YIHPABJ/BAIBE AKTUBOM U MACUBOM BFAHAKA

bunanc crama Oanke oOyxBara MO3WIMje aKTHBE M TMACHBE, Koje Tpeba /la Cy y CTalHOj pPaBHOTEXHU
(axTuBa=nacuBa). [lo3umuje akTuBe OMIaHca Cy rpymHcaHe MO NPUHIMITY onaaajyhe JTUKBUAHOCTH, JOK
Cy MO3HLIMje TacuBe TpynucaHe Mo NpuHIuy pactyhe pounoctH. Pasnuke y pouHOj CTPYKTYpU aKTHUBE H
MacuBe yKaszyjy y Kojoj MepH je OaHKa ycKianwia JOocIena MoTpakuBama u focrene obasese. [Ipupona
0aHKapCKUX TIOCIOBa M€ y MPHIOT AYKO] POYHOCTH aKTHBE y OJHOCY Ha POYHOCT MacuBe, ILITO
Ipe/ICTaBJba jelaH 0]l OCHOBHUX M3BOpPa PU3HKA KOjUMa Cy OaHKE U3JI0KEHE.

PABHOTEXA BUJIAHCA CTAIbA BAHAKA

banke y konTHHYyHTEeTy Tpeba ma oap)kaBajy (DMHAHCHjCKY paBHOTEXY Kako OM cadyBalieé CBOjY
JUKBUIHOCT U CONBEHTHOCT. @UHAHCHjCKA PABHOTEXA MMa KPaTKOPOYHU U TyTOPOYHHU acHeKT. AHaIM3a
KpaTKopouHe (HHAHCHjCKE paBHOTEXE y3MMa y 003up oOfHOC H3Mel)y HOBUaHUX cpeicTaBa U
KPAaTKOPOYHHUX IUIaCMaHa y aKTHBM W KPAaTKOPOYHHMX HM3BOpA CpelCTaBa y MACHUBH OHMIIAHCA CTamba.
Kpatkopodna ¢puHaHCHjCKa paBHOTEXa OaHKE ITOCTOjU Ka/ia Cy:

HoBuana CpeacTBa U KPAaTKOPOYHHU IVIaCMaHHU > KpaTkopqun H3BOpHU CpeacTaBa

Amnanmuza ayropouHe ()MHAHCHjCKE PaBHOTEXE cariiefiaBa oAHOC u3Mel)y OyropodHux IjiacMaHa y
aKTHBH M yTOPOYHMX M3BOpa CpelICTaBa y MacuBH OWiaHca cTama. JlyropouHa ¢puHaHCH]CKa PaBHOTEKA
0aHKe IMOCTOjU Ka/ia Cy:

Jdyropouynu miacmanu < JlyropouHu u3BopH CpeAcTaBa,

Ha ocHOBY mpuKa3aHHX OJHOCa CerMEHaTa aKTUBE M MAacHBE, MOXKE C€ 3aKJbYYUTH Ja OuiacHa
paBHOTEKa TMOCTOjM Kaja je 30up HOBYaHMX CpeAcTaBa M KpaTKOPOYHHMX IIacMaHa Behnm of
KpaTKOPOYHHX M3BOpa CPEJICTaBa, y3 YCJIOB Jia Cy JYTOPOYHHM IJIACMAHU MamU WM jeIHAKH JTyTOPOUYHUM
u3BOpUMa cpezcTaBa. HapyiieHa OuiaHCHa paBHOTEKA Ce MOXE YCIIOCTaBHTH moBehameM AyropoyHHX
M3BOpA 32 U3HOC y KOM Cy IYrOPOYHHM IUIAaCMaHM MOKPUBEHU KPaTKOpouHMM u3Bopuma. Takohe, OaHke
Tpeba J1a BOjie padyHa M O OJTHOCY KallMTala M TPAjHHUX yJarama, 3aTo MTO OMIaHCHA PaBHOTE)XAa MOXaA Ja
6yJie HapyIIeHa YKOJIMKO je KaruTay GaHKe MambH OJf BeHUX TPAjHUX yilarama."

YIIPAB/BAIBE AKTUBOM

bunanc crama 0aHaka caapKu MO3UIHjE KOje UMajy Pa3IMIuTe KapaKTePHCTHKE. Y HUJBY yCHENTHOT
ylpaBJbaka aKTUBOM, OaHKke Hajuyenthe rpymnuiry cBoje miacMane y cieaehe kareropuje:

® [pUMapHE pe3epBe JIUKBUIHOCTH,

® CeKyHJapHe pe3epBe JIMKBUIHOCTH,

®  KpPEAWTHH IUTACMAaHHU,

®  HMHBECTHLMOHE XapTHje O]l BPEIHOCTH,
e (UKCHa aKTHBA.

! Bymak, H., & KoBauesuh, Jb. (2011). bauxapcmso, 6anxapcku menauymenm. Cydoruna: Exonomcku ¢paxynrter Cydoruua,
crpana 307.



[TpuukoMm ynarama CpeicTaBa y HEKHM O] HAaBEICHHX CerMEHaTa aKkTHBE, OaHKe TeXe Ja OCTBape
onpehenn s’ Ha mpumep, H3/BajambeM CpeCTaBa y pe3epBe JTHKBUAHOCTH GAaHKE MPBEHCTBEHO JKeje
Jla OCUTypajy JMKBHIHOCT, IOK je TeHepucame MPUXoa y ApyroM miaHy. To je HapounTo U3pakeHo KOJ
NPUMAapHUX PE3EPBU JIMKBUIHOCTH, KOje Cy TIPETSKHO CAYMIbEHE Off CpPelCcTaBa Koja HHUCY OpOYEHA H
KOja He HOCE KaMary.

VYnarameMm y ceKyHIapHE pe3epBe JMKBHIHOCTH, OaHKe mopexn oOe3dehema TMKBUIHOCTH TeXe Aa
ocTBape W ojpeh)eHM KamMaTOHOCHW TPUXOA Kako OW CMarmbHiie OMOPTYHUTETHE TPOIIKOBE JpiKarha
HOBYaHMX cpezcTaBa. [I[puHOCH 0] CeKyHAApHHUX Pe3epBH JIMKBUIHOCTH HE MOTY Ja Oyqy BHCOKH, jep je
ped o ynaramMMa y KpPaTKOpOUYHE JAp)KaBHE WIIM HEKe ApYyre OOBE3HMIIE BHUCOKOT KBAaJUTETa 3a KOje
MIOCTOjU TyOOKO CeKyHAapHO TPXKHIIITE.

Kana je mpumapHu mmsb ynarama OCTBapHUBame€ MPHUXOJa, OaHKE MPETEXKHO IUIaCHpajy CpeicTBa y
KpeouTe M y KYyNOBHHY XapTHja O BPETHOCTH JYXKXHX POYHOCTH. Y MPETXOAHUM IIOTJIABJBHMA je
HarJamieHo Ja y CTPYKTYpH aKTHBE KOMEpIHWjaTHHX OaHaka HajBehW yaeo WMajy KpeIWTHH IUTaCMaHH,
JIOK ca pa3BojeM (MHAHCHjCKUX TPXKHILITA HHBECTUIIMOHN OPT(HOIHO CBE BUIIIE 00Wja HA 3HAUA])Y.

Ha ocHOBy rope HaBeZileHOT ce MO)XK€ KOHCTaTOBAaTH Ja je jefaH oJ HajBehux mpobiema ympaBibama
aKTUBOM KOH(IUKT m3Mely JuKBUIHOCTH M TpodurabunHoctn Oanke. Ca jeaHe cTpaHe, aKIHOHAPH
O0aHKe Texe ocTBapewmy ITO Behe mpoduTHe crome Kpo3 mnoBehame o0MMa KpPEAMTHUX IUIaCMaHa H
IJIacMaHa y XapTHje off BpeAHOCTH, JOK MEHAMEHT OaHke npedeprpa Behy TUKBUIHOCT jep nMa o0aBe3y
Jla CTIpeYH €BEHTYaJIHE 3aCTOj€ Y M3BpIIaBamby Hajlora KiHjeHara.

TpaguUHOHAIHU MOJeJIM YIIPAB/bakha AKTHBOM 0aHAKA

Teopujcka ¥ NpakTUYHA MCKYCTBA yKa3yjy Jia MOCTOj€ JIBa OCHOBHA MPHUCTYIA YIpPaBJbalkha aKTHBOM
OaHaka:

1) wmoxen rpymucama cpeactasa (pool of funds), u
2) Mojen KoHBep3uje u3Bopa (asset alocation).

