UDK: 005.334:336.71(4-664)

UTI c AJ KRIZE Originalni nauini rad
BANKARSTVA U Bosko ZIVKOVIC,
EVROPSKOJ UNLJI  Hhonomsi ks

niverzitet u beogradu
NA BANKARSKE SISTEME Drazen CVI]ANéq;/Ic’,
EVROPSKIH ZEMALJA Nova banka AD Banja Luka

boskoz@ekof.bg.ac.rs
URAZVOJU d.cvijanovic@teol.net

Bankarski sistemi evropskib zemalja u razvoju su snazno integrisani u pane-
vropske finansijske mreZe i visoko su zavisni od bankarskib sistema drZava-
anica Evropske unije (EU). Cvorista ovib finansijskih mreZa su bankarski
sistemi zemalja tzv. regionalnib poverilaca. Svaki finansijski poremecaj u
Cvoristima, vrlo brzo se rasiri na bankarske sisteme evropskib zemalja u raz-
voju, $to se pokazalo i na primeru poslednje bankarske krize u EU. Osnovni
rizik za zemlje Centralne, Istocne i Jugoistocne Evrope (CIJIE) predstavlja
smanjenje leveridZa bankarskib sistema drzava-clanica EU. Predstojeéa im-
plementacija Bazel 111 standarda predstavlja faktor koji ce u narednom pe-
riodu uticati na smanjenje leveridza. Sa druge strane, prisutna je visoka
koncentracija kreditnib aktivnosti banaka iz zemalja regionalnib poverilaca
na region CIJIE. To znadi da evropske zemlje regionalni poverioci nemaju
mnogo alternativa za smanjenje leveridza, tj. smanjenje aktivnosti u evrop-
skim zemljama u razvoju je jedina alternativa. Ocena je da bi smanjenje
aktive banaka moglo imati znalajne negativne makroekonomske posledice

po region CIJIE.

Kljuine redi: finansijska zaraza, finansijske mreze, smanjenje leveridza

Uvod: evolucija bankarske krize u EU i definisanje osnovnog problema

« JEKOLIKO FAKTORA JE PRESUDNO UTICALO
na evoluciju banakrske krize u EU. Prvi je kriza hipotekarnog trZista u Sjedinjenim
ameri¢kim drzavama (SAD), koja se brzo prelila u Evropu, ¢ije su banke pretrpele | 9
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teske gubitke na ulaganjima u instrumente hipotekarnog trzista.! Ovi gubici su
smanjili njihov kapital i ugrozili sigurnost sistema. Drzave-¢lanice EU su na taj
problem reagovale snaznim intervencijama i dokapitalizacijom ugrozenih banaka.
Osnovni nadin finansiranja dokapitalizacje je bilo ubrzano uvec¢avanje javnog duga.
Prekomerni rast javnog duga je izazvao rast rizika njegove otplate. Tako je resenje
postalo problem za sebe: kriza javnog duga u EU se 2010. godine vrlo brzo vrati-
la u bankarski sektor. Evropske banke su, u drugoj fazi procesa, pretrpele gubitke
zbog smanjivanja cena obveznica koje su emitovale periferne zemlje EU (Greka,
Portugalija, Spanija, Irska itd.). Drzave centralnih zemalja EU su bile prinudene
da ponovo intervenis$u ulaganjem dodatnog kapitala u banke i da formuli$u izlazne
startegije. Ove startegije sadrze dve nove i vrlo vazne ideje.

Prva ideja je uvodenje novih standarda ponasanja banaka. Ovi standardi,
poznati kao Bazel III standardi treba da se primene postupno do 2019. godine.
Osnovni cilj je povec¢anje nivoa i kvaliteta kapitala, formiranje antistresnih i antici-
kli¢nih kapitalnih rezervi i rezervi likvidnosti. Nove tzv. makropudencione norme
(kojim se $titi sigurnost i stabilnost finansijskog sistema) ¢e povecati solventnost
banaka i smanjiti sistemski rizik na dugi rok. Iako jo§ nisu u punoj primeni, novi
standardi i dodatna pravila EU usporavaju kreditnu aktivnost, smanjuju ponudu
novca i povecavaju cenu kapitala.

Druga fundamentalno nova ideja jeste formiranje banakrske unije unutar
EU. Umesto skupa nacionalnih banakrskih sitema koji ¢esto ugrozavaju jedan dru-
gog koncept banakrske unije ima za cilj formiranje integrisanog banakrskog siste-
ma unutar EU sa jedinstvenim trzi$tem kredita i depozita, standardima, nadzorom
i regulatornim telima. Ova ideja jos nije konaéno formalizovana ali se sa protokom
vremena uvec¢ava i verovatnoca njene primene.

