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МЕЂУНАРОДНА РЕГУЛАТИВА БАНКАРСКОГ КАПИТАЛА

У банкарству термин капитал има другачије значење у односу на његову употребу у оквиру пословних финансија. Док се у теорији пословних финансија капиталом сматрају сви дугорочни извори средстава, без обзира да ли потичу из задужења или из власничких извора, у банкарској теорији капитал обухвата средства из сопствених извора и само поједине облике дуга (као што су субординиране обвезнице). Капитал банке представља разлику између вредности активе и обавеза банке:
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Основни сегменти активе банке су кредитни портфолио, инвестициони портфолио и основна средства. Свака промена вредности активе резултира идентичном променом вредности капитала. Са друге стране, обавезе банке представљају право поверилаца на њену имовину. Обавезе обухватају депозите, примљене кредите и обавезе по хартијама од вредности. Сходно томе, капитал банке се може дефинисати као право власника банке на део имовине који превазилази вредност обавеза.
 


Капитал банке се може посматрати и анализирати као разлика књиговодствених вредности активе и обавеза, али и као разлика тржишних вредности активе и обавеза. Те две вредности би требало да коинцидирају, што у пракси није увек случај. Да ли ће се билансна и тржишна вредност капитала банке поклапати, зависи од тога колико се прецизно вреднују различите позиције активе, као и од других фактора као што је на пример утицај промене каматне стопе на тржишну вредност инвестиционог портфолиа банке.

Бруто капитал банке се састоји од:

· акцијског (оснивачког) капитала,

· емисионе премије,

· резерви банке,

· резерви за неидентификоване губитке,

· нераспоређене добити из ранијих периода,

· нераспоређене добити из текуће године.

Вредност нето капитала банке се добија када се из бруто капитала изузму следеће позиције:

· сопствене акције,

· улагање у основна средства,

· учешће у капиталу правних лица,

· непокривени губитак из ранијих периода,

· непокривени губитак из текуће године,

· недостајући износ резерви за неидентификоване губитке,

ОСНОВНЕ ФУНКЦИЈЕ КАПИТАЛА БАНАКА

Функције капитала банака се по много чему разликују од функција капитала нефинансијских предузећа, што је последица специфичности банакарског пословања. Код банака је удео капитала у финансирању пословања знатно мањи него код нефинансијских предузећа.
 Банке своје пласмане претежно финансирају позајмљеним средствима која им повериоци привремено уступају на располагање, док капитал има следеће важне функције:

· функција заштите депонената,

· функција покрића неочекиваних губитака,

· контролна (регулативна) функција.

Највећи удео у укупним обавезама банака имају депозити. У почетним фазама развоја банкарства, примарна улога капитала је била да обезбеди сигурност депозита. Међутим, упоредо са развојем банкарског пословања, ова функција је губила на значају. Томе је у највећој мери допринео развој финансијских тржишта који је омогућавао банкама приступ различитим недепозитним изворима средстава. Такође, савремени банкарски системи су развили моделе осигурања депозита, што њихову уредну наплату више не чини зависном искључиво од нивоа капитала банака.
 Ипак, и поред свега наведеног се може рећи да капитал и даље има значајну улогу у заштити депозита, јер већина система за осигурање примењују одређене лимите у њиховом покрићу. На пример, чест је случај да осигурањем депозита нису обухваћени међубанкарски депозити, депозити физичких лица преко дефинисане суме (у случају Републике Србије реч је о депозитима чија вредност прелази 50.000 евра), итд. 

Следећа важна функција капитала банака се односи на покриће неочекиваних губитака. Капитал представља меру способности банке да апсорбује неочекиване губитке. Банке се у свом пословању константно сусрећу са одређеним губицима, који су за њих очекивани или неочекивани. Очекиване губитке банке покривају издвајањима из текућих прихода, док се непредвиђени пословни губици покривају на терет капитала. У случају када у текућем извештајном периоду расходи превазиђу приходе банке, исказује се губитак који се такође покрива на терет капитала. Остварени губици се могу једноставно исказати као одбитна ставка капитала, могу се покрити на терет нераспоређене добити из ранијих периода, или умањењем резерви из добити за покриће општих банкарских ризика. У случају изразито великих губитака, могуће је чак приступити и корекцији акционарске главнице. Свако смањење стопе капитала директно угрожава солвентност банке, што указује на потребу за подизањем ефикасности пословања на виши ниво.

Следећа важна функција капитала банака је контролна (регулативна) функција. Савремени системи регулације банкарског пословања су претежно усмерени на контролу адекватности капитала. Базелски стандарди, које примењују све земље са развијеним банкарским системима, на интернационалном нивоу хармонизују правила о минимуму регулаторног капитала. Базелска регулатива налаже да банке морају да држе капитал на нивоу од минимум 8% у односу на ризиком пондерисану активу, с тим да националне централне банке имају право да пропишу и вишу стопу адекватности капитала уколико процене да је то потребно. Банке у оквиру своје пословне политике одлучују да ли ће да држе ниво капитала на нивоу који је близак прописаном минимуму, или на вишим нивоима. Досадашња емпиријска искуства показују да профитабилне банке послују са нижом стопом адекватности капитала, док банке са високом стопом адекватности капитала имају проблеме са ликвидношћу и солвентношћу. Искуство пословања америчких банака иде у прилог тврдњи да мање банке формирају вишу стопу адекватности капитала, док веће банке формирају стопу адекватности капитала блиску регулаторном минимуму.

У случају да капитал падне испод прописаног нивоа, банка је у обавези да у најкраћем року ангажује додатни капитал како би испунила регулаторне захтеве. Додатни капитал се може ангажовати продајом акција (обичних), задуживањем (емисијом обвезница са роком доспећа преко 5 година) или на основу нераспоређене добити (смањењем или укидањем испалате дивиденди). Адекватност капитала се може побољшати и променом структуре активе, односно применом стратегије као што је секјуритизација кредита, која подразумева продају (измештање) кредита из активе биланса. Измештањем активе из биланса, банка измешта и ризке које они носе и на тај начин смањује капиталне захтеве.

РЕГУЛАТОРНИ КАПИТАЛ – БАЗЕЛСКИ СТАНДАРДИ
Супервизори банака у већини земаља постављају стандарде минималне адекватности капитала банака као важну компоненту банкарске регулативе. Најједноставнији приступ којим се уређује адекватност капитала је прописивање минималног односа књиговодственог акцијског капитала и књиговодствене активе. Основни недостатак тог приступа је што прост захтев за одређеним нивоом финансијског левериџа не узима у обзир ризике, већ све банке третира на исти начин. Правило о адекватности капитала које није осетљиво на ризике може да повећа склоност банака ка преузимању већих ризика (морални хазард), што угрожава сугурност депозитних извора средстава.

Базел 1

Догађаји из 70-тих и 80-тих година двадесетог века који су имали за последицу ерозију капитала великих банака широм света, мотивисали су Базелски комитет за банкарску супервизију да 1988. године састави и објави први међународни споразум о капиталу банака - Базел 1. Сврха Базела 1 је увођење јединственог начина за израчунавање адекватности капитала у циљу ојачавања финансијске стабилности. Базел 1 дефинише основне и допунске елементе капитала, пондере за израчунавање кредитног ризика по билансној и ванбилансној активи (пондери: 0%, 20%, 50% и 100%). Показатељ адекватности капитала се по Базелу 1 треба да износи минимум 8%.

Капитал / Кредитним ризиком пондерисане изложености[image: image4.png]
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Израчунавање минималних капиталних захтева у складу са Базелом 1, приказано је у следећем примеру.
ПРИМЕР:

Банка је одобрила кредит у висини од 200.000 евра. Након анализе кредитне способности дужника, банка је за одобрени кредит прописала пондер ризика 50%. 

Ризиком пондерисана актива се рачуна као производ укупне изложености банке (износа кредита) и одговарајућег пондера ризика:
Ризиком пондерисана актива = 200.000 евра * 0,50 = 100.000 евра

Регулаторни капитал (минимални капитални захтеви) се израчунава као производ ризиком пондерисане активе и регулативом прописане минималне стопе адекватности капитала, која према базелским стандардима износи 8%:

Регулаторни капитал= 100.000 евра * 0,08 = 8.000 евра

Закључак: По основу пласираног кредита у висини од 200.000 евра, за који је одређен пондер ризика 50%, банка мора да држи минимум 8.000 евра регулаторног капитала. Пондер ризика 50% сведочи о томе да је реч о дужнику чија кредитна способност није на највишем нивоу. Према базелској регулативи, за кредитне пласмане највишег квалитета пондер ризика износи 0%, што значи да за такве пласмане не постоје регулатони капитални захтеви.

Неки од позитивних ефеката примене Базел 1 стандарда су:

· хармонизација и усклађивање банкарске регулативе у међународним оквирима,

· пораст адекватности капитала међународно активних банака,

· примена у различитим земљама широм света,

· јачање конкуренције банака на међународном тржишту,

· јачање дисциплине у процесу управљања капиталом банака, итд.

Међутим, упркос наведеним предностима и позитивним ефектима, временом су до изражаја дошли и одређени недостаци примене овог стандарда, који се односе на:

· прорачун адекватности капитала на бази изложености кредитном ризику, уз занемаривање осталих ризика као што су тржишни и оперативни ризик,

· занемаривање разлика између дужника различитог квалитета и рејтинга у процесу оцене кредитног ризика,

· базирање анализе на књиговодственим а не на тржишним вредностима,

· неадекватно сагледавање ризичности и употребе савремених финансијских инструмената, као и техника ублажавања ризика.

Неки од наведених недостатака су отклоњени изменама и допунама Базел 1 стандарда из 1993. и 1996. године, када су уведени капитални захтеви за тржишни ризик и нови инструменти за његову оцену - VAR (Value at Risk).
Капитал / Ризиком пондерисане изложености (кредитни и тржишни ризик)[image: image6.png]
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Честе кризе и све већи ризици који су пратили развој финансијских тржишта, мотивисали су Базелски комитет за банкарску супервизију да 2006. године објави нови међународни споразум о капиталу банака - Базел 2.
Базел 2

У циљу свеобухватног отклањања недостатака Базела 1, уз истовремено уважавање свих његових одредби, Базелски комитет за банкарску супервизију је у сарадњи са многим светским банакама и институцијама из финансијског сектора у јуну 2006. године ревидирао споразум о капиталу банака и објавио нову регулативу која се састоји из три стуба. Реч је о споразуму Базел 2. Захтеви за минималним капиталом су у оквиру Базел 2 стандарда остали непромењени и износе 8% у односу на ризиком пондерисану активу. Према споразуму Базел 2, ризиком пондерисана актива банака се дефинише као:
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где је,

k - захтев за капиталом по валутној јединици везаној за i-ту кредитну изложеност банке,

EADi - процена вредности i-те изложености код неизвршења,

S - скални фактор који се користи за израчунавање терећења капитала за кредитни ризик,

KTR - терећење капитал које покрива тржишне ризике банке,

KOR - терећење капитал које покрива оперативне ризике банке,

Према Базел 2 стандардима, капитални захтеви се израчунавају као производ ризиком пондерисане активе и минималне стопе адекватности капитала од 8%.
             SHAPE  \* MERGEFORMAT 



 Слика 9. Базел 2 – концепт три стуба
Извор: Приказ аутора
Стуб 1 другог базелског споразума обухвата минималне капиталне захтеве за кредитни, тржишни и оператвни ризик. Најзначајније новине у поређењу са Базелом 1 и његовим допунама односе се на третман кредитног ризика и увођење капиталног захтева за оперативни ризик. Третман тржишног ризика је остао непромењен.