Moges rpynucama cpeicraBa InpuMemnyjy OaHKE KOje pacloiaxy BEIUKHM M3HOCHMa CpEJCTaBa.
OCHOBHM TPHUHIMII OBOI' MOJENA j€ Ja KapaKTEPUCTHKE I0jeIUHAYHUX HM3BOpa HE ozpelyjy HauuH
ajyokamnyje cpencraBa, Bah na OaHke oapelyyjy paHT NMPHOPHUTETa Kajia je ped O allOKaIuju. AICONYTHH
MIPUOPUTET Y ANOKAIMjH cpelicTaBa OaHKe Najy GopMupamy MpUMapHUX pE3epBU JTUKBUIHOCTH, Kako OH
00e30emuie Op3 OATOBOP Ha 3aXTEeBE KIIMjEHATa 3a MOBJIAYCHHEM JICTIO3UTA U Y3UMAambeM HOBHX KpEIHTa.
Jlpyru paHr mpHOpHTETa je JaT CeKyHIapHHM pe3epBaMa JIMKBHIHOCTH, Koje mopex oOe3dOehuBama
JUKBUIHOCTH J0HOce Oankama u ozapehene mpuxozge. CaapxkuHCkd, Hajehu yneo y CeKyHIapHUM
pe3epBama JIMKBUHOCTH MMajy KpPaTKOPOYHE BUCOKO KBaJMTETHE JIy)KHHUYKE XapTHj€ O]l BPEIHOCTH, JIOK
MamH ye0 UMajy KPeAUTHU IlacMaHd. KBanuTeT cekyHIapHUX pe3epBu O0aHke 00e30elyjy ynaramem y
Behin Opoj pasNMYUTUX BpCTa BHCOKO KBAJUTETHHX XapTHja OJ BPEIHOCTH, KA0 IITO Cy OJjarajHH4KH
3aITiuCH, JAp)KaBHE 00BE3HHMIIE, KPATKOPOUYHE XapTHje O BPEIHOCTH TPrOBHHCKOT CEKTOpa, u Japyre. Tpehu
paHr mpuoputera OaHke najy moprdonuy 3ajMoBa. Hakon mro o0e30ene HOBOJbaH HHUBO DPE3EPBU
JUKBUIHOCTH, OaHKE OCTaTaK pacIojOKHUBUX CPEICTaBa yJIaxy ca [UJbeM reHepucama npuxoaa. Hajsehu
7e0 CIIOOOAHUX cpefcTaBa OaHKe ylaaxy y KpeOuTHE IUTacMaHe M3 pasjora IITO OHHM JOHOce HajBehu
npuHoc. Takohe, mOCpecTBOM KpeIUTHHUX IUIacMaHa OaHKe yCIIOCTaBJbajy TpajaH IOCIOBHH OJHOC ca
KOPHCHHMILIMMA KpeInTa, IITO HUje CIIy4aj KO yiarama y XapTyje of BpenHoctd. Melhytum, 6e3 003upa Ha

2 Kuskosuh, A., Craukuh, P., & Mapunkosuh, C. (2012). Baukapcko nocrosare u niamuu npomem. beorpan: Ilenrap 3a
M3/1aBauky JenatHoctT ExoHoMmckor dakynrera y beorpany, crpana 107.



HETIEPCOHAITHH KapaKTep yllarama y XapTuje o/ BpeTHOCTH, HHBECTHIIMOHU OPT(HOINO 3ay3uMa 3HaYajaH
yIeo y VYKyINHHUM IulacMaHuMa OaHaka. Kpewpame KBaJIUTETHOT M JOOpO JIUBEP3U(UKOBAHOT
HMHBECTHUIIMOHOT MOpT(oina je 3a 0aHKe BaKaH CETMEHT TOCJIOBamka, U3 pasjiora IITO CE Ha Taj] HAYUH
cMamyje HM3JI0KEHOCT HECHCTEMCKHM pr3HunyMa (quBep3udukarijoM akTuBe). Ha mocnemmem mecty
JUCTE TIPUOPHUTETA HAJIa3e Ce yllarama y GUKCHY aKTHBY, U3 pasliora ImMTO He JONPUHOCE HEMOCPETHOM
yBehamy 3apaze.

Jpyry TpaauIMOHATHN MOJEN YIIpaBJhamha aKTUBOM je MojAe] KoHBep3uje u3Bopa. OBaj mMojen je
pa3BUjeH y HUJby OTKIamama HeJocTaraka Mojenia rpylHcamba aKTHBE, KOjU WUTHOpHIIE Be3e u3Mehy
KapaKTepHCTUKA W3BOpa M HauMHA ajloKalyje CpeicTaBa. Y OKBUPY MoJiesia KOHBEp3Hje c€ Ha OCHOBY
KapKTEepHCTHKa CBake Tpyle (arperara) m3Bopa, oapeljyje HauWH ajnokamnuje cpeicraBa. Ha mpumep,
JeTo3UTH 1o Buljemy ce Hajuemhe KOpUCTE 3a Kpewpame NPUMapHUX W CEKyHIapHHUX pPe3epBU
JUKBUIHOCTH, M3 Pa3jiora IITO MPeACTaBibajy HENOy3laHe M3BOpE KOju (JOpMaTHO y CBAKOM TPEHYTKY
MOTy na OyJy moBydYeHH u3 OaHKe OJ CTpaHe JemnoHeHara. Mmak, ykonwmko O6aHka mMma cTaOWwiHy 0azy
JeTI03UTa 10 Buhemby, OHa Ha OCHOBY HBHX MOXE Jia IIacupa KpeauTe, KOjH U3 MPEAOCTPOKHOCTH Tpeba
na Oyny KpaTKopouHd W Huckopusnunu. Crneneha rpyma m3Bopa cpeicraBa cy mTeAHd Aeno3utd. OBu
JICTIO3UTH CE yCMEpaBajy JEIOM y MpHMapHE U CEeKyHJapHE pe3epBe JIMKBUIHOCTH, JIEIOM Y KpeAUTHE
IUIaCMaHe M KYIIOBHHY WHBECTIMOHUX XapTHja OJ BPEJHOCTH. Mmak, MpUIMKOM IUlacCMaHa KpenuTa Ha
0a3u IITeAHMX JICTI03UTa, OaHKa Tpeba na Oyze 00a3puBa, jep je ped o CpeJCTBUMA Koja Hajuelthe Hemajy
yroBopom yTBphen pok nocneha. Tpehu tun nzBopa cpencraBa cy opoYeHH JETO3UTH M y3€TH KPEAUTH.
OBuM m3BOpHMa OaHKa MOXE J]a pacloiaXe 10 poKa KOju je AeQuHHCAaH YroBOpOM, 300T dYera ux
NPETeXKHO KOPHUCTH KAa0 OCHOB 3a CTHIAKE IPUXOJa, IMyTeM IUIaCMaHa Yy KpeOuTe M KYIOBHHY
WHBECTUIIMOHHX XapTHja oJ BpeaHOCTH. MehyTuM, yrpkoc opodemy, OCTOju BepoBaTHONA Ja jeaH Aeo
OBHX JIeTIO3uTa OyJie ToBy4YeH npe aocneha, 30or yera 6aHKe MambH 160 OPOUYCHUX JETIO3UTa YCMEpaBajy y
pe3epBe JIMKBUAHOCTH. Ha Kpajy, mocieamy CerMeHT U3BOpa CpeIcTaBa je KalnuTall, Ha OCHOBY KOT OaHKa
MOJKE Jla BpIIM aJlOKallMjy Y OCHOBHA CPENICTBA, WHBECTHUIIMOHE XapTHje OJ BPEJHOCTH U Yy KpEAWUTHE
IIacMaHe.

MOJEJIA YIIPABJBAIBA ITIACUBOM BAHKE

VY cTpyKTypy macuBe OUIIaHCA CTama OaHKe yJia3e JICTIO3UTHH U3BOPH CPENICTaBa, HEJICTIO3UTHU U3BOPH
CpeICcTaBa U KaruTayl OaHKe.

Hajsehu ynmeo y cTpykrypm macuBe MMajy JENO3WTHH HM3BOPH KOjU OOYXBaTajy: TpaHCAKIIHOHE,
JICTIO3UTHE W IITeqHEe padyHe. [IpeMa pOYHOCTH JNEMO3UTH CE MOTY IOJICIMTH Ha KPaTKOPOYHE U
JYyTOpOYHE.

HenenosutHu M3BOpH MOTY OMTH KPEAWTHOT M MHBECTHIMOHOT Kapakrepa. KpemuTHu Heaeno3uTHU
W3BOpU HACTAjy Kaja O0aHKe y3MMajy KpeauTe oj Apyrux OaHaka (Ha melyOaHKapcKoM TPXKUIITY, OJ
HEeHTpayHe OaHKe,...). VIHBECTHIIMOHH HEJENO3UTHU HM3BOPU HACTAjy MO OCHOBY €MHCHjE COIICTBEHHX
xapTHja o BpeaHoctu Oanaka. Hajuemhe ce panm o xapTujama Kao mITO Cy HEPTUHHUKATH O JIETIO3UTY H
Onarajunuku 3anucu. Kamuran Oanke je crnenuduuaH OOJNMK HENETIO3MTHUX W3BOpa CpeJICTaBa.
ITocpencTBOM KanuTana, 6aHKe HCKa3yjy CIIOCOOHOCT 3aITHTE O PU3UKA, CUTYPHOCT U TPOUTAOUITHOCT
MHBECTHIIOHOT yJarama.

Ipouec ympapibama MacHBOM C€ MOXKE IOCMATpaTH ca TEOPHjCKOT M (PYHKIIMOHAIHOT CTAHOBHUINTA.
Teopujcku npucTym Mojasu o1 CTaBa Aa OaHKe aKTUBHO YUECTBY]Yy y KpeHpamwy CTPYKTYpE CBOjUX H3BOPa
cpeAcraBa. 3a pa3MKy OJ OBOT CTAaHOBHUINTA, ()YHKUMOHAIHU NPUCTYH YIpaBJbarkba MAaCUBOM IIOJIA3H Ca
CTaHOBHIITA J]a MEHAUMEHT OaHKe mpuiiarol)aBa CTpyKTypy MacHBe TPAKILH 32 KPETUTHMA, Y3 TeXKBY 1a



MUHHMH3UpPA TPOIIKOBE M H3JIOKEHOCT pHu3uinuMa. Ha 0a3u (yHKIIMOHATHOT MpHCTYIa, MOTY ce
neduHICATH IBa MOJIesa YIIpaBibamkha TaCHBOM OaHaKa:

e Mojen rpynucama cpe/cTana,
e Monaen noehama mpodurabuaHOCTH OaHaKa.