Prenosenje finansijske zaraze (eng. finacial contagion) iz jednog u drugi ba-
nakrski sistem je primarno uslovljeno nivoom njihove meduzavisnosti. Izlozenost
bankarskih sistema evropskih privreda u razvoju uticaju dogadaja i procesa u ban-
karskim sistemima EU je, dakle, primarno uzrokovana njihovom visokom zavisno-
$¢u od Stednje (alt. dotoka kapitala) koja dolazi iz jezgra sistema. Prema podacima
BIS-a (Bank for International Settlements) ukupna konsolidovana inostrana po-
trazivanja (eng. foreign claims)* banaka iz razvijenih evropskih zemalja na kraju
tre¢eg kvartala 2012. godine ¢ine 87,53% konsolidovanih stranih potraZivanja svih

1 U navedene instrumente ubrajaju se hipotekarne zaloZnice, hipotekarne obveznice i drugi vidovi
sekjuritizacije potrazivanja.

2 Plasmani subsidijara u inostranstvu i direkeni prekograni¢ni plasmani mati¢nih banaka umanjeni
za plasmane sopstvenim subsidijarima.
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BIS izvestajnih zemalja® u evropskim privredama u razvoju. U periodu od kraja
2007. godine do tre¢eg kvartala 2010. godine ovaj pokazatelj je dostigao vrenost
od preko 90%. Do 2008. godine su konsolidovana strana potrazivanja banaka iz
razvijenih evropskih zemalja u zemljama CIJIE* belezila visoke stope rasta. Glavni
uzro¢nik masivnih kapitalnih transfera je bio visoki kamatni diferencijal izmedu
ovih grupa zemalja i EU. Banke iz centra su, u tim uslovima, ostvarivale visoke ka-
matne marze. Sa nastankom prvih finansijskih poremecaja kreditne linije iz EU su
zaustavljene i ¢ak je zabelezen neto odliv sredstava iz evropskih privreda u razvoju.
Ovim procesom su posebno pogodene zemlje Jugoisto¢ne Evrope.®

Drugi vazan faktor koji uti¢e na intenzitet i brzinu prenosenja poremecaja
jeste tzv. faktor mreze. Poremedaji se prenose kroz finansijske mreze vrlo brzo. Ovaj
fenomen je posebno vidljiv tokom poslednje krize. Bankarski sistemi evropskih
zemalja u razvoju su snazno integrisani u panevropske finansijske mreze. Gustina i
lokacija ¢vorista tih mreza jesu poseban problem stabilnosti ovih sistema. Registru-
je se pojacana zavisnost pojedina¢nih banakrskih sistema od nekoliko globalnih i
regionalnih poverilaca (eng. Common Lenders). Od globalnih poverilaca najzastu-
plienije su banke sa sedistem u Nemackoj, Francuskoj i Svajcarskoj. Od regionalnih
poverilaca najzastupljenije su banke sa sedi§tem u Austriji i Italiji koje su regionalni
poverioci u skoro svim evropskim privredama u razvoju, s tim da je njihova izlo-
zenost prema balti¢kim zemljama nesto manja. Slede banke sa sedistem u Grekoj,
koje su orijentisane na Jugoistoénu Evropu, banke sa sedistem u Spaniji koje su
regionalni poverioci u Poljskoj i Turskoj, banke sa sedi$tem u Svedskoj koje su re-
gionalni poverioci u balti¢kim zemljama i nesto manje u Isto¢noj Evropi i banke sa
sediStem u Belgiji koje su regionalni poverioci u Ceskoj i Madarskoj. Poremecaji u
¢voriStima mreza (globalni i regionalni poverioci) se prenose na banakrske sisteme
ovih zemalja sa snaznim efektom pojacanja udara. Obrnuti tok prenosenaja pore-
mecaja — iz zemalja u razvoju u zemlje-¢lanice EU je takode registrovan i verovatno
¢e se pojacavati u buduénosti.

Zajednicki imenitelj svih antikriznih mera EU jeste smanjivanje tzv. leveri-
dza (eng. leverage) u banakrskom sistemu. U redovima koji slede biée analiziran
uticaj upravo procesa smanjivanja leveridza evropskog bankarstva na bankarske si-
steme zemalja CIJIE.

3 IzvjeStajne zemlje se mogu videti u dokumentu Bank for International Settlements, ,Guidelines to
the international consolidated banking statistics“, Monetary and Economic Department, Update
June 2012, str. 5, dostupno na www.bis.org/statistics/bankstatsguide. htm

4 Albanija, Belorusija, Bosna i Hercegovina, Bugarska, Hrvatska, Ceska, Madarska, Letonija, Litva-
nija, Makedonija, Moldavija, Crna Gora, Poljska, Rumunija, Rusija, Srbija, Turska i Ukrajina.

