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Ban kar ski si ste mi evrop skih ze ma lja u raz vo ju su sna žno in te gri sa ni u pa ne-
vrop ske fi  nan sij ske mre že i vi so ko su za vi sni od ban kar skih si ste ma dr ža va-
čla ni ca Evrop ske uni je (EU). Čvo ri šta ovih fi  nan sij skih mre ža su ban kar ski 
si ste mi ze ma lja tzv. re gi o nal nih po ve ri la ca. Sva ki fi  nan sij ski po re me ćaj u 
čvo ri šti ma, vr lo br zo se ra ši ri na ban kar ske si ste me evrop skih ze ma lja u raz-
vo ju, što se po ka za lo i na pri me ru po sled nje ban kar ske kri ze u EU. Osnov ni 
ri zik za ze mlje Cen tral ne, Is toč ne i Ju go i stoč ne Evro pe (CI JIE) pred sta vlja 
sma nje nje le ve ri dža ban kar skih si ste ma dr ža va-čla ni ca EU. Pred sto je ća im-
ple men ta ci ja Ba zel III stan dar da pred sta vlja fak tor ko ji će u na red nom pe-
ri o du uti ca ti na sma nje nje le ve ri dža. Sa dru ge stra ne, pri sut na je vi so ka 
kon cen tra ci ja kre dit nih ak tiv no sti ba na ka iz ze ma lja re gi o nal nih po ve ri la ca 
na re gion CI JIE. To zna či da evrop ske ze mlje re gi o nal ni po ve ri o ci ne ma ju 
mno go al ter na ti va za sma nje nje le ve ri dža, tj. sma nje nje ak tiv no sti u evrop-
skim ze mlja ma u raz vo ju je je di na al ter na ti va. Oce na je da bi sma nje nje 
ak ti ve ba na ka mo glo ima ti zna čaj ne ne ga tiv ne ma kro e ko nom ske po sle di ce 
po re gion CI JIE.

Ključ ne re či: fi  nan sij ska za ra za, fi  nan sij ske mre že, sma nje nje le ve ri dža

Uvod: evo lu ci ja ban kar ske kri ze u EU i de fi  ni sa nje osnov nog pro ble ma

 Ne ko li ko fak to ra je pre sud no uti ca lo 
na evo lu ci ju ba na kr ske kri ze u EU. Pr vi je kri za hi po te ka r nog tr ži šta u Sje di nje nim 
ame rič kim dr ža va ma (SAD), ko ja se br zo pre li la u Evro pu, či je su ban ke pre tr pe le 

Originalni naučni rad

Boško ŽIVKOVIĆ, 
Ekonomski fakultet 

Univerzitet u Beogradu
Dražen CVIJANOVIĆ, 

Nova banka AD Banja Luka
boskoz@ekof.bg.ac.rs

d.cvijanovic@teol.net



SVETSKA EKONOMSKA I DRUŠTVENA KRIZA

10

te ške gu bit ke na ula ga nji ma u in stru men te hi po te kar nog tr ži šta.1 Ovi gu bi ci su 
sma nji li nji hov ka pi tal i ugro zi li si gur nost si ste ma. Dr ža ve-čla ni ce EU su na taj 
pro blem re a go va le sna žnim in ter ven ci ja ma i do ka pi ta li za ci jom ugro že nih ba na ka. 
Osnov ni na čin fi  nan si ra nja do ka pi ta li za cje je bi lo ubr za no uve ća va nje jav nog du ga. 
Pre ko mer ni rast jav nog du ga je iza zvao rast ri zi ka nje go ve ot pla te. Ta ko je re še nje 
po sta lo pro blem za se be: kri za jav nog du ga u EU se 2010. go di ne vr lo br zo vra ti-
la u ban kar ski sek tor. Evrop ske ban ke su, u dru goj fa zi pro ce sa, pre tr pe le gu bit ke 
zbog sma nji va nja ce na ob ve zni ca ko je su emi to va le pe ri fer ne ze mlje EU (Grč ka, 
Por tu ga li ja, Špa ni ja, Ir ska itd.). Dr ža ve cen tral nih ze ma lja EU su bi le pri nu đe ne 
da po no vo in ter ve ni šu ula ga njem do dat nog ka pi ta la u ban ke i da for mu li šu iz la zne 
star te gi je. Ove star te gi je sa dr že dve no ve i vr lo va žne ide je.

Pr va ide ja je uvo đe nje no vih stan dar da po na ša nja ba na ka. Ovi stan dar di, 
po zna ti kao Ba zel III stan dar di tre ba da se pri me ne po stup no do 2019. go di ne. 
Osnov ni cilj je po ve ća nje ni voa i kva li te ta ka pi ta la, for mi ra nje an ti stre snih i an ti ci-
klič nih ka pi tal nih re zer vi i re zer vi li kvid no sti. No ve tzv. ma kro pu den ci o ne nor me 
(ko jim se šti ti si gur nost i sta bil nost fi  nan sij skog si ste ma) će po ve ća ti sol vent nost 
ba na ka i sma nji ti si stem ski ri zik na du gi rok. Iako još ni su u pu noj pri me ni, no vi 
stan dar di i do dat na pra vi la EU uspo ra va ju kre dit nu ak tiv nost, sma nju ju po nu du 
nov ca i po ve ća va ju ce nu ka pi ta la.

Dru ga fun da men tal no no va ide ja je ste for mi ra nje ba na kr ske uni je unu tar 
EU. Ume sto sku pa na ci o nal nih ba na kr skih si te ma ko ji če sto ugro ža va ju je dan dru-
gog kon cept ba na kr ske uni je ima za cilj for mi ra nje in te gri sa nog ba na kr skog si ste-
ma unu tar EU sa je din stve nim tr ži štem kre di ta i de po zi ta, stan dar di ma, nad zo rom 
i re gu la tor nim te li ma. Ova ide ja još ni je ko nač no for ma li zo va na ali se sa pro to kom 
vre me na uve ća va i ve ro vat no ća nje ne pri me ne.