Mojen Tpymucama CpelcTaBa CTaBJba akKIEHAT Ha JUKBUJIHOCT OAaHKE W HEHO KOHTHHYHPAHO
OJlp’KaBame, JJOK Mojien noBehama MpoPUTaOUITHOCTH TEKH Ka Kpeupamy J0JaTHUX COICTBEHUX 00aBe3a
y by omobpaBama kpenuta. Ko momena mosehama mpohutabmiIHOCTH, CBaka BpCTa U3BOpa CpeIcTaBa
ce MmocMarpa MojeuHaYHO 300T CBOjUX CIENU(PUIHUX KapakTepucTuka. therosa nmpumena ce pediexryje
Ha noBehame MpPoUTAOMITHOCTH, ¢ 003UPOM Ja OJIPIKaBamkE JIMKBUIHOCTA HE 3aXTeBa JpiKame Behnx
W3HOCA Cpe/ICTaBa.

CUMYJITAHO YIIPAB/BAIBE AKTUBOM U IIACUBOM FAHKE

VY caBpeMEHHM YCIIOBHMa IOCIIOBamba, YIPaBbalbe OMIAHCOM CTama 3axXTe€Ba MHTETPAIHY aHAIH3Y
aKTHBE W TAcHBe, M3 pas3iora ImTo n3Mely BHUX MOCTOje jake Y3pouHO IMocieandHe Bese. banke Bpiie
MOCPETHUYKY YJIOTY Tako IITO y3MMajy CpeACTBa y 3ajaM oJ] Cy(QUIMTAPHUX TPAHCAKTOPA M YCTYNajy HX
nedunUTapHIM TpaHcakTopuMma 1mo Behoj kamatHoj cromm. Mehytum, unmbeHnIa Aa CBU AYKHHUIU HE
ormiahyjy 3ajMoBe ypeaHo, GaHKe M3lake KpeauTHOM pu3uKy.! TTopes Tora, mpoMeHa KaMaTHHX CTOMA
Ha TPKUINTY H3JIake OaHKe KaMaTHOM PH3HKY. baHKe y MOClioBamy KOPHCTE pa3iMyuTe BAIyTe, YCIEl
ycra ux MmpomMeHa ACBU3MHHUX KYpPCEBa U3JIAXKC BAJIyTHOM PU3HUKY. HUcnoraBame Kp€aAuTHOI', KaMaTHOT,
BITYTHOT W OCTAJIHMX PU3HKA MOXE Ja OBEJIE y NMHUTAmE JUKBUIHOCT M COJIBEHTHOCT, 300T uera OaHKe
MOpajy e(HUKacHO Ja ymIpaBikajy CTPYKTYPOM aKTHBE W TMAacHBe OWJIAaHCA W HA Ta] HAYMH KOHTPOIUIILY
HUBO PU3MKa KOjUMa Cy U3JIOKCHE.

Ynpap/bambe KAMAaTHUM PU3HMKOM

Bazencku cranmapau JgeUHUINY KaMmaTHH PH3MK Kao Tekyhm wim Oyayhu pusumk ryOuTka Ha
NPUXOJMMA W/MIIH KauTalxy OaHKe, yClell HeXKeJbEHOT KpeTamba KaMaTHUX CTOIA M BbUXOBOI YTHIaja Ha
no3unyje OaHkapcke Kmure. [Ipey3uMarme KaMaTHOT PH3HKA je CacTaBHU Je0 OaHKapCKUX aKTUBHOCTH U
MpecTaBiba 3Ha4ajaH U3BOp NMPOQUTAOMITHOCTH U pacTa BPETHOCTH aKI[MOHAPCKOT KamuTaia. Mehytum,
IpeBeNKa M3JI0)KEHOCT KaMaTHOM PHU3MKY MOXE Jla YIpO3W INMPUXOJE M aJIeKBaTHOCT KamuTaja OaHKe.
[TpoMeHe KaMaTHUX CTOIIA BPIIE yTHUIIA] HA!

e 3apaay OaHke, yciie[ IPOMEHE HETO MPUX0Aa U MPUX0/a O APYTruX OMIAaHCHUX W BaHOMIIAHCHHUX
MO3MILIMja KOj€ Cy OCETJbUBE Ha MPOMEHY KaMaTHE CTOIe, U

® CKOHOMCKY BPEIHOCT IO3HMIMja aKTHBE, ITACUBE M BaHOMJIAHCHUX MO3MLMja, U3 pasJiora IITO Ce
cajaimka BpeiHocT Oy yNux roTOBUHCKUX TOKOBA MEHa ca MPOMEeHaMa KaMaTHHUX CTOIIA.

KommnionenTa 3apaze ce mpe cBera OZHOCH Ha pa3iuKy u3Mel)y yKyIMHHX KaMaTOHOCHUX NMPUXoAa U
YKYITHHX KaMaTOHOCHUX pacxoja. Bapujauuje y 3apazama npencraBibajy 3HauajHy (OKYCHY Tauky 3a
aHaJIM3y PU3UKa KaMaTHE CTOIe, M3 Pa3liora IITO CMamkehe 3apaja WIM TOTAIHU IYOUI MOTY J1a yrpo3e
(uHaHCHjCKY CTa0MITHOCT OaHaka HapylIaBajyhu ajgekBaTHOCT KaluTalia H TPXKHIITHO [TOBEPEHE.

3 Bymak, H., & Kosauesuh, Jb. (2011). banxapcmeo, 6anxapcrku menaumenm. Cyb6otuna: ExonHomcku dakynrer CyboTuna,
crpana 319.

* VnpaBIbE-e KpeIUTHHM MIaCMaHHMa GaHAKa je pasMaTPaHO y OKBHPY IOrIaB/ba 6, TAKO A3 y OKBUPY OBOT Jeia yIOeHHKa
Hehe OUTH MpeMET JieTalbHIje aHaH3e.



ITopen Tora, Bapwjamje KaMaTHHUX CTOTAa MOTY Ja OCTBape VYTHUIA] HAa EKOHOMCKY BPEIHOCT
0aHKapCcKHUX MOTpakMBama, 00aBe3a M BaHOMIAHCHUX MO3uIHja. EKOHOMCKa BpeAHOCT OaHKe ce MOXKe
neHUHUCATH KAao TPEHYTHAa BPETHOCT OYEKMBaHMX HETO HOBUAHMX TOKOBa OaHKe, Koja MpeAcTaBiba
pa3nuky m3Mmel)y OYeKMBaHMX HETO HOBYAHMX TOKOBA AKTUBE M OYEKMBAHMX HETO HOBYAHHX TOKOBA
obaBe3a, yBehaHy 3a oOueKHBaHE HETO HOBYaHE TOKOBE BAHOMJIAHCHUX TTO3HUIIH]a.

Ha ocHOBy HaBemeHOT MOXKE c€ M3BECTH 3aKJbydak 1a je 3a OaHKy BaXHO Ja M3JI0)KEHOCT PU3HKY
KaMaTHE CTOIIe Ip>K{ Ha MPOMUCAHOM HHUBOY U JIa HAa Taj HAYMH 00e30e1u cBOjy curypHOCT. banka Tpeba
Ja U3rpagd MeToJoyolKe oOpasie 3a mnpaheme U MpoleHy KpeTama Oyayhux kamaTHuX croma. Y
TPXKUIIHUM yCJIOBHMA TOjeAUHAaYHe OaHKe HHCY y CTamy Ja YTHUy Ha BHCHHY KaMaTHHX cToma, Beh ce
mpmiarohaBajy BUXOBAM PETUCTPOBAHUM KpeTamHMa IMOCTaBJbajyhn CTPYKTypy OWilaHCa y CKIamy ca
YCBOjE€HHM CTpaTerujama yrnpaBibarba PU3HKOM.

N3Bopu u edekTH KAMATHOT PU3UKA
OCHOBHY THIIOBY pHU3HMKa KaMaTHE CTOIIE ca KOjuMa ¢ OaHKe CyodaBajy Cy:

PH3HK IOHOBHOT YCIIOCTaB/bamha KamatHe crore (maturity risk, repricing risk),
pusuk kpuse npunoca (yield curve risk),

pu3uKk KamatHe ocHoBuIle (basis risk), u,

pusuk yrpahenux onmuja (optionality).

Pu3MK MOHOBHOI yCIOCTaB/balkha KAMaTHe CTOMeE TPOU3MIA3H U3 BPEMEHCKHUX pasiivKa y nocrehy
(3a ¢ukcHe kKamaTHE CTOIE) M MOHOBHOM YCIIOCTaBJbalby KamaTHe CTome (3a BapujaOuiIHE KamaTHe
crone). Te BpeMeHCKe pasiMKe y CIy4ajy Bapupama KamMaTHe CTOIEe MOTY Ja W3J0XKe MPUXOJ U
€KOHOMCKY BPETHOCT KamuTaia HenpenuheHnM (iaykryanujama. Tumuyad npuMep TyOUTKa MO OCHOBY
MPEy3eTor pU3KMKa MOHOBHOT YCIIOCTaBJ/bakha KaMaTHE CTOIIE je CIIyYaj aMepUYKHUX IITCIUOHHUIIA KOje Cy
MOYETKOM OCaMJISCETUX TOJMHA MPOILIOr Beka 300r pacTa KamMaTHE CTOME UCHpIeie CBOj KamuTal U
MOCTaJIe HECOJIBEHTHE, U3 Pasliora IITO Cy Ha 0a3u KPaTKOPOYHHX H3BOpa Oa00paBajie XUIOTEKapHE
KpeauTe ca pokoBuMa otiiare 10 30 roauHa, y3 GUKCHY KaMaTHY CTOILY.

