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baHkKapcmeo u KamamHUu MexaHU3am

1. yBO/

Y caBpemeHOj npuspeam cee je Beha ynora HoBYaHMX pecypca y peryimcarby YKYNHUX NpuBpeaHnX TOKOBA,
nocebHo y ycnoBMma HegocTajyhux HOBYQHMX CPEACTABA U YKasyje Ha YMHbEHWLY A3 je AOLWIO0 A0 ,BEANKOT
3a0kpeTa”. Of, HeKajawre ,HeyTPasHOCTU HOBLA Yy MPUBPEAM, U3 KNaCMYHEe eKOHOMMUje, HWLWTa Huje
0CTas0. 3anpaBo, TOKOM Pas/IMYUTMX Neprosa, AeN0Bakbe HOBLA Ce NMOCTeNeHo NOMepPasno Ka JOMUHAHTHO]
YyNo3u M 3Havajy y npuepenu. MnaBHM U3BOp cpeAacTaBa npuspene je 6aHKapCKM CEKTOP Ca OCHOBHWMM
unsbem cHabaeBarba npuspese noTpebHMM HoBYaHMM pecypcMma. Kao npea acouujauuja Ha 6aHRy je
KpeauT M KamaTa, Kojy 6aHka Hannahyje Kao ueHy ynotpebe niacMpaHux cpenctaBa, OAHOCHO LEHa
cajaltbe NoTpolwe Yy u3pasuma byayhe notpowrbe. [la 61 CXBaTUAM AOMWMHAHTHY WM 3HayajHy yaory
KamaTa y npuepegmn 3emsbe, NoTpebHO je pasymeTV W caBnafatv Buwe nojmosa, ¢akTopa, dyHKUMja K
Teopuja y Be3n ca oM. Y Un/by NaKWer u npeumsHujer objeammbaBakba COXKeHe U cneunduyHe matepuje
H6aHKapCTBA M KamaTHOT MeXaHU3Ma, Pag je CTPYKTYPUPaH y TpU LenunHe.

Mpea yenuHa — BaHKapPCKU CUCTEM U NMONOXKaj baHKe, 06jeanibyje nojam HGaHKe Kao KpeaUTHO-AENO3UTHE
WMHCTUTYLM]jE, KOja MMa AOMMUHAHTAH NOAO0XKaAj U 3HAYajHy yaory y GUHAHCUjCKOM CUCTEMY M MHCTUTYUM]A je
KOja MpPeKo CBOjMX OCHOBHWX MOC/NOBAa CTBapa AMPEKTHY Be3y ca NpuBpesoM NpPeKko KpeauTa M HOBLA.
BaHUM Kao TPXKULWHOM CybjeKTy OCHOBHM Pas/or Noc/0Bakba je ocTBapuBatbe WTo Behe npoduTHE MapiKe,
OAHOCHO ybupare wto Beher o6Mma KamaTta No OCHOBY PA3ANYUTUX YCAYra U NAACMaHa U 3aTo ce Ha3uea
jow n HoBYaHUM npeaysehem. MogepHo 6aHKapcTBO ce TpyAM Aa 33a4pKWM MOHOMOAUCTMYKY YOTy Ha
TPXKULWTY KOjy je umano BeKoBMMa WM 360r Tora, 06MM NOCAOBaka LWMPW HA BULUE MO/bAa M KOHCTAHTHO
WHOBMpPA CBOje MOC/0BaHe aKTMBHOCTU. lMocebHo 3HauvajHa ynora GaHKe MCNos/baBa ce KO 3emMasba Y
TpaH3nLUMjM Kao wto je M Cpbuja. bes ob63Mpa Ha nag npuBpesHe AKTUBHOCTM, BWUCOKY WHnauwujy,
Hepa3BKujeHo PUHAHCKUjCKO TPRULLITE, MaZa HUBOA 3aMNOCAEHOCTU U APYrMX MaKPOEKOHOMCKUX MOKasaTesba,
b6aHKe cy M Ja/be 3aMHTEpecoBaHe 3a TPXKULITE Halle 3em/be. TeopeTuyapyu Kao r1aBHU pasnor HaBoae
HM3aK HWBO 33aJY)KEHOCTM Haller CTAaHOBHWULWITBA Yy OAHOCY Ha 3em/be M3 OKpyXera W 3anpaBo TO
npeacTas/ba BeMKK 6poj byayhux noTeHUMjaNHMX KOPUCHMKA BaHKAapCKMX Npor3Boaa. o nokasaTesbnma,
Halle CTaHOBHULLTBO Ce CMaTpa ,Mano” 3afy*KeHom Nonynaumnjom u To je naeanaH U3Bop HOBMX KAMjeHaTa
M HoBMX Npuxoaa baHkama y byayhem nepuoay.

Jpyaa yenuHa — nojam M 3HaYyaj KamaTHOI MexaHu3Ma, AeduHULIEe NOojamM M 3Ha4yaj KamaTa Kao rnaBHor
perynatopa y paBHOTEXKM MOHYAE M TParKkbe 33 HOBYAHUM pecypcuma Ha duHaHCujckom TpxuwTy. Ty ce
6aHKa, Kao fasanal, KpeauTa jaB/ba Kao Hocunal M ybupay Kamate no OCHOBY OCHOBHOI 6GaHKapcKor
npousBoAa, OAHOCHO KpeauTa. baHKa aeduHUILe BUCMHY KamaTta M ybupa je Kao CBOj Npuxod, npu yemy
YFNaBHOM Hanasu meTofe Aa Taj npuxog 6yae wto Behu. 3anpaso, cBe A0 KanuTanuM3ma, Kamara je
3aHemapuvBasa U HUje umana nocebaH 3Hayaj. KamaTta ce pasBujasia TOKOM BEKOBA 3aje[lHO Ca pPa3BOjeM
pobHo-HOBYaHMX ogHoca. TOKOM Tor Nneproaa, jasune cy ce 6pojHe Teopuje U cxBaTarba NPUPOAE Kamare.
[a 61 ce cxBaTMO 3HaA4aj M BaXKHOCT KamaTa, NoTpebHo je pasymeTu dakTope Koju je oapehyjy, dyHKUuje
Koje KamaTa obaB/ba M AejcTBa Koje MMa Ha BuLe Mosba. Y NOCTYNKY AeduHUCarba KamaTHe MONUTUKeE,
b6aHKa cBoje TapreTe yckaahyje ca MOHETapHOM M EKOHOMCKOM MOJIMTUKOM 3eM/be Y LiM/by OCTBapuBatba
3ajeAHNYKMX LM/bEBA, NPU YEMY OHA MMA MPUHLMMNE U METOAE Ha OCHOBY KOjuX AedUHULLE CBOjY KamaTHY
nonuTMKy. baHka cBoj HoBay, HyAWM Hajsehum genom y 06/MKy Kpeguta M TO Kao TPXULIHY ,cneumduyHy”
poby y3 oapeheHy ueHy Kopuwhera, 0g4HOCHO KamaTy. LleHa KowTake KpeauTta 3aBucu og, suile paktopa,
noyeBLN Of, PU3MNKa, TPEHYTHMX KpeTarba KamaTa, TparKrkbe 3a KpeauTUMa, poKa Ha Koju ce opobpasa u
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baHkKapcmeo u KamamHUu MexaHU3am

HM30M ApYrvX passiora. Y caBpeMeHMM YC10BMMa MCMoJ/baBa Ce HEOMXOAHOCT 33 KPeAMTMMA Kao OCHOBHUM
M3BOPOM CpeAacTaBa 3a Pas3Boj M HOBE MHBECTMUMjE MM 33 je4HOCTAaBHY MOTPOLWHY. Tako 6aHKa, npeko
CBOjMX NJiacMaHa U ycnyra splumn 6pojHe GpyKHUUMje M 3a4pKaBa JOMUHAHTHOCT Ha TPXKUWTY, ,Be3nBajyhn’
jegHor KnvjeHTa 3a cebe HM30M MapanesHMX ycayra v npoussoga. 360r npupoge AenaTtHoCcTH, pada ca
HOBLEM W BpeaHoM ,pobom*, 6aHKapcTBO NMpeacTaB/ba M3Y3eTHO PU3MYHY AeNaTHOCT M npaTte ra 6pojHu
pu3num nocnosarba. Mehy HajBaKHWMjUM BaHKAPCKMM pU3KMLMMA M34Baja Ce KaMaTHU U KPEeaWUTHU PUSKK,
npu Yyemy ce NocebHO HarnalwaBa HEONXOAHOCT MOHOTOPMHIA CBUX BaHKAPCKMUX PUSMKA UCTOBPEMEHO.

Tpeha yenuHa — TpXKULWHe BaHKapcKe KamaTe, 6aBu ce TPKRULWHUM M3Pas3rMma U BPeAHOCTUMA BaHKapCKMX
cTonama, ca jegHe CTpaHe Kao LeHOM Kojy 6aHKa y cknagy ca 3axteBMma M moryhHocTMma TpKuwTa
yTBphyje 1 MNof KOjumM KpeamuTupa KAWjeHTa, a ca gpyre CTpaHe Kao MaprMHaiHOM NpoayKTMBHowhy
MHBeCTUUMje y npuBpeaun. KnacnyHa Teopuja cmaTpana je Aa je KamaTa cacTaBHM Aeo npoduTa Koju ce
NpeHOCK Ha 3ajMoaBLA aKTOM OTNJ/1aTe KpeamTa Nokasyjyhu Ha Taj HAYMH Aa KamaTa npeacTas/ba pesynTat
npousBoaHe GpyHKUMje peasnHOr KanuTana. 3a pas/MKy O KNACUYHMX TEOPWU]ja, KOje Nonase of, eKOHOMCKe
NMyHe 3anocneHoCTM KanauuTeTa, caBpemMeHe JUHAHCUjCKE Teopuje WCTUYY CAOXKEHA TPXKMLIHA
npuaarohaBarba HOBYAHMX pecypca rge cy Kamate ageduHucaHe ogHOCMMA M3Mehy Tpakkbe U noHyae
HoBYaHWUX pecypa. CTPYKTypa TPKULWHUX pU3MKA AeduHMILE CTPYKTYpPY KamaTHUX CToma, Mpu 4vemy
KoedUUMjeHT pU3MKa KamaTHUX cTona BaHKke AedUHULY efleMeHTU OYeKMBakba, JIMKBULAHOCTU U POYHE
CTPYKTYpPeE, Kao HajBaxHWju 1 Hajuewhn dakTop pM3nKa KamaTHe ctone. baHKe npy:Kajy pasnmuuTe ycayra u
nnacupajy 6aHkapcke nponssoge Npu Kojuma Hannahyjy Bennku 6poj kKamaTta, pasanymTnx BUCMHA 1 BPCTa
W 3anpaBo, 0f, NPOME/bUBOCTM U AnBep3ndMKaLmja KamaTa 3aBUCU M YCNELWHOCT Noc/iioBaka HbaHke. [a 6u
pasymenn 3awTo 6aHKapcTBO cnadajy Y HajnpodUTHMje a yjeaHO W Hajpu3nYHMje AeNaTHOCTM, Kako baHKe
3apahyjy u Kojum ce cBe, BULIE MAM Matbe CKPUBEHMM METOAama KOpwucTe, NOTPebHo je pasymeTu cee
KamaTe W yBuaeTn bnxoBy MmehycobHy Kopenaumjy. TpeHyTHe HaHKapcKe Kamate cy noaesbeHe Ha cnegehe
rpyne KamaTa - aKTMBHE M NaCMBHE, HOMWHaNHE U peanHe, GUKCHE M NpPoMeH/buBe, ebeKTUBHA U
pedepeHTHa, KOHGOPMHA W penaTMBHa, MHTEPKanapHa, eBWAEHTHA M OCHOBHA, 3aKOHCKA 3aTe3Ha U
€CKOHTHa KamaTHa CToMna Kao M KPaTKoOpOYHe U AyropovHe Kamate. Pa3nuka je camo y npupoam, 04HOCHO
Mo OCHOBY Kojux nocnoBa ce Hannahyje, 3a Koje nepuoge M No BUCMHaAma CToMa KamaTa. PasymeBare
BPCTa, HauMHa PopmuMparba M BUCMHE KamaTa, M3y3eTHO je BMTHa Kog UchosbaBatba HeHe ¢yHKLuje y
bMHaHCKjCKMM NpojeKunjama, rae ce yauma peasiHa KamaTHa CTona Kao Tpolwak KanuTana. tbeHa Hajseha
yfiora ce ornesa y obpavyyHMma OnopTYHUTETHUX TPOLLKOBA, AMCKOHTOBaka BPeAHOCTM M HETO cajalltbe
BPeAHOCTN NHBECTULIMOHMNX NPOjeKaTa 1 HUXOoBe NPUXBAT/bUBOCTY.

Ha caBpemMeHOM OCET/bMBOM TPMKMULUTY CBaKa MPOMEHA Y CermeHTMMa rnocsoBHe ¢unosoduje baHke
OCTaB/ba Moc/egMLLe Ha NPOMEHU LieHa M yCI0Ba NOA KojuMa ce ycayra npy»Ka KavjeHTuma. YKonaunko gohe
[0 BULWECTPYKUX MAW WUCTOBPEMEHMX MPOMEHa, LeHe 6aHKAapCKMX MNpou3BoAa pacTy M MocTajy
HeZOCTYMHUjU U CKyrsbe noTpowaunuma. [a 6u usbernn moryhe 3amKe, KAMjEHTU MOpPajy MMaTu
¢dUHaHCHKjcKa 3Hatba M BUTM CBeCHM Y LWTa ce ynywTajy. Y cynpoTHom, 6uhe Kao WTO HapoaHa NocioBMLa
KaXke ,,Ayr 3a0 Apyr”. AHaAUTUYapu TBpAE Aa je KOHKypeHUMja namehy 6aHaKa 4ecTo HenojanHa, nocebHo
ce ucnosbaBa NPEKO KamaTHe NOJIMTMKe, YC/I0Ba AenNoHOBakba CpeacTaBa U GUHAHCU]CKUM UHCTUTYLMjaMa U
[a jolW yBEK HWje y CTarby Aa OTKAOHM npobneme OKo HeedpMKacHOCTU MHAHCUjCKOr cekTopa. Ynpaso
OBaKBe NojaBe OCTaB/bajy NocneauLe Ha NoTpoLlaye jep WX TO HajBuLe KowwTa. baHKe gaHac nocTajy cee
edurKacHuje, page Ha Bpahatby noBepera KAnjeHTUMa y 6aHKy, npunarohaeajy ueHe Kamara, NpoBu3nja u
yHanpehyjy KBaauTeT ycayra Kako 6u 3agpane n npnaobune nojasHOCT KOPUCHUKaA U To cBe 36or 6opbe u
TPKe Ca CBe ja4OM KOHKYPEHLMjoM HebaHKapCKMX UCTUTYLMjA Koje NpYKajy CANYHE ycayre nog CANYHUM
ycnosuma.
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2. BAHKAPCKU CUCTEM U NOJZTOXKAJ BAHKE

Jobap 1 edukacaH dMHaHCHjckn cuctem Tpeba ga omoryhu HecmeTaHO GYHKLMOHMCArbE MpUBPEeSHOr
cMcTema, OMNCTaHaK, pacT U pa3BOj HAaUWOHANHE eKOHOMMWje U YKynaH ApYWTBEHW npocrnepuTeT 3emsbe.
Mpeko PUHaHCKHjCKOr cncTema ce MOKpMBaA yKynaH NpuMBpesHU OpraHu3am v npmuspeaHn cybjektn gonase
[0 CpefCTaBa HEONXOAHMX 3a GpUHAHCUPar-e CBaKOAHEBHOr MOC/0Baka, MHBECTULMja, pacTa U pasBoja.’
CBM noacucteMn yKynHOr GUHAHCKJCKOr CUCTEMA OPFaHCKM Cy NOBe3aHW Npeko HBPOjHUX MHCTpymeHaTa,
WMHCTUTYLLMjA, MEXaHW3aMa U TOKOBa, Koju omoryhaBajy A3 PUHAHCUjCKM CUCTEM CKIAAHO U YPaBHOTEXKEHO
byHKUMOHMWe. PyHKUMOHMCAbe (GUMHAHCUJCKOT CUCTEMA 3aCHMBA Ce HA Kpeuparby HOBUA W KpeauTa,
dopmuparby M pacnofenn HaUMOHA/NHOP AO0XOTKa W YBO3y W M3BO3Y KanuTana. baHKapcku cuctem
npeacTas/ba 3HayajaH Aeo puHaHcKujckor cuctema u omoryhasa LEeNoBUTO M3yYaBarbe YKYMHUX O4HOCA Y
KojuMa HacTajy M pasBujajy ce GMHAHCMCKM MexaHU3MM y mpouecy penpoaykuuje.” MocnosHe 6GaHke
cnagajy y HajBarkHuje cybjekte GMHAHCUjCKOr TPXKMLITA U YKYMNHOr cucTema PpuHaHcMpara npuspege. Ca
pa3Bojem pOO6HO-HOBYaHUX OAHOCA, TPKMULWTA U cnoboaHe TProBMHE Yy CaBPeMEeHOM CBETY AOLWJIO je A0
AvBepcudUKaLyje 6aHKapCKMUX NOC/IOBA W 10 3HATHOT NPOLIMpPEerba GaHKapCKOr NOC/0Bakba.>

2.1. Mojam u 3Hauaj 6aHKa Kao KPeaUTHO - AeN03UTHE UHCTUTYLUje

BaHKapcTBO je cneunduyHa npuBpeaHa AEeNaTHOCT AeTEPMMHMCAHA BPCTOM U CaApPKMHOM OaHKapCKMX
Noca0Ba M MHCTUTYLUM]a LUTO YNHU LenunHy baHKapcKor cuctema. Hayka o 6aHKapCTBY Kao MaKpOEKOHOMCKa
KaTeropuja u3y4yaBa YKYMHOCT €KOHOMCKMX, QUMHAHCUjCKMX U MOHETApPHUX Mepa Kojuma ce ¢dyHKumja U
6aHKapCKO NOC/MOBakbe MCMO/baBa Kao aKTUBHOCT YMju je rnaBHM 3ajaTak cHabaesare npoueca
penpoayKuuje noTpebHNUM HoBUEM U KpeguTuMa. Mpema Tome, HaHKe ce Ha3MBajy MHCTUTYLMjaMa Kojuma
je ysMmarbe M paBakbe KpeauTe y 0b6aMKy HOBLA M1aBHO 3aHMmare. OBa geduHuumja HaHaka ce y
eKOHOMCKO] /iuTepaTypu cmatpa HajobyxsaTHujom." Hayka o 6aHKapcTBy cnaga Yy pes, NpUMerbeHnx
€KOHOMCKMX aMcumMnanMHa. Kao HayyHa AMCUMMAMHA O OpraHuM3aumju u nocioBarby baHaka passuia ce y
Apyroj nonosuHM XIX Beka. MMKPOEKOHOMCKM acnekT 6aHKapcTBa je MHTEPHO NuTakbe (yHKUMOHMCaHE
BaHaKa /10K je MaKPOEKOHOMCKM acnekT GyHKLMOHUCaHe BaHKapCKOr CUCTeMa Kao LiennHe.” baHKapcTBo 1
KpeauT y caBpemMeHoj NpuBpeay Umajy CHaskHy pednakcujy Ha CBe eKOHOMCKe TpaHCaKuuje y npuspeam 1
Ha ¢UHaHcujcky chepy y uennHu. To ce BUAHO MCKasyje y pasBMjEHUM 3emM/bama TPXKULLHE EKOHOMMU]e,
Maga Cy My 3eM/bamMa Koje Cy Y T3B. TpaH3uLMju 6aHKapCTBO M KpeauT raBHU OcaoHaL, GyHKUMOHMCaa U
PeCTPYKTyMparba GpUHaHCHjCKe U npuBpeaHe cTpykType.® HoBal, M KpeauT npeAcTaB/bajy 6UTHe YmMHMOLE
KOHTUHYyWTETa penpoaykumje n 36or Tora 6aHKe MMajy NocebHO MecTo U yNory, jep cy cneumjanvsoBaHe

! Mapko MeaHuw, OcHosu ¢puHaHcuja, YHusep3uteT CUuHruayHym, beorpag, 2006., ctpaHa 15.

2 M. MBaHUL, oneT uMTUpaHo, cTpaHa 27-28.

M. MBaHWUW, oneT uMTnpaHo, ctpaHa 174.

4 A.CTpamak, T. JoBaHoBckM, U. Nayt6awumh, X. Kowuxouuh, MoHemapHe ¢puHaHcuje u moHemapHo npaso, Cejetnoct, Capajeso,
1981., ctpaHa 54.

> Muposby6 Xauuh, baHkapcmso, YHusep3uteT CuHruayHym, beorpag, 2010., ctpaHa 5-7.