Pre no še nje fi  nan sij ske za ra ze (eng. fi  na cial con ta gion) iz jed nog u dru gi ba-
na kr ski si stem je pri mar no uslo vlje no ni vo om nji ho ve me đu za vi sno sti. Iz lo že nost 
ban kar skih si ste ma evrop skih pri vre da u raz vo ju uti ca ju do ga đa ja i pro ce sa u ban-
kar skim si ste mi ma EU je, da kle, pri mar no uzro ko va na nji ho vom vi so kom za vi sno-
šću od šted nje (alt. do to ka ka pi ta la) ko ja do la zi iz je zgra si ste ma. Pre ma po da ci ma 
BIS-a (Bank for In ter na ti o nal Set tle ments) ukup na kon so li do va na ino stra na po-
tra ži va nja (eng. fo re ign cla ims)2 ba na ka iz raz vi je nih evrop skih ze ma lja na kra ju 
tre ćeg kvar ta la 2012. go di ne či ne 87,53% kon so li do va nih stra nih po tra ži va nja svih 

1  U na ve de ne in stru men te ubra ja ju se hi po te kar ne za lo žni ce, hi po te kar ne ob ve zni ce i dru gi vi do vi 
se kju ri ti za ci je po tra ži va nja.

2  Pla sma ni sub si di ja ra u ino stran stvu i di rekt ni pre ko gra nič ni pla sma ni ma tič nih ba na ka uma nje ni 
za pla sma ne sop stve nim sub si di ja ri ma.
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BIS iz ve štaj nih ze ma lja3 u evrop skim pri vre da ma u raz vo ju. U pe ri o du od kra ja 
2007. go di ne do tre ćeg kvar ta la 2010. go di ne ovaj po ka za telj je do sti gao vre nost 
od pre ko 90%. Do 2008. go di ne su kon so li do va na stra na po tra ži va nja ba na ka iz 
raz vi je nih evrop skih ze ma lja u ze mlja ma CI JIE4 be le ži la vi so ke sto pe ra sta. Glav ni 
uzroč nik ma siv nih ka pi tal nih tran sfe ra je bio vi so ki ka mat ni di fe ren ci jal iz me đu 
ovih gru pa ze ma lja i EU. Ban ke iz cen tra su, u tim uslo vi ma, ostva ri va le vi so ke ka-
mat ne mar že. Sa na stan kom pr vih fi  nan sij skih po re me ća ja kre dit ne li ni je iz EU su 
za u sta vlje ne i čak je za be le žen ne to od liv sred sta va iz evrop skih pri vre da u raz vo ju. 
Ovim pro ce som su po seb no po go đe ne ze mlje Ju go i stoč ne Evro pe.5

Dru gi va žan fak tor ko ji uti če na in ten zi tet i br zi nu pre no še nja po re me ća ja 
je ste tzv. fak tor mre že. Po re me ća ji se pre no se kroz fi  nan sij ske mre že vr lo br zo. Ovaj 
fe no men je po seb no vi dljiv to kom po sled nje kri ze. Ban kar ski si ste mi evrop skih 
ze ma lja u raz vo ju su sna žno in te gri sa ni u pa ne vrop ske fi  nan sij ske mre že. Gu sti na i 
lo ka ci ja čvo ri šta tih mre ža je su po se ban pro blem sta bil no sti ovih si ste ma. Re gi stru-
je se po ja ča na za vi snost po je di nač nih ba na kr skih si ste ma od ne ko li ko glo bal nih i 
re gi o nal nih po ve ri la ca (eng. Com mon Len ders). Od glo bal nih po ve ri la ca naj za stu-
plje ni je su ban ke sa se di štem u Ne mač koj, Fran cu skoj i Švaj car skoj. Od re gi o nal nih 
po ve ri la ca naj za stu plje ni je su ban ke sa se di štem u Austri ji i Ita li ji ko je su re gi o nal ni 
po ve ri o ci u sko ro svim evrop skim pri vre da ma u raz vo ju, s tim da je nji ho va iz lo-
že nost pre ma bal tič kim ze mlja ma ne što ma nja. Sle de ban ke sa se di štem u Grč koj, 
ko je su ori jen ti sa ne na Ju go i stoč nu Evro pu, ban ke sa se di štem u Špa ni ji ko je su 
re gi o nal ni po ve ri o ci u Polj skoj i Tur skoj, ban ke sa se di štem u Šved skoj ko je su re-
gi o nal ni po ve ri o ci u bal tič kim ze mlja ma i ne što ma nje u Is toč noj Evro pi i ban ke sa 
se di štem u Bel gi ji ko je su re gi o nal ni po ve ri o ci u Če škoj i Ma đar skoj. Po re me ća ji u 
čvo ri šti ma mre ža (glo bal ni i re gi o nal ni po ve ri o ci) se pre no se na ba na kr ske si ste me 
ovih ze ma lja sa sna žnim efek tom po ja ča nja uda ra. Obr nu ti tok pre no še na ja po re-
me ća ja – iz ze ma lja u raz vo ju u ze mlje-čla ni ce EU je ta ko đe re gi stro van i ve ro vat no 
će se po ja ča va ti u bu duć no sti.

Za jed nič ki ime ni telj svih an ti kri znih me ra EU je ste sma nji va nje tzv. le ve ri-
dža6 (eng. le ve ra ge) u ba na kr skom si ste mu. U re do vi ma ko ji sle de bi će ana li zi ran 
uti caj upra vo pro ce sa sma nji va nja le ve ri dža evrop skog ban kar stva na ban kar ske si-
ste me ze ma lja CI JIE.