Базел 2 омогућава банкама софистицираније приступе за израчунавање капиталних захтева за кредитни ризик. Постоје два основна приступа, а банкама је остављена могућност да одаберу онај који је за њих најприменљивији. Банке које имају мањи обим пословања и једноставније контролне структуре, претежно се опредељују за коришћење стандардизованог приступа за израчунавање капиталних захтева за кредитни ризик. Према стандардизованом приступу, за процену кредитног квалитета дужника банка користи услуге овлашћених агенцијa за кредитни рејтинг. Са друге стране, банке које су ангажоване у сложенијим активностима и које имају развијене системе за управљање ризицима, углавном користе неки од приступа који су засновани на интерном прорачуну (IRB). 
Основни приступ заснован на интерном рејтингу (FIRB): банке користе сопствене процене вероватноћа неизмирења обавеза (PD), док процене осталих параметара- компоненти ризика (LGD- губитак по основу неизмирења обавеза, EAD- изложеност у тренутку неизмирења обавеза и M- ефективна рочност) одређује супервизор.
Напредни приступ заснован на интерном рејтингу (AIRB): банке користе сопствене процене за све компоненте ризика, као и факторе конверзије. Банке могу користе напредне системе мерења ризика уз претходну сагласност супервизора.
Базел 2 уводи и капиталне захтеве за оперативни ризик. Оперативни ризик представља ризик од губитка због пропуста у раду запослених, неадекватних процедура и процеса у банци, неадекватног управљања информационим и другим системима у банци, као и од настанка непредвидивих екстерних догађаја. У зависности од обима и врсте пословања, као и од квалитета и софистицираности система за управљање ризицима, банка бира један од три приступа за израчунавање капиталних захтева за оперативни ризик. 
Базел 2 нуди следеће приступе за израчунавање капиталних захтева за оперативни ризик: 
· приступ основног индикатора (BIA), 

· стандардизовани приступ (SA), и 

· напредни приступ (AMA).

Стуб 2 уводи нови приступ када су у питању управљање ризицима и процена адекватности капитала, указујући на неопходност примене ефикасне супервизије са акцентом на анализу процеса интерне процене адекватности капитала. Процес супервизије банака се заснива на следећим принципима:

· Банке треба да врше континуирану интерну процену адекватности капитала (ICAAP) у складу са својим ризичним профилом и да на основу њега одређују стратегију одржавања потребног нивоа капитала.

· Супервизори константно треба да процењују ICAAP процес и стратегију банака, као и њихову способност да надгледају и осигурају усаглашеност са регулаторним показатељима капитала. Уколико нису задовољни резултатима тог процеса, супервизори треба да предузму адекватне корективне мере.

· Једна од новина Базела 2 јесте захтев и очекивање супервизора да банке поседују капитал изнад минималног нивоа (који је дефинисан Стубом 1), који на прави начин одражава сложеност пословних активности банке и довољан је за покриће свих ризика који из тих активности произилазе.

· Супервизори би требало да интервенишу у раном стадијуму како би спречили да капитал падне испод минималног нивоа који је потребан да подржи ризике којима је банка изложена, као и да захтевају брзу реакцију уколико капитал није на прописаном нивоу.

Стуб 3 подстиче раст тржишне дисциплине посредством захтева за објављивање релевантних информација. Циљ транспарентности је да се тржишним субјектима омогући приступ кључним информацијама о пословању банака, како би сами могли да донесу суд о квалитету њиховог пословања, изложености ризицима и солвентности.

Базел 3
Током последње светске финансијско-економске кризе, идентификоване су слабости финансијских система широм света, као и недостаци Базел 2 стандарда. Стога је у јулу 2009. године објављен први пакет докумената везаних за измене Базел 2 стандарда, који се превасходно односи на измене третмана секјуритизације и тржишних ризика. Недуго затим, у децембру 2010. године, објављени су нови Базел 3 стандарди. Базел 3 стандарди подразумевају новине у погледу показатеља адекватности капитала и то у делу који се односи на регулаторни капитал. Поред тога, први пут су уведени и минимални стандарди који се односе на захтеве у погледу ликвидности банака. Коначна верзија текста Базел 3 стандарда је објављена у  јануару 2013. године.

Најзначајније новине предвиђење Базел 3 стандардима се односе на:

· унапређење квалитета капитала и јачање капиталних захтева,

· увођење минималних стандарда за управљање ризиком ликвидности, као и минималних показатеља ликвидности,

· побољшање процеса управљања ризицима,

· увођење левериџ рациа, као додатног показатеља пословања банака који није заснован на степену ризичности активе,

· увођење низа мера у циљу формирања што адекватнијих резерви капитала, које би банке имале на располагању у периодима кризе.

Измене концепта капитала које доноси Базел 3 (у односу на Базел 2) су следеће:

· промена структуре Нивоа 1 (Tier 1 capital) и Нивоа 2 капитала (Tier 2 capital), коју прате пооштрени критеријуми за укључивање појединих инструмената у њихову структуру,

· укидање Нивоа 3 капитала (Tier III capital), као покрића за тржишне ризике,

· повећање капиталних захтева, и 

· увођење нових категорија капитала у функцији заштитног амортизера и антицикличног амортизера.

Према Базелу 3, укупни регулаторни капитал се састоји из:

1) Нивоа 1 капитала (Tier 1 capital), кога чине:

· заједнички акционарски капитал, и 

· додатни капитал.

2) Нивоа 2 капитала (Tier 2 capital).
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Слика 10. Базел 3– концепт капитала банке
Извор: Матић, В. (2011). Базел 3-измењени концепт капитала (1). Банкарство, 7-8, страна 174.
Важна промена у односу на Базел 2 стандарде је да Базел 3 у оквиру Нивоа 1 капитала прецизно разграничава категорије Заједнички акцијски капитал и Додатни капитал. Такође, промене у односу на Базел 2 стандарде представљају повећања минималног износа Заједничког акцијског капитала са 2% на 4,5%, као и Нивоа 1 капитала са 4% на 6% (слика 10).

Заједнички акцијски капитал доминира у структури Нивоа 1 капитала зато што се сматра најподобнијим за покриће пословних губитака. Реч је о капиталу који се стиче продајом обичних акција банака или њихових консолидованих субсидијара. Поред тога, у састав Заједничког акцијског капитала улази и задржана добит банака, као и регулаторна пролагођавања примењена у калкулацији ове категорије капитала. Додатни капитал чине инструменти који су емитовани од стране банака или њихових консолидованих субсидијара, акцијска премија од инструмената који су укључени у додатни капитал, као и регулаторна пролагођавања примењена у калкулацији ове категорије капитала.

Ниво 2 капитала чине инструменти које су емитовале банке или њихови консолидовани субсидијари, акцијска премија од инструмената који су укључени у ову категорију капитала, одређене резерве за кредитне губитке, као и регулаторна прилагођавања примењена у калкулацији ове категорије капитала.

Према Базел 3 стандардима, укупан Ниво 1 капитала банке треба да износи најмање 6% у односу на ризиком пондерисану активу. То значи да Ниво 2 капитала може да износи максимално 2%, обзирмо да је и по Базелу 3 минимум капиталне адекватности остао на нивоу од 8% укупног капитала у односу на ризиком пондерисану активу.

Следећа промена коју су донели Базел 3 стандарди се огледа у елиминисању терцијарног капитала као покрића за тржишне ризике (Tier III capital) и увођењу нових категорија као што су:

· заштитни капитални амортизер, и 

· контрациклични капитални амортизер. 

Смисао увођења заштитног капиталног амортизера је стварање залиха у фази експанзије, које банке могу да користе за апсорпцију губитака током кризних периода како не би угрозиле адекватност капитала. Заштитни капитални амортизер улази у састав акцијског капитала и утврђује се на нивоу од 2.5% у односу на ризиком пондерисану активу. Његово формирање подиже захтеве за Нивоом 1 капитала на 8.5%, што подиже захтеве за укупним капиталом на 10.5% у односу на ризиком пондерисану активу. Банкама ће бити дозвољено да повлаче ове капиталне залихе током кризних периода, при чему ће приближавање нивоа капитала регулаторном минимуму утицати на већа ограничења, па чак и на забрану исплате дивиденди и бонуса акционарима и запосленима. 

Следећа новина стандарда Базел 3 се односи на увођење контрацикличног капиталног амортизера. Банке немају обавезу да формирају овај капитал уколико национални регулатори (централне банке) то од њих не захтевају. Предвиђена висина ових капиталних залиха се креће у распону од 0 до 2.5% у односу на ризиком пондерисану активу, док за велике и системски важне банке захтеви могу да буду и већи. Контрациклични капитални амортизер се користи за подстицање или смањење кредитне активости у зависности од фазе кредитног циклуса, а првенствено у циљу заштите банакарских система у уловима превелике кредитне експанзије.

Ригорозни капитални захтеви представљају потребан али не и довољан услов за постизање стабилности банкарског сектора. У циљу обезбеђења стабилности банкарског сектора, Базел 3 уводи нове стандарде који повећавају отпорност банака на краткорочне проблеме ликвидности. Основни разлог њиховог увођења је чињеница да су током последње велике економске кризе банке имале проблеме са ликвидношћу упркос задовољавајућем нивоу адекватности капитала. 

Базел 3 уводи два стандарда ликвидности:

· Рацио покрића краткорочне ликвидности (Liquidity Coverage Ratio – LCR), и

· Рацио стабилног нето финансирања (Net Stable Funding Ratio – NSFR).

Такође, у циљу повећања стабилности финансијског система Базел 3 уводи у разматрање левериџ рацио. Сврха праћења вредности овог рациа  је лимитирање укупне изложености банака ризичним активностима и онемогућавање њихове презадужености. Левериџ рацио представља однос Нивоа 1 капитала и укупних изложености банака и његова вредност не би требало да буде нижа од 3%.
Регулатори су омогућили да се Базел 3 стандарди уводе постепено, како би банке имале довољно времена да се прилагоде строжијим захтевима и како се не би угрозио економски опоравак након глобалне кризе. Повећање нивоа капитала отпочело је у јануару 2013. године, док би нови закони у потпуности требало да буду испуњени до јануара 2019. године. 
АДЕКВАТНОСТ КАПИТАЛА БАНАКАРСКОГ СЕКТОРА СРБИЈЕ
Према Одлуци о адекватности капитала банке Извршног одбора Народне банке Србије, капитал банке чини збир основног капитала и допунског капитала, умањен за одбитне ставке од капитала.
 

Основни капитал домаћих банака чине:

· уплаћени акцијски капитал, осим преференцијалних кумулативних акција,

· резерве из добити,

· добити банке.

Допунски капитал домаћих банака чине:

· уплаћени акцијски капитал по основу преференцијалних кумулативних акција банке,

· део позитивних ревалоризационах резерви банке,

· хибридни инструменти капитала,

· субординиране обвезнице,

· вишак издвојених исправки вредности, резервисања и потребне резерве у односу на очекиванр губитке.
Домаће банке утврђују адекватност капитала у складу са регулаторним прописима који се базирају на актуелним базелским стандардима (Базел 2, Базел 3). Банке су дужне да своја потраживања класификују у категорије А, Б, В, Г или Д. Критеријуми по којима се потраживања класификују у једну од наведених категорија су благовременост измиривања обавеза, финансијско стање дужника (кредитна способност) и квалитет средства обезбеђења.
 

Потраживања од дужника се класификују према следећим критеријумима:

· У категорију А:
· потраживања код којих се не очекују проблеми у наплати,

· потраживања обезбеђена првокласним средствима обезбеђења,

· потраживања по којима дужник измирује своје обавезе благовремено или са максималном доцњом од 30 дана.
· У категорију Б:

· потраживања од дужника који се суочава са проблемима који не указују на знатније погоршање у будућности,

· потраживања по којима је дужник у доцњи од 31 дан до 60 дана.
· У категорију В:

· потраживања од дужника који се суочава са проблемима који указују на знатније погоршање у будућности,

· потраживања по којима је дужник у доцњи од 61 дан до 90 дана.
· У категорију Г:

· потраживања од дужника чије финансијско стање, односно кредитна способност указују на знатне проблеме у могућности наплате потраживања, а нарочито потраживања од неликвидног или несолвентног дужника.

· потраживања по којима је дужник у доцњи од 91 дан до 180 дана.
· У категорију Д:

· потраживања са сумњивим или спорним правним основом,

· потраживања од дужника у ликвидацији или стечају,

· потраживања од дужника који не поступа по усвојеном плану реорганизације у смислу закона којим се уређује стечај,

· потраживања по коијма је дужник у доцњи дужој од 180 дана,

· потраживања која не испуњавају услове за класификацију у остале наведене категорије, итд.
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Слика 11. Удео класа потраживања у активи банкарског сектора Србије
Извор: www.nbs.rs
Банке у циљу израчунавања ризиком пондерисане активе множе своја потраживања одговарајућим пондером ризика (0%, 20%, 50%, 100% и 150%). Затим се вредност ризиком пондерисане активе множи са стопом адекватности капитала од 12%, коју је прописала Народна банка Србије. Добијени резултат представља минималну вредност регулаторног капитала, коју банка мора да држи по основу изложености кредитним, тржишним и оперативним ризицима.

