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PREDGOVOR

Nekvalitetni krediti su krediti koji nijesu placeni u predvidenom roku koji je definisan
ugovorom izmedu korisnika kredita i banke. Posljednjih nekoliko godina, od finansijske krize
iz 2008. godine, nekvalitetni krediti su u centru paznje banaka, regulatora, nau¢ne i struéne
javnosti. Stoga, veliki broj nau¢nih radova bavio se problematikom nekvalitetnih kredita,

faktorima i modelima za njihovo smanjenje.

Cilj ovog istrazivanja je da kvantifikuje uticaj kljucnih specifi¢nih bankarskih faktora na nivo
nekvalitetnih kredita u Crnoj Gori, Srbiji i Bosni i Hercegovini. U radu je formulisana jedna
istrazivacka hipoteza, ¢ijim se testiranjem zeli utvrditi da li specifi¢ni faktori koji karakterisu
banke imaju statisticki zna¢ajan uticaj na nivo nekvalitetnih kredita u Crnoj Gori, Srbiji i Bosni

I Hercegovini.

Takode, u radu je dat osvrt i na modele upravljanja nekvalitetnim kreditima. Analizom
zakonodavnog i regulatornog okvira za rjesavanje nekvalitetnih kredita u Evropskoj Uniji,
odabranim zemljama regiona Zapadnog Balkana u radu se identifikuju uspjesne politike za

rjeSavanje problema nekvalitetnih kredita.



APSTRAKT

Rast nekvalitetnih kredita predstavlja prepreku razvoju bankarskog sektora. Kontinuirano
pogorsanje kvaliteta kreditnog portfolija banaka predstavlja opasnost ne samo za bankarski
sektor, ve¢ ugrozava i finansijsku stabilnost drzave. 1z tog razloga, vazno je identifikovati

faktore koji uticu na nekvalitetne kredite.

Istrazivanje prikazano u ovom radu sprovedeno je na primjeru bankarskog sektora Crne Gore,
Srbije i Bosne i Hercegovine u vremenskom periodu od prvog kvartala 2009. do Cetvrtog
kvartala 2019. godine. Metodom fiksnih efekata (Fixed Effects Model) i FGLS metodom
(Feasible Generalized Least Squares Method) ispitano je da li faktori unutar bankarskog
sistema statisti¢ki znacajno uti¢u na nivo nekvalitetnih kredita u navedenim zemljama. Zavisnu
varijablu modela ¢ini procenat nekvalitetnih kredita u ukupnim kreditima, a kao nezavisne
varijable koriste se specifi¢ne bankarske varijable: pokazatelj adekvatnosti kapitala, stopa
prinosa na aktivu, stopa prinosa na vlasnicki kapital, odnos kredita i depozita i stopa rasta
kredita. U model su ukljuceni i makroekonomski faktori kao indikatori nekvalitetnih kredita,
ali akcenat je na specifi¢nim bankarskim faktorima jer oni direktno uti¢u na finansijsko zdravlje

banke.

Rezultati istrazivanja ukazuju na negativan uticaj stope prinosa na aktivu na nekvalitetne
kredite, ¢ime je potvrdena istrazivacka hipoteza ovog rada. Takode, rezultati pokazuju

negativan uticaj stope rasta bruto domaceg proizvoda i bruto zarada na nekvalitetne kredite.

Klju¢ne rije¢i: nekvalitetni krediti, specificni bankarski faktori, upravljanje portfolijom

nekvalitetnih kredita, metod fiksnih efekata



ABSTARKT

The growth of non-performing loans is a obstacle to the development of the banking sector.
The continuous deterioration of the quality of banks' credit portfolios poses a danger not only
to the banking sector, but also to the financial stability of the country. For this reason, it is

important to identify the factors that affect non-performing loans.

The research was conducted on the example of the banking sector of Montenegro, Serbia and
Bosnia and Herzegovina in the period from the first quarter of 2009 to the fourth quarter of
2019. Using the Fixed Effects Model and the Feasible Generalized Least Squares Method, it is
examined whether specific banking factors affect non-performing loans. The dependent
variable of the model is the percentage of non-performing loans in total loans, as an
independent variable specific banking variables are used: capital adequacy ratio, rate of return
on assets, rate of return on capital, loan-to-deposit ratio, loan growth rate. The model will also
include macroeconomic factors as indicators of non-performing loans, but the emphasis is on

specific banking factors because they directly affect the financial health of banks.

The research results indicate a negative impact of the rate of return on assets on non-performing
loans, which confirms the research hypothesis of this paper. Also, the results show a negative
impact of the growth rate of gross domestic product and gross earnings on non-performing

loans.

Key words: non-performing loans, specific banking factors, non-performing loan portfolio

management, Fixed Effects Model



UvOoD

Finansijske institucije su u svom poslovanju izlozene razli¢itim rizicima, ¢ija se sloZenost
tokom vremena mijenja. S obzirom na to da je odobravanje kredita osnovni izvor profita
banaka, upravljanje kreditnim rizikom je glavni zadatak kako banaka, tako i regulatora.
Pokazatelj koji se naj¢esce koristi za utvrdivanje kreditnog rizika je odnos nekvalitetnih kredita
(eng. non-performing loans, NPL) i ukupnih bankarskih kredita. Ovaj pokazatelj je povezan sa
kvalitetom bankarske aktive i odrazava rizik da duznik necée biti u moguc¢nosti da otplati dug u
cjelosti. Imajuci u vidu ulogu bankarskog sektora u privrednom razvoju svake zemlje, vazno

je istraziti faktore koji uti¢u na pojavu i dinamiku nekvalitetnih kredita.

Brojna istrazivanja vezana za ovu problematiku odradena su u periodu nakon pojave globalne
finansijske krize 2008. godine. Rezultati ovih istrazivanja pokazuju da se determinante
nekvalitetnih kredita mogu podijeliti u dvije grupe: makroekonomske i specifi¢ne bankarske.
Interesantna istrazivanja su sproveli: Podpiera i Weil (2008), Espinoza i Prasad (2010), Louzis,
Vouldis i Metaxas (2012), Klein (2013), Messai i Jouini (2013), Skarica (2013), Makri,
Tsagkanos i Bellas (2014). Na podrucju zemalja Zapadnog Balkana izdvajaju se istrazivanja
koja su sproveli: Otasevic (2013), Skarica (2013), Staki¢ (2014), Alihodzi¢ (2014), Ivanovié
(2014), Radivojevi¢ i Jovovi¢ (2017), Muhovi¢, Radivojevi¢ i Brzakovi¢ (2018), Agi¢ i
Jeremié (2018), Filipovic, Vejzovic, Buric i Vujosevic (2018). Cinjenica da postoji mali broj
nauc¢nih radova koji su istrazivali faktore specifi¢ne za banke kao determinantu nekvalitetnih
kredita u Crnoj Gori, Srbiji i Bosni i Hercegovini je uticala na odluku da to bude predmet

istraZivanja ovog rada.

Imajuéi u vidu uticaj koji nekvalitetni krediti imaju na stabilnost bankarskog sektora, cilj
istrazivanja je da kvantifikuje uticaj kjuénih specificnih bankarskih faktora na pojavu i
dinamiku nekvalitetnih kredita u bankarskom sektoru Crne Gore, Srbije i Bosne i Hercegovine.
Osim analize faktora, izvrSena je i analiza upravljanja nekvalitetnim kreditima u ovim

zemljama kao i na nivou Evropske Unije.

Polaze¢i od predmeta i cilja istrazivanja, glavna hipoteza magistarskog rada definisana je na

sljedeci nacin:

H1: Specifi¢ni bankarski faktori imaju statisticki znacajan uticaj na nekvalitetne kredite u Crnoj

Gori, Srbiji i Bosni i Hercegovini.



Primjenom metoda fiksnih efekata i FGLS metoda nastoji se utvrditi uticaj odabranih
nezavisnih varijabli, glavnih specifi¢énih bankarskih faktora, na zavisnu varijablu, tj.
nekvalitetne kredite. U radu se koriste kvartalni agregatni bankarski i makroekonomski podaci,
u periodu od pocetka 2009. do kraja 2019. godine.

Rad se sastoji iz pet glava. U prvoj glavi definisan je pojam kreditnog rizika i dat pregled
regulatornog i nadzornog okvira za odrzavanje bankarske stabilnosti. Fokus je na parametrima

kreditnog rizika i znacaju analize Kreditne sposobnosti klijenta.

U drugoj glavi definisan je pojam nekvalitetnih kredita i predstavljena literatura vezana za

empirijska istrazivanja zasnovana na studijama koje su sprovedene u jednoj ili viSe zemalja.

U trecoj glavi predstavljena je analiza upravljanja nekvalitetnim kreditima u Crnoj Gori, Srbiji,

Bosni i Hercegovini i na nivou Evropske Unije.

U Cetvrtoj glavi dat je pregled literature vezane za empirijska istrazivanja determinanti
nekvalitetnih kredita, gdje su predstavljene brojne hipoteze o uticaju makroekonomskih i

bankarskih varijabli na nivo nekvalitetnih kredita.

U posljednjoj, petoj, glavi odradena je analiza determinanti nekvalitetnih kredita u bankarskom
sektoru Crne Gore, Srbije i BiH. U ovom dijelu rada dato je objasnjenje metodologije

istrazivanja, promjenljivih koje se koriste, kao 1 analiza rezultata istraZivanja.

lako su od strane regulatora i banaka ulozeni veliki napori u kontrolu i smanjenje nekvalitetnih
kredita u Crnoj Gori, Srbiji i Bosni i Hercegovini, problem i dalje ostaje u njihovom centru
paznje. U tom smislu rezultati ovog istrazivanja mogu posluziti menadzmentu banaka i
regulatorima u procesu pronalazenja adekvatnih rjeSenja u borbi protiv nekvalitetnih kredita u

analiziranim zemljama.
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1. KREDITNI RIZIK U POSLOVANJU BANKE

1.1. Pojmovno odredenje i definicija kreditnog rizika

Sastavni dio bankarskog poslovanja je preuzimanje rizika, odnosno, upravljanje rizikom.
Problem upravljanja kreditnim rizikom predstavlja glavno podrucje interesovanja bankarskog
menadzmenta posljednjih nekoliko godina. Proces globalizacije, pojava finasijskih kriza,
deregulacija finansijskog trziSta i slicno, uslovili su dalji razvoj nau¢ne oblasti upravljanja
bankarskim rizicima. U literaturi postoje razli¢ite definicije rizika. Prema Vogan i Vogan
(Vaughan E. & Vaughan T., 1995, str. 6)*:

,»Rizik je stanje u kojem postoji moguénost negativnog odstupanja od pozeljnog ishoda koji
o¢ekujemo ili kome se nadamo. Stoga, mozemo re¢i da bi rizik postojao u finansijskom

poslovanju mora da: bude mogué, izaziva ekonomsku Stetu, bude neizvjestan i bude slucajan®.

S teorijskog aspekta, mozemo zakljuciti da je rizik sastavni dio svake aktivnosti u kojoj postoji
mogucénost ostvarivanja gubitka, u pogledu rezultata. U savremenim uslovima funkcionisanja

banaka, faktori koji uti¢u na rizik njihovog poslovanja su:
“T —rizik tehnologije,
R — rizik promjene propisa,
| - rizik kamatne stope,
C —rizik korisnika,
K — rizik adekvatnosti kapitala” (Barjaktarovi¢, 2009, str. 7).

U bankarskoj teoriji i praksi najznacajnji rizici sa kojima se banke susrijecu su: kreditni rizik,
trzi$ni rizik, rizik kamatne stope, devizni rizik, operativni rizik i rizik likvidnosti. S obzirom
na to da kreditni posao predstavlja za svaku poslovnu banku osnovni izvor profita, upravljanje
kreditnim rizikom je osnov za njeno uspjesno poslovanje. Zakonom o bankama Crne Gore
(Zakon o bankama, 2017, str. 18) kreditni rizik se definiSe kao “vjerovatnoca ostvarivanja
gubitaka u poslovanju banke i negativnog uticaja na kapital banke zbog duznikovog

neispunjavanja obaveza prema banci”.

! Vaughan, E., Vaughan, T. (1995) Osnovi osiguranja — Upravljanje rizicima, MATE, Zagreb, str. 4
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1.2. Upravljanje kreditnim rizikom

,,Upravljanje rizikom u bankarstvu ima dva osnovna cilja: prvi je da se izbjegne nesolventnost
banke, a drugi je da se maksimizira stopa prinosa na kapital uz korekciju za rizik (risk adjusted
rate on capital - RAROC)?” (Cirovié, 2001, str. 309). Pozajmljivanje novca drugoj ugovornoj
strani, pored prinosa u vidu kamate, nosi rizik da pozajmljena sredstva necée biti vraéena. Stoga
banke prije plasiranja kredita, procjenjuju kreditnu sposobnost klijenata i odobravaju one

kredite koji daju najpovoljniji odnos prinosa i rizika.

Neizvrsenje kreditnih obaveza (eng. default) oznacava situaciju u kojoj duznik ne izmiruje
svoje obaveze prema banci. Najveéu opasnost za banke predstavljaju upravo gubici koji nastaju
u slu¢aju neizvrSenja kreditnih obaveza duznika. Naime, u situaciji kada su gubici banaka po
osnovu kreditnog rizika ve¢i od izdvojenih rezervi za pokri¢e gubitaka, nedostajuéi iznos banka
pokriva iz vlasnickog kapitala. Najgori scenario je situacija u kojoj nekoliko vecih klijenata
nije u stanju da izmiruje svoje obaveze, jer to vodi banku u zonu nesolventnosti. Kako bi se
navedena situacija izbjegla, detaljne analize kreditne sposobnosti klijenata i kvaliteta zalozenih
sredstava obezbjedenja su klju¢ni zadaci odgovornih izvrSioca u bankama. Pored kreditnih
aktivnosti, kreditni rizik se moze pojaviti i u trgovackim aktivnostima banke ili agencijskim

poslovima.

Prema definiciji koju je propisala Bazelska komisija, smatra se da se ulazak u status neizvrSenja
kreditnih obaveza za odredenog klijenta dogodio kada je nastupio jedan od sljedeca dva

dogadaja®:

- “banka smatra da duznik vjerovatno nece platiti u cjelosti svoje kreditne obaveze prema
bankarskoj grupi, bez pribjegavanja banke postupku realizacije sredstava obezbjedenja
(ako su zaloZena);

- duznik kasni vise od 90 dana po bilo kojoj kreditnoj obavezi koja je materijalno

znacajna za bankarsku grupu” (BIS, 2006, str. 100).

Iz svega prethodno navedenog proizilazi da je neophodno sistem za upravljanje rizicima
ukjuciti u sve poslovne aktivnosti banke. Organizacioni djelovi banke koji upravljaju rizicima

u obavezi su da sprovode identifikaciju, mjerenje i kontrolu kreditnog rizika na nivou

2 Cirovi¢, M. (2001). Bankarstvo. Beograd: BridgeCompany
3 Bank for International Settlements. (2006). Basel Il: International Convergence of Capital Measurement and

Capital Standards: A Revised Framework—Comprehensive Version., str. 100.

12



pojedinaénog plasmana, ali i na portfolio nivou. Na Semi 1 dat je prikaz postupka upravljanja

kreditnim rizikom.

Sema 1: Upravljanje kreditnim rizikom

Upravljanje kreditnim rizikom

. s
Problemi/ Analitika | \)dluéivanie

Definisanje | mModeli
problema i

Donosenje
odluka

Riefavanie oroblema

- 1 t t

Baza podataka

%

Biznis okruzenje

OkruZzenje

Izvor: Brown, K., & Moles, P. (2014). Credit risk management. K. Brown & P. Moles, Credit Risk
Management, 16.

Dobar primjer loseg upravljanja kreditnim rizikom je Svjetska finansijska kriza iz 2007.
godine. Pocela je 2007. godine u Sjedinjenim Americkim Drzavama kao posljedica kreditnog
buma na trzistu hipotekarnih kredita i trgovanja portfolijima ovih kredita, a zatim se proSirila
na cijeli svijet. Losa procjena sredstava obezbjedenja kredita, nedovoljno razvijeni modeli
procjene i mjerenja kreditnog rizika doveli su do nagomilavanja nekvalitetnih kredita u
bilansima banaka. U tom smislu, upravljanje kreditnim rizikom postalo je jedan od osnovnih
izazova finansijskih institucija. Neophodne su bile strozije regulatorne mjere u cilju

kontrolisanja liberalne politike odobravanja kreditnih plasmana.

Bazelski komitet za nadzor banaka propisao je sljedece principe za upravljanje kreditnim

rizikom:

“Uspostavljanje odgovarajuceg okruzenja za upravljanje kreditnim rizikom;

- Dobro uredena procedura odobravanja kredita;

- Uspostavljen okvir za vodenje kreditne administracije, mjerenja i pracenja rizika;

- Prikladan sistem za kontrolu izlozenosti kreditnom riziku,

- Sprovodenje procesa supervizije od strane regulatornih institucija” (BCBS, 2000, str.
3-4).
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Zarazliku od tradicionalnog komercijalnog bankarskog poslovanja, u kojem se banke susrijecu
s poznatim tipovima rizika, u uslovima globalnog poslovanja banaka, razvojem finansijskih
trziSta, tj. usloznjavanjem obima bankarskog poslovanja, banke se suocavaju sa novim
rizicima. To je podstaknulo menadzment banaka da Koristi naprednije metode za mjerenje,
upravljanje i kontrolu rizika. Istovremeno, to je iniciralo da svjetske regulatorne institucije

implementiraju odgovarujuce standarde u cilju sveobuhvatnijeg pristupa mjerenju rizika.

1.3. Bazelski sporazumi u funkciji upravljanja kreditnim rizikom

Znacajnu ulogu u upravljanju rizicima, na medunarodnom nivou, ima Bazelski komitet za
nadzor banaka (eng. Basel Committee on Banking Supervision, BCBS?). Komitet je donio
odgovarajuce Bazelske sporazume (I, I1, III, IV) i tako uspostavio jedinstven sistem za kontrolu
poslovne politike i rizika banaka. Osnovni cilj bazelskih aranzmana je oCuvanje finansijske
stabilnosti i izjednacavanje uslova pod kojima banke posluju na medunarodnom trzistu.
Zapravo, prihvacen je stav da je u uslovima deregulacije i jake trziSne konkurencije prioritet
ocuvanje solventnosti banaka. Na ovaj nacin supervizorske institucije Stite interes deponenata

banke.

Bazelski sporazum o kapitalu banaka iz 1988. godine, tzv. Bazel I, podrazumijevao je jacanje
finansijske stabilnosti banaka kroz uvodenje sljedeceg izraza za izraCunavanje adekvatnosti
kapitala:

pokazatelj kapital

adekvatnosti = —— . > 8% (1)
Kapitala rizikom ponderisana aktiva

Ovaj sporazum nije odrazavao realno stanje rizika jer je u prvi plan isticao samo kreditni i
trzi$ni rizik. Okvir Bazela Il za utvdivanje adekvatnosti kapitala doveo je do povecane
osjetljivosti banaka na rizike i uspostavljanje naprednijeg sistema za upravljanje kreditnim

rizikom. Bitna stavka ovog sporazuma je da osigura adekvatan nivo kapitala u medunarodnom

4 Bazelski komitet za nadzor banaka (BCBS) su osnovali Guverneri centralnih banaka drzava ¢lanica G10 grupe
1974. godine. Komitet, sa sjedistem u Banci za medunarodnu ekonomsku saradnju (eng. Bank for International
Settlements, BIS) u Bazelu, osnovan je da bi odrzao finansijsku stabilnost kroz poboljSanje kvaliteta supervizije
banaka. Komitet je uspostavio standarde za kontrolu poslovanja banaka, a kroz svoje publikacije daje preporuke
0 najboljim praksama iz oblasti supervizije kako bi ih supervizori $irom svijeta primijenili na naéin koji odgovara
njihovim nacionalnim regulativama.
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bankarstvu. Bazelski komitet je zahtijevao uskladivanje visine preuzetog rizika i nivoa

sopstvenog kapitala banaka.
Tri pristupa ocjeni kreditnog rizika definisana u Bazelu Il su:

"Standardizovani pristup koji je izveden iz Bazela | (iz 1988. godine). Taj pristup
podrazumijeva da ponderi rizika koji se pripisuju svakoj izlozenosti zavise od
kreditne sposobnosti duznika, koriS¢enjem skale iz eksternog rejtinga.

- Osnovni pristup zasnovan na internom rejtingu (eng. fondition IRB approach) po
kome banke kalkuliSu PD koristeci sistem internog rejtinga dok druge inpute- EAD,
LGD, i M obezbjeduje iz eksternih izvora.

- Razvijeni pristup zasnovan na internom rejtingu (eng. IRB advanced approach) u
kome banka unosi striktno svoje procjene o inputima- PD, LGD, EAD i M)" (Bukic,
2011, str. 212-213).

Standardizovani pristup kreditnom riziku zasniva se na metodologiji koja je koncipirana
Bazelom 1. Razlikuje se u Siroj kategorizaciji bilansne aktive i vanbilansnih stavki, §iroj
disperziji pondera rizika koji prate svaku kategoriju aktive, a koji su funkcija eksternih
kreditnih rejtinga. Po ovom pristupu, banke su u obavezi da drze najmanje 8% kapitala u
odnosu na rizikom ponderisanu aktivu (eng. risk-weighted assets, RWA). Iznos rizikom
ponderisane aktive dobija se mnozenjem nominalnog iznosa ukupnih kreditnih plasmana banke
sa prosje¢nim ponderom rizika. Bankama, s naprednim sposobnostima upravljanja rizicima,
omoguceno je da za procjenu minimalno potrebnog kapitala za pokrice kreditnog rizika koriste
interne modele zasnovane na rangiranju. Pristupi zasnovani na internom rejtingu omogucavaju
znacajan nivo preciznosti u kalkulaciji ekonomskog kapitala, jer imaju znacajno vec¢i raspon
pondera rizika. Primjena ovog pristupa u ocjeni kreditnog rizika podrazumijeva prethodno

odobrenje banc¢inog supervizora.

Globalna finansijska kriza ukazala je na nedovoljnu otpornost kapitala globalnog bankarskog
sistema. Bankarski regulatori su se slozili da su potrebni stroziji standardi kada je rije¢ o visini
kapitala®. Kao rezultat, Bazelski komitet za nadzor banaka je uveo set smjernica u okviru Bazel-

a Il koji bi trebalo da dovedu do kvalitetnije kapitalne baze banaka.

Prema BIS-u, Bazel 111 regulatorni kapital sastoji se od sljede¢ih komponenti:

® Vise od tome vidjeti: Bank for International Settlements. (2011). Basel I1l: a global regulatory framework for
more resilient banks and banking systems. BIS. vidjeti: https://www.bis.org/publ/bcbs189.htm
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Tabela 1: Koncept kapitala banke u okviru Bazel 111 standarda®
Zajednicki

Nivo 1 akcijski kapital - | Zbir obi¢nih akcija, zadrzana dobit kao i
kapitala Nivo 1- regulatorna prilagodavanja koris¢ena u kalkulaciji CET1> 4.5%
(Tier1 Common Equity | zajedni¢kog akcijskog kapitala Nivo 1.
Capital) Tier 1 (CET1)

Going Dodatni kapital | Zbir kapitalnih instrumenta koji ispunjavaju uslove
concern - Nivol - za Klasifikaciju u AT1, akcijska premija, kao i

) o ] CET1+AT1> 6%
capital Additional Tier | regulatorna prilagodavanja koris¢ena u kalkulaciji

1 Capital (AT1) | ATL.

Nivo 2

kapitala o L

(Tier 2 Zbir kapitalnih instrumenta koji ispunjavaju uslove
ier

Capital) za Klasifikaciju u Nivo 2, akcijska premija, neke | CET1+AT1+Tier2>
apita . . .

of rezerve za kreditne gubitke, kao i regulatorna 8%
oing o

prilagodavanja koris¢ena u kalkulaciji Nivo 2.
concern
capital

lzvor: (BIS, 2019; Mati¢, 2011, str. 3)

Glavne izmjene u odnosu na Bazel II su §to banke u okviru Bazela III za kapital za Stub 1 treba
daizdvajaju 4,5%, u odnosu na prethodnih 2% kao i dodatnu zastitnu rezervu kapitala od 2,5%.
Drugim rijecima, ukupan Nivo 1 kapitala moze biti najmanje 6%, a Nivo 2 kapitala maksimum
2%. Tokom decembra 2017. godine Bazelski komitet je objavio novi set mjera koje su

predstavljene u okviru Bazela IV i ¢ija primjena bi trebala da po¢ne od januara 2022. godine.

1.3.1.Parametri kreditnog rizika

Banke kojima je odobreno da koriste interne sisteme rangiranja (eng. Internal Rating Based,
IRB) pri ocjeni kreditnog rizika u obavezi su da koriste interno uspostavljene modele kreditnog
rizika za procjenu indikatora kreditnog rizika, a takode, i prilikom razvijanja internih kreditnih
rejtinga’ (BCBS, 2005). Interni modeli banaka za mjerenje kreditnog rizika zasnovani su na
kategorizaciji potrazivanja po komponentama rizika. Metodologija Bazelskog komiteta

poznaje Cetiri osnovne komponente kreditnog rizika:

e vjerovatnoc¢a neizvrSenja obaveza (eng. probability of default, PD);

6 Bank for International Settlements. (2019). Definition of capital — Executive Summary. BIS. Vidjeti:
https://www.bis.org/fsi/fsisummaries/defcap_b3.pdf

" Vise o tome vidjeti: Basel Committee. (2005). Basel Il: international convergence of capital measurement and
capital  standards: a revised framework (Bank for International = Settlements,  Basel).
https://www.bis.org/publ/bcbs118.pdf ,str. 94
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e gubitak u slucaju neizvrsenja obaveza (eng. loss given default, LGD);
e izlozenost neizvrSenju obaveza (eng. exposure at default, EAD); i

e rocnost (eng. maturity- M).

Bazelski komitet je razvio okvir koji omogucava dva pristupa u procjeni navedenih
komponenti: osnovni i napredni. Klju¢na razlika izmedu ova dva pristupa je u tome ko odreduje
komponente rizika: supervizor ili banka prema sopstvenim procjenama. Navedene
komponenete kreditnog rizika predstavljaju polaznu osnovu za utvrdivanje cijene kredita,
obracuna kapitala, procenata obezvrijedenja plasmana. Koriste se i za izraCunavanje rizikom
ponderisane aktive banke. Na kraju, iznos o¢ekivanog gubitka za banku (eng. expected loss,

EL) se racuna kao:
EL= PD*LGD*EAD 2

Veliki broj banaka u svoje metodologije za ocjenu rejtinga duznika ukljucuje samo jednu
komponentu kreditnog rizika - vjerovatno¢u neispunjavanja obaveza (PD). Na osnovu PD ili
o¢ekivanog gubitka svakoj individualnoj obavezi duznika dodjeljuje se rejting koji odrazava
rizik duznika. Time svaki klijent banke pripada odgovarajucoj rejting klasi, koja pokazuje
prosjeénu vjerovatnocu neizvrSenja kreditnih obaveza duznika Klasifikovanih u toj klasi.
Procjena PD predstavlja osnovni zadatak svih modela kreditnog rizika. Uglavnom, ovi modeli
se koriste za predvidanje vjerovatnoce neizvrSenja kreditnih obaveza u toku jedne godine.
Jacobson, Linde i Roszbach 8(2002, str. 49) smatraju da “vjerovatnoéa neizvrsenja obaveza

duZnika ili grupe duZnika je centralni koncept na kome se zasnivaju interni modeli”.