5 Hrvatska, Bosna I Hercegovina, Srbija, Crna Gora, Makedonija, Albanija, Rumunija i Bugarska.

6 Pojednostavljeno definisan kao odnos kapitala i duga, leveridZ u bankarstvu jeste klju¢ni indikator
stabilnosti i solventnosti.
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Tehnicki se proces smanjivanja leveridza moze ostvariti na dva osnovna na-
¢ina: poveéanjem kapitala ili smanjivanjem aktive banaka. Prva strategija je skupa
i manje realisti¢na na kratak rok jer su cene akcija banaka relativno niske. Glavno
ogranicenje jeste nedostatak kapitala. Drzavna ulaganja u kapital banaka su udarila
u gornju granicu — visok javni dug. Privatni kapital reaguje na visok rizik ulaganja
u bankarstvo i nove emisije akcija ne mogu trenutno resiti problem. Dosadasnje is-
kustvo pokazuje da, iako, su preduzete razli¢ite mere koje su imale za cilj povec¢anje
kapitala, osnovno resenje je ostalo - redukcija aktive. Za evropske zemlje u razvoju
ovo je visokorizi¢na pojava jer visoka zavisnost njihovih bankarskih sistema od
prekograni¢nih aktivnosti velikih banaka jeste ozbiljna pretnja da ée se finansijska
zaraza rafiriti na njihovu teritoriju. Evidencija dogadaja od 2008. godine do danas
govori da se dogadaji odvijaju upravo u tom smeru jer se proces redukcije rizikom
ponderisane aktive velikih evropskih banaka odvijao znacajnim delom i kroz sma-
njenje njihovih kreditnih aktivnosti u zemljama CIJIE.

Evolucija prekograniéne aktivnosti evropskog bankarstva i rast
sistemskib rizika

Do drugog kvartala 2008. godine u svetu je prisutan trend rasta inostranih
plasmana banaka. Najintenzivniji rast, ali i pad, registrovan je u Evropi.

Na Grafikonu 1. su predstavljene vremenske serije inostranih plasmana bana-
ka u Evropi, SAD i Japanu u periodu od kraja 2000. godine do sredine 2012. go-
dine. Vrednosti na ordinati predstavljaju logaritme” inostranih plasmana banaka u
navedenom vremenskom periodu. Navedene vremenske serije inostranih plasmana
banaka® pokazuju da je pocetak finansijske krize izazvao nagli prekid rasta preko-
grani¢ne kreditne ekspanzije. Ovaj prekid se prvo dogodio u SAD, krajem 2007.
godine, dok se u Evropi i Japanu registruje u prvoj polovini 2008. godine. Nakon
toga, prekograni¢ne aktivnosti banaka iz SAD i Japana se oporavljaju i ponovo
beleze rast, $to nije slu¢aj sa Eviopom. U Evropi se bankarska kriza kombinovala
i pojacala krizom javnog duga, $to je dovelo do rasta rizika i prinosa na obvezni-
ce koje su emitovale rubne zemlje evrozone. Mnoge evropske banke su pretrpele
gubitke zbog pada cena obveznica ovih drzava. Ovo je dalje vodilo do smanjenja
nivoa adekvatnosti kapitala’ $to je uslovilo smanjenje kreditnih aktivnosti evrop-

7 U ovom sluéaju radi se o logaritmu sa bazom 10. U matematici logaritam predstavlja stepen na koji
treba podici bazu da bi se dobio dati broj (u konkretnom slu¢aju iznos inostranih plasmana banaka
iz posmatranih zemalja).

8 Consolidated banking statistics, 9B Foreign claims by nationality of reporting banks, immediate
borrower basis, dostupno na http://www.bis.org/statistics/consstats.htm

9 Adekvatnost kapitala predstavlja odnos kapitala banke i rizikom ponderisane aktive. Veéi poka-
zatelj adekvatnosti kapitala oznadava vecu sposobnost banke da apsorbuje potencijalne gubitke,
odnosno bolju solventnost banaka i obrnuto.
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Grafikon 1. Konsolidovani inostrani plasmani banaka SAD, Japana i EU u
periodu 2000-Q4:2012-Q3, logaritam
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skih banaka. Sa druge strane, americke i japanske banke su u manjoj meri ulagale u
obveznice rubnih zemalja evrozone.