3  Iz vje štaj ne ze mlje se mo gu vi de ti u do ku men tu Bank for In ter na ti o nal Set tle ments, „Gu i de li nes to 
the in ter na ti o nal con so li da ted ban king sta ti stics“, Mo ne tary and Eco no mic De part ment, Up da te 
Ju ne 2012., str. 5, do stup no na www.bis.org/statistics/bankstatsguide.htm 

4  Al ba ni ja, Be lo ru si ja, Bo sna i Her ce go vi na, Bu gar ska, Hr vat ska, Če ška, Ma đar ska, Le to ni ja, Li tva-
ni ja, Ma ke do ni ja, Mol da vi ja, Cr na Go ra, Polj ska, Ru mu ni ja, Ru si ja, Sr bi ja, Tur ska i Ukra ji na.

5 Hr vat ska, Bo sna I Her ce go vi na, Sr bi ja, Cr na Go ra, Ma ke do ni ja, Al ba ni ja, Ru mu ni ja i Bu gar ska.
6  Po jed no sta vlje no de fi  ni san kao od nos ka pi ta la i du ga, le ve ridž u ban kar stvu je ste ključ ni in di ka tor 

sta bil no sti i sol vent no sti.
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Teh nič ki se pro ces sma nji va nja le ve ri dža mo že ostva ri ti na dva osnov na na-
či na: po ve ća njem ka pi ta la ili sma nji va njem ak ti ve ba na ka. Pr va stra te gi ja je sku pa 
i ma nje re a li stič na na kra tak rok jer su ce ne ak ci ja ba na ka re la tiv no ni ske. Glav no 
ogra ni če nje je ste ne do sta tak ka pi ta la. Dr žav na ula ga nja u ka pi tal ba na ka su uda ri la 
u gor nju gra ni cu – vi sok jav ni dug. Pri vat ni ka pi tal re a gu je na vi sok ri zik ula ga nja 
u ban kar stvo i no ve emi si je ak ci ja ne mo gu tre nut no re ši ti pro blem. Do sa da šnje is-
ku stvo po ka zu je da, iako, su pred u ze te raz li či te me re ko je su ima le za cilj po ve ća nje 
ka pi ta la, osnov no re še nje je osta lo - re duk ci ja ak ti ve. Za evrop ske ze mlje u raz vo ju 
ovo je vi so ko ri zič na po ja va jer vi so ka za vi snost nji ho vih ban kar skih si ste ma od 
pre ko gra nič nih ak tiv no sti ve li kih ba na ka je ste ozbilj na pret nja da će se fi  nan sij ska 
za ra za ra ši ri ti na nji ho vu te ri to ri ju. Evi den ci ja do ga đa ja od 2008. go di ne do da nas 
go vo ri da se do ga đa ji od vi ja ju upra vo u tom sme ru jer se pro ces re duk ci je ri zi kom 
pon de ri sa ne ak ti ve ve li kih evrop skih ba na ka od vi jao zna čaj nim de lom i kroz sma-
nje nje nji ho vih kre dit nih ak tiv no sti u ze mlja ma CI JIE.

Evo lu ci ja pre ko gra nič ne ak tiv no sti evrop skog ban kar stva i rast 
sistemskih ri zi ka

Do dru gog kvar ta la 2008. go di ne u sve tu je pri su tan trend ra sta ino stra nih 
pla sma na ba na ka. Naj in ten ziv ni ji rast, ali i pad, re gi stro van je u Evro pi.

Na Gra fi  ko nu 1. su pred sta vlje ne vre men ske se ri je ino stra nih pla sma na ba na-
ka u Evro pi, SAD i Ja pa nu u pe ri o du od kra ja 2000. go di ne do sre di ne 2012. go-
di ne. Vred no sti na or di na ti pred sta vlja ju lo ga rit me7 ino stra nih pla sma na ba na ka u 
na ve de nom vre men skom pe ri o du. Na ve de ne vre men ske se ri je ino stra nih pla sma na 
ba na ka8 po ka zu ju da je po če tak fi  nan sij ske kri ze iza zvao na gli pre kid ra sta pre ko-
gra nič ne kre dit ne eks pan zi je. Ovaj pre kid se pr vo do go dio u SAD, kra jem 2007. 
go di ne, dok se u Evro pi i Ja pa nu re gi stru je u pr voj po lo vi ni 2008. go di ne. Na kon 
to ga, pre ko gra nič ne ak tiv no sti ba na ka iz SAD i Ja pa na se opo ra vlja ju i po no vo 
be le že rast, što ni je slu čaj sa Evro pom. U Evro pi se ban kar ska kri za kom bi no va la 
i po ja ča la kri zom jav nog du ga, što je do ve lo do ra sta ri zi ka i pri no sa na ob ve zni-
ce ko je su emi to va le rub ne ze mlje evro zo ne. Mno ge evrop ske ban ke su pre tr pe le 
gu bit ke zbog pa da ce na ob ve zni ca ovih dr ža va. Ovo je da lje vo di lo do sma nje nja 
ni voa ade kvat no sti ka pi ta la9 što je uslo vi lo sma nje nje kre dit nih ak tiv no sti evrop-

7  U ovom slu ča ju ra di se o lo ga rit mu sa ba zom 10. U ma te ma ti ci lo ga ri tam pred sta vlja ste pen na ko ji 
tre ba po di ći ba zu da bi se do bio da ti broj (u kon kret nom slu ča ju iz nos ino stra nih pla sma na ba na ka 
iz po sma tra nih ze ma lja).

8  Con so li da ted ban king sta ti stics, 9B Fo re ign cla ims by na ti o na lity of re por ting banks, im me di a te 
bor ro wer ba sis, do stup no na http://www.bis.org/statistics/consstats.htm 

9  Ade kvat nost ka pi ta la pred sta vlja od nos ka pi ta la ban ke i ri zi kom pon de ri sa ne ak ti ve. Ve ći po ka-
za telj ade kvat no sti ka pi ta la ozna ča va ve ću spo sob nost ban ke da ap sor bu je po ten ci jal ne gu bit ke, 
od no sno bo lju sol vent nost ba na ka i obr nu to.
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skih ba na ka. Sa dru ge stra ne, ame rič ke i ja pan ske ban ke su u ma njoj me ri ula ga le u 
ob ve zni ce rub nih ze ma lja evro zo ne.