Vazno je napomenuti da rejting sistem nije samo alat za procjenjivanje nivoa rizika
pojedina¢nog klijenta, ve¢ predstavlja osnovu za procjenu kvaliteta kreditnog portfolija banke.
Nedostupnost podataka je glavni razlog §to samo mali broj banaka uspijeva da izvr$i pouzdanu

procjenu preostalih komponenti kreditnog rizika.
Postojanje sistema internog rejtinga u banci omoguc¢ava menadzmentu banke:

e Detaljan pregled kvaliteta kreditnog portfolija;

e Precizno odredivanje iznosa rezervacija za kreditne gubitke;

8 Jacobson, T., Lindé, J., & Roszbach, K. (2002). The IRB Approach in the Basel Committee's Proposal for New
Capital Adequacy Rules: Some Simulation-Based Illustrations. Sveriges Riksbank Economic Review, 4.
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e Precizno utvrdivanje cijene kredita za razli¢ite kategorije korisnika kredita’®(BCBS,
2001).

U okviru regulative Bazela 111*° (Odluka br. 575/2013), jedna od kljuénih mjera kreditnog
rizika je vjerovatnoca neizvrSenja kreditnih obaveza (PD). Izracunavanje ove komponente
kreditnog rizika za pravna lica obi¢no se vrsi koriS¢enjem finansijskih i kvalitativnih
pokazatelja poslovanja, dok se za fizicka lica koriste dostupne informacije o finansijskim i
socio-demografskim karakteristikama. U situaciji kada klijent prvi put aplicira za kredit, ove
podatke kreditni analiticar unosi u kreditnu aplikaciju pa ih nazivaju jos i aplikacijskim
podacima. Sa druge strane, ako klijent ve¢ ima zaduZenje u banci (krediti, garancije, dozvoljena
prekoracenja), onda banka ima na raspolaganju i bihejvioralne podatke tj. podatke koji pruzaju

informacije o ponasanju klijenta u tom duznic¢ko-povjerilactkom odnosu.

1.4. Procjena kreditne sposobnosti klijenata

U cilju preciznog identifikovanja kreditnog rizika klju¢no pitanje je na koji nacin izvrsiti
analizu kreditne sposobnosti klijenta. Kreditna sposobnost se moze procijeniti na dva nacina
(Dragosavac, 2014, str. 6):

1) “primjenom klasi¢ne 5C analize (karakter, kapital, kapacitet, kolateral, uslovi),

2) primjenom kredit skoringa”.

NajceSce primjenjivana metoda za mjerenje izloZzenosti kreditnom riziku je fundamentalna
finansijsko-ekonomska analiza. Ona podrazumijeva detaljnu analizu svih dostupnih poslovnih
i finansijskih informacija o klijentu. Na osnovu prikupljenih informacija, kreditni analiti¢ar
daje subjektivnu ocjenu o rizi¢nosti potencijalnog klijenta banke. Ova analiza je vremenski
veoma zahtjevna, a s obzirom na pojavu novih bankarskih proizvoda, ona je i neekonomi¢na
za banke. Glavni problem fundamentalne analize je $to ne postoji kvantitativna ocjena
rizi¢nosti po kojoj bi se klijenti mogli rangirati u smislu vjerovatnoce izmirivanja obaveza

prema banci.

9 Vise o tome vidjeti: Basel Committee. (2001). The Internal Ratings-Based Approach. Supporting Document
the CP2. https://www.bis.org/publ/bcbsca05.pdf str.12

10 Vise o tome vidjeti: European Commission. (2013). Regulation (EU) No 575/2013 of the European Parliament
and of the Council of 26 June 2013 on Prudential Requirements for Credit Institutions and Investment Firms and
Amending Regulation (EU) No 648/2012.
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HR/TXT/PDF/?uri=CELEX:32013R0575&from=HR
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Rejting sistemi

Banke, koje izracunavaju kapitalne zahtjeve za kreditni rizik po standardizovanom pristupu,

procjenu kreditnog kvaliteta duznika vrSe uz pomo¢ agencija koje dodjeljuju eksterne rejtinge,

uz prethodnu saglasnost supervizora. Prema rejting agenciji Moody's:

,Kredit rejting je misSljenje o kreditnom kvalitetu pojedinih obaveza ili opstoj kreditnoj

sposobnosti klijentat.

Rejting agencije dodjeljuju rejting na osnovu informacija koje mogu biti predstavljene u formi

finansijskih pokazatelja (eng. hard facts) i u formi kvalitativnih pokazatelja (eng. soft facts).

Altman i Rijken*? (Altman & Rijken, 2006) izdvajaju dvije metode dodjele rejtinga koje banke

i kreditne agencije koriste:

e rejting u trenutku (eng. point in time, PIT) koji podrazumijeva dodjelu rejtinga

kompaniji i ne razmatra fazu privrednog ciklusa u kojoj se ona nalazi;

e rejting kroz ciklus (eng. through the cycle, TTC) koji uzima u obzir informacije o fazi

privrednog ciklusa u kojoj se kompanija nalazi;

Tabela 2: Rejting kategorije s objasnjenjem rejtinga, prema Standard & Poor's metodologiji

Duznik sa ocjenom ,,AAA* ima izuzetno jak kapacitet da ispuni svoje finansijske obaveze. 'AAA' je

AAA rejting najveceg kvaliteta dodijeljen od strane Standard & Poor's-a.
Duznik sa ocjenom "AA" ima veoma jak kapacitet da ispuni svoje finansijske obaveze. Razlikuje se od
AA rejtinga najveceg kvaliteta samo u maloj mjeri.
Duznik sa ocjenom A ima snazne kapacitete da ispuni svoje finansijske obaveze, ali je podlozniji
A nepovoljnim efektima promjena u ekonomskim uslovima nego duznici u kategorijama viSeg ranga.
Duznik sa ocjenom ,,.BBB*“ ima adekvatan kapacitet za ispunjavanje svojih finansijskih obaveza.
BBB Medutim, nepovoljni ekonomski uslovi ili promjena u okolnostima ¢e vjerovatno smanjiti sposobnost
duznika da ispuni svoje finansijske obaveze.
Duznici sa ocjenom 'BB', 'B', 'CCC' i 'CC' smatraju se duznicima sa znaCajnim Spekulativnim
BB;B;CCC;CC | karakteristikama. 'BB' ozna¢ava najmanji stepen S$pekulacije i 'CC' najvisi. lako ¢e takvi duZnici
iC vjerovatno imati neke kvalitetne i zaStitne karakteristike, one mogu nadmasiti velike nesigurnosti ili
velike izlozenosti nepovoljnim uslovima.
Duznik sa BB ocjenom je u kratkom roku manje osjetljiv na neizvrSenje obaveza od ostalih duznika
. nizeg rejtinga. Medutim, on se suoava sa konstantnom neizvjesno$éu i izloZenosti nepovoljnim

poslovnim, finansijskim ili ekonomskim uslovima koje ga mogu dovesti da ima nedovoljan kapacitet

za ispunjavanje njegovih finansijskih obaveza.

1 Vige o tome vidjeti: Moody’s Ratings Definitions (2009).

preuzeto sa: https://library.um.edu.mo/ebooks/b2836322x.pdf, str. 2, pregledano 22.10.2020.

12 Vise o tome vidjeti: Altman, E. I., & Rijken, H. A. (2006). A point-in-time perspective on through-the-cycle
ratings. Financial Analysts Journal, 62(1), 54-70.
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Duznik sa ocjenom "B" je osjetljiviji na neizvrSenje obaveza od duznika sa ocjenom "BB", ali trenutno
B ima kapacitet da ispuni svoje finansijske obaveze.
Duznik sa ocjenom ,,CCC* je trenutno osjetljiv na neizvrSenje i ispunjenje obaveza zavisi od dobrih
cec poslovnih, finansijskih i ekonomskih uslova.
Duznik sa ocjenom ,,CC* trenutno je veom 0sjetljiv na neizvrSenje obaveza. 'CC' ocjena se koristi kada
cc se jo$ nije dogodilo neizvrSenje obaveza, ali Standard& Poor's o¢ekuje da ¢e se neizvrienje dogooditi.
Duznik sa ocjenom ,,C* trenutno je veoma 0sjetljiv na neizvrsenje, a o¢ekuje se da ¢e taj duznik imati
¢ losiji krajnji oporavak u odnosu na duznike koji su ocijenjeni vi§im ocjenama.
D Duznik sa ocjenom ,,D je u statusu neizv$enja obaveza.
To ukazuje da nije zatrazena nikakva ocena ili da nema dovoljno informacija na kojima bi se rejting
NR mogao zasnovati, ili to Standard & Poor's ne smatra da treba dodijeliti rejting za navedenu obavezu.

Izvor: Standard & Poor’s Rating Definitions, 2017

Rejting agencije dodjeljuju rejtinge samo velikim preduzeéima. Budu¢i da sastavni dio

portfolija banaka predstavljaju i mala i srednja preduzeca, banke su razvile interne rejting

sisteme 1 na taj nacin razdvajaju klijente razli¢itog stepena rizi¢nosti. Interni rejtinzi daju

procjenu rizika neispunjavanja obaveza duznika na osnovu analize dostavljenih informacija u

kreditnoj aplikaciji.

S&P Interm

Rejting investicionog

stepena

PD% rejting Sistem
rangiranja
20% D 9
CC- 8
10% cCccC 7
6
B
5
1%
BB 4
BBBE- a
-
BEB
0.1% 2
A-
AA- 1
0.01%0

Slika 1: Interni rejting s odgovarajué¢im vjerovatno¢ama neizvrsenja obaveza (PD)

Izvor: Cunningham, R.F. (2008, January). Measuring & Pricing Credit Risk in Leasing Portfolios.

U sklopu primjene Bazel Il standarda, kvantitativne mjere procjene rizika postale su jos

znacajnije. Banke koje izraCunavaju kapitalne zahtjeve za kreditni rizik po internom sistemu

rangiranja, IRB ili AIRB (eng. Advanced Internal Rating Based — AIRB) pristupu, za procjenu

vjerovatno¢e neizvrSenja obaveza koriste interne rejting sisteme 1 skoring modele.

13 Vise o tome vidjeti: Ratings, S. P. G. (2016). S&P Global Ratings Definitions. Preuzeto sa: https://-www.
standardandpoors.com/en_US/web/guest/article/-/view/sourceld/504352
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Kvantifikovana vjerovatnoca neizvrSenja kreditnih obaveza kroz Bazel Il standard
upotrebljava se i za odredivanje: internog kreditnog rejtinga kompanije, oc¢ekivanog i

neocekivanog gubitka, rezervacija za gubitke, kamatnih stopal®.
Kredit skoring modeli

Uslovi u kojima posluju savremene banke ogledaju se u rastu nenaplativih plasmana, krizi
likvidnosti i pojacanoj konkurenciji. To od banaka zahtijeva primjenu naprednijih metoda za
upravljanje kreditnim rizikom. Statistika se ¢esto primjenjuje u modeliranju kreditnog rizika, a
medu najznacajnijim je njena primjena u kreditnom skoringu. Kreditni skoring, kao metod
procjene kreditne sposobnosti klijenata, primjenjuje se uglavnom u veéim bankama.
Empirijska istraZivanja potvrduju da je kreditni skoring primjer jedne od najuspjesnijih metoda
za utvdivanje kreditne sposobnosti klijenta i rizika kojeg taj klijent nosi. Rezultat procjene je

,,skor* odnosno kvantifikovana ocjena rizika klijenta.

Thomas, Edelman, Crook (2017, str. 11) definisali su kreditni skoring kao “metodologiju koja
pomaze zajmodavcima da procijene kreditni rizik u svom portfoliju potrosackih kredita”.
Istorijski posmatrano, ideju i pojam razvrstavanja medu jedinkama u okviru jedne populacije
uveo je Fiser!® (Fisher, 1936). Nedugo zatim (1941.), David Durand® (Durand, 1941) je
primijetio da se ovaj metod moze Koristiti za razvrstavanje dobrih i losih kredita. Medutim, tek
pojavom kreditnih kartica u kasnim $esdesetim godinama dvadesetog vijeka kreditni analiticari
uocili su vaznost primjene kreditnog skoringa. Rezultati su pokazali da se znacajno smanjio
broj losih klijenata, a proces odobravanja je automatizovan. To je ohrabrilo finansijske
institucije da od 1980. godine koriste skoring modele pri odobravanju vecine ostalih proizvoda.
Poslednjih nekoliko decenija, kako je bankarska praksa postajala sve slozenija, potreba za
sofisticiranijim sistemima koji procjenjuju nivo kreditnog rizika klijenata postajala je sve veca.
Njihov osnovni zadatak zasniva se na modeliranju slu¢ajnog trenutka kada ¢e nastupiti

neizvrsenje obaveza.

U Tabeli 3 prikazane su tehnike za procjenu trenutka neispunjavanja kreditnih obaveza klijenta.

1% Vige o tome vidjeti: Altman, E. ., & Sabato, G. (2007). Modelling credit risk for SMEs: Evidence from the US
market. Abacus, 43(3), 332-357.
15 Fisher, R. A. (1936). The use of multiple measurements in taxonomic problems. Annals of eugenics, 7(2), 179-

188.
6 Durand, D. (1941). Risk elements in consumer installment financing. National Bureau of Economic Research,
New York.
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Tabela 3: Tehnike za procjenu trenutka neispunjavanja obaveza klijenta

Redukovani modeli

Statisticke metode

Modeli induktivnog ucenja

Strukturni modeli

*  Univarijantna analiza
»  Diskriminaciona analiza

»  Logit/Probit modeli

»  Ekspertni skoring sistemi
-stabla odlu¢ivanja
*  Neuronske mreze

*  Geneticki algoritmi

Mertonov model
Problem propasti kockara

(eng. Gambler’s ruin)

Izvor: Balthazar, L. (2006). From Basel 1 to Basel 3. In From Basel 1 to Basel 3: The integration of State-of-the-

Art risk modeling in banking regulation (pp. 209-213). Palgrave Macmillan, London. , str. 122

Medu prvim metodama za predvidanje neispunjavanja novcanih obaveza klijenta koris¢ene su

regresiona analiza, diskriminaciona analiza i logit analiza. lako neke od ovih metoda za rezultat

imaju zadovoljavajucu sposobnost razvrstavanja dobrih i losih klijenata, one pokazuju i neka

ograni¢enja. Posljednih nekoliko godina koriste se algoritam rekurzivnog particioniranja,

analiza prezivljavanja, neuronske mreze. Zbog napretka u pogledu stepena informatizacije

poslovanja, ove metode se sve viSe koriste i predstavljaju znafajnu pomoc¢ sektoru za

upravljanje rizicima u procjeni i razdvajanju dobrih i losih klijenta.

22



2. POJAM NEKVALITETNIH KREDITA

2.1. Definicija nekvalitetnih kredita u savremenom bankarskom poslovanju

Jedan od najznacajnijih indikatora pojave kreditnog rizika jeste nivo nekvalitetnih kredita (non-
performing loans- NPL). Definicija NPL-a tokom vremena imala je razli¢ita tumacenja. Prema
definiciji Bazelskog komiteta za nadzor banaka, koju koristi vecina banaka, nekvalitetni kredit
je kredit koji je u kasnjenju preko 90 dana'’. Veliki broj nacionalnih regulatora koristi definiciju
Medunarodnog monetarnog fonda (eng. International Monetary Fund - IMF) prema kojoj

nenaplativi kredit predstavlja kredit kod koga:

e “postoji kasnjenje od 90 dana u placanju kamate i glavnice,
e kamata za tri mjeseca je kapitalizovana, refinansirana ili je postignut dogovor o
odlozenom plac¢anju” (IMF, 2006, str. 46).

Isto tako, koristi se definicija Instituta za medunarodne finansije (eng. Institute for
International Finance - IIF) koji kredite klasifikuje kao standardne, pod posmatranjem,
substandardne, sumnjive i nedoknadive. Prema IIF-u, nekvalitetni krediti obuhvataju

posljednje tri kategorije:

e “substandardni krediti- kod kojih postoji kasnjenje duze od 90 dana u placanju kamate
i/ili glavnice,

e sumnjivi krediti- kod kojih postoji kasnjenje duze od 180 dana u placanju kamate i/ili
glavnice,

e nedoknadivi krediti- gubitak, (u ovu kategoriju svrstava se kredit za koji banka smatra
da ne postoji mogucnost naplate i/ili kada postoji kasnjenje duze od godunu dana u

plac¢anju kamata i/ili glavnice)” (Krueger, 2002, str. 20).

Evropska centralna banka (eng. European Central Bank - ECB) u kategoriju nekvalitetnih

kredita svrstava sve one kredite koji ispunjavaju ova dva uslova®®:

e ‘“materijalni krediti sa kasnjenjem u izvrSenju obaveza duznika ve¢im od 90 dana,

"Vige o tome vidjeti: Basel Committee. (2016). Prudential treatment of problem assets—definitions of non-
performing exposures and forbearance. Bank for International Settlements, Basel, Switzerland.
18 ECB. (2017). Guidance to banks on non-performing loans. str. 49,

vidjeti: https://www.bankingsupervision.europa.eu/ech/pub/pdf/guidance_on_npl.en.pdf
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e duznik se procjenjuje sa malom vjerovatnoCom da ¢e u potpunosti isplatiti svoje
kreditne obaveze bez realizacije kolaterala, bez obzira na postojanje bilo kojeg
dosadasnjeg iznosa ili broja dospjelih dana” (ECB, 2017, str. 49).

Broj dana kasnjenja duznika u izmirenju obaveza nije jedini kriterijum Koji se uzima u obzir
prilikom klasifikacije kredita u nekvalitetne. Osim tog kriterijuma, prema Barisicu®® (Barisitz,
2013) u kategorizaciji kredita prema stepenu kvaliteta, gleda se i finansijska sposobnost
duznika, tretman rezervacija, da li se vodi sudski postupak protiv duznika (u slucaju da se vodi

sudski postupak, kredit je nekvalitetan), postojanje garancija i kolaterala.

U cilju generalizacije i izvodenja odredenih zakljuaka o problemu nekvalitetnih kredita u
Centralnoj, Isto¢noj i Jugoisto¢noj Evropi (eng. CESEE) sprovedena je analiza u okviru radne
grupe “Becke inicijative’®. U izvjestaju ove radne grupe naveden je problem kvaliteta
podataka o nekvalitetnim kreditima: “tesko ih je interpretirati, uporediti po zemljama i ponekad
su nepouzdani” (European Banking Coordination, 2012, str. 13). Pored toga, sugerisano je da
nema medunarodno prihvacene definicije nekvalitetnih kredita, $to samim tim oteZava
izvodenje zakljucaka o razlikama u vrijednosti ovog pokazatelja u razli¢itim zemljama. Isto
tako, istaknut je problem sa kojim se susrijecu nacionalni supervizori u pogledu neadekvatnog
izvjestavanja banaka o nekvalitetnim kreditima u skladu sa regulatornim pravilima®. Imajuéi
u vidu znacaj ovog pokazatelja, jasan zadatak je pred regulatornim organima- harmonizacija
definicije. Jedno od rjesenja dala je Evropska bankarska uprava (eng. European Banking
Authority, EBA) sa novim definicijama u pogledu mjerenja kvaliteta aktive- nekvalitetna
izloZenost (eng. non performing exposure, NPE) i restrukturirani krediti (eng. forbearance) u
dokumentu ,,Finalni nacrt - primjena tehnickih standarda” (eng. Final draft Implementing
Technical Standards (ITS)). Prema toj definiciji, nekvalitetna izloZenost je ona koja

zadovoljava jedan od kriterijuma:?2

19 Vise o tome vidjeti: Barisitz, S. (2013). Nonperforming loans in Western Europe—a selective comparison of
countries and national definitions. Focus on European Economic Integration Q, 1, 28-47.
20 Bec¢ka inicijativa- osnovana je u januaru 2009. godine, nakon globalne finansijske krize, sa ciljem razmjene

uspjesnih praksi i saradnje na medunarodnom nivou u cilju savladavanja posljedica krize. Okuplja vodece
medunarodne finansijske institucije (MMF, EBRD, EIB, Grupa Svjetske banke), evropske institucije (Evropska
komisija, ECB) domace i centralne banke zemlje domacina, regulatorne i fiskalne vlasti, kao i najveée bankarske
grupe u Evropi.

2L Vise o tome vidjeti: European Banking Coordination, 2012, str. 13-14
22 Vige o tome vidjeti: EBA. (2014). EBA Final draft Implementing Technical Standards: On Supervisory
reporting on forbearance and non-performing exposures under article 99 (4) of Regulation (EU) No 575/2013.
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e “izlozenosti koje su oznacene kao materijalno znacajne i kojih postoji kasnjenje vise od
90 dana;
e smatra se da duznik neée platiti svoje kreditne obaveze u cjelosti bez realizacije

kolaterala i bez obzira na broj dana kasnjenja” (EBA, 2014, str. 13).

Isto tako, prema ¢lanu 148. ITS-a “izloZenost je potrebno klasifikovati kao neperformansnu za
njen kompletan iznos, ne uzimajuéi u obzir postojanje kolaterala.”?® U ITS-u je takode
naglaSeno da podaci 0 izlozenosti ukljuc¢uju podatke o svim duzni¢kim instrumentima kao §to
su: krediti, avansi i duznicke hartije od vrijednosti, ali i vanbilansnim izlozenostima, 0sim
aktive namijenjene za trgovanje. “Vanbilansnu izlozenost ¢ine sljedeée opozive i neopozive
stavke: obaveze po odobrenim kreditima, izdatim finansijskim garancijama i ostale obaveze”?*
(EBA, 2014, str. 13).

Iako se u praksi ¢esto pojmovi NPE-a i NPL-a koriste kao sinonimi, oni se razlikuju. U skladu
sa definicijom EBA-e, NPL obuhvata kredite i plasmane, dok NPE pored toga obuhvata jos i
duznicke HOV. Klasifikovanje neke izloZenosti kao restrukturirane (eng. forborne) dogada se
u situacijama kada su ispunjenja dva kriterijuma: izmjena uslova ugovora, finansijske

poteskoce duznika. Restrukturirane izloZenosti mogu biti®:

e performansne restrukturirane izlozenosti (eng. performing forbearance)

e neperformansne restrukturirane izlozenosti (eng. non performing forbearance)

Svrha restrukturiranja jeste da se pomogne duzniku da prevazide poteskoce u otplati kako bi

nastavio sa redovnim servisiranjem kredita.

Klasifikacija izlozenosti u kategorije performansnih, neperformansnih i restrukturiranih prema

ITS-u prikazana je u Tabeli 4.

https://eba.europa.eu/sites/default/documents/files/documents/10180/449824/a55b9933-be4 3-4cae-b872-
9184¢90135h9/EBA-ITS-2013-03%20Final%20draft%201TS%200n%20Forbearance%20and%20Non-
performing%20exposures.pdf pregledano 04.02.2020.

2 Vise o tome vidjeti: ¢lan 148. ITS-a

24 Vige o tome vidjeti: ¢lan 149. ITS-a
% Vise o tome vidjeti: Basel Committee. (2016)., str. 12 https://www.bis.org/bchs/publ/d403.pdf
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Tabela 4: Prikaz performansnih, neperformansnih i restrukturiranih izlozenosti

Performansna izloZenost Neperformansna izloZenost

Potpuno performansna Opsti kriterijumi

Krediti i duznicke HOV koje nijesu dospjele Dospijece duze od 90 dana ili neizvjesno
1 bez rizika neplacanja i performansne placanje.

vanbilansne stavke Svi drugi krediti koji nijesu u statusu neizvrsenja

kreditnih obaveza ili nijesu obezvrijedeni,
duznicke HOV 1 izlozenosti po osnovu
vanbilansnih stavki koji zadovoljavaju opste

kriterijume.

Performansna aktiva Cije je kaSnjenje ispod | NeizvrSenje kreditnih obaveza-Opcija fer

90 dana vrijednost

e Krediti i duznicke HOV koji su dospjeli | Obezvrjedenje-fer  vrijednost kroz — drugi
izmedu 1-30 dana sveobuhvatni period (FVTOCI), amortizovani

e Krediti i duznicke HOV koji su dospjeli | troSak

izmedu 31-60 dana Vanbilansne stavke-potencijalne obaveze po
e Krediti i duznitke HOV koji su dospjeli | 0Snovu kredita; date finansijske garancije (izuzev
izmedu 61-90 dana derivata), druge potencijalne obaveze.

Performansna aktiva za koju Su ponovo

ugovarani uslovi otplate

Krediti i duznicke HOV za koje su ponovo
ugovarani uslovi otplate ili je izvrSeno
refinansiranje, ali se ne mogu svrstati u

kategoriju restruktuiranih kredita

Restrukturirane izloZenosti (eng. Forberance)

Restruktuirani krediti i duznicke HOV i kvalifikovane vanbilansne obaveze
Obuhvata i performansne i neperformansne izlozenosti
Izlozenosti koje su predmet refinansiranja, izmjene uslova otplate i sl.

lzvor: EBA, 2014, str. 13

Cilj uvodenja ovih definicija, koje je usvojila Evropska komisija u junu 2014. godine, kako
stoji u finalnom nacrtu “Primjena tehniCkih standarda™ (ITS), jeste da olakSaju poredenje

kvaliteta aktive izmedu zemalja ¢lanica EU.
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2.2. Definicija nekvalitetnih kredita u Crnoj Gori, Srbiji i Bosni i Hercegovini

Postupak odredivanja nekvalitetnih kredita u Crnoj Gori zasniva se na Odluci o minimalnim
standardima za upravljanje kreditnim rizikom u bankama i u grupu nekvalitetnih kredita
svrstavaju se krediti u kategorijama “C” (substandardni), “D” (sumnjivi), “E” (gubitak). U
skladu sa odredbama Odluke? (CBCG, 2019, str. 9) banke sve stavke aktive klasifikuju se u

sljedecih pet kategorija:

Tabela 5: Kategorizacija plasmana i % rezervisanja prema regulativi Centralne banke Crne Gore

Red. br. Klasifikaciona grupa i podgrupe Procenat rezervacija

1. Grupa A - "Dobra aktiva" 0,5%

2. Grupa B - "Aktiva sa posebnom napomenom®
podgrupa B1 2%
podgrupa B2 70

3. Grupa C - "Substandarna aktiva™:
podgrupa C1 20%
podgrupa C2 40%

4, Grupa D - "Sumnjiva aktiva" 70%

5. Grupa E - "Gubitak" 100%

Izvor: CBCG, 2019, str. 14

U Srbiji 1 Bosni 1 Hercegovini se primjenjuje slican pristup klasifikacije aktive, gdje se

nekvalitetnim kreditima smatraju krediti koji imaju preko 90 dana kasnjenja.