6 BojuH Bjenuua, baHkapcmeso, meopuja u npakca, EkoHomcku dpakyntet Hosn Cag, Hosu Cag, 2001., cTpaHa 6-10.
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WMHCTUTYLMje uMja je OCHOBHa ¢yHKLMja cHabaeBatbe penpoayKuuje NoTpebHOM KONMYMHOM HOBLA M
Kpeauta. YKynHocT 6aHKapckux nocnoBa faje OCHOBHO obenexkje 6GaHKapCKMM WHCTUTYyLMjama He
oaBajajyhm ce camu 3a cebe, Beh cy y yckoj Kopenauuju ca ogrosapajyhum rnobanHMm uu/beBmMmMma pasBoja,
KOja NnpuBpeAHa 1 ApyWTBEHA CTPYKTypa NpojeKTyje y cBome pa3sojy. To yKasyje Aa ce ynora u ¢pyHKUMja
H6aHKapCKMX MHCTUTYUMja M nopes oapeheHux 3ajegHUuYKmx obenexkja BUTHO pasnuKyje y pPasinynTom
OPYLITBEHOM aMbBUjeHTY N OKPYKeky, OAHOCHO, 3aBUCK 04, TOra /N je y NuTarby ycnosu npuspehunsarba y
3eM/bama TPXKULLIHE EKOHOMMWje, 3em/baMa Yy TPaH3ULMjU UAM 3em/bama Y pas3Bojy. Y 3aBUMCHOCTU of
CTPYKTYPE CBOjUHCKMX, BNIACHWYKMX OAHOCA Y PEenpoayKuuju u ycnoB/beHo oapeheHum ApyLTBEeHUM
3aXTeBMMa JeTePMUHUCAHM Cy M cneumduyHM 3adauym 6aHaka y penpoaykumjn.” Moxe ce pehu aa kuumy,
O[HOCHO Caap*KWHy BaHKapCKOr cucTeMa CBaKe 3eM/b€ YMHWM CUCTEM LLeHTpasiHe HaHKe ca MOC/I0BHUM
6aHKama. PyHUKMja LeHTpanHe BaHKe je Kpeupare M NoBfayverbe HOBLA, AOK je ¢dyHKUMja MOCAOBHUX
faHaKa CTBapatbe AEnO3UTHOT U XMPasHOr HOBLA.” MoHeTapHa NONUTUKA je ApXaBHa MOMUTMKA Koja ce
OOHOCKM pagau cTabunHocTn pomaher HoBUa, a peanusyje ce MNpeKko UeHTpanHe HaHKe Kao opraHa
MOHeTapHe BNacTU. KpeauTHa NosNTUKA je eKOHOMCKM Mojam Koju ce 0AHOCKM Ha BpCTe, 0OMM U HameHe
KPeAMTHUX TpaHCaKLMja KOjuMa ce cTBapajy W race KpeauTHU ogHocu.” KpeauTHa NosuTUKa NpeacTas/ba
CpeacTBo 3a OCTBapuBakbe LWM/bEBA MOHETapHe Mo/uTUKe. [lyTem KOHTpoJsie Oncera U ycmepaBama
NOAWUTUKE NnacmaHa 6aHaka omoryhaBa ce M eduKacHO cnposoherbe MoHeTapHe mosuTuke.™ Ycnosw
nocnosara M OyHKUMOHUCaa HBaHaka M BaHKapcKor cuctema cy AeTepMUHUCAHW Mepama MOHeTapHe
NONNTUKE U MOHETAaPHO-KPEANUTHOT peryancarba. ™

Kaga ce roBopu o 6aHKama, y npakcu ce Hajyewhe mucam Ha nocnosHe 6aHKke. OHe cy opraHM3oBaHe Kao
aKUMOHapcKa gpywTea Koje obassbajy KpaTKOpPOYHE M AyropoyHe OaHKapcKe NOC/AOBE, MpPU Yemy UM
pasrpaHaTa mpexa adunmnjaumja y MHocTpaHcTBy omoryhyje nsberasarbe Aomahmx pUrngHmMx orpaHnyetsa,
noseharba obMma nocnoBarba U CMmarberbe TPOLWKOBA (PUHAHCMjCKOr nocpenoBarba. Y jyrocN10BEHCKO]
TEOPUjMU U NPaKCU AOMUHAHTHO Ce€ KOPUCTU HasuB ,,Mocsi108HA 6AHKA", NaKo OH CBOjOM CYLUTMHOM Huje
afekBaTaH. Haume, y macuBm jyrocnoBeHckux 6aHaka AomuHMpajy Tyha cpeactsa a y Teopwuju 6u TO
Tpebana aa 6yay concreeHn GUHAHCUJCKM pecypcu, OG4HOCHO KanuTan u pesepse, 360r Yera cy Hawe H6aHKe
Yy CYWTWMHM yHMBep3asHe baHKe, rae OOMWHMPAjYy KapaKTepuctuke KomepujanHe 6aHke. Pasnor Tora cy
YCNOBM Yy KOjuMa cy jyrocnoseHcke 6aHKe nocnosane. OAHOCHO, MOC/AOBHa CNocobHocT HaHke
noApasymeBasa je pasBujeHe TPXKULLUHE YC/I0BE a Y jyroCN0BEHCKUM ycioBUMA npuspehusarba To je 6mo
UM/ Kojem ce Texuno.™ Kpajem gesegeceTvx roamHa, npema AoMUHaLMju o6MKa KanuTana Hajsehu 6poj
HaHaka NOCNOBAO je Kao NPETEXHO APYLITBEHA UM MelloBUTa 6aHKa. =

Ynotpeba TepmnHa nocnoBHa HaHKa y obanumma 6aHKapcKor opraHM3oBakba, Hajuewhe ce nosesyje ca
H6aHKOM yonuwiTe, jep ce noA TMM NojMOM NoagpasymeBa, Npe CBera, NOC/0BHA aKTUBHOCT baHaKe, a He U
FMXOB HOMMHaNHM Hasme.' Ca acnekTa oBAMraLMOHOT OAHOCA, OAHOCHO MOMOXaja M ynore BaHKe,
6aHKapcku nocnosu ce aene y cnepehe rpyne:™

’B. bjennua, onet umMTUpaHo, ctpaHa 6-10.

EM. MBaHWULW, oneT unMTnpaHo, ctpaHa 33.

° Acum Crparak, Hosay kao OpywmeeHu odHoc, BecenvH Mecnelwua, Capajeso, 1984., ctpaHa 13.
10\, MBaHwWwW, oneT unTnpaHo, ctpaHa 31.

g bjenuua, onet unMTUpaHo, cTpaHa 33

¢ Komaseu, b. Kpctuh, A. uskosuh, XK. Puctuh, onet untupaxo, ctpaHa 60.

B Komaseu, b. Kpctuh, A. uskosuh, XK. Puctuh, onet umtmpaHo, ctpaHa 73.

a3 bjenunua, onet unTMpaHo, ctpaHa 15.

Bm. MBaHWLW, oneT UMTUpPaHo, ctpaHa 174.
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— AKTMBHM BAHKAPCKM MOCNOBM Cy MOC/IOBU Y KojuMa ce 6aHKa MojaB/byje Kao noeepual, y ofHOCY Ha
CBOje KOMUTEHTE a KOjWu ce Hanase y y/i03u AyKHuKa. OBM NOCNOBU Ce Ha3MBajy U NOCA0BM NAacMaHa
jep ce nytem mux pacrnopehyje ¢duHaHcHjcka cHara H6aHKe, OQHOCHO C/I060AHA HOBYaHa CpeacTsa
NPVKyN/beHa o4, Npuspeae U CTaBHULITBA.

— [acvBHM BaHKaPCKKM NOCMOBM Cy NOCN0BU Y KOjUMa ce BaHKa NojaB/byje Kao AYXKHWUK Yy O4HOCY Ha CBoje
KOMUTEHTE a Koju ce Hanase y yno3u nosepuoua. OBM NOCNOBU Ce Ha3MBajy M NOCNOBM MObuaM3aLmje
HOBYaHWX CpefCcTaBa, C 063npom Aa HaHKa NyTem tux GopMMUpPa CBOj KPeaMUTHU noTeHumjan. OCHOBHM
UWb nocnoBHe 6aHKe y chepu MNpUKynsbakba CN06OAHUX (GUHAHCMICKMX CpeacTaBa jecTe HEeHO
HacTajarbe Aa WX NpPeKo cBOr BAHKAPCKOr MexaHW3Ma cTaBu y OYHKUMjy Tpaxme. [pyrMm peunma,
dUHaHCHjcKa cpeacTBa ce NPUKYN/bajy paau NaacMaHa a To 3Hauu 4a 06MM U KapaKTep NPUKYN/bEHUX
dUHaHCcHjcKMX cpeacTaBa oapehyjy 06UM 1 KapaKTep 6aHKapcKux niacmaHa.

— HeyTpanHu 6aHKapCKM NOCIOBM CY NOC/0BU Y KOjUMa ce baHKa He Nojassbyje HUTK Y Y1031 NOBEPUOLLA,
HWUTW y YNO3M AyKHUKa, Beh camo 3a T3B. Tpeha nMua, 04HOCHO 3a CBOje KOMUTeHTe 0baB/ba oapeheHe
baHKapcKe ycayre y3 Hannaty 6aHKapcke nposusmje. OBM NMOCNOBM Ce jOL HA3UBajy NOCPEAHUYKM UK
nHaedepeHTHN BaHKAPCKM NOCNOBU, 0OYXBaTajy BEAUKY rpyny PasaMumUTUX BaHKapCKMX NOCN0Ba rae ce
6aHKa jaB/ba KA0 KOMUCMOHaPp.

— ConctBeHn 6aHKapCKM NOCNOBK Cy MOC/MOBM Koje baHKa BoAM MO COMCTBEHOj MHULUMjAaTUBK Y CBOje UMme
W 3a CBOj BNACTUTM payyH, uctynajyhu y ynosm Tprosua, opTaka uam wnekynaHta. CBM 0BM NOCNOBU ce
jeAHUM MMEHOM Ha3uBajy BAACTUTU UK COMCTBEHWU BaHKAPCKM NOCIOBM.

HajBakHUju 06IMK KpeaAUTHUX MHCTUTYLMja cy BaHKe Koje npeacTaB/bajy GpUHAHCUjCKE MHCTUTYLIMjE Koje ce
6aBe nocpefHUYKMM OGUHAHCUJCKMM aKTMBHOCTMMA Ha MOAPYYjy NpPUKyN/barba Aeno3uta M [Jasakba
Kpeauta. baHKa Kao 4eno3nTHO-KpeanTHa MHCTUTYLMja, dopmuMpa M3BOope cpeactaBa y obaMKy AenosuTa
CEKTOpa CTAHOBHMLUTBA M NPMBpee a Naacupa ux y Buay Kpeguta npuspesHum cybjektuma u rpahaHmma.
Mpw Tome, 6aHKa TpaHCPOPMMILLE KPATKOPOUHY Tj. IMKBUAHY AEMN03UTHY NacuBy Y AYrOPOYHWjY, OAHOCHO,
Makbe IMKBMAHY akTnay. OBaj npouec poyHe TpaHchopmaumje cpeacrtaBa HOCKM PU3MK HENMKBUAHOCT BaHKe
ycpen, dopmupatrba rena Mamely KpaKTOPOUYHUX A4eno3uTa U AyropouHujux kpeamta. [a 6u npesasuwne
0Baj PU3UK IMKBUAHOCTU, BaHKe BpLIM emucuje 0b6Be3HMLa, Yume GOpMUpPajy LOAATHE U3HOCE AYTOPOYHNX
n3BOpa 3a KpeauTHe nnacmaHe. MNopepa Tora, 6aHKa npobaem NMKBUAHOCTU NpeBasuiase n Kopuwherwem
KpeawnTa 6aHKe Ha GUHAHCK]CKOM TPsKMWTY. "

Y cuctemy ¢puHaHcuparba npvepese M Apase, baHKe MMajy AOMWHaHTHY ynory, 6uno ga ce pagu o
OVPEKTHOM KpeauTupakrby pasnnuntux npeayseha, 6uno ga ce paam o MHANMPEKTHOM PUHAHCUPabY NPEKO
pUHaAHCUjCKMX TPKULWTA (xapTuja of BpeaHocTu).'® Y caBpemeHoj npuBpeau, 6aHKe Urpajy Beoma 3HauajHy
ynory 6e3 063upa Ha KapakTep ApywTBeHUX cucTema. Of nojase HOBLA M KpeauTa, ynora 6aHaka ce y
CYWTUHW Huje npomeHuna. MehyTum, HeH 3Hayaj je CTa/SIHO PacTao Kpo3 Pa3Boj MPU3BOAHMX CHara U
OPYWTBEHMX OAHOCA, TaKO Aa je AaHaC HWUXOB yTWLA] Ha HOBYaHe M pobHe TOKOBE MOCTA0 jeaHa of,
HajBaXKHMjMX KapuKa caBpemeHe pasmeHe y ceeTy.”

1 Ypouw bypuuh, MapkemuHe nocnosHe 6aHke, Yapy:Ketbe baHaKa y beorpagy u beorpagcku ecKOHTHU LeHTap, beorpag, 1992.,
CTpaHa 62.

v 3opaH Josuh, MeHaymeHm guHaHcujckux uHcmumyuyuja, YHnsepauteT CuHruayHym, beorpaga, 2010., ctpaHa 20-21.

18 CnobopaH Komaseu, AnekcaHgap Huskosuh u apko Puctuh, lMocnosHa noaumuka 6aHaka, EKoHoMmcku dakyntet Beorpag,
Bbeorpag, 2000., cTpaHa 91.

By, hypuuh, oneT uuTMpaHo, cTpaHa 61.
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2.2. baHKa Kao HOBYaHO npepy3ehe un eHU NOCN0BU

baHKa je HOBYaHO npeay3ehe M KpeguTHA yCTaHOBA YMja je OCHOBHA aKTMBHOCT AEeM03WTHM MOCao,
y3MMatbe U AaBakbe KpeauTa, nocpesoBake y 061acTm Kpeauta u obas/barbe Apyrmx HOBYaHUX MNOC/AOBa 33
pauyH CBOjUX KaujeHaTa. CTora, MapKc cmaTpa fa 6aHKe NOCTajy ONWITM ynpaB/baun HOBYAHOT KanuTana’
jep npeacTaB/bajy Ha jeaHOoj CTPAHU LLEeHTPAAM3aLUMjy HOBYAHOT KanuTana, No3ajMuaana HoBLa, a Ha 4pYroj
CTpaHU UeHTpanunsauumjy ysajmunaaua. OHa ce MOXKe cMaTpaTy MOC/I0BHOM jeAMHULOM Koja obesbehyje
6aHKapcke ycnyre y npoduTHe capxe. MNpodut HaHKe je 0CHOBHM MOTUB NOC/NOBakbA M CacToju ce y ToMe A3
y3ajMm/byje MO HUXUM KaMaTHMM CTOMamMa, Hero LWTo Aaje KpeauT. KamaTa Ha fate KpeauTte je pefoBHO
BMLWIA Of, KamaTe Ha NpUKyn/beHa cpeactsa. Pasnuka mamel)y akKTMBHE M NacuMBHE KamaTte je map:ka
Kamate.”* MpoduT 6aHaKa je y OCHOBM Ae0 6pyTo NpoduTa Koju ce CTBapa y MPOM3BOAHOM CEKTOPY U Koju
ce genn uamehy WHAYCTpUjCKOr npeay3eTHMKa M HaHKapa — Kao Hocvoua nosajm/beHor Kanutana. Of
opHoca y pacnogenn bpyro npoduTta 3aBMCM WU Hberoea ynotpeba. To cy 6UTHM ogHocuM BGaHKapcKor
dUHaHcMparba NpuBpeae U camodUHaAHCUPakba NPUBPEHOT ceKTopa.

Y caBpemMeHMM yci0BMMa 6aHKa Kao MHTepmeamnjatop y GUHAHCHUJCKMM NOCA0BMMA, obenelkasa NoCNOBHY
nokaumjy 6aHKe y ApyWwTBEHWM MOCIOBMMA, AOK NojefMHavYHe BPCTe MOC/oBa Kojuma ce 6asu notnyHuje
nertummnwe 6aHKy Kao HoB4YaHo npeaysehe. baHKa je akTMBaH cyb6jeKkT cBUX BMAOBA (GUHAHCUMjCKMX
TPXULWITA KOjW NPOAYKLUMjOM M NaacmaHom 6aHKapcKor Nponssoaa octeapyje 4o6MT carnacHo nHTepecMma
CBOjUX OCHMBAya W KanjeHaTa. BaHKapCcKM MNpPoOM3BOZL je MNPOAYKT MOC/AOBHE MNOAUTUKE WM M3parkasa
nojeanHayHe 06/1MKe aKTMBHOCTM BaHKe NOAN0XKHE TPKULWHO] BepudmKaumjm. CylwTmHa aenaTHocTi 6aHKe
npeacTas/ba HOBYaHe TpaHCaKumje M3paxkeHe y Hajsehoj mepy npeko AenosuTHe M KpeauTHe dyHKuuje,
TPARUWHUX OUHAHCUMJCKUX MHCTPYMEHaTa M acopTMmaHa NpoM3BO4a WM ycayra y UW/by 3340BO/beHA
notpeba, 3axTeBa U esba CBOjUX KomMUTeHaTa.”> Ha oBaj HaumH, 6aHke omoryhyjy nyHy maHudecTaumjy
€KOHOMCKM YC/OB/bEHE MOCAOBHE CMOCOBHOCTM M CaMOCTasIHOCTU. ATpMBYT MOCNOBHE CMOCOBHOCTU je
penesaHTaH 3a 6aHKy jep ce OHa AeduHULIE Kao TPXULWHM NPUBPEAHM CyBjeKT, Koju je camoctanaH u
O/IrOBOPaH, Ca COMCTBEHOM GYHKLMjOM Lp/ba M cnocobHowhy u cnpemHowhy aa nogHece pusuk.”* To
yKasyje Ha YMrbeHMUY [a je jeAnHM un/b BaHKe makcumusnparoe npoduta uam epegHocTn 6aHKapcke HeTo
BPEAHOCTM 33 HbeHe aKumoHape. To 3Hauu ga 6aHKa y ycnoBuma pobHe NPOU3BOAHE M TPMMLWHMX
3aKOHMTOCTM Mopa BUTU nocnoBHa 6aHKa. > CTora, 6aHKa Mopa MONa3UTU Of BPEAHOCHWUX KpUTepujyma
KO, OOHOLIEHa KPeauTHMX 0aJ/1yKa Kojuma ce BUTHO yTUYe Ha KBa/JIMTET afloKauumje APYLUTBEHMX pecypca y
penpoayKTMBHOM cucTemy. TO 3HauM 4a je NPouUec o4/yyYMBarba HenocpeaHO MOBE3aH Ca MPUXBaTatbemM
O/rOBOPHOCTM M PU3MKA Y C/lyyajy NOCAOBHMX Npomaluaja.”®

Y 3aBWCHOCTU 0, YC/I0Ba KaKo Cy Ce pasBujasie, jaBune cy ce pasHe aeduHuumnje 6aHaka. Y EHrneckoj ce
CMaTpa [Ja je OCHOBHa KapaKTepucTuka 6aHaka HoB4YaHa emucuja, y PpaHLYCKOj nocpefoBare Yy

20 Kapn Mapkc, Kannuman I, Kyntypa, beorpag, 1958., ctpaHa 359.

2. Komaseu, b. Kpctuh, A. uskosuh, XK. Puctuh, baHkapcku meHaymeHm ynpassarbe caspemeHUm baHkapcmeom, Yuroja,
beorpag, 1998., ctpaHa 19.

2c, Komaseu, 6. Kpctuh, A. uskosuh, XK. Puctuh, onet untupaHo, crtpaHa 201-203.

B, bjenuua, onet uMTUpaHo, cTpaHa 171.

el Komaseu, b. Kpctuh, A. uskosuh, XK. Puctuh, onet untupaxo, ctpaHa 24.

% Thomas M. Havrilesky, Theory-of-the-Firm Models of Bank Behavior, Dinamics of Banking, Arlington Heights-Illinois, 1985.,
CTpaHa 5.

% Munytun huposwuh, baHke u epukacHocm npuspehusara, HapoaHa 6aHka Cpbuje, beorpag, jyH 1986., cTpaHa 51.
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opobpaBakby KpeauTa, OOK je y Hemaukoj wuxoBo ydyewhe Ha 6ep3ama u 6aB/berbe HOBYAHMM
wnekynaumjama.”’ Y caBpeMeHUM TPXKULIHUM YCIOBMMA, BaHKa MMa 3a LUW/b YMHOMaBatbe HOBYAHOT
Kanutana u makcumusuparbe fo6utu. [eueHujama cy umane OyHKUMjYy peaucTpubyumje HGaHKapcKux
cpescTaBa a He MakcMMM3Mparse npoduTa U yeeharbe KanuTana.”® Mckasyje ce 6UTHa pasnuka usmehy
H6aHaKa Koje cy OCHOBaHe ApYLWTBEHMM KanuTanom M baHaKa Koje cy KOHCTUTyMcaHe Kao aKLMOoHapcKa
APpYWTBa ca NPUMBATHUM, 334PYXHUM WAM MELIOBUTUM KanuTanom. Pasnuke ce, y CylWTWHM, U3BOAE Ha
OCHOBY B/IAaCHMLUTBA Haf KanwuTajoM KOjum GaHKe pacnofiasKy, 3aTUM M3 cagpKuMHe nojefuHux rpyna
Noc/n0Ba, Kao U U3 LM/beBa Koje baHKe y jegHUM M APpYyrm yC/I0BMMa NOCTaB/bajy Kao npumapHy obasesy.
BaHKe ocHoBaHe M opraHM3oBaHe Ha 6a3n akLMOHAPCKOr KanuTasaa MMmajy ambuumjy Aa CTalHO YMHOMXKaBajy
CBOj HOBYAHM KanuTan U Aa ra naacupajy ca umbem obesbehera Hajsehe Aob6UTU. AKLMOHapCKa OCHOBA
cuTymparba baHKke obesbehyje eduKacHMjy KOHUEHTpaLMjy M LEeHTpanusaumjy Kanutana u gonpuHoce
edrKacHOCTU NpuBpehKBatba Y YCIOBUMA Ae/10Batba TOKMLIHOT MexaHWu3ma.

JINHTBUCTUKA M eTUMOIOTHja YKa3yjy Aa je pedy baHKa (MTannjaHCKK banco, ppaHLyCKK banque, HeMaydKku U
eHrneckn bank) KopuwheHa Tokom Buwe og 2000 rogmMHa NocTojarba Y 3Hauewy ,Kayna“ unv ,nyam 3a
npomeHy Hogua“, lWTo camo noTephyje Aa je Merbayku nocao mehy NpPBUM NOCAOBUMA KapaKTEPUCTUUHNM
3a baHKy. McTopuja baHKAPCTBA je YCKO noBe3aHa ca UCTOpMjom HOBLA. FeHe3a HaHKapcTBa NPOMUCTEKNA je
M3 pasBoja GaHKApPCKMX MOC/A0OBa, NpPe CBMX AENO3UTHOI M KpeauTHOr Nnocna, Koju oapehyjy OCHOBHY
WHCTUTYUMOHANHY QYHKUMjy 6aHKe Kao HouaHor npeayseha.”® Crora, GaHKa ce MoMe cmaTpaT
NOC/IOBHOM jegMHULLOM, O4HOCHO Npeay3ehem, Koja 0be3behyje baHKapcKe ycayre y npoduTHe CBPXeE.

Y 3aBMCHOCTM Of YC/0Ba Y Kojuma ce 6aHKapCTBO pasBWjano, jaBuie cy ce M pasnnuute geduHuumje
GaHaka.’’ [lo caga HajobyxBaTHMjy M HajnpeuunsHujy aeduHuumjy 6aHke gao je LUsajuapau, ap. Felix
Somary.*” NMpema oBom ayTopy, 6aHKa je ycTaHoBa Mau npeaysehe Kojem je y3umarbe Kpeauta y ob6amKy
HOBLLA INaBHO 3aHUMarbe. [lakse, Nonasu ce of Tora fAa cTBapHa ¢yHKuMja baHAKa HUje AaBarbe KpeamTa
unn obaBs/bakbe APYrux aKTMBHMX NocnoBa Beh npubassbarbe U 061MUM NPUKYN/bakba CpeacTaBa. 3a nojam
n pgeduHMumjy baHaka Huje npecyfHa HeHa akTMBHa Beh nacvMBHa cTpaHa 6unaHca. OBa KnacuyHa
AeduHnumja baHKe MocTaje npeycka Kaga ce MMajy y BuAy MOCNOBM M MeCTO caBpemeHMX BaHKa Kao
bUHAHCUjCKUX MHCTUTYLM]ja Y MOAEPHUM NpuBpesama. baHke ynHe pasHOBpPCHe dUHaHCHjcKe ycnyre, Aajy
6pojHe MHbOPMaLMje O MOHETAPHUM U PEATHUM KpeTarbMMa Ha AoMahem M CBETCKOM TPXULWTY, n3pahyjy
nporpame pasBoja, ynaxy y Koonepauujy ca MHAYCTPUCKMM KanuTanoMm, 3ajeHMYKa yaarakba nocTajy cBe
Yyewhu obanUM NnacmaHa cpefcTasa, 6aHKe NOCTajy aKUMOHAPU Y MHAYCTPUJCKOM CEKTOPY, BpLue pasHe
KOH30pUMjanHe Nocs0Be, CAMOCTa/HO Ce jaB/bajy Kao CybjeKTM Ha TPMKULLTY HOBL M TPXKULWWTY KanuTana,
OUHaHCMpPajy ApYyWTBEHM CEKTOP KYNMoBMHOM 06BE3HMLA Ap)KaBe, OCHMBAjy COMCTBEHa MPOW3BOAHA
npeayseha, Tprosayke ueHTpe 1 cn. HoBe ¢dyHKLMje BaHKe NocTane cy AOMUHAHTHE Y NOC/0BHO] NOUTULM
b6aHKapcTBa. baHKa je QUHAHCMjCKM MOCPesHUK Koju npouerbyje KPeguTHU PU3KK, CUTYPHOCT W
pauMOHANHOCT MAaCMaHa, Y MMe JenoHeHaTa uYMuja cpenctsa naacvpajy. Mopen Kpeauta, 6aHKa BpLUM
niacMaHe M y KynoBWHY BPeAHOCHMX Nanupa, O4HOCHO BpPLUM CeKjypupusauMjy, HacTojehu ga cmarbu
pU3MKe M YyNOC/AM eBeHTyasHM BUWaAK Aeno3uTa. baHKka BpwK U BeaMKKM 6poj BaHBMNAHCHMX onepauuja

7 M. Xauuh, onet uuTUpaHo, ctpaHa 5.
B M. Xaywuh, onet umMTUpaHo, ctpanHa 10.
29 .

B. bjenuua, oneT untMpaHo, ctpaHa 172.
0p, bjenvua, onet unMTUpPaHoO, cTpaHa 2-9.
31

M. Xauuh, oneT uMTMpaHo, cTpaHa 3.

2 Felix Somary, Bankpolitic, Tubingen, 1934.
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HacTojehr Aa Ha Taj HauMH NPOWMPM HEeKamaTHe MPMXo4e M Nopes KamaTa Ha KpeauTHe onepauuje,
OCTBApW M NPOBMU3Nje Ha OCHOBY BaHBMNAHCHUX onepalyja.