Regulatorna tela EU su implicitno favorizovala povecanje kapitala kao ba-
znu strategiju prilagodavanja. Tako je Evropski odbor za sistemski rizik (European
Systemic Risk Board) izdao Preporuke EBA", ¢iji je cilj bio da se poboljsa kvalitet
i nivo adekvatnosti kapitala evropskih banaka koje su identifikovane kao sistem-
ski vazne. Naime, ukupni iznos nedostajuéeg kapitala u 2011. godini za 71 banku
je procenjen na 114,7 milijardi evra, odnosno 84,7 milijardi bez 6 grekih banaka
kojima nedostaje oko 30 milijardi evra, a koje su ve¢ bile obuhvaéene programom

10 European Banking Authority, “EBA Recommendation on the creation and supervisory oversight
of temporary capital buffers to restore market confidence®, dostupno na http://www.eba.curopa.
eu/risk-analysis-and-data/eu-capital-exercise/2011 13
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pomodéi EU i Medunarodnog monetarnog fonda (MMF). Kona¢ni izvestaj o reka-
pitalizaciji evropskih banaka je pokazao da je veéina banaka uspela da uveéa ade-
kvatnost kapitala i da su mere, kao npr., zadrzavanje dobiti, nove emisije akcija itd.
dale odredene rezultate.! Ipak, izgleda da je ovim iscrpljen potencijal prvog nadina
smanjivanja leveridza. Znacajnije intervencije drzave u smislu dokapitalizacije ba-
naka mogu se o¢ekivati samo u slu¢aju otvorene bankarske krize praéene masiv-
nom panikom. Dokapitalizacija banaka na otvorenom trZistu je malo verovatna jer
ima za posledicu bitnu promenu vlasni¢ke strukture u bankama.

Nasuprot tome verovatno¢a alternativnog resenja — smanjivanja leveridza
smanjivanjem aktive se uvecava. Osnovni argument u korist ove pretpostavke je-
ste implementacija Bazel III standarda. Iako EU jos nije pocela da ih primenjuje,
pritisak na smanjenje leveridza zbog o¢ekivane implementacije Bazel III regulator-
nog okvira postoji i sada, i to iz dva razloga. Prvo, banke o¢ekuju skoru primenu
novog regulatornog okvira i vr$e odredena prilagodavanja u tom smeru. Drugo,
nacionalni regulatori, iako jo$ ne primenjuju Bazel III, kod medunarodno aktivnih
banaka ¢ine napore u smeru jac¢anja njihove kapitalne baze i dostizanja Bazel III
standarda. Da banke vrse odredena prilagodavanja u svojim bilansima potvrduju
podaci Bazelskog komiteta za superviziju banaka (Basel Committee on Banking
Supervision), prema kojima je prvi nivo koli¢nika adekvatnosti akcionarskog kapi-
tala'? najve¢ih medunarodno aktivnih banaka porastao za 12 meseci (zakljuéno sa
junom 2012. godine) sa 7,1% na 8,50% rizikom ponderisane aktive."

Visoka izloZenost banaka CIJIE posledicama smanjivanja leveridza

Visoka izlozenost riziku poremecaja bankarskih sistema ovih zemalja je-
ste posledica izuzetno visoke koncentracije na strani izvora sredstava za finansi-
ranje kreditnog rasta u deceniji pre krize. Tabela 1. sadrzi vrednosti tri osnovna
pokazatelja zavisnosti (koncentracije izvora sredstava) bankarskih sistema ovih
zemalja u odnosu na bankarske sisteme razvijenih evropskih zemalja: plasmani
evropskih banaka u navedenim zemljama u odnosu na plasmane svih stranih ba-
naka u navedenim zemljama, plasmani evropskih banaka u navedenim zemljama

11 Videti npr. http://www.cba.curopa.cu/risk-analysis-and-data/eu-capital-exercise/2011

12 Prvi nivo koli¢nika adekvatnosti akcionarskog kapitala predstavlja odnos prvog nivoa akcionarskog
kapitala (eng. Common Equity Tier 1) i rizikom ponderisane aktive. Prema Bazel III regulativi
banke moraju da odrZavaju ovaj pokazatelj minimalno na nivou od 4,5%. ViSe informacija o Ba-
zel I1I standardima se moZe naéi u dokumentu: Basel Committee on Banking Supervision, ,,Basel
III: A global regulatory framework for more resilient banks and banking systems*, rev. June 2011,
Bank for International Settlements, dostupno na http://www.bis.org/publ/bcbs189.htm

13 Basel Committee on Banking Supervision, (2013), ,Results of the Basel III monitoring exercise as
of 30 June 2012%, March 2013, Bank for International Settlements, dostupno na hetp://www.bis.
org/publ/bcbs243.htm
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u odnosu na ukupnu aktivu bankarskog sektora zemlje i plasmani evropskih ba-
naka u navedenim zemljama u odnosu na bruto domadi proizvod (BDP) zemlje

primaoca.