Bitna stavka u procjeni kvaliteta aktive banaka od 2014. godine je AQR (eng. Asset Quality
Review?’) projekat koji se sprovodi u zemljama Evropske Unije u saradnji sa Evropskom
Centralnom banakom. Cilj sprovodenja ovog projekta je provjera kapitalizovanosti banaka kao
i njihove spremnosti na moguce finansijske krize u buduénosti. AQR je ve¢ sproveden u Srbiji
i Bosni i Hercegovini, a u Crnoj Gori procjena kvaliteta aktive je pocela tokom 2020. godine
na zahtjev MMF-a i Svjetske banke, a prema preporukama EBA i Evropske centralne banke.

% Odluka o minimalnim standardima za upravljanje kreditnim rizikom u bankama, SlI. List Crne Gore, 22/12,
55/12, 57/13, 44/17, 82/17, 86/18 i 42/19) vidjeti:
https://www.cbcg.me/slike_i_fajlovi/fajlovi/fajlovi_brzi_linkovi/propisi/kontrola/preciscen_o_min_standard_za
_uprav_kredit_rizikom_u_bankama_4219.pdf (pregledano: 04.02.2020.)

27 AQR (Asset Quality Review) predstavlja regulatorni standard kojim se procjenjuje kvalitet aktive banaka.
Procjena kvaliteta aktive primjenjuje se u zemljama EU od 2014. godine i sprovedena je za 130 banaka Eurozone
(i Litvanija).
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2.3. Pregled literature o nekvalitetnim kreditima

Kretanje nekvalitetnih kredita (NPL) je jedan od najrelevantnijih pokazatelja stanja bankarskog
sistema, koji identifikuje problem sa kvalitetom aktive u kreditnom portfoliju®. lako su
nekvalitetni krediti uvijek prisutni u bilansima banaka, u periodu nakon globalne finansijske
krize zabiljezen je njihov znacajan rast. U tom smislu, predmet istrazivanja velikog broja autora
jesu faktori koji su uzro¢nici pojave nekvalitetnih kredita. U veéini studija predmet analize su
makroekonomski i/ili specificni faktori koji karakteriSu banke koji uticu na pojavu

nekvalitetnih kredita banaka.

Istrazivanje Ketona i Morisa®® (Keeton & Morris, 1987) je jedno od prvih istraZivanja o
faktorima koji utiCu na nekvalitetne kredite, a zasnovano je na analizi uzorka od 2.470
komercijalnih banaka u Sjedinjenim Ameri¢kim Drzavama u periodu od 1979. do 1985.
godine. Njihovi rezultati pokazuju da ekonomsko okruzenje, loSa efikasnost sektora
poljoprivrede, razlike u preuzimanju rizika od strane banaka su faktori koji uti¢u na kretanje

nekvalitetnih kredita.

Sinki i Grinavalt®® (Sinkey & Greenawalt, 1991) su, takode, pokazali da makroekonomski
faktori i faktori unutar bankarskog sistema uti¢u na kvalitet kreditnog portfolija u
komercijalnim bankama u Sjedinjenim Ameri¢kim Drzavama. Njihovo istrazivanje je pokazalo
da kombinacija losih ekonomskih uslova i losih menadzerskih odluka odreduje kvalitet

kreditnog portfolija banke. Istrazivanje je sprovedeno u periodu od 1984. do 1987. godine.

Arpa, Dulini, Itner i Paner®® (Arpa, Giulini, Ittner, & Paner, 2001) su istrazivali uticaj
makroekonomskih faktora na bankarski sektor Austrije u periodu od 1990.-1999. godine. Dosli
do zakljucka da se makroekonomske promjenljive kao §to su kamatne stope, cijene nekretnina
1 potroSacke cijene mogu koristi za objasnjenje prihoda, profitabilnosti i finansijske stabilnosti

austrijskih banaka.

Salas i Saurina®® (Salas & Saurina, 2002) su istrazivali determinante kreditnog rizika u

Spanskim komercijalnim bankama, a u analizu su ukljucili faktore specificne za banke i

2 Vise o tome vidjeti: IMF. (2006). The Financial Soundness Indicators Compilation Guide of March 2006.

2 Keeton, W. R., & Morris, C. S. (1987). Why do banks’ loan losses differ. Economic review, 72(5), 3-21.

%0 Sinkey, J. F., & Greenawalt, M. B. (1991). Loan-loss experience and risk-taking behavior at large commercial
banks. Journal of Financial Services Research, 5(1), 43-59.

3L Arpa, M., Giulini, 1., Ittner, A., & Pauer, F. (2001). The influence of macroeconomic developments on Austrian
banks: implications for banking supervision. Bis Papers, 1, 91-116.

%2 Galas, V., & Saurina, J. (2002). Journal of Financial Services Research, 22(3), 203-224.
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makroekonomske faktore u periodu od 1985. do 1997. godine. Prema njihovim rezultatima,
promjenljive koje objasnjavaju nekvalitetne kredite su ekonomski rast, zaduzenost
domacinstava i preduzeca, kredit rast, neefikasnost, struktura portfolija, veli¢ina, neto kamatna

marza, solventnost i trziSna moc.

Znadajno istrazivanje su sproveli Rajan i Dal®® (Rajan & Dhal, 2003), koji su analizirali kako
na nekvalitetne kredite u Indiji uticu makroekonomski i finansijski faktori: uslovi kredita,
preferencije rizika izazvane veli¢inom banke i makroekonomski Sokovi. Istrazivanje je
sprovedeno u periodu od 1993. do 2003. godine. Dosli su do zakljucka da rok dospijeca, kao i
dobri makroekonomski uslovi imaju statisticki znacajan i negativan uticaj na nekvalietne
kredite. Sa druge strane, rast kamatne stope ima pozitivan uticaj na rast nekvalitetnih kredita u
Indiji.

Pesaran, Scuerman, Treutler i Vejner®* (Pesaran, Schuermann, Treutler & Weiner, 2003) su na
uzorku 25 zemalja istrazivali uticaj makroekonomskih faktora na promjenu kvaliteta aktive u
periodu 1979Q1-1999Q1. Autori smatraju da kasnjenje klijenata u otplati kredita prvenstveno

zavisi od toga kako su banke vezane za poslovne cikluse, domace i strane.

Istrazivanje Himeneza i Saurine® (Jimenez & Saurina, 2006) ukazuje na jaku pozitivnu vezu
izmedu kreditnog rasta i nekvalitetnih kredita. Autori su istrazivali determinante nekvalitetnih
kredita u Spaniji za period od 1984. do 2002. godine. Njihovi rezultati sugerisu da postoji
direktan odnos izmedu nivoa kreditiranja i kvaliteta odobrenih kredita u Spaniji. Ovu vezu
potvrduju pojaSnjenjem da tokom rasta kreditiranja, rizi¢niji klijenti dobijaju sredstva, a

zahtjevi za kolateralom su znac¢ajno manji.

Kuagliarelo® (Quagliariello, 2007) je istrazivao cikliénu prirodu ponasanja banaka u Italiji u
periodu od 1985.-2002. godine. Rezultati njegovog istrazivanja su pokazali da poslovni ciklus
uti¢e na NPL za veliki panel italijanskih banaka. Autor smatra da tokom perioda ekonomskog
rasta banke mogu podcijeniti rizi¢nost kreditnog plasmana, i kao rezultat smanjiti rezervisanja

za kreditne gubitke. Nakon perioda ekspanzije, pogorSava se profitabilnost i kreditna

% Rajan, R., & Dhal, S. C. (2003). Non-performing loans and terms of credit of public sector banks in India: An
empirical assessment. Reserve Bank of India Occasional Papers, 24(3), 81-121.

3 pesaran, M. H., Schuermann, T., Treutler, B. J., & Weiner, S. M. (2003). Macroeconomic dynamics and credit
risk: a global perspective. Journal of Money, Credit and Banking, 1211-1261.

% Jiménez, G., & Saurina, J. (2018). Credit Cycles, Credit Risk, and Prudential Regulation-1JCB-June 2006. Fifth
issue (June 2006) issue of the International Journal of Central Banking.

3 Quagliariello, M. (2007). Banks’ riskiness over the business cycle: a panel analysis on Italian intermediaries.
Applied Financial Economics, 17(2), 119-138.

29



sposobnost klijenata, raste nivo nekvalitetnih kredita i, samim tim, raste gubitak u bilansima

banaka.

Glogovski®’ (Glogowski, 2008) je sproveo istrazivanje o makroekonomskim determinantama
losih kredita sa ciljem da utvrdi kakva je veza izmedu varijabli poslovnog ciklusa i gubitaka
komercijalnih banaka u Poljskoj, u periodu od Decembra 1996. godine do Septembra 2006.
godine. Rezultati studije pokazuju da od makroekonomskih faktora porast realnih kamatnih
stopa, povecanje stope nezaposlenosti, usporavanje rasta BDP-a povecavaju gubitke kod
banaka. Takode, struktura kreditnog portfolija identifikovana je kao vazan faktor koji utie na

visinu kreditnih gubitaka u bankama.

Boudriga, Taktak i Jelouli®® (Boudriga, Taktak, & Jellouli, 2009) su na primjeru 59 zemalja
analizirali faktore nekvalitetnih kredita kao i uticaj regulatornih faktora na pojavu kreditnog
rizika. Rezultati istrazivanja pokazali su da najveci uticaj na nekvalitetne kredite imaju
specificni bankarski faktori. Prije svega, veéi koeficijent adekvatnosti kapitala 1 vece
rezervacije uticu na smanjenje nekvalitetnih kredita. Takode, autori su u svojoj studiji pokazali
da postoji pozitivan uticaj privatnog vlasnistva, stranog uceS¢a i koncentracije banaka na
stabilnost bankarskog sektora. Oni smatraju da je za smanjenje izlozenosti kreditnom riziku, u
zemljama sa slabim institucionalnim sistemom, efikasan nacin da se to uradi kroz unapredenje

1 jacanje institucija, povecanje transparentnosti i demokratije.

Khemraj i Pasa®® (Khemraj & Pasha, 2009) su istrazivali uticaj potencijalnih faktora iz
makroekonomkog i bankarskog okruzenja na nivo nekvalitetnih kredita u Gvajani za period od
1994. do 2004. godine. Autori su dosli do zakljucka da statisti¢ki znac¢ajan i pozitivan uticaj na
nekvalitetne kredite ima realni efektivni kurs, a da negativna veza postoji izmedu nekvalitetnih
kredita i BDP-a. Od specifi¢nih bankarskih faktora, autori pokazuju da kamatna stopa ima

pozitivan odnos sa nekvalitetnim kreditima.

Espinoza i Prasad*® (Espinoza & Prasad, 2010) su proucavali uticaj makroekonomskih i

bankarskih faktora na nivo nekvalitetnih kredita u zemljama Savjeta za saradnju u Persijskom

37 Glogowski, A. (2008). Macroeconomic determinants of Polish banks’ loan losses—results of a panel data study.
National Bank of Poland working paper, (53).

3% Boudriga, A., Taktak, N., & Jellouli, S. (2009). Banking supervision and nonperforming loans a cross-country
analysis. Journal of Financial Economic Policy, 1(4), 286 - 318
% Khemraj, T., & Pasha, S. (2009). The determinants of non-performing loans: an econometric case study of

Guyana.

40 Espinoza, R. A., & Prasad, A. (2010). Nonperforming loans in the GCC banking system and their
macroeconomic effects (No. 10-224). International Monetary Fund.
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zalivu (Bahrein, Kuvajt, Oman, Katar, Saudijska Arabija i Ujedinjeni Arapski Emirati). U
istrazivanju su koristili podatke na nivou banke za 80 banaka u periodu od 1998. do 2008.
godine. Analiza je sprovedena za makroekonomske faktore kao $to su rast realnog BDP-a bez
nafte, prinosi na berzi, kamate, rast svjetske trgovine i nestabilnost berze. U istrazivanje su
ukljucili i faktore specificne za banku, kao $to su pokazatelj adekvatnosti kapitala, mjere
efikasnosti (odnos troSkova i imovine), veli¢ina banke, neto kamatna marza i rast kredita.
Njihova analiza otkriva da i makroekonomski i bankarski faktori uticu na nivo nekvalitetnih

kredita u analiziranim zemljama.

Nkusu** (Nkusu, 2011) je analizirao determinante nekvalitetnih kredita za 26 razvijenih
zemalja u periodu od 1998.-2009. godine. Kao potencijalne faktore koji uti¢u na nekvalitetne
kredite prou¢avao je rast BDP-a, nezaposlenost, cijene stanova, promjenu indeksa cijena akcija,
inflaciju, nominalni efektivni kurs, kamatne stope i kredite privatnom sektoru. Njegovi rezultati
potvrduju da je pogorSanje makroekonomskih uslova (pradeno sporim rastom, vecom
nezaposlenoscu ili padom cijena aktive) povezano sa problemima otplate duga, §to se odrazava

na rast nekvalitetnih kredita.

Mesai i Jouini*? (Messai & Jouini, 2013) su istrazivali determinante nekvalitetnih kredita u
Grékoj, Italiji i Spaniji za period od 2004.-2008. godine. Rezultati otkrivaju da postoji veza
izmedu rasta nekvalitetnih kredita u ovim zemljama i makroekonomskih i faktora specifi¢nih
za banke. Profitabilnost banaka utiCe na smanjenje nekvalitetnih kredita, dok stopa

nezaposlenosti, realna kamatna stopa i slab kreditni kvalitet pozitivno uti¢u na nivo NPL-a.

Klejn* (Klein, 2013) je analizirao nekvalitetne kredite na primjeru zemalja Centralne, Istoéne
i Jugoisto¢ne Evrope (CESEE). Rezultati ovog rada pokazuju da postoji veza izmedu
nekvalitetnih kredita i makroekonomskih i faktora unutar bankarskog sistema. Autor je dosao
do zakljucka da postoji pozitivna veza izmedu nekvalitetnih kredita i stope inflacije i stope
nezaposlenosti. Sa druge strane, postoji negativna veza izmedu nekvalitetnih kredita i stope

rasta kredita i BDP-a.

41 Nkusu, M. M. (2011). Nonperforming loans and macrofinancial vulnerabilities in advanced economies (No. 11-
161). International Monetary Fund.

42 Messai, A. S., & Jouini, F. (2013). Micro and macro determinants of non-performing loans. International journal
of economics and financial issues, 3(4), 852.

43 Klein, N. (2013). Non-performing loans in CESEE: Determinants and impact on macroeconomic performance
(No. 13-72). International Monetary Fund.
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Otasevié* (Otasevic, 2013) je analizirao makroekonomske determinante kvaliteta kreditnog
portfolija banaka u Srbiji i dosao do zakljucka da depresijacija dinara i pogorSanje poslovnog
ciklusa predstavljaju glavne uzroénike pogorsanja kvaliteta kreditnog portfolija banaka u Srbiji
u periodu od tre¢eg kvartala 2008. godine do drugog kvartala 2012. godine.

Jakubik i Reininger® (Jakubik & Reininger, 2013) su istrazivali faktore koji uti¢u na NPL u
devet zemalja Centralne, Isto¢ne i Jugoistoéne Evrope (Bugarsku, Hrvatsku, Cesku, Madarsku,
Poljsku, Rumuniju, Rusiju, Slovacku 1 Ukrajinu) koriste¢i kvartalne podatke u periodu od
2004.-2012. godine. Otkrivaju da veci rast realnog BDP-a i cijene akcija smanjuje nekvalitetne
kredite, dok kurs zemlje, odnos privatnih kredita prema BDP-u i proslogodisnji nekvalitetni

krediti uticu na rast nekvalitetnih kredita u posmatranoj godini.

Skarica®® (Skarica, 2013) je koristila kvartalne podatke od 2007. do 2012. godine za odabrane
zemalje srednje i isto¢ne Evrope (Bugarska, Letonija, Ceska, Madarska, Hrvatska, Rumunija i
Slovacka) kako bi istrazila makroekonomske faktore nekvalitetnih kredita. Autor isti¢e da je
glavni razlog rasta nekvalitetnih kredita u ovim zemljama pad BDP-a. Pored toga, rast

nezaposlenosti i stope inflacije uti¢u na rast nekvalitetnih kredita.

Makri, Tsagkanos i Belas*” (Makri, Tsagkanos, & Bellas, 2014) su istrazivali uticaj
makroekonomskih (stopa rasta BDP-a, stopa inflacije, stopa nezaposlenosti, javni dug kao %
BDP-a 1 budZzetski deficit ili suficit kao % BDP-a) i za banke specificnih determinanti
(pokazatelj adekvatnosti kapitala, pokazatelji profitabilnosti (ROA, ROE) i pokazatelj
likvidnosti L/D) na kretanje nekvalitetnih kredita u 14 evropskih zemalja (Gréka, Spanija,
Portugal, Italija, Francuska, Belgija, Njemacka, Irska, Finska, Luksemburg, Holandija,
Austrija, Estonija i Malta). Njihovi rezultati ukazuju na znacajnu povezanost izmedu
nekvalitetnih kredita i razli¢itih makroekonomskih determinanti (javni dug, nezaposlenost,

stopa rasta BDP-a) i specifi¢nih za banke (koeficijent adekvatnosti kapitala, prinos na kapital).

4 OtaSevic, D. (2013). Macroeconomic determinants of the quality of banks' loan portfolio in Serbia (No. 27).

45 Jakubik, P., & Reininger, T. (2013). Determinants of nonperforming loans in Central, Eastern and Southeastern
Europe. Focus on European Economic Integration, 3, 48-66.

46 Skarica, B. (2013), “Determinants of Non-Performing Loans in Central and Eastern European Countries”,
Working Paper.

47 Makri, V., Tsagkanos, A., & Bellas, A. (2014). Determinants of non-performing loans: The case of Eurozone.
Panoeconomicus, 61(2), 193-206.
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Alihodzi¢*®® (Alihodzi¢, 2014) je analizirao meduzavisnost kretanja nekvalitetnih kredita i
pokazatelja profitabilnosti na bankarskom trzistu Bosne i Hercegovine u periodu od 2006. do
2013. godine. Rezultati su pokazali da izmedu nekvalitetnih kredita i pokazatelja profitabilnosti

ROA i ROE postoji statisticki znacajan i negativan odnos.

Staki¢*® (Staki¢, 2014) je istrazivao faktore koji uti¢u na pojavu i dinamiku nekvalitetnih
kredita u Srbiji u periodu od 2008. do 2013. godine. Njegovo istrazivanje obuhvatilo je ukupno
Sest varijabli. 1z grupe specifi¢nih bankarskih varijabli to su: profitabilnost, stopa adekvatnosti
kapitala, rezervacije za potencijalne gubitke, vlasni¢ka struktura banaka i koncentracija banaka.
Od makroekonomskih varijabli autor je analizirao stopu rasta bruto domaceg proizvoda. Dosao
je do zakljuka da su pokazatelj adekvatnosti kapitala, stopa prinosa na aktivu, stepen
koncentracije u bankarskom sektoru, vlasni¢ki udio drzavnih banaka znaéajne varijable u

predvidanju kretanja nekvalitetnih kredita.

Tanaskovi¢ i Jandri¢® (Tanaskovi¢ & Jandri¢, 2015) su u radu ,,Macroeconomic and
Institutional Determinants of Non-performing Loans® istrazivali makroekonomske i
institucionalne faktore nekvalitetnih kredita na primjeru 11 zemalja u periodu od 2006.-2013.
godine. Rezultati pokazuju da od makroekonomskih faktora, BDP ima negativan uticaj na
nekvalitetne kredite, racio kredita u stranoj valuti i kursna razlika imaju pozitivan uticaj na
nekvalitetne kredite, dok inflacija nema statisticki znacajan uticaj na nekvalitetne kredite. Od
institucionalnih faktora, negativan uticaj na nekvalitetne kredite ima stepen razvijenosti

finansijskog trZista.

Baholi, Dika i Ksabija® (Baholli, Dika, & Kshabija, 2015) su analizirali odnos izmedu
makroekonomskih faktora i nivoa nekvalitetnih kredita u Albaniji i Italiji. U istrazivanju su
primjenili linearni regresioni model za analizu makroekonomskih podataka u periodu od 2007.
do 2014. godine. Autori su dosli do zaklju¢ka da rast bruto domaceg proizvoda uti¢e na
smanjenje nekvalitetnih kredita u Albaniji i Italiji. Sa druge strane, povecanje kamatne stope i

pokazatelja krediti/GDP uti¢e na smanjenje nekvalitetnih kredita.

48 Alihodzi¢, A. (2014). Analiza kretanja nekvalitetnih kredita i profitabilnosti na bankovnom trzistu u BiH.
Ekonomske teme, 52(3), 341 - 359.

49 Staki¢, N. (2014). Determinants of the nonperforming loans level movement in the banking sector of Serbia.
Bankarstvo, 43(4), 122-145.

%0 Tanaskovi¢, S., & Jandri¢, M. (2015). Macroeconomic and institutional determinants of non-performing loans.
Journal of Central Banking Theory and Practice, 4(1), 47-62.

51 Baholli, F., Dika, I., & Xhabija, G. (2015). Analysis of factors that influence non-performing loans with

econometric model: Albanian case. Mediterranean Journal of Social Sciences, 6(1), 391.
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Radivojevi¢ i Jovovié®? (Radivojevi¢ & Jovovié, 2017) su sproveli istrazivanje determinanti
nekvalitetnih kredita na primjeru 25 zemalja u razvoju (Albanija, Alzir, Bulgarska, Bosna i
Hercegovina, Hrvatska, Cile, Kipar, Gana, Gréka, Madarska, Island, Irska, Kazahstan,
Mauritanija, Moldavija, Crna Gora, Sjeverna Makedonija, Slovenija, Senegal, Srbija, Pakistan,
Rumunija, Tunis, Ukrajina i Zambija) u periodu od 2000.-2011. godine. Rezultati su pokazali
da se kretanje nekvalitetnih kredita u ovim zemljama moze objasniti kljuénim
makroekonomskim faktorima, kao $to su BDP i stopa inflacije, i faktorima specifi¢nim za
banku, kao $to su stopa prinosa na aktivu, pokazatelj adekvatnosti kapitala i lagovana stopa

nekvalitetnih kredita.

Filipovi¢, Vejzovi¢, Buri¢ i Vujosevi¢®® (Filipovic, Vejzovic, Buric, & Vujosevic, 2018) su
istrazivali uticaj makroekonomskih varijabli na nivo nekvalitetnih kredita u Crnoj Gori, Srbiji,
Hrvatskoj, Bosni i Hercegovini, Makedoniji i Albaniji u periodu od 2005.-2015. godine.
Analizom su obuhvatili sljede¢e makroekonomske faktore: BDP, stopa nezaposlenosti, stopa
inflacije, kamatna stopa, zarade. Autori su dosli do zaklju¢ka da znacajan broj analiziranih
makroekonomskih varijabli objaSnjava kretanje nekvalitetnih kredita u posmatranim

zemljama.

52 Radivojevi¢, N., Jovovié, J., (2017), ,,Examining of determinants of non-performing loans”, Prague economic
paper, Vol. 26, No. 3, pp. 300-316.
%3 Filipovic, A. L., Vejzovic, A. B., Buric, M. N., & Vujosevic, S. (2018). A VAR ANALYSIS OF THE EFFECT

OF MACROECONOMIC VARIABLES ON NON-PERFORMING LOANS IN WESTERN BALKAN
COUNTRIES. Transformations in Business & Economics, 17.
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3. UPRAVLJANJE I RJESAVANJE PROBLEMA NEKVALITETNIH
KREDITA

3.1. Upravljanje nekvalitetnim kreditima u Evropskoj Uniji

Visok nivo nekvalitetnih kredita nije nova pojava u drzavama c¢lanicama Evropske Unije.
Nakon ekonomske i finansijske krize iz 2008. godine doslo je do znaCajnog porasta
nekvalitetnih kredita. Prema Suleru, Hiebertu i Peltonenu® (Schiiler, Hiebert, & Peltonen,
2015) “nivo nekvalitetnih kredita znatno se razlikuje u drzavama ¢lanicama, odrazavajuci

razlicite probleme i cikluse u nacionalnim bankarskim sistemima”.

Grafik 1: NPL koeficijent u zemljama Evropske Unije na kraju 2019. godine

NPL koeficijent u zemljama EU na kraju 2019. godine
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lzvor: EBA Risk Dashboard, Q4 2019, str. 32

Kao $to se moze vidjeti sa Grafika 1, na kraju 2019. godine drzave koje su najvise pogodene
rastom nekvalitetnih kredita su: Grc¢ka, Kipar, Bugarska, Italija, Portugal. 1zvjestaj Evropskog
nadzornog tijela za bankarstvo za 2019. godinu (prosjecan nivo nekvalitetnih kredita u junu
2019. godine iznosio 3% u odnosu na 6% tokom 2015. godine®) pokazuje da se popravio
kvalitet aktive banaka u EU tokom posljednjih nekoliko godina.

Nekvalitetni krediti predstavljaju problem za banku u situaciji kada nijesu pokriveni
adekvatnim iznosom rezervacija. Indikator koji pokazuje u kojoj mjeri su nekvalitetni krediti
pokriveni rezervacijama je koeficijent pokrivenosti nekvalitetnih kredita. On predstavlja odnos

rezervacija koje je banka, shodno racunovodstvenim standardima, izdvojila za nekvalitetne

54 Schiiler, Y. S., Hiebert, P., & Peltonen, T. A. (2015). Characterising the financial cycle: a multivariate and time-
varying approach.
%5 European Banking Authority. (2019). EBA report on NPLs. Progress made and challenges ahead., str. 8
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kredite i ukupnog iznosa nekvalitetnih kredita. Na Grafiku 2 prikazan je koeficijent

pokrivenosti NPL za zemlje Evropske Unije na kraju 2019. godine.

Grafik 2: Koeficijent pokrivenosti nekvalitetnih kredita u EU na kraju 2019. godine
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Izvor: EBA Risk Dashboard, Q4 2019, str. 32

Kao S$to se moze vidjeti na Grafiku 2, najvece vrijednosti koeficijenta pokrivenosti
nekvalitetnih kredita na kraju 2019. godine imaju Madarska, Hrvatska, Rumunija, Slovacka,
Poljska. S druge strane, zemlje kao §to su Danska, Island, Irska, Malta, Holandija biljeze
najmanje vrijednosti ovog pokazatelja. Objasnjenje za ovu razliku u vrijednostima medu
zemljama je u tome Sto gore pomenute zemlje koriste razliCita sredstva obezbjedenja,
raGunovodstvene standarde, politike izdvajanja rezervacija, $to se u krajnjem odrazava na
vrijednost ovog koeficijenta. Prema podacima Evropskog nadzornog tijela za bankarstvo

prosjecan koeficijent pokrivenosti u EU je na kraju 2019. godine iznosio 44,7%.