Re gu la tor na te la EU su im pli cit no fa vo ri zo va la po ve ća nje ka pi ta la kao ba-
znu stra te gi ju pri la go đa va nja. Ta ko je Evrop ski od bor za si stem ski ri zik (Euro pean 
Syste mic Risk Bo ard) iz dao Pre po ru ke EBA10, či ji je cilj bio da se po bolj ša kva li tet 
i ni vo ade kvat no sti ka pi ta la evrop skih ba na ka ko je su iden ti fi  ko va ne kao si stem-
ski va žne. Na i me, ukup ni iz nos ne do sta ju ćeg ka pi ta la u 2011. go di ni za 71 ban ku 
je pro ce njen na 114,7 mi li jar di evra, od no sno 84,7 mi li jar di bez 6 grč kih ba na ka 
ko ji ma ne do sta je oko 30 mi li jar di evra, a ko je su već bi le ob u hva će ne pro gra mom 

10  Euro pean Ban king Aut ho rity, “EBA Re com men da tion on the cre a tion and su per vi sory over sight 
of tem po rary ca pi tal buff  ers to re sto re mar ket con fi  den ce“, do stup no na http://www.eba.europa.
eu/risk-analysis-and-data/eu-capital-exercise/2011

Iz vor: BIS i kal ku la ci ja auto ra

Gra fi  kon 1. Kon so li do va ni ino stra ni pla sma ni ba na ka SAD, Ja pa na i EU u 
pe ri o du 2000-Q4:2012-Q3, lo ga ri tam
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po mo ći EU i Me đu na rod nog mo ne tar nog fon da (MMF). Ko nač ni iz ve štaj o re ka-
pi ta li za ci ji evrop skih ba na ka je po ka zao da je ve ći na ba na ka us pe la da uve ća ade-
kvat nost ka pi ta la i da su me re, kao npr., za dr ža va nje do bi ti, no ve emi si je ak ci ja itd. 
da le od re đe ne re zul ta te.11 Ipak, iz gle da da je ovim is cr pljen po ten ci jal pr vog na či na 
sma nji va nja le ve ri dža. Zna čaj ni je in ter ven ci je dr ža ve u smi slu do ka pi ta li za ci je ba-
na ka mo gu se oče ki va ti sa mo u slu ča ju otvo re ne ban kar ske kri ze pra će ne ma siv-
nom pa ni kom. Do ka pi ta li za ci ja ba na ka na otvo re nom tr ži štu je ma lo ve ro vat na jer 
ima za po sle di cu bit nu pro me nu vla snič ke struk tu re u ban ka ma.

Na su prot to me ve ro vat no ća al ter na tiv nog re še nja – sma nji va nja le ve ri dža 
sma nji va njem ak ti ve se uve ća va. Osnov ni ar gu ment u ko rist ove pret po stav ke je-
ste im ple men ta ci ja Ba zel III stan dar da. Iako EU još ni je po če la da ih pri me nju je, 
pri ti sak na sma nje nje le ve ri dža zbog oče ki va ne im ple men ta ci je Ba zel III re gu la tor-
nog okvi ra po sto ji i sa da, i to iz dva raz lo ga. Pr vo, ban ke oče ku ju sko ru pri me nu 
no vog re gu la to r nog okvi ra i vr še od re đe na pri la go đa va nja u tom sme ru. Dru go, 
na ci o nal ni re gu la to ri, iako još ne pri me nju ju Ba zel III, kod me đu na rod no ak tiv nih 
ba na ka či ne na po re u sme ru ja ča nja nji ho ve ka pi tal ne ba ze i do sti za nja Ba zel III 
stan dar da. Da ban ke vr še od re đe na pri la go đa va nja u svo jim bi lan si ma po tvr đu ju 
po da ci Ba zel skog ko mi te ta za su per vi zi ju ba na ka (Ba sel Com mit tee on Ban king 
Su per vi sion), pre ma ko ji ma je pr vi ni vo ko lič ni ka ade kvat no sti ak ci o nar skog ka pi-
ta la12 naj ve ćih me đu na rod no ak tiv nih ba na ka po ras tao za 12 me se ci (za ključ no sa 
ju nom 2012. go di ne) sa 7,1% na 8,50% ri zi kom pon de ri sa ne ak ti ve.13

Vi so ka iz lo že nost ba na ka CI JIE po sle di ca ma sma nji va nja le ve ri dža

Vi so ka iz lo že nost ri zi ku po re me ća ja ban kar skih si ste ma ovih ze ma lja je-
ste po sle di ca iz u zet no vi so ke kon cen tra ci je na stra ni iz vo ra sred sta va za fi  nan si-
ra nje kre dit nog ra sta u de ce ni ji pre kri ze. Ta be la 1. sa dr ži vred no sti tri osnov na 
po ka za te lja za vi sno sti (kon cen tra ci je iz vo ra sred sta va) ban kar skih si ste ma ovih 
ze ma lja u od no su na ban kar ske si ste me raz vi je nih evrop skih ze ma lja: pla sma ni 
evrop skih ba na ka u na ve de nim ze mlja ma u od no su na pla sma ne svih stra nih ba-
na ka u na ve de nim ze mlja ma, pla sma ni evrop skih ba na ka u na ve de nim ze mlja ma 