Pu3uk KpuBe MpHHOCA HACTaje KaJia HenpeaBuleHe MpoMeHe KpUBe MPUHOCA U3BPILE IITETaH yTHUIIA]
Ha TIPUXOJl WIM €KOHOMCKY BpeaHoCT Oanke. Ha mpumep, eKOHOMCKa BPEAHOCT JAYTOpOYHE MO3UIIHjE Y
JIECETOTOJIMIIIIBUM ~ TPE30PCKMM  OOBE3HHMIIAMa KOja je TIIOKPUBEHAa KPAaTKOPOYHOM TMO3UIHjOM Y
NETOTOJMIIBFUM TPE30OPCKMM HOTaMa Kao M3BOPOM, MOXE HArjo Ja IajHe YKOJIMKO KpHBa NPHHOCA
MOCTaHe CTPMa, YaK U aKo je IMO3MIHja 3amTrHheHa o/l mapaielHux KpeTamba y KpuBaMa IpHHOCA.

Pu3uk kamaTHe OCHOBMIIE TIPOM3HIIA3M U3 Henep(deKTHE Kopenanuje y npuiarohaBamy 3apal)eHux u
riaheHnx kamata, Koje ce 0a3upajy Ha MHCTPYMEHTHMA MPUOIMKHO UCTUX KapaKTEPUCTHKA. Y3MHMO
MpUMED jeTHOTOUIIBET KPEAUTa Yrja ce [IeHa PEKaIKYJIHIIE jeTHOM MECeYyHO Ha 0a3u jeHOMEeceuHe
KaMaTHe CTOIIe Ha JIp)KaBHE 3aIuce. YKOJIMKO j€ M3BOP TOT KPEIUTa jeJHOTOUIIHHN JETIO3HT YHja ce IieHa
yTBphyje Ha MeceuHOM HUBOY y ogHocy Ha jeqHoMeceunu JIMBOP, 6anka he Outu n3noxxeHa kaMaTHOM
PU3UKY.

Pu3uk yrpahennx onmunmja npezacraBjba M3BOP PH3MKAa KaMaTHE CTONE KOjH NMPOM3MIA3HM M3 OILHja
Koje cy yrpahene y oapeheHy aktuBy, oOaBe3e W BaHOWIaHCHE mo3unuje O6anke. DopMaiHO TIEAaHO,
OIIIMja Jlaje BIACHUKY MPaBo, ajli HEe U 00aBe3y, Jia KyITd, MPOja WIH Ha HEKH JIPYTy HAYMH MPOMEHHU TOK
HOBIIA, MHCTPYMEHTa WM (UHAHCHjCKOT yroBopa. Ommuje mMory na Oydy caMOCTallHM MHCTPYMEHTH
(xojuma ce Tpryje Ha Oep3u) WM Mory Ja Oyny yrpaheHe y craHzapaHe HHCTpyMeHTe. MIHCTpyMeHTH ca
yrpal)eHuM ormi@jaMa MOTy Jia OyJly pa3JIMuuTH TUTIOBH OOBE3HMIIA ca MPaBUMa KYMOBHUHE HIIH MPOaje



(call or put provisions), kpequTn Koju Ay’KHHKY oMoryhaBajy IpeBpeMeHy OTIUIATy, 3aTHM pasIMdMTH
THIIOBU JICTIO3UTHUX MHCTpyMeHTa Oe3 mocreha Koju ACMOHEHTUMA Jajy MpaBo Ja MOBYKY CPEICTBA Y
CBaKOM MOMEHTY, HUTH. ACHMETPHYHE KapaKTEPUCTHKE HHCTPyMEHATa ca OIIMOHMM OCOOHMHAMa
MIPeICTaBJbajy PU3WK MPBEHCTBEHO 3a Cy0jeKTe KOjH WX Mpoajy, MOIITO Ce Ap)KaHe OMIje OOWYHO
M3BPIIIABajy Y KOPUCT XOJIIEpa, & Ha IITETY MPO/IABIIA.

Mopenu ynpaB/bamba KAMATHUM PU3HKOM

Monenu Meperma H3T0KEHOCTH OaHaKka PH3HKY KaMaTHE CTOIE MOTY Jia C€ 3aCHUBAjy Ha jeJHOCTABHUM
IpopauyHUMa, add ¥ Ha BHCOKO CO(GHCTHIMPAHMM TEXHHMKaMa MOjeaupama.’ [10cToje TpH OCHOBHA
aHaIMTHYKA MOJIeNa 3a Meperhe KaMaTHor pusuka. To cy ren aHanusa (repricing model), momen pounoctu
(maturity model) u nypaunonu monen (duration model).

I'en anHajam3a

Y mwby noOujama jacHe CIMKE O H3JI0KCHOCTH KaMaTHOM PH3MKY KOjU HacTaje Kao MOcieauia
HemoAy/Aapama poka gocrneha WM MepHona peKaKyjlaldje€ KamMaTHe cTomle, OaHKe NMpUMEHYjy Teln
aHanu3y. Y OKBHpY Tell aHAJIHM3€ Ce MCKa3yjy M Mepe apuTMETHUKe pa3iiuKe M3Mely /enoBa akTHUBE H
MacuBe KOjU CYy OCETJFMBHM Ha MPOMEHY KamaTHe crorie. ['ernoBu ce GopMHpajy Tako IITO Ce KaMaTHO
OCeTJbMBA aKTHBA, NacHBa W BaHOWIAHCHE mMo3uuuje pacnopelyjy y ,,BpEMEHCKE 30HE, mpeMa POKy
nocrieha koju je neduHMCcaH yroBopoM (y ciydajy (pUKCHE KaMaTHE CTOIIe), OJJHOCHO IpeMa BpeMeHY Koje
je mpeoctano mo crnexehe pekamkynanuje kamaTHe cromne (y ciy4ajy BapujabmiiHe KamaTHe crore). [en
KOjU HACTaje Kao pasiuka u3Mel)y KaMaTHO OCETJbUBE aKTUBE M KAMATHO OCETJbHBE MACHBE CE M3payyHaBa
Yy OKBUPY CBake BpeMeHCKe 30He. banke cBoje Ommance Hajuemthe nene Ha cienehe BpemeHcke 3o0He: 1
Mecel; 1-3 mecena; 3-6 mecenn; 6-12 mecenn; 12-24 mecena; 2-3 roaune; 3-4 rogune; 4-5 roguna; 5-10
roguHa; 10-20 romuua; 20-30 romuua; mpeko 30 roguHa. AKTHBa M TaCHBa KOje HUCY OCETJbHBE Ha
MPOMEHYy KaMaTHE CTOIE MpHKa3yjy ce moceOHo. bunancHe mosunmje 6e3 yroBopeHor nocreha, 6e3
Nperr3Ho JeruHUCaHNX WHTEpBala MOHOBHOI oJpehuBama KamaTHE CTONE, Kao W ITO3HMIHUje dHje ce
cTBapHO jaocnehie 3HaTHO pa3iuKyje OJf YTOBOPEHOI, CBPCTaBajy CE y BPEMEHCKE 30HE Ha 0a3u paHujer
HCKYCTBA.

: 6
HOCTyHaK IIPUMCHC I'CIl aHAJIN3C CC CaACTOJH U3 cnez[ehnx KOpaka:

1) Cabparu cBe Mo3WilMje aKTHBE Y I[HJby M3padyHaBara W3HOCA YKYITHE aKTHBE Y CBAKOj TPYyINH
neGUHUCAHUX WHTEPBaJia POYHOCTH.

2) Cabparu cBe MO3WIMje MACHWBE y IMJbY W3padyHaBama M3HOCA YKYIHE MACHBE Yy CBAKO] TPYIIH
Ne(UHUCAHUX UHTEpBaJla POYHOCTH.

3) Omysetd yKyIHY aKTHBY OJ YKyIIHE MAcHBE yHyTap CBake IpyIle, y3 KOPEKIHjy JT00HjeHHX
pasiuKa 3a U3HOCE TeroBa BAHOMJIAHCHUX TIO3MIIN]a.

4) Cabparu cBe n3pauyHare TeroBe y IH/by J00Mjaba KyMyIaTHBHOT Tera.

5) TlomenuTu KyMyJaTHBHHU TEN Ca M3HOCOM YKYIHE aKTHBE, y LUJbY J00Wjarha MPOIEHTYATHOT
yJieNia KyMyJaTUBHOT refa y yKYITHOj aKTHBH.