U cilju rjeSavanja problema nekvalitetnih kredita, Evropski savjet je u julu 2017. godine
usvojio Akcioni plan za rjesavanje nekvalitetnih kredita u Evropi®®. Sastavni dio ovog
Akcionog plana je bio i poziv da Evropska bankarska uprava donese uputstvo za upravljanje
nekvalitetnim kreditima unutar Evropske Unije. U skladu s tim zahtjevom EBA je u decembru
2018. godine objavila “Smjernice o objelodanjivanjima o problemati¢nim i restrukturirarnim
izlozenostima®"”. Isto tako, Evropska komisija je predlozila niz mjera u cilju rjeSavanja
problema nekvalitetnih kredita. Ovaj paket mjera, koji se prevashodno ti¢e regulisanja

minimalnih nivoa pokri¢a novih problematiénih potrazivanja tzv. “bonitetni zasStitini

% Vise o tome vidjeti: Council of the European Union (2017). Council conclusions on Action plan to tackle non-
performing loans in Europe. http://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2017/07/11/conclusions-
non-performing-loans/ pregledano: 01.05.2020.

5 Vise o tome vidjeti: EBA. (2018). Guidelines on disclosure of non-performing and forborne exposure,
December 2018. https://eba.europa.eu/eba-publishes-final-guidelines-on-disclosure-of-non-performing-and-
forborne-exposures pregledano: 01.05.2020.
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mehanizam”, prezentiran je u martu 2018. godine. Bonitetni mehanizam obavezuje banke koje
posluju u Evropskoj Uniji da se pridrzavaju smjernica kada je u pitanju obezbjedivanje
sredstava za pokri¢e problemati¢nih potrazivanja. Preciznije, banke treba da nakon obracuna
ispravke vrijednosti kredita uporede sredstva namijenjena za pokrice o¢ekivanih gubitaka po
osnovu NPL i iznos zahtijevanog minimalnog pokri¢a nekvalitetnih kredita. AKo je taj iznos

nizi od zahtijevanog minimalnog nivoa, on se odbija od kapitala banke.

Na Grafiku 3 prikazani su rezultati upitnika za procjenu rizika®®, po pitanju glavnih pokretaca
smanjenja nivoa NPL-a, koji je tokom 2019. godine sprovela EBA medu 65 banaka i trzisnih
analitiCara.

Grafik 3: Glavni pokreta¢i smanjenja nivoa NPL-a tokom proteklih nekoliko godina (%), Upitnik za
procjenu rizika banaka, jesen 2019. godine
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Prilikom analize i poredenja moze se konstatovati da je oko 80% banaka odgovorilo da su
najvedi uticaj na smanjenje nekvalitetnih kredita imale jedinice za upravljanje nekvalitetnim
kreditima banke kroz primjenu strategija za smanjenje NPL-a. S druge strane, analitiari su
odgovorili da je apetit investitora za ulaganje u nekvalitetne kredite glavni pokreta¢ smanjenja

nekvalitetnih kredita. Kada govorimo o zemljama sa nivoom nekvalitetnih kredita iznad

%8 EBA Risk Assessment Questionnaire, Autumn 2019, Vidjeti:
https://eba.europa.eu/file/596813/download?token=EWfxIguG pregledano: 01.05.2020.

%9 Vise o tome vidjeti:
https://eba.europa.eu/sites/default/documents/files/document_library/Risk%20Analysis%20and%20Data/Risk%
20Assessment%20Reports/2019//Final%20EBA%20Report%200n%20NPLs-for%20publication_final.pdf , str.
17
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prosjeka Evropske Unije, sekjuritizacija i prodaja ovih portfolija su glavni pokreta¢ smanjenja
nekvalitetnih kredita. Na planu smanjenja nivoa nekvalitetnih kredita u EU izdvojiila su se tri

pristupa:

e . jasna politika Evropskog nadzornog tijela za bankarstvo i regulatornih tijela, Akcioni
plan Evropskog savjeta;

e napori banaka da poboljsaju upravljanje nekvalitetnim kreditima; unapredenje NPL
strategija u pracenju i restrukturiranju ulaganjem u informacionu tehnologiju i jacanju
pravila;

e pozitivan ekonomski rast, niza nezaposlenost, niske kamatne stope i pozitivan razvoj
trziSta nekretnina u EU tokom u posljednje ¢etiri godine;” (Ernst & Young, 2020, str.
4),

Na Grafiku 4 prikazane su naj¢esce primjenjivane strategije za smanjenje nekvalitetnih kredita
na osnovu Upitnika za procjenu rizika banaka sprovedenog od strane Evropskog nadzornog

tijela za bankarstvo.

Grafik 4: Najcesce primjenjivane strategije za smanjenje NPL (%) - Upitnik za procjenu rizika banaka,
proljece 2019. godine
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Aktivno smanjenje portfolija: sekuritizacija NPL-a ll_ 15

Aktivno smanjenje portfolija: R 73
prodaja (npr. NPL portfolio transakcije) Sy 42

Strategije zasnovane na drzanju i restrukturiranju I 60
(tj. drzanje NPL-ova i primena odgovarajude. .. e 83

0 20 40 60 80 100
m Zemlje sa stopom NPL iznad pondersanog prosjeka racija NPL u EU

= Zemlje sa stopom NPL ispod ponderisanog prosjeka racija NPL u EU

Izvor: European Banking Authority. (2019)., str. 57

Zemlje sa stopom nekvalitetnih kredita koja je iznad prosjeka EU, odlucile su se na prvom
mjestu za strategiju prodaje portfolija nekvalitetnih kredita, a zatim za strategije zadrzavanja 1

restrukturiranja portfolija nekvalitetnih kredita. Nasuprot njima, zemlje sa stopom

80 Vise o tome vidjeti:
https://eba.europa.eu/sites/default/documents/files/document_library/Risk%20Analysis%20and%20Data/Risk%
20Assessment%20Reports/2019//Final%e20EBA%20Report%200n%20NPLs-for%20publication_final.pdf , str.
57.
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nekvalitetnih kredita koja je ispod prosjeka EU odabrale su da prije svega rijese nekvalitetne
kredite kroz restrukturiranje istih 1 uz pomo¢ pravne podrske. Ovdje je rije¢ o bankama koje
imaju dovoljno fleksibilnosti, pa mogu da zadrze loSe kredite 1 postepeno se rijese nekvalitetne

aktive u svojim bilansima.

Optimalna strategija za rjeSavanje nekvalitetnih kredita ne postoji. Vec¢ina banaka se odlucuje

za jednu od ove tri moguénosti®:

1) “Zadrzi kredite u bilansu stanja i nastavi raditi na rjeSenjima (restrukturiranje ili
prinudna naplata). Naplata moze biti sprovedena kroz odjeljenje za naplatu ili putem
eksternih saradnika.

2) Proda tre¢em licu. Prodavac moze da nastavi da prati portfolio, ako je tako predvideno
ugovorom.

3) Orpise nekvalitetne kredite iz bilansa stanja i prestane sa formalnom naplatom” (IFC,
2012, str. 18).

Na sljede¢em prikazu je data Sema koja moze koristiti bankama koje se odlucuju za jednu od

gore pomenutih strategija upravljanja nekvalitetnim kreditima.

Sema 2: Strategija upravljanja nekvalitetnim kreditima

Krediti koji kasne sa otplatom i

v

F s
Sluzba za rjeSavanje Neto sadas$nja vrijednost/Analiza
. .. oporavka

v

Neto sadasnja vrijednost>0

Neto sadas$nja vrijednost<0

R

Neto sadasnja vrijednost >minimalna Neto sadasnja vrijednost < minimalna
prihvatljiva stopa oporavka prihvatljiva stopa oporavka

i ¢ v

Izvor: (IFC, 2012, str. 18.)

1 |FC. (2012). Distressed Asset Transfer Handbook: General Guidelines For The Purchase And Sale Of Distressed
Assets In The Financial Sector., str 18.
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Banke bi trebalo da odaberu optimalno rjesenje za svoj portfolio stavljajuci u odnos minimalnu
prihvatljivu stopu oporavka (eng. minimum acceptable rate of recovery, MAR)®? i neto
sadasnju vrijednost. Znacajnu ulogu u tom procesu ima sluzba za rjeSavanje spornih
potrazivanja (eng. work-out) banke. Ova sluzba je dio Sektora upravljanja rizicima i jedno od
njenih glavnih zaduZenja jeste pracenje klijenata koji kasne u otplati kredita duze od 90 dana.
Isto tako, njena uloga je da klijentima omoguci da otplate obaveze po osnovu ugovora o kreditu

uz pomo¢ restrukturiranja, promjene plana otplate itd.

Na Slici 2 prikazane su inicijative pokrenute u zemljama ¢lanicama Evropske Unije koje su

najvise pogodene nekvalitetnim kreditima.

W f&?

. kompanija za upravijanje QA
akfivom

B sckurilizaciska stuktura
podriang driavnim

obezbjedenjem ‘1;
B rlatiorme za koordinaciu

Nacionalna kompanija
za upravljanje aktivom

RUSSIA

KAZAKHSTAN

DENMARK

IRELAND. RirteD Koo

HETHERLANDS

Platforma za 5 v i ! g {

koordinaciju

SYRIA IRAQ

Sareb

e

"
Greeded with mapehart net & ALGERIA TUMSIA Opata |\l SALIDI ARABIA

MOROCCO

Slika 2: Inicijative za rje$avanje logih kredita u Grékoj, Kipru, Portugalu, Spaniji, Sloveniji, Irskoj
Izvor: European Banking Authority. (2019)., str. 17-18

Drzave koje su najvise pogodene nekvalitetnim kreditima opredijelile su se za rjeSavanje losih

kredita putem osnivanja:

52 MAR-(minimum acceptable rate of recovery) minimalna prihvatljiva stopa oporavka kao procenat ukupne
izlozenosti ili odredenog iznosa koju banka odredi
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1. Kompanija za upravljanje aktivom (eng. asset management companies, AMC); u Irskoj
“NAMA”, Spaniji “Sareb”, Sloveniji “DUTB”;

2. Sekjuritizacionih sema podrzanih obezbjedenjem drzave (eng. guarantee schemes); u
Italji “GACS”, Gr¢koj “Hercules”;

3. Platforme za koordinaciju (eng. “coordination platforms™); primjere ove inicijative

imamo u Portugalu i Grékoj;

Na Grafiku 5 prikazana je vrijednost najvecih transakcija nekvalitetnim kreditima na

evropskom trzistu na kraju 2019. godine.

Grafik 5: Transakcije nekvalitetnim kreditima po zemljama u 2019. godini

Transakcije nekvalitetnim kreditima po zemljama u 2019. godini

milijardama eura
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bruto knjigovodstvena vrijednost u

Izvor: Pirolo, A. (2019). Decade ends with lowest NPL levels on European bank balance sheets since 2010.

Na kraju 2019. godine na evropskom trzistu nekvalitetninh kredita ukupna bruto
knjigovodstvena vrijednost transakcija je 102,4 milijarde EUR. Najve¢i broj transakcija
odraden je u Italiji, a njihova ukupna bruto knjigovodstvena vrijednost iznosila je 38 milijarde
EURS®,

8 Vise o tome vidjeti: https://events.debtwire.com/decade-ends-with-lowest-npl-levels-on-european-bank-
balance-sheets-since-2010 , pregledano: 05.05.2020.
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3.2. Upravljanje nekvalitetnim kreditima u zemljama Zapadnog Balkana

Da bismo mogli izvrsiti poredenje nivoa nekvalitetnih kredita u Crnoj Gori i ostalim zemljama
regiona Zapadnog Balkana, vazno je utvrditi koje pravilo koriste pomenute zemlje za
kategorizaciju nekog kredita kao nekvalitetnog. Ono $to je zajednicko kod ovih zemalja (Bosna
I Hercegovina, Republika Srpska, Srbija, Crna Gora, Kosovo, Albanija, Hrvatska, Bugarska,
Rumunija, Sjeverna Makedonija) je pravilo da se u kategoriju nekvalitetnih kredita svrstava

kredit koji ima preko 90 dana kasnjenja®*.

Na Grafiku 6 predstavljen je nivo nekvalitetnih kredita u zemljama Zapadnog Balkana na kraju
2009. i 2019. godine.

Grafik 6: Uc¢esc¢e nekvalitetnih kredita u ukupnim kreditima u zemljama Zapadnog Balkana na kraju
2009. i 2019. godine
Nekvalitetni krediti u zemljama regiona Zapadnog Balkana
2009 & 2019. godina
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koeficijent nekvalitetnih kredita 2019 u koeficijent nekvalitetnih kredita 2009
Izvor: Vienna Initiative (2020). NPL Monitor for CESEE region — H1 2020., str. 24
Kod analizirane grupe zemalja najveci nivo nekvalitetnih kredita na kraju 2009. godine imaju
Srbija (15,7%), Crna Gora (13,5%), a najmanji nivo ostvarile su Kosovo (4,3%) i Slovenija
(5,8%). Sa druge strane, na kraju 2019. godine najveci nivo nekvalitetnih kredita imaju
Albanija (8,40%), Bosna i Hercegovina (8,0%), Bugarska (7,60%). Najbolju poziciju imaju
Kosovo (2,40%), Slovenija (3,40%), Srbija (4,10%).

Rjesavanje problema nekvalitetnih kredita u zemljama Zapadnog Balkana predstavlja izazov
za banke kada se uzmu u obzir problemi sa kojima se susrije¢u tokom procesa naplate

nekvalitetnih kredita, a to su: dugacak proces naplate kolaterala, sporo odvijanje sudskih

54 Vige o tome vidjeti: European Banking Coordination, 2012.
https://www.imf.org/external/region/eur/pdf/2012/030112.pdf
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postupaka itd. U situaciji kada banke ne uspiju da rijese problem nekvalitetnih kredita, a njihov
nivo poéne da optereéuje bankarski sektor, drzava reaguje odgovarajué¢im mjerama. Popovié¢®®

(Popovi¢, 2018) navodi sljede¢e mjere koje su drzavi na raspolaganju u takvoj situaciji.

Tabela 6: Politike drZave u rjeSavanju problemati¢nih kredita

Politike usmjerene na duznika Politike usmjerene na banku
+ olakSavanje restrukturiranja duga » finansijsko spasavanje banka (,,bail out)
»  makroprudencijalne mjere »  makroprudencijalne mjere

* olakSavanje otpisa kredita

*  olaksavanje direktne prodaje kredita
*  problemti¢ni krediti kao HOV

»  zadtita aktive (osiguranje)

* osnivanje posebne banke (tzv. ,,lo$a banka*)

Izvor: Popovié, 2018., str 78

Zemlje Zapadnog Balkana su akcije rjesavanja nekvalitetnih kredita usmjerile kroz takozvanu
platformu Becke inicijative i njenu NPL inicijativu. “Glavni cilj osnivanja Becke inicijative
bio je da se pomogne zemljama Centralne, Isto¢ne i Jugoistocne Evrope da prevazidu
destabilizaciju koja je nastala tokom globalne finansijske krize®.” Naime, postojao je rizik da
bi strane mati¢ne banke mogle da napuste ovo trziste, §to bi dovelo do narusavanja stabilnosti
ovog regiona. Kako bi se to sprijecilo, dogovorena je saradnja izmedu vodec¢ih medunarodnih
finansijskih institucija (MMF, EBRD, EIB, Grupa Svjetske banke), evropskih institucija
(Evropska komisija, ECB) domace i centralne banke zemlje domacina, regulatornih i fiskalnih
vlasti, kao i najvecih bankarskih grupa u Evropi. Od svog osnivanja 2008. godine Becka

inicijativa se razvijala kroz tri faze®’:

e “Becka inicijativa 1.0 — koja je formirana u januaru 2009. godine kao odgovor na
globalnu finansijsku krizu i koja je okupila bankarske grupacije sa sjedistem u
Evropskoj Uniji, a koje posluju i u zemljama u razvoju;

e Becka inicijativa plus — ova faza inicijative je za cilj imala prevenciju budu¢ih
financijskih kriza;

e Becka inicijativa 2.0 — formirana je u januaru 2012. godine kako bi se izbjeglo
neplansko razduZivanje u pojedinim zemljama Evrope, uz pomo¢ zajedni¢kog

djelovanja regulatora, kao i samih banaka;”

8 Popovi¢, K. (2018). Resavanje problemati¢nih kredita. Bankarstvo, 47(3), 76-86.
% Vise o tome vidjeti: http://npl.vienna-initiative.com/
57 The European Bank Coordination Initiative, ,,Vienna Initiative®, 2018 vidjeti: http://vienna-initiative.com/
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Primjer uspjes$ne saradnje u okviru Becke inicijative koja je dala rezultate je NPL inicijativa.
Cilj ove saradnje je da se identifikuju glavne prepreke za rjeSavanje problema nekvalitetnih
kredita i promoviSu najbolje prakse u restrukturiranju duga, kako bi se olakSao postupak
rjeSavanja NPL u zemljama ¢lanicama®®. Osnivanje NPL inicijative treba da doprinese
smanjenju losih kredita u regionu Centralne, Isto¢ne i Jugoisto¢ne Evrope kroz osnivanje trzista
za prodaju nekvalitetnih kredita. Na Grafiku 7 prikazane su NPL transakcije u ovom regionu
za period Q4 2015-Q2 20109.

Grgfik 7: Realizovane transakcije nekvalitetnim kreditima u CESEE regionu u periodu od 2015.-2019.
godine

Realizovane NPL transakcije u Centralnoj i Jugoistoénoj Evropi u periodu
2015.-2019. godina
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Izvor: Vienna Initiative (2019). NPL Monitor for CESEE region — H2 2019., str. 16%°

Prema izvjestaju “NPL Monitor”, na kraju juna 2019. godine vrijednost transakcija
nekvalitetnim kreditima u regionu Centralne i Jugoisto¢ne Evrope iznosila je 1,7 milijardi eura.
Najveca vrijednost transakcija bila je u Hrvatskoj u iznosu 0,8 milijardi eura. U periodu od
2015. do 2019. godine Bugarska, Madarska, Hrvatska, Rumunija ostvarile su najveci broj
transakcija. Kao rezultat, nivo nekvalitetnih kredita u zemljama regiona je zna¢ajno manji od
osnivanja NPL inicijative 2014. godine. Sto se ti¢e Crne Gore, Srbije i Bosne i Hercegovine,
odraden je vrlo mali broj transakcija, usljed nedovoljno razvijenog trzista nekvalitetnih kredita

u ovim zemljama.

88 Vidjeti: Allen, M. (2019). Ten years of the Vienna Initiative: a Chronology. Ten years of the Vienna Initiative
2009-2019. Preuzeto sa: https://www.eib.org/attachments/efs/10years_vienna_initiative_en.pdf , pregledano:
11.10.2020.

% Vise o tome vidjeti: https://npl.vienna-initiative.com/assets/Uploads/2019/12/b1a8h819c3/npl-monitor-2019-
h2-final-vii.pdf , pregledano 24.09.2020.
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3.3. Upravljanje nekvalitetnim kreditima u Crnoj Gori, Srbiji i Bosni i Hercegovini

Kvalitet aktive banka u Crnoj Gori, Srbiji i Bosni i Hercegovini

Banke u Crnoj Gori, Srbiji i Bosni i Hercegovini su shodno zahtjevima nacionalnih bankarskih
supervizora duzne da, zavisno od vjerovatnoce ostvarivanja gubitka, klasifikuju stavke aktive
koje su izlozene kreditnom riziku, najmanje na kvartalnoj osnovi, u pet kategorija i to:

Tabela 7: Klasifikacija aktive banaka u Crnoj Gori, Srbiji i Bosni i Hercegovini

R.br. | Kategorija Karakteristike

. Krediti kod kojih se na osnovu procjene kreditne sposobnosti ne
1. Dobra aktiva . . .
ocekuju problemi u naplati

Aktiva sa posebnom

2. Krediti kod kojih postoji kasnjenje od 31-60 dana
napomenom

3. Substandardna aktiva Krediti kod kojih postoji kasnjenje od 61-90 dana

4, Sumnjiva aktiva Krediti kod kojih postoji kasnjenje od 91-180 dana

5 Gubitak Krediti kod kojih postoji kasnjenje preko 180 dana

Izvor: (CBCG, 2019, str. 9; NBS, 2019, str. 7; CBBiH, 2011, str. 10)

Jedan od najznacajnijih problema u poslovanju banaka u Crnoj Gori, Srbiji i Bosni i
Hercegovini, koji je prisutan od finansijske krize iz 2008. godine, jeste visok nivo nekvalitetnih
kredita.

Na Grafiku 8 prikazani su podaci o u¢es¢u nekvalitetnih kredita u ukupnim kreditima u ovim

zemljama.

Grafik 8: Ucesce nekvalitetnih kredita u ukupnim kreditima u Crnoj Gori, Srbiji i BiH (%), 2009-2019
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Izvor: Kvartalni izvestaji centralnih banaka Crne Gore, Srbije, BiH

Kao $to se moze vidjeti sa grafika, u¢esc¢e nekvalitetnih kredita u ukupnim kreditima je u Crnoj
Gori na kraju 2009. godine iznosilo 13,5%, da bi ve¢ 2011. godine dostiglo maksimalnu
vrijednost u posmatranom periodu od 25,34%. Trend rasta nekvalitetnih kredita nastavljen je i

u narednom periodu, do 2015. godine, kada se vidi blago poboljsanje kvaliteta aktive. Tome je
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doprinijela pojacana bankarska regulacija, nadzor i bolja procjena kreditne sposobnosti
duznika. Sve ove gore pomenute mjere u cilju rjeSavanja problema losih kredita rezultirale su
njihovim znacajnim smanjenjem. Na kraju 2018. godine nivo nekvalitetnih kredita u Crnoj
Gori iznosio je 6,72%, a na kraju 2019. godine iznosilo je 4,72%. Prema radnoj studiji
Centralne banke Crne Gore ,,Analiza uticaja mjera CBCG na bankarski sistem Crne Gore’%
pogorsanje aktive je posljedica prekomjernog rasta kredita u prethodne dvije godine, koji je
menadzment banaka motivisao brzim profitom, zanemarujuéi adekvatne i objektivne procjene
kreditne sposobnosti duznika za vracanje kredita. U periodu prije krize, u svim sektorima
crnogorske privrede zabiljezen je rast iznad potencijala koji je podstaknut prilivom inostranog
kapitala. To je dodatno motivisalo kompanije da preduzmu ulaganja, $to je dovelo do
povecanih obaveza prema poslovnom sektoru. Kasnije je to dovelo do povecanja cijena

nekretnina, pregrijavanja ekonomije, a u bankarskom sektoru do rasta nekvalitetnih kredita.

U Srbiji, uc¢esce nekvalitetnih kredita u ukupnim kreditima dostiglo je maksimalnu vrijednost
od 23% tokom 2014. godine. Trend smanjenja nekvalitetnih kredita, kao i u Crnoj Gori,
zabiljezen je od 2015. godine. Na kraju 2019. godine nivo nekvalitetnih kredita u Srbiji je
iznosio 4,1% ukupnih kredita. Najveée uces¢e nekvalitetnih kredita u ukupnim kreditima u

Bosni 1 Hercegovini zabiljeZeno je na kraju tre¢eg kvartala 2014. godine i iznosilo je 16,5%.

U situaciji kada u bankama raste nivo nekvalitetnih kredita, vazno je da oni budu pokriveni
adekvatnim iznosom rezervacija. ,,Rezervisanja za kreditne gubitke predstavljaju alat za
upravljanje kreditnim rizikom pomocu kojeg banke ublazavaju izlozenost kreditnom riziku,
izdvajanjem odredenog iznosa rezervacija (eng. loan loss provisions, LLP) koje sluze kao
amortizer za pokrivanje oc¢ekivanih gubitaka povezanih sa kreditom* (Alessi, Bruno, Carletti
& Neugebauer, 2019, str. 11). Vrijednost potrebne rezerve za procijenjene gubitke dobija se
kao razlika izmedu obracunatih rezervi za procijenjene gubitke i ispravke vrijednosti. Dobijeni
iznos predstavlja odbitnu stavku od kapitala banke. Koeficijent pokrivenosti nekvalitetnih
kredita ispravkama vrijednosti pokazuje sposobnost banke da apsorbuje gubitke koji proizilaze

iz nekvalitetnih kredita.

Na Grafiku 9 prikazan je koeficijent pokrivenosti nekvalitetnih kredita u analiziranim

zemljama.

0 Vige o tome vidjeti:

CBCG. (2010). Analiza uticaja mjera CBCG na bankarski sistem Crne Gore (radna studija br. 19).
https://www.chcg.me/slike_i_fajlovi/fajlovi/fajlovi_publikacije/radne_studije/analiza_uticaja_mjera_cbcg.pdf,
str. 5
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Grafik 9: Koeficijent pokrivenosti nekvalitetnih kredita u analiziranim zemljama u periodu od 2009.-
2019. godine
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lzvor: Godisnji izvestaji centralnih banaka Crne Gore, Srbije, BiH

Podaci sa grafika pokazuju da su se u analiziranom periodu rezervisanja za nekvalitetne kredite
kretala u skladu rastom nekvalitetnih kredita. Prema podacima nacionalnih supervizora u
posmatranim zemljama, na kraju 2019. godine pokrivenost nekvalitetnih kredita ispravkama
vrijednosti kredita iznosila je 82,5% u Crnoj Gori, 84,2% u Srbiji i 79,0% u Bosni i

Hercegovini.

Prilikom obracuna rezervi za procijenjene gubitke po pozicijama bilansne aktive i
vanbilansnim pozicijama, banke u Crnoj Gori moraju se pridrzavati ,,Odluke 0 minimalnim
standardima za upravljanje kreditnim rizikom u bankama”. Prema ¢lanu 48. Odluke’?, osnovicu
za obraCun rezerve za procijenjene gubitke predstavlja bruto knjigovodstvena vrijednost
potrazivanja. U Bosni i Hercegovini se primjenjuje slican postupak obracuna rezerve za
procijenjene gubitke. Prema ¢lanu 23. “Odluke o minimalnim standardima za upravljanje
kreditnim rizikom i klasifikaciju aktive banaka” osnovicu za obracun rezerve za procijenjene
gubitke predstavlja bruto knjigovodstvena vrijednost potrazivanja’?. U Srbiji se od 01.01.2019.

godine ne obrac¢unava potrebna rezerva za procijenjene gubitke.