Tabela 1. Pokazatelji zavisnosti bankarskib sistema zemalja CIJIE od

medunarodno aktivnib evropskib banaka, na dan 31.12.2011. godine
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Albanija 6.992,00 6.825,00 97,61 65,42 52,63
Belorusija 4.679,00 4.248,00 90,79 13,78 7,11
BiH 10.259,00 10.229,00 99,71 73,64 56,07
Bugarska 37.838,00 35.512,00 93,85 69,98 66,28
Hrvatska 75.418,00 73.930,00 98,03 103,63 119,78
Cetka 187.225,00 180.259,00 96,28 83,05 83,04
Madarska 108.915,00 96.950,00 89,01 76,45 69,76
Letonija 21.075,00 20.838,00 98,88 55,17 73,17
Litvanija 26.559,00 25.959,00 97,74 87,74 60,56
Makedonija 3.394,00 3.263,00 96,14 48,49 30,77
Moldavija 903,00 901,00 99,78 22,12 12,84
Crna Gora 1.944,00 1.910,00 98,25 52,53 42,44
Poljska 279.125,00 258.399,00 92,57 68,24 50,27
Rumunija 107.251,00 102.558,00 95,62 82,16 56,16
Rusija 208.042,00 160.525,00 77,16 13,27 8,45
Stbija 27.931,00 27.587,00 98,77 84,19 63,69
Turska 207.627,00 155.618,00 74,95 24,15 20,10
Ukrajina 34.414,00 31.780,00 92,35 24,10 19,45

Izvor: BIS Consolidated Banking Statistics - Immediate Borrower Basis, IMF Economic Out-
look, IMF FSI, EBF Banking Sector Statistics Database 2011, Centralne banke pojedina¢nih

zemalja i kalkulacija autora
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Dakle, skoro svaka zemlja regiona CIJIE je visokozavisna od bankarskih si-
stema razvijenih evropskih zemalja. Najmanji stepen zavisnosti od izvora finansi-
ranja iz razvijenih evropskih zemalja imaju bankarski sistemi zemalja sa visokim
potencijalom rasta kao $to su Rusija, Turska i Ukrajina i neke nerazvijene i relativ-
no zatvorene zemlje kao Belorusija i Moldavija. U veéini ostalih zemalja, plasmani
evropskih banaka ¢ine preko 50% aktive bankarskog sektora, a u slu¢aju Hrvatske
je ovaj udeo ¢ak preko 100%. Odnos plasmana evropskih banaka i BDP-a u nave-
denim zemljama je, takode, u veéini zemalja preko 50% sa rekordnom Hrvatskom
gde je i preko 100%.

Drugi bitan razlog zbog kojeg su ove zemlje naro¢ito izlozene riziku povla-
¢enja kapitala usled smanjenja leveridza evropskog bankarstva jeste prisustvo ne-
koliko znacajnih regionalnih poverilaca koji su svoju inostranu ekspanziju skoro
iskljucivo orijentisali na ovaj region. To su Austrija, Italija, Greka, Spanija, Svedska
i Belgija. Dakle, pored problema postojanja visokog rizika koncentracije na strani
izvora sredstava, za evropske privrede u razvoju problem predstavlja i ¢injenica
da banke iz zemalja regionalnih poverilaca nisu u geografskom smislu dovoljno
diversifikovale svoje plasmana (dominantno su okrenute ka regionu CIJIE). Ovaj
problem generi$e dodatni rizik smanjivanja aktive. Naime, u procesu smanjivanja
leveridza banke iz ovih zemalja nemaju mnogo alternativa za smanjenje leveridza u
inostranstvu upravo zbog toga $to su njihovi plasmani geografski visoko koncen-
trisani. Tipi¢an primer je visoka koncentracija plasmana gr¢kih banaka na Balkanu.
Dakle, smanjivanje leveridza u evropskim zemljama u razvoju je jedina alternativa.
Zbog toga niska geografska diversifikacija plasmana banaka iz nekih evropskih ze-
malja regionalnih poverilaca uvec¢ava rizik smanjenja leveridza za zemlje CIJIE. Od
ukupnih plasmana evropskih banaka u zemljama CIJIE vise od 55% dolazi iz na-
vedenih 6 zemalja. Narodito je znacajno prisustvo banaka iz Austrije i Italije, koje
zajedno ¢ine skoro 35% plasmana evropskih banaka u evropskim privredama u raz-
voju (Grafikon 2). Konsekvenca ovog nalaza je slede¢a: banakrski sistemi zemalja
regionalnih poverilaca su hipertofirani i visokorizi¢ni jer su izlozeni poreme¢ajima
na trzi§tima evropskih zemalja u razvoju. Njihova dominacija u pojedina¢nim naci-
onalnim bankarskim sistemima namece pretpostavku uva¢anja verovatnoce $irenja
zaraze kako iz zemalja CIJIE ka zemljama centra, tako i u obrnutom smeru.

