANJA 0 0 0 0
2. Ucesce u kapitalu —
pridruzenih pravnih lica i L. Rezervisanja za
P 0 0 0 0 | troskove 0 0 0 0
zajednickim -
. restrukturiranja
poduhvatima
3. Ucesca u kapitalu _—
ostalih pravni% licai 2 I?ezervnsan]a a.
druge hartiie od vrednosti 0 0 0 0 trqskov_e obnavljanja 0 0 0 0
g ]
. . prirodnih bogatstava
raspolozive za prodaju
4. Dugoro¢ni plasmani 3. Rezervisanja za
mati¢nim i zavisnim 0 0 0 0 | troSkove 0 0 0 0
pravnim licima restrukturiranja
- . 4. Rezervisanja za
5. Dugorocni plasmani naknade i druge
ostalim povezanim 0 0 0 0 beneficii 0 0 0 0
pravnim licima eneticije
zaposlenih
6. Dugoro¢ni plasmani u 5 Rezervisanja za
) > 0 0 0 0 | troskove sudskih 0 0 0 0
zemlji
sporova
7. Dugorocni plasmani u 0 0 0 0 | 6. Ostala dugoro¢na 0 0 0 0
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inostranstvu rezervisanja
8. Hartije od vrednosti II. DUGOROCNE
koje se drze dospeca 0 0 0 0 OBAVEZE 1.365 2.803 495 2.246
. . 1. Obaveze koje se
9. Ostali dugoroni 0 0 0 0 | mogu konvert(J)vati u 0 0 0 0
finansijski plasmani Kabi
apital
V: DUGOROCNA 0 0 0 0 rznact)lszlzlrflzfngslr?;m 0 0 0 0
POTRAZIVANJA L
pravnim licima
1. Potrazivanja od 3. Obaveze prema
matiénog i zavisnih 0 0 0 0 | ostalim povezanim 0 0 0 0
pravnih lica pravnim licima
4. Obaveze po
emitovanim
2. Potraii\_/anja od ostalih 0 0 0 0 hartijamffl od ) 0 0 0 0
povezanih lica vrednosti u periodu
duzem od godinu
dana
3. Potra_zwanja po osnovu 0 0 0 0 5 Dugor_ocm kre_(.im 1.365 2803 495 2246
prodaje na robni kredit i zajmovi u zemlji
Potrazivanja za prodaju po 6. Dugorocni krediti
ugovorima i finansijskom 0 0 0 0 | izajmoviu 0 0 0 0
lizingu inostranstvu
5. PotraZivanja po osnovu ! Obave_ze Po.
. 0 0 0 0 | osnovu finansijskog 0 0 0 0
jemstva lizi
izinga
6. Sporvr]a i ;umnjiva 0 0 0 0 8. Ostale dugoro¢ne 0 0 0 0
potraZivanja obaveze
7. Ostala dugoro¢na V.ODLOZENE
potrazivanja 0 0 0 0 | PORESKE 0 0 0 0
OBAVEZE
VI. ODLOZENA G.
PORESKA 0 0 0 0 | KRATKOROCNE 3.934 2.351 3.388 3.921
SREDSTVA OBAVEZE
L. KRATKOROCNE
G. OBRTNA IMOVINA 13.593 | 12.205 10.259 11.750 | FINANSIISKE 83 1.051 1.916 1.300
OBAVEZE
1. Kratkoro¢ni
. ZALIHE 1.589 2.224 2.641 2.196 | kredit od mati¢nih i 0 0 0 0
zavisnih pravnih lica
.. . 2. Kratkoro¢ni
1. Materijal, rezervni . .
delovi,alatisitan 0 0 0 o | kreditod ostalih 0 0 0 0
inventar p_ovezanlh pravnih
lica
2. Nedovrsena proizvodnja 3. Kfa_tlforc?ém .
. ; 0 0 0 0 | krediti i zajmovi u 83 1.051 1.916 1.300
i nedovrsene usluge -
zemlji
4. Kratkoro¢ni
3.Gotovi proizvodi 0 0 0 0 | krediti i zajmovi u 0 0 0 0
inostranstvu
5. Obaveze po
osnovu ostalih
4. Roba 1589 | 2224 | 2641 | 2196 | Sredstavaisredstava 0 0 0 0
obustavljenog
poslovanja
namenjenih prodaji
6. Ostale
5. Stalna sredstva <
hamenjena prodaji 0 0 0 0 l{ratko_r'ocne 0 0 0 0
finansijske obaveze
1. PRIMLIJENI
6. Plazeni avansi za zalihe AVANSI,
i usluge ! 0 0 0 DEPOZITI | 0 0 0 0