Od 1l.januara 2018. godine primjenjuje se novi medunarodni standard finansijskog
izvjeStavanja (MSFI 9). Za razliku od prethodnog standarda MRS 39 koji se zasnivao na
modelu nastalih kreditnih gubitaka, kod MSFI 9 gubici se priznaju u visini o¢ekivanih kreditnih
gubitaka (eng. - expected credit loss, ECL). Promjena koju donosi uvodenje novog standarda

jeste Sto on zahtijeva da banke §to prije priznaju umanjenje vrijednosti 1 procijene oc¢ekivane

" Vige o tome vijdeti: CBCG, 2019, str. 14
2 Vise o tome vidjeti: CBBiH, 2011, str. 15
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gubitke tokom Zivota za razne vrste aktive. Uvodenjem MSFI 9 zahtijeva se da banke alociraju

finansijske instrumente koji podlijezu zahtjevima ECL-a u tri razli¢ite faze (eng. stage), u

skladu sa nivoom njihovog kreditnog rizika.

Prema Godi$njem izvjestaju CBCG za 2018. godinu’® u Crnoj Gori nije bilo veéih problema

prilikom uvodenja MSFI 9. To potvrduju podaci da je u godini uvodenja ovog standarda

ispravka vrijednosti iznosila 149,2 miliona eura, a kapital banke je uvecan 0,3%. U Srbiji je

negativan efekat uvodenja MSFI 9 na akcijski kapital iznosio 10 baznih poena’, a u Bosni i
Hercegovini -3,4 miliona KM na 30.06.2018. godine”™. U Tabeli 8 dat je pregled dodatnih

rezervacija u najve¢im evropskim bankama usljed uvodenja MSFI 9 (eng. International
Financial Reporting Standard 9, IFRS 9).

Tabela 8: Promjena u rezervisanjima za o¢ekivane kreditne gubitke kao rezultat uvodenja MSFI 9

Ukupna aktiva na Promjena u ocekivanim kreditnim
Banka Sjediste . . »
31.12.2017. gubicima nakon implementacije MSFI 9
Banco Santander y
Spanija 1.444.305 € 22 % povecanje
SA
BNP Paribas SA Francuska 1.960.252 € 13 % povecanje
Velika
Barclays PLC L 1.133.248 € 58 % povecanje
Britanija
Deutsche Bank AG | Njemacka 1.474.732 € 16 % povecanje
) Velika
HSBC Holding PLC L 2.521.771 € 31 % povecanje
Britanija
ING Group NV Holandija 846.318 € 17 % povecanje
Lloyds Banking Velika .
L 812.109 € 36 % povecanje
Group PLC Britanija
Royal Bank of Velika .
L 738.056 € 16 % povecanje
Scotland Britanija
Societe Generale SA | Francuska 1.275.128 € 8 % povecanje
UBS Group AG Svajcarska 916.363 CHF 41 % povecanje

Izvor: Klein, R. (2019, July). POTENTIAL QUANTITATIVE IMPACT OF CECL ON BANKS: LEARNING FROM

IFRS 9.8

 Vise o tome vidjeti CBCG. (2018). Godi$nji makroekonomski izvjestaj CBCG 2018.

https://www.cbcg.me/slike_i_fajlovi/fajlovi/fajlovi_publikacije/godisnji_makro_izvjestaj/godisnji_makroekono
mski_izvjestaj_2018.pdf, str. 45

4 Vige o tome vidjeti: NBS. (2018). Godisnji izvestaj o stabilnosti finansijskog sistema., str. 70

5 Vige o tome vidjeti: CBBiH. (2018). SAZETI FINANSIJSKI IZVJESTAJI ZA PERIOD TOKOM GODINE
KOJI JE ZAVRSIO 30. JUNA 2018., str. 2

6 Vige o tome vidjeti: https://www.gaapdynamics.com/insights/blog/2019/07/23/potential -quantitative-impact-
of-cecl-on-banks-learning-from-ifrs-9/, pregledano: 24.10.2020.
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Podaci iz Tabele 8 pokazuju da je implementacija MSFI 9 uticala na povecanje rezervacija u
najve¢im Evropskim bankama u rasponu od 8% (Societe Generale) do 58% (Barclays). U
HSBC banci, koja je imala najveéu aktivu na kraju 2017. godine, uvodenje ovog standarda

dovelo je do povecanja rezervacija od 31%.

Rjesavanje problema nekvalitetnih kredita u Crnoj Gori, Srbiji i Bosni i Hercegovini

U cilju rjeSavanja problema nekvalitetnih kredita i ocuvanja stabilnosti cjelokupnog
finansijskog sistema Centralna banka Crne Gore je zajedno sa Ministarstvom finansija Crne
Gore i Svjetskom bankom predstavila projekat “Podgoricki model”. Ovaj model namijenjen je
kompanijama koje su u finansijskim potesko¢ama, a koje bi uz pomo¢ restrukturiranja uspjele
da zadrZe svoju reputaciju na trzistu. Realizacija ovog modela oslanja se na dva regulatorna
akta, a to su: 1) Zakon o sporazumnom finansijskom restrukturiranju dugova prema
finansijskim institucijama’’ koji zahtijeva da se ponovo uredi duzni¢ko-povijerila¢ki odnos
izmedu korisnika kredita i finansijske institucije, odnosno, uvodi dodatne olaksice kako za
banku (bolja klasifikacija kredita), tako i za duznike (manja kamatna stopa, duzi rok otplate).
2) Odluka o izmjenama i dopunama Odluke o minimalnim standardima za upravljanje

kreditnim rizikom u bankama’®.

U cilju pravovremenog identifikovanja problema sa kvalitetom kreditnog portfolija, banke u
Crnoj Gori su u obavezi da definiSu trogodi$nju strategiju upravljanja nekvalitetnim kreditima
i operativne ciljeve koji se ti¢u smanjenja njihovog nivoa, ali na godiSnjem nivou. Prilikom

izrade strategije za rjesavanje nekvalitetnih kredita banke bi trebale da uzmu u obzir:
1) ,,opciju "oporavka" nekvalitetnih kredita;

2) opciju "prinudnog rjesavanja" nekvalitetnih kredita (CBCG, 2019, str. 23).

T CBCG. (2015). Zakon o sporazumnom finansijskom restrukturiranju dugova prema finansijskim institucijama
(,,SLlist Crne Gore”, br. 20/15) vidjeti:
https://www.cbcg.me/slike_i_fajlovi/fajlovi/fajlovi_brzi_linkovi/propisi/zakoni/zakon_spor_fin_dugova_fin_ins
tit_4318.pdf

78 CBCG. (2018). Odluka o izmjenama i dopunama Odluke o minimalnim standardima za upravljanje kreditnim
rizikom u bankama (,,S1. list Crne Gore* br. 86/18)
https://www.cbhcg.me/slike_i_fajlovi/fajlovi/fajlovi_brzi_linkovi/propisi/kontrola/o_izmj i dop_odluke o_upra
vljanja_kreditnim_rizikom_8618.pdf
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Rjesavanje nekvalitetnih kredita u Srbiji sprovodi se od 2015. godine kroz “Strategiju za

™ a od 2018. godine kroz “Program za rjeSavanje

rjeSavanje problemati¢nih kredita
problemati¢nih kredita 2018-2020”. Implementacija strategije rezultirala je znacajnim
smanjenjem nekvalitetnih kredita u Srbiji. Od usvajanja strategije do septembra 2018. godine
nivo nekvalitetnih kredita smanjen je za 286 milijardi dinara. Faktori koji su najviSe doprinijeli
smanjenju nekvalitetnih kredita su®®: otpis potraZivanja, ustupanje-prodaja potrazivanja,
naplata, restrukturiranje potrazivanja. Nekvalitetni krediti u Bosni i Hercegovini u
posmatranom periodu 2009-2019. godina biljeze trend smanjenja. Na kraju 2019. godine
iznosili su 1,15 milijardi maraka ili 7,6% od ukupnih kredita, dok su tokom 2014. godine
iznosili 1,75 milijardi maraka. Smanjenje nekvalitetnih kredita postignuto je usled kreditnog
rasta i naplate nekvalitetnih kredita®!. Ipak, u poredenju sa razvijenim evropskim zemljama,
rjesavanje nekvalitetnih kredita u Crnoj Gori, Srbiji i Bosni i Hercegovini odvija se sporo. U

tom smislu, za dalje rjeSavanje nekvalitetnih kredita u ovim zemljama jedno od rjeSenja je

razvoj trzista nekvalitetnih kredita.

" Vise o tome vidjeti: Ministarstvo finansija Republike Srbije (2015). Strategija za rjeSavanje problemati¢nih
kredita.
https://www.mfin.gov.rs/UserFiles/File/strategija%20krediti/2%20NPL%20Strategija%20%28srb%29.pdf

80 Vige o tome vidjeti:

Ministarstvo finansija Republike Srbije (2018). Program za reSavanje problemati¢nih kredita za period 2018-2020.
godine.
https://www.mfin.gov.rs/UserFiles/File/strategije/2019/Program%20za%?20resavanje%20problematicnih%20kre
dita%202018-2020.pdf

81 Vige o tome vidjeti: Agencija za bankarstvo federacije Bosne i Hercegovine (2020),
https://www.fba.ba/upload/docs/korigovana_informacija_o_sbs 31122019 1gJ.pdf, str. 39

50



4. FAKTORI NEKVALITETNIH KREDITA KOMERCIJALNIH
BANAKA

Posljednjih nekoliko godina nekvalitetni krediti su jedan od klju¢nih problema savremenog
bankarstva. U skladu s tim, namece se potreba identifikovanja faktora koji uti¢u na stvaranje
nestabilnosti bankarskog sistema. Hokins i Tarner®? (Hawkins & Turner, 1999, str. 16)

izdvajaju tri grupe faktora koji uticu na nestabilnost bankarskog sistema:

e "Mikroekonomski faktori,
e Makroekonomski faktori,

e Sistemska rjesenja”.

Svaka nestabilnost u bankarskom sektoru ima svoje specifi¢nosti, pa je gotovo nemoguce
otkriti njen uzrok posmatraju¢i samo jednu grupu ovih faktora. Ona je uglavnom rezultat

njihovog zajednic¢kog djelovanja.

4.1. Makroekonomski faktori

Znacaj utvdivanja faktora koji utiCu na pojavu nekvalitetnih kredita posebno raste u situaciji
pada ekonomske aktivnosti na globalnom nivou. U tom smislu, rezumijevanje determinanti

loSih kredita je od presudnog znacaja za makroekonomsku 1 finansijsku stabilnost.

Odnos izmedu makroekonomskog okruzenja i kvaliteta kredita odnosi se na vezu izmedu
poslovnog ciklusa i bankarske stabilnosti. Fazu ekonomske ekspanzije karakterise relativno
mali broj losih kredita jer duznici imaju dovoljno prihoda da otplate svoje dugove u rokovima
dospijeca. Medutim, u fazi recesije dolazi do povecanja losih kredita zbog nelikvidnosti i
nesolventnosti duznika. Dakle, evidentno je da su problemati¢ni krediti usko povezani sa
ekonomskim i poslovnim ciklusom, tj. da iza svake bankarske krize stoje makroekonomski
faktori, poput pada ukupne ekonomske aktivnosti. Na kraju, izlazak zemlje iz recesije zahtijeva
podrsku banaka koje, usljed problema sa nekvalitetnom aktivom, ne uspijevaju da odgovore

rastué¢im kreditiranjem (tzv. “beskreditni oporavak’)8.

82 Hawkins, J., & Turner, P. (1999). Bank restructuring in practice: an overview. BIS Policy Paper, 6.
8 Vise o tome vidjeti: Domazet, 1., & Vukovi¢, V. (2015). Kreditno trziste Srbije: posustajanje ili kolaps. Poslovna

ekonomija: ¢asopis za poslovnu ekonomiju, preduzetnistvo i finasije, 9(1), 159-176.
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King i Ploser® (King & Plosser, 1984); Bernanke i Gertler® (Bernanke & Gertler, 1986);
Bernanke, Gertler i Gilkrist®® (Bernanke, Gertler, & Gilchrist, 1999) su medu prvima analizirali
odnos izmedu makroekonomskih faktora i nekvalitetnih kredita. Autori smatraju da stepen
privrednog razvoja zemlje utice na Sposobnost zajmotrazioca da vracaju svoje kredite. U
periodu ekonomskog rasta duznici lakSe vracaju svoje kredite jer imaju veca primanja.
Suprotno tome, kada se ekonomija usporava duznici imaju problema sa vra¢anjem dugova, a
kao rezultat dolazi do povecanja nekvalitetnih kredita. Analizirajuci literaturu, Salas i Saurina
(2002), Rajan i Dal (2003), Pesaran et al. (2003), Himenez i Saurina (2005), Kuagliarelo (2007)
i Klejn (2013) dolaze do istih zakljucaka.

Vazno je, takode, pomenuti studiju Lozisa, Voldisa i Metaksasa®’ (Louzis, Vouldis, & Metaxas,
2012). Oni su koristili dinamicki model panela za istrazivanje nekvalitetnih kredita u Grekoyj.
Njihova studija obuhvata analizu devet najvecih banaka u periodu od prvog kvartala 2003.
godine do tre¢eg kvartala 2009. godine. Oni isti¢u da postoji veza izmedu nekvalitetnih kredita
i sljede¢ih makroekonomskih faktora: javni dug, BDP, aktivne kamatne stope na kredite i stopa

nezaposlenosti.

Singjergji®® (Shingjergji, 2013) je istrazivao vezu izmedu makroekonomskih faktora i
nekvalitetnih kredita u Albaniji, za period 2005.-2012. godina. Preciznije, autor je ispitivao
uticaj BDP-a, stope inflacije, kamatne stope, deviznog kursa na nekvalitetne kredite. Rezultati
su pokazali da BDP, devizni kurs i kamatna stopa imaju pozitivan odnos sa nekvalitetnim

kreditima. S druge strane, stopa inflacije ima negativan uticaj na nekvalitetne kredite.

De Beker, Du Caju, Emiris, Van Njuvenhujze® (De Backer, Du Caju, Emiris, & Van

Nieuwenhuyze, 2015) su istrazivali vezu izmedu nekvalitetnih kredita i makroekonomskih

8 King, R.G., Plosser, C.l1., 1984. Money, Credit, and Prices in a Real Business Cycle. American Economic
Review 74, 363-380.

% Bernanke, B. S., & Gertler, M. (1986). Agency costs, collateral, and business fluctuations (No. w2015). National
Bureau of Economic Research.

8 Bernanke, B. S., Gertler, M., & Gilchrist, S. (1999). The financial accelerator in a quantitative business cycle
framework. Handbook of macroeconomics, 1, 1341-1393.

87 Louzis, D. P., Vouldis, A. T., & Metaxas, V. L. (2012). Macroeconomic and bank-specific determinants of non-
performing loans in Greece: A comparative study of mortgage, business and consumer loan portfolios. Journal of
Banking & Finance, 36(4), 1012-1027.

8 Shingjergji, A. (2013). The Impact of Macroeconomic Variables on the Non Performing Loans in the Albanian
Banking System During 2005-2012. Academic Journal of Interdisciplinary Studies, 2(9), 335.

8 De Backer, B., Du Caju, P., Emiris, M., & Van Nieuwenhuyze, C. (2015). Macroeconomic determinants of
non-performing loans. Economic Review, (iii), 47-65.
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uslova. Na Slici 3 ozna¢ene su determinante nekvalitetnih kredita, tj. makroekonomski uslovi

i strukturni faktori koje su autori analizirali.

aktive
i
: !

Ponuda kredita, koju odreduje:
- profitabilnost: kapital; finansijski trofkovi

Slika 3: Veza izmedu nekvalitetnih kredita i makroekonomskih uslova
Izvor: De Backer et al. (2015, str. 60)

Vecina analiza koje se bave problematikom uticaja makroekonomskih faktora na nekvalitetne
kredite pokazala je odredeni stepen povezanosti nekvalitetnih kredita i: BDP-a, stope
nezaposlenosti, stope inflacije, aktivhe kamatne stopa, cijene akcija, javnog duga i budzetskog

suficita ili deficita.

4.1.1. Stopa rasta realnog bruto domaceg proizvoda

Bruto domaci proizvod (BDP) je jedan od glavnih pokazatelja stanja jedne ekonomije. Prema
zapazanjima brojnih autora, BDP je faktor sa najjasnijom vezom sa nekvalitetnim kreditima.
U vecini empirijskih istrazivanja koja se bave faktorima Kkoji odreduju nivo NPL-a, realni
porast BDP-a obi¢no znaci i ve¢i nivo prihoda, odnosno, dobru finansijsku sposobnost
korisnika kredita. Medutim, kada je ekonomija u recesiji, nivo NPL-a moze porasti usled
povecane nezaposlenosti, dok se korisnici kredita suocavaju s velikim poteskocama u otplati
duga (Salas i Suarina (2002), Rajan i Dal (2003), Himenez i Saurina (2005), Espinoza i Prasad
(2010), Nkusu (2011)). U ve¢ini studija se govori 0 negativnom odnosu BDP-a i nekvalitetnih
kredita. Do ovog rezultata dosli su Saba, Kouser i Azim®® (Saba, Kouser & Azeem, 2012) koji
su analizirali uticaj BDP-a, stope inflacije, ukupnih kredita na nekvalitetne kredite na

ameri¢kom bankarskom trzi$tu u periodu od 1985.-2010. godine. Rezultati istrazivanja Kuzucu

% Saba, I., Kouser, R., & Azeem, M. (2012). Determinants of non performing loans: Case of US banking sector.
The Romanian Economic Journal, 44(6), 125-136.
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i Kuzucu®® (Kuzucu N. & Kuzucu S., 2019), u kojem se analizira uticaj glavnih
makroekonomskih varijabli koje uti¢u na nekvalitetne kredite u zemljama u razvoju i
razvijenim zemljama, pokazuju da BDP ima znacajan uticaj na nekvalitetne kredite u periodu

prije finansijske krize 2007. godine kao i u periodu poslije finansijske krize.

Na sljede¢em grafiku prikazana je stopa rasta realnog bruto domaceg proizvoda analiziranih

zemalja u periodu od 2009. do 2019. godine.

Grafik 10: Stopa rasta realnog BDP-a Crne Gore, Srbije i BiH (2009-2019. godina)

Stopa rasta realnog BDP-a u Crnoj Gori, Srbiji i Bosni i Hercegovini

12

Crna Gora Bosna i Hercegovina Srbija

Izvor: Monstat, Agencija za statistiku BiH, Republicki zavod za statistiku Srbije (RZS)

Tokom analiziranog perioda u Crnoj Gori negativne stope rasta bruto domaceg proizvoda
ostvarene su 2009. godine (1, I1I, IV kvartal); 2010. godine (Ill kvartal); 2011. godine (I
kvartal) i 2012. godine (I, II, I, IV kvartal). Bruto domaci proizvod Crne Gore je u ¢etvrtom
kvartalu 2019. godine ostvario stopu rasta od 3,1%. U Bosni i Hercegovini je stopa realnog
rasta BDP-a do 2014. godine imala velike promjene u vrijednosti iz kvartala u kvartal. Na kraju
2009. godine i 111 kvartala 2010. godine, zabiljezena je najniza stopa rasta od (-6,7%). Od 2014.
godine, stopa realnog rasta biljezi pozitivan trend kretanja. Najveca stopa realnog rasta (6,3%)
zabiljeZena je na kraju tre¢eg kvartala 2011. godine. Bruto domaci proizvod Srbije je ostvario
najnizu stopu rasta (-4,2%) na kraju treceg kvartala 2014. godine, a najvecu stopu rasta (6,20%)

na kraju 2019. godine.

1 Kuzucu N, Kuzucu S. (2019). What Drives Non-Performing Loans? Evidence from Emerging and Advanced
Economies during Pre-and Post-Global Financial Crisis. Emerging Markets Finance and Trade [J]: 1-15
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4.1.2. Stopa nezaposlenosti

Nezaposlenost predstavlja znadajan faktor u analizi nekvalitetnih kredita. Lorens®? (Lawrence,
1995) se bavio ovom temom u studiji “NeizvrSenje kreditnih obaveza potroSaca i model
zivotnog ciklusa” (Consumer Default and the Life Cycle Model). On je u svoj model uveo
vjerovatnocu neizvrSenja obaveza i objas$njava da su duznici sa manjim primanjima, rizi¢niji i
imaju vecéu vjerovatnocu neispunjavanja kreditnih obaveza. U tom smislu, zbog moguénosti da
se suoce sa nezaposlenoscu, ovi duznici nose veci rizik i zaraCunavaju im se vece kamatne
stope. Opsti zakljucak je da povecanje stope nezaposlenosti utice na rast nekvalitetnih kredita.
Do ovog zakljucka dosli su: Glogovski (2008), Lozis et al. (2012), Mesai i Jouini (2013), Klejn
(2013), Skarica (2013). Na sljede¢em grafiku prikazana je stopa nezaposlenosti u Crnoj Gori,
Srbiji i Bosni i Hercegovini u periodu od 2009.-2019. godine.

Grafik 11: Stopa nezaposlenosti u Crnoj Gori, Srbiji i BiH u periodu od 2009.-2019. godine

Stopa nezaposlenosti u Crnoj Gori, Srbiji i BiH
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Crna Gora Bosna i Hercegovina Srbija

Izvor: Monstat, Agencija za rad i zaposljavanje BiH, Republicki zavod za statistiku Srbije

Tokom analiziranog desetogodisnjeg perioda, najveéu stopu nezaposlenosti biljezi Bosna i
Hercegovina, a najniZzu Srbija. Najveca stopa nezaposlenosti u BiH (44,8%) zabiljeZena je na
kraju treceg kvartala 2013. godine. U Crnoj Gori tokom posmatranog perioda stopa
nezaposlenosti je imala tendenciju pada. Prema podacima Zavoda za statistiku Crne Gore,
najveca stopa nezaposlenosti zabiljezena je u 2013. godini (I kvartal) i iznosila je 21,5%.
Najmanja stopa nezaposlenosti ostvarena je u 2019. godini (11 kvartal) i iznosila je 14,3%.
Istovremeno, stopa nezaposlenosti u Evropskoj Uniji u decembru 2019. godine iznosila je
6,2%°%.

9 Lawrence, E. C., 1995. Consumer Default and the Life Cycle Model. Journal of Money Credit and Banking.
27, 939-954.

9 Vise o tome vidjeti:
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/10159296/3-30012020-AP-EN.pdf/b9a98100-6917-c3ea-
a544-ce288ac09675, pregledano 05.10.2020.
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4.1.3. Stopa inflacije

Inflacija se takode izdvaja kao jedan od faktora koji uticu na nivo nekvalitenih kredita. O
fenomenu “inflacije” pisao je Kejns® (Keynes, 1920) u djelu “Ekonomske posljedice mira”
(The Economic Consequnces of the Peace) gdje navodi da ,,ne postoji sigurnije i prefinjenije
sredstvo za ruSenje postojecih osnova jednog drustva od deprecijacije vrijednosti nacionalne
valute”. Zbog slozenosti koncepta inflacije, u ekonomskoj literaturi se susrijeCemo sa razli¢itim

tumacenjima ovog pojma. Generalno, inflacija za posljedicu ima rast opseg nivoa cijena.

Rezulati empirijskih istrazivanja idu u prilog kako pozitivnom tako i negativhom uticaju
inflacije na nekvalitetne kredite. Empirijske analize koje navode Klejn (2013), Skarica (2013)
ukazuju na pozitivan odnos inflacije i nekvalitetnih kredita. Naime, u situaciji porasta inflacije
raste i broj nekvalitetnih kredita. Istrazivanje koje su sproveli Gerlak, Peng i Su®, (Gerlach,
Peng, & Shu, 2003) na primjeru bankarskog sektora u Hong Kongu, pokazuje da visa inflacija
doprinosi smanjenju nekvalitetnih kredita. To se moZe objasniti ¢injenicom da visoka inflacija
smanjuje realnu vrijednost preostalog duga i duznici lakse ispunjavaju obaveze prema banci.
Medutim, postoje i studije koje pokazuju da ne postoji statisticki znac¢ajna veza izmedu inflacije

i nekvalitetnih kredita.

Svami®®(Swami, 2012) je analizirao uticaj makroekonomskih i endogenih faktora na
nekvalitetne kredite na primjeru razli¢itih bankarskih grupacija u periodu od 1997.-2009.
godine. Njegovo istrazivanje pokazuje da ne postoji statisticki znacajna veza izmedu stope

inflacije i nekvalitetnih kredita.

Stopa inflacije u Crnoj Gori, Srbiji i BiH iskazuje se preko stope rasta potroSackih cijena. Na
sljede¢em grafiku prikazana je stopa rasta potroSackih cijena u ovim zemljama u periodu od
2009.-2019. godine.

% Vise o tome vidjeti: Keynes, J. M., & Volcker, P. A. (1920). The economic consequences of the peace (Vol.
178). London: Macmillan., str. 78

% Gerlach, S., Peng, W., & Shu, C. (2003). Macroeconomic Conditions and Banking Performance in Hong Kong:
A Panel Data Study.

% Swamy, V. (2012). Impact of Macroeconomic and Endogenous Factors on Non Performing Bank Assets. The
International Journal of Banking and Finance, 9(1), 27-47.
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Grafik 12: Stopa rasta potro$ac¢kih cijena u Crnoj Gori, Srbiji i BiH (2009. — 2019. godina)
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Izvor: Monstat, CBBIiH, Republicki zavod za statistiku Srbije

Prilikom analize i poredenja, moze se primijetiti da je najveca stopa rasta potroSackih cijena
zabiljezena u Srbiji (14,1%), a najniza stopa rasta u Bosni i Hercegovini (deflacija 1,80%). U
Crnoj Gori najveca stopa rasta potrosackih cijena zabiljezena je u prvom kvartalu 2009. godine
i iznosila je 5,30%. Najniza stopa rasta potrosackih cijena zabiljezena je u drugom kvartalu

2016. godine kada je deflacija iznosila 1,09%.

4.1.4. Bruto zarade

Bruto zarade, takode, predstavljaju znac¢ajan makroekonomski pokazatelj pomoc¢u koga se prati
stanje u ekonomiji jedne zemlje. Rezultati istrazivanja Filipovi¢ et al. (2018) pokazuju da rast
zarada utiCe na smanjenje nekvalitetnih kredita u zemljama Zapadnog Balkana. Autori su
analizirali uticaj makroekonomskih varijabli (BDP, stopa inflacije, zarade, stopa
nezaposlenosti, kamatna stopa) na nivo nekvalitetnih kredita u zemljama Zapadnog Balkana u
periodu od 2005.-2015. godine. Na sljede¢em grafiku prikazani su podaci o bruto zaradama u

analiziranim zemljama u periodu od 2009.-2019. godine.