Argument u korist ove pretpostavke jeste struktura plasmana banaka iz po-
smatranih 6 zemalja regionalnih poverilaca (Grafikon 3). Vidljivo je da je relativ-
no veliki deo plasmana banaka iz navedenih zemalja bio usmeren ka evropskim
zemljama u razvoju. Posebno je interesantan primer Austrije ¢ije banke su ¢ak
53,22% svojih inostranih plasmana usmerile u evropske privrede u razvoju. Drugi
karakeeristi¢an slu¢aj su gr¢ke a tre¢i $panske banke. U sve tri zemlje banke su bi-
le suocene sa velikim gubicima koji su pokriveni masivnim intervencijama drzave

16| u njihov kapital. Da li se ovaj scenario (da drzave svojim intervencijama ponovo
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Grafikon 2. Relativno uleste banaka iz 6 zemalja regionalnibh poverilaca
u ukupnim inostranim plasmanima evropskib banaka u zemljama CIJE, na dan
31.12.2012. godine
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Izvor: BIS Consolidated Banking Statistics - Inmediate Borrower Basis i kalkulacija autora

pokriju gubitke banaka) moze ponoviti u slu¢aju novog udara krize, ovog puta u
zemljama primaocima kapitala?

Afirmativan odgovor na ovo pitanje nije mogu¢ jer banke iz navedenih 6
zemalja nisu geografski diversifikovale svoje poslovanje kao §to je to slu¢aj sa ban-
kama iz zemalja koje su globalni poverioci. U slu¢aju dovoljno jakog udara kri-
ze u zemljama primaocima kapitala, prvenstveno bi se postavilo pitanje kapaci-
teta mati¢nih drzava da svojim intervencijama u kapital banaka pokriju gubitke
bankarskog sektora, posebno u uslovima visokog javnog duga i visoke geografske
koncentracije plasmana banaka iz zemalja regionalnih poverilaca na region CIJIE.
Ovaj nalaz je bitan za procenu verovatnoée generisanja obrnutog smera Sirenja po-
remecaja zaraze. Naime, bankarski sistemi zemalja regionalnih poverilaca mogu
pretrpeti ozbiljne havarije upravo zbog njihove visoke izloZenosti rizicima na trZi-
Stima evropskih zemalja u razvoju. Ukoliko kapital mati¢nih banaka iz ove grupe
zemalja ne moze da izdrzi udar ovakvih poremecaja uveéava se i verovatnoca Sirenja
zaraze na sve zemlje CIJIE. Tako ove zemlje bivaju uvuc¢ene u mrezu koja sadrzi u
sebi rizik pojatavanja inicijalnog udara. Za nevolju, trzista ovih zemalja, posebno
Jugoisto¢ne Evrope ni danas kao i u proteklom periodu nisu bila dovoljno intere-
santna za velike banke iz zemalja globalnih poverilaca. Naro¢ito to vazi za banke iz
neevropskih zemalja. Zbog toga su bankarski sistemi i privrede evropskih zemalja u
razvoju visoko zavisni od priliva sredstava iz bankarskih sistema evropskih zemalja| 17
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Grafikon 3. Struktura inostranih plasmana banaka iz 6 zemalja regionalnih
poverilaca prema regionu duznika na dan 31.12.2012. godine
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Izvor: BIS Consolidated Banking Statistics - Inmediate Borrower Basis i kalkulacija autora

koji su aktivne kao regionalni poverioci. Dodatni argument je i sledece ¢injenica:
udeo 6 regionalnih poverilaca iz Evrope u ukupnim stranim plasmanima u zemlje
CIJIE na kraju 2012. godine je ¢inio ¢ak 55,26% stranih plasmana svih banaka iz
Evrope u navedenom regionu, odnosno ¢ak 47,60% stranih plasmana svih banaka
iz BIS izve$tajnih zemalja."