KAUCIJE
II. POTRAZIVANJA PO 111. OBAVEZE 1Z
OSNOVU PRODAJE 7.295 4.762 3.355 6.523 POSLOVANJIA 3.110 739 1.106 2.288
1. Kupci u zemlji - 1. Dobavljaci -
mati¢na i zavisna pravna 0 0 0 0 | maticna i zavisna 0 0 0 0
lica pravna lica u zemlji
2. Kupci u inostranstvu - 2. Dobavljaci -
mati¢na i zavisna pravna 0 0 0 0 maticna 1 zavisna 0 0 0 0
lica pravna licau
inostranstvu
. . 3. Dobavljaci -
3})5352%?7’?\?& a_ I(i)(f;ala 0 0 0 0 | ostalapovezana 0 0 0 0
pravna lica u zemlji
4. Kupci u inostranstvu - 0 0 0 0 4. Dobavljaci - 0 0 0 0
ostala povezana pravna ostala povezana
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lica pravna lica u
inostranstvu
5. Kupci u zemlji 7205 | 4762 | 3355 | 6.523 ién?ﬁ?avha” u 3.110 739 | 1106 | 2.288
6. Kupci u inostranstvu 0 0 0 0 6. Dobavljaci u 0 0 0 0
inostranstvu
7. Ostala potraZivanja 0 0 0 0 7. Ostale_obaveze iz 0 0 0 0
poosnovu prodaje poslovanja
[1I. POTRAZIVANJA 1Z IV. OSTALE
SPECIFICNIH 0 0 0 0 | KRATKOROCNE 2 175 208 130
POSLOVANJA OBAVEZE
V. OBAVEZE PO
IV. DRUGA OSNOVU POREZA
POTRAZIVANJA 0 0 0 8 | NADODATU 780 ) 386 B 28
VREDNOST
V. FINANSIJSKA V1. OBAVEZE ZA
SREDSTVA KOJA SE OSTALE POREZE
VREDNUJU PO FER 0 2.482 2.481 0 ! -43 0 13 0
DOPRINOSE |
VREDNOSTI KROZ DRUGE DAZBINE
BILANS USPEHA
VI. KRATKOROCNI VII. PASIVNA
FINANSIISKI 2.504 550 0 2529 | VREMENSKA 2 0 72 0
PLASMANI RAZGRANICENJA
1. Kratkoro¢ni krediti i D. GUBITAK
plasmani - mati¢na i 0 0 0 0 | 1ZNAD VISINE 0 0 0 0
zavisna pravna lica KAPITALA
2. Kratkoro¢ni krediti i
plasmani - ostala 0 0 0 o | P. UKUPNA 19227 | 17.839 | 16.124 | 17.763
. PASIVA
povezana pravna lica
.. . E.
3 Kratkorocni kit 2504 0 0| 2529 | VANBILANSNA 0 0 0 0
J . PASIVA
4., }(_ratquognl krediti i 0 0 0 0
zajmovi u inostranstvu
5. Ostali kratkoro¢ni
finansijski plasmani 0 550 0 0
VIl. GOTOVINSKI
EKVIVALENTI I 231 749 279 456
GOTOVINA
VIIl. POREZ NA
DODATU VREDNOST 442 0 0 38
IX. AKTIVNA
VREMENSKA 51 51 51 0
RAZGRANICENJA
D. UKUPNA AKTIVA =
POSLOVNA 19.227 | 17.839 16.124 17.763
IMOVINA
D. VANBILANSNA
AKTIVA 0 0 0 0
. . Bruto bilans na
Dodatne informacije dan: 31.10.2015. 31.12.2014. 31.12.2013. 31.12.2012.
Priliv gotovine iz poslovnih
aktivnosti 0 0 0 0
Od!IV gotovine iz poslovnih 0 0 0 0
aktivnosti
BILANS USPEHA
Bruto Bruto
bilans bilans
na 31.12.2 | 31.12.2 | 31.12.2 na 31.12.2 | 31.12.2 [.12.2012
dan: 014. 013. 012. dan: 014. 013. .
31.10.2 31.10.2
015. 015.
PRIHODI OD
REDOVNOG Ehllzn\(l)AD’\:S”SKl 34 74 124 136
POSLOVANJA
I. FINANSIJSKI
PRIHODI OD
e 26376 | 35.345 | 34827 | 40582 | POVEZANIH LICA | 34 6 88 136
OSTALI FINANSIISKI
PRIHODI
1. Finansijski prihodi od
I. PRIHODI OD 26.376 35.345 34.827 40.582 | mati¢nih i zavisnih 0 0 0 0
PRODJE ROBE "
pravnih lica
1. Prihodi od 0 0 0 0 | 2. Finansijski prihodi od 0 0 0 0
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prodaje robe
mati¢nim i
zavisnim pravnim
licima na
domacdem trziptu