Поред билансне активе, прорачун адекватности капитала обухвата и ванбилансну активу. У циљу израчунавања ризиком пондерисане активе, књиговодствена вредност ванбилансних ставки се множи следећим факторима конверзије (пондером ризика):

· 0% - ако је ванбилансна ставка распоређена у категорију ниског ризика,

· 20% - ако је ванбилансна ставка распоређена у категорију умереног ризика,

· 50% - ако је ванбилансна ставка распоређена у категорију средњег ризика,

· 100% - ако је ванбилансна ставка распоређена у категорију високог ризика,
Упркос чињеници да регулаторни захтеви Народне банке Србије по питању минималне стопе адекватности капитала премашују базелски стандард од 8% капитала у односу на ризиком пондерисану активу, чињеница је да је домаћи банакарски сектор изузетно добро капитализован. На графикону 20 се може видети да је у периоду након светске економксе кризе, адекватност капитала значајно изнад регулаторног минимума.
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Графикон 20. Кретање коефицијента адекватности капитала банкарског сектора Србије
Извор: приказ аутора (www.nbs.rs)

Висока адекватност капитала сведочи о стабилности банакарског сектора, као и о ефикасности примене конзервативних пруденционих мера од стране Народне банке Србије. Квантитативне процене с краја 2016. године  показују да банакарски сектор Србије не би имао тешкоћа да се усклади са минималним капиталним захтевима по стандардима Базел 3, што такође потврђује његову стабилност. Ипак, чињеница да се банке не излажу ризицима у мери која је дозвољена регулативом сведочи о постојању високог кредитног ризика и о недостатку потенцијалних дужника са задовољавајућом кредитном способношћу. Да није тако, адекватност капитала би највероватније била ближа регулаторном минимуму. 
МЕРЏЕРИ И АКВИЗИЦИЈЕ 
ДЕФИНИЦИЈА МЕРЏЕРА И АКВИЗИЦИЈА
Мерџер (спајање, интеграција, фузија) подразумева власничко интегрисање банака приближно једнаких величина, док аквизиција (куповина, припајање) означава власничко преузимање мањих и финансијски слабијих банака од стране већих и финансијски јачих банака. Смисао мерџера и аквизиција банака је репозиционирање у циљу повећања конкурентности на финсијском тржишту. У савременим условима пословања постоји јака тенденција ка стварању већих и финансијски моћнијих банкарских институција, које између осталог представљају носиоце међународног банкарског пословања. 

Мерџер се сликовито може представити на следећи начин:

Банка А + Банка Б = Банка Ц

Спајањем банака А и Б настаје нова банка Ц, што значи да банке А и Б престају да постоје као самостални правни субјекти. Акционари банака А и Б врше замену својих акција за акције новонастале банке Ц. Важно је напоменути да у случају мерџера престанак постојања банака А и Б није последица процеса стечаја или ликвидације.

Аквизиција се сликовито може приказати на следећи начин:

Банка А + Банка Б = Банка А

За разлику од мерџера, процес аквизиције се занива на куповини мање банке, од стране веће и финансијски јаче банке (банке А). То значи да банка Б након аквизицује практично постаје филијала банке А. За аквизицију је такође карактеристично да акционари банке Б мењају своје акције, за акције банке А.

Мерџери и аквизиције су као стратегије екстерног раста веома заступљене у банкарском сектору, из разлога што посредством трансфера власничке и менаџмент контроле омогућавају прилагођавање променљивим тржишним условима и боље позиционирање у смислу искоришћавања тржишних прилика, повећања ефикасности и јачања профитабилности. 

ПОДЕЛА МЕРЏЕРА И АКВИЗИЦИЈА

Мерџери и аквизиције се најчешће класификују према типу везе која постоји између институција која се интегришу и по основу њиховог начиња финансирања. 
По основу типа везе која постоји између институција која се интегришу, постоје следеће врсте мерџера и аквизиција:

1) хоризонтална интеграција,

2) вертикална интеграција, 

3) конгломератска интеграција,

4) тржишне интеграције, и

5) производне интеграције

Хоризонтална интеграција подразумева спајање институција које су директни конкуренти и које послују у оквиру исте индустријске гране. Циљ хоризонталног интегрисања је стварање синергијског ефекта који треба да резултира смањењем трошкова, повећањем тржишног учешћа и отварањем широког спектра нових тржишних могућности. Негативна страна хоризонталног интегрисања је што спајањем и припајањем организација може да дође до значајног смањења конкуренције у оквиру одређене привредне гране.

Вертикална интеграција подразумева спајање организација које имају однос купац-продавац. Предузећа користе ову врсту интеграције када желе да успоставе јачу контролу у индустријском ланцу и када желе да смање оперативне трошкове. Негативна страна вертикалног интегрисања је губитак флексибилности и теже прилагођавање иновацијама у оквиру привредне гране.

Конгломератска интеграција подразумева спајање предузећа која нису директни конкуренти и која немају однос купац-продавац. То значи да је реч о предузећима која се баве потпуно другачијим пословима. Циљ конгломератских интеграција је диверзификација пословања у циљу смањење ризика. Важно је напоменути да ови облици интегрисања теже опстају на дужи рок, из разлога што је тешко створити нову вредност спајањем предузећа која се баве различитим пословима.

Тржишна интеграција се односи на спајање два предузећа која продају исти производ на различитим тржиштима. Циљ оваквог интегрисања је проширивање тржишта.

Производна интеграција подразумева спајање предузећа која продају различите али сродне производе у оквиру истог тржишта. Циљ оваквог интегрисања је  диверзификација односно диференцијација понуде производа.

Према критеријуму начина финансирања, мерџери и аквизиције се могу поделити на:

1) „purchase“ мерџери,

2) замена  акција, и

3) консолидовани мерџери.
„Purchase“ мерџери се односе на куповину предузећа новцем или коришћењем неког другог инструмента дуга. Пракса показује да предузећа најчешће користе овај облик мерџера, из разлога што његова примена углавном омогућава одређене пореске бенефите.

Замена акција као облик куповине не подразумева плаћање предузећа новцем, већ се акционарима купљеног предузећа нуди опција да замене своје акције за  акције предузећа купца.

Консолидовани мерџер подразумева међусобну куповину предузећа и међусобно комбиновање у циљу стварања потпуно новог пословног ентитета. Дакле, применом овог поступка, оба предузећа престају да постоје. Примена овог облика мерџера пружа могућност остваривања одређених пореских бенефита.

ДЕТЕРМИНАНТЕ РАЗВОЈА МЕРЏЕРА И АКВИЗИЦИЈА

Најважнији фактори који подстичу развој мерџера и аквизиција у банкарству су: 

1) Смањење трошкова и ризика пословања;

2) Пореске погодности;

3) Власничко преузимање банака које нису довољно ефикасне;

4) Повећање тржишне снаге;

5) Смањење конкуренције;

6) Стварање глобалних банака;

7) Субјективни фактори.
Смањење трошкова и ризика пословања - веће банке имају могућност смањења трошкова кроз економију обима, као и могућност смањења ризика пословања кроз диверзификацију пословних активности (економија оквира).

Пореске погодности – пореске погодности су чест мотив спровођења фузија и аквизиција, поготово када се пословни губитак припојене банке отписује на терет неопорезоване добити банке која је извршила припајање.
Власничко преузимање банака које нису довољно ефикасне – појачана глобална конкуренција често угожава егзистенцију мањих и финансијски слабијих банака. Због ограничења у погледу финансијске моћи, мање банке су често приморане да примењују агресивније кредитне стратегије, што их пре свега излаже високом кредитном ризику. Такве банке често виде решење у опцији  да буду преузете од стране неке веће и финансијски јаче банке. Преузимањем власничке контроле над мањим и финансијски слабијим банкама, банке преузимачи добијају базу клијената преузете банке, веће тржишно учешће и шире географско подручје пословног деловања. Преузимање мање банке се у највећем броју случајева врши куповином већинског пакета њених акција, након чега се уводи нови менаџмент са тежњом да се обезбеди квалитетније пословање и већа профитабилност.

Повећање тржишне снаге - банке које планирају експанзију свог пословања имају на располагању примену две стратегије: стратегију интерног раста и/или куповину (аквизицију) других, углавном мањих банака. Прва стратегија се базира на томе да банка сама ствара додатну мрежу филијала и корисника услуга и на тај начин проширује своје пословање, док друга стратегија подразумева куповину мањих и слабијих банака које већ имају своју мрежу филијала и корисника услуга. Примена аквизиције брже даје жељене ефекте, услед чега је банке више примењују у односу на прву стратегију.
Смањење конкуренције – мерџери и аквизиције у банкарству доводе до смањења броја банака на тржишту и до концентрације банкарске активе. У случају прекомерне концентрације у сектору, може да дође до појаве монопола, што води ка дестабилизацији тржишта и примени антимонополских закона од стране регулатора. Банке упркос тежњи да повећањем тржишног учешћа подстакну ефикасност и профитабилност, не смеју да контролишу већински део локалне активе и депозита, јер на тај начин директно угрожавају слободу конкуренције. У банкарству се као мерило конкуренције најчешће користи    Herfindahl-Hirschmanov индекс (ХХИ), који се израчунава као збир квадрата учешћа свих банака на тржишту по разним основама као што су величина билансне суме, удео кредита, удео депозита, итд. Уколико је након спроведеног мерџера/аквизиције вредност овог индекса мања од 1800 и уколико повећање у односу на стање пре спроведене интеграције није веће од 200 поена, сматра се да мерџер/аквизиција не утиче негативно на слободу конкуренције на тржишту.

Пример израчунавања вредности ХХИ индекса

Узмимо пример да у неком банкарском сектору послује 5 банака и да је њихово појединачно учешће у укупној активи сектора следеће:

Банка А – 25%

Банка Б – 26%

Банка В – 19%

Банка Г – 17%

Банка Д -  13%

На основу датог учешћа, Herfindahl-Hirschmanov индекс (ХХИ) се израчунава на следећи начин:

ХХИ = 252 + 262 + 192 +172 + 132 = 2.120 поена

Уколико се мерџером или аквизицијом интегришу банка В и банка Д, број банака на тржишту ће се смањити за једну банку и вредност ХИИ индекса ће износити:

ХХИ= 252 + 262 + 322 + 172 = 2.614 поена

Анализа вредности ХХИ индекса пре и после интеграције банака иде у прилог закључку да је на овом тржишту присутан висок ниво концентрације активе банака (вредности ХХИ пре интеграције износи 2.120 поена, што је више од дозвољених 1.800 поена) и да интеграција банака В и Д значајно угрожава слободну конкуренцију, јер се вредност индекса мења за више од дозвољених 200 поена у односу на стање пре интеграције (тачније за 494 поена).

Стварање глобалних банака – када се интегришу велике банке долази до стварања великих банкарских институција које у највећем броју случајева претендују да се укључе у глобалну конкуренцију. Мултинационалне банке као носиоци међународног банкарства, физујама и аквизицијама улазе на нова географска подручја проширијући на тај начин свој глобални утицај.
Субјективни фактори – мотив за фузије и аквизиције могу да буду и амбиције топ менаџера банака, који за побољшање тржишне позиције банке добијају одговарајуће бонусе и подижу свој углед и репутацију унутар институције.

ПОЗИТИВНИ ЕФЕКТИ И РИЗИЦИ МЕРЏЕРА И АКВИЗИЦИЈА БАНАКА

Када је у питању повећање тржишне снаге, позитивни ефекти мерџера и аквизиција су видљиви брже него што је то случај са ефектима повећања њихове профитабилности. Тржишни утицај након мерџера/аквизиција расте најбрже захваљујући повећању активе, јачању дистрибутивне мреже и увођењу нових производа и услуга у понуду банака. Са друге стране, генерисање веће профитабилности је сложенији и дуготрајнији процес који зависи од великог броја фактора. Стога само неке фузије и аквизиције банака (не све)  резултирају повећањем профитабилности, што значи да ови процеси могу да имају и позитивне и негативне ефекте по банке које учествују у процесу.