BaHKa ce y ogHOCy Ha Apyre, HebaHKapcKe GUHAHCHjCKe WHCTUTYUMje pasnukyje y nornegy cnegehux
KapaKTepucTuka:>

— baBM ce y3aumarem 1 0f0b6paBatbeM KpeamTa, Kao MPUMAPHUM MOCIOM;

— Kopuwherem npumapHe emucuje LeHTpasHe 6aHKe M Ha OCHOBY COMCTBEHOr MoTeHuMjana BpLU
CEKYHAAPHY eMUCHjy;

— Mpwbasmajyhm u npukyn/bajyhu cpecTBa yTMYe Ha yCMepaBatbe M pacnopes akymynaumje u Wtetbe;

— 3aBWUCHO 0Z, 0bMMa U CTPYKTYpE KPeaUTHOT NOTEHLMjala OHa BPLUM POYHY TPaHCHOPMALLMjy CpeacTaBa;

— Ocum ocTBapuBatba CBOje LubHe PyHKLMje, yTMYe U Ha OCTBapuBakbe LiM/beBa Pa3BOjHE U EKOHOMCKE
NOJANTUKE;

—  O®yHKUMjom NNaTHOr NPOMeTa yTuye Ha BP3nHY HOBYAHE LMpKyaaumje.

KpeautHom dyHKUMjoM HaHKa He camo Aa Kpeupa Hosau, Beh BpwM nocpeaHUYKy ynory nsmehy cektopa
npvBpeae M CTaHOBHUWTBA ycmepaBajyhu ¢duHaHcujcka cpeacTsa. baHKa Kao cneuujannsoBaHa yCTaHOBA,
KopucTehu CBOjy AOMMHAHTHY no3uuujy, omoryhasa BnacHUUMMa GUHAHCUJCKMX BULIKOBA Aa CUTYPHO U
npo¢puTabuaHO Nnacupajy cpeacTsa, a NOTEHUMjaIHUM UHBECTUTOPUMA Aa 8,06ujy noTpebHa cpeacTsa M 4a
MX y3 CTpy4Hy nomoh GaHKe anoumpajy y UCTO Tako curypHe U npodutabunHe npojekte.”’ OHa 3anpaso
cBOjoM pYHKLMjOM NocpesoBatba ob6as/ba cnegehe akTUBHOCTU:>

—  Mobuauiue 1 KoHLEeTpuLIE PacrnooXKMBa HOBYAHA CPEACTBa;

— Ha 6a3u KpeguTHOr NoTeHUMjana BpLUM POYHY TpaHchopmaLumjy cpeacTaBa — KBaIUTETHU GUHAHCHCKU
W3BOPM KOjU MO POKY M KBAHTUTETY OAroBapajy notpebama;

— [JoNpuMHOCKM WHTEPrpMCcaHOCTU HOBYAHMX TOKOBA M MpeBasufaXKerby BPEMEHCKUX, TepUTOpPUjanHuX U
APYrux orpaHuyersa.

OCHOBHM BAaHKAPCKM MOC/IOBM CY NPUKYM/batbe Aeno3nTa U npubas/batbe CPeACTaBa, Kpenpare HoBLA U
opobpaBarbe Kpeguta M obassbarbe NATHOT NMPOMEHa Yy 3eM/bM M MHOCTPaHCTCBY. Mopes 0BMX MOC/0Ba,
6aHKa y 3HayajHom 06umy obas/ba M pasHe BaHOWAHCHE MOC/AOBE MOMYT M34aBakba CBUX BPCTa
H6aHKapCKMUX rapaHumja, jemcTaBa, akuenaTta W aBana. Y HOBUje Bpeme, CBe Cy 3aCTyN/beHUjuU U AONYHCKU
H6aHKAPCKM MOCN0BK, OLHOCHO NMapabaHKApPCKM MOCAOBM, Kao LITO Cy MOC/AOBU OCUTypakba, MNEH3UOHUX U
WMHBECTULMOHUX (OHO0Ba, 6Gep3aHCKM MOC/NOBM, BPOKEPCKO-AMNEPKCUX W KacTogu MNOCAOBW, MOC/IOBM
JM3WHra, GpaHWK3MHra, GakTopuHra U dopdeTUHra, MOCNOBM ca HeKpeTHMHama WTA.>® DuHaHCHjcKM
noTeHumjan 6aHKe NpeacTaB/ba 06MM YKYNHUX CpeacTaBa Koju je 6aHKa NPUKynMaa Kpo3 cBoje Noc/ioBakbe
Kao Aeno3suTHa CpeacTsa, MYNTUIMIMKOBANA KPO3 CBAaKOAHEBHO MOC/0Bae, KPeAUTHU MAacMaHu of
APYrX GUHAHCMJCKUX MHCTUTYLMja M M3 OCHOBHOT KanuTana baHke.”’ OBakBa CTPyKTypa MHaHCHjCKOr
noTeHumjana npeacras/ba 36Up CBUX M3BOPaA CPEACTaBA MCKa3aHMX y Nacueu bunaHca baHKe. To 3Hauu ga
CBAKM NOKywWaj 6aHKe aa ysehaBa cBOje MOC/NOBHE MAaCMaHe MOpPa MMaTK OCHOBY Y MacuBM BunaHca Kao
pacT ¢uHaHcujckor noTeHuujana. WMHBECTMUMOHM MOTEHUMjan nNpeacTaB/ba  PACNOIOKMBU 40

3B M. Xaywuh, oneT uMTUpaHo, cTpaHa 18-19.
#e. Komaseu, 6. Kpctuh, A. uskosuh, XK. Puctuh, oneT uutupaHo, ctpaHa 25-26.
3 M. Xaywuh, onet umMTUpaHo, ctpaHa 20.
36
3. JoBuh, oneTt unTUpaHo, cTpaHa 93.
7. bykuh, B. Bjenuua, X.Puctuh, baHkapcmeso, EkoHomcku dakynteT, beorpag, 2003., cTpaHa 117.
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dUHaHCKjcKor NoTeHUMjana 3a CBe BPCTe MNsacMaHa Koje 6aHKa Mma. Y 6aHKapCcKoj NpaKkcu UHBECTULMOHU
noTeHumjan baHKe 3a NJacMaHe NpeacTaB/ba MakCMManaH M3HOC NaamcHa (y dopmu KpeamuTa, XxapTuja op,
BPEAHOCTM M OCTa/MX MAacMaHa) a Ja Npu TOMe NMKBUAHOCT 6GaHKe Huje yrpoxeHa.”® EdukacHocT
nocnoBara OaHKe je npeaycnosB 3a MOCTM3akbe OMTUMAZHUX pe3ynTata M noapasymeBa edUKACHOCT
npubas/barba U ynarara cpeacraBa. EpukacHocT npmnbasbarba cpefcTaBa ce carnegaBa ca acnekTa obuma,
KBa/MTETa, EKOHOMWYHOCTM, MOJAnMTETa a NOCeBHO TPXMLWHe enacTyHocTn.”® EPUKAcHOCT ynararba
cpeactaBa 3aBWCM O, CTeMeHa OCTBAPEHUX KE/beHWX LW/beBa W 3afaTaka, OAHOCHO 04, MOCTUTHYTUX
pesynTaTta Koju cy HacTaau Ha 6asu yNoKeHWX HOBYAHMX NiacMaHa ca OCHOBHMM LW/bEM 43 TV NAacMaHu
Aajy onTumanHe duHaHcujcke edekte.*® Ta eduKacHOCT ce Ucnosbasa Kpos nNpunarohasatbe npomeHama
yCN0Ba NOCN0Bakba, TPKULIHOM ambujeHTa y Kojem BaHKe NoOCAyjy, 3aKOHCKe perynatvee U NpUBPESHUX
TOKOBa.

Cee Beh HaBefEHO YMHM eNeMeHTe TPAAMLMOHANHOT NOCAOBatba baHaka. MoAEpHO TpaHCPOPMUCAHO
BaHKapcTBO y cebe yK/byuyje YMTaB HWU3 NapabaHKapCKMUX aKTUBHOCTM Koje NPOLLMPYjy Nosba AeNaTHOCTU U
NPOGUTHE MaprMHe, a OPraHW3aLMOHO ersucTMpa y GOPMMU YHUBEP3aNHWUX 6aHaka, GaHKaPCKUX XONAWHT
cMcTeMa UAM GUHAHCH]CKUX KOHrnomepata. ™

2.3. Ynora v 3Hauyaj 6aHKe Kopa 3emasba y TpaH3uLuju

baHKe npepcTas/bajy Hajsehy M Haj3HaYajHUjy MHCTUTYUMjY Of, AENO3UTHUX PUHAHCUJCKUX U KPeaAUTHUX
WMHCTUTYLMjA, 3aBUCHO OZ Yrna NocmaTtparba U Kputepmjyma KnacudbuKaumje, jep ce oHe mory cBpcTatu y
obe BpcTe UHCTUTYLMja. > MojeanHM ayTopu rpynucanu cy GUHAHCHjCKe UHCTUTYLMje Y ABe BeUKe rpyre,
roe cy Ha jegHoj cTpaHu H6aHKe Koje cy AOMUHUpPane GUHAHCUJCKMM CUCTEMOM Y NPOLIMM AeleHMjama, a
Ha Apyroj cTpaHu HebaHKapcKe GUHAHCKjCKE MHCTUTYUMjEe Koje AOMMHMPAjY HA AaHalHtbeM AVMHAMUYHOM
duHaHcHjckom TkMWTY.” 3HauajHO MeCTo y (MHAHCMjCKOM MexaHW3My CBake npuBpede npunaga
b6aHKkama. Of H6aHaka MHOro 3aBuMcM GMHAHCMjCKa CHara npuepeae, a ca Apyre cTpaHe, cHara 6aHaka
onpefesbeHa je CHaromM HauMOHanAHe MpuBpese U CTAaHOBHULLTBA Y CBaKoj 3emsbu. Hajboratuje 3emsbe
MMajy, YrNaBHOM, M HajcHaxHuWje 6aHke.” BekoBuma cy 6aHke 6une ucnpes APYrUMX GUHAHCUjCKUX
WMHCTUTYLM]ja Y NPYKakby yCayra wteare U MHBecTMpatba, Nnahara v 3awTuTe o, pu3nKa, IMKBUAHOCTU U
opobpaBarba 3ajMoBa. OHe cy AOMUHUPANE Yy HALMOHAHUM PUHAHCUjCKMM CUCTEMMMA A0 NpPe HEKOUNKO
peueHunja. Mehytum, nocnearnx geueHnja AOWNO je A0 CHAXKHOT pa3Boja HebaHKapCKMX GUHAHCHjCKMX
WHCTUTYLMja Koje He camo [a KOHKypuwy 6aHKama, Beh 3ay3umajy cse Behe yyewhe y yKynHUMm
GMHAHCKjCKMM NOCNIOBMMA, WTO AOBOAM A0 4YMtbeHWue Aa 6aHKa rybu MOHOMOIUCTUYKY YAOry Ha
duHaHcKjckom TpxKMWTY.” Y passujeHm npuepesama TpaHchopmalmja GaHKapCKor cuctema ce ofguja

B M. Xauuh, onet unTUpPaHo, cTpaHa 226-227.

39 [LparaH PaheHoswh, Havyena 6aHKapcKoe nocao8arba KAo OK8UpP 3a Hacmyn 6aHKke Ha mpxcuwimy, CBeT GpuHaHcKuja 6p. 147/1993,
BojsohaHcka 6aHka, Hosu Cag, Hosembap 1993., cTpaHa 17.

40 Muogpar Matejuh u Muogapar JosaHosuh, baHke u kpedumu, CTpy4Ha Krwura, beorpaga, 1977., ctpaHa 213.

M3 Josuh, onet UUTUpPaHO, cTpaHa 21.

23 Josuh, onet uuTupaHo, ctpaHa 92-93.

* poce C. MNetep, XyarvHc C. Cunsua, baHKapcKu MeHaymeHm u (puHaHcujcKe ycnyee, ate cratyc, beorpag,2005, ctpaHa 8.

4 Mwunopag YHkosuh, MehyHapooHa ekoHomuja, YHuBep3auteT CUHrnayHym, beorpag, 2010., ctpaHa 84.

M. Xauuh, onet unTupaHo, ctpaHa 18.
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BuLWe AeueHunja. Oa Hajseher 3Havaja cy Npy Tome NpoMeHe Koje ce geluasajy y 6aHKkapctey CjeanmeHux
AMmepuuKkMx apkasa, Bennke bputaHuje, Hemauke u JanaHa, Kao eKoHOMMja ca Hajsehum yuyewhem y
CBETCKOj NpuBpeau, 04HOCHO CBETCKOM GUHAHCUjCKOM cucTemy. Y OBMM 3eM/bama AOLWJIO je A0 CHaXHe
KOHKypeHUuje 6aHKaMa of, cTpaHe HebaHKapCKMxX GUHAHCKUjCKUX MHCTUTYLUMja, KOje Hyae Npou3Boae BPJiO
cnuHe BaHKapckuM. BaHKke cy 360r Tora u3rybuie 3HauajaH geo yyelwha Ha GUHAHCHjCKOM TPXUWTY.*® Y
CjeantbeHUM AmepuuKMM gp)KaBama [0 Npe jegHor BeKa, 6aHKe cy apxane suwe og, ase TpehuHe
cpefctaBa M npuxoga y nopehery ca cBum ApyrMm GUHAHCUMJCKMM MHCTUTYyLMjama. Y nocnegre age
AeueHuje, To yyewhe je onaso Ha camo jegHy NeTUHY cpeacTaBa GUHAHCUCKOT TPXKULWTA. MIcTOBpEMEHO, Y
JanaHy 6aHke jow yBek apxe gage TpehuHe cBMX cpeacTaBa Koja UMPKyAULWy Yy OKBUpy apomaher
¢durHaHcujckor cuctema. Ctora BaHKe NMoYMkbY CHaXKHY AMCnep3unjy NPousBoAa M ycayra Koje npysKajy v cee
ce BuLe YK/by4yjy Kao 3Ha4YajHN y4eCHUUM Ha GUMHAHCMJCKOM TPXKULWTY, Kako 61 napupane KOHKypeHUmjm
HebaHKapCKMX MHCTUTYUMja y NoTpasu 3a Behum npodpuTHUM cTonama.

MoyeTaK Npoueca TpaH3nuMje Besyje ce 3a pa3BujeHe TPXKULLHE NPUBPEesE Y KOjMma ce OH MHTe3UBHO 0ABKja
ayxe op jeaHe peueHuje. TpaHsuuMja y pasBMjeHOM CBETY O3HayaBa MpesiasHu nepuog Ka
MHPOPMaLMOHOM APYLWTBY, OAHOCHO APYyWTBY 3Hakba. TpaHsuuuja ce geduHuwe Kao pedopmcka
cTpaTervja npeTsaparba COLMja/IMCTUUKMX NPUBPEAA Y OTBOPEHE TPXKULLIHE NpUBPesE, Y3 PAaBHOMPaBHO
YK/bYUMBatbe Y KOHKYPEHUMjy Ha cBeTcKom TpxuwTy.” 3emsbe y TpaH3MUMjM Mponase Kpo3 npoLec
TpaHcpopmauuje GaHKapcKor cuctema 360r rogMHama HarommaaBaHUX rybutaka um aybuosa b6aHKkapcTBa
HacTa/MX Kao nocaeamua T3B. ,MeKoe byyemcKkoa oepaHu4erba” cnpoBeaeHor Ha HUBOY ApKase (byLeTcKu
aeduumt) M Ha HuBoy npeayseha (aHynuparbe AyroBarba Kpo3 WHnauujy u npedepeHumjanHo
KpeauTupare npeko 6aHKapcKor mexaHusma, ¢opcupaHO of, CTpaHe AgprKase). Y 0BMM npuBpesama
HEOMNXOAHO je BULECTPYKO AeNoBakbe Yy UW/by M3rpagrbe 34pasor 6aHKapcKor cuctema. Y TPaH3UTOPHUM
npvepeaama 6aHKapCcKK cucTem 3axTeBa Ayb6oKy TpaHchOopmaLMjy Koja yK/bydyje HhUXoBY CaHaumjy, ynasak
MHOCTPaHUX BaHaKa U pa3Boj dUHaHCHjcKMX TPXKMWTA.*® TnaBHK pasnor TpaHchopmaumje PpUHAHCH]CKOT 1
BaHKaPCKOT CUCTEMA je HIUXOBO edUKACHO PYHKLIMOHMCaKe U AONPUHOC BUTHUM Npouecuma y npuepeamn™
Kao WwTo je noseharbe cTone HauMoOHaNHe WTeArbe, BpXKa KOHUEHTpauuja M LeHTpaaMsaumja Kanurana,
Beha edukacHocT Kopuwhera HaumoHanHe WTearbe, noseharbe onwTe CTOMe MPUHOCA Ha APYLITBEHM
Kanutan, seha ctabunmsaumja npuBpesHUX U GUHAHCKMjCKUX TOKOBaA, NoBehakrbe onwTe cTone NpuBpeaHor
pacTa, Beha ApylwTBEHa KOHTPOA HOYAHMX U GUHAHCU]CKMX TOKOBA, ONTUMAaJIHA afioKaLmMja GUHAHCHjCKMX
pecypca y npouecy puHaHcUMparba NpUBpeSHOr pasBoja.

Y HepasBujeHUM npuBpesama, 6aHKe cy OCHOBHM Hocunal, $MHAHCMparba NpuBpese, WTO je nocebHo
3HA4ajHO Y KOjUMa He MOCTOjM pa3BUjeHO PUHAHCMjCKO TPXKULLTE NA OTYAa, Y HbMMaA AOMUMHMPA BaHKAPCKM
KPeamuT Kao OCHOBHU MHCTPYMEHT dMHaHcHMpatbe. Haume, HepasBujeHO TPKULLTE KanuTana u HepasBujeHa
durHaHcuKjcka MHbpaAcTpyKTypa AeTepMUHMLIE A3 yNpaBo GaHKApCKU KpeauT U Aeno3nTU MMajy OCHOBHY
ynory y duvHaHcupawy npuspege. C apyre ctpaHe, y yCI0BUMA BMCOKO Pa3BUjEHUX TPXKLWHUX nNpuspesa
Koje MMajy pasBujeHa PMHAHCMjCKA TPXKULWTaA ca Beoma msrpaheHom ¢UHaAHCUMCKOM MHOPACTPYKTYPOM,
yyewhe H6aHKa je y MOBUAN3ALMNjM U KOHLLEHTPALUMjM CpeacTaBa 3HAaTHO Makbe, jep HUXOBY YNOTY Y BEINKO]
Mepu npeysnmajy HebaHKapKcK GpUHAHCUCKM nocpeaHnLm. ™

M. Xaywuh, oneT uMTUpPaHo, cTpaHa 28.

4 CnobopaH bapah, byaumup Ctakuh, OcHosu ekoHomuje, YHuBep3uTeT CuHruayHym, beorpag, 2008., ctpaHa 359-361.
%M. Xaywuh, oneT uMTUpaHo, cTpaHa 31.

“c. Komaseu, A. }uskosuh un XK. Puctuh, onet umtupaHo, ctpaHa 91.

el Komaseu, A. }uskosuh un XK. Puctuh, onet umtupaHo, ctpaHa 92.
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2.4. KpeauTHa 3aayXXeHOCT U TpeHpA, KpeTakba Kamata y Cpbuju

Y Cpbuju, y nocnear0j AeLeHnju gOWOo je A0 NnojaBe U pa3Boja HOBUX GUHAHCUjCKMX MHCTUTYUMja anu je
6aHKa 1 Jasbe ocTana HajAOMMHAHTHMUjA Ha GUHAHCUjCKOM TPXUWTY. Mo TpeHyTHUM nogauuma HapogHe
BaHke Cpbuje, Ha Halem TPXKMLITY NOCAyjy TpuaeceT Ase 6aHKke.” CBaku rpahaHuH 3eMasba y TPaH3NLMjM
npoceyHo ayryje 1.600 eypa a y passBujeHUM 3eM/bama OKo 22.857 eypa. 36or Tora cy 3anagHe 6aHke
AprKane 66% H6aHKapcKe akTMBE 3emMasba Y TPaH3MUMjK, Koja ce Kpajem 2003. rogmHe npouemnyje Ha 375
MWUAMjapav aonapa.”

Mpocek TpeHyTHe 3aay»keHocTn EBponcke YHuje je oko 13.000 eypa no rnasu CTAaHOBHMKA, y XpBATCKOj je
3a4yxeHocT okeupHo 4.000 eypa, y ChoseHnju oko 5.000 eypa M eKCTpeMHU peKopaep Y 3a4yXKeHOCTH je
Kunap, ca 3aaykeHowhy npeko 31.000 eypa no rnasu ctaHoBHMKa. Y Cpbuju, Kpajem ¢debpyapa Tekyhe
rogvHe, 3a4yKeHOCT MO FN1aBU CTAHOBHMKA, NO OCHOBY BaHKAapPCKMX ycayra U AN3UHT yroeopa je 791 eypo.
Mpema nogaumma Yapyxerwa 6aHaka Cpbuje, yTBpheH je TpeHa onagarba 3aAyKEHOCTM 33 NPOCeYHUX 8
eypa. Hajsehn HMBO 3agyKeHocTn rpahaHuM MMajy MO OCHOBY KpeauTHUX KapTuua, Tekyhux padyHa u
NIU3MHT yroBopa. 3BaHNYHM BaHKapCKU NoJaum Nokasyjy Aa je TpeHYTHO akTMBHO 1,5 muanoHa Kpeguta u
oA, Tor 6poja rpahaHu otnnahyjy TayHo 1,3 MMUAMOHa KpeauTa. TO 3HaAYM 43 je aKTUBHO MPEeKOo MWUIMOH
KpeauTHUX KapTuua, 6,5 muanoHa Tekyhux padyHa WTO je noTeHuMjan 3a TOAMKO A03BO/bEHUX MUHYCA U
oKo 9.000 AM3MHT yroBopa.”> AHa/MTMYapU youaBajy CTarHauMjy KpeauTHe 3agyxeHoctn Cpbuje seh Tpu
roOOMHE M HUXWM HUBO 3afyKEHOCTWM Yy OOHOCY Ha 3em/be U3 OKpykera. OHM Takohe ynosopasajy, Aa je
moryhe HOBO 3afyKMBakbe jep je CBE HWXKW KMBOTHW cTaHAapa rpahaHa, perynatmea HapogHe 6aHke
Cpbuje n onpesHoct 6aHKe npu opobpaBarby KpeguTa 360r NOTEHUMjaNHOT PU3MKA HEHan/aTMBOCTU
notpaxusarsa.”