ostalih povezanih
pravnih lica

2. Prihodi od
prodaje robe 3. Prihodi od u¢es¢a u
mat_i(“:n_im i ) 0 0 0 0 dobitku p.n'dfuie'nih . 0 0 0 0
zavisnim pravnim pravnih lica i zajednickih
licima na poduhvata
inostranom trzi§tu
3. Prihodi od
prodaje robe
ostalim ) 0 0 0 0 4. _Osta_li finansijski 34 6 88 136
povezanim prihodi
pravnim licima na
domadem trziStu
4. Prihodi od
g;‘t’;fgﬁ robe 1. PRIHODI OD
povezanim 0 0 0 0 | KAMATA (OD 0 65 23 0
Lo TRECIH LICA)
pravnim licima na
inostranom trzi§tu
111. POZITIVNE
5 v o T L
prodaje robe na 26.376 | 35.345 | 34.827 | 40.582 0 3 13 0
domacem trzistu VALUTNE
KLAUZULE (PREMA
TRECIM LICIMA)
6. Prihodi od
prodaje robe na 0 0 0 0 BA?%‘SIS”SKI 111 405 555 | 1631
inostranom trzistu
I. FINANSIJSKI
1I. PRIHODI OD RASHODI 1Z ODNOSA
PRODAIJE SA POVEZANIM
PROIZVODA | 0 0 0 0 LICIMA | OSTALI 11 3 59 1631
USLUGA FINANSIISKI
RASHODI
1. Prihodi od
fLZ?fJgZ%?ﬁZggﬁ 1. Finansijski rashodi iz
L ooen 0 0 0 0 | odnosa sa mati¢nim i 0 0 0 0
i zavisnim - o
pravnim licim na zavisnim pravnim licima
domacem trzistu
2. Prihodi od
fLZ?fJgZ%?ﬁZggﬁ 2. Finansijski rashodi iz
R 0 0 0 0 | odnosasa 0 0 0 0
i zavisnim - s
pravnim licim na ostalimpravnim licima
inostranom trzi§tu
3. Prihodi od
prodaje proizvoda 3. Rashodi od u¢es¢au
i usluga _ostalim 0 0 0 0 gubitku pridryZzenih . 0 0 0 0
povezanim pravnih lica i zajedni¢kih
pravnim licima na poduhvata
domacem trzistu
4. Prihodi od
prodaje proizvoda
i usluga ostalim 4. Ostali finansijski
povezanim 0 0 0 0 rashodi 111 3 59 1.631
pravnim licima na
inostranom trzi§tu
. Prihodi
E-)proda?(f:*j p?gizvoda 1. RASHODI
i usluga na 0 0 0 0 KAMVATA (PREMA 0 387 495 0
, . TRECIM LICIMA)
domadem trziStu
111. NEGATIVNE
6. Prihodi od KURSNE RAZLIKE |
prodaje proizvoda NEGATIVNI EFEKTI
i usluga na 0 0 0 0 VALUTNE 0 5 ! 0
inostranom trzistu KLAUZULE (PREMA
TRECIMLICIMA)
11l. PRIHODI OD
PREMIJA,
SUBVENCIJA, 0 0 0 RN 0 0 0 0
DOTACHA,
DONACIA I SL.
IV. DRUGI 0 0 0 0 | Z. GUBITAK 77 331 431 1.495
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POSLOVNI