Позитивни ефекти фузија и аквизиција су:

· Превентивно дејство на понашање и квалитет рада топ менаџмента – чак и најава да одређена банка може да буде преузета и да може да дође до промене менаџмент тима, утиче на то да постојећи менаџери постану ефикаснији у смислу побољшања пословних перформанси банке;
· Повећање ефикасности пословања путем економије обима и економије оквира;
· Повећање ефикасности пословања на бази увођења најбоље праксе – фузије и аквизиције су готово увек праћење реорганизацијом чији је превасходни циљ усклађивање нивоа инпута и аутпута.

Поред предности, фузије и аквизиције носе и одређене ризике, као што су:

· Операциони ризик – представља ризик да увећани пословни систем (након фузије или аквизиције) неће функционисати довољно ефикасно. Операциони ризик је израженији код већих фузија и аквизиција, као и у случају интеграција банака које послују на међусобно удаљеним тржиштима;

· Ризик неусклађености култура – код фузија и аквизиција банака са географски удаљених тржишта, често долази отежаног усклађивања различитих пословних и радних културних профила;

· Репутациони ризик – представља ризик да неуспех једног дела мултинационалне банкарске групе не угрози пословни углед и репутацију целе групе;

· Ризик стратешке повезаности – банке које су се пре интегрисања значајно стратешки разликовале, теже остварују успех након фузије или аквизиције у односу на банке које су пре интеграције спроводиле сличне пословне стратегије.
Анализом ризика фузија и аквизиција, може се закључити да у основи свих њих стоје разлике између културних образаца банака које се интегришу.

УТИЦАЈ КУЛТУРНИХ РАЗЛИЧИТОСТИ НА МЕРЏЕРЕ И АКВИЗИЦИЈЕ БАНАКА

Културне различитости значајно утичу на успешност мерџера и аквизиција. Висок проценат мерџера и аквизиција не резултира успехом, из разлога што се њихово спровођење базира на анализи финансијских аспеката пословања, не уважавајући значај културних и психолошких фактора.

Култура (организациона култура) се може дефинисати као скуп вредности, ставова и понашања који су заједничка карактеристика људи из одређеног региона (или одређене организације). Анализа културе у контексту менаџмента често се базира на анализи њених димензија, које је дефинисао Geert Hofstede.
 

Четири димензије по којима се међусобно разликују националне и организационе културе су:

1) Дистанцираност ауторитета (Power distance);
2) Индивидуализам (Individualism);

3) Израженост „мушких“ карактеристика културе (Masculinity);

4) Индекс избегавања неизвесности (Uncertainty avoidance index).

Дистанцираност ауторитета представља степен у ком чланови заједнице из нижих хијерархијских слојева очекују и прихватају неједнаку дистрибуцију ауторитета. Ова димензија осликава степен неједнакости различитих хијерархијских нивоа друштва (или организације) и процењује се на основу мишљења нижих слојева друштва који не поседују велику моћ и ауторитет. Степен дистанцираности ауторитета је израженији у афричким, азијским и јужноамеричким заједницама, након којих следе заједнице из источне и једног дела централне Европе, док је дистанцираност ауторитета најмање изражена у Аустралији, англосаксонским и нордијским заједницама.
Индивидуализам представља степен у ком су појединци интегрисани у различите заједнице. Код индивидуалистичких култура су везе између појединаца слабије и у њима доминирају лични интереси. Насупрот њима, колективистичке културе стављају појединца у јаке и повезане групе у оквиру којих лојалност групи не долази у питање. Дакле може се рећи да се у индивидуалистичким културама појединац брине претежно о сопственим интересима, док у колективистичким културама преовладава заједништво као начин размишљања. Индивидуалистичка култура преовладава у англосаксонским земљама, нордијским земљама и земљама западне и централне Европе, као што су Пољска, Чешка, Мађарска, Аустрија, Франсцуска. Са друге стране, колективистичка култура преовладава у азијским земљама, земљама блиског истока и у земљама ЕУ, као што су Португалија и Грчка.
 
Израженост „мушких“ карактеристика у одређеној култури одређују карактеристике као што су агресивност, потреба за доказивањем, такмичарски дух, материјализам, итд. У културама у којима доминирају мушке карактеристике, жене имају већу склоност ка доказивању, јер постоје велике разлике између мушких и женских послова у којима се претежно фаворизују мушкаци. Са друге стране, у културама у којима доминирају женске карактеристике као што су брижност, помирљивост и емоционалност, постоји већа блискост између вредности које деле мушкарци и жене, што значи да постоји једнак третман међу половима. Мушким културама се сматрају англосаксонске културе, азијске културе (Кина и Јапан), као и културе централне Европе, док су женске вредности карактеристичне за културе нордијских земаља.

Степен избегавања неизвесности у одређеној култури сведочи о томе колико се чланови неке заједнице осећају нелагодно у ситуацијама које за њих нису стандардне, односно у ситуацијама које могу да резултирају изненађујућим исходом. У културама које преферирају избегавање неизвесности појединци су емотивнији и склони да црпе мотивацију из стања која су карактеристичлна за неизвесне ситуације. Са друге стране, у културама које су у већој мери имуне на неизвесне ситуације, више се толеришу другачија мишљења појединаца, постоји веће разумевање за постојање и изношење различитих ставова, појединци су опуштенији и мање склони емотовним реакцијама. Културе спремније на неизвесност имају мање стриктних правила. Највећу аверзију према ризику показују културе Европских земаља и Блиског истока, затим нордијске и англосаксонске земље, док најмање отпор према неизвесности показују Кина, Индија и Аустралија.

Треба имати у виду да упркос разликама у организационим културама банака на неком тржишту, постоје универзалне карактеристике које их повезују а које претежно потичу из националне културе. Искуства из праксе показују да су мерџери и аквизиције успешнији уколико не постоје велике културне разлике између банака које се интегришу. 

МЕЂУНАРОДНИ МЕРЏЕРИ У БАНКАРСТВУ

Процес глобализације је праћен интернационализацијом индустрије финансијских услуга. Прекогранични токови капитала се поваћавају из године у годину, првенствено захваљујући мултинационалним финансијским институцијама. Банке данас послују на глобалном нивоу, што на први поглед наводи на закључак да су међународни мерџери и аквизиције учестала пропратна појава глобализације банкарског сектора. 
[image: image13.png]1400 -3
1200 <30
1000 -5
800 <20

[ retogantn mesier —— mites —— X pevogarte s 599





Слика 27.  Банкарски мерџери у периоду од 1985-2007 године
Извор: Berger, A.N., Molino, F., & Vilson, J.O.S (2015). Oksfordski priručnik o bankarstvu. Beograd: Udruženje banaka Srbije
Међутим емпиријски подаци показују супротно (слика 27).
 У поређењу са укупним бројем мерџера, међународни мерџери су релативно малобројни, што указује на постојање баријера које отежавају интеграцију финансијских тржишта. Најзначајније баријере интеграције финансијских тржишта су политичке, регулаторне и културне баријере. 

Што се тиче динамике развоја мерџера и аквизиција на различитим географским подручјима, на основу емпиријских података се може закључити да је у периоду од 1996. године до избијања светске економске кризе у Европи и Америци је дошло до њиховог значајног развоја, док у Азији, Африци и Аустралији нису забележене веће осцилације. Преовладава оцена да су банке првенствено биле фокусиране на међународне мерџере и аквизиције са финансијским институцијама из суседних земаља, што је нарочито било изражено у периодима отварања тржишта земаља Источне Европе и Латинске Америке. Ипак, упоредо са развојем информационе технологије, дошло је до раста броја прекограничних мерџера и између банака из удаљенијих земаља, као и између банака са различитих континената. На основу спроведених међународних мерџера и аквизиција, може се констатовати да данас велике мултинационалне банке са седиштем у САД и ЕУ доминирају на глобалном финансијском тржишту, као и представљају окосницу међународног банкарства и међународног платног промета.

Период светске економске кризе је значајно утицао на развој међународних мерџера и аквизиција. Криза је допринела повећању броја домаћих мерџера, док су међународни мерџери постајали све ређи. Банке су у оквиру националних тржишта покушале да удруже своје снаге, док је дошло до одлагања (избегавања) прекограничних мерџера, изузимајући оне чији је циљ био спасавање неке од посрнулих банака. Дакле, може се констатовати да је у периоду светске економске кризе мотив за мерџере и аквизиције имао претежно макроекономски карактер.

Иако је о детерминантама развоја мерџера и аквизиција већ било речи у оквиру овог поглавља, важно је указати на чињеницу да постоје одређени фактори који су карактеристични за развој међународних мерџера и аквизиција. То су:

1) трошкови информација (дистанца);

2) регулатива;

3) специфичне карактеристике банака;

4) макроекономски фактори.

Трошкови информација (дистанца) остварују негативан утицај на међународне мерџере и аквизиције. Висина ових трошкова зависи од географске удаљености, језичких баријера и разлика у правном систему држава у којима послују банке. Трошкови информација су мањи уколико се учесници мерџера или аквизиције налазе географски ближе и уколико користе исти језик. Пословне информације у оквиру увећаног пословног система (након мерџера или аквизиције) морају да се преносе коришћењем једног језика, како би се створиле јаче заједничке културне везе између географски раздвојених делова система. Емпиријски подаци показују да веће и ефикасније банке које послују на развијеним финансијским тржиштима лакше превазилазе баријеру дистанце, што значи да лакше проширују своје пословање у иностранство.

Регулатива банкарских активности остварује значајан утицај на интеграцију банака и банкарских тржишта. Емпиријски подаци иду у прилог оцени да регулаторне промене дају мешовите резултате, када је реч о интегацији банкарских тржишта и развоју међународних банкарских мерџера. Тако на пример усклађивање банкарске регулативе са програмом ЕУ о јединственом тржишту из 1992. године није утицао на значајан пораст броја прекограничних мерџера у оквиру ЕУ, док је примена Северноамеричког Споразума о слободној трговини значајно допринела развоју прекограничних мерџера између Канаде, Мексика и САД-а.
Специфичне банкарске карактеристике које повећавају вероватноћу уласка у мерџер или аквизицију су: ефикасност пословања, искуство у конкурентској борби, коришћење економије обима и економије оквира и поседовање базе домаћих клијената који послују са иностранством. Емпиријски подаци указују да набројане карактеристике имају углавном веће и јаче банке, што значи да оне у већини случајева преузимају мање и слабије банке у циљу повећања трошковне ефикасности, профитабилности или капиталне адекватности.

Макроекономски фактори такође значајно утичу на развој међународних мерџера и аквизиција. Најважнији од њих су: 

· висок потенцијал раста и економског развоја земље,
· висок бруто домаћи производ по глави становника, и
· велико тржиште,

На крају овог дела поглавља, може да се изведе генерални закључак да је вероватноћа да банка постане стицалац у међународном мерџеру позитивно корелисана са њеном величином и профитабилношћу. На нивоу држава, мерџери су учесталији између великих и развијених тржишних економија и између држава сличних макроеконоских карактеристика и са сличним културним историјатом. Такође, важно је нагласити да јача регулатива дестимулативно утиче на улазак у мерџере.
КОМПАРАЦИЈА БАНКАРСКИХ СИСТЕМА

Приступи банкарском пословању у међународном банкарству

Данас постоје значајне разлике у степену развијености међу земљама и регионима широм света. У највећем броју случајева, ниво економске развијености одређене земље, опредељује модел, значај и улогу банкарског система у њој.
 На савременим тржиштима  разликују се два основна приступа банкарском пословању:

1. традиционални приступ у банкарском пословању и,
2. савремени приступ у банкарском пословању.
Традиционални приступ банкарском пословању је типичан за транзиционе земље и земље са финансијским тржиштима у развоју. Основне карактеристике традиционалног приступа банкарском пословању су:

· оријентација на прикупљање депозита и пласман кредита,

· стављање жеља и потреба клијената у други план, због постојања веће тражње за кредитима у односу на понуду кредита,

· релативно уска палета призвода и услуга која се нуди клијентима,

· фокус на пропаганду уместо на квалитет и професионалност запослених,

· базирање развоја на повећању броја организационих јединица,...