CBakH 0] U3pauyyHaTHUX IeroBa MOXKE Jia MMa MO3UTHBHY M HEraTUBHY BPEIHOCT. BpemHoct rema je
MO3UTHBHA Y CIly4yajy KaJa je KaMaTHO OCeT/bMBa akTWBa Beha 01 KaMaTHO OceT/bHMBE TacuBe. Y
CYIIPOTHOM I'€Il1 UMa HECTAaTUBHY BPCIHOCT. Konnuank xamMaTHO OCETJbMBE aKTHBE M KaMAaTHO OCETJbHBE
nacWBe ce HaszuBa KoeQUIMjeHT rema. Y HJCaHOM Cllydajy, ca CTaHOBHINTA 3allTUTE O] PU3HKA,

® Wpanosuh, I1. (2009). Ynpaewarse pusuyuma y 6ankama. Beorpax: Beorpaacka 6aHkapcka akageMuja, cTpana 363.
6 ‘Bykuh, B., bjenuua, B., & Puctuh, XK. (2003). Fanxapcmeso. beorpan: Exonomcku daxynrter beorpan, ctpana 208.



BpEIHOCT KOS(hUIMjCHTA Tela jeqHaKa je jeOUHHITN, IITO 3HAa4M Ja Cy KaMaTHO OCeTJhbMBa aKTWBA W
KaMaTHO OCETJbHBA MAcHBa MOTIYHO yckKialheHe.

Haxo je rem aHanmi3a KoprcHa, TpeOa HATJIACHTH J1a OHA MMa U ojpeljeHe HepocTtaTke. Hanme, ananu3za
HE y3uMa y 003Mp Pa3IMYUTOCT KapaKTEepPHCTHKA MO3MIMja KOje ce Haja3e yHyTap ojapeheHe BpeMeHCKe
3oHe. Takole, ren aHanmu3a 3aHeMapyje yTulaje pU3MKa KamMaTHE OCHOBHUIlE, yrpaljeHuX omuuja, Kao u
yTHIAje TIPOMEHJPUBOCTH HEKAMATOHOCHHX TPUXOJa M PacXo/a KOjH Cy MOTCHIMjATHO BaXKaH H3BOP
pusnka 3a Tekyhu npuxoz OaHke.

Mojaesa pouyHOCTH

3a pa3nuKy OJ rem aHaju3e Koja ce 0a3upa Ha KEHTOBOJCTBEHHWM BPEIHOCTHMA, MOJAET POYHOCTH
pa3MaTpa TpIKHIIHE BPEIHOCTH aKTHMBe M oOaBe3a Oanke. Peu je o mpuHummy ,,mark- to- market”, xoju
noipasyMeBa KOHCTaHTHY PEBU3Hjy TPXKHIIHUX BPEJHOCTH akTHBE M obaBe3a OaHKe y CKiIamy ca
BapHjalfjaMa KamaTHE CTome. Y OoBaj Mojen je yrpaljeH MpHHIHWI Aa pacT KaMaTHE CTOIe yTHYe Ha
CMamkCHhE TPKUIIHE BPEIHOCTH aKTHBE W o0aBe3a OaHke (Bakh W OOpPHYTO), C TUM Jia POYHOCT
WHCTpYMeHTa ojipel)yje BelIn4rnHy NMpPOMEHE TPXKUIIHE BPETHOCTH. Tako pacT KaMaTHHX CTONA M3a3uBa
Behu maj TpXkuITHEe BpeAHOCTH (PMHAHCH]CKUX WHCTPYMEHATA YHja je pOYHOCT AyXa (BakKH U OOPHYTO).

VYxonuko je pouHocT aktuBe Beha ox pouyHocTH oOaBe3a OaHKe, NMPH TMOPACTY KaMaTHUX CTOMNa
TPIKHIIIHA BPEIHOCT aKTUBE I1a/1a BUIE HEr0 TPKHUIIHA BPeAHOCT oOaBe3a. [lomTo ce BpeHOCTH aKThBE
n obaBe3a OaHKEe YpaBHOTEXKaBajy IMPEKO E€KOHOMCKE BPETHOCTH KamuTana (HEeTO BPEIHOCT OaHKe),
nmoMeHyTH edekar he OWTH KOMIIGH30BaH KOpEKIUjoM (Y OBOM CIy4yajy CMamCHheM) CKOHOMCKE
BpeNHOCTH Kamurtana Gamke.’ To 3Hauu jga GaHKAa XMIIOTETHYKH MOYXE y IOTIYHOCTH [a HCIPIIH CBO]
KalmTall, yKOJIHUKO J1oh)e 10 BEeIMKOT pacTa KaMaTHUX CTOIA M YKOJHMKO je POYHOCT aKTHBE MHOTO Beha o1
poyHOCTH 00aBe3a.

M. A. Grove je 1974. roguHe KOHCTpyHCAaO MaTeMaTHYKH MOJENI KOju oOjalimaBa Ha KOjU HAdWH
BEJIMYMHA POYHOr jaeballaHCca M TPOMEHE y BUCHHU KamaTHE CTOINE yTUYy Ha €KOHOMCKY BPETHOCT
xarmrana Ganke.” BaHKa Koja eJTH Ja Ce 3alITHTH O KAMATHOT PH3MKA TpeOa Ja HPHMEHH MPaBHIIO
MMYyHH3aIMje, OJHOCHO Ja KOpHUTyje TOKOBE aKTHBE M IAaCHBE TaKO Ja HMajy HCTe MHOHJIEpUCaHE
pounoctu. Ca apyre ctpaHe, 0aHKa Koja *eJie Ja LIIEeKyJIUIIe Y Be3d ca IpoMeHaMa KamaTHe cTore Tpeda
Jla KOpUTyje TOKOBE aKTHBE M IMAacUBE Yy CKIIQJy ca CBOjUM OUYEKMBamHMa y Be3u Oyayher kperama
KaMmaTHe CTOIIe.

Mogen koju je koHcTpyrcao Grove ce Moke npeacTaBuTH ciefehim nzpasom:
w=W+h(L+*M,— AxM,), (33)
rie je,
W - exoHOMCKa BpeIHOCT KanuTajia OaHKe Ipe IPOMEHe KaMaTHE CTOIIe,
W - eKOHOMCKA BPEJHOCT KaIluTaia HaKOH IPOMEHE KaMaTHe CTOIIe,
h — npomena kamatHe crore,

A — akTuBa OaHKe
L — oOaBe3e OaHke,

T A-L= E, rae je A- aktuBa 6anke, L- o6aBese Oanke, E- kanmuTan GaHke.

& Grove, M. A. (1974). On “Duration” and the Optimal Maturity Structure of the Balance Sheet. The Bell Journal of
Economics and Management Science, 5(2), 696-709.

® Paumh, XK. (2013). KomnapatuBHa aHain3a H3JI0KEHOCTH OaHaka PU3MKY KaMaTHE CTOIE Ha MpPUMEPY Pa3BHjeHHX
¢uHaHCHjcKUX TpxkuIuTa U GuHaHCcHjckor Tpxkuta Peny6nke Cpbouje (JJokropeka duceprarmja).



M, — TIOHZIepUCaHH MIPOCEK POYHOCTH aKTHBE OAHKE,
M, - moHnepucany NpoceK poYHOCTH o0aBe3a DaHKe.

W3pa3 mpukasyje Ha KOjU HaYWH POYHH JeOaaHC OMIAHCHHUX CTpaHa y KOMOWHAIMjH Ca TPOMEHOM
kamatHe crorme (N) yTuue Ha €KOHOMCKY BPEOHOCT Kamurtana (HEeTO BpeaHocT Oamke). ExoHOMCKa
BPEIHOCT KalMTala Ipe MpOMEeHe KaMaTHe cTome je o3HadeHa ca W, JOK je eKOHOMCKa BPEIHOCT
KaruTala HaKoH IPOMEHE KaMaTHe CTOIe o3HaueHa ca W. Ha ocHOBY m3pa3a ce Mojke M3BECTH 3aKJby4aK
na kopuroBame Ma u M, ox cTpaHe OaHke Ha HaumH Aa je L*M|=A*M,, obe30ehyje nmyHH3annjy
OuiaHca cTama Off MPOMeHa y BUCHHU kKamaTHe ctore (W=W). Ykonuko nohe 10 pacTa KamaTHe CTOIE
OaHka mocTaBM OwiaHc Tako na Baxu pemanuja L*M| - A*M,>0, nohuhe no momehama exoHOMCKE
BPEIIHOCTH FHEHOT KamuTayia. Y CYNpOTHOM, YKOIWKO OaHKa OYeKyje MaJi KaMaTHe cTome, mocraBuhe
OunaHc Ha HauYWH Ja Baxku penauuja L*M| - A*M,<O0.

Jypanuonu moxea (Macaulay duration)

Hajnpenu3auju aHaIMTHYKA MOJIEN KOju OaHKEe KOPUCTE 32 aHAU3y M3JI0KEHOCTH KaMaTHOM PU3UKY
je nypammonu wmozmen (Macaulay duration). [yparuja mpenctaBiba Mepy NPOLEHTyalHe MPOMEHE
eKOHOMCKE BpEIHOCTH WHCTPYMEHTa KOja HacTaje yclIel MajluX IpOoMeHa KamarHe crome. Jlypammja
oIpakaBa BPEMEHCKH paclope] W OOMM TOKOBa HOBIA KOjU HacTaje Mpe YroBOpeHOr jaocreha
nHcTpyMmenrta. LlTo je pok mocneha myxu u mro je mame miahama y nepuoay ao nocneha mypanwja je
Beha, mWTO 3HAa4W Ja TPOMEHE KaMaTHE CTONE OCTBapyjy BehHm yTHIIA] HA EKOHOMCKY BpEIHOCT
uHCTpyMenTa.