IZFINANSIRANJA

PRIHODI
Z. PRIHODI OD
USKLAPIVANJA
RASHODI 1Z VREDNOSTI
OSTALE IMOVINE
REDOVNOG 0 0 0 0
s T KOJA SE ISKAZUJE
PO FER VREDNOSTI
KROZ BILANS
USPEHA
1. RASHODI OD
USKLAPIVANJA
VREDNOSTI
B. POSLOVNI OSTALE IMOVINE
RASHODI 25055 | 34.547 | 33704 | 39.071 | o2 E \C AT UIE 0 0 0 0
PO FER VREDNOSTI
KROZ BILANS
USPEHA
1. NABAVNA
VREDNOST
PRODATE 22.688 | 30.818 | 29.805 | 35.393 | J. OSTALI PRIHODI 0 0 0 689
ROBE
1l. PRIHODI OD
AKTIVIRANJA 0 0 0 0 | K. OSTALI RASHODI 0 1 15 87
UCINKA I ROBE
IIL. POVECANIJE
VREDNOSTI
ZALIHA L. DOBITAK IZ
NEDOVRSENIH REDOVNOG
| GOTOVIH 0 0 0 0 | POSLOVANJA PRE 1.244 466 677 618
PROIZVODA | OPOREZIVANJA
NEDOVRSENIH
USLUGA
IV. SMANJENJE
VREDNOSTI
ZALIHA LJ. GUBITAK I1Z
NEDOVRSENIH REDOVNOG
| GOTOVIH 0 0 0 0| POSLOVANJA PRE 0 0 0 0
PROIZVODA | OPOREZIVANJA
NEDOVRSENIH
USLUGA
M. NETO DOBITAK
POSLOVANJA KOJE
SE OBUSTAVLIJA,
y EFEKTI PROMENE
VMTA}{T%%ITJ()A\LIA 229 46 70 435 | RACUNOVODSTVEN 0 0 0 0
E POLITIKE |
ISPRAVKA
GRESAKA 1Z
RANIJEG PERIODA
N. NETO GUBITAK
POSLOVANJA KOJE
SE OBUSTAVLIJA,
VL TROSKOVI RASHODI PROMENE
GORIVA | 0 199 271 0 | RACUNOVODSTVEN 0 0 0 0
ENERGIJE E POLITIKE |
ISPRAVKA
GRESAKA 1Z
RANIJEG PERIODA
VIL. TROSKOVI
ZARADA,
NAKNADA NJ. DOBITAK PRE
2 ARADA | 1.747 2411 2.363 2.138 | SEOREZIVANIA 1.244 466 677 618
OSTALI LICNI
RASHODI
VIIL TROSKOVI
0. GUBITAK PRE
PROIZVODNIH 242 260 380 0 0 0 0 0
USLUGA OPOREZIVANJA
IX. TROSKOVI P.POREZ NA
AMORTIZACIE 0 231 212 198 | poBITAK
X. TROSKOVI
DUGOROCNIH 0 0 0 0 'F;EPISI?JEDT' RASHOD 0 23 32 19
REZERVISANJA
XI. II. ODLOZENI
NEMATERIJAL 169 580 603 907 | PORESKI RASHODI 0 0 0 0
NI TROSKOVI PERIODA
V. POSLOVNI I1I. ODLOZENI
DOBITAK 1.321 798 | 1123 | 1511 | popesk pRIHODI 0 0 0 0
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PERIODA