Савремени глобални трендови су довели до убрзаног развоја финансијских тржишта широм света. То је утицало на многе банке са развијених тржишта да ускладе пословање са тржишним принципима. Основне карактеристике новог, савременог приступа банкарском пословању су:

· савремени манаџмент, базиран на тимском доношењу одлука,

· професионалан кадар,

· децентрализовано управљање,

· савремена организација, технологија и контрола пословних процеса,

· кастомеризација производа и услуга,...

Савремени банкарски системи су пре свега банкарски систем САД и банкарски системи раазвијених земаља ЕУ. Поред тога, приметан је тренд трансформације банкарских система земаља у развоју, које у све већој мери базирају своје пословење на горе описаним, саременим и тржишно оријентисаним принципима.
БАНКАРСТВО У САД

Настанак савременог банкарског система у САД везује се за 1913. годину и оснивање Система федералних резерви (Federal Reserve System- FED). Систем федералних резерви представља централну монетарну институцију која се састоји од 12 федералних центалних банака са центром у Вашингтону. Његова улога је спровођење монетарне политике, обављање трансакција за чланице система, емитовање новчаница и кованог новца, супервизија и контрола банака чланица и обављање послова за владу САД. Поред централне банке у Вашингтону, систем федералних резерви обухвата и следеће централне банке: New York, Boston, Richmond, Philadelphia, Clevlend,  St. Luis, Atlanta, Minnepolis, Kansas Sity, San Francisco и Dalass. 

У оквиру банкарског система САД постоји више нивоа надзора и контроле. Националне комерцијалне банке су под надзором ФЕД-а, док су банке чланице ФЕД-а под контролом Федералне корпорације за осигурање депозита (Federal Corporation for Deposits Insurance – FDIC).
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Слика 28.  Зграда ФЕД-а

Извор: fineartamerica.com
Поред банака ФЕД-а, у оквиру банкарског система послују: 

· комерцијалне банке,

· инвестиционе банке, 

· удружене штедне банке, 

· труст банке и 

· увозно-извозне банке.
 

Развој банака био је условљен многобројним факторима. До последње четвртине 20-тог века, банкарски систем САД су карактерисали сегментираност тржишта и доминација депозитно-кредитних институција. Сегментираност тржишта се пре свега односила на чињениицу да су комерцијалне банке, инвестиционе банке, осигуравајућа друштва и финансијске компаније због ригорозне регулативе пружале поптуно различите врсте услуга (Mc Fadden Act, Glass-Steagall Act). Поред тога, поменути сегменти су били заштићени од географске, производне и ценовне конкуренције. Следеће важно обележје банкарског система САД у том периоду, јесте чињеница да су комерцијалне банке биле најразвијеније финансијске институције. Веће банке су на бази сопственог депозитног потенцијала кредитирале предузећа свих величина, код су мање (комуналне банке) биле фокусиране на прикупљање депозита и кредитирање мањих предузећа, претежно у оквиру локалних тржишта. 

Друга фаза развоја банкарског система САД почела је током 70-тих двадесетог века када је дошло до интензивног развоја информационе и рачунарске технологије. Истовремено се одвијао и процес дерегулације, који је утицало на развој конкуренције унутар и између сегмената система. Финансијске и технолошке иновације су допринеле развоју тржишта новца и капитала што је ослабило доминантну позицију комерцијалних банака. Тако је, примера ради, развој узајамног фонда новчаног тржишта (Money market mutual fund – MMMF) омогућио трансформисање инструмената новчаног тржишта великих апоена у инвестиције мањих апоена и учинио их доступним просечном домаћинству.
 Повећање броја опција за улагање суфицита новчаних средстава домаћинстава, утицала је на раст каматних стопа и слабљење депозитне базе комарцијалних банака

Дерегулацијом пословања банака у САД, подстакнут је раст активе комерцијалних банака. Финансијски јаке комерцијалне банке су проширивале обим и опсег свог пословања претежно припајањем других банака (аквизицијама). Тако је током 90-тих година прошлог века, посредством аквизиција сваке године у просеку нестајало 500 банака, док је почетком овог века сваке године нестајало просечно 300 комерцијалних банака. Поред тога, смањење броја комерцијалних банака  је подстакнуто и таласом банкротстава, који је био инициран великим порастом каматних стопа и падом вредности некретнина. Раст каматних стопа је довео до банкротства банака које су на бази краткорочних депозита пласирале дугорочне кредите са фиксном каматном стопом. Раст каматних стопа је утицао и на смањење депозитне базе, што је утицало на банке да повећају ризичне пласмане како би задржале задовољавајућу профитабилност. Са друге стране, пад цена некретнина је оборио квалитет кредитног потфолиа комерцијалних банака и довео до банкротства великог броја оних које нису имале довољно добро диверзификован портфолио.
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Слика 29.  Промена у броју дозвола комерцијалних банака у САД
Извор: Berger, A.N., Molino, F., & Vilson, J.O.S (2015). Oksfordski priručnik o bankarstvu. Beograd: Udruženje banaka Srbije, страна 798
Следећа важна карактеристика банкарског пословања у САД јесте раст удела некаматоносних прихода банака у укупним оперативним приходима. Емпиријски подаци показују да је код већих комерцијалних банака приметан већи раст удела некаматоносних прихода, што значи да постојећи тренд раста банака у САД утиче на промене структуре њиховог оперативног прихода.
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Слика 28.  Некаматоносни приход комерцијалних банака у САД као проценат укупног прихода
Извор: Berger, A.N., Molino, F., & Vilson, J.O.S (2015). Oksfordski priručnik o bankarstvu. Beograd: Udruženje banaka Srbije, страна 806.

Дерегулација је омогућила комерцијалним банкама да се баве широким спектром некредитних послова и да остварују веће приходе по основу провизија и накнада. Најзаступљенији нетрадиционални послови комерцијалних банака у САД су брокерски послови, послови са ХоВ, продаја осигурања, покровитељство емисија хартија од вредности и друго. Поред тога, савремене америчке банке данас остварују велике приходе од провизија на бази продаје кредитних линија својим клијентима, као и од преласка са портфолио на секјуритизовано кредитирање. Додатни допринос расту удела некаматоносних прихода у укупним приходима дало је укидање Q-прописа, које је омогућило формирање цене за пружање депозитних услуга на тржишним принципима.

БАНКАРСТВО У ЕВРОПСКОЈ УНИЈИ

Законодавство Европске уније (ЕУ) је усмерено ка смањењу баријера за прекогранично пословање банака. Упркос дерегулацији која је стимулативно утицала развој прекограничне конкуренције, чињеница је да и даље постоје значајне баријере које спречавају стварање јединственог европског банкарског тржишта. Емпиријски подаци показују да се „ритејл“ банкарство и кредитирање малих  средњих предузећа одвијају претежно у оквиру националних граница, док је у осталим сегментима банкарског половања евидентан висок степен интегрисања тржишта. Многе европске банке су прошириле своје пословање у друге државе ЕУ путем мерџера и аквизиција. Експанзија банака у друге државе ЕУ је у највећој мери реализована оснивањем субсидијара, односно банака које представљају јединствена правна лица која самостално послују изван националних граница земаља ЕУ.

Упркос значајном напретку интегрисања банакарског тржишта ЕУ и даље постоје значајне разлике између банкарских система њених најразвијенијих чланица. У наставку поглавља биће представљене најважније карактеристике банкарских система Велике Британије, Немачке, Француске, Италије и Шпаније, као највећих банкарских система ЕУ.

Банкарски систем Велике Британије
Банкарски сектор Велике Британије је највећи у Европи. Његове основне карактеристике су релативно мали број банака универзалног типа и изражена концентрација. Профитабилност британских банака претежно произилази из „ритејл“ банкарства (послова са становништвом). Ипак, у последњих десетак година је приметан већи ангажман комерцијалних банака у области пружања небанкарских финансијских услуга, што се посебно односи на обављање послова осигурања и управљања активом.
 

У банкарском систему Велике Британије послују:

· централна банка (Bank of England),
· комерцијалне банке (депозитног типа),

· акцептне банке (банке за међународни промет) – ове банке се претежно баве инвестиционим посредовањем, трговином девизама и обављањем платног промета са иностранством,

· есконтне банке –специјализоване за есконтовање меница и државних хартија од вредности,

· ефектне банке –обављају шпекулативне послове са хартијама од вредности које се котирају на брзи,

· корпорације за дугорочно финансирање –располажу приватним и државним капиталом и баве се дугорочним кредитирањем привреде.
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Слика 29.  Bank of England 
Извор: http://www.ibtimes.co.uk/
Централна банка Енглеске (Bank of England) формирана је 1694 године. Њени основни организациони делови су емисиони сектор и банкарски сектор. Она има монопол на издавање новчаница. Налази се јуриздикцијом државе од 1966 године што јој умањује степен аутономије. Огранци Bank of England постоје на целој територији Велике Британије.
У банкарском систему Велике Британије послује највише комерцијалних банака депозитног типа. Ове институције претежно пласирају краткорочне кредите и обављају послове платног промета. Важно је истаћи да не могу да буду чланице берзе те се не баве берзанским прометом.
 
Банкарски систем Немачке
У банкарском систему Немачке преовладава концепт универзалне банке, која представља комбинацију комерцијалне и инвестиционе банке. Ове банке кредитирају предузећа свих величина и баве се улагањем у акцијски капитал нефинансијских компанија. Улагањем у акционарски капитал, банке учвршћују међусобне партнерске односе са нефинансијским предузећима. 

Немачки модел банкарства има следећу структуру: 

· централна банка, као банка првог степена (Deutshe Bundesbank) - емитује новац, одређује есконтну политику, обавља благајничке финансијске послове за владу,
· банке другог степена - организоване по угледу на ФЕД, регулишу количину новца у оптицају и кредитни волумен, обављају финансијске за федералне јединице,
· пословне (униврзалне) банке, као банке трећег степена - приватне јавне банке (универзалног типа), обављају све врсте банкарских послова са секторима становништва и привреде,
· штедионице, кредитне задруге и кредитни институти - оснивају се на локалном нивоу (градска подручја), обављају жиро-промет, баве се краткорочним кредититрањем и  осигуравањем имовине и лица. 
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Слика 30.  Deutshe Bundesbank
Извор: www.bundesbank.de.

Централна банка Немачке (Deutshe Bundesbank) представља банку првог степена и њен основни задатак је емитовање новца, одређивање есконтне политике, политике монетарних резерви и кредитне политике земље. Такође, она обавља банкарске трансакције и послује са банкама другог степена и са централним банкама других земаља. Банке другог степена (Ladeszentral banken) су организовање у оквиру федералних јединица, по узору на амерички систем федералних резерви. Оне регулишу количину новца у оптицају, кредитни волумен, обављају послове са приватним сектором и органима јавне управе, с тим да се не укључују директно у оперативне послове са привредом. Поред тога, банке другог степена врше обрачун вирманског и чековног промета за друге банке и обављају благајничке и финансијске послове за федералне јединице.
 Банке трећег степена у Немачкој јесу приватне јавне банке. Оне су организоване по моделу универзалне банке и сходно томе обављају све врсте банкарских послова. Најбројније су у банкарском систему Немачке. На крају, институције које се у оквиру немачког банкарског система формирају на локалном нивоу јесу штедионице и кредитне задруге. Њихов превасходни задак је прикупљање слободних штедних улога, кредитирање (претежно краткорочно) и обављање послова осигурања имовине и лица.

Банкарски систем Француске
Закон у Француској је до половине 80-тих година прошлог века стриктно разграничавао пословање депозитних банака од осталих банака које су такође имале јединствен првани статус у односу на врсту послова које обављају. Банкарски сектор је био под великим утицајем државе која је контролисала кредитну активност. 

Поред централне банке (Banque de France), на банкарском тржишту Француске послују:

· депозитне банке - претежно оријентисане на прикупљање свих врста депозита и одобравање краткорочних кредита, 
· пословне банке - оријентисане на финансирање привреде учешћем у изградњи компанија, одобравање иностраних кредита и на послове из домена инвестиционог банкартва, као што је емитовање хартија од вредности, и 
· кредитне банке за средњерочно и дугорочно финансирање – које су специјаловане за пласирање средњерочних и дугорочних кредита.
 