Macaulay je 1938. romune mocTaBuo KOHIENT eeKTUBHOT nocneha 0OBE3HHIIA, PEUTOKMBIIN Ja CE
Tpajamke padyHa Kao MOHAEPHCAHU MPOCEK POKOBA JO CBAaKe KYMOHCKE HCIUIATe M WCIUIATE TJIaBHUIIE.
[Monnep 3a mepuoj A0 CBake MojelWHAYHE MCIUIATE MPEACTaBJba yAeO KOjH Ta MUCIUIaTa UMa y YKYITHO]
BpPEIHOCTH OOBE3HUWIIE M H3pauyHaBa €€ Kao KOJMYHHMK CaJalllibe BPEAHOCTH TE HCIUIATE W LIEHE
o6Be3nune. !

IMounmep W;, koju mpupaaa roropuHckoMm Toky (CF- cash flow) ucnmahenom y tpenytky t, Mmoxe ce
npuKasaTh cieaehuM u3pasom: ™

CFt

wp = ——E (34)

cena obveznice

OsHaka Yy mpencraBjba NpHHOC 10 Aocrieha. YmumcuBameM moHaepa W npunaiajyhux pokosa nocneha
CBHX KYIOHCKHMX HCIUIaTa W HCIUIATe TNIaBHUIE, JA00Hja ce M3pa3 3a Aypalujy KOju ce MOXKE MPUKa3aTH
cienehuM U3pazom:

D=w;, + 2*w, + 3%ws; + 4*w, + .. + T*wyp, (39)

1
[Monpep apyror
HOBYAHOT TOKa :

10 Nivine, F., Richie, R., Mautz, David, R., Sackley, & William, H. (2012). Duration and Convexity for Assesing Interest
Rate Risk. Bank Accounting and Finance, 25-30.
" Bodie, Z., Kane, A., & Marcus, A. J. (2009). Osnovi investicija-sesto izdanje. Beograd: DATASTATUS, strana 324.
Bpojunan Ha 1ecHOj cTpaHU U3pa3a MpeICTaBiba CaJallby BPEIHOCT HOBYAHOT TOKa KOjU ce uctuahyje y TpeHyTKy t, 1ok
MMEHUJIAIl TIPEICTaBIba Ca/lallliby BPEAHOCT CBUX OyayhnX MCIIaTa mo OCHOBY HHCTPYMEHTA.



WIH:
D=%l_1t*w (36)

ITo3znato je ma cy IyropodHe OOBE3HHMIIE OCETJbHBHje Ha NPOMEHY KaMaTHE CTOIE Yy OJHOCY Ha
o6OBe3HuIe ca kpahuMm pokom nocneha. yparuja omoryhaBa KBAaHTUTATUBHO M3paXkaBame TOT OJHOCA. Y
yCIOBMMa KaJla Cé KaMaTHa CTOIa Mema, MPOLEHTyalHa IPOMEHA IIeHe OOBE3HHIE Cpa3MepHa HEHOM
Tpajamy, IITO ce MOXE MIPUKA3aTH cIeAehuM u3pazoMm:

AP _ o [ACHY)
P D*[1+y] (37)

IIpouenTtyanHa nNpoMeHa LieHE je jeJHaKa NPOU3BOJY Tpajarba OOBE3HHIE M IIPOLEHTYyalHEe MPOMEHE
npuHOCca 1o Aocneha. To 3Ha4M 1a je 0CeTJFUBOCT IIeHe OOBE3HHUIA Cpa3MEpHa HIXOBOM Tpajamy, T€ Ce
Aypalnmja MoXKe CMaTpaTH IPHPOTHOM MEPOM H3JI0KEHOCTH KAMATHOM PU3HKY.

[IpakTuapu dbecto ymoTpeOJbaBajy TPETXOAHH HU3pa3 y H3MEHEHOM OONHKy, yBojehum mojam
MoandukoBane aypanudje. MoaudukoBaHa aypandja ce MaTeMaTHYKH MOXeE TpeAcTaBUTH cieaehum
U3pa3zoM:

«_ D
T+

(38)
VYBpmraBamem u3paza (38) y uspaz (37), mobmja ce dopmyna Koja ce KOpUCTH 3a ofpehuBame
IpOMeEHa IieHa 00BE3HUIIA IPOY3POKOBAHUX IPOMEHAMa KaMaTHE CTOIIE. :

= =-D"Ay (39)

. . . 13
Baxwno je HanomenyTH 112 je uszpa3 (39) TayaH y ciiyyajy MaJux OIpOMEHAa y BUCHHU KaMaTHE CTOIIE.

Emnupujcku mopay mokasyjy Jia OJHOC IIeHe W IPUHOCAa OOBE3HMIIA HUje JIMHEapaH, IITO MOTBphyje
MPETXOHY TBPAbY.

oeHa A

CrBapHHI
00K

Tiponien Honpyuyje Taune

/vl NpOIICHE
1
[

v

YTM (mpunoc mo nocneha)

13 Manom npoMeHOM KaMaTHe CTOIIe ce CMaTpa IPOMeHa Koja Huje Baha ox 25 Grc.
14 Ila je omHOC LieHe ¥ TIPHHOCA OGBE3HNIA THHEAPaH, TPadHUKK IPHKA3 OU MPEACTABIBAO MIPaBy ca HarnGoMm —D .



I'paguxon 21. KOHBEKCHOCT LieHE XapTHje ca (PMKCHUM NPUX00M (0OBE3HUIIE)
H3zeop: Saunders, A., & Cornet, M. M. (2011). Financial institutions mamagement- A Risk Management Approach,
seventh edition. McGraw- Hill, strana 274.

Ha rpaduxony 21 ce Moke BHIETH Ja je peasiaH OIHOC IIeHE W MpHWHOCAa OOBE3HUIA KPHBA JIMHM]aA
KOHBEKCHOT 007MKa, 300T 4era ce W OMHCAaHO CBOjCTBO OOBE3HMIIA Ha3WBa KOHBeKCHOCT. Jlakie, Ha
OCHOBY ©MITMPH]CKUX TIOJ[aTaKa KOju TPUKa3yjy Be3y IICHa M NpPUHOCA OOBE3HUIIA, MOXKE CE W3BECTH
3aKJbydak Jia je AypairoHa aHalin3a eUKacHa UCKIbYYUBO y CIIy4ajy MajuX MPOMEHAa KaMaTHE CTOIE
(mpuHOCa o gocriecha oOBe3HUIA).

YTuiaju BeIUYMHE U TpEA3HAaKa JyPalMOHOT rena Ha €KOHOMCKY BPEIHOCT KamuTalla OaHKe, MpH
MaJiM ITpOMeHaMa KaMaTHE CTOTe, IPEICTaBJLEHH Cy V ¢ Tabenu 5:

Tabena 5
Tlpomene exonomcke 6pedHoCmuU Kanumana 6aHaka y 3a8UCHOCmu 00 8PEOHOCMU OYPAYUOHO2 2end

JypanuoHu ren Pact kamartHe cTome Cmameme KaMaTHe CTore
Hypaumonu rem > 0
Hypanuja aktuse > Jlypanuja macuse CMameme BpeTHOCTH Pact BpeanocTH

Hypauyonu ren < 0
)j[ypauﬂja aKTHUBE < Z[ypaunja macuBe Pact Bpennoctu CMmameme BpeTHOCTH

Hypauuonu rem = 0
Hypanyja aktuse = [lyparuja macuse Wmynuzanyja UmyHnzanyja

Wzeop: Pauuh, XK., & Boxwuh, [I. (2012). AHanu3a eMOUpHjCKUX AETEPMUHAHTH Be3e n3Mel)y kamaTHE CTOIE M NpPHHOCA Ha
akije 6anaka. Pauynosoocmeo. 3-4, ctpana 65-74.

[Mocnenma Bpcra y Tabenu S npejcraBiba UMyHH3alNjy OMIaHca cTama (JIypalrja KaMaTHO OCETJbHBE
aKTMBE = Jypalldja KaMaTHO OCeT/bMBEe TmacuBe). VMyHuzammja o0e30elyje 3amTUTy eKOHOMCKE
BPETHOCTH KalWTala OJl MaJlMX NPOMEHa y BHCHHHM KamarHe crtomne. MehyTum, paznuymra CKIOHOCT
npemMa pu3unuMa, xeba 3a Behom npoduradunnomhy, Kao U pazauyuTa OYeKHBamba OaHaKa 1Mo MHTAkY
Oyayher kperama KaMmaTHHX CTOIA, YECTO PE3YNTHPAjy HaNyIITakeM CTpaTeruje WMyHH3aluje |
3ay3MMameM IITEeKYIaTHBHUX MO3HIIHja Koje OaHKe yckial)yjy ca CBOjUM OYEKHBambHMA.

Ynpasbame BATYTHUM PU3HKOM

VY caBpemMeHOM OaHKapCTy je BalyTHH PU3MK CBE NPUCYTHU)U 3aXBaJbyjyhu rio00anu3anrju nocioBama
KOja y3pOKyje 3HauajaH MOpacT JAECBU3HUX TpaHCakKUHja 1Mo poOHOM M (uHaHCHjCKOM OCHOBY. BanxyTHn
PHU3UK TpeJcTaB/ba MOTYNHOCT HACTaHKa HETaTHBHUX edekara Ha (UHAHCHJCKH PEe3yNTaT U KaruTall
0aHKe y ciIyuyajy MpoMeHe JIEBU3HUX KypceBa, KaJla 0aHKa MMa HEPaBHOTEXY aKTHBE Y CTPAHO] BAyTH Y
onHocy Ha oGaBese y T0j Banytu (Foreign exchange, Fx)."> Ako je u3Hoc akTHBe y cTpaHoj Banytu Behu
0l U3HOca o0aBe3a y TOj BaIYTH, Kake ce Jia OaHKa Jp)KU JIyTy HETO OTBOPEHY IMO3MIHU]Y, JOK je Y
CYIPOTHOM PEY O KPaTKO] HETO OTBOPEHO] IMO3UIIH]jH.