G. POSLOVNI
GUBITAK

R. ISPLACENA
LICNA PRIMANJA
POSLODAVCA

S.NETO DOBITAK

1.244

433

645

599

T.NETO GUBITAK

1. NETO DOBITAK
KOJI PRIPADA
MANJINSKIM
ULAGACIMA

11. NETO DOBITAK
KOJI PRIPADA
VECINSKOM
VLASNIKU

11l. ZARADA PO
AKCUI

1. Osnovna zarada po
akciji

2. Umanjena
(razdvojena) zarada po
akciji

Izvor: NLB Banka, Beograd 2016, str.291
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Zakljuéci

Upravljanje rizikom je nauc¢ni pristup problemu suocavanja sa potpunim rizicima koji se
postavljaju ispred individue i organizacije. Nastao je iz upravljanja osiguranjem koorporacija i
ima kao svoju Ziznu tacku, moguénost gubitka sredstava nesreénim okolnostima i prihoda
organizacije. | ako je izraz upravljanja rizikom skora$nji, stvarna praksa upravljanja rizikom
je stara koliko i sama civilizacija.

Porastom kompleksnosti modernih financijskih trziSta upravljanje rizicima u
financijskim institucijama postaje sve znacajnija aktivnost u funkcioniranju financijskih
institucija, a kreditni rizik predstavlja najznacajniji rizik s kojim se banke suocavaju.
Kvalitetno upravljanje rizicima zahteva poznavanje razli¢itih aspekata rizika, ali podjednako i
poznavanje metoda koje je moguce koristiti prilikom procene razlicitih rizika. Regulatori
financijskih institucija, koji se nalaze pod uticajem najznacajnije medunarodne regulacije,
poznate pod nazivom Baselski ugovori, bankama na izbor ostavljaju razlic¢ite moguénosti
upravljanja rizikom, ali svaka banka prema svojim potrebama, moguc¢nostima i regulatornim
zahtevima mora odabrati model upravljanja koji ¢e odgovarati njihovim potrebama. Banke su
donedavna koristile klasi¢nu analizu koja se pretezno bazira na proceni stru¢njaka obucenih
za ocenu sposobnosti klijenata, ali danas sve viSe banaka teZi upotrebi preciznijih internih
modela koji im omogucavaju vecu preciznost u odredivanju rizi¢nosti koja moze biti
podcenjena, ali i precenjena, a oba slucaja bankama donose probleme u kontinuitetu
poslovanja. Interni modeli bankama omogucuju precizniji izraCun potrebnih rezervacija $to
omogucuje vecu profitabilnost pojedine banke. Osim pasivnog upravljanja portfolijom Kkoji se
odnosi na procenu zahteva i eventualno odbijanje Kklijenata kojima je procenjen prevelik
potencijalni rizik bankama na raspolaganju stoji i trgovanje rizikom na financijskim trzistima.
Razvijena trzista financijskim institucijama omogucuju trgovanje rizikom koje moze povecati
stabilnost bankarskoga portfolija, ali moguce je i dodatno ugroziti financijske institucije ako
se trgovanju kreditnim rizikom ne pristupi s oprezom. Kreditni rizici u Srbskom bankarskom
portfoliju u ovom radu prikazani su prema podacima Srbske narodne banke, a tokom
promatranoga perioda od 2008. do kraja 2016. godine moze se uociti kako je jedna od
posledica krize, koja je obelezila promatrano razdoblje, povecanje broja delimi¢no i potpuno
nenadoknadivih kredita te samim tim i povecanje troskova rezervacija za banke. U prvim
godinama posmatranog razdoblja izloZzenost riziku se povecava, ali na kraju razdoblja, kada se
drustvo pocinje oporavljati od krize, izloZenost i rezervacije za odobrene kredite se poc¢inju
smanjivati.