Mpema nopaumma Yapyxerba 6aHaka Cpbuje, KpeanTHa aKTMBHOCT Halwe 3emsbe Beh HEKOIMKO meceum
CTarHMpa, aan ako ce nornegajy nogaum 3a ueny 2012. rogmHy, Buamn ce ga peasaHu pacT Mnak nocroju.
Crarbe ayra CBMX KaTeropwmja 3ajmoTpaxkunaua je 3a roauHy gaHa y gumHapuma nopacno 3a 18,8%, wro
3HauM Aa Cy U Kaga ypadyHa uHdnaumja, 6aHke ocTBapuie pact. HaseaeHy TBparby, noTephyje u gynio
Beha npodutabunHoct 6aHaka y Cpbuju n octaTky jyrouctouyHe Espone, rge je npodutabunHoct seha og
KOHKYpPEHTCKMX baHaka u3 3anagHe EBpone. Ca NpoceyHUM NPUXOAOM Ha Kanutan og yak 10,9%, Huje
n3HeHahyjyhe wrto Hajsehu 6poj 6aHaka He HanywTa pPervoH, Yynpkoc peuecuju, nosehaHoj
He3anocneHocTH, cnaboj KynoBHOj MohM CTaHOBHMLUTBA, Na YaK M pactyhem 6pojy TEWKo HanaaTuBMX
KpeauTa.” Ha ocHoBy aHanu3e Yapyerba GaHaka Cpbuje, 3a anpun Tekyhe roguHe, Hajsehu pact cy
MMasN TOTOBUHCKN KpeauTu CTaHOBHWUWITBA, o4, 2,4% W Ha Kpajy anpunaa cy usHocuaun 173,4 munnjapae
AnHapa. CTambeHn KpeauTu 3a agantauujy cy bunm y spegHoctv og 333,4 muaunjapae AvHapa, WTo je 3a
0,4% Mmarbe Hero y mapTy, AOK Cy MOTPOLUAYKM KpeauTn cMmambeHu 3a 1,2%, Ha 28,9 muanjapan anHapa.

1 http://www.nbs.rs/internet/cirilica/50/50_5.html, HapogHa 6aHka Cpbuje, anpun 2013.

M. YHKoBwWh, oneT uuTMpaHo, cTpaHa 86. — MpuspeaHu npernes 12-14 Hosembap 2004.

53 http://www.politika.rs/rubrike/Tema-nedelje/Koliko-kosta-zivot-na-veresiju/Krediti-kao-slamka-spasa.lt.html, 6aHkapcku nogaum
Yapyxera 6aHaka, mapt 2013.

> http://www.akter.co.rs/26-ekonomija/36896-zadu-enost-po-glavi-stanovnika-u-srbiji-791-evro.html, wn3jasa Yapyxerba 6aHaka
Cpbuje, anpun 2013.

> http://www.danas.rs/danasrs/ekonomija/kamate_u_srbiji_medju_najvisima_u_regionu.4.html?news_id=255674, CcTaTUCTUYKMK
nofauy Yapy:era 6aHaka Cpbuje, anpun 2013.
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MossonpuBpeaHn KpeguTu cy nsHocuam 30,2 muavjapae guHapa, wro je 0,2% sehe Hero Ha Kpajy mapTa. Y
anpuay je CMarbeHo Kallkere Yy OTNAATU KpeguTHUx obasesa ca 12,5% Ha 11,8%.

Mosajmuue npeaysehuma cy bune 1.559 muanjapam anHapa v 3a 3% cy marbe Hero Ha Kpajy mapta. Og
YKYNHUX KpeauTta npeaysehuma y poutbm je 14,2%, wto je 3a 0,6% marbe Hero Kpajem mapTa.
MpeayseTHMUM cy KacHMAM 15% y oTnnaTu y3eTnx KpeamTa, wTo je 1,1% Buie Hero y npeTxogHom mecedy,
a rpahaHM HUCY Ha Bpeme M3MMPWUAKN paTe 4,8% no3ajmuLia, KONMKO M Ha Kpajy mapTa.”’ Ha cmarberse
JOUbe y OTNATK KoZ Npuspene ANPEKTHO je yTuuano ogobpasake cybBeHLUMOHUCAHMX KpeanuTa ApKaBe,
Koje cy ¢dupme ucKopucTuae na oTnnate Oe0 WMAM CBE KpeauTe ca Kojuma Cy KacHWAW y oTnaatw.
Mpouerbyje ce Aa TPeHyTHa YKyMHa MoTparkMBarba OaHKe Mnpema peasHOM CeKTopy cy oko 250-300
MUAMjapan guHapa. Yyewhe ctambeHMX KpeguTa y YKYNHUM Kpeautuma je 60%. MpoceyHe roguiitbe
KamaTe Ha ctambeHe kpegute y Cpbuju cy oko 5,3% roguwrbe, oK cy y Benukoj BputaHumjmu 5,8%,
®paHuyckoj 5,2%, Hemaukoj 4,8%, WnaHuju 5,6 n CAO-y 6,7%. Kamate Ha noTpollayke KpeauTte cy y
Cpbujn oko 16%, ok cy y XpBaTckoj n byrapckoj oko 11%, Mpukoj 11,5% anv rnaBHa pasnunka je y BUCUHU
uHnaumje. Y Cpbuju nndnaumja je 6una nsmehy 12% n 13% a y Esponckoj Yruju je 6una 2%.>’

Hajsehn npobnem Cpbuje je wTo noTpowa 3HavyajHO Hagmahyje npousBoamy, WTO je nociaeanua
AYrOPOYHMX CTPYKTYPHUX Npobnema y npuspeam, a nocebHo caHkumja u HATO 6ombapaoBarsa. MpeTepaHa
NoTPOWHAa Yy OAHOCY Ha MNPOM3BOAHY [AMPEKTHO Ce ofpaxaBa Ha AedpuuuT nnaTtHor 6unaHca, Ha
3a4yKEHOCT 3em/be NMpema MHOCTPAHCTBY M Ha CTasHe MHNaTopHe TexXke M Haboje. Y cnydvajy Hawe
3eM/be MocebHO je HEeNoOBOJ/bHO LITO BWLIAK MOTPOLIHE Hag MPOM3BOAHOM 3HAYajHUM Aenom uae y
HenpousBogHe HamMeHe, YMecTo y pa3Boj, wTto he HenpaBeaHo onTepehmnBaTh CcTaHAAPA, HALLMX NOTOMaKa.
[a 6u ce npobnem peluno noTpebHa je KOHTPOA YKYMHE TPaXKHe a jol BULLE MHBECTUPAHbA Y CTPYKTYpHE
NpoMeHe, Kako 61 ce MPoOU3BOAMNO MHOTO BMLIE KBAJUTETHUX U jedTUHUX NPOM3BOAa M yCayra Koje
npuxBaTa CBeTCKO TpxMwWTe.”® MpoduTH, KamaTe, AMBUAEHAE, LieHe W AEeBU3HU Kypc BUTHO yTWdy Ha
MoTnBe MehyHapoaHOr MHBeCTMpakba. Kanutan, Kog onpegesberba 0bjeKTa y Koju Keau MHBecTUpaTw,
y3MMa y padyHuuy Hajyewhe Tpu nokasaTesba: PeHTabUAHOCT, AMKBUOHOCT U curypHocT. EduKacHocT
TPMMULITA Kanutana, pPaLMOHaNHOCT MHBECTMPAba M MPOMNTHA JIMKBUAHOCT CYLWITUHCKUA CY MOTUBM
mefyHapoaHor MHBECTUPakbA. [TONUTUYKK, TPKULITHM U BaNyTHU PU3MLM, NOTOTOBY HEIMKBUAHOCT 3eMJbE,
CMakbyjy NpuanBe KanuTana y oapeheHy 3emsby. OnwwTe je CTAaHOBHULUTE fa Ce NPMBATHU KanuTtaa naacupa
npema eKOHOMCKMM MHTEepecrma u MOTUBUMA, @ jaBHWM KanuTai Ha OCHOBY LUMPUX APYWTBEHO-MNONUTUYKUX
nHTepeca.>

*® http.//www.akter.co.rs/26-ekonomija/40062-krediti-u-blagom-padu.html, nsjasa Yapyserba 6aHaka Cpbuje, maj 2013.
57http://www.akter.co.rs/26—ek0n0mija/33842-pove—anje—kreditne-aktivnosti—za—rast—privrede.html, usjaBa Ypapykerwa b6aHaka
Cpbuje, mapt 2013.

M. YHKoBwWh, oneT uuTMpaHo, cTpaHa 382.

* M. YHKoBwWh, oneT uuTMpaHo, cTpaHa 128.
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3. NOJAM U 3HAYAJ KAMATHOI MEXAHU3MA

Y MaKpo pasmepama KamaTta je GUHAHCUjCKM MHCTPYMEHT 3a pasmeHy Tekyhux ¢duHaHCKjcKnx pecypca 3a
6yanyhe ¢duHaHcujcke pecypce. KamaTHa cTonma je MHCTPYMEHT 3a ypaBHOTeXaBakbe obuma wrenre u
NnoHyAe KanuTana ca Tpaxmwom OJuHaHcHjckmx pecypca. Omoryhyje ancopboBarbe popmupaHmx
OVHAHCUJCKMX  BULLKOBA, OAHOCHO LWTeAHe o0f, CTpaHe peanHUX WHBecTuTopa. Hbome ce Bpum
AMcTpubyumja 4OXOTKA HA NOTPOLLHY U MHBECTULMjE, Y MCTO Bpeme MOBUAHOCT M afoKauuja GUHAHCKjCKMX
pecypca. *° BaHKapcTBO M KPeauT y caBpeMeHUM YC/I0BMMa MMajy BEOMa CHaXXHO MOBPATHO Je/10Bake Ha
npuepeaHy 1 duHaHCKjcky chepy y uennHu. Moctoje pasnnuute BpcTe 1 Nogesne KamaTa ai HEMUHOBHO je
[a ce Mnojam KamaTe yBeK Be3yjy 3a baHKy. KamaTHa cTona je ueHa KpeauTa, Wau, jolw onwupHuje LeHa
cajjallrbe NoTpoLtbe y u3pasuma byayhe notpowrse.”” lMpeTepaHa NPOMEH/LUBOCT U KpeTatkbe KamaTHUX
cTona WMMa LWTeTaH yTWLAj Ha conBeHCTHOCT Aomahux npoussohaya M GUHAHCUJCKUX MHCTMTYUMja, Ha
OANYKe CBUX CybjeKaTa O LITeArW W WHBECTULMjaMa, Ha CTaBUAHOCT 6UnaHca M BanyTHUX Kypcesa.”
CTabunHOCT KamaTHUX cTona 3a oapeheHn nepuog, ce NPeTnocTas/ba, WTO je U NPeTrnocTaBKka CTabUAHNX
yc/ioBa Ha QUHAHCUMCKOM TPKMUWTY. TO Cy OCHOBHWM MPaBLM KOjU yTUYy Ha AenoBarbe GUHAHCUjCKOr M
6aHKapckor cuctema.”

3.1. TMojam KamarTa - ueHa Kopuwhera No3ajm/beHor HOBLA

Mpema onwTem TEOPUjCKOM KOHLENTY KamaTa je LieHa 3a Kopuliherbe KpeaUTHUX U HOBYAHWUX pecypca Ha
duHaHcKjckom TpKUWTY. OCHOB 3a KamaTy Hanasu ce y ¢UHaHCUMjCKOM AebunaHcMma TPMKULWHKUX
TPaHCaKTOpa M HUXOBUM Pas/MUUTUM BPEMEHCKMM npedepeHuMjama npema wWTeArbM U NOTPOLLHbM.
Haume, noctoje GUMHAHCUJCKU CYOULUTHU N AePULUUTHM TPAHCAKTOPU, MPU YeMy HeKU of, GUHAHCKjCKMX
cybuLMTapHUX TpaHCaKTopa OANaky MoTpollkby 3a byayhHocT, WTo je PpUHAHCUMjCKa OCHOBA 3a HeKe of
bMHaHCKjCKNX aednUUTHUX TPaHCaKTopa Koju umajy sehe npedepeHumje npema NOTPOLIHM HEro LWTO UM
Tekyhun goxogak 1o omoryhyje. Ctora, pasfiMunTa je BpemMeHcKa npedepeHumja TpaHCaKTopa y O4HOCY Ha
dMHaHCKjcKe pecypce KOHTpabunaHcMpaHa KamaTOM Kao LeHoM Kopuuwhera HoBua y oapeheHom
nepuoay. Moee3aHo ca npedepeHUMjama UHAMBUAYANHUX TPMKULLHMX TPAHCAKTOpa, CTONa KOPWMCHOCTU
HOBYaHMX pecypca je yBeK Beha y cagalurbem y ogHocy Ha byayhe Bpeme, WITO je OCHOB Aa ce NAaTu Kamarta
Kao TPXKWLWHa UeHa huxoBor Kopuwhera y oapeheHom nepuogy. Umajyhu 1o y Buay, GUHaAHCKjCKM
cyouumnTHM TpaHcaktopu he ce oapehu capallrbe NOTPOLIHE Y KOPUCT GUHAHCUjCKUX AePULIUTHUX
TpaHCaKTopa YKo/AMKo A06ujy ogrosapajyhy HafoKHagy OAHOCHO LeHy (KamaTy) 3a yroBOpeHwu nepuos,
nospahaja. Ctora, wreara ce aeduHULLIE Kao Aeo TeKyher A0X0TKa Koju ce y3 oapefheHy KamaTy npeHocu y
Hekun 6yayhn nepuog aa 6u ce Taga nosehana UMoBMHA WTeguULLA.

O, Komasel, b. Kpctuh, A. uskosuh, XK. Puctuh, onet umtmpaHo, ctpaHa 277-278.

fp, Samuelson, Monetary Economics:Readings on Curren Issues, W. Gibson, G. Kaufman, New York, ctpaHa 51-61.

82 ¢ H. Wong, Pepopma uHcmpymeHama moHemapHe noaumuke, ®uHaHcuje 1-2, 1993., ctpaHa 75-79.

& Anekcangap *uskosuh, CnobogaH Komaseu, MoHemapHa ekoHomuja, EkKoHomcku dakynTeT beorpaa, beorpag, 1999., cTpaHa
672.
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Morno 6u ce pehn ga KamaTta pednektyje ogHoce nsmehy cagawme n byayhe notpowrse. Kaga ce cse To
MMma y BMAY, HMBO KamaTe Tpeba ga byae ctumynatveaH ga b6u ce obesbeamo npocneputeT b6yayhe
MOTPOLUHE Y OA4HOCY Ha Cafalltby NOTPOLHY BAACHUKA GUHAHCUjCKMX BMLLKOBA. YKO/MKO ce He 0be3beam
aZleKBaTaH HUBO KamaTa, u3octahe MOTMB BNAaCHUKa KanuTana fAa OA/I0KY CBOjy Cajalltby noTpolkby.™
O6u4HO ce cmaTpa [a je KamaTa LieHa No3ajM/beHOr HOBLLA MM joW ONWTHje, LeHa cafallkbe NoTpoWHbe Y
nspasuma 6yayhe notpowre.” OHa je ,upayuoHanHu oBAUK yeHe“, jep OHa Huje jefHaKa BPEAHOCTM
(cymn) Koja ce nosajmsbyje, Beh je camo tbeH geo (10%, 5% uta.). KamaTta je y ocHoBM LeHa ynotpebe
3ajMOBHOI KanuTtana, jep ce yrnaBHom nsiaha u3 BULIKA BPeLHOCTM Koje ozbauyje no3ajM/beHn KanuTan.
OHa npe/cTaB/ba peAoBHO Aeo 6pyTo npoduTa, 360r Yera je peAoBHO Matba og Hera.” KamatHa cTona je
Ha HMBOY KOjUu M3jeHayYaBa Xe/beHy WTeary (aKymynauujy) ca Ke/beHUM MHBecTMUMjama (Koje YK/byuyjy v
JpXaBy y NOTPOLLkbY), Kaja je npuepesa y cTarwy pasBHoTexe.” M3Hoc KamaTe Ha ogpeheHy cymy
3ajMOBHOr KanuTtana M3payyHaBa ce NPMMEHOM KamaTHe CTore, a KamaTHa ctona je ueHa 100 jeanHuua
33jMOBHOT KanuTana Koja ce oCcTBapyje y POKy o4, roauHy AaHa.

Mopea TproBayKor KanuTana, KaMaTOHOCHM KanwuTan je gpyra BpCTa KanuTana Koju ce jasba y cdepu
npometa. MpBu 06AMK KaMaTOHOCHOr KanuTana OMO je 3eneHalKku KanuTan, Koju Mapkc ybpaja vy
,aperomonHu” obauMk KanuTana. Y Kanutanusmy, mehytum, AoMWHMpPa ApyrM OOJMK KamaTOHOCHOT
Kanutana — 3ajMOBHM KanuTtaj. 3ajMOBHM KanuTan nNpeacTaB/ba HajnapasuMTCKUju 0bAUK KanuTana jep He
06aB/ba HMKaKBe QyHKLMje Yy NPOM3BOAKM U MPOMETY a AOHOCU AO0X0AaK - KamaTy. Tpu ocCHOBHa M3BOpa
33JMOBHOI KanuTana cy: CpeacTBa BNIACHWMKA CPeacTaBa 33 NPOU3BOAMY, CPeAcTBa CTAHOBHULUTBA WU
cpeacTBa Apxase.®

3.2. lopekno kamarte

3ajam npepcTaB/ba jeAHy Of, HajcTapujuX TPaHCaKLMja Kao M KamaTa Koja je 3a 3ajam BesaHa.” Kapaktep
OPYLWITBEHO-EKOHOMCKOI CUCTEMA Y KOjem ce OfBWja MnpuBpeAHa aKTMBHOCT MMa 3HayajaH yTuuaj Ha
byHKUMje n 061KK y Kojem ce KamaTa ncnosbasa. Monasehu of Te UnkbeHMLEe KamaTe U tbeHe dyHKumje cy
pasnuute y MnojeauHUM ApYyLITBEHO-eKOHOMCKMM cucTemmma. lNocneamua je ga ce KamaTa U HbeHa
CBOjCTBA, Ka0 M MOAENUTETU UCMOJ/baBakba Pas/INuUTM TOKOM UCTOPUje, Kao U TEOPUJCKU NPUCTYNN HEHOM
TyMauemy.

Y ponoBCKOM ApyLWITBY NOCTOjasie Cy ABe BPCTe 3ajMa — KamaTHM U BeckamaTHW, Npu 4Yemy je HUXO0BO
nopeksao 6uno pasnnumro. Haume, beckamaTtHuM 3ajam je MMao 3a OCHOBY CONMAAPHOCT, Koja je nocrojana y
OKBUpPY MCTe POAOBCKe 3ajeaHuue. 3ajam ca KamaTom je nocnegumua Jowux nosbonpuBpeaHUX roguHa,
HeMaLUTUHe M raauM a YINIaBHOM je NpUMeHEeH npema ApyrMm niemeHCcKUm 3ajeaHuuama.

#c. Komaseu, b. Kpctuh, A. uskosuh, XK. Puctuh, oneT uutupaHo, ctpaHa 277.

& paul Samuelson, Monetary Economics: Reading on Current Issues”, William E. Gibson and Georg F. Kaufman, New York, 1971,
cTpaHa 51-61.

A Kuekosuh, C. KomaseL, oneT uutTMpaHo, ctpaHa 583-584.

&7 Nuawja bapjaktaposuh, MoHemapHo-kpedumHu u desu3Hu cucmem, YHuBep3nuTeT CuHruayHym, beorpag, 2010., ctpaHa 95.

8. bapah, b. Ctakuh, onet uuTUpaHo, cTpaHa 114.

® M. KactpaTosuh, duHaHcuje 3a meHayepe, PakynTeT 3a UHTEPHALMOHANHU MeHaLMeHT, EBponcku YHuBep3uTeT, beorpaa, 1998.,
CTpaHa 97-98.
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Y ApywTBY Ca MpPeTeXHO HATypaiHOM NPUBPEAOM MPeoBNAAABA0 je AHTUKAMATHWU CTaB. Y CTapom M
cpefem BeKy, 04HOC Npema no/bonpuBpesHOj NPonsBoaHbM BUO je NO3UTMBAH, AOK je Npema HOBYaHUM
TpaHCaKuMjama v 3apahumBarby MO TOM OCHOBY, 6MO HeratTMeaH. Y aHTMYKO]j puKoj, MNaToH je NpM3HaBao
NnocTojakbe Kamarte, Mako je bMo NPOTUB KaMaTOHOCHOr 3ajmMa. ApUcToTen je, onet, CMaTpao Aa je HoBsal,
HEenA040HOCaH U Aa My TEK MOCTojakbe KamaTe Zaje Ta CBOjCTBa, a/n je Mpu TOM 3a4PXKao NPOTMBKaMaTHM
ctas. o cpefH0BEKOBHUM MUC/IMOLMMA, MOCTOjakbe KamaTe Huje OnpaBAaHO HM Ca ETUMYKOr, HWU ca
MPaBHOI CTAHOBMLWTA. YMNPKOC Hernpary OMpaBAaHOCTM KamaTe M 4YaK MOKyLWajuMa HeHOr YKuaakba,
KamaTa je ofcTasa Kao LeHa 3ajMa U y TUM BpemMeHMMa. AHTMKAMATHW CTaB M3 PaHMjUX BpemeHa
npesasuheH je TeK y KaCHOM cpefitbeM BEKY Kaja je KamaTta no4yesa fa ce pasmaTpa BULLE ca EKOHOMCKOT,
3 Makbe Ca MOPAJIHOT U eTUYKOr CTAHOBHWUWTA, npuxsaTajyhm je Kao peanHocT. Kaga je HoBsay gobwo
CBOjCTBO KanuTana, ogHocHo moh onsnohuearba, Npobnem Kamate ycTyna Mecto npobaemy KanuTtana.
[akne, Kamata cTMye NerMTMMHa MpaBa TeK Ca HACTAaHKOM KanUTaJUCTUYKUX APYLUITBEHO-eKOHOMCKMX
O/HOCa M NOCTaje NPeoKynaLymja NpMBPeAHMKA U eKoHoMMcTa.

3.3. Mpupopa KamaTe — cxBaTarba TeopeTMyapa

3a baHKe KamaTa npeacTas/ba LeHy dopmuparba M niacMparba GUHAHCU]CKUX pecypca, Mpu Yemy ce
pecnekTtyje BpemeHcKo dopmuparbe U Kopuwhere UHAHCHjCKMX pecypca. Y cKaagy ca pasivumvtum
CxBaTakbMMa KamaTa, y npouecy peanmsauuje OCHOBHMX NPMHUMMNA KamaTHe noautuke HaHKa ce Boam
pasMuMTUM MeTogama.”' Y MoOHeTapHOj Teopuju, Mojam KamaTe je jeAHO Of, HajC/IOXKEHUjUX |
WCTOBPEMEHO HajcnopHUjux nutarba. KamaTta peryauwe ,Tpakky HOBLA“, nocebHO T3B. CNEKy/NaTUBHY
TpaKkby HOBLA. Y noriesy Nnpupoae KamaTte, Kao LeHe HOBLA, MOCTOje Pa3/InunTa CxBaTarba. Y HajBaXKHUje
ce y6pajajy cnegeha cxsatarba:’

— Kamara je npaumoHanHa LeHa 3ajMOBHOr KanuTasaa, 0A4HOCHO HOBLA
— Kamara je ueHa 3a ,0apuuare of IMKBUAHOCTN

— KejH3uMjaHcKa Teopuja KamaTHe cTone, NoNTUKA jedTUHOr HOBLA

— MoHeTapucTUYKa Teopuja KamaTHe cTone

3.3.1. KamaTta Kao upauuoHanHa ueHa 3ajMoBHOr Kanutana

MpBo cxBaTake je MapKcoB NPUCTYN U cMaTpa ce 06jeKTUBHO HajyTeMesbeHMjuMm cxBaTakbem. lMonasu op,
CTaBa [a je KamaTa LeHa 3ajMOBHOr KanuTana U TO HeroBe NpoayKTMBHe ynotpebe. U3 ctBopeHor 6pyTo
npo¢uta ogdmja ce KamaTa Kao LieHa Koja ce nnaha BAACHWKY HOBLA 33jMOBHOM KanuTaaUCTW, OLHOCHO
6aHKapy Ha nosajM/beHn M3Hoc. [akne, KamaTa je camo Aeo 6pyTo npodwuTa Koju opnasu 3ajmogasuy.

oM. Xaywuh, oneT uMTUpaHo, cTpaHa 286-287.
e Komaseu, b. Kpctuh, A. uskosuh, XK. Puctuh, oneT uutupaHo, ctpaHa 287.
A, *uskosuh, C. Komaseu, onet uutnpaHo, ctpaHa 583-584.
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Kanutanucra npeay3eTHUK, O4HOCHO MHBECTUTOP MPOM3BOLHO je YNOCANO NO33ajM/beHWN KanuTas, OAHOCHO
KpeauT u us octeapeHor npodumTa NaaTMo Kamaty Ha 3ajam (Hnp. 5%, 10%, 15% roamwtbe). Tume je Kamarta
MpaLMOoHaHa LeHa HoBLa.