Cak i ako se ne ostvari pretpostavka o aktiviranju obrnutog smera Sirenja za-
raze (iz zemalja u razvoju prema zemljam centra) realisti¢no je pretpostaviti da je
ovaj rizik prepoznat. Dokaz su mere regulatora u pojedinim zemljama usmerene
na smanjivanje medunarodne aktivnosti banka u narednom periodu. Ove mere ¢ée
izvesno uticati na smanjenje njihovih kreditnih aktivnosti u CIJIE. Najaktuelniji
je primer Austrije. Regulatori u Austriji su 14. marta 2012. godine izdali Nadzor-
ne smernice o ja¢anju odrzivosti poslovnih modela velikih medunarodno aktivnih
austrijskih banaka.’ Ove smernice se trenutno odnose na tri bankarske grupacije iz

14 BIS Consolidated Banking Statistics - Immediate Borrower Basis i kalkulacija autora, dostupno na
http://www.bis.org/statistics/consstats.htm

15 Oesterreichische Finanzmarkeaufsicht and Oesterreichische Nationalbank, ,,Supervisory guidan-
ce on the strengthening of the sustainability of the business models of large internationally active
Austrian banks*, 14 March 2012, dostupno na http://www.oenb.at
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Austrije: Erste Group Bank AG, Raiffeisen Zentralbank Oesterreich AG i UniC-
redit Bank Austria AG. Dve najvaznije mere koje donose navedene regulatorne
mere su sledede:

1. regulatori zahtevaju od bankarskih grupacija punu kvantitativnu i kvali-
tativnu primenu Bazel III pravila na konsolidovanoj osnovi od 1. januara
2013. godine. Austrijski regulatori ¢e od 1. januara 2016. godine primeniti
dodatne kapitalne zahteve za bankarske grupe na konsolidovanoj osnovi
do 3 procentna poena u skladu sa novim Pravilima za globalne sistemski
vazne banke;'

2. regulatori zahtevaju jatanje lokalnih izvora finansiranja medunarodno ak-
tivnih austrijskih banaka. Na bazi sprovedene analize, regulatorni zahtev
je da koli¢nik kredita u odnosu na stabilne izvore finansiranja na lokalnom
trzi$tu u filijalama ne treba da bude preko 110%.

3. Moguce makroekonomske posledice smanjivanja leveridza

Ukoliko strategija smanjivanja aktive banaka ostane dominatna na srednji i
dugi rok mogu se ocekivati teske makroekonomske posledice u zemljama CIJIE.
Realni sektor u uslovima oskudne ponude kredita odlaze investicije i smanjuje te-
kucu aktivnost. Razlog: nemoguénost i/ili visoka cena finansiranja obrtnog kapi-
tala. Posledice ¢e biti smanjivanje BDP-a i stope zaposlenosti. Ove pojave se veé
registruju u nekim zemljama.

Druga grupa posledica ¢e biti masivna makrockonomska i finansijska desta-
bilizacija u ovim zemljama. Deficit tekuéeg ra¢una bilansa placanja ée se uvedati.
Odliv kapitala ée povecati pritisak traznje na nacionalnim deviznim trziStima (pod
uslovom da sredstva ve¢ nisu u devizama na nostro ratunima), §to moze izazvati
destabilizaciju kursa nacionalnih valuta, prenosenje ovih efekata na inflaciju i dalje
pogorsavanje stanja u bankarskom i realnom sektoru.

U radikalnijoj varijanti, tj. u slu¢aju kontrakcije bilansne sume u kratkom
roku — ova strategija moze generisati i snazne makroekonomske Sokove.

Intenzitet negativnih uticaja primene ove strategije zavisi od sledeéih
faktora:

(a) tipa finansijskog sistema — visoka zavisnost realnog sektora od banaka

(bankocentri¢ni sistemi) znadi i ve¢u verovatnoc¢u i vedi intenzitet uticaja
ove strategije na realni sektor. Ukoliko sektor preduzeca nema alternativ-

16 Basel Committee on Banking Supervision, ,Global Systemically Important Banks: assessment
methodology and the additional loss absorbency requirement, Bank for International Settlements’,
November 2011, dostupno na http://www.bis.org/publ/bcbs207.pdf
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ne izvore finansiranja (ﬁnansijska trzista, institucionalni investitori) sma-
njivanje nivoa stoka ili dinamika rasta ponude kredita ima jadi uticaj;

(b) dubine finansijskog sistema, merenog odnosom sume plasmana sektoru
preduze¢a i BDP-a - plitki finansijski sistemi imaju veéu osetljivost na
promene nivoa i dinamiku prirasta ponude kredita;

(c) nivoa zavisnosti datog finansijskog sistema od uvoza Stednje - sistemi koji
imaju visoku vrednost odnosa datih kredita i primljenih depozita imaju
vecu osetljivost na kontrakeije aktive u velikim multinacionalnim ban-
karskim mrezama. Ovi sistemi su izlozeni i dodatnom riziku preno$enja
poremecaja kroz mreze.