Grafik 13: Bruto zarada u Crnoj Gori, Srbiji i BiH u EUR (2009.-2019. godina)
Bruto zarada u Crnoj Gori, Srbiji i BiH (u EUR)
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Izvor: CBCG, Agencija za statistiku BiH, Republicki zavod za statistiku Srbije

57



Tokom analiziranog desetogodiS$njeg perioda bruto zarada u Crnoj Gori, Srbiji i BiH imala je
tendenciju rasta. Kao $to se moze primijetiti sa grafika, najveéa bruto zarada ostvarena je U
Crnoj Gori u posljednjem kvartalu 2019. godine i iznosila je 773 EUR, dok je najmanja bruto

zarada zabiljezena u Srbiji u prvom kvartalu 2009. godine i iznosila je 359 EUR.

4.2. Specifi¢ni bankarski faktori

Pored makroekonomskih pokazatelja, pojedini autori analizirali su uticaj faktora specifi¢nih za
banku kao $to su kvalitet upravljanja, veli¢ina i trzisna mo¢ na nekvalitetne kredite. Berger i
DeJang® (Berger & De Young, 1997) su istrazivali vezu izmedu kvaliteta kredita, troskovne
efikasnosti i bankarskog kapitala. Na uzorku komercijalnih banaka iz SAD-a, testirali su

hipoteze ,,loSeg upravljanja“, ,,loSe srec¢e®, ,,Skrtosti* i ,,moralnog hazarda®.

Hipoteza “loseg upravljanja” pretpostavlja da je troSkovna neefikasnost pozitivno povezana sa
povecanjem nekvalitetnih kredita u buduc¢nosti. Ovu hipotezu Berger i DeJang (1997) povezuju

sa lo§im vjeStinama menadzera u bodovanju i nadgledanju zajmoprimaca, procjeni kolaterala.

Prema hipotezi “lose srece” spoljasnje okolnosti uti¢u na povecanje nekvalitetnih kredita u
bankama. Usljed toga nastaju dodatni operativni troSkovi koje donose nekvalitetni krediti, a
troSkovna efikasnost banke se smanjuje. Ovi dodatni troskovi ukljucuju: (a) dodatno
nadgledanje zajmoprimaca koji ne ispunjavaju uslove i njihovo osiguranje (b) analiza troskova
i pregovaranje o moguéim rjeSenjima; (C) troSkovi odrzavanja i moguéeg otudenja
obezbjedenja u slucaju neplacanja; (d) dodatni tro§kovi odbrane kreditne sigurnosti poslovanja
banke tokom kontrole supervizora; i (e) preusmjeravanje paznje menadzmenta sa osnovnih

aktivnosti.

Hipoteza “Skrtosti” ukazuje na pozitivnu povezanost troSkovne efikasnosti i problemati¢nih
kredita. Ova hipoteza razradena je na osnovu ideje koju je zagovarao Berg® (Berg, 1992), a
zatim kasnije razradili Hughs® i Mester (Hughes & Mester, 1993). Berger i DeJang (1997)

ukazuju da visoka troskovna efikasnost umanjuje izdatke za pracenje kreditnog rizika. Na

9 Berger, A., & DeYoung, R. (1997). Problem Loans and Cost Efficiency in Commercial Banks. Journal of
Banking and Finance, 21, 849 — 870.
% Berg, Sigbjern, Finn Fersund, and Eilev Jansen, 1992, “Malmquist Indices of Productivity Growth during the

Deregulation of Norwegian Banking, 1980- 89,” Scandinavian Journal of Economics 94, 211-228.
% Hughes, Joseph P., and Loretta J. Mester, 1993, “A Quality and Risk-Adjusted Cost Function for Banks:
Evidence on the ‘Too-Big-To-Fail’ Doctrine,” The Journal of Productivity Analysis 4, 293-315.
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kratak rok to daje rezultate, ali u duzem vremenskom periodu, ako ograni¢imo izdatke za

prac¢enje duznika, to dovodi do povecanja nekvalitetnih kredita.

Hipoteza “moralnog hazarda” govori da menadzeri u bankama s niskim nivoom kapitala imaju
tendenciju da povecavaju rizicnost kreditnog portfolija. Na kraju, to dovodi do povecanja
nekvalitetnih kredita. Ovu hipotezu su inicijalno predlozili Keton i Moris (1987) da bi kasnije

bila predmet proucavanja mnogih studija.

Oslanjajuéi se na prethodno spomenute hipoteze “loSeg upravljanja” i “loSe sre¢e” Podpiera i
Vil*% (Podpiera & Weill, 2008) su iste testirali na primjeru bankarskog sektora Ceske u periodu
0d 1994.-2005. godine. Rezultat njihove analize se podudara sa zaklju¢cima Bergera i DeJanga
(1997) po pitanju hipoteze loSeg upravljanja. S druge strane, njihova studija odbacuje hipotezu
loSe sre¢e prema kojoj povecanje nekvalitetnih kredita smanjuje troSkovnu efikasnost.
Interesantno videnje uticaja veli¢ine banke na nivo nekvalitetnih kredita dato je u studiji Salasa
I Saurine (2002). Prema hipotezi “efekat veli¢ine”, veli¢ina banke (predstavljena kao ukupna
vrijednost aktive banke) je u negativnoj korelaciji sa nekvalitetnim kreditima. Autori su

zakljuéili da veée banke uz pomo¢ diversifikacije smanjuju rizik svog portfolija.

Interesantno videnje moralnog hazarda koji vrie banke dato je u studiji Sterna i Feldmanal®!

(Stern & Feldman, 2004). Autori smatraju da banke preuzimaju velike rizike u formi
odobravanja rizi¢nijih plasmana, jer znaju da ¢e drzava stati iza njih u slu¢aju krize u
poslovanju. Naime, prema hipotezi “previse veliki da bi propali” vece banke su u prilici da
preuzimaju veci rizik i povecavaju svoj leveridz i zato je u njihovim bilansima Vvisok nivo
nekvalitetnih kredita. Hipoteza o “procikli¢noj kreditnoj politici” ukazuje da “banke u periodu
kreditne ekspanzije vode liberalniju kreditnu politiku, a u periodu depresije stroziju kreditnu
politiku” (Rajan, 1994). On u svojoj studiji objasnjava da'%%: 1) kreditna politika nije odredena
samo maksimiziranjem profita banke, ve¢ da zavisi i od odluke menadzmenta o racionalnom
upravljanju; 2) struktura portfolija banaka i zarade zajmotraZioca nijesu odmah vidljive
ucesnicima na trzistu, ve¢ da se njima najprije ukazuje na profit banaka; 3) menadzment moze
pokusati da ubijedi trzisSte u svoju profitabilnost koriS¢enjem tekucih zarada na teret

nekvalitetnih kredita u buduénosti.

100 podpiera, J., & Weill, L. (2008). Bad luck or bad management? Emerging banking market experience. Journal
of Financial Stability, 4(2), 135-148.

101 stern, G., Feldman, R., 2004. Too Big to Fail: The Hazards of Bank Bailouts. The Brookings Institution,
Washington, DC.

192 vige o tome vidjeti: Rajan, R. G. (1994). Why Bank Credit Policies Fluctuate: A Theory and Some Evidence.
The Quarterly Journal of Economics, 109(2), 399-441
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U ovom segmentu je vazno spomenuti i studiju koju su sproveli Lozis et al. (2012). Autori
konstatuju da mjere performanse i efikasnosti mogu biti glavni indikator pojave problemati¢nih
kredita. U tom smislu zakljucak je da regulatori paznju treba da posvete sistemu za upravljanje
rizicima u bankama kako bi izbjegli krize u poslovanju. Abid, Ouertani i Zoari-Gorbel*®® (Abid,
Ouertani, & Zouari-Ghorbel, 2014) se u svom izu¢avanju bankarskih faktora koji uti¢u na
nekvalitetne kredita pozivaju na studiju koju su sproveli Berger i DeJang (1997) i Lozis et al.
(2012). Na primjeru 16 banaka iz Tunisa testirali su hipoteze o uticaju determinanti unutar
bankarskog sistema na kvalitet kreditnog portfolija u periodu od 2003. do 2012. godine. Autori
su ukazali na vaznost menadzmenta u procesu upravljanja rizicima. Takode, njihovi rezultati
potvrduju, kao i u studiji Vouldis-a i Metaxas-a, da mjere performanse i efikasnosti mogu biti
kljuéni pokazatelji bududih nekvalitetnih kredita. Pregled specifi¢nih bankarskih promjenljivih
koje su Abid et al. (2014) koristili prilikom testiranja hipoteza prikazan je u sljedecoj tabeli.

Tabela 9: Specifi¢ne bankarske promjenljive i testirane hipoteze

Veza sa
Promjenljiva Definicija Literatura Hipoteza nekvalitetnim
kreditima
) Lose upravljanje )
) . Lozis et al. (2010),
ROE ROE=Profit/Uk.kapital Procikli¢na
Moukhtar M (2012) . .
kreditna politika *)
Koeficijent | Koeficijent Lozis et al. (2010), .
] ) ) ) Moralni hazard )
solventnosti | Solventosti=sop.kapital/uk.aktiva Sabbah G (2013)
. - . . )
) Neefikasnost=operativni . Lose upravljanje
Neefikasnost Lozis et al. (2010) 5
troskovi/operativni prihod Skrtost 0
Veli¢ina= Lozis et al. (2010),
Veli¢ina . . Veli¢ina )
aktiva banke/uk.aktiva banaka Sabbah G (2013)

Izvor: (Abid et al., 2014, str. 62)

U dijelu empirijskih istrazivanja koja se bave problematikom nekvalitetnih kredita tj. faktorima
specifiénim za banke kao indikatorima nekvalitetnih kredita, izdvajaju se istrazivanja koja su
na primjeru jedne zemlje sproveli: Keton i Morris (1987), Sinki i Grinavalt (1991), Keton%
(Keeton, 1999), Himenez i Saurina (2006), Kuagliarelo (2007), Khemraj i Pasa (2009), Saba
et al. (2012), Singjergji (2013), Pradhan i Pandej (2016), a na primjeru vise zemalja: Boudriga

108 Abid, L., Ouertani, M. N., & Zouari-Ghorbel, S. (2014). Macroeconomic and Bank-specific Determinants of
Household’s Non-performing Loans in Tunisia: A Dynamic Panel Data. Procedia Economics and Finance, 13,
58-68

104 Keeton, W. R. (1999). Does faster loan growth lead to higher loan losses?. Economic review-Federal reserve
bank of Kansas City, 84, 57-76.
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et al. (2009), Espinoza i Prasad (2010), Louzis et al. (2012), Svami (2012), Macit'®® (Macit,
2012), Ahmad i Bashir!®® (Ahmad & Bashir, 2013), Mesai i Jouini (2013), Klejn (2013),
Skarica (2014), Makri et al. (2014), Radivojevié i Jovovié (2017). Najéesce analizirani
specificni bankarski faktori, kao determinante nekvalitetnih kredita, su: koeficijent
adekvatnosti kapitala, stopa prinosa na aktivu, stopa prinosa na vlasnicki kapital, struktura
troSkova, veli¢ina banke. Medutim, svi se autori slazu da razliCiti faktori iz grupe

makroekonomskih i specifi¢nih bankarskih odreduju nastanak i dinamiku nekvalitetnih kredita.

U nastavku su analizirane potencijalne determinante NPL-a koje su specifi¢ne za banku i koje

¢e Ciniti osnovu za empirijsko istrazivanje u ovom radu.

4.2.1. Profitabilnost banke

Stabilnost finansijskog sistema zemlje zavisi i od profitabilnosti bankarskog sektora. Kako
bankarski sektor zauzima vazno mjesto u ekonomiji jedne zemlje, veoma je vazno da

profitabilnost banaka ne bude narusena.

Profitabilnost banke odreduje se putem mjerenja stope prinosa na aktivu ROA (eng. return on
asset) i stope prinosa na vlasnicki kapital ROE (eng. return on equity). Jedna od stavki koje
menadzment banke razmatra prilikom donosSenja odluke o odobravanju kredita jeste odnos
rizika i prinosa na dati plasman. Drugim rije¢ima, menadzment se susrijee sa sukobom
prinicipa profitabilnosti i principa sigurnosti poslovanja. Naime, menadzeri banaka su ¢esto
pod velikim pritiskom od strane akcionara banke, koji Zele vecu dividendu. To ima za
posljedicu narusavanje principa sigurnosti i odobravanje rizi¢nijih plasmana. Na kraju, u
slu¢aju neispunjavanja obaveza duznika, imamo povecanje nekvalitetnih kredita. U tom smislu
dobro procjenjivanje kreditne sposobnosti klijenta je od velikog znacaja. U nastavku su
prikazani pokazatelji profitabilnosti bankarskog sektora Crne Gore, Srbije i Bosne i

Hercegovine u periodu od 2009.-2019. godine.

105 Macit, F. (2012). What determines the non-performing loans ratio: evidence from Turkish commercial banks.
CEA Journal of Economics, 7(1).

16 Ahmad, F., & Bashir, T. (2013). Explanatory power of bank specific variables as determinants of non-
performing loans: Evidence form Pakistan banking sector. World Applied Sciences Journal, 22(9), 1220-1231.
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4.2.1.1. Prinos na aktivu (ROA)

Prinos na aktivu (ROA) predstavlja odnos neto profita banke i ukupne aktive. U literaturi
Godlevski®”(Godlewski, 2004), Lozis et al. (2012) su koristili ovaj pokazatelj profitabilnosti
kao indikator nekvalitetnih kredita. Zakljucak obje grupe autora je da postoji negativna veza
izmedu stope prinosa na aktivu i nekvalitetnih kredita. Analiziraju¢i literaturu, pojedina
istrazivanja su pokazala da veée stope prinosa na aktivu generiSu vecéi nivo rizika u
buduénostil®, Pradhan i Pandej (Pradhan & Pandey, 2016)*%° su, takode, dosli do zakljucka da
postoji pozitivna veza izmedu stope prinosa na aktivu i nekvalitetnih kredita. Oni su istrazivali
uticaj specifiénih i makroekonomskih promjenljivih na nekvalitetne kredite komercijalnih
banaka u Nepalu. Studija je zasnovana na panel-analizi podataka za 21 komercijalnu banku za
period od 2008. do 2014. godine.

Na sljede¢em grafiku je prikazan pokazatelj prinosa na aktivu za sve tri analizirane zemlje u
periodu 2009.-2019. godina.

Grafik 14: Pokazatelj prinosa na aktivu u Crnoj Gori, Srbiji i BiH (2009-2019)
Pokazatelj prinosa na aktivu (ROA) u Crnoj Gori, Srbiji i BiH
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Izvor: Kvartalni izvestaji centralnih banaka Crne Gore, Srbije, BiH

Bankarski sektor Crne Gore karakteriSe negativan trend profitabilnosti u godinama nakon
pocetka globalne finansijske krize. Kao $to se moze vidjeti na Grafiku 14, pokazatelj prinosa

na aktivu bio je negativan sve do 2013. godine, nakon ¢ega biljezi periode blagog rasta, a zatim

107 Godlewski, C. J. (2005). Bank capital and credit risk taking in emerging market economies. Journal of Banking
Regulation, 6(2), 128-145.

108 Vise o tome vidjeti: Garcia-Marco, T., & Robles-Fernandez, M. D. (2008). Risk-taking behaviour and
ownership in the banking industry: The Spanish evidence. Journal of Economics and Business, 60(4), 332-354.
199 Pradhan, R., & Pandey, A. (2016). Bank Specific and Macroeconomic Variables Affecting Non-Performing
Loans of Nepalese Commercial Banks. Preuzeto 20. 07. 2020. iz Social Science Research Network:
http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2793495
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pada. Najmanju vrijednost ostvario je tokom 2010. godine, kad je iznosio 4,1%. Najveéu
vrijednost imao je na kraju drugog kvartala 2018. godine i tre¢eg kvartala 2019. godine kada
je iznosio 1,6%. Pokazatelj prinosa na aktivu bankarskog sektora Bosne i Hercegovine
zabiljezio je negativne vrijednosti tokom 2010. godine i na kraju 2013. godine. Najvecu
vrijednost imao je na kraju prvog kvartala 2017. godine kada je iznosio 2%. Bankarski sektor
Srbije karakterise pzitivan trend ovog pokazatelja, izuzev ¢etvrtog kvartala 2013. godine kada

je pokazatalj prinosa na aktivu iznosio -0,7%.

4.2.1.2. Prinos na vlasnic¢ki kapital (ROE)

Pored stope prinosa na aktivu, jo§ jedan bitan pokazatelj profitabilnosti je stopa prinosa na
vlasnicki kapital. On predstavlja odnos neto dobiti i vlasnickog kapitala banke. Vrijednost ovog
pokazatelja najviSe zanima akcionare banke jer pokazuje koliki prinos na uloZeni kapital mogu
ocekivati. Ovaj pokazatelj se moze iskazati pomoéu ROA 1 multiplikatora zaduzenosti

koris¢enjem sljedeceg izraza:

ROE= ROA*(ukupna aktiva/ukupni vlasnicki kapital) 3

ROE-= (neto dobit/ukupna aktiva)*(ukupna aktiva/vlasnicki kapital) @

Kao $to mozemo zakljuditi iz prethodnih jednacina, banka moze imati visok nivo ROE kao
posljedicu velikog zaduzivanja na finansijkom trzistu, a ne kao rezultat uspjesnog poslovanja.
U literaturi, Godlevski (2004), Alihodzi¢ (2014), Stakic¢ (2014), Makri et al. (2014), Dimitrios,
Helen i Majk!'° (Dimitros, Helen, & Mike, 2016) su pokazali da ROE ima negativnu korelaciju
sa nekvalitetnim kreditima. Za razliku od njih, Garcia-Marco i Robles-Fernandez (2008) u
svom istrazivanju na primjeru 129 banaka u Spaniji, navode da visoke stope prinosa na
vlasnicki kapital nose veci nivo rizika u buduénosti. Na osnovu studija koje su sprovedene u
ovom dijelu, kljuéni zakljucak bi bio da ne postoji opSteprihvaceni stav o vezi izmedu
nekvalitetnih kredita i stope prinosa na vlasnicki kapital. U nastavku je prikazan pokazatelj
prinosa na vlasnicki kapital bankarskog sektora Crne Gore, Srbije i Bosne i Hercegovine u
periodu od 2009.-2019. godine.

110 Dimitrios, A., Helen, L., & Mike, T. (2016). Determinants of non-performing loans: Evidence from Euro-area
countries. Finance research letters, 18, 116-119.
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Grafik 15: Pokazatelj prinosa na vlasnicki kapital u Crnoj Gori, Srbiji i BiH (2009-2019)
Stopa prinosa na vlasnicki kapital (ROE) u Crnoj Gori, Srbiji i BiH
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Izvor: Kvartalni izvestaji centralnih banaka Crne Gore, Srbije, BiH

Pokazatelj prinosa na vlasnicki kapital imao je slicno kretanje u ove tri zemlje u analiziranom
periodu. Kao $to je prikazano na Grafiku 15, vrijednost ovog pokazatelja bila je negativna u
godinama nakon pocetka globalne finansijske krize 2008. godine u sve tri zemlje. Ovakav trend

nastavljen je do 2013. godine, nakon ¢ega on biljezi pozitivan trend uz periode blagog pada.

4.2.2. Pokazatelj adekvatnosti kapitala

Adekvatnost kapitala zauzima vazno mjesto u bankarskom poslovanju. Banke su obavezne da
drze odredeni nivo kapitala kako bi se zastitile od neocekivanih gubitaka ili Sokova na trzistu.

Na Slici 4 prikazane su najznacajnije funkcije kapitala banke.

Funkcija
finansiranja
Regulativna Funkcija kojom
funkcija se promovisu
inovacije
Funkcije
regulatornog
kapitala banke
Funkcija
stvaranja Funkcija
povijerenja u pokriéa
banku Funkcija subitaka
zadtite
depozita

Slika 4: Funkcije kapitala banke
Izvor: Izrada autora prema Hadzi¢ M., (2009) Bankarstvo, Univerzitet Singidunum, 145-146.

Koeficijent adekvatnosti kapitala ili koeficijent solventnosti (eng. capital adequacy ratio,

CAR) ukazuje na jacinu kapitala banke, odnosno, sluzi kao sredstvo za kontrolu prekomjerenog
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preuzimanja rizika od strane banaka. On predstavlja odnos regulatornog kapitala i rizikom

ponderisane aktive banke.

koeficijent adekvatnosti kapitala = kapital ©)
(CAR) rizikom ponderisana aktiva *100
(RWA)

Veca vrijednost ovog pokazatelja ukazuje na bolji rizi¢ni profil bankarskog sektora. U skladu
s odredbama Bazelskog Il sporazuma, minimalni koeficijent solventnosti za banke je 8%.

Banke ¢iji je koeficijent solventnosti ispod propisanog minimuma pribjegavaju dokapitalizaciji

ili smanjuju rizik svog portfolija.

“Na visinu pokazatelja adekvatnosti kapitala uticu promjene rizi¢ne aktive, promjene rezervi
za procijenjene gubitke i promjene na pozicijama kapitala” (Zelenovi¢ & Vunjak, 2014).
Prilikom utvrdivanja adekvatnosti kapitala banke u Crnoj Gori su tokom posmatranog perioda

koristile regulatorni okvir Bazel I1.

Trend kretanja ukupnog kapitala u bankarskom sektoru Crne Gore, Srbije i Bosne i

Hercegovine u periodu od 2009.-2019. godine prikazan je na Grafiku 16.

Grafik 16: Ukupan kapital banaka u Crnoj Gori, Srbiji i BiH u periodu od 2009.-2019. godine
Ukupan kapital bankarskog sektora Crne Gore, Srbije i BiH (mird EUR)
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lzvor: Godisnji izvestaji centralnih banaka Crne Gore, Srbije, BiH

Tokom analiziranog desetogodiSnjeg perioda ukupan kapital bankarskog sektora analiziranih
zemalja imao je trend rasta. Uprkos ¢injenici da se od januara 2018. godine primjenjuje novi
standard finansijskog izvjeStavanja MSFI 9, ukupan kapital je zabiljeZio povecanje i na kraju
2019. godine je iznosio 600 miliona EUR u Crnoj Gori, 1,519 miliona EUR u BiH i 6,003
miliona EUR u Srbiji. Koeficijent adekvatnosti kapitala je tokom analiziranog perioda bio
iznad regulatornog minimuma od 10%. Na sljede¢em grafiku prikazan je trend njegovog

kretanja.
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Grafik 17: Koeficijent adekvatnosti kapitala bankarskog sektora Crne Gore, Srbije i BiH (2009-2019)

Koeficijent adekvatnosti kapitala bankarskog sektora Crne Gore, Srbije i
Bosne i Hercegovine

koeficijent adekvatnosti kapitala u %

Crna Gora Bosna i Hercegovina Srbija regulatorni minimum

Izvor: Kvartalni izvestaji centralnih banaka Crne Gore, Srbije, BiH

Kao §to se moze vidjeti na Grafiku 17, u posmatranom periodu bankarski sektor analiziranih
zemalja bio je dobro kapitalizovan. U Crnoj Gori najbolju kapitalizovanost ovaj sektor je imao
tokom 2011. i 2019. godine, kada je iznosio 16,5%, odnosno 17,73%. Najslabiju
kapitalizovanost je imao na kraju 2012. godine (13,6%). U Srbiji, najbolju kapitalizovanost je
imao na kraju prvog kvartala 2019. godine (23,68%), a najslabiju na kraju tre¢eg kvartala 2012.
godine (16,4%). Sto se ti¢e bankarskog sektora BiH, najbolja kapitalizovanost ostvarena je
tokom 2019. godine (111 kvartal) i iznosila je 18,1%, a najslabija na kraju 2015. godine i poéetka
2016. godine i iznosila je 14,9%.

U literaturi ne postoji opsteprihvacéeni stav vezan za odnos nekvalitetnih kredita i koeficijenta
adekvatnosti kapitala. Sinki i Grinavalt (1991), Salas i Saurina (2002), Makri et al. (2014)
smatraju da odnos izmedu ove dvije varijable ima negativan predznak. S druge strane,
Godlevski (2004) i Boudriga et al. (2009) ukazuju da je regulacija kapitala banaka pozitivno

povezana s prekomjerenim preuzimanjem rizika.

4.2.3. Stopa rasta kredita

Najveci dio aktive komercijalnih banaka zauzimaju krediti. Shodno tome, oni nose najvise
prihoda i rizika za banku. Himenez i Saurina (2006), Khemraj i Pasa (2009), Mesai i Jouini
(2013) su istrazivali uticaj stope kreditnog rasta na nekvalitetne kredite. Rezultati njihove
studije pokazuju da uticaj kreditnog rasta na kvalitet kreditnog portfolija moze biti pozitivan i

negativan.
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Na narednom grafiku prikazana je stopa rasta ukupnih kredita u bankarskom sektoru Crne

Gore, Srbije i Bosne i Hercegovine u periodu od 2009.-2019. godine.

Grafik 18: Stopa rasta kredita u bankarskom sektoru Crne Gore, Srbije i BiH
Stopa rasta kredita u Crnoj Gori, Srbiji i BiH
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Izvor: Kvartalni izvestaji centralnih banaka Crne Gore, Srbije, BiH

Tokom analiziranog perioda ukupni krediti u ove tri zemlje su imali trend rasta, izuzev perioda
2009.-2012. godina, kada je zbog globalne finansijske krize doslo do pada kreditiranja. Prema
podacima Centralne banke Crne Gore, ukupni krediti u bankarskom sektoru Crne Gore na kraju
2009. godine iznosili su 2.397,8 miliona eura, a na kraju 2019. godine 3.061,8 miliona eura.
Posmatrano po sektorima, na kraju 2019. godine najvece u¢esce imali su krediti nefinansijskom
sektoru 1.074,6 miliona eura; krediti stanovniStvu 1.357,7 miliona eura; krediti opStoj Vladi
257.5 hiljada eura. Na kraju treceg kvartala 2012. godine ukupni krediti su ostvarili najnizi
nivo i iznosili su 1.891,8 miliona eura. Prema podacima Narodne banke Srbije, ukupni bruto
krediti u Srbiji na kraju 2019. godine iznosili su 2.456,9 milijardi dinara!!. U istom periodu, u

Bosni i Hercegovini ukupni bruto krediti su iznosili 15,2 milijarde KM,
Likvidnost

Prema Ciroviéu (Cirovi¢, 2008, str. 41) "likvidnost banke predstavlja sposobnost banke da
izvr§ava svoje obaveze o rokovima dospijec¢a”. Priroda bankarskog poslovanja temelji se na
primanju depozita i odobravanju kredita iz primljenih depozita. Odnosno, banka mora u
svakom trenutku raspolagati odredenim nivoom likvidnih sredstava kako bi ispunila obaveze
prema svojim deponentima. Iz tog razloga je nacelo likvidnosti jedno od osnovnih nacela

bankarskog poslovanja.