11 Vi de ti npr. http://www.eba.europa.eu/risk-analysis-and-data/eu-capital-exercise/2011
12  Pr vi ni vo ko lič ni ka ade kvat no sti ak ci o nar skog ka pi ta la pred sta vlja od nos pr vog ni voa ak ci o nar skog 

ka pi ta la (eng. Com mon Equ ity Ti er 1) i ri zi kom pon de ri sa ne ak ti ve. Pre ma Ba zel III re gu la ti vi 
ban ke mo ra ju da odr ža va ju ovaj po ka za telj mi ni mal no na ni vou od 4,5%. Vi še in for ma ci ja o Ba-
zel III stan dar di ma se mo že na ći u do ku men tu: Ba sel Com mit tee on Ban king Su per vi sion, „Ba sel 
III: A glo bal re gu la tory fra me work for mo re re si li ent banks and ban king systems“, rev. Ju ne 2011, 
Bank for In ter na ti o nal Set tle ments, do stup no na http://www.bis.org/publ/bcbs189.htm

13  Ba sel Com mit tee on Ban king Su per vi sion, (2013), „Re sults of the Ba sel III mo ni to ring exer ci se as 
of 30 Ju ne 2012“, March 2013, Bank for In te r na ti o nal Set tle ments, do stup no na http://www.bis.
org/publ/bcbs243.htm
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u od no su na ukup nu ak ti vu ban kar skog sek to ra ze mlje i pla sma ni evrop skih ba-
na ka u na ve de nim ze mlja ma u od no su na bru to do ma ći pro iz vod (BDP) ze mlje 
pri ma o ca.

Tabela 1. Pokazatelji zavisnosti bankarskih sistema zemalja CIJIE od 
međunarodno aktivnih evropskih 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
Češka 187.225,00 180.259,00 96,28 83,05 83,04
Mađarska 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
Srbija 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 pojedinačnih 
zemalja i kalkulacija autora
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Da kle, sko ro sva ka ze mlja re gi o na CI JIE je vi so ko za vi sna od ban kar skih si-
ste ma raz vi je nih evrop skih ze ma lja. Naj ma nji ste pen za vi sno sti od iz vo ra fi  nan si-
ra nja iz raz vi je nih evrop skih ze ma lja ima ju ban kar ski si ste mi ze ma lja sa vi so kim 
po ten ci ja lom ra sta kao što su Ru si ja, Tur ska i Ukra ji na i ne ke ne raz vi je ne i re la tiv-
no za tvo re ne ze mlje kao Be lo ru si ja i Mol da vi ja. U ve ći ni osta lih ze ma lja, pla sma ni 
evrop skih ba na ka či ne pre ko 50% ak ti ve ban kar skog sek to ra, a u slu ča ju Hr vat ske 
je ovaj udeo čak pre ko 100%. Od nos pla sma na evrop skih ba na ka i BDP-a u na ve-
de nim ze mlja ma je, ta ko đe, u ve ći ni ze ma lja pre ko 50% sa re kord nom Hr vat skom 
gde je i pre ko 100%.

Dru gi bi tan raz log zbog ko jeg su ove ze mlje na ro či to iz lo že ne ri zi ku po vla-
če nja ka pi ta la usled sma nje nja le ve ri dža evrop skog ban kar stva je ste pri su stvo ne-
ko li ko zna čaj nih re gi o nal nih po ve ri la ca ko ji su svo ju ino stra nu eks pan zi ju sko ro 
is klju či vo ori jen ti sa li na ovaj re gion. To su Austri ja, Ita li ja, Grč ka, Špa ni ja, Šved ska 
i Bel gi ja. Da kle, po red pro ble ma po sto ja nja vi so kog ri zi ka kon cen tra ci je na stra ni 
iz vo ra sred sta va, za evrop ske pri vre de u raz vo ju pro blem pred sta vlja i či nje ni ca 
da ban ke iz ze ma lja re gi o nal nih po ve ri la ca ni su u ge o graf skom smi slu do volj no 
di ver si fi  ko va le svo je pla sma na (do mi nant no su okre nu te ka re gi o nu CI JIE). Ovaj 
pro blem ge ne ri še do dat ni ri zik sma nji va nja ak ti ve. Na i me, u pro ce su sma nji va nja 
le ve ri dža ban ke iz ovih ze ma lja ne ma ju mno go al ter na ti va za sma nje nje le ve ri dža u 
ino stran stvu upra vo zbog to ga što su nji ho vi pla sma ni ge o graf ski vi so ko kon cen-
tri sa ni. Ti pi čan pri mer je vi so ka kon cen tra ci ja pla sma na grč kih ba na ka na Bal ka nu. 
Da kle, sma nji va nje le ve ri dža u evrop skim ze mlja ma u raz vo ju je je di na al ter na ti va. 
Zbog to ga ni ska ge o graf ska di ver si fi  ka ci ja pla sma na ba na ka iz ne kih evrop skih ze-
ma lja re gi o nal nih po ve ri la ca uve ća va ri zik sma nje nja le ve ri dža za ze mlje CI JIE. Od 
ukup nih pla sma na evrop skih ba na ka u ze mlja ma CI JIE vi še od 55% do la zi iz na-
ve de nih 6 ze ma lja. Na ro či to je zna čaj no pri su stvo ba na ka iz Austri je i Ita li je, ko je 
za jed no či ne sko ro 35% pla sma na evrop skih ba na ka u evrop skim pri vre da ma u raz-
vo ju (Gra fi  kon 2). Kon se kven ca ovog na la za je sle de ća: ba na kr ski si ste mi ze ma lja 
re gi o nal nih po ve ri la ca su hi per to fi  ra ni i vi so ko ri zič ni jer su iz lo že ni po re me ća ji ma 
na tr ži šti ma evrop skih ze ma lja u raz vo ju. Nji ho va do mi na ci ja u po je di nač nim na ci-
o nal nim ban kar skim si ste mi ma na me će pret po stav ku uva ća nja ve ro vat no će ši re nja 
za ra ze ka ko iz ze ma lja CI JIE ka ze mlja ma cen tra, ta ko i u obr nu tom sme ru.