Ukoliko strategija redukcije aktive u ¢lanicama bankarskih grupa van ma-
ti¢nih zemalja bude dominantni izbor prilagodavanja banaka u EU, ona ¢e imati
razlidite varijante zavisno od osobina mati¢nih banaka i banaka subsidijara. Rea-
listi¢no je pretpostaviti da bankarski sistemi zemalja regionalnih poverilaca koji
imaju velike bilansne sume u odnosu na BDP nemaju drugu moguénost izbora
osim smanjivanja izlozenosti u okolnostima kada se kreditni rizici u zemljama u
razvoju brzo uvecavaju. Ove banke ¢e teziti $to brzem povratku na mati¢na trzista
bilo prodajom udela ili ukupnog kapitala u svojim subsidijarima. Ova opcija se ve¢
realizuje i bice realisti¢na na trziStima koja imaju visok potencijal rasta i visoku sa-
dasnju profitabilnost bankarske delatnosti.

Zakljucak

U periodu pre finansijske krize, rast aktive banaka u evropskim privredama
u razvoju je dominantno finansiran iz inostranih fondova medunarodno aktivnih
banaka. U evropskim privredama u razvoju najveée je prisustvo banaka iz razvije-
nih evropskih zemalja. Od 2007. godine je u evropskom bankarstvu prisutan trend
smanjenja leveridZa. Ovaj trend je uslovio da se priliv sredstava iz inostranstva ka
evropskim privredama u razvoju osetno smanjio, a u pojedinim periodima je ¢ak
doslo i do neto odliva sredstava iz evropskih privreda u razvoju. Evropske privrede
u razvoju su izuzetno zavisne od bankarskih sistema razvijenih evropskih zemalja.
Vanevropske medunarodno aktivne banke u ovom regionu nisu znacajnije prisut-
ne, izuzev u Rusiji i Turskoj. Dodatna okolnost koja otezava poloZaj evropskih
privreda u razvoju jeste ¢injenica da su u ovom regionu uglavnom prisutne banke
iz evropskih zemalja tzv. regionalnih poverioca (Austrija, Italija, Greka, Belgija,
Svedska i Spanija). U uslovima snaznog regulatornog pritiska da se smanji leveridz,
ove banke namaju mnogo alternativa za smanjenje leveridza.

Smanjenje leveridza evropskog bankarstva ¢e se dominatno ostavrivati sam-
njivanjem aktive banaka. Ocekuje se da ¢e ovaj proces imati izuzetno negativne

20| posledice na evropske privrede u razvoju.
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Kao osnovni uzro¢nici negativnog uticaja smanjenja leveridza evropskog
bankarstva na bankarske sisteme zemalja CIJIE su identifikovani slede¢i fakeori:
visoka zavisnost bankarskih sistema zemalja CIJIE od priliva fondova iz razvijenih
evropskih zemalja, veliki broj regionalnih poverilaca (zemalja-¢lanica EU) koji su
isklju¢ivo orijentisani na region CIJIE i mere regulatora u pojedinim zemljama.
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Summary: THE IMPACT OF BANKING CRISIS IN THE EURO-
PEAN UNION ON THE BANKING SYSTEMS OF THE
EUROPEAN DEVELOPING COUNTRIES

Banking systems of the European developing countries are strongly integrated
into Pan-European financial networks and are highly dependent on the banking sys-
tems 0f the European Union member states. The nodes of the ﬁmmci;zl networks are
banking systems of the countries so-called regional common lenders. Any financial dis-
turbance in the nodes quickly amplifies to the banking systems of the European develo-
ping countries, which was evident in the example of the last banking crisis in the EU.
The main risk for the Central, Eastern and South-eastern Europe countries represents
an asset contraction component of deleveraging in the banking systems of EU member
states. Future implementation of Basel I11 standards represents a factor that will in the
fal[owing perz'od aﬁrect the delevemging process. On the other hand, there is a hz’gh con-
centration of lending activities of banks from the regional common lenders countries to
the region of Central, Eastern and South-eastern Europe. This means that European
regional common lenders do not have many alternatives for deleveraging, i.e. decrease
in activity in European developing countries is the only alternative. The conclusion is
that the reduction of bank assets could have considerable negative macroeconomic con-
sequences for the region of Central, Eastern and South-eastern Europe.

Key words: financial contagion, financial networks, deleveraging

JEL classification: G21, E51
Rad prijavijen: 2. 8. 2013.
Rad recenziran: 19. 8. 2013.
Rad prihvacen: 19. 11. 2013.

23