® paunh, XK., & Josun, C. (2016). IIpoGnemMu KpeauTa MHISKCHPAHHX y IIBAjUAPCKEM (pAHIMMA: CTYIHja Ciydaja
crambenunx kpeaurta y Cpouju. [llkora ousnuca, 1, 62-73.



Edextn mpoMeHa OEBU3HOT Kypca CTpaHE BajyTe Koja ce Hajla3u y OHIIAHCHO] CTPYKTypH OaHKe
3aBHCE O]l TOTra Jia JIM je W KOJHMKO Ta BajJyTa almpecupaja WId Jerpecupana 1 Ja Ji je OMIaHC aKTHBE U
IacHBe y TOj BadyTH MO3HTHBAH WIH HeraTuBaH (Tabema 6)."° Ampecmjarmja cTpae BanyTe ocTBapyje
MO3UTHBAaH (UHAHCHjCKH e(eKaT YKOJIMKO OaHKa KW Myry HETO OTBOPEHY Mo3WNHjy (Behy akTuBy y
onHOCYy Ha oOaBe3e), JOK JelpecHjallja OCTBapyje MCTH edeKaT YKOJIMKO OaHKa APXKH KPaTKy HETO
OTBOpeHy mo3uninjy (Behe obaBe3e y OJHOCY Ha aKTHBY). MUHUMYM H3JIO)KEHOCTH BAITYTHOM DPHU3HKY
MOCTOjH YKOJHMKO OaHKa y TIOTHYHOCTH YPaBHOTEXKU aKTUBY M MACHBY y CTPaHUM BallyTama ca Kojuma
TocIyje, MTO MOYXe Ja yTHYE Ha CMakerbe (IeKCHOMITHOCTH HEHOT OCT0Bakha.

Tabexna 6
bBunancna uznosicenocm 6anymnom pusuky u 6peOHOCH Kanumaid
Kapakrep Ousnancue IIpomene Bpennocr Bpennocr Bpennocr
H3JI0KEHOCTH Kypca aKTHBe nacuBe KanuTajia
Fx aktuBa > FX o6aBe3a anpecujanyja pact > pact pact
Fx akTtuBa > FX 0o0aBe3a JeTpecujamyja majg > mamg majg
Fx akTuBa < FX o6aBe3a ampecujanyja pact < pact maja
Fx aktuBa < FX o6aBe3a JeTipecHjaryja naj < nan pact
Fx aktuBa = FX o6aBe3a ampecHjanyja pact = pact 0e3 mpoMeHa
Fx aktuBa = FX o6aBe3a Jienpecujaiuja najn = najn 0e3 mpoMeHa

WzBop: Kuskosuh, A., Crankuh, P., & Mapunkosuh, C. (2012). baukapcko nociosare u niamuu npomem. beorpan: Llenrap 3a
n3naBauky fenarHoct EkoHoMckor ¢akynrera y beorpany, ctpana 121.

[IpopauyH HeTO OTBOpPEHE IMO3MIMjE jé BeOMa BaXXHO IHTAEkE, jep ykKasyje na ju y oxpeheHom
TPeHYTKy OaHIM OJroBapa pacT WM Cilalibeme Kypca ojipeheHe BamyTe. Y Ty CBpXYy OaHKE KOpPHUCTE

coducTUIIMpaHe METO/Ie TPOpavyHa Kao MITo Cy pa3ninunTe Bapujante VaR uinm crieHapro aHanmse.

3a HeyTpalucame U3JI0KEHOCTH BATyTHOM PU3HKY OaHKE MPETEKHO KOPUCTE TEPMUHCKE TPAHCAKIIH]E.

Mpumep:

Axo nomaha GaHKa IPUMH JIETIO3UT Y €BpHMa U OPOYM T'a Ha IIECT MeCeIl, OHa MOXe Jla KOHBEPTYje eBpe
y AMHApe u WHBecTupa Ha beorpanickoj 6ep3u (Ha pok oJ mect Mecely). Jpyru geo TpaHcakiuje cacToju
ce y ToMe J1a 6aHKa MCTOBPEMEHO ca KYIOBHHOM JMHApa Ha CIIOT TPXKHUIITY, TEPMUHCKH IIPOJia JHHAPE 3a
eBpe, ca POKOM HCIOpyKEe OJ ILIECT MeCelM U IO YHAlpel JIOTOBOPEHOM Kypcy (KOju ce Ha3uBa
TEPMHUHCKH Kypc). Paznnka naMel)y TepMHUHCKOT U CIOT Kypca 3aBHCH OJ1 IIPOIICHe OaHKe y BE3U pasiiiKa
y KpeTamby KaMaTHHUX CTOIA Ha yJarama y JBe IIOCMaTpaHe BalyTe (3eMJbe).

IMopen Tora, GaHka MoOXe Ja ce 3alITUTH OJf BAIYTHOT PH3MKA M TIOCPEJCTBOM JIEPUBATHBHUX
WHCTpYMEHaTa Kao MmTo cy (uHaHCcHjckH (jydepcH M OMIHje, KOojuMa ce Tpryje y OKBHPY
cnenujanu3oBannx O0ep3u. GuHaHCH]CKH ¢jydepcH IpeAcTaBIbajy MOIU(PUKOBAHY BapHjaHTy TEPMUHCKUAX
YyroBopa KOjU C€ 3aKJbydyjy y CTaHIapAM30BaHMM HM3HOCHMAa M Pealn3yjy y Ne(UHHCAHUM POKOBHMA.
BanyTre ommuje ce pa3nukyjy oa (GUHAHCHjCKUX (jydepca 1o TOME MITO BUXOB KyMall MMa TpaBo aa y
onapeheHOM BPEMEHCKOM POKY HUCKOPHCTH Taj BalyTHH YTOBOP, IO/ YCIIOBOM Ja MY OArOBapa pa3iHKa
usmely Gyayher croT eBH3HOT Kypca M Kypca KOjH je YHET y yroBop O BaTyTHOj Omuju.

16 Bywak, H., & Kosauesuh, Jb. (2011). Bauxapcmeo, 6ankapcku menaymenm. Cyo6otuna: ExoHomcku dakynrer

Cy6otuia, ctpana 350.

17 Saunders, A., & Cornet, M. M. (2011). Financial institutions mamagement- A Risk Management Approach, seventh
edition, McGraw- Hill.

18 Ysanosuh, I1. (2009). Ypasibambe pu3HLIMA y 6ankama. beorpana: Beorpasacka 6aHkapcka akaiemuja.



ITopen crarermja 3amTuTe O M3IOXKEHOCTH BATYTHOM PH3HKY, OaHKE MMajy MOTYNHOCT 1a KOpPHCTE
cTparervje QopMupama KOHTPOJIHMCAHOI HHUBOA [€BH3HE H3JIOKEHOCTH, Ca LWJbEM OCTBapUBamba
mnekynatuBae jgooutu. [lpuMena oBux crparteruja ce Oa3upa Ha mpojekijama Oyayhux Kkperama
JIEBU3HUX KypceBa, HA OCHOBY KOjuXx OaHKe (popMHpajy CTPYKTypy aKTHBE W MAacHBe Y OJpel)eHoj BaIyTH
a y by 00e30ehnBama MO3UTHBHOT MMOBHUHCKOT e(heKTa.

7.4.2. YnpaBibambe pU3HKOM JMKBHIHOCTH

Bank for International Settlements (BIS) nedunume muMKBHIHOCT Kao CHOCOOHOCT OaHaka Ja
(mHaHCHpajy moBehame OMIIaHCHE akTHBE M HCIyHaBajy CBOje KpaTKOopouHe (HHAHCHjCKe oOaBese 0e3
HEOuYeKHBaHUX rybuTaka. Pana je ped o ynpapibamy TUKBHIHOIINY, TTIABHU H3a30B 32 OaHKY MPEICTaBIba
MmeDhyzaBucHOCT u3Mmely ono0paBama KpeIuTa 1 NOBJIaUYemha CPeICTaBa O/ CTpaHe JenoHeHata. [Ipobaemu
MOTY J1a HaCTaHy y CIy4ajy MOBJIaverha JITO3UTa y BpeMe KaJa KpeAUTHU IUIacMaHu HHUcy BpaheHu u
Kama je orexanHa MoryhHOCT Op3or yHOBYeHa Mame JUKBUIHHX o0nmuka akTtmBe. llopem Tora, Ha
JUKBUAHOCT OaHKE MOTY Ja YTH4y M MpPOMEHE y BaHOWJIAHCHO] akTWBU. To ce mpe cBera OAHOCH Ha
KpEeIUTHE JIMHUje Koje MOTy aa Oyay ucKkopuinheHe Yy Mamoj win Behoj MepH, Kao W Ha TapaHije Koje
Mory fa Oymy akTHBHpaHE.