Upravljanje rizicima podrazumeva kontinuirani proces stalnog pracenja identifikovanih
rizika, ali i identifikovanje novih i njihovo tretiranje. Potrebe za upravljanjem rizicima
osnovna je potreba trziSnog delovanja banke i stvaranja konkurentske prednosti. Danasnji
uslovi poslovanja nametnuli su potrebu za upravljanjem rizicima viSe nego ikada do sada i
proces poslovnog upravljanja ucinili transparentnijim i efikasnijim. Upravljanje rizicima u
velikoj meri doprinosi efikasnijem poslovnom delovanju, jer podrazumeva proaktivno
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delovanje sa ciljem smanjenja ili eliminisanja uticaja rizika ili njihovo iskoris¢enje u svrhu
prosperiteta.

Zadatak svake banke koja ozbiljno shvata posao upravljanja rizicima podrazumeva
identifikovanje i vrednovanje rizika koji se javljaju u poslovanju preduzeéa i na osnovu
detaljnije analize prepoznatih rizika koncepiranje strategije eliminisanja ili smanjenja uticaja
ovih rizika. Nacin upravljanja rizicima i definisanje mera za delovanje zavisi od kapaciteta
banke, odnosno njenih potencijala. Koliko god da se ¢ini da ovaj posao zahteva angazovanje
velikih sredstava nekada je dovoljno uciniti mali pomak koji moze doprineti eliminisanju ili
dovoljno umanjenju uticaja odredenih rizika tako da njihov uticaj ne moze drasti¢no uticati na
ciljeve banke. Svakako da se moraju dodeliti odgovornosti i ovlas¢enja svim zaposlenim u
predmetnoj banci, kako bi svi bili svesni svojih obaveza. Najodgovornija osoba je direktor
koji zajedno sa zaposlenima mora ucestvovati na sprovodenju mera eliminisanja i smanjenja
uticaja rizika na ciljeve banke.

Najvazniji razlog zbog kojeg se upravlja rizicima u bankarstvu i kome se poklanja
posebna paznja jeste priznanje ekonomskog i druStvenog doprinosa bankarstvu u razvoju
drustva. Kroz poslovanje banke se manifestuju ne samo interesi njenih neposrednih vlasnika,
vec 1 interesi nacionalne ekonomije. Javni doprinos banke podrazumeva doprinos konkretne
banke i stabilnosti nacionalnog finansijskog trzista.

Savremene banke se shvataju kao multinacionalni, multiorganizacioni i multiadaptivni
sistetemi, koji mogu da usmeravaju privredna i investiciona kretanja. Prema tome, banke
doprinose ekonomskom rastu putem investicija, inovacija, stvaranja mogucnosti za
zapoSljavanje, krditiranje njihovih poslova itd.

Dodatni zna¢aj banke imaju u zemljama u tranziciji kakva je i nasa jer od kreditnog
potencijala banke zavisi dinamika i kvalitet privrednih i drustvenih reformi. Bankeu Srbiji
nalaze se pred strateSki vaznom zadatku, da razviju efikasne okvire za upravljanje rizicima u
poslovanju banke. Ipak, na tom putu postoje mnoge poteskoée koje mogu dodatno
iskomplikovati poslovanje banke ali i sam proces upravljanja rizicima. Bitno je na prvom
mestu postaviti uopSteno svest kod zaposlenih i samog rukovodstva o postajanju razika i
nacinu upravljana istim.