11 Vige o tome vidjeti: Narodna banka Srbije. (2020). Bankarski sektor u Srbiji, Izvestaj za IV tromesecje 2019.
godine. Sektor za kontrolu poslovanja banaka. https://nbs.rs/export/sitessNBS_site/documents/kontrola-
banaka/kvartalni_izvestaj_IV_19.pdf, str. 14

112 Vise o tome vidjeti: Agencija za bankarstvo FBiH (2020). Informacija o subjektima bankarskog sistema FBiH
na dan 31.12.2019. godine. Sarajevo, mart.

https://www.fba.ba/upload/docs/korigovana_informacija_o_sbs 31122019 1gJ.pdf, str. 39
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Pitanje likvidnosti dobija na znacaju nakon globalne finansijske krize s kraja 2007. godine,
kada su se mnoge drzave suoCile sa procesom spaSavanja banaka usljed problema s
likvidnosé¢u. Jedan od glavnih uzroka nelikvidnosti banaka jeste ro¢na neuskladenost izvora
sredstava i plasmana banaka. To se deSava u situaciji kada u strukturi depozita banke
dominiraju kratkoro¢ni depoziti, a ona plasira sredstva s duzim rokom dospijec¢a. Zbog toga je
vazno da sektor za upravljanje rizicima, kroz uspostavljanje limita, kontinuirano prati poziciju

likvidnosti.

Globalna finansijska kriza je ukazala na slabosti Bazel Il standarda. Prije svega, slabosti u
dijelu upravljanja rizikom likvidnosti. To je jedan od zaklju¢aka u izvjestaju radne grupe “The
de Larosiere Group”, koju je postavila Evropska komisija u cilju istrazivanja uzroka i davanja
predloga za saniranje posljedica globalne finansijske krize''3. Pitanje upravljanja rizikom
likvidnosti tako dobija na znacaju, kako u medunarodnim regulatornim okvirima, tako i na
nivou menadzmenta poslovnih banaka. Od jula 2009. godine, Bazelski komitet izdao je set
dodatnih preporuka i pravila koja su opsSte poznata kao "Bazel III". Ovaj standard
podrazumijeva uvodenje novih mjera likvidnosti kako bi se oCuvala finansijska stabilnost. U
oviru Bazel III standarda uvedena su dva dodatna pokazatelja vezana za jacanje likvidnosne
pozicije banaka: pokazatelj pokrivenosti likvidnosti (eng. liquidity coverage ratio, LCR),

pokazatelj neto stabilnih izvora (eng. net stable funding ratio, NSFR).

pokazatelj pokrivenosti = ukupna visoko likvidna aktiva >l (6)

likvidnosti (LCR) ukupni neto odliv nov¢anog toka u periodu od 30 dana

pokazatelj neto stabilnih = raspoloziva stabilna sredstva finansiranja . 0
>

izvora (NSFR) zahtijevana stabilna sredstva finansiranja B

LCR mijeri otpornost banaka u kratkom roku na potencijalne probleme likvidnosti. On zahtijeva
da banke imaju dovoljno visoko likvidne aktive koja ¢e im omoguciti da pokriju sve o€ekivane
novéane odlive u roku od 30 dana. Drugi pokazatelj NSFR zahtijeva od banaka da imaju
dovoljno stabilnih izvora finansiranja da odgovore na probleme likvidnosti u roku od godinu

dana. Imajucéi u vidu teznju Crne Gore ka pristupanju Evropskoj Uniji, finansijski sistem Crne

113 Vige o tome vidjeti: https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/de_larosiere_report_en.pdf str. 8-9
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Gore tezi ka uskladivanju i harmonizaciji sa regulativom Evropske Unije kroz primjenu Bazel
111 sporazuma, odnosno direktive CRD IV (Regulativa 575/2013 i Direktiva 2013/36/EU).

4.2.4. Odnos kredita i depozita

Procjena likvidnosti banke odreduje se na osnovu strukture aktive i pasive banke. Glavni
pokazatelji likvidnosti koji se koriste u praksi su pokazatelj odnosa likvidne aktive i ukupne
aktive, pokazatelj odnosa likvidne aktive i kratkoro¢nih obaveza i pokazatelj odnosa kredita i
depozita. Od uvodenja Bazel III standarda, koriste se i pokazatelj pokrivenosti likvidnosti i

pokazatelj neto stabilnih izvora finansiranja banke.

Odnos kredita i depozita (eng. loans to deposit ratio, LTD) Cesto je koris¢en pokazatelj za
procjenu likvidnosti banke. On mjeri pokrivenost kredita stabilnim izvorima finasiranja, obi¢no
depozitima privrede i stanovniStva. Povecanje ovog koeficijenta iznad 1 odnosno 100% govori
da banka nije sposobna da pokrije kreditnu aktivnost iz svojih sredstava, ve¢ da mora pribjeci
pozajmljivanju. Ova situacija je signal za menadzment banke jer ukazuje na krizu likvidnosti.
Drugim rije¢ima, za odobravanje kredita u tom sluc¢aju banka pozajmljuje sredstva. Prema
podacima ECB-a, vrijednost LTD koeficijenta na nivou zemalja Evropske Unije na kraju 2019.
godine iznosila je 114,8%!"°. Na sljede¢em grafiku prikazan je LTD koeficjent u Crnoj Gori,

Srbiji i Bosni i Hercegovini u periodu od 2009. do 2019. godine.

Grafik 19: Odnos kredita i depozita u Crnoj Gori, Srbiji i BiH
Odnos kredita i depozita (Loan to Deposit ratio) u Crnoj Gori, Srbiji i BiH
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Izvor: Kvartalni izvestaji centralnih banaka Crne Gore, Srbije, BiH

U periodu krize vrijednost LTD koeficijenta u posmatranim zemljama bila je jako visoka. Kao

Sto je prikazano na Grafiku 19, ovaj koeficijent dostigao je maksimalnu vrijednost u Crnoj Gori

114 Vige o tome vidjeti: https://eba.europa.eu/regulation-and-policy/implementing-basel-iii-europe
115 Vige o tome vidjeti: EBA Risk Dashboard, Q4 2019, str. 3
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i Bosni i Hercegovini tokom 2009. godine, a u Srbiji tokom 2011. godine. Visoka vrijednost
LTD koeficijenta u Crnoj Gori je posljedica gubitka povjerenja deponenata u bankarski sistem
tzv. krize povjerenja i povlacenja depozita tokom 2008-2009. godine. Kako bi pomogla
bankama, Centralna banka Crne Gore je u tom periodu smanjila stopu obavezne rezerve,
sprovedena je dokapitalizacija banaka. Takode, mati¢ne banke su pruzile pomo¢ supsidijarnim

licima u Crnoj Gori.

Uticaj koeficijenta LTD na nekvalitetne kredite prema Makri et al. (2014) nije statisti¢ki
znacajan. Ahmad i Arif'*® (Ahmad & Ariff, 2007) su analizirali klju¢ne faktore kreditnog rizika
komercijalnih banaka u zemljama u razvoju, u poredenju s razvijenim ekonomijama. Autori su
pokazali da je medusobni odnos koeficijenata LTD i NPL pozitivan. Interesantno videnje ove
veze dali su i Anjom i Karim!!’ (Anjom & Karim, 2016) koji smatraju da je njihov odnos

negativan.

116 Ahmad, H. and M. Arif, 2007, “Multi-Country Study of Bank Credit Risk Determinants”, International Journal
of Banking and Finance, Vol. 5, Issue 1, Article 6, pp. 134-152.

17 Anjom, W., & Karim, A. M. (2016). Relationship between non-performing loans and macroeconomic factors
with bank specific factors: a case study on loan portfolios—SAARC countries perspective. ELK Asia Pacific
Journal of Finance and Risk Management, 7(2), 1-29.
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5. ANALIZA DETERMINANTI NEKVALITETNIH KREDITA U
BANKARSKOM SEKTORU CRNE GORE, SRBIJE | BOSNE |
HERCEGOVINE

5.1. Polazne pretpostavke istrazivanja

Osnovni cilj istrazivanja je analiza uticaja klju¢nih specifi¢nih bankarskih faktora na pojavu i
dinamiku nekvalitetnih kredita u bankarskom sektoru Crne Gore, Srbije i Bosne i Hercegovine.
Analizom ¢emo utvrditi da li postoji veza izmedu faktora unutar bankarskog sistema i
nekvalitetnih kredita u ovim zemljama. Nakon izbijanja globalne finansijske krize 2008.
godine, ucesée nekvalitetnih kredita u bilansima vecine banaka Sirom svijeta znacajno Se
povecalo i, dodatno, narusilo stabilnost bankarskih sistema ovih zemalja. Kao rezultat toga,

paznja akademskih krugova usmjerena je ka izu¢avanju faktora nekvalitetnih kredita.

Polazec¢i od predmeta i cilja istraZivanja, testiraéemo sljedecu hipotezu:

H1: Specifi¢ni bankarski faktori imaju statisticki znacajan uticaj na nekvalitetne kredite u

bankarskom sektoru Crne Gore, Srbije i Bosne i Hercegovine.

Prilikom testiranja ove hipoteze, analizom klju¢nih specifi¢nih bankarskih faktora, zeli se
utvrditi da li oni imaju uticaj na nekvalitetne kredite. Predmet istrazivanja su sljedeci faktori:
koeficijent adekvatnosti kapitala (CAR), stopa prinosa na aktivu (ROA), stopa prinosa na
vlasnicki kapital (ROE), odnos kredita i depozita (L/D), stopa rasta kredita (CG).

Istrazivanja determinanti nekvalitetnih kredita moZemo podijeliti na ona koja su sprovedena u
jednoj zemlji 1 viSe zemalja. Isto tako, sa aspekta determinanti nekvalitetnih kredita, mozemo
ih podijeliti na istrazivanja koja analiziraju makroekonomske i faktore specificne za banke.
Brojna istrazivanja vezana za ovu problematiku odradena su na temu uticaja obje grupe faktora
na primjeru jedne zemlje. Rezultati ovih istraZivanja pokazuju da se ne mogu izvuci generalni
zakljucci o uticaju faktora nekvalitetnih kredita, koji bi se odnosili na sve zemlje. Zato je
neophodno istrazivati uticaj ovih faktora na primjeru zemalja koje imaju sli¢ne privredne
karakteristike, a kod kojih postoje izvjesne podudarnosti u dinamici kretanja nekvalitetnih
kredita. U ovom radu predmet istraZivanja je bankarski sektor Crne Gore, Srbije i Bosne i
Hercegovine. Fokus istrazivanja je na specificnim bankarskim faktorima, buduci da oni imaju

direktan uticaj na finansijsko zdravlje banke.
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5.2. Opis uzorka i metodologija istrazivanja

Podaci koriS¢eni za ovo istrazivanje prikupljeni su iz sekundarnih izvora. U radu se koriste
zvani¢ni podaci Centralne banke Crne Gore, Narodne banke Srbije, Centralne banke Bosne i
Hercegovine, Zavoda i Agencija za statistiku ovih zemalja. Rijec je o agregatnim podacima na
kvartalnom nivou u periodu 2009.-2019. godina. Vremenski okvir istrazivanja definisan je tako
da se analizom obuhvati uticaj globalne finansijske krize na bankarski sektor Crne Gore, Srbije

i Bosne i Hercegovine.

Efekat uticaja specifi¢nih bankarskih i makroekonomskih faktora na nekvalitetne kredite u
ovom radu ocijenjen je analizom panela podataka. “Panel podaci predstavljaju poseban oblik
kombinovanih podataka kod kojih se ista jedinica presjeka (npr. drzava, kompanija, itd.)
posmatra tokom vremena” (Gujarati & Porter, 1999, str. 5). Jedna od osnovnih podjela panel
modela je na modele sa individualnim efektima i na modele sa vremenskim efektima. Ako
slobodni ¢lan varira po jedinicama posmatranja rije¢ je o modelu sa individualnim efektima, a
ako varira po jedinicama posmatranja i u vremenu, rije¢ je o modelu sa vremenskim efektima.
U ovom istrazivanju ¢emo Kkoristiti panel model sa individualnim efektima (konstantni
regresioni parametri uz objasnjavajuce promjenljive, a slobodni ¢lanovi variraju po jedinicama
posmatranja - drzavama). ,,Od nalina tretiranja varijacija slobodnih ¢lanova zavisi izbor
regresionog modela i procedura njegovog ocjenjivanja“ (Mitrovié, 2002, str. 25). Ako
pretpostavimo da svaka od jedinica posmatranja (drzava) ima svoje individualne karakteristike
koje mogu uticati na vrijednost nekvalitenih kredita, u istrazivanju ¢emo koristiti metod fiksnih
individualnih efekata (Fixed Effects Model) za kvantifikovanje uticaja specificnih bankarskih
faktora na vrijednost NPL-a!*. Ove individualne karakteristike u modelu fiksnih efekata su
promjenljive i obuhvaéene su slobodnim ¢lanom. Model sa stohasti¢nim individulanim
efektima u ovom istrazivanju nije koriSten, buduci da on pretpostavlja da su individualne
karakteristike obuhvacene slobodnim ¢lanom slucajne. Model fiksnih efekata u ovom

istrazivanju predstavljen je na sljedeéi na¢in!®:

k
Yit= Bui + 2 BrXkit + Wit i=1,..N;t=1,...T; (8)

k=2
gdje je:

118 Vige o tome vidjeti: (Muhovié et al., 2018, str. 338)
119 Vige o tome vidjeti: (Mitrovi¢, 2002, str. 26)
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Yit — zavisna promjenljiva;
Xit— nezavisna promjenljiva;
B1 - slobodni ¢lan;

Wi - greska modela;

Pretpostavke modela fiksnih efekata koje se odnose na slu¢ajnu gresku su:

- Slucajne greske imaju normalnu raspodjelu i homoskedasti¢ne su E(uj) = 0; E(ui

Hi‘)=oy Ir;

- Ne postoji autokorelacija kod slucajnih greski modela E(uj pj) =0, za i #j;

- Nezavisne varijable su nestohastiCke promjenljive, nezavisne od slucajne greske

E(Xiui) = 0:

U literaturi se za istrazivanje determinanti nekvalitetnih kredita uglavnom koriste panel modeli.

Prema Radivojevi¢ i Jovovi¢ (Radivojevic & Jovovic, 2017, str. 4) “glavni cilj panel analize

podataka je da pokaze da li postoji obrazac u ponaSanju varijabli tokom vremena, izmedu

razli¢itih entiteta tj. jedinica posmatranja”. U naSem primjeru, varijable su specifi¢ni bankarski

i makroekonomski indikatori za Crnu Goru, Srbiju i Bosnu i Hercegovinu na kvartalnom nivou

u periodu od 2009. do 2019. godine. Zavisna varijabla u istrazivanju je procenat nekvalitetnih

kredita u ukupnim bankarskim kreditima (NPL), a objasnjavajuce varijable su:

Tabela 10: Pregled nezavisnih varijabli koristenih u istrazivanju

VEZA SA NEKVALITETNIM
VARIJABLA | OPIS VARIJABLE 1ZVOR
KREDITIMA
GDP Stopa rasta realnog i, Monstat, Agencija za statistiku BiH,
BDP-a Republicki zavod za statistiku Srbije
UNEMP Stopa nezanoslenosti + Monstat, ARZ BiH, Republicki zavod
P P za statistiku Srbije
CPI Stopa rasta potrosackih + Monstat, CBBiH, Republicki zavod za
cijena statistiku Srbije
R CBCG, Agencija za statistiku BiH,
WAGES Bruto zarade Republicki zavod 7a statistiku Srbije
CAR Koeficijent. - Centralna banka Crne Gore, Srbije, BiH
adekvatnosti kapitala
ROE Stopa prinosa na - Centralna banka Crne Gore, Srbije, BiH
vlasnicki kapital
ROA Stopa prinosa na aktivu - Centralna banka Crne Gore, Srbije, BiH
LTD Odnos kredita i + Centralna banka Crne Gore, Srbije, BiH
depozita
CG Stopa rasta kredita + Centralna banka Crne Gore, Srbije, BiH

Izvor: Izrada autora
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U cilju kvantifikovanja ovog uticaja, prethodno predstavljeni podaci obradeni su u

programskom paketu Stata, verzija 16.

5.2.1. Deskriptivna statistika

Rezultati deskriptivne statistike iz Tabele 11 pokazuju da panel set podataka sadrzi 132
opservacije (uzorkom su obuhvacene 3 zemlje, a istrazivacki period iznosi 11 godina tj. 44
kvartala). Prosjecna vrijednost koeficijenta nekvalitetnih kredita (NPL) u posmatranim
zemljama iznosila je 13,64%, s prosjecnim odstupanjem od prosjeka 5,30%. Najmanja
vrijednost koeficijenta NPL iznosila je 3,3% i zabiljezena je u Bosni i Hercegovini, a najveca

25,34% i ostvarena je u Crnoj Gori.

Tabela 11: Deskriptivna statistika za varijable koristene u panel analizi

Variable | Obs Mean Std. Dev. Min Max
_____________ o
NPL | 132 13.64047 5.297339 3.3 25.34

CG | 132 1.07134 3.815128 -8.047899 23.79744

LD | 132 107.3438 16.66968 82.65667 152.3

ROA | 132 . 7620242 1.449416 -4.138777 5.42

ROE | 132 3.110508 10.64388 -38.44704 13.6
_____________ o
CAR | 132 17.65985 2.717213 11.9 23.68

WAGES | 132 637.7235 102.2764 359.0178 773

CPI | 132 2.411364 3.062271 -1.8 14.1

UNEMP | 132 25.57302 11.66603 9.5 46.1

GDP | 132 1.738189 3.271735 -10.9 9.9

Izvor: Izrada autora, Stata Ver. 16

Stopa rasta kredita (CG) u analiziranom periodu u prosjeku je iznosila 1,07%, s prosje¢nim
odstupanjem od prosjeka 3,81%. Maksimalna zabiljeZena vrijednost iznosila je 23,79%, a
najmanja -8,05%. Odnos kredita i depozita (LD) u prosjeku je iznosio 107,34%, s prosje¢nim
odstupanjem od prosjeka 16,67%. Ovo odstupanje je rezultat visoke vrijednosti LD koeficijenta
nakon pocetka finansijske krize (usljed krize povjerenja i odliva depozita). Najvecéa vrijednost
ovog pokazatelja iznosila je 152,3%, a najmanja 82,66%. Sto se ti¢e pokazatelja profitabilnosti,
stopa prinosa na aktivu (ROA) u prosjeku je iznosila 0,76%, a stopa prinosa na vlasnicki kapital
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(ROE) 3,11%. Pokazatelj adekvatnosti kapitala (CAR), u analiziranom periodu, u prosjeku je
iznosio 17,66%, a odstupanje od prosjecne vrijednosti 2,72%. Najveca vrijednost iznosila je
23,68%, a najmanja 11,9%.

Zarade (WAGES) su u posmatranim zemljama u prosjeku iznosile 637,72 EUR, s prosje¢nim
odstupanjem od 102,28. Najmanja zarada iznosila je 359,02 EUR i zabiljezena je u Srbiji, a
najveca 773 EUR u Crnoj Gori. Stopa inflacije (CPI), mjerena indeksom potrosackih cijena, u
prosjeku je iznosila je 2,41%. Najvecéa vrijednost u posmatranom periodu iznosila je 14,1%, a
najmanja -1,8%. Stopa nezaposlenosti (UNEMP) u prosjeku je iznosila 25,57%, s prosje¢nim
odstupanjem od prosjeka 11,67%. Najmanja zabiljeZena stopa nezaposlenosti iznosila je 9,5%,
a najveca 46,1%. Stopa rasta realnog bruto domaceg proizvoda (GDP) u prosjeku je iznosila
1,74%. Vrijednost standardne devijacije je 3,27%. Najveca ostvarena vrijednost iznosila je
9,9%, a najmanja -10,9%.

5.3. Ocjena uticaja specifi¢nih bankarskih faktora na nivo nekvalitetnih kredita u Crnoj

Gorti, Srbiji i Bosni i Hercegovini

Jedna od pretpostavki na kojoj se zasniva rad sa vremenskim serijama jeste provjera
stacionarnosti vremenske serije. Za vremensku seriju kazemo da je stacionarna ako u njenom
kretanju ne postoji trend. Prema Gujarati i Porteru (Gujarati, Porter, 1999, str. 386) “korisc¢enje
nestacionarne vremenske serije moze dovesti do “lazne” regresije, tj. netacnih koeficijenata uz

nezavisne promjenljive”.

Provjera stacionarnosti za svaku pojedina¢nu varijablu izvrsena je preko Levin Lin Cu'? testa
(eng. Levin-Lin-Chu unit root test) za stacionarnost panel serija. Ovaj test se zasniva na ocjeni

prosirenog Dickey-Fuller testa (eng. Augmented Dickey Fuller — ADF) tj. sljedece jednac¢ine!?!:
pi
Ay = QY1 + Z . —BijAyie—j + Xitb + & 9)
J:

gdje postoji i = 1, 2,..., N jedinica presjeka posmatranih u t = 1, 2,..., T perioda, X’it je
egzogena varijabla koja reprezentuje ili konstantu ili konstantu i trend. U testiranju se polazi
od toga da je zajednic¢ko a = p - 1, pri ¢emu su pi autoregresioni koeficijenti i razlikuju se po

120 | evin, A., Lin, C. F., & Chu, C. S. J. (2002). Unit root tests in panel data: asymptotic and finite-sample
properties. Journal of econometrics, 108(1), 1-24.
121 Vige o tome vidjeti: IHS Global Inc. (2013). EViews 8 User's Guide I1., str. 488
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jedinicama posmatranja. U Levin-Lin-Cu testu se polazi od nulte hipoteze da serija sadrzi
jedini¢ni koren tj. nije stacionarna, dok alternativna hipoteza podrazumijeva da je serija
stacionarna. U tabeli u nastavku je prikazan Levin-Lin-Cu test za varijable koristene u ovom

istrazivanju.

Tabela 12: Levin Lin-Cu test jedini¢nog korijena

Varijable Vrijednost testa | P vrijednost
NPL nivo 1,7221 0,9575
1t difference -3,8785 0,0001
CPI nivo -2,2999 0,0107
1t difference
nivo -3,2309 0,0006
B 1t difference
nivo 3,5948 0,9998
EINIERE I 15t difference -9,1148 0,0000
nivo 1,7414 0,9592
HEES 15t difference -4,0537 0,0000
nivo -0,9017 0,1836
Cas 15t difference -6,6518 0,0000
nivo -2,3819 0,0086
e 1t difference
ROE nivo -1,1323 0,1287
1t difference -7,9949 0,0000
LD nivo -0,0209 0,4917
1t difference -5,4644 0,0000
CG nivo -2,9751 0,0015
15t difference

* p=0,05
Izvor: Izrada autora, Stata Ver. 16

Rezultati Levin Lin-Cu testa pokazuju da originalna vremenska serija nije stacionarna za
varijable NPL, UNEMP, WAGES, CAR, ROE, LD pri nivou znacajnosti 5% (NPL: p=0,9575
> ¢=0,05; UNEMP: p=0,9998 > 0=0,05; WAGES: p=0,9592 > 0=0,05; CAR: p=0,1836 >
a=0,05; ROE: p=0,1287 > 0=0,05; LD: p=0,4917 > 0=0,05). Kako bi rijesili ovaj problem,
izvriena je diferencijacija prvog reda (eng. 1% difference), nakon ¢ega su ove varijable postale

stacionarne.

Sljede¢i korak u analizi je provjera kolinearnosti izmedu varijabli. Prisustvo jake korelacije
izmedu varijabli moze ukazivati da u modelu postoji problem multikolineranosti.
“Multikolinearnost prouzrokuje visoke standardne greske parametara zbog velike varijanse, §to
moze dovesti do prihvacanja teze o neznacajnosti neke varijable u modelu” (Pervan, Vasilj,
2009, str. 6). Stepen korelacije izmedu varijabli ispitan je uz pomo¢ Pearsonovog koeficijenta
korelacije. On se kreée u intervalu od -1 (savrSena negativna korelacija) do 1 (savrSena

pozitivna korelacija).

U Tabeli 13 je prikazana matrica koleracije.
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Tabela 13: Korelaciona matrica

(1)
NPLdl CG LDdl ROE dl CAR dl WAGES dl UNEMP dl ROA GDP CPI
NPL_d1 1.00
CG 016  1.00
LD_d1 0.03 017"  1.00
ROE_d1 011 013  0.10 1.00
CAR_d1 010 -0.03 019"  0.24™ 1.00
WAGES d1 | -015 -0.07 004 -023" 007 1.00
UNEMP d1 | 023" -003 -006 0.2 -0.12 -0.12 1.00
ROA 0.20° 013 005 023"  -0.00 -0.18" -0.09 1.00
GDP 031" 006 015  -0.12 -0.07 0.04 0.19° 018" 1.00
CPI 007 014 014 0.00 0.03 0.06 0.14 002 -014 1.00

*p < 0,05; **p < 0,01; p*** < 0,001
Izvor: Izrada autora, Stata Ver. 16

Podaci iz korelacione matrice pokazuju da su u polaznom modelu koeficijenti korelacije medu
nezavisnim varijablama daleko ispod 0,60. Dakle, ne postoji problem korelacije medu
varijablama. Negativna veza izmedu nekvalitetnih kredita i BDP-a, stope prinosa na aktivu,
zarada, koeficijenta adekvatnosti kapitala je u skladu sa teorijskim pretpostavkama. Isto tako,
potvrdena je i1 o€ekivana pozitivna korelacija izmedu stope nezaposlenosti i nekvalitetnih
kredita. Provjeru multikolinearnosti varijabli ispitacemo i uz pomo¢ VIF (Variance Inflation
Factor) statistike. Nju ¢ine elementi na dijagonali inverzne korelacione matrice. Izra¢unava se

po sljede¢oj formulit??;

VIF = ﬁ i=1,2,...k (10)

gdje je Ri? je visestruki koeficijent determinacije i-te nezavisne promijenljive na sve ostale
nezavisne promjenljive. U Tabeli 14 date su vrijednosti VIF statistike za sve varijable u

istrazivanju.

Tabela 14: Provjera multikolinearnosti (VIF statistika)

Variable | VIF 1/VIiF

_____________ o

ROE_d1 | 1.27 0.790453

ROA | 1.16 0.861728

CAR d1 | 1.16 0.864323

GDP | 1.16 0.864421

LD_dl | 1.13 0.886492

UNEMP_d1 | 1.12 0.891043

WAGES_dl | 1.12 0.894950

CPI | 1.10 0.907271

CG | 1.09 0.918404

_____________ o
Mean VIF | 1.14

Izvor: Izrada autora, Stata Ver. 16

122 Vige o tome vidjeti: Alin, A. (2010). Multicollinearity. Wiley Interdisciplinary Reviews: Computational
Statistics, 2(3), 370-374.
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Podaci iz Tabele 14 pokazuju da srednja vrijednost VIF testa iznosi 1,14 i ona ne prelazi
grani¢nu vrijednost koja iznosi VIF=2 za bilo koju promjenljivu pojedina¢no. Dakle, ne postoji
multikolinearnost izmedu nezavisnih promjenljivih u modelu tj. sve varijable ¢emo ukljuciti u

dalje istrazivanje.
Ocjena panela podataka primjenom metoda fiksni individualni efekti prikazana je u Tabeli 15.

