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Stabilnost bankarskog sektora
Miroslav Marinkovic¢ i Bosko Zivkovic¢

Ocuvanje stabilnosti finansijskog sistema, a poseb-
no bankarskog sektora kao najznacajnijeg segmenta,
najslozeniji je i najvazniji izazov sa kojim se nosioci
makroprudencione politike ali i ekonomske politike su-
ocavaju. Znacaj ove teme je jednostavan. Ekonomska
stabilnost i potencijalni razvoj zahtevaju da jedan od
osnovnih stubova ekonomije — bankarski sektor — funk-
cioni$e na najboljem nivou tako da omogucava efika-
snu alokaciju finansijskih sredstava. Na osnovu analize
osnovnih rizika po stabilnost bankarskog sektora u Sr-
biji mogu se izvesti odredeni zakljucci:

e nivo problemati¢nih kredita predstavlja najve-
¢u direktnu pretnju po stabilnost sektora;

« nivoi spoljnjeg i javnog duga takode predstav-
ljaju izrazene rizike koji mogu da ugroze makroeko-
nomsku stabilnost i, posredno, stabilnost sektora;

« kapitalizovanost” sektora je na visokom nivou,
ali je neophodno obratiti paznju na slucajeve pojedi-
nac¢nih banaka;

« regulatorni okvir za odgovore na uocene rizike
sa stanovista monetarne politike jeste znatno unapre-
den u odnosu na period pre krize ali je ipak nedovoljan
da vrednosti pokazatelja stabilnosti budu i prakti¢no
poboljsane;

e poredenje sa reprezentativnim zemljama po-
tvrduje nalaze da se srpski bankarski sektor suo¢ava sa
natprosecnim nivoom rizika sa aspekta problemati¢nih
kredita i nivoa javnog duga, ali i da je kapitalizovnost
sektora iznad proseka u posmatranim zemljama.

Najefikasniji i intuitivno najjasniji metod za ocenu
finansijske stabilnosti i prikaz kretanja osnovnih rizika
po stabilnost je mrezni dijagram. Povecanje udaljeno-
sti od centra dijagrama za svaku varijablu upozorava na
porast rizi¢nosti bankarskog sistema.

Ostvarene vrednosti pokazatelja stabilnosti na kra-
ju prvog kvartala 2013. godine potvrduju mnogo puta
iznetu konstataciju da udeo problemati¢nih kredita
odnosno kreditni rizik predstavlja najvec¢u opasnost po
stabilnost bankarskog sektora. Tokom prva tri meseca
tekuce godine udeo NPL kredita u ukupnim kreditima

povecan je za 0,5 pp i iznosi 20,4%. Pogorsanje je na-
stalo usled niske ekonomske aktivnosti koja uzrokuje
stagnaciju kreditne aktivnosti kako privrede tako i sta-
novnistva. Bez novih plasmana, kreditni portfolio ban-
karskog sektora,stari” $to dovodi do rasta udela kredita
kod kojih se glavnica duga ne smanjuje s protokom vre-
mena. Kao rezultat snazne averzije prema kreditiranju,
likvidna sredstva banaka ostaju neuposlena i posledic-
no uti¢u na nizak nivo kamatnih prihoda iz delatnosti
kreditiranja. S obzirom na odsustvo alternativnih opcija
za plasman visak likvidnosti bankarskog sektora sma-
njuje njegovu rentabilnost. Na srednjii dugi rok zaustav-
ljanje rasta kreditne aktivnosti negativno uti¢e na nivo
aktivnosti u realnom sektoru. Strogi regulatorni zahtevi
rezultiraju visokim nivoom rezervi za procenjene gubit-
ke, ali je indikativno da njihovo kretanje u prethodnom
periodu nije u mogucnosti da u potpunosti isprati rast
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problemati¢nih kredita. Ovaj signal moze biti znacajan
i regulatorne vlasti treba da obrate posebnu paznju na
izdvajanje rezervi kod pojedina¢nih banaka kod kojih
je udeo NPL kredita u portfoliju daleko iznad proseka
sektora. Odgovori na ovaj sistemski rizik dosli su kroz
izmenu zakonskih propisa kojima se reguliSu prenos
potrazivanja banaka na treca lica i tretman otpisa po-
trazivanja.! U narednom periodu potrebna je dodatna