Upravljanje bilo kojim od rizika ili upravljanje svim rizicima zahteva formulisanje
strategije, politike 1 procesa upravljanja svim rizicima u poslovanju banke. Na ovaj nacin se
odreduju smernice za delovanje na planu upravljanja rizicima i samim tim se stvara okvir
kako bi se na osnovu toga preduzele dalje mere upravljanja rizicima i preduzimanje mera da
se smanji uticaj ovih rizika.

U opstem smislu, upravljanje rizikom je proces zastite osoba i sredstava, a u najuzem
smislu, ima upravljacku funkciju u poslovanju, koja koristi nau¢ni pristup u suocavanju sa
rizikom. Kao takav, baziran je na specificnoj filozofiji i prati ga dobro determinisani niz
koraka.

Institucija je duzna da strategiju za upravljanje rizicima periodi¢no razmatra i da je po
potrebi menja, a naroCito u slucaju znacajnih izmena poslovne politike i strategije banke,
odnosno promena u makroekonomskom okruzenju u kome se posluje.

Finansijska institucija je u obavezi da usvoji i primenjuje strategiju razvoja
informacionih sistemai politiku sigurnosti tog sistema. Strategijom razvoja informacionog
sistema finansijska institucija obezbeduje da taj sistem uvek bude u skladu sa prirodom,
obimom 1 sloZenoS¢u aktivnosti finansijske institucije. Politika sigurnosti informacionog
sistema narocito se odnosi na:

1.  Nacin obezbedivanja sigurnosti ovog sistema,
2. Principe i procedure za obezbedivanje:

e poverljivost podataka, odnosno njihove dostupnosti samo ovlas¢enim licima,
e integritet podataka, odnosno njihove preciznosti i postupnosti,
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e dostupnost podataka ovlaséenim licima kad je to potrebno, ukljucujucu i
procedure koje omogucuju kontinuirano izvrSenje poslovnih operacija
finansijskih institucija u slu¢aju nastanka sistemskih greSaka ili pada
sistema,

e podela poslova i duznosti u vezi sa informacionom tehnologijom, podacima iz
informacionog sistema i prate¢com dokumentacijom.

Finansijska institucija je u obavezi da obezbedi da racunovodstveni sistem, drugi
sistemi za obradu podataka, kao i sistem izveStavanja budu integralni delovi informacionog
sistema banke.

Znacajan proces u upravljanju rizicima u finansijskim institucijama je i interna procena
adekvatnosti kapitala, odnosno proces odredivanja iznosa internog kapitala u skladu sa njenim
rizicnim profilom i proces njegove raspodele. Finansijska institucija je duzna da uspostavi
strategiju upravljanja kapitalom koja obezbeduje odraZavanje takvog nivoa i takve strukture
internog kapitala koji mogu da podrze ocekivani rast plasmana, buducih izvora sredstava i
njihovog koris¢enja, politiku dividenti, kao i sve promene minimalnog iznosa kapitala
propisanog odlukom kojom se ureduje adekvatnost kapitala.

Proces interne procene adekvatnosti kapitala obuhvata sledece faze:

a)  Utvrdivanje materijalno znac¢ajnih rizika,

b)  Racunanje iznosa potrebnog internog kapitala za pojedinacne rizike,

c)  Odredivanje ukupnog internog kapitala,

d) Poredenje iznosa kapitala obra¢unatog u skladu sa odlukom kojom se ureduje
adekvatnost kapitala finansijske institucije i iznosa potrebnog internog kapitala.

Putem svoje metodologije finansijska institucija uspostavlja kvantitativne i kvalitativne
kriterijjume na osnovu kojih utvrduje materijalno znacajne rizike koji ¢e biti ukljuceni u
proces interne procene adekvatnosti kapitala, uzimajuéi u obzir vrstu, obim 1 sloZenost svog
poslovanja, kao 1 specifinosti trZiSta na kojima posluje.