Ar gu ment u ko rist ove pret po stav ke je ste struk tu ra pla sma na ba na ka iz po-
sma tra nih 6 ze ma lja re gi o nal nih po ve ri la ca (Gra fi  kon 3). Vi dlji vo je da je re la tiv-
no ve li ki deo pla sma na ba na ka iz na ve de nih ze ma lja bio usme ren ka evrop skim 
ze mlja ma u raz vo ju. Po seb no je in te re san tan pri mer Austri je či je ban ke su čak 
53,22% svo jih ino stra nih pla sma na usme ri le u evrop ske pri vre de u raz vo ju. Dru gi 
ka rak te ri sti čan slu čaj su grč ke a tre ći špan ske ban ke. U sve tri ze mlje ban ke su bi-
le su o če ne sa ve li kim gu bi ci ma ko ji su po kri ve ni ma siv nim in ter ven ci ja ma dr ža ve 
u nji hov ka pi tal. Da li se ovaj sce na rio (da dr ža ve svo jim in ter ven ci ja ma po no vo 
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po kri ju gu bit ke ba na ka) mo že po no vi ti u slu ča ju no vog uda ra kri ze, ovog pu ta u 
ze mlja ma pri ma o ci ma ka pi ta la? 

Afi r ma ti van od go vor na ovo pi ta nje ni je mo guć jer ban ke iz na ve de nih 6 
ze ma lja ni su ge o graf ski di ver si fi  ko va le svo je po slo va nje kao što je to slu čaj sa ban-
ka ma iz ze ma lja ko je su glo bal ni po ve ri o ci. U slu ča ju do volj no ja kog uda ra kri-
ze u ze mlja ma pri ma o ci ma ka pi ta la, pr ven stve no bi se po sta vi lo pi ta nje ka pa ci-
te ta ma tič nih dr ža va da svo jim in ter ven ci ja ma u ka pi tal ba na ka po kri ju gu bit ke 
ban kar skog sek to ra, po seb no u uslo vi ma vi so kog jav nog du ga i vi so ke ge o graf ske 
kon cen tra ci je pla sma na ba na ka iz ze ma lja re gi o nal nih po ve ri la ca na re gion CI JIE. 
Ovaj na laz je bi tan za pro ce nu ve ro vat no će ge ne ri sa nja obr nu tog sme ra ši re nja po-
re me ća ja za ra ze. Na i me, ban kar ski si ste mi ze ma lja re gi o nal nih po ve ri la ca mo gu 
pre tr pe ti ozbilj ne ha va ri je upra vo zbog nji ho ve vi so ke iz lo že no sti ri zi ci ma na tr ži-
šti ma evrop skih ze ma lja u raz vo ju. Uko li ko ka pi tal ma tič nih ba na ka iz ove gru pe 
ze ma lja ne mo že da iz dr ži udar ova kvih po re me ća ja uve ća va se i ve ro vat no ća ši re nja 
za ra ze na sve ze mlje CI JIE. Ta ko ove ze mlje bi va ju uvu če ne u mre žu ko ja sa dr ži u 
se bi ri zik po ja ča va nja ini ci jal nog uda ra. Za ne vo lju, tr ži šta ovih ze ma lja, po seb no 
Ju go i stoč ne Evro pe ni da nas kao i u pro te klom pe ri o du ni su bi la do volj no in te re-
sant na za ve li ke ban ke iz ze ma lja glo bal nih po ve ri la ca. Na ro či to to va ži za ban ke iz 
ne e vrop skih ze ma lja. Zbog to ga su ban kar ski si ste mi i pri vre de evrop skih ze ma lja u 
raz vo ju vi so ko za vi sni od pri li va sred sta va iz ban kar skih si ste ma evrop skih ze ma lja 

Gra fi  kon 2. Re la tiv no uče šće ba na ka iz 6 ze ma lja re gi o nal nih po ve ri la ca 
u ukup nim ino stra nim pla sma ni ma evrop skih ba na ka u ze mlja ma CI JE, na dan 
31.12.2012. go di ne

Iz vor: BIS Con so li da ted Ban king Sta ti stics - Im me di a te Bor ro wer Ba sis i kal ku la ci ja auto ra
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ko ji su ak tiv ne kao re gi o nal ni po ve ri o ci. Do dat ni ar gu ment je i sle de će či nje ni ca: 
udeo 6 re gi o nal nih po ve ri la ca iz Evro pe u ukup nim stra nim pla sma ni ma u ze mlje 
CI JIE na kra ju 2012. go di ne je či nio čak 55,26% stra nih pla sma na svih ba na ka iz 
Evro pe u na ve de nom re gi o nu, od no sno čak 47,60% stra nih pla sma na svih ba na ka 
iz BIS iz ve štaj nih ze ma lja.14

Čak i ako se ne ostva ri pret po stav ka o ak ti vi ra nju obr nu tog sme ra ši re nja za-
ra ze (iz ze ma lja u raz vo ju pre ma ze mljam cen tra) re a li stič no je pret po sta vi ti da je 
ovaj ri zik pre po znat. Do kaz su me re re gu la to ra u po je di nim ze mlja ma usme re ne 
na sma nji va nje me đu na rod ne ak tiv no sti ban ka u na red nom pe ri o du. Ove me re će 
iz ve sno uti ca ti na sma nje nje nji ho vih kre dit nih ak tiv no sti u CI JIE. Naj ak tu el ni ji 
je pri mer Austri je. Re gu la to ri u Austri ji su 14. mar ta 2012. go di ne iz da li Nad zor-
ne smer ni ce o ja ča nju odr ži vo sti po slov nih mo de la ve li kih me đu na rod no ak tiv nih 
austrij skih ba na ka.15 Ove smer ni ce se tre nut no od no se na tri ban kar ske gru pa ci je iz 

14  BIS Con so li da ted Ban king Sta ti stics - Im me di a te Bor ro wer Ba sis i kal ku la ci ja auto ra, do stup no na 
http://www.bis.org/statistics/consstats.htm 