banke y muiby Mepema u npahema U3JI0KEHOCTH PH3UKY JUKBHIHOCTH KOPHCTE HEKOJIMKO METOJA.
OcHOBHHU MeTOJ1 ce 0a3upa Ha CBAKOJAHEBHOM pauyHamy pasiuke u3Mel)y NMpuUinBa U OUTHBA JTUKBHIHUX
cpencraBa (net liquidity statement). EmMnupujcku momamy Way y OPWIOT OLUCHH Ja Y HOPMATHUM
OKOJIHOCTMMA JHCBHH OJIUB JIMKBUJIHUX CpCIACTaBa 6I/IBa HaI[OKHaI’)eH AHCBHUM IpPUIIMBHUMa HOBHUX
JIeTI03UTa U JHEBHUM NpHXoauMa Oanke. MehyTum, BaxKHO je HAIOMEHYTH Jia TIOCTOj€ TIEPHOAN y KOjuMa
je O[UTMB JIMKBUAHUX cpejcTaBa Behn ox muxoBor mpuiusa (net deposit drains), kao mrto cy cBe yenrhu
MEePHOIN TPXKUIIHUX KPH3a, 3aTHM IEPUOJ OKO HOBE TOJMHE, Ce30HA TOAMIIKBHUX oaMopa, utia. [lopex
MCETOJa MEpCHma HETO JIMKBUIHOCTH Ha JHCBHOM HHUBOY, 6aHKe MOTry Aa nparc H3JIOKCECHOCT PU3UKY
JUKBUTHOCTH W3padyyHABalbeM W aHAIM30M Pa3IMYATHX paIrio OpojeBa 4Yhje BPEIHOCTH MPOIECHY]Y
CIIOCOOHOCT OaHaka Ja y KpaTKOM BPEMEHCKOM POKY O/ITOBOPE JIMKBHIHOCHHM 3aXTEBUMA.

IMTopen mepema u mpahema, OaHke ¥Majy o0aBe3y M J1a yIpaBibajy PU3HKOM JIMKBHIHOCTH. [Iporec
YIIpaBJbar-a PU3UKOM JIMKBUIHOCTH GaHKe Ga3upajy Ha MPHUMEHH jeane ox ciaenehux crpatermja:”

e crpareruja popmupama u kopumihema pezepsu jguksuaHocTa (Stored liquidity management),

® (CTparervja mpuBIIaver-a HOBUX JEMO3UTA U 33y XMBama Ha (prHaHcHjckoM TpxkumTy (purchased
liquidity management), u,

® KOMOWHOBAaWE MPETXOJIHE JIBE CTPATETHjeC.

ITpumena mpee ctpateruje (stored liquidity management) je kapakrepucTiuHa 3a 6aHKe KOje MMOCIYjy
y OKBHpPY cia0Hje pa3BUjeHHX (UHAHCHJCKHX TpXKHINTA. Ta cTpaTerwja ce 3acHMBa Ha (QOpMUpaAEY
pe3epBH JMKBHJHOCTH M HHXOBOM Kopumhemy 3a HaJoKHahjBame MamKa JIMKBUAHOCTH. Pesepse
JMKBHIHOCTH Ce JIeJie Ha MPUMapHe U ceKyHIapHe pesepse. [IpumapHe pe3epBe uMHE cpecTBa U3/IBOjeHa
KOJa TleHTpadHe OaHke (oOaBe3Ha pe3epBa M BHIIAK JIMKBUIHOCTH) M TOTOB HOBAal] y OllarajHH.
CexyHzapHe pe3epBe JIMKBHIHOCTH YHHE BHCOKO KBAJUTETHE KPATKOPOYHE XapTHje O] BPEIHOCTH 3a KOje

° Ruposuh, M. (2006). Bankapcmeo, dpyeo unosupano usdarve. Beorpa: EBPOTICKH LiEHTap 3 MUp H PasBoj.

20 Ppauph, XK. (2014). YTHIaj OCHOBHEX MAaKPOSKOHOOMCKHX IIOKA3aTelha HA IHKBIIHOCT OGaHKapckor cekropa Cpbuje.
Illkona 6usnuca, 2, 67-76.

2 Ragié, Z., Stanisi¢, N., & Stanié, N. (2016). A comparative analysis of the determinants of liquidity risk exposure in the
banking sector of the Republic of Serbia and baking sectors of former socialist countries. 3rd International scientific
conference SINTEZA 2016. 22-23. april. Beograd: Univerzitet Singidunum.



TIOCTOjM TyOOKO CEKYHIApHO TPXKUINTE (Ip’KaBHE XapTHje Ol BPETHOCTH). Y OKBHPY TPHUMEHE OBE
cTpateruje, 0aHke cy (hOKycHpaHe Ha KBaJUTET aKTUBE.

Jlpyra ctpareruja ynpassbama pusukom jukBuaHoctu (purchased liquidity management) je 6asupana
Ha TIpUBJaYeby HOBHX JEINO3UTa, Ka0 M Ha 00e30ehmBamy JIMKBHIHUX CpelcTaBa 3aayKHBambeM Ha
(¢uHaHCHjCKOM TpXKHUINTY. Pa3Boj ¢uHAaHCHjCKMX TpXKHUIITa je oMoryhmo OaHkama ONaKIIaH MPHUCTYII
HEJIETIO3UTHIM H3BOPHMa CPEJICTaBa, MO IIOBOJBHUM ycinoBuMa. OCHOBHU ITPEAYCIIOB 3a OaHKe Kaja je ped
0 TIPUCTYIY CPEACTBHMMA Ha (PMHAHCHjCKOM TPXHINTY je Ja Cy KPEeOuTHO crocoOHe. 3aTo OaHKe Koje
MOCYjy Y OKBHPY Pa3BHjeHUX (DMHAHCHjCKUX TPKHIITA BUIIE KOPUCTE CIOJbHE HEICTO3UTHE H3BOPE
cpeAcTaBa 3a ymnpaBibame JHKBUAHOWhy. Haj3acTymybeHMjm MeXaHU3MH aHTaXOBamba JOJAaTHUX
CpeacTaBa JMKBHAHOCTH Ha (DMHAHCHJCKOM TPXHUINTY cy MelyOaHKapcku KpeauTd 3a JHKBHUIHOCT,
apamXMaHH O PEOTKYITy CpecTaBa (pero) U emMucyja Aeno3uTHuX ueptudukara. Ha kpajy, Tpeda ucrahn
na 0aHKe y Kpajik0j HY KM UMajy MOTYRHOCT y3uMama KpeanuTa 3a JIMKBUIHOCT OJ1 IICHTpaJIHE OaHKe.

VYdecTane HeCTAOMITHOCTH Ha (PMHAHCH]CKUM TPXKHUIITHMA IIIMPOM CBETa CYy JOMPUHEIE 12 YIPaBJhabhe
JIMKBHHOIINY MOCTaHE jEHO O] MPUOPUTSTHUX MHUTamka 0aHKAPCKOT MOCiIoBama. basen 3 mo npeu myT
YBOJU CTaHJApJE JIMKBUIHOCTU KOjU Tpeba Ja o0e30eme Behy OTIMOPHOCT Ha KPAaTKOPOYHE MpoldiiemMe
TUKBHIHOCTH. Ped je o cranmapanma koju ce omHoce Ha cienehe paruo nokasaresbe:

e Pammo mokpuha nmukeuaHoctr (Liquidity Coverage Ratio — LCR), ka0 0JHOC BHCOKO JTMKBHIHE
aKTHBE U YKYITHUX HETO OJJIMBAa TOTOBHHE y HapenHux 30 maHa, koju O6u Tpebamno aa Oyae jemHak
wn Bumk on 100%. Hpxkame xoepunujenta LCR Ha mponmcanoMm HMBOY Tpeba na o6e36enu
OaHKaMa cpeJICTBa YMjH je KBATUTET TaKaB Ja ce y KpU3HUM IIEPUOJMMa MOTY JIAKO KOHBEPTOBATH
y rotoBuHy. Pamyo mokpuha JWKBUAHOCTH je TOCTa0 MHHUMANHH cTaHiaph modeTkoM 2015.
TO/INHE.

e Pammo crabuiHor Hero ¢unancupama (Net Stable Funding Ratio — NSFR), mpezacrassba oHOC
n3Mel)y pacrooXuBOT W3HOCA CpEACTaBa 3a CTa0WIIHO (UHAHCHpame M MOTPEeOHOT H3HOCA
cpeacTaBa 3a cTabwiHO (puHAHCHpame, Koju Mopa aa Oyne Bumu on 100%. Osaj paruo uma 3a
Wb J1a CMamK OClamame 0OaHaka Ha KPaTKOPOYHO (MHAHCHpame TOKOM KPH3HHX IEepHOJIA.
[lpenBuheno je na panmo cTaOMIHOr HETO (MHAHCHpama IOCTaHE MHHUMAIHU CTaHIap.
nouetkoM 2018. romuse.

TokoM mocieame CBETCKE EKOHOMCKE KpH3€ Ce IOKa3zalo jJa cy OaHke umane mpolieme ca
JUKBUAHOWINY YOpPKOC 3a70B0JbaBajyhoj CTONM aieKBaTHOCTH KamWTana. YBoheme craHmapna
JUKBUIHOCTH HMMa 32 [IWJb JIa OCUTYpa JYTOPOUYHY JIMKBUIHOCT OaHKApCKUX WHCTUTYIHMja U HA Ta] HAYWH
JOTNIPHHECE BUXO0BOj CTAOMIIHOCTH Y KPU3HUM MIEPUOIUMA.

22 Kipajuhi, b. (2012). Crasgapau 3a oGesGeljuBarbe mkBuaHocTH npema Baseny 3. Bankapcemeo, 3, 52-63.