Централна банка Француске (Banque de France)  је основана 1800-те, године са мешовитим капиталом. Национализована је 1945. године. Од тада, влада Француске именује гувернера и његове заменике, на период од 5-7 година.
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Слика 31.  Banque de France

Извор: www.lefigaro.fr
Промене у банкарском сектору Француске су инициране Законом о банкама из 1984. године. Закон о банкама је хармонизовао регулаторне и супервизорске аранжмане за све банке. Креирањем јединственог правног оквира, покренут је талас либерализације и дерегулације сектора. Тај процес је био праћен смањивањем утицаја државе, који је потстакнут таласом приватизација банака с краја 80-тих и током 90-тих година прошлог века.

Талас консолидације је утицао на значајно смањење броја банака на француском тржишту, које је праћено повећањем универзалности њиховог пословања. Тако је крајем 2000-тих у банкарском сектору Француске доминирало шест домаћих и једна инострана банкарска група, које су усвојиле универзални банкарски модел. Либерализација финансијског тржишта утицала је развој конкуренције у банкарском сектору. Пад каматнних маржи је праћен перманентним растом кредитне активности банака, што банкарски сектор у Француској чини веома развијеним. Поред тога, банке су веома активне у областима животног осигурања и пружања других специјализованих финансијских услуга.

Банкарски систем Италије

Слично као у Француској, током 80-тих година прошлог века, банкарски сектор Италије је био строго регулисан. Међутим, увођењем закона као што су Legge Amato и Ciampi, отпочео је процес његове трансформације. Трансформација банкарског сектора се највише огледа у дерегулацији пословања, приватизацији банака, смањењу контроле банкарског пословања од стране државе и консолидацији сектора кроз мерџере и аквизиције. Консолидација сектора током 2000-тих је била снажно подстакнута од стране италијанске владе. У почетној фази, највећи број мерџера су били домаћи мерџери, да би временом дошло до пораста удела прекограничних мерџера. Прекогранични мерџери су утицали на повећање присуства иностраних банака на италијанском тржишту.
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Слика 32.  Banca d'Italia
Извор: www.tripadvisor.co.uk
У оквиру банкарског сектора Италије послују следеће институције:

· централна банка (Banca d'Italia),
· банке јавног права (Instituti di diritto pubblico) – обављају све банкарске послове уз могућност обављања специјализованих послова на бази сопствених средстава,
· банке од националног значаја (banco di interesse nationale) – велике депозитне банке, оријентисане према привреди, имају разгранату мрежу филијала на целој територији Италије,

· банке обичног кредита (banco di credito ordinario) – претежно су у приватном власништву,

· народне банке (banco populari) – основане су и послују по узору на кредитне задруге,

· штедионице (case di risparrnio) – прикупљају депозите и пласирају кредите претежно сектору становништва,

· специјалне кредитне институције за средњерочно и дугорочно финансирање.
Водећа институција банкарског система Италије је централна банка - Banca d'Italia. Формирана је 1893. године а монопол на емисију новца добија 1926. године. Гувернера и заменика гувернера централне банке поставља влада Италије. Степен аутономије ове иституције је велики, с обзиром да је мандат гувернера и његовог заменика формално неограничен. Поред емисије новца, Banca d'Italia обезбеђује ликвидност банкарског система и контролише рад пословних банака.

Банкарски систем Шпаније

Банкарски сектор Шпаније је пети по величини у Европи. У њему преовладава концепт универзалне банке. Ипак, у оквиру банкарског система поред универзалних банака послују и следеће институције:

· централна банка (Bank of Spain), 
· комерцијалне банке,

· штедионице,

· кооперативне банке,

· специјализоване кредитне институције.
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Слика 32.  Bank of Spain
Извор: www.tumbit.com
Централна банка Шпаније (Bank of Spain) је основана 1782. године, са седиштем у Мадриду. Национализована је 1969. године. Током 80-тих година прошлог века, добија већу аутономију у свом пословању. Током 1998. године, Bank of Spain је интегрисана у Европски систем централних банака и заједно са десет земаља Европске заједнице уводи евро као званичну валуту.

У банкарском сектору Шпаније доминирају универзалне банке, које својим клијентима пружају широк спектар финансијских услуга. Карактеристика сектора је изузетно густа мрежа банкарских филијала (најгушћа у Европи), која се простире преко целе територије земље. Поред домаћих банака, на тржишту Шпаније послује и значајан број страних банака, чији удео у укупној активи сектора није претерано висок.

БАНКАРСКИ СИСТЕМ ШВАЈЦАРСКЕ

Иако Швајцарска није чланица Европске Уније, њен банкарски систем спада међу најразвијеније у свету.
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Слика 33.  Swiss Natioonal Bank
Извор: www.snb.c
У оквиру банкарског система Швајцарске послују:

· централна банка (Swiss Natioonal Bank),

· кантоналне банке – државне иституције које су распоређене по кантонима и претежно се баве хипотекарним пословима,

· велике банке – специјализоване банке које се баве кредитирањем индустрије и трговине,

· локалне банке – баве се одобравањем кредита у оквиру локалних подручја деловања,

· штедионице –  претежно лоциране у великим градовима, имају локални карактер пословања у области прикупљања депозита и пласмана кредита,

· приватне банке – специјализоване за обављање берзанских послова и управљање имовином својих клијената. На тржишту их је све мање.

· сеоске кредитне задруге – одобравају  кредите локалном становништву, претежно из области аграра. Приметан је пораст броја ових банака на тржишту.

Централна банка Швајцарске (Swiss Natioonal Bank) има монопол на емисију националне валуте и задужена је за спровођење монетарне политике земље. Има два седишта и то у Цириху и у Берну. За разлику од већине централних банака, швајцарска централна банка није државна институција, већ је организована као акционарско друштво. Око 55% њених акција се налази у власништву кантона и кантоналних банака, док се осталим акцијама тргује на берзи и претежно су у власништву приватних лица.

БАНКАРСТВО ТРАНЗИЦИОНИХ ЗЕМАЉА

Транзиционе земље се налазе путу транформисања привреде која је била организована по социјалистичким/комунистичким принципима, у тржишну  привреду. Претежно је реч о земљама које у у време хладног рата припадале источном блоку. Напредак који ове државе остварују на транзиционом путу, разликује се од случаја до случаја. Највећи корак у интеграцији у међународну привреду, до сада су направиле бивше државе источног блока, које су 2004. године у пакету приступиле Европској Унији. 

Трансформација привреде у тржишу, између осталог подразумева и трансформацију финансијског системa. Креирање финансијског система који је прилагођен тржишту, представља дугорочан и напоран задатак који генерише велике трошкове. Када је реч о транформацији банкарског система транзиционих земаља, емпиријска искуства указују на неопходност предузимања следећих активности:

1) формирање јаке и независне централне банке,

2) реструктурирање постојећих банака,

3) омогућавање страним банкама да уђу на домаће тржиште,

4) интензивно развијање финансијског тржишта.

Основни предуслов за изградњу савременог и стабилног банкарског система је независна централна банка, са јаком контроном функцијом и способношћу самосталног вођења монетарне политике. Након успостављања јаке и стабилне монетарне власти, процес трансформације банкарског сектора отвара дилему да ли рехабилитовати постојеће домаће банке (које су неретко оптерећене дуговима и послују по застарелим принципима) или отворити простор за улазак савремених иностраних банака. Искуство земаља у транзицији показује да је најчешће примењиван комбиновани приступ, уз напомену да је улазак страних банака на домаће тржиште неопходан, јер доприноси развоју конкуренције и  подизању квалитета банкарских услуга. 

Карактеристика финансијских тржишта транзиционих земаља је изражена банкоцентричност. Доминација банака на финансијском тржишту  указује на неопходност развијања функције финансијског посредовања. Другим речима, за транзиционе земље је веома важно да континуирано стварају институционалне, кадровске и материјалне услове за развој тржишта новца и тржшта хартија од вредности. У том послу неопходна је подршка државе, посебно у успостављању одговарајућег законодавства које је прилагођено глобалним стандардима.

Важна карактеристика финансијских тржишта транзиционих земаља је раст кредитне активности, који је посебно изражен у сегменту кредитирања становништва. Такође, раст животног стандарда становништва допринео је унапређењу депозитне активности банака, с тим да он ипак заостаје за бумом који је присутан у кредитној активности. Значајна карактеристика банкарских сектора земаља у транзицији јесте постојање тренда смањења броја банака у оквиру тржишта. Тај тренд је нарочито био изражен током 90-тих година прошлог века. Поред тога, примећена је и тенденција смањења концетрације у банкарском сектору.
Генерални закључак поглавља је да су у току трајања индустријске ере (између 60-тих и 90-тих година прошлог века) у светском банкарству преовладавали модели англосаксонског и европског банкарства. Код англосаксонског модела је била изажена разлика између комерцијалног и инвестиционог банкарства, док је основна карактеристика европског модела доминантно присуство универзалних банака. Фактори нових глобалних трендова су покренули низ процеса који су утицали на то да концепт универзалне банке буде прихваћен као парадигма организовања банкарског пословања, којој данас тежи већина банкарских система широм света, укључујући и банке земаља у транзицији.
ВаР МЕТОДОЛОГИЈА И УПРАВЉАЊЕ ВАЛУТНИМ РИЗИКОМ
УПРАВЉАЊЕ ВАЛУТНИМ РИЗИКОМ

У савременом банкарсту је валутни ризик све присутнији захваљујући глобализацији пословања која узрокује значајан пораст девизних трансакција по робном и финансијском основу. Валутни ризик представља могућност настанка негативних ефеката на финансијски резултат и капитал банке у случају промене девизних курсева, када банка има неравнотежу активе у страној валути у односу на обавезе у тој валути (Foreign exchange, Fx).
 Ако је износ активе у страној валути већи од износа обавеза у тој валути, каже се да банка држи дугу нето отворену позицију, док је у супротном реч о краткој нето отвореној позицији. 


Ефекти промена девизног курса стране валуте која се налази у билансној структури банке зависе од тога да ли је и колико та валута апресирала или депресирала и да ли је биланс активе и пасиве у тој валути позитиван или негативан (табела 6).
 Апресијација стране валуте остварује позитиван финансијски ефекат уколико банка држи дугу нето отворену позицију (већу активу у односу на обавезе), док депресијација остварује исти ефекат уколико банка држи кратку нето отворену позицију (веће обавезе у односу на активу). Минимум изложености валутном ризику постоји уколико банка у потпуности уравнотежи активу и пасиву у страним валутама са којима послује, што може да утиче на смањење флексибилности њеног пословања.

Табела 6

Билансна изложеност валутном ризику и вредност капитала

	Карактер билансне изложености
	Промене курса
	Вредност активе
	
	Вредност пасиве
	Вредност капитала

	Fx актива > Fx обавеза
	апресијација
	раст
	>
	раст
	раст

	Fx актива > Fx обавеза
	депресијација
	пад
	>
	пад
	пад

	Fx актива < Fx обавеза
	апресијација
	раст
	<
	раст
	пад

	Fx актива < Fx обавеза
	депресијација
	пад
	<
	пад
	раст

	Fx актива = Fx обавеза
	апресијација
	раст
	=
	раст
	без промена

	Fx актива = Fx обавеза
	депресијација
	пад
	=
	пад
	без промена


Извор: Живковић, А., Станкић, Р., & Маринковић, С. (2012). Банкарско пословање и платни промет. Београд: Центар за издавачку делатност Економског факултета у Београду, страна 121.

Прорачун нето отворене позиције је веома важно питање, јер указује да ли у одређеном тренутку банци одговара раст или слабљење курса одређене валуте. У ту сврху банке користе софистициране методе прорачуна као што су различите варијанте VаR или сценарио анализе.

За неутралисање изложености валутном ризику банке претежно користе терминске трансакције. 

Пример:

Ако домаћа банка прими депозит у еврима и орочи га на шест месеци, она може да конвертује евре у динаре и инвестира на Београдској берзи (на рок од шест месеци). Други део трансакције састоји се у томе да банка истовремено са куповином динара на спот тржишту, термински прода динаре за евре, са роком испоруке од шест месеци и по унапред договореном курсу (који се назива термински курс). Разлика између терминског и спот курса зависи од процене банке у вези разлика у кретању каматних стопа на улагања у две посматране валуте (земље). 