15  Oester re ic hische Fi nan zmark ta uf sicht and Oester re ic hische Na ti o nal bank, „Su per vi sory gu i dan-
ce on the stren gthe ning of the su sta i na bi lity of the bu si ness mo dels of lar ge in ter na ti o nally ac ti ve 
Austrian banks“, 14 March 2012, do stup no na http://www.oenb.at 

Gra fi  kon 3. Struk tu ra ino stra nih pla sma na ba na ka iz 6 ze ma lja re gi o nal nih 
po ve ri la ca pre ma re gi o nu du žni ka na dan 31.12.2012. go di ne

Iz vor: BIS Con so li da ted Ban king Sta ti stics - Im me di a te Bor ro wer Ba sis i kal ku la ci ja auto ra
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Austri je: Er ste Gro up Bank AG, Ra iff  e i sen Zen tral bank Oester re ich AG i UniC-
re dit Bank Austria AG. Dve naj va žni je me re ko je do no se na ve de ne re gu la tor ne 
me re su sle de će:

1.  re gu la to ri zah te va ju od ban kar skih gru pa ci ja pu nu kvan ti ta tiv nu i kva li-
ta tiv nu pri me nu Ba zel III pra vi la na kon so li do va noj osno vi od 1. ja nu a ra 
2013. go di ne. Austrij ski re gu la to ri će od 1. ja nu a ra 2016. go di ne pri me ni ti 
do dat ne ka pi tal ne zah te ve za ban kar ske gru pe na kon so li do va noj osno vi 
do 3 pro cent na po e na u skla du sa no vim Pra vi li ma za glo bal ne si stem ski 
va žne ban ke;16

2.  re gu la to ri zah te va ju ja ča nje lo kal nih iz vo ra fi  nan si ra nja me đu na rod no ak-
tiv nih austrij skih ba na ka. Na ba zi spro ve de ne ana li ze, re gu la tor ni zah tev 
je da ko lič nik kre di ta u od no su na sta bil ne iz vo re fi  nan si ra nja na lo kal nom 
tr ži štu u fi  li ja la ma ne tre ba da bu de pre ko 110%.

3. Mo gu će ma kro e ko nom ske po sle di ce sma nji va nja le ve ri dža

Uko li ko stra te gi ja sma nji va nja ak ti ve ba na ka osta ne do mi nat na na sred nji i 
du gi rok mo gu se oče ki va ti te ške ma kro e ko nom ske po sle di ce u ze mlja ma CI JIE. 
Re al ni sek tor u uslo vi ma oskud ne po nu de kre di ta od la že in ve sti ci je i sma nju je te-
ku ću ak tiv nost. Raz log: ne mo guć nost i/ili vi so ka ce na fi  nan si ra nja obrt nog ka pi-
ta la. Po sle di ce će bi ti sma nji va nje BDP-a i sto pe za po sle no sti. Ove po ja ve se već 
re gi stru ju u ne kim ze mlja ma.

Dru ga gru pa po sle di ca će bi ti ma siv na ma kro e ko nom ska i fi  nan sij ska de sta-
bi li za ci ja u ovim ze mlja ma. De fi  cit te ku ćeg ra ču na bi lan sa pla ća nja će se uve ća ti. 
Od liv ka pi ta la će po ve ća ti pri ti sak tra žnje na na ci o nal nim de vi znim tr ži šti ma (pod 
uslo vom da sred stva već ni su u de vi za ma na no stro ra ču ni ma), što mo že iza zva ti 
de sta bi li za ci ju kur sa na ci o nal nih va lu ta, pre no še nje ovih efe ka ta na in fl a ci ju i da lje 
po gor ša va nje sta nja u ban kar skom i re al nom sek to ru.

U ra di kal ni joj va ri jan ti, tj. u slu ča ju kon trak ci je bi lan sne su me u krat kom 
ro ku – ova stra te gi ja mo že ge ne ri sa ti i sna žne ma kro e ko nom ske šo ko ve.

In ten zi tet ne ga tiv nih uti ca ja pri me ne ove stra te gi je za vi si od sle de ćih 
faktora:

(a)  ti pa fi  nan sij skog si ste ma – vi so ka za vi snost re al nog sek to ra od ba na ka 
(ban ko cen trič ni si ste mi) zna či i ve ću ve ro vat no ću i ve ći in ten zi tet uti ca ja 
ove stra te gi je na re al ni sek tor. Uko li ko sek tor pred u ze ća ne ma al ter na tiv-

16  Ba sel Com mit tee on Ban king Su per vi sion, „Glo bal Syste mi cally Im por tant Banks: as ses sment 
met ho do logy and the ad di ti o nal loss ab sor bency re qu i re ment, Bank for In ter na ti o nal Set tle ments”, 
No vem ber 2011, do stup no na http://www.bis.org/publ/bcbs207.pdf 
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ne iz vo re fi  nan si ra nja (fi  nan sij ska tr ži šta, in sti tu ci o nal ni in ve sti to ri) sma-
nji va nje ni voa sto ka ili di na mi ka ra sta po nu de kre di ta ima ja či uti caj;

(b)  du bi ne fi  nan sij skog si ste ma, me re nog od no som su me pla sma na sek to ru 
pred u ze ća i BDP-a – plit ki fi  nan sij ski si ste mi ima ju ve ću ose tlji vost na 
pro me ne ni voa i di na mi ku pri ra sta po nu de kre di ta;

(c)  ni voa za vi sno sti da tog fi  nan sij skog si ste ma od uvo za šted nje – si ste mi ko ji 
ima ju vi so ku vred nost od no sa da tih kre di ta i pri mlje nih de po zi ta ima ju 
ve ću ose tlji vost na kon trak ci je ak ti ve u ve li kim mul ti na ci o nal nim ban-
kar skim mre ža ma. Ovi si ste mi su iz lo že ni i do dat nom ri zi ku pre no še nja 
po re me ća ja kroz mre že.