Primenom metodologije, finansijska institucija izraCunava nivo potrebnog internog
kapitala za pojedinacne rizike.

Kreditni rizik predstavlja najznacajniji rizik kome je finansijska institucija izlozena u
svom poslovanju. Moglo bi se re¢i da je ovaj rizik star koliko i samo bankarstvo, jer
pozajmljivanje novca drugoj ugovorenoj strani uvek je sasobom nosilo opasnost da
pozajmljena sredstva nece biti vra¢ena. Jo§ tada je prepoznata potreba za upravljanjem ovim
rizikom kako bi se sprecile negativne posledice po bankarski posao, te su u skladu sa tim
preduzimane razli¢ite aktivnosti. Naravno stepen sloZenosti mehanizama kojima se upravljalo
kreditnim rizikom tada bio je daleko jednostavniji nego S$to je danas. Kompleksnost
upravljackih sistema nametnula se kao neophodnost u uslovima kada se finansijsko trziste
razvija velikom brzinom, kada se kreiraju novi instrumenti i bankarski proizvodi itd. Cilj je da
se na adekvatan nacin kontroliSe izlozenost riziku i prate sva eventualna pogorsanja kao i da
se preduzmu preventivne mere kako bi se nepovoljne situacije sprecile.

Nacin na koji finansijska institucija pristupa upravljanju rizicima zavisi¢e od obima i
sloZenosti njenih aktivnosti.

Cilj upravljanja rizicima je maksimiziranje stope prinosa korigovane za veli¢inu rizika
kojima je finansijska institucija izloZena, pri cemu Ce se izlozenost drzati u okviru prihvatljih
granica.

Da bi se postigao ovaj cilj, finansijska institucija ¢e okvir upravljanja rizicima zasnivati
na Cetiri glavna procesa koja Cine sistem upravljanja rizicima:

1. Identifikacija i definisanje izvora rizika kojima je banka izloZena. Stepen
tolerancije prema rizicima se definiSe i dovodi u vezu sa poslovnim ciljevima,
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2. Proces merenja trebalo bi da bude dovoljno obuhvatan da pokrije sve vazne izvore
izloZenosti rizicima. Proces merenja trebalo bi da odgovara potrebama korisnika
informacija,

3. Limiti izloZenosti rizicima treba da su u skladu sa politikom finansijske institucije
1 odobrenim izlozenostima. Upravljanje rizicima treba da omoguci da finansijska
institucija u operativnom poslovanju ne bude izloZzena gubicima koji bi mogli
ugroziti stabilno poslovanje,

4. lIzvestaji rukovodstvu treba da pruze relevantne, precizne i blagovremene
informacije o izlozenosti rizicima. Lica koja se bave upravljanjem i kontrolom
rizika treba da budu nezavisna od onih lica koja su zaposlena na mestima
preuzimanja rizika.

Ovim radom sam dokazao da je moguce upravljati finansijskim rizicima svode¢i ih na
objektivno potreban minimum uzimajuéi u obzir finansijsku potraznju, konkurentsku
prednost, vrednovanje i merenje rizika.

Kako se poslovanje dinamicki menja u svim oblastima pa i u Finansijskim
institucijama, potrebno je brzo i adekvatno reagovanje. Banke su odgovorile ovom izazovu
tako $to su Racio analizu izdvojili kao najsigurniju i najbolju po njih, pridodali joj Aritmeti¢u
skoring metodu, uveli skoro pa u svemu obavezno osiguranje plasiranih sredstava, za manji
racio broj koristi se Zakon verovatnoce, Cesta finansijska analiza i izveStavanje kao i deljenje
rizika tamo gde je to muguce.

Kada se sve ovo objedini i ubaci u kalkulator stepen rizika u svakom pojedinacnom
sluc¢aju je minimalan. Kroz studiju slu¢aja na konkretnim primerima sam sve ovo i pokazao u
samom radu.
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