Y nepvoay eKOHOMCKe Kpu3e Kaga je npoduMTHa CTona HUCKA, PU3MK ynarakba Be/IMK, @ HOBYAHWM KanuTan
pefak OAHOCHO cy3ap:KaBakbe BaHaKa of, KpeauTUparba jep KamaTHa CTona Harno pacTe, WTO A0BOAU A0
TOra [a ce KamaTHa cTona (npasoBpemeHo) Hahe n3Hag npodutHe ctone. Lenn npodut oanasm sajmoBHOM
KanuTanuctu. He ncnnatun ce no3ajM/bMBaTH U ynaraTv Kanutan — MHBECTMPATHU jep je HM3akK NnpoduT, BUCOK
PU3KK M BUCOKa KamaTa. Y ¢a3n ycnoHa U BUCOKE KOHYHKTYpe, Kafa ce NoCA0BHWU U3rneau fobpu, BUCOK
npoduT, KAMMa 3a ynarakba NOBOJbHA, UCMNATA Ce Y3UMATU KpeauT U NAaTUTU KamaTy jep je npoduTHa
cTona BuWa of KamaTtHe ctone. Y nepuogy vHbnauuvje, Koja je BMWaA 04 HOMMHA/NHE KamaTHe cTone,
[O0Nasn [0 npenvBakba HOBYaHe BPeAHOCTM Of 3ajMofasua Ka 3ajmonpumuy. UHbnaumoHa pobut ce
npennBsa UHAYCTPUjCKOM KanuTannctu. Ho, Taga fonasmn go BeanKor Ton/berwa kpeauTa. Mosepuoum rybe,
a AYKHUUM aobujajy y TMM ycnoBuma.

3.3.2. Kamara je ueHa 3a ,,oapulare oa IMKBUAHOCTH"

Mpema 0BOj Teopuju BAACHWMK PaCcMoIOKMBOr HOBLA ce 3a oapeheHo Bpeme oapuye of NOTPOLWHE UK
ynoTpebe cBOr pacnosioXKMBOr HOBL,A, OAHOCHO AOXOTKA, no3ajmbyjyhn ra gpyrom cybjekty Ha ogpeheHo
Bpeme. Tume OH Cmatkbyje CBOje pe3epBe JIMKBUAHOCTM, a 3a TO BpPeme Ha Koje je no3ajMmo Kanutan,
OZHOCHO HOBaU, A06Mja HaKHaay y 06/1MKy KamaTe. AKO ce paan o oapeheHom pU3UYHOM yaarakby OHAA ce
Ha To goaaje n ogpeheHa ctona npemuje 3a pU3nK.

3.3.3. KejH3ujaHCKa Teopuja KamaTHe cTone

KejH3njaHcKa Teopwmja KamaTHe cTone noJsasu o cTaBa Aa KamaTHa ctona Tpeba ga byae wTo HMXKa Aa 6u
ce NoACTaK/ie MHBECTULIMOHE Kejbe U Hamepe npeayseTHuKa. To je no3HaTa ,,MoaumuKa jepmuHoz Hosua”.
Kaga je ,,CKNOHOCT NMKBMAHOCTM", OAHOCHO Ke/ba 3a 334p)KaBatbeM HeyTpoWeHOr AO0XOTKAa W HoBUA
BMCOKA, TUME U WTeAHa, a cnabe MHBeCTULMje, KamaTHa cTona ce Mmopa obopuTh aa b1 ce Aao CTUMYIAHC
WHBECTMLMjaMa, AeKyparkupana wreara (aednaumja). Kamata ce crtasma y GyHKUMjy 0AHOCA CKAOHOCTM
WwTeaHK, NOTPOLWHWU U UHBECTULMjaMa, Y 3aBUCHOCTU Of, CTakba M KpeTaka npuepese. Hucka KamaTHa
cTona je y GYHKUMjU aHTUKPU3HE NOAUTUKE.

3.3.4. MoHeTapuUCTUUYKaA Teopuja KamaTHe cTone

MoHeTap1CcTUYKa TeopWja KamaTHe CToMe No/asu oZ CTaBa A4a je KamaTHa CTona camo LieHa HOBUa, Koja ce
TpetTupa y ckaony Apyrux LeHa. To je camo oHa jegHor 0611Ka MMOBUHE Y KOJUM Ce MOXKe Ap¥KaTh Kanutan
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(nakne, obBesHMUE, YeKOBM, GUKCHM KanuTas, /bYACKM KanuTan, MHNaumoHy crony). Y 3aBMCHOCTU o4
FMXOBOI 04HOCA BIACHMK KanuTana mera CTPYKTYpy CBOje MMOBMHe, nogewasajyhu je npema Hajsehem
NPUHOCY KOj1 Npy»Ka NojeanHU 061K UMOBUHE, aau 1 NPema CTeneHy IMKBUAHOCTM TUX 06/IMKA MMOBMHE.

3.4. ®daKTOopu Koju onpeaesbyjy KamaTHy cTony

MocToju BuLe $haKTopa Koju yTUYY Ha BPEeAHOCT KamaTHe CTOMe Ha TPXKMULITY KanuTana. To Cy NpBeHCTBEHO
TPARUWHM GAKTOPMU, HETPKUWHM daKTopy M daKTopu cneumdUUHM 33 NOHYAY M Tpakky. HajBakHMju
dbaKTopy Koju onpeaesbyjy KamaTy cy TPXKULHK dakTopu:”

— BucuHa npoduTHE CTONe — KamaTHa CTONa MOXKe Ce KPeTaTi CamMo Y OKBMPY NpoduTHE CTone;

— ToHyAa, 04HOCHO TPaKHba 3ajJMOBHON KanuTana — Kao M Ha CBaKy ApYry LEeHy Ha KamaTy onpegesbyjyhe
AeNyjy NoHyAa v TPaXkba 3ajMOBHOT KanuTtana;

— Pusuk Kanutana — pusuk Hespahara v HeypeaHor Bpaharba Mopa Ce yKanKy/imMcaTy U M3pasuTh Kao
[le0 KamaTHe cTone;

— TpOLKOBM 33ajMOAABLA KOA aHrakoBakba Kpeamuta — TPOLIKOBM MACMBHUX KamaTHMX CTOMa, Kao U
aAMMUHUCTPATMBHU TPOLLKOBY;

— EKOHOMCKa NOAUTUKA U y:Ke MOHETapHa U GpUCKasHA NONUTUKA — LEeHTPasHa 6aHKa yTMYe NoIMTMKOM
€CKOHTHE CTOMne Ha CBe KamaTHe CTomne y npuspeau.

Of BenMKOr yTULaja Ha BUCUHY KamaTHE CTOMe Cy U HETPXUWHM GAKTOPM, Kao WTO Cy yTULAj ApXKaBe —
HacTajarbe AprKaBe Aa CTUMYAULIE UHBECTUMUMjE Y HERY rpaHy/aenaTHOCT Uan nokpeHe gomahy npuspeay y
UMby pasBoja 3emM/be, F4e HMpP. Kao MHCTPYMEHT KOPUCTM CMatberbe cTone 3a obaBesHe pesepse U
nojedturbyje KpeguTe.

Mopen oBMx GpakTopa, jaB/bajy ce U onpeaesbyjyhn cneumonyHn GakTopy Ha CTPaHW NOHYAE U Tpaxke. Ha
CTPaHWU TparKke TO Cy: y/larake, OYeKMBaHW MpoduT, OQHOC COMCTBEHOr W MO3ajM/beHOr KanuTtana. Ha
CTpaHW noHyge cnegehu cy cneunduyHn GakTopu; cTeneH pM3MKa, POK Ha Koju ce Aajy cpecTsa, YKynHa
noHyaa Kanutana uta,

3.5. ®dyHKuMje KamaTe 1 YyTULAj HA NpUBPEAHY aKTUBHOCT

Mmajyhu y BMAy Aa je HEONXOAHO Aa ce penpoayKuuja y CBaKoj NpuBpean OCTBapyje Ha MpOoLMPEHOM
OCHOBY TO je HEOMNXOAHO Aa NOoCToju 0BMAHOCT aKyMmynaumje 1 aa ce Bplwn mobunmsaumja ceux cnobogHmnx
HOBYAHWX CpeACTaBa y NPaBLYy HUXOBOT paunoHanHor Kopuwhera. Mpun Tom, NOCTOjU HU3 Npobaema Koju
orpaHu4yaBajy mobunusupare cnobogHux cpeacTasa akymynaumje. Ha cTpaHu  auctpubyuuje
NPUKYMN/bEHNX CpeacTaBa aKymynaumje Tj. y Npouecy akymynauuvje Hema CNopPHUX TEOPUjCKUX MUTakba,

M. Xauuh, oneTt unTupaHo, ctpaHa 289.
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MefhyTUM y NPaKTUYHO] aNoKaumju n gucTpubyLmnju NPUKyN/beHUX cpeacTaBa Ha KOPUCHUKE jaB/ba ce HU3
npobsema v orpaHuYerba NPaKTUYHe npupoge. Kputepujymmn paunoHanHe anokaumje cpeacraBa cy Beoma
npoba1emaTnyHu, jep cy Nno ceojoj Nnpupoam ¢aymaHu, Beh 3aBUCHO o4 Tora Kako ce NocTaB/beHU LN/bEBU U
3a4aLM EKOHOMCKE U pa3BojeHe NOJIMTUKE HALMOHaIHe eKOHOMMje. BennKK cy yTuLaj U 3Ha4aj] KamaTHUX
cTona Ha NpuBPeAHY aKTUBHOCT 3emsbe. OHe Cy MHAMKATOPWU KOjU MMajy BULLIECTPYKa Ae/0Bakba Y UCTOM
MOMEHTY MocmaTparea. Mory Aa CTUMyAUWy jeaHy a AecTUMYAuvLIE Apyry npuBpedHy akTMBHOCT. [a
nocnewue WTeAtbY U reHepuLLY KanuTan Ha jeaHom mecTy. Ca apyre cTpaHe, Mory 4a AeCTUMYAULY LWTeamby
M NOBOJbHO YTUYY Ha MHBecTUUMje. [a byay napameTap 3a OLeHy MHBECTULMOHMX NpojeKkaTa U MHAMKATOp
nosehatba MM cMmatberba Npuxoda v npoduta. U Ha Kpajy, Aa yTMUy Ha MHOAAUMjy M LeHe y peasHom
ceKkTopy. 360r HeHor oncera AefoBakba, KamaTa je o4/IMYaH UHAMKATOP MOHETapHO-KpeauTHE NoJIUTUKe.
Mehy HajsHauajHuje dyKumje’* KamaTHe cTome cnagajy MobunusaTopcka dyHKUMjA, AUCTPUBYTMBHA
byHKUMja, anokaTMBHa OYHKLMja M yTUUAj Ha pauoHanHoCT eduKacHoCT ynaraka. Kamata uma 6pojHe
dyHKUMje y caBpemMeHO] npuBpeay 1 GUHAHCM]CKOM CUCTEMY, a TO ¢y’ :

— ®akTop dopmupatba WTeAHEe—Pery1aTop 04HOCa WTeAHEe U NOTPOLLHE CBUX CEKTOpA Y NpUBpeaM,

— ®akTop paumoHanHe ynotpebe cpeacTasa,

— ®akTop ycnewHor GpyHKUMOHNCaba GUHAHCU]CKOT TPKULWITA,

— ®akTop eduKacHe anokauumje cpeacTaBa CTaHOBHMILTBA, jaBHOr ceKTopa, 6aHaKka, npeayseha u
WMHOCTPAHCTBa,

— ®aKTop MOHETapHO-KpeauTHe perynaumje U epukacHe MOHETapHe NOUTUKE,

—  ®akTop dyHKUMOHMCaba BaHKAPCKOT CUCTEMA,

— ®akTop dopmupatrba TPOLIKOBA NOC/I0Bakba U pacnoene JOXOTKa,

— ®akTop MehyHapoaHOr KpeTakba KanuTana,

— ®akTop 3alWTKTe peasiHe BPeAHOCTU KanuTana.

HajBakHuje eKOHOMCKe byHKLMje KamaTe jecy:’®

—  ®yHKUMja MHBECTULMOHUX ONOPTYHUTETA

—  ®yHKUMja CTPYKTyMparba TPXKMLUTA, HOBLA U KanuTana

—  O®yHKuMja dopmmMparba KaMaTHUX PU3NKA

—  ®yHKuuWja orpaHu4aBarba M ancopboBarba pusmKa

—  ®yHKUMja anokaumje pecypca Ha TPHKULITY

— dyHKuMja BpemeHcKe peasoKaumje kopuwhera gobapa v ycnyra y Tekyhem n 6yayhem nepmoay

Mpu obas/barby HaBedeHUX GyHKLMja KaMaTHaA CTOMA MOXKe BUTU PaBHOTEXKHA WM NPUPOLAHA M TPXKMULLHA.
PaBHOTEXHa KamaTHa cTona ¢dopmupa ce Npu pPaBHOTEXM 0BMMa MOHyAe KanuTana, O4HOCHO KpeauTa u
TPpaXKkbe KanuTtana, OAHOCHO KpeauTta. KnacMuyHa eKOHOMCKa Teopuja AedUHMLIE PAaBHOTEXHY KamaTHy
CTOMy Kao CTOMy NpWMHOCA PeanHor KanwuTtana. PeanHu npuHOCK KanuTana cy ¢yHKUMje TexHoOoLKe
NPOAYKTMBHOCTU KanuTaaHUx gobapa nam MHBECTULMOHMX ynarakba. TP:KUWHA KamaTHa ctona ce popmmpa
Ha GUHAHCUJCKMM TPXKULITUMA Kao pesy/iTaHTa 04HOCa MOHYAE W TPaXKHbe KPeAUTHUX O4HOCHO HOBYAHMUX
pecypca. Ha ayrm pok nocToju paBHOTeXKa u3melhy HaBegeHMX KamaTta, AOK Ha KpaTak PoK nocroje
AWNCMapUTETU KOjU Cy YC/IIOB/bEHM MNPOMEHOM LeHa. og AejcTBOM TPXMWHMX OAHOCa A0/1a3n Ao
MoKpeTarba ayTOMaTCKUX TPXULWHMX MeXaHM3ama Ka MOHOBHOM YPaBHOTEXEHY KamMaTHUX cTona.

M. Xaywuh, oneT uMTUpaHo, cTpaHa 289-290.
A *uskosuh, C. Komasel, onet umtnpaHo, ctpaHa 584.
e Komaseu, 6. Kpctuh, A. uskosuh, XK. Puctuh, oneT uutupaHo, ctpaHa 278.
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3.6. [ejcTBa Kamarte

Ha MaKpoeKOHOMCKOM HWMBOY BMCMHA KamTHe CTone Kao ueHe ynoTpebe cnobogHux cpeacraBa cTBapa
€KOHOMCKY MPUHYAy KOja HaroHM KOPUCHMKE Ha LITO pauuoHanHujy ynotpeby TMx cpeacrasa, ako 6u ce Ta
ueHa ynotpebe morna HagoOKHaAWMTM Ha NPaBM HauMH. Ha MMKPOEKOHOMCKOM HMBOY cBako npeaysehe,
MaKo HUWje CKAOHO No3ajM/bMBakby Beh ce ocnakba UCK/bYYMBO Ha COMCTBEHE M3BOpe GUHaAHCMpatba, MOpPa
[a KaiKyaviwe ca noctojehom KamaTHOM CTOMOM Kako 61 MpoueHWno Aa An paumoHanHo ynoTtpebsbasa
concTBeHe M3BOpe ¢UHaHcMparba. CTora ce 3aKk/bydyje fa KamaTa MMa pasiuunMTa Aejctea Ha:'’
Npou3BOAtbY, AMHAMMUKY M OBUM WMHBECTMUMja, LeHe M MHbMaUM)y Y 3eM/bW, aKymynauujy U yKynHe
npuxoae 1 NPoduUT NpMBPeaHUX cybjeKara.

3.6.1. [lejcTBO KamaTHe cTONe Ha NPOU3BOA Y

OBaj yT1Laj moxKe 6UTK ABOjaK U Yy NUTatby je ANPEKTHO U UHAMPEKTHO AejcTBO. [AIMPEKTaH yTMLAj KamaTHe
cTone Ha NpPou3BOAHY OCTBapyje ce Kao ¢aKTop TPOLWKoBHOr onTepehera KOmNaHuja M 4pyrux
npuepeaHnUx cybjekata, O4HOCHO yTUYe Ha HUXOBY JIMKBUAHOCHY no3uuujy. CTora, HUCKe KamaTHe cTone
(peanHo wAn 6AM3y peanHO HeraTMBHMX) WMMAjy KPaTKOPOYHO MNOCMaTpaHO Mo3uTMBaH edekaT Ha
npoussoatby 360r cmaktbeHMx TpowkosBa. MehyTum, Ha AyrM poK, OBAaKO HUCKE KamaTHe cTomne WUmajy
HeraTMBaH yTWLLAj Ha NPOM3BOAY, jep AOBOAE A0 NOrpeLHUX 04ayKa O MHBECTMPakLY.

Takas je 6Mo cnyyaj y BehMHM OUMBLUMX COLMjaNIUCTUUKMX 3eMasba, Koje cy WM agowne y Kpusy 36or
HepauMoHanHe ynoTpebe ¢uHaHCUjCKUX cpeacTaBa. HacynpoT Tora, BUCOKE peasiHo NMO3UTMBHE KamMaTHe
CTOMe Ha KpaTaK PoK cy AecTumynatueHe. MehyTum, Ha Ayrv poK MO3UTUBHO AeNyjy Ha NPOU3BOAHY, jep
AoBoge Ao HajeduKacHuje ynotpebe cpeacrtaBa. KamaTHe cTone yTMUy Ha NPOM3BOAHY NOCPeAHO NPeKo
peryavcatba KOAMYMHE HOBL,A Y ONTULAjY M U3LALLHOCT KpeauTa y NpuBpeau.

3.6.2. [lejcTBO KamaTHe CTONe Ha UHBECTULMje

[ejcTBa KamaTHe cTone Ha MHPAALMjy MMa BULLIECTPYK yTULLAj. TaKo KamaTHe cTone yTudy Ha akymynauujy,
HbeHY PACMONOMKMBOCT U TUME YTUYY Y KpajibOj JIMHUJUM U Ha WHBeCTUparbe. Takohe, KamaTHe cTone
onpegesbyjyhe yTudy Ha MHBECTULMOHY TpaXKkby U BPeAHOBAaHE MHBECTULMOHWUX MpojeKaTa. Y TPXKULLHOj
npvBpeayn HWCKe KamaTHe cTone yTudy Ha nosBeharbe MHBECTUUMOHE TPaXKkbe, a Y YC/0BMMA BMCOKMX
KaMaTHWX CTOMa A0/1a3n 40 YCNopaBakba MHBECTUUMjA 300T CMakberba MHBECTULMOHE TPaXKhe. UCTOo Tako,
YKOJIMKO Ccy KamaTHe cTone Bule To he ce o4pasuTu M Ha BpeaHOBake MHBECTULLMOHUX NpojeKaTa, jep he

7 M. Xauuh, onet untupaHo, ctpaHa 290.
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HeroBa cesiekumja 6uTM puroposHuja u camo he ce peannsoBaTy OHU NPOJEKTU KOjU Cy HajePpUKACHUjU U
KOjW Ha Kpajy roanHe mory oabauntv npoduT 4OBObAH 43 Ce YPEeAHO BPATe CKYNU KpeauTu.

3.6.3. [lejcTBO KamaTHe cTONe Ha LeHe U ndnauynjy

MocToje ABa KOHLENTa OKO yTWLAja KaMaTHUX CToMa Ha UeHy M uHbNaumjy, a TO je MOHEeTAaPUCTUYKKN U
KejH3MjaHCKM KoHLuenT. MOHETapUCKTUYKM KOHLENT roBOPM Y MPUIOT BUCOKE Kopenaumje namehy Kpetara
LEeHa M TPXUWTHUX KamaTHMX cTona. Mpyn TOM BMCOK PacT KOJMYMHE HOBLA Y ONTULAjy BOAM PacTy LieHa, a
pacT ueHa HEeMWHOBHO BOAM PacTy KamaTHMX cTona. KejH3WjaHCKM KOHLEeNT nosasu o AOHWMMaHTHOr
yThUaja OOXOTKa M 0buma pacxoga Ha LeHe. Y yc/loBMMa MyHe 3anocneHocT, noseharbe CKAOHOCTU
WTeAbM W PacT HOMMHANHOT A0X04aKa HEMWHOBHO BOAM pacTy LeHa. Kog oBe Teopuje, yTuuaj GUCKaNHKX
daKTopa je o4 NpWMMApHOr 3Hayaja Ha MHONAUMjY, @ MOHETApPHUX Of, CEKYHAAPHOr 3Hauyaja. Y CBAKOM
C/NyYajy, HECMopHO je fa Cy KamaTHe cTone AeTepMMHMCaHe CTOMOM pacTa LieHa M y YC0BMMa BUCOKe
WHdNaLMje NPUPOAHO je OYEKMBATM M BUCOKE KaMaTHe cTone, y3 afeKBaTHO MOBPATHO [ejCTBO Ha OMNWTK
pacT ueHa.

3.6.4. [lejctBO KamaTHe cTone Ha aKymynauujy

KamaTtHa cTtona cBojom BMCMHOM onpefesbyjyhe yTuye Ha CKIOHOCT WTefu U MObUAM3aumjy wrentbe,
3aTMM Ha aNoKaLMjy Tako MPUKYN/bEHUX CpeacTaBa WUTA. BUCOKe KamaTHe cTone MOry Ha npuspegHe
cybjekTe yTMLATU MpeKo Texhe Beher u3gBajarba 3a akymynaumjy M noseharba CONCTBEHOr KanuTana Ha
payyH Mos3ajM/beHOr KanuTana. HacynpoT Tome, HUCKE KamaTHe cTone BOAe Makbem W3Bajarby 3a
aKymynauujy Kog npuepeaHux cybjekata v Behe CKNOHOCTM Ka Mo3ajM/bMBakby 04, APYrMX NPUBPEeSHUX
cybjekaTta u 6aHaka.