Tabela 15: Rezultati ocjene parametara modela za sve tri zemlje za period 2009.-2019. godina

Fixed-effects (within) regression Number of obs = 129
Group variable: CountryID Number of groups = 3
R-sq: Obs per group:
within = 0.2253 min = 43
between = 0.0305 avg = 43.0
overall = 0.2128 max = 43
F(9,117) = 3.78
corr(u i, Xb) = -0.1768 Prob > F = 0.0003
NPL dl | Coef. Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Interval]
_____________ o
ROE_dl1 | .0303475 .0193209 1.57 0.119 -.0079166 .0686115
CAR dl | -.2014446 .1242447 -1.62 0.108 -.4475047 .0446154
LD dl | .0123759 .0228676 0.54 0.589 -.0329122 .057664
ROA | -.2062719 .0947752 -2.18 0.032 -.3939692 -.0185747
UNEMP_dl1 | .109097 .0892876 1.22 0.224 -.0677324 .2859263
WAGES dl | -.006826 .0039372 -1.73 0.086 -.0146233 .0009713
GDP | =-.0826942 .03445 -2.40 0.018 -.1509206 -.0144679
CPI | .0348514 .041891 0.83 0.407 -.0481116 .1178143
CG | -.0582881 .0279317 -2.09 0.039 -.1136053 -.0029709
cons | .2683013 .1813339 1.48 0.142 -.090821 .6274237
_____________ o
sigma u | .22780113
sigma e | 1.140133
rho | .03838843 (fraction of variance due to u i)
F test that all u i=0: F(2, 117) = 1.43 Prob > F = 0.2443

Izvor: Izrada autora, Stata Ver. 16

Na osnovu rezultata iz Tabele 15 mozemo zakljuciti da je broj opservacija 129, dok je broj
grupa (drzava) 3. F statistika iznosi F (9,117) = 3,78, a vrijednost vjerovatnoce je manja od 5%
(p = 0,0003), sto znaci da je model znacajan tj. da su promjene u vrijednosti zavisne varijable
(NPL) posljedica uticaja objasnjavajuéih promjenljivih iz modela. Vrijednost R? pokazuje da
je 21,28% promjena zavisne varijable objaSnjeno promjenama nezavisnih varijabli koris¢enim

u modelu.
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Testiranje validnosti i pouzdanosti ocijenjenih vrijednosti

Prije tumacenja rezultata modela, testiraCemo da 1i su ispunjene pretpostavke koje
podrazumijeva model sa fiksnim individualnim efektima (slucajne greske su homoskedasticne,
ne postoji autokorelacija kod slucajnih greSaka, nezavisnost izmedu individualnih jedinica
posmatranja za slucajne greske). Situacija u kojoj izmedu slucajnih greSaka modela postoji
korelacija ukazuje na prisustvo autokorelacije u modelu. Ako u modelu postoji problem
autokorelacije, dobijene ocjene regresionih parametara su neefikasne. U cilju ispitivanja
postojanja autokorelacije medu posmatranim varijablama, koris¢en je Vuldridz test'?*(eng.

Wooldridge Test) za autokoleraciju.

(Yie = Yie1) = Xie — Xig—1)Bi + &1t — €i¢—1 (11)
Ay = AXy i + Agye
gdje je:
A - operator prve diference;
Yit — zavisna varijabla u modelu;
Xit — nezavisna varijabla u modelu;
&it - slu¢ajna greSka modela;

Vuldridzov test se zasniva na procjeni parametra Bi regresijom Ayit na Axit i dobijanjem Agit.

Po definiciji, Corr (A€;;, Ag;¢—1) = - 0,5 ukoliko vazi da &;, nijesu u korelaciji*?*,
U Tabeli 16 prikazani su rezultati Vuldridzovog testa u naSem primjeru.

Tabela 16. Vuldridzov test autokorelacije panela podataka

Wooldridge test for autocorrelation in panel data
HO: no first-order autocorrelation
F( 1, 2) = 7.158
Prob > F = 0.1159
Izvor: Izrada autora, Stata Ver. 16

123 Wooldridge, J. M. (2010). Econometric analysis of cross section and panel data. MIT press. , str. 270

124 V/ige o tome vidjeti: Drukker, D. M. (2003). Testing for serial correlation in linear panel-data models. The stata
journal, 3(2), 168-177.
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Na osnovu rezultata sprovedenog testa (vrijednost ovog testa iznosi F(1,2) = 7,158 sa
vjerovatno¢om prob > F= 0,1159), mozemo zakljuciti da se prihvata nulta hipoteza tj. odsustvo

autokorelacije izmedu posmatranih varijabli.

Sljedeci korak u analizi jeste testiranje pretpostavke o nezavisnosti slu¢ajnih greSaka izmedu
individualnih jedinica posmatranja (eng. cross sectional dependence). “U situaciji kada je
prisutna zavisnost po jedinicama posmatranja u modelu sa fiksnim efektima, tradicionalni

modeli ocjenjivanja dovode do neefikasnih ocjena” (Chudik, Pesaran, 2013, str. 2).
HO: pij = pji = cor(eij cit) =0 zai #]j
H1: pij=pjiZ0zanekei#]j
gdje je pi korelacioni koeficijent slucajnih gresaka, koji se raCuna po formuli:
Y Eitjt

1/ T 1/2
(Z::l Eizt) 2<Zt=1 8]2't>

Nulta hipoteza o odsustvu zavisnosti izmedu slucajnih greSaka po jedinicama posmatranja, u

Pij = Pjt = (12)

situaciji kada je N (broj jedinica posmatranja) < T (broj vremenskih perioda), ¢e biti testirana

primjenom Breuch Pagan LM testa'?® (eng. Breuch Pagan Lagrange Multiplier test):

N-1 N
LM =T E > v (13)
re1 j=i+1

Rezultati Breusch-Pagan LM testa (p=0,2395 > p=0,05) pokazuju da ne postoji zavisnost

izmedu jedinica posmatranja pojedinih varijabli.

Tabela 17: Rezultati testiranja zavisnosti izmedu individualnih jedinica
Correlation matrix of residuals:

el ez _e3
el 1.0000
e2 0.2796 1.0000

e3 -0.0084 0.1404 1.0000

Breusch-Pagan LM test of independence: chi2 (3) = 4.212, pr = 0.2395

Based on 43 complete observations over panel units

Izvor: Izrada autora, Stata Ver. 16

125 Breusch, T. S., & Pagan, A. R. (1980). The Lagrange multiplier test and its applications to model specification
in econometrics. The review of economic studies, 47(1), 239-253.
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Jedna od pretpostavki modela je homoskedasti¢nost sluc¢ajnih gresaka. Heteroskedasti¢nost u
modelu postoji kada varijansa slucajnih greSaka u modelu nije konstantna. Posljedica
heteroskedasti¢nosti su ocjene regresionih parametara koje nijesu efikasne. Kako bismo
utvrdili postojanje grupne heteroskedasti¢nosti u rezidualima nase regresije sa fiksnim

efektom, koristicemo modifikovani Wald test (eng. Modified Wald test) koji se ra¢una po

126.
N 2
2_ .2
w = E (oi=o") V? ) (14)
i=1

sljedecoj formuli*:
gdje je:

N — broj uporednih jedinica posmatranja;
Vi — ocijenjena varijansa greske;

oi’ — varijansa greske;

o — konstantna vrijednost varijanse greske za sve vrijednosti nezavisnih promjenljivih;

Prema nultoj hipotezi, varijansa greske je ista za sve vrijednosti nezavisnih promjenljivih:
HO: 6i® = 6%, za svako i
HI: 6i° # 6% zasvako i

Rezultati Wald testa prikazani su u Tabeli 18.

Tabela 18: Modifikovani Wald test hetereoskedasti¢nosti u modelu fiksnih individualnih efekata
Modified Wald test for groupwise heteroskedasticity

in fixed effect regression model

HO: sigma(i)“*2 = sigma”“2 for all i

24 .47
0.0000

chiz (3)

Prob>chi?2

Izvor: Izrada autora, Stata Ver. 16

Analizom Wald-ovog testa utvrdeno je da u posmatranom modelu postoji problem
heteroskedasti¢nosti. Vrijednost testa Chi? (3)= 24,47 sa vjerovatno¢om p= 0,0000 &ime se
odbacuje nulta hipoteza o homoskedasti¢nosti varijanse greSke. U situaciji kada su naruSene
pretpostavke o homoskedasti¢nosti greSaka, jedna od moguénosti je da se koristi

FGLS'metod. Ovaj metod daje nepristrasne ocjene varijabli kada je narusena pretpostavka

126 Greene, W., 2000, ,,Econometric Analysis”, Upper Saddle River, NJ: Prentice—Hall, str. 598
127 \Wooldridge, J. M. (2010)., str. 178
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modela o homoskedasti¢nosti greSaka. Primjena ovog metoda moguca je ako su ispunjena dva
uslova: a) panel podaci moraju biti balansirani; b) vremenski period (T) mora biti ve¢i od broja
jedinica posmatranja (N)'?8. U nasem primjeru podaci su balansirani jer svaka jedinica
posmatranja ima isti broj opservacija. Ispunjen je i drugi uslov (T>N), vremenski period je 43
kvartala, a broj jedinica posmatranja (drzava) je 3. Ocjena parametara modela po dvostepenoj

metodi uopstenih najmanjih kvadrata (FGLS) se vrsi po sljede¢oj formuli*?®:

Brers = (X'2X)7' X'y (15)
gdje je Q kovarijansna matrica greske modela.
Ocjena panel podataka primjenom FGLS metode prikazana je u Tabeli 19.

Tabela 19: Rezultati ocjene specifiénih bankarskih faktora na nivo nekvaitetnih kredita za sve tri zemlje
za period od 2009. do 2019. godine - FGLS

Cross-sectional time-series FGLS regression

Coefficients: generalized least squares
Panels: heteroskedastic
Correlation: no autocorrelation
Estimated covariances = 3 Number of obs = 129
Estimated autocorrelations = 0 Number of groups = 3
Estimated coefficients = 10 Time periods = 43
Wald chi2 (9) = 38.18
Prob > chi2 = 0.0000
NPL dl | Coef. Std. Err z P>|z| [95% Conf. Interval]
_____________ +________________________________________________________________
ROE_d1 | .0124964 .0202075 0.62 0.536 -.0271097 .0521024
CAR d1 | -.206279 .1132704 -1.82 0.069 -.428285 .0157269
LD dl | .0048135 .0228506 0.21 0.833 -.039973 .0495999
ROA | =-.2299919 .0782117 -2.94 0.003 -.3832841 -.0766997
UNEMP dl1 | .1009906 .0841009 1.20 0.230 -.0638443 .2658254
WAGES dl1 | -.0090851 .003505 -2.59 0.010 -.0159548 -.0022153
GDP | -.0636926 .0288414 -2.21 0.027 -.1202206 -.0071646
CPI | .0379852 .0293508 1.29 0.196 -.0195413 .0955116
CG | =-.0471841 .0300528 -1.57 0.116 -.1060864 .0117183
cons | .3545513 .1329718 2.67 0.008 .0939314 .6151712

Izvor: Izrada autora, Stata Ver. 16

Rezultati FGLS metode pokazuju da stopa prinosa na aktivu (ROA), zarade (WAGES) i stopa
rasta bruto domaceg proizvoda (GDP) imaju statisti¢ki znacajan uticaj na nivo nekvalitetnih

kredita, pri nivou znacajnosti od 5%. Ovi rezultati su u skladu sa dosadas$njim istrazivanjima

128'ige o tome vidjeti: Greene, W. H. (2003). Econometric analysis. Pearson Education India. , str. 322-326
129 Vige o tome vidjeti: Bai, J., Choi, S. H., & Liao, Y. (2019). Feasible Generalized Least Squares for Panel Data
with Cross-sectional and Serial Correlations. arXiv preprint arXiv:1910.09004.
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determinanti nekvalitetnih kredita u ovim zemljama. Varijabla ROA ima negativan predznak,
Sto govori da smanjenje stope prinosa na aktivu prati rast nekvalitetnih kredita. Dobijeni
koeficijent za varijablu GDP je skladu sa teorijskom pretpostavkom da stanje ekonomije zemlje
znaCajno utice na kvalitet kreditnog portfolija banke. Rezultati potvrduju da do rasta
nekvalitetnih kredita dolazi u situaciji pada ekonomske aktivnosti tj. pada bruto domaceg
proizvoda. Isto tako, negativan predznak kod varijable WAGES nam govori da rast zarada uti¢e

na smanjenje nekvalitetnih kredita.

5.4. Analiza rezultata istraZivanja

U ovom istrazivanju kao najprikladniji metod za ocjenu regresionih parametara se pokazao
dvostepeni metod uopstenih najmanjih kvadrata (FGLS). Rezultati istrazivanja pokazuju da
statisticki znacajan uticaj na nekvalitetne kredite imaju specifi¢ni bankarski faktori, ¢ime je

prihvacena glavna hipoteza ovog rada:

H1: Specifi¢ni bankarski faktori imaju statisti¢i znacajan uticaj na nekvalitetne kredite u Crnoj

Gori, Srbiji i Bosni i Hercegovini.

U nastavku je odradena analiza faktora specifi¢nih za banku koji su sadrzani u istraZivackoj

hipotezi, kao i ostalih faktora modela.
Na osnovu rezultata iz Tabele 19 zaklju¢ujemo da:

1) postoji statisticki znacajna i negativna veza izmedu stope prinosa na aktivu (ROA) i
nekvalitetnih kredita banke (-0,2299, p< 0,05). Ovakvu vezu mozemo objasniti
tvrdnjama Godlevskog (2004), Messai i Jouini (2013) da banke koje imaju vece stope
prinosa na aktivu (ROA) odobravaju sigurnije plasmane, jer nemaju potrebu da se
angazuju u odobravanje rizi¢nijih plasmana u cilju generisanja potencijalnog dodatnog
prinosa.

2) ostali faktori specifi¢ni za banku koji su kori§¢eni u ovom istrazivanju: stopa prinosa
na vlasnicki kapital (ROE), stopa rasta kredita (CG), pokazatelj adekvatnosti kapitala
(CAR) i odnos kredita i depozita (LD) nemaju statisticki znaCajnu vezu Sa

nekvalitetnim kreditima.

Rezultati su u skladu sa istrazivanjima determinanti nekvalitetnih kredita koja su radena na
uzorku zemalja koje su analizirane u ovom istrazivanju. Naime, Muhovi¢ et al. (2018) su u

istrazivanju determinanti nekvalitetnih kredita dosli do zakljucka da postoji statisti¢ki znacajna
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veza izmedu nekvalitetnih kredita u Srbiji, Crnoj Gori i Bosni i Hercegovini i specifi¢nih

bankarskih faktora: stope prinosa na aktivu i pokazatelja adekvatnosti kapitala.

U dijelu makroekonomskih faktora, rezultati istrazivanja pokazuju da:

1)

2)

3)

postoji negativna i statistiCki znaCajna veza izmedu bruto zarada (WAGES) i
nekvalitetnih kredita (-0,0090, p< 0,05). Ovakav odnos izmedu zarada i nekvalitetnih
kredita je u skladu sa rezultatima do kojih su dosli Filipovi¢ et al. (2018). Ocekivano,
uticaj povecanja zarada odrazio bi se na povecanje sposobnosti zajmoprimaca da
otplac¢uju dug, $to bi u krajnjem rezultiralo Smanjenjem nivoa losih kredita.

Postoji negativna 1 statisticki znaCajna veza izmedu stope rasta bruto domaceg
proizvoda (GDP) nekvalitetnih kredita (-0,0636, p< 0,05). Ovaj zakljucak je u skladu
sa vecinom istrazivanja koja se bave problematikom nekvalitetnih kredita. Ve¢i nivo
bruto domaceg proizvoda podrazumijeva i veéu finansijsku sposobnost zajmotrazioca,
a samim tim i uredniju otplatu kredita. Negativna veza izmedu nekvalitetnih kredita i
stope rasta bruto domaceg proizvoda je u skladu sa istrazivanjima koja su sproveli Salas
i Saurina (2002), Himenez i Saurina (2006), Espinoza i Prasad (2010), Saba et al.
(2012), Klejn (2013), Skarica (2014), Tanaskovi¢ i Jandri¢ (2015).

ne postoji statisticki znacajna veza (p> 0,05) izmedu nekvalitetnih kredita i stope

nezaposlenosti (UNEMP) i stopa inflacije (CPI).
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ZAKLJUCAK

Kvalitet kreditnog portfolija je jedan od klju¢nih pokazatelja poslovanja banke. Rast
nekvalitetnih kredita u evropskim bankama tokom posljednje decenije znacajno je smanjio
njihovu profitabilnost, nivo kreditiranja i povecao kapitalne zahtjeve. Stoga, klju¢ni zadatak za
menadzment banke i regulatora je identifikovanje determinanti i rjeSavanje problema
nekvalitetnih kredita. Posljednjih nekoliko godina, centralne banke i druga regulatorna tijela su
kroz razli¢ite provjere kvaliteta aktive banaka uticale na smanjenje nekvalitetnih kredita. Ipak,

nekvalitetni krediti su i dalje kljuéni problem mnogih evropskih zemalja.

Kvalitet kreditnog portfolija u Crnoj Gori, Srbiji i Bosni i Hercegovini zna¢ajno se pogor$ao
nakon 2008. godine, kao rezultat globalne finansijske krize. Usljed toga, u¢es¢e nekvalitetnih
kredita u bilansima banaka ovih zemalja drasti¢no se povecéalo. Njihovo uces¢e u ukupnim
kreditima imalo je maksimalnu vrijednost tokom 2011. godine u Crnoj Gori (25,34%), a tokom
2014. godine u Bosni i Hercegovini (16,10%) i Srbiji (23,0%). lako je trenutno prisutan trend
opadanja nekvalitetnih kredita, oni i dalje predstavljaju jedan od glavnih problema poslovanja
banaka u ovim zemljama. Empirijska istrazivanja sprovedena na temu determinanti
nekvalitetnih kredita ne daju jedinstven zakljucak o faktorima koji uti¢u na nekvalitetne kredite
u Crnoj Gori, Srbiji i Bosni i Hercegovini. Razlog je odabir metodologije istrazivanja koja ne

uzima u obzir heterogenost zemalja 1z kojih dolaze banke, odabir faktora istraZivanja.

Empirijskim istrazivanjem u ovom radu je kvantifikovan uticaj specificnih bankarskih i
makroekonomskih faktora (stopa prinosa na aktivu, stopa prinosa na vlasnicki kapital,
pokazatelj adekatnosti kapitala, stopa rasta kredita, odnos kredita i depozita, stopa rasta bruto
domaceg proizvoda, stopa inflacije, stopa nezaposlenosti, bruto zarade) na nekvalitetne kredite
u Crnoj Gori, Srbiji i Bosni i Hercegovini u periodu od 2009. do 2019. godine. Istrazivanje je
rezultiralo zaklju¢cima koji potvrduju postavljenu hipotezu. U radu su koristeni sekundarni
podaci iz eksternih izvora kao §to su podaci objavljeni na sajtu Centralne banke Crne Gore,
Narodne banke Srbije, Centralne banke BiH, Agencija i Zavoda za statistiku ovih zemalja.
Primjenom dvostepene metode uopstenih najmanjih kvadrata ocijenjeni su regresioni

parametari uz nezavisne promjenljive i dobijeni su sljedeci rezultati:

e postoje faktori unutar bankarskog sistema koji uticu na pogorsanje kreditnog kvaliteta

portfolija banaka u Crnoj Gori, Srbiji i Bosni i Hercegovini;
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e U dijelu specifi¢nih bankarskih faktora, stopa prinosa na aktivu (ROA) ima statisticki
znacajan i negativan uticaj na vrijednost nekvalitetnih kredita. Ovi rezultati su u skladu
sa istrazivanjima Muhovi¢ et al. (2018), Radivojevié¢ i Jovovi¢ (2017), Messai i Jouini
(2013), Godlevskog (2004) koji su potvrdili negativan uticaj stope prinosa na aktivu na
nivo nekvalitetnih kredita;

e ostale varijable koje znacajno uticu na nekvalitetne kredite pripadaju grupi
makroekonomskih faktora, a to su: stopa rasta bruto domaceg proizvoda (GDP) i bruto
zarade (WAGES). Negativan znak koeficijenta stope rasta bruto domaceg proizvoda je
u skladu sa istrazivanjima koja su sproveli Salas i Saurina (2002), Himenez i Saurina
(2006), Espinoza i Prasad (2010), Saba et al. (2012), Klejn (2013), Skarica (2014),
Tanaskovi¢ i Jandri¢ (2015). Negativna veza izmedu bruto zarada i nekvalitetnih

kredita potvrdena je u istraZivanju Filipovic et al. (2018).

Rezultati istrazivanja imaju svoju upotrebnu vrijednost za mendazment banaka i regulatore jer
pokazuju da na nekvalitetne kredite u bankarskom sektoru Crne Gore, Srbije i Bosne i
Hercegovine uti¢u kako faktori specifi¢ni za banke (ROA), tako i makroekonomski faktori
(GDP, WAGES). Dobijeni rezultati govore o potrebi sveobuhvatnijeg sagledavanja veze
bankarskog i realnog sektora u objasnjavanju dinamike i pojave nekvalitetnih kredita. U tom
smislu, ovi indikatori mogu da posluze bankama u formiranju sistema ranog upozorenja (eng.

early warning systems) za rast nekvalitetnih kredita.

Pored analize faktora, u radu je analiziran proces upravljanja nekvalitetnim kreditima u Crnoj
Gori, zemljama Zapadnog Balkana i Evropskoj Uniji. S tim u vezi, zakljucak je da postoje
razlike u rjeSavanju nekvalitetnih kredita u zemljama u razvoju i razvijenim zemljama. Kada
govorimo o rjeSavanju problema nekvalitetnih kredita na trzistima razvijenih zemalja, banke

se odlucuju za jednu od moguce Cetiri opcije:

e osnivanje sluzbe za rjeSavanje spornih potrazivanja u banci koja ¢e se baviti
nekvalitetnim kreditima;

e prodaja nekvalitetnih kredita kompanijama za upravljanje aktivom (AMC);

o sekjuritizacija - nekvalitetni krediti kao hartije od vrijednosti i

e osnivanje zajednickih platformi za upravljanje nekvalitetnim kreditima.

Rezultati upitnika o procjeni rizika, sprovedenog od strane Evropskog nadzornog tijela za
bankarstvo, pokazali su da zemlje sa nivoom nekvalitetnih kredita ispod prosjeka Evropske

Unije kao strategiju za rjeSavanje nekvalitetnih kredita biraju osnivanje odjeljenja za

86



upravljanje nekvalitetnim kreditima unutar banaka, dok zemlje sa nivoom nekvalitetniih
kredita iznad prosjeka Evropske Unije kao rjeSenje za smanjenje nekvalitetnih kredita biraju
sekjuritizaciju i prodaju portfolija nekvalitetnih kredita. Proces rjeSavanja nekvalitetnih kredita
na podruc¢ju zemalja Zapadnog Balkana sprovodi se u okviru platforme Becke inicijative i njene
NPL inicijative. Sprovodenje ove inicijative rezultiralo je smanjenjem nekvalitetnih kredita u
ovom regionu, zahvaljujué¢i sljede¢im mjerama: restrukturiranju, otpisu, ustupanju

potrazivanja.

U Crnoj Gori se rjeSavanje problema nekvalitetnih kredita sprovodi kroz tzv. ,,Podgoricki
model“. U Bosni i Hercegovini je smanjenju nekvalitetnih kredita najvise doprinijelo njihovo
restrukturiranje, a u Srbiji se smanjenje nekvalitetnih kredita realizuje kroz ,,Strategiju za
rjeSavanje problemati¢nih kredita® i ,,Program za rjeSavanje problemati¢nih kredita 2018-
2020%. lako sprovedene mjere daju rezultate, proces daljeg rjeSavanja nekvalitetnih kredita u
ovim zemljama zavisi¢e kako od makroekonomskih kretanja, tako i od institucionalnog
okruzenja. Prioritet u pogledu rjeSavanja nekvalitetnih kredita u ovim zemljama je razvoj trzista

nekvalitetnih kredita, po uzoru na razvijene evropske zemlje.
Naucni doprinos ovog istrazivanja ogleda se u sljede¢em:

e ovim istrazivanjem utvrdeno je da faktori unutar bankarskog sistema u Crnoj Gori,
Srbiji i Bosni i Hercegovini imaju statisticki znacajan uticaj na pojavu i dinamiku
nekvalitetnih kredita u ovim zemljama;

e rezultati istrazivanja pruzaju znacajan doprinos menadzmentu banaka u ovim zemljama
prilikom kreiranja strategija za upravljanje nekvalitetnim kreditima;

e u radu se mogu pronaci informacije o strategijama za upravljanje nekvalitetnim
kreditima koje su dale znacajne rezultate u zemljama koje su bile najvise pogodene
rastom nekvalitetnih kredita;

e uradu je koriStena metodologija iz oblasti analize panel modela ¢ime je obezbijedena

detaljna analiza ovog problema.

Na kraju, potrebno je istaknuti odredena ogranicenja ovog istrazivanja. Prvo ogranicenje je
dostupnost podataka o nekvalitetnim kreditima. Naime, odabir zemalja odredjen je prvenstveno
nedostatkom kvartalnih podataka o nekvalitetnim kreditima i varijablama koriS¢enim u
istrazivanju za ostale zemlje Zapadnog Balkana. Posmatrajuci dostupnost podataka u Crnoj
Gori, podaci o kvalitetu kredita u bankarskom sektoru Crne Gore, koje objavljuje Centralna

banka Crne Gore, bili su dostupni tek od 2004. godine. Drugo ogranic¢enje ogleda se u tome $to
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ne postoje podaci o nivou nekvalitetnih kredita za svaku banku pojedinac¢no, ve¢ su koristeni
agregatni podaci na nivou bankarskog sektora Crne Gore, Srbije i Bosne i Hercegovine u

posmatranom periodu 2009.-2019. godina.

Empirijsko istrazivanje sprovedeno u ovom radu otvara prostor za dalja istrazivanja u ovoj
oblasti. Zavisno od raspolozivosti podataka, uporedna analiza faktora nekvalitetnih kredita za
odredenu vrstu kredita (poslovni, hipotekarni i potrosacki krediti) mogla bi biti predmet daljih
istrazivanja. Na taj nacin, mogle bi se otkriti potencijalne slicnosti i razlike u pojavi

nekvalitetnih kredita kod odredene kategorije kredita.
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