1 Prenos potrazivanja banaka na treca lica regulisan je Zako-
nom o zastiti korisnika finansijskih usluga (za fizicka lica) i izmenama
Odluke o upravljaju rizicima banke (za pravna lica), dok je na polju
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aktivnost u reSavanju ovog problema, s posebnim na-
glaskom na povecanje efikasnosti izvrsenja kolaterala
po kreditima, unapredenje vansudskog poravnanja i
generalno povecanje efikasnosti sudova na ovom po-
lju. Ipak, izmene regulatornog okvira nisu donele zna-
¢ajne promene u ostvarenim vrednostima pokazatelja
usled ¢injenice da problem nije regulatorne i endogene
prirode sa stanovista bankarskog sektora, ve¢ dolazi iz
realnog sektora odnosno ima egzogeni karakter. Upra-
vo iz pravca iz kojeg problem NPL kredita dolazi, mora
dodi i reSenje. Jedino ¢e pokretanje ekonomske aktiv-
nosti i rast kreditne aktivnosti na toj osnovi doprineti
smanjenju nominalnog iznosa i udela NPL kredita i to
(a) kroz eventualnu naplatu problemati¢nih plasmana i
(b) brzi rast nivoa ukupnih kredita. Stoga je neophodna
potpuna koordinacija svih relevantnih ucesnika na trzi-
$tu u cilju reSavanja ovog problema.

Druga dimenzija sistemskih rizika po stabilnost ban-
karskog sektora ima indirektan karakter. Rizici nastaju
kao posledica uticaja nivoa spoljnjeg i javnog duga na
makroekonomsku stabilnost i eksternu poziciju zemlje
na medunarodnom finansijskom trzistu. U ovom trenut-
ku kreditni rejting i likvidnost Srbije, u kombinaciji sa
trendom niskih premija za rizik i postojanjem raspolozi-
vih sredstva za investiranje na medunarodnom finansij-
skom trzistu, omogucuju relativno stabilno zaduzivanje
zemlje i servisiranje ranije preuzetih obaveza. Ipak, vi-
soki udeli spoljnjeg i javnog duga u BDP mogu uticati
na percepciju medunarodnih investitora o solventnosti
drzave i uticati na rast premije rizika pa ¢ak i na dostu-

na ovaj rizik mora biti sveobuhvatan i temeljan i podra-
zumeva prakti¢no sprovodenje mera fiskalne konsoli-
dacije i stabilizacije javnog duga. Na ovaj nacin obezbe-
duje se adekvatno upravljanje javnim dugom na dugi
rok jer je evidentno da druga redenja poput vanrednih
budzetskih prihoda od privatizacije mogu imati samo
kratkoro¢ne, jednokratne, efekte.

Stepen evroizacije sistema meren kroz udeo devi-
znih kredita i kredita sa valutnom klauzulom u ukupnim
kreditima takode predstavlja visok rizik po stabilnost
bankarskog sektora iz nekoliko razloga. Na prvom me-
stu, u uslovima visokog stepena oslonjenosti Citave
ekonomije na evro kao dominantu valutu, moguénost
adekvatnog koris¢enja instrumenata monetarne politi-
ke je znatno smanjena. Dodatno, ocuvanje stabilnosti
sistema je skupo jer je rizik troSenja deviznih rezervi
visok. | konacno, u ovim uslovima promena deviznog
kursa direktno se odrazava na poslovanje realne eko-
nomije i Zivotni standard stanovnistva, otezava funkci-
onisanje ekonomskog sistema i ugrozava mogucnost
urednog servisiranja obaveza po kreditima pretvarajudi
devizni u kreditni rizik. Odgovor na ovaj rizik dosao je
u vidu Memoranduma o strategiji dinarizacije finansij-
skog sistema Srbije. Ni u ovom slucaju regulatorni okvir
nije u praksi napravio znacajne promene pa su bankar-
ski sektor i ekonomski sistem u celini i dalje pod domi-
nantim uticajem kretanja odnosa izmedu dinara i evra.
Neophodno je, prema preporuci MMF-a, razviti sveo-
buhvatnu primenu strategije dinarizacije, Sto ukljucuje
produbljavanje (povecanje obima prometa) dinarskim