3.6.5. [lejctBO KamaTHe cTone Ha yKynHe npuxoae n npopur

YKOMMKO cy KamaTHe cTorne Huxke To he ce oapasnTy Ha nosehaHu NpMXoa, YKOIMKO je pey 0 No3ajM/beHnM
cpeacTBMMa Koja ce mopajy Bpahati n o6pHyTo. Camum TMM NPOCTOP 3a OcTBapuBarbe npoduta buhe sehu
Y yCNnoBMMa MarbUX UK onagajyhmx KamaTtHux ctona.
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3.7. KamaTHa noautuka 6aHke

MNPy KOHLMNMPakby NOAUTUKE KaMaTHWX CTOMa BaHKe BOAE payyHa HE Camo O TPXKULIHUM KpeTarbima seh u
0 MPaBLMMa MOHETapHe M EKOHOMCKE MOMWUTUKE. Y OKBMPY TOra Harnacak je Ha CTeneHy noBe3aHoCT
LM/bHUX TapreTa eKOHOMCKE MOJIMTUKE M ONepaTUBHUX TapreTa MOHeTapHe MoAuTUKe. LiubHU TapreTu
©KOHOMCKE MO/IUTMKE Cy: CTOMa peanHor ayTnyTa, cTona WHdauMje M CTona 3anoCAeHOCTH AOK Ce Kao
OnepaTUBHU UM MHTEPMEAMjapHM TapreTn jassbajy ce 06MM MOHYAe HOBLA, KamaTHa CToma W pesepse
GaHKe. LleHTpanHa 6aHKa peanusyje MOHeTapHY MOAMUTUKY MPEKO TPAaHCAKLMja Ha OTBOPEHOM TPKMLLTY
KOjUM yTUYe Ha OBUM pe3epBM MOCNOBHUX BaHaKa M KPATKOPOUYHMX Kamata. Y HapeaHoj MHTepaumju
HacTaje NpomeHa 06MMa MOHETapHUX arperata W yropoyHe KamaTHe cTone, Aa 61 Y AyKHUM POKOBMMA
[OLO M 40 NpomeHe BpyTo ApyLITBEHOr npon3soaa. OArosapajyha MOHETapHa NOAMTUKA KOHLMNMPA ce
Ha 6a3n NPOLLEHa YKYMHUX EKOHOMCKMX, GUHAHCHICKUX U CO/LHOEKOHOMCKMX NMepdOPMaHCH, LITO je OCHOB
3a of/lyKy 0 M36Opy NpaBLa MOHETapHe NoauTHKe. CMaTpa ce 4a je onepaTMBHa M aHaUTUYKa BPEAHOCT
Tapreta KamaTHe CTOMe AHEBHE, HOBYAHMX arperata HeAesbHa, a APYLITBEHOr NPOM3BOAA KBapTanHa UM
roauwwea.”®

Koz npuKyn/bakba M NAacmaHa HOBYaHWUX cpeacTaBa, baHKa Mopa A4a BOAM payyHa O AUCNEepP3njM pu3MKa Ha
Behu 6poj MarbUX KPeaAUTHUX INHKjA U APYrUX NaacmaHa, sehem 6pojy KanjeHaTa, Aa He by gocneBarbem y
npobneme nojeAMHUX BENMKUX AOYKHUKA M cama ynana y npobneme AMKBUAHOCTU M COJIBEHTHOCTW.
OCHOBHM KpUTEPUjyMM 33 Miacuparbe CpeactaBa Cy: YCMeLWHOCT Moc/oBakba U KpeauTHa CnocobHocT
3ajMOTpaxKmMoLa, CTeneH pPuM3MKa, EKOHOMCKAa OMPABAAHOCT NiacMaHa, Kao M ydyewhe 3ajmoTparkuoua y
“3BOpUMa cpeAcTaBa 6aHke.”’ baHKa NocTaje perynaTop HOBYaHUX TOKOBA Y HUXOBOM CTa/IHOM NPUTULIAHY
W oTuuarby M3 HaHKe. Y NMPaBWIHO NOCTaB/beHOj M BOHEHO] NOCNOBHOj MOAUTULM, BaHKe Yy MOTNYHOCTM
3aBMCe 0/, TOra [a /W Cy TaKBM HOYaHM TOKOBM ycknaheHn.®

3.7.1. Kpeaut Kao cneundpuryHa TpXKULWIHA ,poba“

dopmupatrbe LeHe baHKapcKux Kpeauta moryhe je 06jacHUTM yKasnBarbeM Ha K/byyHe pasnunke uamehy
TPXKULWTA poba n ycayra baHKapckux Kpeguta. OCHOBHA NMPeETNOCTaBKa Ko TpXuwTa poba je Aa nocrtoju
MHOLLUTBO aKTepa Ha CTpaHW NOHYyAEe M Ha CTPaHW Tpaxke Koju Kynyjy M nNpoaajy XxomoreHe pobe, a gpyra
NPeTnocTaBKa je CUMYATaHOCT, LWTO 3HaYM Aa Ce UCTOBPEMEHO BPLLUM MUCTOpyKe pobe 1 ibrxoBo naahatbe.
Kog TpxuwTa GaHKapCcKUX KpeauTta, KpeauT Kao poba Kojy npyrka baHKa ce cydyes/baBa ca obeharbem
3ajmonpumua aa he KpeauT BpaTMTM yBehaH 3a TpoLlKoBe KpeauTuparba. OTyaa ce y anTepaTypy HaBoau
[a ce paau o pauMoHucary KpeanTa, 360r MOpanHor Xasapaa M HeraTMBHE cesliekumje, Koja ce NMpuankom
opobpaBarba KpeauTa Bpwu. [lakne, yKOAMKO 6M ce NpeTnocTaBuia CANMYHOCT uamehy TpskuwTa poba u
ycayra v 6aHKapCcKMX KpeauTa oHZa 6U ce KamaTHa CTona Kao LeHa Kpeguta ¢opmupana Ha HUBOY Koju
usjegHavyaBa NoHyAy M Tpaxkkby Kpeauta. MehyTum, Kog TpXKUWTA KpeauTa yobuuajeHa je nojaBa BULIKA

B Komasel, b. Kpctuh, A. uskosuh, XK. Puctuh, onet umtmpaHo, ctpaHa 288-289.
M. Xauuh, onet unTupaHo, ctpaHa 285.
8¢, Komaseu, b. Kpctuh, A. uskosuh, XK. Puctuh, oneT uutupaHo, ctpaHa 301.
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Tpakibe y ogHocy Ha noHyay. OTyaa jeaaH 6poj 3ajMoTpaxkmniaua yBeK ocTaje 6e3 3a40Bo/berba CBOT
3axTeBa 3a Kpegutom. >

KamaTtHa ctona npeacTas/ba caMo jedaH of MapameTtapa Koju cy MPUCYTHWM y YyroBopy O KpeauTty. Ha
KOHKYPEHTCKOM TPXWUWTY KpeauTa ¢GeHOMeH pauMoHMcarba Kpeauta gonasv Ao uspaxkaja. OHo
npeacras/ba moryhHocT 6aHKke ga npoueryjyhn moryhHOCT KnuvjeHTa Aa BpaTu HOBYaHy obasesy, o406pu
unu oabuje 3axteB 3a KpeguT. Pasnuka nsamehy obehaHor U ¢pakTMUKkM oTnnaheHor M3Hoca KpeamTa cBOAM
Ce Ha NoCTOojatbe HEM3BECHOCTU Y NOriesy CnocoObHOCTU KOPUCHWMKA KpeauTa 4a KpeauT BpaTh U NPUCYCTBA
umneppeKkTHUX MHGopMaLMja Ha TPXKUWTY. Y NpBOM CAydvajy, pagn ce o moryhe 06jeKTMBHO] NpoLeHM
YCMELWHOCTX NOC/MOBatba KOPUCHUKA KpeauTa y nepuody 3ady:KuBarba. Y Apyrom c/iyvajy, ped je
pacnonaraky MHbOPMaLMjaMa KOPUCHUKA KpeamuTa O OYEKMBAHOM MPUHOCY MPOjeKTa, Kao U OYEKMBAHOM
PU3MKY [a KpeauT He byae BpaheH, AOK 6aHKa camo AeNMMUYHO OBMM MHPOPMaLMjama MOoXKe
pacnonaratu. 3aTo ce 6aHKa HacToju 0be3beanTH [04ATHO PA3HOBPCHMM 3as0rama Koje omoryhasajy fa ce
6aHKa bap AeNMMWMYHO HannaTu y C/ydajy HeusBpllera obaBese of CTpaHe KOPUCHMKa, WTO je uMnak
CKOMYaHo ca ogpeheHMM PU3MKOM U TPOLLKOBUMA.

3a 6aHKy je NpUMPOAHO Aa BpWM KaacuduMKauMjy NOTEHUMjaNHUX KOPUCHWMKA KpeamTta npema creneHy
pU3NYHOCTM MpojeKTa. MoTeHUMjanHNM KOPUCHUMUMMA KOjU MCKasyjy Behu noteHumjanHu pusuk 6GaHke
3apayyHaBajy BWLLY KamaTHy cTony. HacynpoT KOpMCHMLMMA YMju je pu3mnk Bpaharbe Kpeguta npouereH
Kao BMCOK M KOjU MOpajy NPUXBaTUTM BULIE KamaTHE CTomne, KOPUCHULM KOjU CY MPBOKIACHWN M KO, KOjuX je
HajHUKM PU3MK o4, MOryhHOCTM 4a KpeauT He BpaTe, 3apayyHaBa ce MpPUMapHa KamaTHa cTona, Koja je
MUHUMa/IHA 3a MPBOKNACHE KOPUCHUMKe. M3Hag, oBe KamaTHe cCTorne ce 3apadvyHaBa npemuja pu3nKa Koja
pacTe ca PU3MKOM KOjM KOPUCHUK Mma. EMNMpPUjCKo NpoyYaBatbe je NoKasano Aa je epuKacHOCT anoKaumje
KpeamTa y NpuBpean ynpaso 3aBUCHA OZ NPELM3HOCTM cMcTeMa KnacuduKaumje KOPMCHUKA KpeauTa.

Ca nopacTom KOHKypeHuuje Ha rnobasHomMm ¢GMHAHCUjCKOM TPMKMULITY, MOroTOBO Ha Hajpa3BUjeHUjum
dUHaHCHjckum TpXRUWTUMa EBponcke YHuje, CeBepHe AMepuKe 1 A3suje, JOWNO je A0 CUTyauumje y Kojoj
H6aHKe He mory Aa yTudy Ha popmuparse LLeHa KpeamTa, O4HOCHO KaMaTHMX cTona, Beh ux npuxsaTajy Kao
pate. OBO je 6BUTHa pasnMKa y ogHocy Ha nepuog 1980.-Tux rogMHa, Kaga je KamaTHa cTona Kao LeHa
Kpeauta Hajuyewhe ob6jawraBasa TeOPMjOM pPaLMOHMCAba KpeamuTa Kao OCHOBWM 3a pa3BpCTaBabbe
KOPUCHMKA KpeamuTa Ha Knace. Y HajpasBMjeHMjum 3em/bama y Moraedy pasBUjeHOCTU (UHAHCKUjCKOr
cuctema y nepuogy gonasehe nHdnaumje n HeECTaBUNAHUX KPAaTKOPOUHMX KaMaTHWX CTOMA [0/1a3n Y NpaKkcy
no yeohewa ¢aykTypupajyhux npumapHux KamaTHuMx ctona. OBa KamaTHa CTona Bapupa, HOp. Yy
CjegmrbeHUM AMepUUYKMM AprKaBamMa Y 3aBUCHOCTM Of, KpeTakba KamMaTHUX CTOMAa Ha KomepuujanHe 3anuce
M KamaTHe cTone Ha JAenosutHe uepTudukate. 3a Bogehe 6aHKe y CBETy TOKOM BpemMeHa je
KapaKTepucTnyHo fa ce ycpen pactyhe ynotpebe eBpogonapckmMx Aeno3vTa Kao M3BOpa cpencrasa
npewne Ha ynotpeby JIMBOP-a Kao 6asnyHe KamaTHe cTone Kog yTBphuBara ueHe KpeauTta. OBO ce
poraha, jep je pey o cTonu Koja HyAM jeAMHCTBEHUN LLEHOBHM CTaHAap4, 3a cBe 6aHKe. [Jo oBe KamaTHe cTone
ce Aonasm Tako wto ce Ha JIMBOP kKao ocHoBy 3apadyHaBajy — 404ajy HajApe, puU3n4YHa nNpemuja 3a
HeuszBphere oTnsaTe 3ajma U Apyro, NpoduTHa cTona. YKOAUKO je ped O AyropovyHOM KpeamuTy Ha oBe
YMHUOLLE Ce A0/aje U PU3NYHA NPeMMja 3a AYTU POK.

Ycnep, arpecuBHe MOHyAE HEKPeaUTHUX M3BOpPa cpeacTaBa, a Hajuyewhe xapTuja of BPegHOCTM, Kao U
NoHyae MHOAOMMUMIHMX BaHAaKa MO KamaTHMM CTOMAama He3HaTHO M3Hag, LleHe M3Bopa TUX CPencTasa,

8, bykuh, B. Bjenuua, X.Puctuh, onet umMtmpaHo, ctpaHa 161-170.
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KamaTHe CTone 3a KpeauTe yTBphYjy TaKo LTO Ce KamaTHe CTOMe Ha KpeauTe 3a mehybaHKapcKe nosajmuLe
yeehaBajy 3a Mane KamaTHe CTOMe, anM TO MCK/bYUMBO 33 KpPeAWTe Ha BEOMa KpaTak poK Hajuewhe
HEKONMKO faHa unm ceammua.®

3.7.1.1. KpeputHu nocao 6aHKe 1 YyroBop O KpeauTy

Kpeaut ocnvkasa ¢yHKLUMjy 6aHKe Kao ¢GMHAHCWjCKOr MOCpefHMKa, AOK KpeaWTHU OAHOC NpeacTaB/ba
[ONYHCKM n3BOop dMHAHCMparba NpusBpene, 0OCUM camodUHaHCUpakba U yapyK1Bakba cpeacTaBa. Y oBOM
CMUCNY, MOHETAPHM U KPeauUTHW cUCTeM MpeacTaB/bajy CacTaBHe Ae/ioBe OAHOCa Y APYLITBEHO]
penpoayKuumju a baHKke cy geo dMHaHCKjCKOr MexaHu3ma npuepese, OAHOCHO KpeauTHU nocnosu BaHke,
npeacTaB/bajy CPX KpeauTHe MOMUTUKE MOCAOBHMX GaHaka.® HoBuaHM KpeauT y 3em/bama TPXKULLHE
eKOHOMMje M3jefHayaBa ce ca CBUM OCTalMM BpcTama pobe, Mako OH MMa nocebHo TpXUWTe U nocebHy
LEeHY, Koja ce M3paxkaBa y BUCMHW KamaTHe cTone. Besinkun 3Hayaj KpeamuTa v Herosor yTuuaja nspaasa ce
Y Herosoj mobumans3aTopckoj yno3un. bes opraHnM3oBaHOr KPEAUTHOT aHFaXKOBaka BE/IMKE CymMe HOBLA Koje
ce Hajnase M y NpuBpeaM M Koj CTaHOBHMWTBA 6une 6M HeuckopuwheHe. MowTo ce mobuaunwy u
KOHUEHTpUWY, Ta cpeactBa ce OaHKapCKUM KpeauTMma ycmepaBajy Tamo rae cy HajnotpebHuja u
HajKOpPUCHM]ja, unm ce ybp3aBa penpoayKuMja M AONPUHOCK jayakby NPOU3BOAHUX CHara. DUHAHCUjCKU U
€KOHOMCKM /1efaHo U Yy 3eM/bama TpaH3numje KpeamT MMma UCTM 3Hadaj jep nocTaje jeaaH of, 3HavajHUX
perynatopa npoueca penpoaykuuje.®® Y caBpemMeHMM NpuUBpesHMM YCIOBMMA KpeauT uma cnepaehe

dyHKUmje®:

— Mobunmsatopcka ¢yHKUMja — OCHOBHa O¢YHKUMja KpeamuTa je Aa NjacMaHOM cpefcTaBa Koja cy
NPUKYM/beHa Kao BULLKOBW M3BPLUW HUXOBY HajedUKaHCKH]y anokaumjy;

— 06e3beherbe KOHTUHYUTETA penpoayKuuje — Kpeautnparbe omoryhaBa AMKBUOHOCT U KOHTUHYUTET
NpousBoAtbe, Kao 1 nosehakbe NPOM3BOAHLE U PEryINCatbe NOHYAE U TPAXKHE Ha TPXULITY;

— O6e3behyje nMKkBMAHOCT M cTabunHocT npuBpehMBarba — KpeauT omoryhaBa npeBasuiakere
CE30HCKOT KapaKTepa NPou3BOAHE U packopaka uamehy niacmaHa v HannaTe;

— Perynviwe noHyau v Tpakkby HA TPXULWTY — KPeAUTUPAHbe KMjeHaTa KOoju TPEHYTHO He pacronaxy
NAATEXHO CMOCOOHOM TPaXKHOM yTUYe HA CTabMAM30Batbe TPXKULITA U CMatbMBabe 3a/MXa, Kao U
cTabunusaumjy ueHa;

— Crtumynuhe mehyHapoaHy eKOHOMCKY pa3MeHy — KpeauT je y CTUMy/nCakby M3BO3a 3HaYajHO CPeacTBO
KOHKYPEHTHOCTM HaLMOHANHe NpUBpPeSE;

— Penatususyje noctojehe pernoHanHe pasfiMKe pPasBUjEHOCTU — KpeauT omoryhasa npesasusiaxkere
packopaKa usmehy cteneHa pa3BujeHOCTU NojegUHNX NoApYyYja, Tj. 3emMasba;

— KoHTponHa ¢yHKUMja — KpO3 NpoLec cenekuuje KavjeHaTa M 3340BO/baBakba YC/N0Ba 33 Of0OpaBatbe
KpeauTa, Kao M nepmaHeHTHo npahere TOKOM Mepuoga oTniaTe Kpeguta omoryhaBa KoOHTposy
npvepeaHnx cybjekarta.

8 M. Xauuh, onet unTHpaHo, ctpaHa 292-295.
83
M. MBaHULW, oneT uMTUpaHoO, cTpaHa 33.
8. bjenunua, onet uMTUpPaHoO, cTpaHa 226-228.
B, bykuh, B. Bjenuua, X.Puctuh, onet umtmpaHo, ctpaHa 130.
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Kpeaut je AyXHWYKO-NOBepwaaykM nocao y Kome bHaHKa Kao noBepwusal, CTaB/ba Ha pacronarakbe
onpeheHy KoMumMHy GUHAHCUjCKUX CPeacTaBa KANjeHTY — AyXKHUKY, Ha oapeheHo uau HeogpeheHo Bpeme,
3a HeKy HameHy uau bes ytepheHe HameHe U y3 ogpeheHy KamaTHy cTony. KopucHUK ce obaBesyje aa he
6aHUM NNaTUTM YroBopeHy KamaTy U A06MjeHn M3HOC HOBLA Y BpemMe M Ha HauuH npeasuheH yrosopom.
YroBOp O KpeauTy Mopa BUTU CKIOM/beH Yy NUCMeHoj GOopMM, Hajmare y ABa npumepky™ (jesaH ce
npunaxe y ApxuBy, ogHOCHO 6a3y HaHKe a Apyru ce npegaje KanjeHTy). Yrosopom ce yTBphyje M3HOC
KpeAwTa, yCNoBM AaBatba, MHCTPYMeHT obesbehetba, HaunH Kopuwhetba u Bpahatba kpeauTa.®’

BWTHa KapaKTepuCTMKa KpeguTHOr Moc/a je MOBPaTHOCT, WTO 3HauM Aa NocToju obasesa AyKHWKa Aa
niacupaHa cpeactsa BpaTu, yeehaHa 3a yrosopeHy Kamaty. pBobUTaH nojam nosepersa jow je 6uTaH Koz
JNIMYHOT KpeauTa, rae ce 3agyXKyje nojeauHal, AOK Ce Yy MacoBHOj ynoTpebu KpeauTa, rae ce mHore
ycTaHoBe npodecroHanHo baBe y3Mmarbem U aBakbeM KpeamuTta, KpeauTHU OAHOC Ce Makbe 3acHMBa Ha
JIMYHOM MOBEpPEHY, A BULIE Ha Pa3BUjEHOM cUCTeMy pasHux obesbehera M rapaHLMja Koja je KOPUCHUK
KpeauTa ayxaH ga obesbegm pasaouy KpeauTa. MNoseperse uamehy 6aHKe, Kao NoBepuoLa, U KIUjeHTa,
Kao AYKHWKa, oA, NpecyfHe je BAaXHOCTM y mehycobHMM 04HOCMMA, HAPOUUTO KO KPeauTHUX MOC/oBa.
Cam HasuB KpeauT TO O4parkaBa, jep NoTUYe o4, NaTUHCKe peun creditum — LTO 3HaYM KpeauT UK 3ajam, a
0OBa pey UMa OCHOBY Yy peuu credo, credere, WTO 3Ha4n BeposaTu. Mpu Tome Tpeba UMaTU y BUAY reHesy
KpeauTa Kao jegHor of NpBobUTHMX BaHKapCKMX NOCA0BA M HEroB HaCTaHaK Kao nosajmuue y pobama, Koja
je KacHuje eBoNyMpana y roToBO UCK/bYUYMBO NO3ajMuLly Y BUAY GUHAHCUjCKMX cpeacTaBa. >

Y [OpywTBEHO-eKOHOMCKMM (OoHAaumMjama Koje cy npetxoamne pobHOj] TPXKULWHO] MNPOM3BOAHM, Tj.
KanuTannsmy, KpeamuT je MMAo HaTypasHM KapaKkTep, jep ce AaBao U Bpahao yrnaBHOM y pobu, 1 nmao je
WCK/bYYMBO NOTPOLIAYKM KpeauT. KpeauT ce Kao eKOHOMCKa KaTeropuja nojaB/byje ca HACTaHKOM
pobHOHOBYaHUX ofHoca. MehyTum, y poboBnacHUWITBY M deyaannsmy jas/ba ce y BUAY 3e/eHaLLKMX
3ajMOBa KOjW Cy Ce KOpUCTMAW 3a KYNOBUHY NOTpoLHe pobe 1 3a nnahare pasHUx gaxbuHa; Hajuewhe cy
WX NoA, TEeWKMM YC/NOBMMA Y3MMasN CUTHWU npousBohaun. Y KanuTaJUCTUYKMM YC/IOBUMA MPOU3BOAHE
HOBAL, KOju ce nosajmsbyje y 06Ky KpeguTa Bule He GYHKLMOHMLILE CaMOCTaIHO M BaH NPOM3BOAHE, jep
KpeauT y 3em/baMa TPXKULIHE eKOHOMMje HEMA WMCK/bYYMBO MOTPOLUAYKM KapakTep, Beh ce npBeHCTBEHO
ynoTpeb/baBa 3a npolmnperse NpoM3BOAHEe, Mafa Ce Ae/MMUYHO faje M Y NOTPOLIAYKe CBPXe, U To npe
cBera Aa ce poba NnaKiue peanusyje v cMare 3ai1xe HenpoaaTUX Nponssoaa. =

KpeauT je HeCyMmrUBO NOCTA0 jefaH Of K/by4yHMX BaHKaPCKMX NOC/N0BA Yy CAaBPEMEHMM YCN0BMMA, NAKO je y
HOBMjeM Mepuoay AOLWNO0 A0 BeNuKe Aucnepsuje BaHKapCKMX NOC/ioBa M ycayra Koje 6aHke splue. Kao
TaKaB, KpeAWTHW MOcao cnaja y rpyny HajcTapujux OCHOBHWMX BGaHKapCKMX MocsioBa M 6aHUM AoHOCU
HajBulLe npuxoaa. KpeauT je NocTao MacoBHU, BUCOKO CTaHAapAM30BaHW NPOU3BOA, Ca BEIUKUM Bpojem
HameHa, WTOo O/1aKLaBa 0bpaay 3axTeBa M cKpahyje npoueaypy 3a ogobpaBarbe KpeauTa, y3 3ajpKaBare
noysaaHoctu oueHe. Ja 6u npasHom Man ¢GuU3MUKOM Anuy 6Uo oaobpeH KpeauT of cTpaHe 6aHKe, OHO
MOpa WMCMYHUTU HU3 OMNWTUX M NOCeBbHUX ycnoBa M TO y NpaBuay cBe 3axTeBaHe ycnoBe. OCHOBHU
KpUTEPUjyMM 3a Nnacupare CpeacTsa Ccy YCNewHoCT Noc/0Bakba M KpeauTHa CnocobHOCT 3ajMoTpaxKuoLla,
CTeneH pusMKa, EKOHOMCKa ONpaBAaHOCT NJiacMmaHa, Kao 1 yyewhe 3ajmoTpaykunoua y M3BopmMma cpecrasa
baHKe.