Uko li ko stra te gi ja re duk ci je ak ti ve u čla ni ca ma ban kar skih gru pa van ma-
tič nih ze ma lja bu de do mi nant ni iz bor pri la go đa va nja ba na ka u EU, ona će ima ti 
raz li či te va ri jan te za vi sno od oso bi na ma tič nih ba na ka i ba na ka sub si di ja ra. Re a-
li stič no je pret po sta vi ti da ban kar ski si ste mi ze ma lja re gi o nal nih po ve ri la ca ko ji 
ima ju ve li ke bi lan sne su me u od no su na BDP ne ma ju dru gu mo guć nost iz bo ra 
osim sma nji va nja iz lo že no sti u okol no sti ma ka da se kre dit ni ri zi ci u ze mlja ma u 
raz vo ju br zo uve ća va ju. Ove ban ke će te ži ti što br žem po vrat ku na ma tič na tr ži šta 
bi lo pro da jom ude la ili ukup nog ka pi ta la u svo jim sub si di ja ri ma. Ova op ci ja se već 
re a li zu je i bi će re a li stič na na tr ži šti ma ko ja ima ju vi sok po ten ci jal ra sta i vi so ku sa-
da šnju pro fi  ta bil nost ban kar ske de lat no sti.

Za klju čak
U pe ri o du pre fi  nan sij ske kri ze, rast ak ti ve ba na ka u evrop skim pri vre da ma 

u raz vo ju je do mi nant no fi  nan si ran iz ino stra nih fon do va me đu na rod no ak tiv nih 
ba na ka. U evrop skim pri vre da ma u raz vo ju naj ve će je pri su stvo ba na ka iz raz vi je-
nih evrop skih ze ma lja. Od 2007. go di ne je u evrop skom ban kar stvu pri su tan trend 
sma nje nja le ve ri dža. Ovaj trend je uslo vio da se pri liv sred sta va iz ino stran stva ka 
evrop skim pri vre da ma u raz vo ju oset no sma njio, a u po je di nim pe ri o di ma je čak 
do šlo i do ne to od li va sred sta va iz evrop skih pri vre da u raz vo ju. Evrop ske pri vre de 
u raz vo ju su iz u zet no za vi sne od ban kar skih si ste ma raz vi je nih evrop skih ze ma lja. 
Va ne vrop ske me đu na rod no ak tiv ne ban ke u ovom re gi o nu ni su zna čaj ni je pri sut-
ne, iz u zev u Ru si ji i Tur skoj. Do dat na okol nost ko ja ote ža va po lo žaj evrop skih 
pri vre da u raz vo ju je ste či nje ni ca da su u ovom re gi o nu uglav nom pri sut ne ban ke 
iz evrop skih ze ma lja tzv. re gi o nal nih po ve ri o ca (Austri ja, Ita li ja, Grč ka, Bel gi ja, 
Šved ska i Špa ni ja). U uslo vi ma sna žnog re gu la tor nog pri ti ska da se sma nji le ve ridž, 
ove ban ke na ma ju mno go al ter na ti va za sma nje nje le ve ri dža.

Sma nje nje le ve ri dža evrop skog ban kar stva će se do mi nat no osta vri va ti sam-
nji va njem ak ti ve ba na ka. Oče ku je se da će ovaj pro ces ima ti iz u zet no ne ga tiv ne 
po sle di ce na evrop ske pri vre de u raz vo ju.
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 Kao osnov ni uzroč ni ci ne ga tiv nog uti ca ja sma nje nja le ve ri dža evrop skog 
ban kar stva na ban kar ske si ste me ze ma lja CI JIE su iden ti fi  ko va ni sle de ći fak to ri: 
vi so ka za vi snost ban kar skih si ste ma ze ma lja CI JIE od pri li va fon do va iz raz vi je nih 
evrop skih ze ma lja, ve li ki broj re gi o nal nih po ve ri la ca (ze ma lja-čla ni ca EU) ko ji su 
is klju či vo ori jen ti sa ni na re gion CI JIE i me re re gu la to ra u po je di nim ze mlja ma.
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Summary:  THE IM PACT OF BAN KING CRI SIS IN THE EURO-
PEAN UNION ON THE BAN KING SYSTEMS OF THE 
EURO PEAN DE VE LO PING CO UN TRI ES

Ban king systems of the Euro pean de ve lo ping co un tri es are strongly in te gra ted 
in to Pan-Euro pean fi  nan cial net works and are highly de pen dent on the ban king sys-
tems of the Euro pean Union mem ber sta tes. Th e no des of the fi  nan cial net works are 
ban king systems of the co un tri es so-cal led re gi o nal com mon len ders. Any fi  nan cial dis-
tur ban ce in the no des qu ickly am pli fi  es to the ban king systems of the Euro pean de ve lo-
ping co un tri es, which was evi dent in the exam ple of the last ban king cri sis in the EU. 
Th e main risk for the Cen tral, Eastern and So uth-eastern Euro pe co un tri es re pre sents 
an as set con trac tion com po nent of de le ve ra ging in the ban king systems of EU mem ber 
sta tes. Fu tu re im ple men ta tion of Ba sel III stan dards re pre sents a fac tor that will in the 
fol lo wing pe riod aff  ect the de le ve ra ging pro cess. On the ot her hand, the re is a high con-
cen tra tion of len ding ac ti vi ti es of banks fr om the re gi o nal com mon len ders co un tri es to 
the re gion of Cen tral, Eastern and So uth-eastern Euro pe. Th is me ans that Euro pean 
re gi o nal com mon len ders do not ha ve many al ter na ti ves for de le ve ra ging, i.e. dec re a se 
in ac ti vity in Euro pean de ve lo ping co un tri es is the only al ter na ti ve. Th e con clu sion is 
that the re duc tion of bank as sets co uld ha ve con si de ra ble ne ga ti ve mac ro e co no mic con-
se qu en ces for the re gion of Cen tral, Eastern and So uth-eastern Euro pe.
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