Поред тога, банка може да се заштити од валутног ризика и посредством деривативних инструмената као што су финансијски фјучерси и опције, којима се тргује у оквиру специјализованих берзи. Финансијски фјучерси представљају модификовану варијанту терминских уговора који се закључују у стандардизованим износима и реализују у дефинисаним роковима. Валутне опције се разликују од финансијских фјучерса по томе што њихов купац има право да у одређеном временском року искористи тај валутни уговор, под условом да му одговара разлика између будућег спот девизног курса и курса који је унет у уговор о валутној опцији.

Поред статегија заштите од изложености валутном ризику, банке имају могућност да користе стратегије формирања контролисаног нивоа девизне изложености, са циљем остваривања шпекулативне добити. Примена ових стратегија се базира на пројекцијама будућих кретања девизних курсева, на основу којих банке формирају структуру активе и пасиве у одређеној валути а у циљу обезбеђивања позитивног имовинског ефекта.

ВАР МЕТОДОЛОГИЈА

ВаР методологија се користи за израчунавање новчаног износа који представља процену највећег губитка по основу држања неког средства (или портфолиа средстава) у оквиру одређеног временског периода и са унапред изабраним нивоом поверења. Ниво поверења представља вероватноћу да губитак премаши израчунату вредност ВаР-а. На пример, ако дневни ВаР износи 4 милиона евра са нивоом поверења од 1%, то значи постоји1% шанси да у току дана губитак буде већи од 4 милиона евра. Дакле ВаР говори о потенцијално максималном губитку на портфолиу услед промена на тржишту, као и о вероватноћи да тај губитак буде премашен. На нивоу укупне активе, ВаР представља економски капитал који институција треба да поседује како би успешно пребродила и најнеповољнији сценарио.

Основне методе које се користе при рачунању ВаР-а су:

1. Аналитички метод

2. Историјска симулација

3. Монте Карло симулација

АНАЛИТИЧКИ МЕТОД РАЧУНАЊА ВАР

Аналитички метод се у литератури може наћи под различитим називима, као што су параметарски, линеарни, корелациони и други. Овај метод полази од предпоставке да расподела приноса одговара нормалној расподели (или некој другој теоријској расподели). У оквиру овог метода волатилност се описује стандардном девијацијом (δ). На основу правила 3δ следи да позитивне или негативне промене цена инструмената портфолиа неће премашити волатилност за изабрани ниво поверења.

ВаР се рачуна у четири корака:

1. Одређивање периода држања, то јест временског периода за који организација жели да процени могући губитак. То може да буде 1 дан (најчешће), 10 дана, месец дана и најдуже годину дана.

ВаР се повећава са повећањем периода држања обзиром да волатилност расте приближно пропорционално квадратном корену периода држања. Најчешће се израчунава ВаР за једнодневни период, док се ВаР за дуже периоде одређују његовим множењем са квадратним кореном од броја дана које изабрани период држања садржи.
2. Бира се ниво поверења који се примењује у процени ВаР-а. Углавном се ради о нивоу поверења 95% или 99%. Регулатори претежно траже износ ВаР за ниво поверења 99% јер их занима износ потенцијалног губитка у случају катастрофалног догађаја.

3. Одређивање расподеле вероватноће исхода које посматрамо. У случају нормалне расподеле, примењује се аналитички метод, док се у супротном ВаР израчунава применом непараметарских метода, као што је метод историјске симулације (или Монте Карко симулација).

4. Рачунање процене ВаР-а.

Вредност под ризиком, односно потенцијални губитак (ВаР) на одређеној позицији израчунава се на следећи начин:

      ВаР= √ПЕРИОД ПРОРАЧУНА*ВРЕДНОСТ ПОЗИЦИЈЕ*(ВОЛАТИЛНОСТ*НИВО ПОВЕРЕЊА) 

ВОЛАТИЛНОСТ

Волатилност се дефинише као флуктуација основних цена средстава (ХоВ, роба или тржишта), током одређеног временског периода. Обично се описује процентуалним променама приноса
, при чему се стандардним мерилом претежно сматра њихова стандардна девијација.
 Када су цене средства стабилне, волатилност је мала, што значи да је и шанса за остваривање добитка/губитка такође мала. Важи и обрнуто. Уобичајна је претпоставка да приноси по основу држања средстава имају нормалну расподелу. У циљу свођења на нормалну дистрибуцију приноси се често представљају у логаритамској форми ln (Pt/Pt-1), где је Pt садашња цена, док је Pt-1 предходна цена.
 Такође, приноси се могу исказати и изразом  HPR (holding period return) = (Pt- Pt-1)/Pt-1.

Када је реч о волатилности, разликујемо:

· историјску (статистичку) волатилност, и 

· примењену волатилност. 

Историјска волатилност представља флуктуацију стварних цена у одређеном прошлом временском периоду и на основу ње се може само претпоставити будуће кретање цена. Примењена волатилност даје процену волатилности цена на основу анализе релевантних фактора као што су на пример понуда и тражња, тржишна кретања и друго.

За мерење волатилности најчешће се користе следећи методи:

1. Метод стандардне девијације - користи се при нормалној расподели приноса.

2. Метод покретног просека – идентичан методу стандардне девијације с тим да се средњом вредношчу низа сматра 0.
3. Историјска симулација или процентуални метод – непараметарска метода, опсервације се сортирају, затим се поделе у процентима. За волатилност се бира она промена цена која одговара изабраном нивоу поверења.

4. BRW – представља метод историјске симулације у ком се сматра да подаци из блиске прошлости боље представљају будући ризик него старији подаци из прошлости. Подацима из блиске прошлости се додељују већи пондери, док се удаљавањем ка старијим подацима пондери експоненцијално смањују. Овај метод боље реагује на нагле промене тржишта у односу на историјску симулацију која све податке третира једнако.

5. EWMA, GARCH методи.

Израчунавање стандардне девијације

Стандардна девијација представља просечно одступање од средње вредности посматраног низа приноса. Њено израчунавање подразумева примену следећих корака (слика 1):

1. Израчунавање средње (просечне) вредности низа приноса.

2. Израчунавање појединачних одступања свих вредности низа од средње вредности низа.

3. Квадрирање свих износа добијених појединачних одступања.

4. Израчунавање варијансе - сабирање квадрата појединачних одступања од средње вредности низа и дељење добијеног збира са бројем опсервација n (дескрипција података), односно са n-1 (статистичко закључивање).

5. Израчунавање стандардне девијације – квадратни корен из варијансе.

Excel формула за израчунавање стандардне девијације је STDEV.
Пример (дескрипција података):
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Слика1. Пример израчунавања стандардне девијације (дескрипција података)

Извор: Адаптирано према: Ћировић, М. (2006). Банкарство. Београд: Европски центар за мир и развој, страна 326.

Ниво поверења

Ниво поверења представља вероватноћу да губитак премаши израчунату вредност ВаР-а. ВаР се најчешће рачуна за ниво поверења од 95% и 99%. На основу правила 3δ важи:

· једнострука стандардна девијација (δ) – ниво поверења 68%,
· 1,65-острука стандардна девијација (1.65δ) – ниво поверења 95%,
· 2.33-острука стандардна девијација (2.33δ) – ниво поверења 99%.
1,65-струка стандардна девијација даје интервал поверења од 90% . То значи да ће 5% промена приноса бити изван 1,65δ (на ниже), док ће 5% промена приноса бити изван интервала 1,65 δ (на више). Пошто нас занимају само губици, промене приноса на више се не разматрају, што наводи на закључак да интервал поверења од 90% представља ниво поверења ВаР-а од 95%. Исти принцип важи  за ниво поверења од 99%.
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Графикон 1. Графички приказ прорачуна ВаР аналитичком методом

Важно је запазити следеће (види криву):

· Просечна вредност приноса представља очекивани принос, јер је највише промена груписано око те вредности 

· ВаР је рачунат за ниво поверења од 99% (2,33δ).

· Апсолутни ВаР (ВаР,) представљаје разлику између 2,33δ и очекиваног профита.

Пример:

Петар Марковић жели да сазна колико новца може да узгуби у току једног дана (ВаР) уколико купи акције компаније Х у вредности од 1000 евра. Израчунати једнодневну волатилност приноса акција компаније Х применом аналитичког метода, а на основу дневних промена цена које су дате у табели.

	Време
	8:00
	9:15
	10:23
	10:31
	12:08
	14:55
	15:32
	16:01
	18:12
	18:45
	19:05
	19:15
	20:48

	Цена
	35
	38
	33
	31
	30
	27
	27.9
	36.1
	34.6
	38
	33
	30.6
	32


Прорачун вршити на бази нивоа поверења од 95% и 99%.

Решење: 

[image: image26.jpg]2]

3

4 Anesna npomena yene [uena (€) [npunoc [npuwoc (%) cTanpapaKa Aesujaymja npuroca (5) 0.1217036.
&1 20:48| 32| 0.045752)| 4.58%| HHBO nosepersa 95% 1.656

6 19:15| 30.6| -0.07273]  -7.27%| HMBO NoBepetba 99% 2.336

7| 19:05| 33| -0.13158 -13.16% Ynarare - WaNomeHoCT 1000(€)
8| 18.45| 38] 0.098266] __9.83%| BaP (wueo nosepersa 95%) 200.8108]
s 18:12] 34| -0.04155|  -4.16%) BaP (unBo nosepersa 99%)
10 16:01} 36.1| 0.293907| 29.39%|

1 15.32]  27.9] 0033333 3.33%| BaP (99%) 33 AeceTopNesHM NepHOA Apwata 596.72488
12 14:55) -10.00%

13 12:08] -3.23%

14 10:31) -6.06%|

15 10:23 33| -0.13158] -13.16%)

16 9:15 38| 0.085714) 8.57%)

17 8:00] 35

18

19

20 MPUHOC (1)= (LIEHA (1) - IEHA (1-1)) / LEEHA (1-1)

12.17%




Слика 2. Пример израчунавања ВаР-а аналитичком методом

Извор: аутор

СТРУКТУРА МЕЂУНАРОДНОГ БАНКАРСТВА

Развој међународног банкарства није одржив без адекватне међународне инфраструктуре, коју чине многе формалне и неформалне међународне развојне организације. Најважније од њих су:

· Међународни монетарни фонд (ММФ), 
· Групација светске банке,

· Европска монетарна унија (ЕМУ), 

· Европска инвестициона банка (ЕИБ).

Међународни монетарни фонд (International Monetary Fund-MMF)
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Међународни монетарни фонд (ММФ) је финансијска организација основана 1944. године на конференцији у Бретон Вудсу (САД). Примарни циљ њеног оснивања је подстицање глобалног привредног раста и економске стабилности након другог светског рата, као и превазилажење платно-билансних тешкоћа замаља чланица. Тренутно ова организација броји 189 земаља чланица и њено седиште се налази у Вашингтону.
 Најважнији циљеви ММФ-а су унапређивање међународне монетрне сарадње, подстицање спољне трговине, успостављање мултилатералног система плаћања, промоција девизне стабилности, стабилност девизног курса, елиминисање девизних рестрикција, формирање stand by  резерви,  итд. 

Главна подручја активности ММФ-а су: 

· праћење спровођења економских политика земаља чланица (поготово у области девизног курса), 

· пружање финансијске помоћи земљама чланицама које су суочене са платно-билансним тешкоћама (специјална права вучења, stand by  аранжмани), и,

· пружање техничке помоћи у креирању финансијске и монетарне политике (што је уобичајена активност у сарадњи са транзиционим земљама).

Највише тело ММФ-а је Борд гувернера, који је сачињен од по једног представника из сваке од земаља чланица. Борд гувернера на састанцима који се одржавају једном годишње (којима председава извршни директор ММФ-а), разматра економско стање светске привреде. Текуће послове током године обавља Извршни одбор ММФ-а..

ММФ својим чланицама одобрава краткорочне и средњерочне кредите за решавање платно-билансних проблема. Земље чланице уплаћују одређене квоте формирајући на тај начин кредитни потенцијал фонда. Приликом пријема у организацију, свакој земљи се на основу БДП-а, монетарних резерви, стања платног биланса и других параметара, одређује висина квоте, која је за земље чланице важна из разлога што одређује снагу гласа, приступ средствима и учешће у алокацији специјалних права вучења.