8 Bpoj npumepaka 3aBucK o noantuke baHke. KopuwheHu nogaTak je Be3aH 3a nocnosame Epcte 6aHke A.l. Hosu Cag,
8 http://www.poslovniforum.hr/tp/ugovor_o_kreditu.asp, MocnosHn dopym, anpun 2013.
88
M. Xauuh, oneT uMTnpaHo, cTpaHa 269-279.
89 .
B. bjenuua, oneT unTMpaHo, ctpaHa 227.
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3.7.2. MpuHUUNU KamaTHe NoAUTUKe BaHKe

C 063MpoM Ha MynTUOYHKUMOHANHY ynory 6aHaka, Kao MOHETapHMWX, KPeaUTHWX, AENO3UTHUX W
NHTEPMeAMNjapHUX MHCTUTYLMja, 33 HbMX je afeKBaTHO Gpopmuparbe KaMaTHUX CToMa of M3y3eTHOr 3Hayaja.
Kamata ce Koa 6aHaKa jaB/ba Kao AyanHa KaTteropuja, ¢ 063Mpom Aa ce jaB/ba M Kao TPOLKOBHM U Kao
NPOXoAHWN GUHAHCUjCKM TOK Y OKBMPY NOCAOBHE NOAUTMKE. BaHLM je y MHTepecy A4a KamaTHU NPUXOAHM TOK
6yae sehu of pacxogHOr KamaTHOr TOKa, jep ce jeAMHO Tada rosopu o H6aHUM Kao npedopmMaHCHO]
GUHAHCK]CKOj MHCTUTYUMjWU. TO3UTMBHA Pa3/MKa je No3HaTa Kao KamaTHa MapruHa. PeneBaHTHW NpUHLMMK
KamaTHe cTone bGaHKe Cy™: ofpwaBatbe WTO CTabUAHMje KamaTHe MapruHe, ycknahusarbe pouHe,
CEKTOPCKE W Ba/yTHE CTPYKType 6unaHca M KOHUMMMparbe afeKBaTHWX apaHXMaHa M MHCTpymMeHaTa
orpaHuyerba, TpaHcdepmucarba M ancopboBarba KaMaTHUX PU3KKa

Y npouecy peannsaumje 0OCHOBHWUX NPUHLMNA KamaTHe NoanTUKe BaHKa ce Kopuctu cnegehm metogama:

— [lepmMaHeHTHUM ycKnahuBarbem aKTUBHUX (LEHOBHUX) M NAaCUBHUX (TPOLIKOBHMX) KaAMaTHWUX cTona
—  Kopuwherem 3aWTUTHUX (,XeLMHr) meToaa oA, KaMaTHOT pMU3MKa
— bBunaHcuparbem obMMa aKTUBE M Nacnee BUNaHCa OCET/bBUBUX HA MPOMEHY KaMaTHe cTone

Umajyhu y Buay HaBedeHe mpuHuMne m metoge cnposoherba KamaTHe Mo/IMTUKE, Y OCHOBM BaHKapcKor
MexaHM3Ma y pasBMjeHMM TPXKUWHUM npuBpegama je dopmuparbe M3Bopa cpeacTaBa ca Kpahum
MpoceyHMM POKOBMMA Aocneha M y3 HMKe KamaTHe TPOLIKOBE Y OAHOCY Ha npoceyaH PoK AocnesBarba
nnacmaHa M NpoceyHe aKTMBHe Kamarte. [IpoceyHa KamaTHa mapriHa dopmupa ce y pacnoHy og 1 go 2%,
WTO ce MpoLetbyje Kao A0BO/bHO 3a NoKpuhe TPOLWKOBHMX, MOTUMBALMOHUX U PU3UYHMX MOMEHaTa Y
H6aHapckom nocnosaky. C 063vMpom ga cy aetepmuuunwyhu daktope ose mapruHe M3BaH MOCAOBHOM
cucTema nojeamHauHe H6aHKe, heHa KaMaTHa NOAUTUKA Ce CBOAM HA NPAaBOBPEMEHO aganTupakbe NpoMeHe
Ha TPKUWTY U MUHUMK3AUMjKM ryBUTaKa ycned HeafeKBaTHWX NPOMEHa KamaTHe CcTore, Mpu 4Yemy cy
nponopuuvje yTvuaja AETEPMUHMCAHE HEroBUM 3Hauajem Yy dopmuparby M Naacuparby  YKYMHUX
bUHAHCHMjCKMX NOTEHUMjaNa Y OKBMPY GpUHAHCHCKOT cucTema.

Y 3eM/bama y pa3Bojy M LLEHTPASIHO-MNAHCKUM CUCTEMMMA KamaTHa MoJIMTMKA Ce CBOAM Ha (UKCUparbe U
nnadoHUparbe KamaTHMX CTOMa, YMMe Ce CTPYKTyMpa M3y3eTHO PUrMAaH KamaTHM mexaHu3am. Takas
KaMaTHM MeXaHW3amM MMa HeraTvBHe edekTe Ha WTeaky, MHBECTULMje M EKOHOMCKM pacT. Y TakBom
amMbMjeHTy KamaTHOI MEeXaHM3Ma [OHOLWeHe WHBECTUUMOHMX OfNyKa 6asnpa ce Ha 06payyHCKUX
KamaTama Uau KamaTama y ceHum (,shadow rates”) Koje ce Hajuewhe He Noknanajy ca TPKULWHUM, LITO
[OBOAM [0 HeajeKBaTHMX WTeAHUMX W MHBECTMUMOHMX ofgnyka. C o063Mpom Ha HepassujeHoCT
OUHAHCUJCKUX TPXKULWTA MOMAUTMKA KaMaTHMX CToMa Cce CBOAM Ha OAp)KaBatbe PenaTUBHO HUCKUX
HOMWHANIHUX M HEraTMBHO peasHMX KamaTHMX cTona. Bogu ce nonvTtuKa jepTMHOr HOBLA, MAKO je OH
OCKYZaH pecypc, ynme ce GaKTUUYKM BOAM NOMUTUKA PENpPecUBHUX KaMaTHUX cTona. PenpecrBHe KamaTHe
cTone HeraTMBHO YyTWdy Ha o0bum dopmupaHe wTearbe, Ha O6UM U  epUKACHOCT WHBECTUUM]A,
peamcTpnbyumjy goxonaka. Hucka kamatHa obapa npar peHTabuaHoCcTM MHBeCTULMja, HepeanHo nosehasa
WHBECTULMOHY aKTUBHOCT 1 noeehaBa 06Mm 3aayKeHOCTU NpuBpeaHnX cybjekarta.

Pc. Komaseu, b. Kpctuh, A. uskosuh, XK. Puctuh, onet untupaHo, ctpaHa 287-289.
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3.7.2.1. NepmaHeHTHO ycKnahuBarbe aKTUBHUX U NACUBHUX KamaTa

YcKknahuBarbem akTUBHMX M MACMBHWUX KaMaTHWUX CTOMA, OAHOCHO LLEHOBHWMX WM TPOLWKOBHMX KamaTa,
noapasymesa Ce HMBO aKTMBHMX KaMaTHMX CTOMa Ha TapretmpaHu nopact 6aHKapckux naacmaHa ogpehex
Ha 6a3M HMBOA KamaTHMX cTona NoTpebHUX 3a foAajHy Mobuamnsaumjy drHaHcHjcknx pecypca. CyluTuHa je
Aa NopacT KaMaTHMX TPOLUKOBA, OAHOCHO MNAcMBHMX KamaTHMX CTona 3a Mobuausauujy [oaajHux
buHaHCHMjCKMX pecypca bByae nNOKpuBeH ageKksaTHMM noseharbeM KamaTHMX npuxoda o4 A0AajHUX
nnacmaHa 6aHke. Jlornka 6aHKe je f4a npuxeatn oHe noBehaHe KamaTHe TPOLUKOBE KOjM Ce MOFy NOKPUTU
13 nosehaHMx aKTMBHMX KamaTa Ha OCHOBY A04ajHUX MAacMaHa. Y UCTO Bpeme TO 3Hauv [a Cy LeHe HOBUX
nnacmaHa AMPEKTHO BesaHe 3a TpolKoBe Npubas/batba HOBUX M3BOpa cpeactaBa. To Aa/be 3HauM aa
MOCTOjU CMMETPUYHO KamaTHO CTPYKTyMparbe aKTMBE WM MacMBE 3aBUCHO Of TPMKMLIHWMX KpeTarba.
CyMeTpUYHO noHawake 6aHaka npu Gopmmparby akTUBHMX M MAaCUMBHMX KaMaTHMX CTONa je y GpyHKUmju
odpXaBatba cTabuiHe mnponopumje KamaTHMX pacroHa, a[eKBaTHe CTPYKType KamaTHMX cTona W
MMHUMU3ALMje KamaTHOr pusnKa. OnepaTMBHO TO 3HauM Aa HaHKe, nonasehu of TPHRMUWHMX KamMaTHUX
ctona, nosehagajy UM cMakbyjy CONCTBEHE KamaTHe CTOMe Y aKTUBK U NacuBM.

3.7.2.2. Kopuwhewe 3aWITUTHUX METOAA Of, KAMaTHOr pU3MKa

XeyMHr MeToay KamaTHe MOoAUTUKE cy Y GYHKUMjM MaKCMMasHe HeyTpanu3auuje HexesbeHux edekata
NPOMeHe KamaTHMX cTona. Paau ce O NpOjeKToBakby HMBOA COMCTBEHUX KamaTHMX CTOMA Ha OCHOBY
OYEKMBAHOT KpeTatba TPHKULIHUX KaMaTHUX CTOMA U CXO4HO TOME, yroBapake cneumjaiHux GUHAHCKjCKUX
apaHXmaHa M GUHAHCUjCKUX MHCTPYMEHATa 3@ MUHUMU3ALUMjY KamaTHUX pU3nKa. basnyHu je npuHLMN Aa
b6aHKe u3berasajy wWnekynatuBHe GUHAHCUjCKe TpaHcakuuvje, jep 6M HUXOBU HeraTMBHU edeKTn Morau
6uTK BEhK 04 UHMLMjaHOT HeraTUBHOT edeKTa MPOMeHe KamaTHMX cTona.

3.7.2.3. bunaHcupakwe 06MMa aKTUBE U NacCUBE OCET/bMBE HAa NPOMEHY KaMaTHaA

OapkaBarbe M3banaHcMpaHor obMMa KamMaTHO OCET/bMBE aKTMBe W nacuee y 6unaHcy je y yHKUMju
HeyTpanusaumje edekaTta TPKULWHMUX NPOMEHA KamaTHMX CTONa Ha MNOCNoBHY NpedOpPMAHCHOCT HaHaka.
Pagn ce o opgprKaBakby noyeTHe BunaHcHe nosuuuje, 6e3 nosehara JO6UTU UAM NojaBe rybutka. OBO
TEOPMjCKA MOCTaBKaA je y NMpaKcK TELUKO OCTBapuUBa, C 063Mpom Ha pasyhHeHOoCT CTPyKType bunaHca baHKke y
nornesy pokoBa AocneBarba, M3BOpa Mobuausauuje M naacmaHa, C jeaHe cTpaHe, M Aa He nocToje
nepdekTHa GUHAHCHKjCKA TPXKMLITA M NOTNYHA afanTMbuaHocT 6aHaka Ha TpXUlWHe dAyKTyaumje, ¢ apyre
CTpaHe. 360r Tora 6aHKe MMajy onepaTUBHU UW/b NPUBAMNKaBakba HeyTpaiHUM no3uumjama y ogHOCY Ha
NPOMeHe KaMaTHUX cTona.
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3.8. Pusnuymy 6aHKapCcKOM NocioBakby

BaHKapcKko nocnoBaktbe MO CBOjOj NPUPOAN GYHKLMOHMILE Y3 KOHCTAaHTHO MPUCYCTBO pasHMX 06/1MKa
pu3snka. Kako je y 6aHKapcTBy pusvK HeusbexkaH, OTyda M uYMrbeHMUa Aa ce nocao 6aHaka cactoju y
nepmaHeHTHOM caB/iafaBatby pusmKa. CMarberbem pUsMKa Ha NPMXBaT/bMB U TONIEPaHTaH HUBO, CMakbyjy
ce moryhHOCTM noOTeHUMjanHUX rybutaka 6aHaka, OAHOCHO MNOTEHUMjaNHMX rybuTaKka aKuMoHapa,
[JenoHeHaTa MU ApyrMx KpeauTopa 6aHaka, a yjefHO ce 4YyBa M onwTe noseperbe Y GUHAHCUCKM cUcTem
yonwTe. BnarospemeHe M noysgaHe MHOpmauuje O KBAHTUTETY M KBAJAWUTETY PM3MKA OCHOB Cy 3a
a[leKBaTHO MAEHTUDUKOBaAtbE, Meperbe 1 yrpas/bare pusnumma.”

CneuunounyHocTM HaHaka M BaHKapPCKMX MOC/M0OBA YKasyjy Ha YMkbeHMLY Aa je BaHKapCcTBO BUCOKO PU3MYHA
AenatHocT, byayhu aa je pyM3MK Beoma M3paxKeHa KaTeropuja y NOCNOBHWM aKTUBHOCTMMA CaBPEMEHMX
6aHaKa. Umajyhu y Buay aa 6aHke nocayjy ca cneundpuyHom pobom, 04HOCHO HOBLIEM, Camo AedUHUCarbe
pu3MKa y 6aHKapcTBy M3UCKyje yxu npuctyn. OTyaa, 3a BAHKAPCKM PU3MK Ce Karke Aa je OH NpeacTaB/ba
BepoBaTHohy rybuTKa (cmarbera A06UTM) HacTasior Kao pes3ynaTtaT AejcTBa HeusBecHux gorahaja vy
nocnosatby 6aHaka.” 360r Beoma TypbYyNEHTHUX U AMHAMUUYKMX MPOMEHA Y CaBPEMEHOM OKPYKekby Y KOjoj
6aHKa nocnyje, n3noxeHocT baHKe pusmnKy ce nosehasa. lMocToju BUWe gedUHUUMjA PU3UKA, A YOMLUTEHO
rnepajyhu pmMsuk 61 6Mo cBaka HeM3BecHa YnkbeHMLa Y GMHAHCU]CKOM MOC/IOBAkbY YMja peanunsaumja nma
OMPEeKTaH WAM WHAMPEKTaH YyTWuaj Ha pesyntaT M NoJsioXKaj 6aHKe, OAHOCHO, PU3MK NpeacTaB/ba
BepoBaTHONY rybuTKa HacTanor Kao pe3ynTaT fejcTBa HemsBeCHUX gorahaja y nocnosBarby 6aHKe, OAHOCHO
npeayseha koja npyxajy ¢puHaHcujcke yenyre.” Mpema Tome, y 6aHKapCKOM MOCN0Bakby PU3MK 61 MOrao
Aa ce geduHuwe Kao moryhHOCT Aa nnacupaHa cpeactsa Hehe 3apaguTi O4YeKMBaHy CTOMY WM HUBO
NpUHOCa, OAHOCHO Aa he HacTaTh rybuTaK y KOHKpeTHom nocay.”

PU3KK je U3N10XKeHOCT HEM3BECHOTU AN Bosbe peveHo, HensBecHOCT byayher ucxoga. Hbera Ha Taj HauWH
YyuMHe OBe KOMMOHEHEHTE a TO CY, HEM3BECHOCT M M3/I0XKEHOCT TOj HEM3BECHOCTU. Hen3BeCHOCT je cTakbe
KaZla He NOCTOjU 3Hatbe O TOME A3 /I je HeKa MPeTnocTaBKa WMCTUHUTA WAM He, UAW Kaga MocCToju
HEenoTnyHo Mo3HaBakbe MPETNOoCTaBM Yy BE3N C HEKOM MOojaBOM. BUTU M3/10KeH HEeM3BECHOCTM 3Hauu Aa
nocToje maTtepujanHe nocneamue, JOK CTeneH HEM3BECHOCTM HUje UCTU LWITO U CTENEH U30KEHOCTU HO).
®uHaHcKjcka Teopuja TpeTupa PU3MK Kao AeBujaunjy HeouyeKMBaHMX Ucxoda ycnen Kosebarba
bUHaHCKjCKMX NpomMeHsbuBKMX. MpBU A0 pU3MKa je BE3aH 3a cMep KpeTarba GUHAHCUJCKUX MPOMEHbUBH,
HNp. KpeTakba LieHa akuMja, KaMaTHKUX CTONa, AEBM3HUX Kypcesa U LeHa poba. Jpyrv 4eo pusmnKa He 3aBUCH
OMPEKTHO 04, cMepa KpeTarba GUHAHCUJCKMX NMPOMEH/bUBU, OAHOCHO Y MUTakby je HeMHeapHW PU3SUK U
M3/10’KEHOCT XeWHT nosunumjama uam nosehaHoj BonatuaHocTu. MNojeguHe BpcTe pusmKa nojassbusane cy
ce y Behoj uan marboj mepu yHyTap nojeanHuUX UCTOPUJCKUX pa3aobsba Ha TPXKUWTY KanuTana. MehyTtum,
MOpPajy Ce pas/MKoBaTM CUTyauuje KaZa Ccy MPOMEHe Ha TPXWMWTY yobuuajeHe M oAroBapajy HeKum
WCTOPUjCKUM NPOLECUMA, 04, CUTyaLMja KaZa cy NPOMeHe AaneKo U3parkajHuje Hero WTo ce TO oYeKyje Ha
OCHOBY MWCTOPMjCKMX MOKasaTesba. 360r cee Behe rnobanusaumje TPHKUWTA KanuTana, 4YecTo NPUIMKOM
nsbujarba Kpuse y jeAHOM perMoHasHOM Nogpydjy [LoNasuv A0 LWupera Ha apyra nogpydja. lNojasa

3, Josuh, oneT uutupaHo, ctpaHa 46-47.

%2 JogaH [ywanuh, MocaosHo 6aHKkapcmeo, Consseco institut, C. CapajeBo — beorpag, beorpag, 2003. ctpaHa 277

% Mepo MeTposuh, MeHaymeHm pusuyuma Ha mpxuwmy kanumana, UHCTUTYT EKOHOMCKUX HayKa, beorpaga, 2000., ctpaHa 24.
3, Jouh, oneT uuTupaHo, cTpaHa 46.
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rnobanHor pusMKa HameTHyna je noTpeby ga ce jow Behom NaXKkOM MPUCTYNKU yNpaB/bakby, OAHOCHO
MOZLEeNMPatby U KOHTPOAM PU3MKA Y TaKBUM CUTyauujama.”

Umajyhu y Buay 6pojHOCT M3BOpa pusmMKa y 6aHKapCTBY, cama Nogena v rpynucarbe pusnka H1U Masio Huje
jeaHoctaBaH nocao. Ca acnekTa 6aHKe, pU3MK ce yBEK Besyje 3a QYHKLUMOHaNHO nocnosakbe 6GaHaka, Tako
Aa ce y nocmatpary 6aHKApCKMX puU3MKa YBEK MO/Masu o4 Be3nBakba pu3MKa 3a nojeguHe rnobanHe
NOCN0Be U aKTUBHOCTM BaHKe.”® BaHKapCKM pU3NLM Ce MOTY MOAEANTU Ha BULLE HauMHa Y 3aBUCHOCTU O,
npuHUMNa nogene, na OTyAa Yy Teopuju MOCTOjU BUWe MNoAena pusuKa. lNpema maeHTUOUKaUMK U
nHTepnpeTaumju basenckor KomuteTa 3a HaHKapPCKy KOHTPOAY, I1aBHM pU3MumM y 6aHKaPCKOM NOC/I0Bakby
cy:”’KPeANTHN PU3MK, KaMaTHU PU3MK, AEBU3HU PU3MK, OCTANN TPXKULWIHM PUSULM, PUBUK JIMKBUAHOCTH,
OMnepaTMBHM PU3MK, MPABHO-3aKOHCKWU PU3UK, PEMNYTALMOHN PU3MK, APMKABHU PUSMK M MOPAsIHM Xa3apA.
KpeanTHU 1 KamaTHW PU3KMK NpeacTaB/bajy OCHOBHE pM3nKe BaHKAapCKOr NOCa0Bakba. TO Cy pUsMLM Koju cy
Hepas3aBojvBM o 6aHKapcTBa, jep caB HOBAL, Koju 6aHKa ogo6paBa y BUAY KpeauTa je pusmuyaH y cmucay
[a ra gy>kHuK Hehe BpatMTK Uan aa 1o Hehe yumHUTK Ha Bpeme, Tj. Aa he 6aHKa MMaTN cmatberbe npoduTa
ycnes, npomeHe KamaTHe CTome, Kao M NPUXOAA M TPOLLKOBA KojU ce ycknahyjy ca KamaTHom ctorom.”

YnpaB/batbe PUSUKOM je oayBeK OMO HeoABOjMBM €0 NOC/0Batba PUHAHCMjCKUX OpraHusaumja jep
N3/10KEHOCT PU3MKY O3HA4YaBa MHOryhu HOBYAHM rybUTaK. U3N0KEHOCT PU3MKY Ce CBE BMLUE MOTEHUMPa
360r HeEM3BECHOCTU Koje BNafajy Y EKOHOMCKOM OKpYKeky U Koneb/buBOCTM TPXKUWTA KanuTana. Cmatpa
ce [a W NopacT eNeKTPOHCKOr nocnoBaka M rnobannsaumja GUHAHCUMjCKMX aKTMBHOCTM, Koja AonpuHoce
KOMMNEKCHOCTU MHOOPMaUMOHe MHOPACTPyKType, Takohe dopmupajy OCHOBY 3a Aa/be jayakbe pU3MKaA.
bMHaAHCKjcKe MHCTUTYUMje ce cBe BULWW e OKpehy, U y UCTO Bpeme MHBECTMPajy Yy Hux noTpebHa cpeactsa u
Bpeme, Ka npahery v ynpas/bakby PU3NKA, Y Uu/bY MUHUMM3NPatba BapujabunmTeTa npmMHoca cpeacTasa 1
N3N0XKeHOCTM rybuumma. To notephyje u UMtbeHUUA Aa cy MojefuHe perynatopHe WHCTUTYyLUMje y CBeTy
yBugene HyHocT cnposohera Mepa 3a ynpas/batbe pusmumMma. CBETCKe perynaTopHe WHCTUTyuumje
MOKPEeHyNe cy pa3BOj HOBMX MMHMMAZHWUX CTaHZapaakoju he 3agoBosbaBaTM U notpebe Apyrux
MHCTUTYLM]a, @ He camo GaHaka.”