Ostvarene vrednosti indikatora finansijske stabilnosti

Indikator Oznaka 2011. 2012. Q1 2013.
Pokazatelj adekvatnosti kapitala PAK 19,1 19,9 20,4
Bilansni kapital u odnosu na bilansnu aktivu K/A 20,6 20,5 21,2
Udeo problemati¢nih kredita u ukupnim NPL/Kred 19,0 18,6 19,9
z:rljjr;\;een;)j:)ﬁ:(oeblematiénih kredita rezervama za pro- Rez/NPL 129,2 126,5 122,4
Prinos na aktivu ROA 1,3 1,0 1,5
Prinos na kapital ROE 6,3 4,7 7,2
Udeo javnog duga u bruto domacem proizvodu Javni dug/BDP 48,7 59,2 61,8
Udeo spoljnog duga u bruto domacem proizvodu Spoljni dug/BDP 78,7 86,4 85,8
Izr:rjril;: obveznica trziSta u razvoju - premija na rizik EMBI indeks 570,8 4575 3877
E:ﬁ: S;\giztma' kredita sa valutnom klauzulom u uku Steper;ije(;/rmza 78.9 81.1 80,8

Izvor: NBS

pnost sredstava. U tim uslovima, makroekonomska sta-
bilnost bi bila znatno ugrozena, dok bi stabilnost ban-
karskog sektora bila pod snaznim pritiskom. Odgovor

otpisa potrazivanja odredene pomake doneo Zakon o sporazumnom
finansijskom restrukturiranju privrednih drustava.
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instrumentima na nacionalnom finansijskom trzistu i
brzi razvoj institucija koje na njemu operisu (osigurava-
juce kompanije i penzioni fondovi).

Dimenzija mreznog dijagrama koja se odnosi na
kapitalizovanost bankarskog sektora ukazuje na to da
je adekvatnost kapitala najsnazniji argument za ocu-
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vanje stabilnosti sektora odnosno donosenje zakljucka
da sektor moze adekvatno odgovoriti na eventualne
Sokove. Ipak, ovakav signal treba uzeti sa rezervom jer
poslednji podaci ukazuju da odreden broj banaka (od
kojih je nekoliko u vec¢inskom drzavnom vlasnistvu) ima
nivo adekatnosti kapitala nesto iznad regulatornog mi-
nimuma, a da u isto vreme na listi najvecih izloZzenosti
imaju privredne sisteme za koje je izvesno da nece biti
u stanju da servisiraju obaveze po kreditima u nared-
nom periodu. To prakti¢no znaci da ¢e u kratkom roku
odredene banke biti potkapitalizovane i bi¢e potrebno
dosta ulaganja da bi se njihov opstanak obezbedio. U
zavisnosti od njihovog definisanja kao ,sistemski bitnih
institucija” zavisice i iznos sredstva koji ¢e drzava biti
prinudena da ,investira” kako bi se ocuvala finansijska
stabilnost.

banaka u drzavnom vlasnistvu sa akcentom na unap-
redenje i jacanje njihovog menadZzmenta, kao jedne od
mera za ocuvanje stabilnosti sektora u dugom roku.
Poredenje ostvarenih vrednosti pokazatelja finan-
sijske stabilnost izmedu uporedivih zemalja ukazuje na
to da su problemati¢ni krediti i udeo spoljnjeg duga u
bruto domacem proizvodu, osnovni rizici po stabilnost
i drugih bankarskih sektora ne samo srpskog. Za trzista
Rumunije, Bugarske i Srbije nivo problemati¢nih kredita
je najvedi rizik sa kojim se bankarski sektori suocavaju,
a dolazi kao posledica niske ekonomske aktivnosti i izu-
zetno loSe finansijske pozicije privrede i stanovnistva.
Spoljni dug je na kriti¢no visokom nivou u Srbiji, Hrvat-
skoj, Bugarskoj i Madarskoj, pa predstavlja pretnju po
makroekonomsku stabilnost i posredno na stabilnost
bankarskog sektora. Usled izraZzenih problema u vidu

Vrednost pokazatelja finansijske stabilnosti uporedivih zemalja na kraju 2012. godine