Процентуално учешће земље чланице у кредитном потенцијалу одређује обим средстава фонда који она може да користи. Средства ММФ-а могу да буду коришћена директним вучењем од фонда или посредством „stand by“ аранжмана. Директно вучење подразумева куповину валуте друге земље чланице, која се обавља плаћањем домицилном валутом. „Stand by“ аранжмани представљају кредите које ММФ одобрава земљама чланицама, уз одређене услове.

Република Србија је чланица ММФ-а. Успешна сарадња са овом организацијом се одвија у оквиру годишњих консултација, које представљају статутарну обавезу и на основу којих ММФ доноси оцену о економској ситуацији у земљи и адекватности мера економске политике. Након реформе квота и управљања ММФ-ом из 2016. године, Република Србија је повећала своје квоте, чиме је сразмерно повећан обим потенцијалне финансијске подршке у оквиру будућих аранжмана са овом организацијом. Током 2015. године Републици Србији је одобрен „stand by“ аранжман у трајању од 36 месеци у износу од 1168.5 милиона евра. Аражнам је потписан из предострожности и предвиђено је да средства буду коришћена у случају платнобилансних проблема, који се према тренутним проценама не очекују.

Групација светске банке (World Bank Group)
Групацију Светске банке чине пет уско повезаних организација, од којих свака обавља јединствене задатке који се међусобно синхронизују у допуњавају.
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Слика 22.  Групација светске банке
Извор: www.fin.gc.ca
Групацију светске банке чине следеће организације:

1) Међународна банка за обнову и развој (ИБРД);

2) Међународно удружење за развој (ИДА);

3) Међународна финансијска корпорација (ИФЦ);

4) Агенција за међународне инвестиционе гаранције (МИГА);

5) Међународни центар за решавање инвестиционих спорова (ИЦСИД)
Међународна банка за обнову и развој (International Bank for Reconstruction and Development – IBRD)  је основана 1944. године на конференцији у Бретон Вудсу. Тренутно броји 189 земаља чланица. Најважнији циљеви ове организације су:

· Пружање помоћи у развоју производње и обнови недовољно развијених земаља чланица;

· Давање подстицаја приватним инвестицијама посредством гаранција или партиципацијом у зајмовима;

· Подстицање развоја међународне трговине и одржавање равнотеже у платном билансу у циљу повећања продуктивности рада и побољшања животног стандарда и услова живота уопште.
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ИБРД успешно обавља своју кредитну и развојну функцију коришћењем кредитног потенцијала који се формира средствима из оснивачког капитала, задуживањем на финансијском тржишту, портфолио продајом, средствима из отплате раније пласираних зајмова и комбинованим кредитним операцијама.

Основни циљ ове организације је да обезбеди средства за финансирање пројеката који имају велики значај за националну привреду земаља чланица, а за које није заинтересован приватни капитал. ИБРД дакле улаже средства у значајне пројекте који захтевају већа улагања, носе веће ризике и нису довољно профитабилни са аспекта приватних улагања. На тај начин ова организација не конкурише приватном капиталу, већ утиче на стварање повољнијих услова за његов пласман.

Међународно удружење за развој (International Development Association – IDA) је настало 1960. године као афилијација ИБРД-а. Ова развојна организација је основана пре свега због чињенице да средином прошлог века већина сиромашних (деколонизованих) земаља није имала начин да дође до средстава за развој. Њен основни циљ је пружање бесповратне помоћи и кредитирање сиромашних земаља по повољним условима. ИДА свој кредитни потенцијал формира из следећеих извора:
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· оснивачким улозима земаља чланица,

· донацијама (донаторски састанци се одржавају на сваке три године),

· поклонима (специјалним донацијама појединих земаља чланица),

· донацијама ИБРД-а,

· средствима по основу отплате раније одобрених зајмова, итд.

Дакле, за разлику од ИБРД-а која кредитни потенцијал прибавља са финансијских тржишта, ИДА се претежно финансира средствима из донација.

Земље чланице ИДА су подељене у две групе. Прву групу чине развијене земље даваоци (донатори), док су припадници друге групе сиромашне земље које користе средства. ИДА пласира средства по утврђеним приоритетима. 

Државе потенцијални корисници средстава се на основу висине спољног дуга разврставају у једну од следеће три категорије: 

1) Најугроженије државе – код држава из ове категорије постоји опасност од неодрживог спољног дуга. Њима одобрава бесповратна помоћ;

2) Средње угрожене државе – државама из ове категорије се одобрава 50% бесповратне помоћи, док се осталих 50% средстава одобрава у форми кредита по повољним условима;

3) Најмање угрожене државе - државама из ове категорије се не одобрава бесповратна помоћ, већ искључиво кредити по повољним условима.

Државе које се према проценама ММФ-а и Светске банке налазе изнад прага сиромаштва, не могу да користе средства из фондова Међународног удружења за развој.
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Међународна финансијска корпорација (International Financial Coeporation - IFC) обезбеђује локалним предузећима земаља чланица широк спектар финансијских производа и услуга, са циљем да се увећа обим њихове активности. Немогућност или неспремност локалних банака да обезбеде дугорочне кредите малим локалним предузећима (нарочито у периодима економске кризе) доводи у питање њихов опстанак и развој, што је нарочито изражено код предузећа која егзистирају у сиромашнијим земљама. Стога ИФЦ из својих фондова даје малим предузећима кредите у локалној валути, који претежно бивају искоришћени за развој. Поред кредитирања по повољним условима, ИФЦ у циљу подизања конкурентности малих предузећа пружа и низ нефинансијских услуга, као што су разне експертизе.
Предузећа која желе да добију кредитна средства од Међународне финансијске корпорације, треба да задовољавају следеће услове:

· Предузеће треба да буде лоцирано у некој од земаља чланица, које се налазе на листи ИФЦ-а.

· Преудузеће треба да буде у приватном власништву (ређе средства добијају и државна предузећа, уколико испуњавају остале наведене услове).

· Предузеће теба да буде оцењено као перспективно и да у периоду подношења затева за добијање средстава већ послује профитабилно.

· Предузеће треба да доприноси развоју локалне заједнице.

· Предузеће треба да послује у складу са еколошким стандардима које прописује ИФЦ.

Одлука о додељивању средстава одређеном предузећу зависи од квалитета пројекта за који су средства тражена и од испуњености горе наведених услова. Одлуке о расподели средстава доноси управљачка структура ИФЦ-а коју чини Одбор гувернера и Одбор директора.
[image: image31.png]


Агенција за међународне инвестиционе гаранције (Multilateral Investment Guarantee Agency-MIGA) је основана 1988. године са превасходним циљем да подстакне инвестирање у неразвијене земље и земље у развоју (које су чланице Групације светске банке). Нестабилност коју изазива политички ризик, представља највећу препреку за улагања у слабије развијене земље. Помоћ коју МИГА пружа инвеститорима огледа се у давању гаранција које се тичу политичког ризика. Поред тога, ова организација пружа заштиту и од ризика као што су:

· рестрикције везане за националну валуту (неконвертибилност, ограничење трансфера, итд.),

· експропријација (узимање приватне својине од стране државе),

· ратови и грађански немири (револуције, тероризам, итд.)

Поред заштите од утицаја политичког ризика (гаранције), МИГА посредује у евентуалним споровима који могу настати, ургира код банака да у случају потребе инвеститору пласирају додатне кредите, обезбеђује инвеститорима помоћ у процесу прилагођавања пословним правилима која важе у одређеној држави, итд.
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Међународни центар за решавање инвестиционих спорова (International Centre for Settlement of Investment Disputes-ICSID) је основан са превасходним циљем да обезбеди просторије за арбитражу у решавању инвестиционих спорова. Ова институција је веома значајна јер доприноси ефикаснијем решавању инвестиционих спорова, што делује подстицајно на развој међународне трговине и финансија. Конвенцију о решавању спорова тренутно је потписало више од 140 земаља.

Европска банка за обнову и развој (European Bank for Reconstruction and Development - EBRD)
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Европска банка за обнову и развој (ЕБРД) је основана 1990. године  у Лондону, са циљем да земљама средње и источне Европе и земљама бившег Совјетског Савеза пружи помоћ у процесу транзиције, која подразумева трансформацију планске у тржишну привреду. У ту сврху ЕБРД посебно води рачуна о процесима јачања демократских институција, борбе против корупције и сиве економије, јачања правног система и осталих сегмената који утичу на побољшавање привредног амбијента и брже интегрисање поменутих земаља у савремене економске токове. Земље које су основале ЕБРД се могу поделити у четири групе: земље ЕУ, земље средње и источне Европе (корисници средстава), остале земље Европе и ваневропске земље. Највећи део фондова ЕБРД формира емисијом обвезница. Обвезнице ЕБРД-а имају висок рејтинг, за њима постоји велика тражња и купују их претежно централне банке, инвестициони фондови, осигуравајуће компаније и остали институционални инвеститори. Због високог рејтинга ЕБРД повлачи средства са тржишта по ниским каматним стопама, што јој пружа могућност да пласира кредите по изузетно повољним условима.

Принципи којима се у свом раду руководи ЕБРД су:

· побољшавање услова за инвестирање у земљама чланицама,

· утемељивање правног оквира који доприноси привредном развоју земаља чланица на тржишним принципима,

· сузбијање корупције у земљама чланицама,

· имплементација међународних стандарда у области рачуноводства и ревизије,

· успостављање одрживог развоја земаља чланица, итд.

ЕБРД пружа следеће производе и услуге:

· класичне кредите,

· откуп акција компанија или банака (искључиво мањински пакети),

· давање гаранција,

· помоћ мањим предузећима, директним финансирањем или преко сарадње са локалним банкама ( у којима ЕБРД има власнички удео),

· саветодавне услуге и консултантска помоћ у циљу подстицања равоја приватног сектора.

Тренутно ЕБРД има 65 чланица са пет континената, међу којима се налази и Република Србија.
 Све земље чланице су и акционари банке.
Европска инвестициона банка (European Investment Bank - EIB)
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Европска инвестициона банка (ЕИБ) данас представља доминантну финансијску институцију ЕУ. Основана је истовремено кад и Европска заједница, са седиштем у Луксембургу (Римски уговор из 1957. године). Са радом је почела 1958. године. У периоду након оснивања, ЕИБ је имала пет чланица: Француска, Белгија, Холандија, Луксембург и Немачка. Основни задатак ЕИБ у том периоду било је пружање финансијске подршке (кредитирање) пројеката за развој инфраструктуре земаља-чланица. Након повећања броја чланица током 70-тих година прошлог века, ЕИБ проширује поље свог деловања на пружање услуга у областима заштите животне средине, развоја алтернативних извора енергије, финансирања малих и средњих предузећа и развоја телекомуникација. Поред иницијалног капитала који су уписале земље-чланице, ЕИБ своје пројекте претежно финансира средсвима од отплате ранијих пласмана и повлачењем средстава са финансијког тржишта.
Циљеви улагања ЕИБ се могу разврстати у следеће категорије:

· Давање подршке слабије развијеним регионима Европе у циљу проширења ЕУ;

· Подстицање инвестирања у мала и средња предузећа;

· Одрживи развој животне средине кроз побољшање квалитета животног окружења, смањење индустријског загађења, спречавање климатских промена, заштита природе и угожених животињских врста, ефикасност управљања отпадом,...;

· Побољшање приступу квалитетном образовању и тренинзима;

· Подршка истраживањима, развоју и иновацијама;

· Подршка развоју информационих и комуникационих технологија;

· Развој трансевропске мреже транспорта и енергије;

· Изградња и унапређење железничке, авио, путне инфраструктуре;

· Производња и дистрибуција енергије;

· Развој телекомуникационе инфраструктуре;

· Индустријски пројекти у производњи аутомобила, лекова, хемијских препарата, итд.
Поред наведених формалних институција које представљају главне стубове инфраструктуре међународног банкарства, постоје и остале важне институције као што су Међуамеричка развојна банка, Азијска развојна банка, Афричка развојна банка и друге.
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