Drzava NPL/Kred. Javni dug/BDP  Spoljni dug/
BDP
Srbija 19,9 18,6 1,0 4,7 59,2 86,4
Hrvatska 20,6 13,8 0,9 4,0 54,0 100,5
Slovacka 15,8 572 0,7 8,0 52,2 71,2
Cedka 16,4 6,2 1,4 21,4 45,8 50,2
Bugarska 16,7 16,6 0,7 53 18,3 96,4
Madarska 15,7 13,7 -0,4 -3,8 79,2 126,8
Rumunija 14,6 18,2 -0,6 -5,4 37,8 75,2

Izvor: Izve$taji nacionalnih banaka

Sa stanovista profitabilnosti, primetno je da su se
na vrednosti pokazatelja direktno odrazile (a) averzija
prema riziku kreditiranja i, na toj osnovi, rast udela si-
gurnijih oblika aktive sa nizim prinosima i (b) ,veziva-
nje” sredstava usled kapitalnih zahteva i visokih nivoa
rezervi za procenjene gubitke. Dakle, jasno se uocava
da je bankarski sektor fokusiran na upravljanje rizikom,
a ne na generisanje profita.

Na osnovu iznetih ¢injenica moze se zakljuditi da
je bankarski sektor u ovom trenutku stabilan i otporan
na Sokove, ali i da je neophodno kontinuirano praéenje
nekoliko klju¢nih sistemskih rizika. U procesu ocuvanja
stabilnosti makroprudenciona, monetarna, fiskalna i
poreska politika moraju biti usaglasene i komplemen-
tarne. Samo na ovaj nacdin se mogu obezbediti pre-
duslovi da bankarski sektor bude nosilac ekonomskog
oporavka i da ima pozitivan uticaj na realnu ekonomiju,
javni sektor i posredno na eksternu poziciju Srbije.

U ovom kontekstu treba posmatrati i stav MMF-a2 da
standardi makroprudencione politike treba da ostanu
na postojec¢em nivou i da u ovom trenutku nije pozeljna
njihova relaksacija. Dodatno, lzvr$ni odbor MMF-a na-
glasava potrebu formulisanje jasne strategije razvoja

2 IMF Executive Board Concludes 2013 Article IV Consultation
with Serbia, Public Information Notice No. 13/76, 03. jul 2013. godine

visoke inflacije i potpune kreditne kontrakcije, na trzi-
$tima Madarske i Rumunije pokazatelji profitabilnosti
su negativni i jasno ukazuju na visoku verovatnoc¢u da
je stabilnost sektora ugrozena ili se u krajnjem slucaju
krece u pravcu nestabilnosti. U slu¢aju Madarske, novi
porez na finansijske transakcije jeste dodatno uticao na
ostvarenje negativnog finansijskog rezultata.

Uporedni prikaz rizika finansijske stabilnosti

Spoljni dug/BDP

Javni dug/BDP

= Srbija

===Prosek posmatranih
zemalja

S druge strane, nivo adekvatnosti kapitala u Hrvat-
skoj i Srbiji implicira da su bankaski sektori najotporniji
na eventualne Sokove, ali je evidentno da regulatorni
moraju dodatno biti unapredeni (narocito na polju ste-
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¢ajno postupka i finansijskog restrukturiranja privred-
nih drustava) kako bi se ocuvala stabilnost u narednom
periodu. Vrednosti pokazatelja za Slovacku i Cesku
potvrduju poznatu Cinjenicu da su bankarski sektori u
ove dve zemlje najstabilniji. Makroekonomska stabil-
nost i nisko u¢es¢e problemati¢nih kredita daju kljucni
doprinos stabilnim rezultatima bankarskog sektora u
obe zemlje. Slovacka belezi slabiji rezultat sa stanovi-
$ta profitabilnosti u odnosu na Cesku, usled niske neto
kamatne marze ali i poveéanja naknada za obavljanje
bankarskih transakcija koje su propisali nosioci regula-
torne politike.

18 AT jun 2013

Jasno je da se bankarski sektor Srbije, s jedne strane,
suocava sa natprose¢nim rizicima po stabilnost koji do-
laze sa strane problemati¢nih kredita i javnog duga, a
daje, s druge strane, nivo kapitalizovanosti veci od pro-
seka posmatranih zemalja. Glavni rizik stabilnosti sekto-
ra ostaje visok nivo NPL u strukturi aktive, koji, ukoliko
se uveca u kratkom roku, moze brzo smanjiti njegovu
kapitalnu adekvatnost.