3.8.1. KpeauTtHu pu3uK nocnosarba 6aHke

KpeauTHU pU3SUK MAM PU3KMK HEWU3BPLUEHA KpeauTHUX obaBesa je jefaH of, MaTepujaHUX PU3MKa U
npeacraB/ba OCHOBHM 6aHKApPCKM PU3MK KOjU MoTMYe of, moryhHOCTM 4a OYKHUUM He BpaTe KpeauTe y
pokoBuma pocneha ca npunagajyhom Kamatom. HensnaheHu KpeauTu v KamaTte 3a CBaKy MOC/AOBHY BaHKy
npeacTas/bajy rydbutak. HemoryhHocT ga 6aHKa peanusyje cBoje NoTpaXkMBakbe Ha gaH Herosor gocneha u
Mo MyHOj YroBOPEHO] BPeAHOCTU BaHLM AOHOCK Y HajMakby PYKY r'yOUTaK O4eKnBaHOr NPUXoaa, a YKOIMKO
CY Kaltbera M M3HOCU HeBpaheHOr KpeanTa BULLIM Of, O4YEKMBAHOT NPMX04a, OHAA TO BaHLM AOHOCK YnCT
ry6utak.'® Tpeba umaTh y BUAY @ KPeAUTHU PU3MK HUje OrPaHMYEH CamMo Ha PU3MK Aa AyXHUK Hehe y

% Munusoje LieTuHosuh,Ynpasseare pusuyuma y pUHAHCUJCKOM 10c108atby,YHUBep3uTeT CUHruayHym,beorpaa,2008.,cTpaHa 3
%, Bacumwesuh, Pusuyu y 6aHKapckom nocnosary, Pokyc beorpaa, beorpag, 1990., cTpaHa 7.
73, Josuh, oneT uuTupaHo, ctpaHa 47.
% M. MBaHWLW, oneT uMTUpPaHo, cTpaHa 184-187.
99
M. LiBeTuHOBMN, ONET ULMTUPAHO, CTPaHa 6.
100 3. JoBuh, onet uuTupaHo, ctpaHa 46-47.
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NoTNYHOCTU BpaTUTU cpeacTBa Beh je Ty M pusKK Aa ce nospahaj gyra oaroam, WTo n3asuea npobneme y
TOKOBMMA FOTOBMHE W CTBapa HECUTYPHOCT UM pPenporpamupa ayr, WTo Ce MOXKe OAHOCUTU Ha oanararbe
Bpaharba Zyra, Ha J@NMMMYAH OTAKC yra U/UAn NPomeHy Tuna oaobpeHor kpeanTta. ™™

Y TpagMuMoHanHOM 6aHKapcTBY KpeguTHUM PU3BMK MNPeaCcTaB/ba HajBaXKHWjy BPCTY pu3MKa. YMpKOC
WHOBaLMjama y noAapydjy GMHAHCUjCKMX yCnyra, KPeaAuTHU PU3KUK je Haj3HaYajHMju nojeauHayvYHu Y3pOoK
cTeyaja baHaka. Pasnor je wTo ce Buwe on 80% 6unaHca 6aHKe y MPUHLMNY OLHOCWM Ha OBaj BUA
ynpas/barba prsnLmma.'® U3n0xeHOCT KpeaUTHOM PU3MKY Ce Y CaBpeMeHOM 6aHKapCTBY Mepy NPOLLEHOM
o4YeKkMBaHor rybutka no oapeheHoj MHBETULMjM Ha OCHOBWU KBAaHTUTAaTUBHE aHaAN3e, NPU YeMy OYEKMBAHM
ry6uUTaKk no OBOj BPCTW PW3MKA 3aBMCM Of, TPU KommnoHeHTe.'” Ha npsom mecTy To je BeposaTHoha Aa
CynpoTHa cTpaHa Hehe noamupuTM 0basesy Ha YroBOPEHO BPeme M HauuH, 6uao y BpemMeHy Tpajarba
obaBese nan y ogpeheHoM BpeMeHCKOM nepuoay, 3aTuM M3Hoca rybuTka Koju 6u ce ocTBapuo y caydajy
HenoLwIToBakba yroBopa o4, CynpoTHE CTPaHe M Ha Kpajy, NoTeHUMjaHe N3N0KeHOCTM baHKe Hennahaky Ha
oppeheHun gatym y byayhHocTu. KpeantHn pusmk 6aHKe 3aBUCK 04, A,Ba K/by4yHa GaKTopa: NPBO, EKCTEPHUX
¢daKTopa (CTarba eKoHOMMWje, MPUPOAHOT OKPYXKera M CA.) U ApYyro, UHTepHUX ¢akTopa (ynpae/bayka
¢dunnosoduja 6aHke). Umajyhu y Bnay na 6aHKe Hemajy AMPEKTHY KOHTPOJlYy Hag, eKcTepHUM daKTopuma
KpeauTHOT pU3KMKa, NPOoM3aasu Aa Naxkkwy MeHaluMeHTa 6aHKe NpBeHCTBEHO Tpeba yCcMepuTU Ha UHTEepHe
bakTope KpeauTHOr pM3nKa. HajBaxkHWje AeTepMUHAHTE UHTEPHOr PU3UKA YMHe cneaehe: obum KpeauTa,
KpeauTHa NONTUKA U KPeaUTHU MUKC. AKO 0bMM KpeauTa pacTte, OHAA pacTe U KpeguTHU PU3UK jep BuLe
0406peHUX KpeauTa nosaaym ca cobom n sehu NoTeHUMjanHM rybuTak Ha KpeautTuma. KpeautHa noanTuKa
ce npoBepaBa Npeko KoeduLUMjeHTa, OAHOCHO, paumja YKYMHMUX KpeauTa npema YKYMnHOj akTUBU, NpU Yemy
BaXKu cnegehe: ako je oBaj KoeduumjeHT Behun To 3HauM K Behy arpecMBHOCT KpeguTHe NoauTuKe baHKe
wro he umaTtn 3a nocneguuy u sBehu rybutak y KpeamtHom noptdonuvjy 6aHke. KpeguTHu MUKC ce mepu
oaHocom y4yewha KomepumjaHUX U UHAYCTPUJCKUX KpeguTa npema yKYNHUM KpeguTuma, Npu Yemy BaXKu:
aKO MOCTOjM BMCOKA KOHLEHTPaLWja 0BUX KpeanTa oHAa je Beha 1 moryhHOCT KpeauTHMX rybutaka.'™

[a 61 6aHKa y CBOM NOCNOBakby CMakbMNa KpeauTHU pU3MK Ha LWTO je moryhe makby mepy, HEONXO4HO je
Aa NOCBEeTM NocebHy MaxKry M3BOPULWITUMA MOTEHLMja/IHOT HACTaHKa KPeaguTHOr pu3uKa. Npu TOMe,
MeHalLMeHT BaHKe Ha PasNMuUTe HauMHE MOXKE BPLIMTM MOHOTOPUHI KPeAWTHOT pusMKa, a To cy'”®
ceneKkumja KpeauTHUX 3axTeBa KAWjEHTa, IMMUTUPAtbe U3HOCA 3a4yKMBakba jefHOr KAWjeHTa UAW rpyne
KAujeHaTa, AMBepcuoUnKaLmja KpeauTHUX NaacMmaHa, MOHOTOPUHE Hag, HAMEHCKOM yNoTpebom KpeamuTHMX
cpencTaBa, Npubas/batbe KBAIMTETHUX MHCTPyMeHaTa obe3beherba Bpahara KpeguTa. Kao 0CHOBHM Ln/b
aHanuse KpeauTHOr PU3KKa, jaBsba ce noTpeba 3a obesbeherem cUrypHe KOHTposie PasanyuTUX TMMNOBA
KPeAMTHOT pPU3MKa Y 3aBUCHOCTU 04, GMHAHCU]CKMX OMnepaumja U3 Kojux noTuye. AHaNM3a KpeAUTHOT PU3MKa
ce MocmaTpa Kpo3 acnekT pusMKa Koju MoTuye M3 npoueca ofobpaBatba 3ajMOBa, acNeKT pU3MKa Koju
NPOUCTUYE U3 MOC/I0BakbA Ca XapuUTHjama o4, BPegHOCTM, acneKT pU3nKa BaHOMNAHCHMX onepaLmja v acnekT

PU3nNKa BEM}'be.lo6

oie Komaseu, b. Kpctuh, A. luskosuh, XK. Puctuh, onet uutnpaHo, ctpaHa 238-239.

M. LiseTnHoBMh, oneT uutnpaHo, ctpaHa 15.
Basel Committee on Banking Supervision, 2004.
Joseph Sinkey, Commercial Bank Financial Management in the Financial Servisec Industy, MacMillan Publishing Company, New
York, 1989., cTpaHa 492.
105\, MBaHWwW, oneT UMTUpaHo, ctpaHa 185.
106 .
B. bjenuua, onet unTnpaHo, ctpaHa 268.
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3.8.2. KamaTHu pu3uK nocnoBakba 6aHKe

KamaTHW pU3KMK, Kao jesaH o TPKULWHKX pU3Ka, NpeacTas/ba MoryhHOCT cMakberba HETO MPUX04a Kamare,
CMatberba pacrnoHa uamely akTMBHe M NacMBHE KamaTHe CTomne fa caMmMm TUM U CMarberba BPeaHOCTU 3a
aKuMoHape ycies HenoBO/bHWUX GAYKTyauMja KamaTHMX cTona. M3noxeHocT 6aHKe 0BOj BPCTM pu3MKa
npouctMue M3 Tora wrto BehuMHa GMNAHCHUX CTaBKM BaHKe reHepuwy nNpuxode WM TPOWKOBE Koju cy
ycknaheHu ca kamatHom ctonom.'” Tpeba mcrahu ga noctoje ABa pasnnuMTa NpUCTyna npobaemaTtmupm
KaMaTHMX PU3MKa. JedaH NpuUCTyn je ca nosuumje KbUroBOACTBEHE BPeAHOCTU r4e Ce PU3MK NMocmaTpa y
cmucny berosor edekTa Ha nojeauMHe MosuuUMje akTMBE M MacvMBe Kao M GuiaHca ycnexa cBake
bUHAHCKMjCKe MHCTUTYUMjE M APYTY NPUCTYM, ca No3uumje TPMKULLHE BPEAHOCTM rae ce PU3MK y3uma Yy
CMMCAY HErOBOT YTULAja Ha TPXULIHY BpeaHOCT noptdesba. Mory ce U3BOjUTU TPU KOMMOHEHTE KamaTHOr
pu3KnKa a To cy 6asHM PU3MNK, PU3MK O NPOMEHE YCN0BA, OAHOCHO PU3MK O NPOMEHE LeHa UAU PU3NK
KpWBE MPUHOCA U PU3MK OMLMOHaNHOCTU.'*® daKTopK Koju 0Baj pU3MK y Hajsehoj Mepy JeTepMUHULLY Cy:
pouHa TpaHchopmaumja, KamaTHa HeycK1aheHOCT aKTMBHE M NacuBe HGaHKe M NaacMaHu 6aHKe y xapTuje of
BpeaHOCTU. BaHKa HWje M3/10KeHa KamMaTHOM PU3MKY CaMo Y C/1yvajy Kagda je ren OCeT/bMBOCTM aKTUBE U
nacvBe Ha NPOMeHe KamaTHe cTone jegHak Hyan.'” Cmarberbe HeTo nmpuxoga Of, KamaTa, OHOCHO
npoduTa, 3aBUCK 04 oaHOCA M3Mehy aKTUBHUX M MAacMBHMX KamaTa. YKONMKO 61 akTMBHE KamaTte pacsie no
BMLIOj CTONW O pacTa NacMBHMX KamaTa oHaa 6u GaHka octBapuBana sehy go06UT, ann yKoanKo 6u
MacMBHe KamaTe pacie No BWLIOj CTOMM Of, aKTMBHWX Kamata, 6aHKa 6M ocTBapuia mary Ao6ut. Ha
HaBeaeHe NpomeHe, 6aHKa Hema yTuuaja UK je yTuLaj 3aHemapuB, Na je cTora KamaTHu pusuK notpebHo
aMopPTU30BaTM Mepama NOC/0BHE MOMUTUKE. Y NpaKkcy Hajyewhe M aKTMBHE M NacMBHE KamaTe pacTy uau
nagajy no camMyHoj anHamuum. OTyaa Hajsehu geo KamaTtHor pusmKa 3a 4o6uT GaHKe NPon3naasmn U3 podHe
YCKNaheHOCTM KaMaTHO OCeT/bMBE aKTMBE M KamaTHO OcCeTMBe nacvee. Y caydajy fa je sehu geo aktuee
KaMaTHO OCET/bMB Ha MPOMEHY KaMaTHMX CTOMa O, KaMaTHO OCeT/bMBOr Aena nacuse, Taga Mpu pacry
KaMaHMX CTOMa pacTy W HeTO NPMXoau 04, KamaTa, a CynpoTHo ce goraha npu nagy KamaTHMX CTona Kaga
nagajy v HeTo NPMXOAM o4 Kamata. YKONMKO je Behu Aeo nacvBe KamaTHO OCET/bUB HA NPOMEHY KaMaTHUX
CTOMa Of, KamMaTHO OCET/bMBOT A€e/1a aKTMBE, NPW PacTy KaMaTHMX CTona naja HeTo NPMXoM o4, KamaTa, 40K
Mpu Mafy KamaTHUX CTOMa pacTe HeTo NPMXof o Kamare.

KamaTHu pusnk morke npouctehn us obavKa NpMMerbeHUX KamaTHUX cTona. Mpuavkom opobpasarba
KpeauTa, NocToje ABa OCHOBHA 0611Ka — GUKCHE M NPOMEH/bMBE KamaTHe cTore. Y caBpeMeHUM yCnoBrma
dUMKCHe KamaTHe cTomne ce YrNaBHOM KopucTe Npu o406paBakby KPaTKOPOUYHMX KpeauTa y yCI0BMMa MaKpo
dunHaHcujcke crabunHoctn. Mpu omobpasarby Kpeamuta ca AyXMM POKOM Bpaharba My ycnosuma
Hen3BeCHOCTM MaKpo GUHaHCKHjcKe cTabunHOCTK, BaHKe Npuberasajy 3aK/byumnBatby KpPeaAUTHUX YroBopa ca
NMPOMEH/bMBOM KamaTHOM CTOMOM, YMME Ce LUTUTE 04 KamaTHOr pusmnka. Moryhu n3Bop pusuKa KamaTHe
cTone Mory Npeacras/baTv WM MAAacMaHW y XapTuje of, BPeAHOCTM M TO NPBEHCTBEHO y o6Be3Huue. Osu
NNAaCMaHN CYy MHAMPEKTHO MOAJIONHM YTMULAjy NMPOMEHa KamaTHMX CTOMa Ha (GMHAHCMjCKOM TPMKULLTY.
OgHocu nsmehy LeHa xapTvja o4 BPeAHOCTM M KamaTHe CToMe je Takae 4a LieHa XapTuja pacty Kaga
onajajy KamaTHe ctone M oBpHYTO, LeHe XapTuja onajajy Kaga KamatHe crone pacty. OTyaa HMBO

107
M. MBaHuLwW, oneT uMTMpaHo, ctpaHa 187.

M. LiseTnHoBMh, oneT uutTnpaHo, ctpaHa 11-13.
B. Bjennua, onet unTMpaHoO, cTpaHa 273-274.
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nnacMaHa 6aHKe y XapTuje o4 BpPeAHOCTU MpeAacTaB/ba 3Ha4YajHYy AETEPMUMHAHTHY HMBOA PU3MKA KOju
3aBMCK 04, HMBOA KamaTHe cTone.

Y uHONAUMOHMM ycnoBUMa (UHAHCMjCKOF MOC/MOBakba BEOMA 3HAYajHy aKTUBHOCT NpPEeACTaB/ba
oapehuBarbe peanHe KamartHe crone. MHdnaTopHe M NPEBUCOKE KamaTHe CTone yKasyjy Ha onwTy
HecTabuAHOCT M GUHAHCKJCKY HECUTYPHOCT, Ha NMOC/IOBHO OKPYXKEHE KOoje Ce IaKO KpeanTHO 3a4yKyje, LTOo
oTexkaBa MpaBuJ/IHY NPOLEHY KPeAMUTHOT PU3UNKa, a MOXe Aa YKaxe Ha moryhe cnekynaTMBHe TpaHcakumje y
OKBMPY TproBuHe epeKTMBOM M AesBm3ama. Hawa uckycTBa M3 6AMCKe NPOLAOCTM NOKasyjy Aa NPeBUCOKe
TPXULWHE KamaTHe CToMe yrpoMKasajy MpUXoAe M KanuTajsHy OCHOBy GaHaka M mpeacTas/bajy jedaH of
rNaBHMX y3pOKa NponacTi nojeanHux gomahux 6aHaka. Y cynpoTHOM cayyajy, MPEeHNCKE TPXRULWHE KamaTHe
cTone y MHGATOPHMUM YCN0BMMA AMPEKTHO YrpoXKaBajy HeTo Npuxoze v cam KanuTan 6awke. ™

He moe ce oyekMBaT Aa H6aHKa yBek byae y npasy, a HeycknaheHOCT KamaTa, HensbeskHO usnaxe 6aHKy
noTeHuMjanHUM rybuumMma; WTOo cy Kamate Bapujabunnuje, To je Behu pusmk. Crora, H6aHKe mopajy
O4/IYYNTU KOJIMKM PU3MK Cy Y CTakby Oa NpUXBaTe, MOpajy CTasHO NpaTuTu Tekyhy M noTeHuWjanHy
W3N0XKEHOCT PU3UNKY M A3 pearyjy KaZa je noTpebHO BpaTUTU pusmke y ogpeheHe ammute. buio aa je 6aHka
HECK/IOHA PU3UKY WM CTaIHO pemeTu ycKnaheHoCT KamaTa, He 6y M 3apaguna Behe KamaTHe Mapike,
HEeOMNXo4HO je Ja MMa HeKa cpeacTBa Kojuma he aa npaTu msnoxeHocT pusmky. Cynepeusuja cee BuLle
3axTeBa Hamehe 6aHKama, ga bu Mx HaTepana ga obesbean Takea cpeactsa. Y Hemaukoj, cynepsusuja
3axTeBa o4, H6aHaKa da u3gajy v3BewTaje y Kojuma he 6UTH onucaHe mMeToae Koje KopucTe Mo NpoLeHu
KamaTHor pu3auKa. Y XonaHgmju, 6aHKe cy obaBesHe 4a CTa/IHO M3BELUTABAjy CYNepBM3Njy O U3/TOKEHOCTM
KamaTHoM pusuky.

1o Josuh, onet uuTupaHo, ctpaHa 49-50.

e Komaseu, b. Kpctuh, A. Xuskosuh, XK. Puctuh, onet untnpaHo, ctpaHa 242-243.
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4. TPHULWIHE BAHKAPCKE KAMATHE CTOIE

Y ¢dMHAHCKjCKO] Teopuju U MpaKcKM, KamaTHa CTona jecTe LeHa Kopuwherba HOBYAHMX M KPeAUTHUX
cpeactaBa Ha dpuHAHCHjcKom TPXKUWTY. CTona Kopuwhera HOBYAHMX pecypca je no npasway yeek seha y
cajawmem y ogHocy Ha byayhe Bpeme, ycneg, yera Tpeba naatuty oarosapajyhy TPKULLHY LEHY HUXOBOT
kopuwhera y oarosapajyhem nepuoay. HuBo kKamatHe crtone Tpeba aa 6yae aoBosbaH 3a 0besbeherse
npuopwuteTa byayhe y ogHOCY Ha cafallkby NOTPOLUHY BAACHMKA KanuTana. OTyaa ce v wrearba geduHunwe
Kao adeo Tekyher OOXOTKa Koju ce XpTeyje, y3 oarosapajyhy Kamaty, y uwby noseharba MMOBWMHE Y
byayhem nepuogy. Ca acrnekta gena ApywTBeHe 3ajegHUUE KOjWM WTeau, Kamata 6u npepcras/bana
cneunounuHn trade off namehy oyHkumja cagawre n 6yayhe notpowrbe. CTona MNpuUHOCA peanHux
WHBECTMLMjA, OAHOCHO MApruHasHa NPOAYKTMBHOCT MHBECTMUMja, Ca Apyre cTpaHe ogpehyje obum
TpaKkbe W HUBO KamaTHe CToMe KanuTana Ha ¢GUHaHCUjCKoM TPXUWTY. MoHyAa M TparKkba KanuTana,
ogHocu uamehy cTona BpemMeHcKe npedepeHumje HOBLA M CTOMA HETO MPMHOCA peasHUX WHBECTULM]A
ogpeauhe HMBO KamaTHe cTone. Ha GMHAHCUCKOM TPXKULITY A0/1a3n 40 cneumMduyHe pasmeHe ,mekyhux

¢uHaHcujckux pecypca 3a 6ydyhe gpuHaHcujcke pecypce.

4.1. Teopwuje KamaTte n KamaTHe cTone

KamaTtHa cTona npeactaB/ba MHCTPYMEHT ypaBHOTEXKaBakba M3Mmehy obuma wregre U NoHyAe KanuTana,
OOHOCHO KpeauTa, ca TpaxKkom (pUMHAHCUjCKMX pecypca, ancopboBakba GpopmanHe WTeAre 0f CTpaHe
pPeanHux MHBECTUTOPa, AUCTPUOYLMje AOXOTKa Ha MOTPOLWHY M WHBECTMLMjA, afoKauuje GUHAHCUjCKMX
pecypca M MobMAHOCTM KanuTana. CTora, jaB/ba Ce KaTeropuja PaBHOTEKHE WK ,MpupodHe” KamaTHe
cTone y ycnoBMMa paBHoTexKe namehy obuma NoHyae Kanutana (Kpeguta) v Tpaxkke KanuTana (Kpegura).
Teopunjom KamaTa M KaMaTHUX cTona 6aBMAK Cy ce KNacUYHM U caBpeMeHu TeopeTudapu. KnacuyHa Teopuja
MCMo/bMNA je OCHOBHY CNabocT Kpo3 HegoBO/bHY 06yxBaheHOCT ¢paKTopa Koju Mory yTMLATU Ha MOHyAy U
TPaXkkby Ha OWHAHCUMJCKOM TPXULWITY, MOCEOHO CBWUX PACMONOMKMBUX J[oXoAaka. He 3aHemapyjyhu
OONPUHOCE KNacuyHe Teopwuje, CaBpemMeHe Teopuje npyxKajy pasyheHuja aHanuMTMYKa cpeacTsa 3a
pasymeBarbe CaBPeMeHOr pUHAHCHjCKOT TPXMULWTA.

4.1.1. KnacnyHa Teopuja Kamata U KaMmaTHUX cTona

Tokom ymtaBor XIX n XX BeKa KamaTa Huje bruna moHeTapHU peHomeH. Haume, KnacnyHa Teopuja cmaTtpana
je pa je KamaTta cactaBHM Aeo npoduTa Koju ce MPeHOCUM Ha 3ajMoAaBLA aKTOM OTMJIaTe KpeauTa

"2e Komaseu, b. Kpctuh, A. uskosuh, XK. Puctuh, onet untnpaxo, ctpaHa 290

s Cpboswyb Josuh, baHkapcmeo, HayuHa Kwura, beorpaga, 1990., cTpaHa 462.
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nokasyjyhu Ha Taj HauMH Aa NpeAcTaB/ba pe3ynTaT npomssogHe GpyHKLMje peanHor KanuTtana — NPoM3BogHa
Teopuja KamaTa. Mpema TeopeTnyapy PoHy Xajeky, 3ajmoaaBal, NPEHOCK HA Npeay3eTHUKA GYHKLUMOHANHY
cnocobHoCT KanuTana 1 Hannahyje KamaTy 3a ycTyn/beHu KanuTa. MocTojarbe NpoduTa, OAHOCHO NPUHOCA,
Ha YNOXKEHW KanuTan y MpoLecy Npou3BOAHbE je M3BOP KamaTe Kao LTO je MocTojarbe Npov3BOAHOT
KanuTtana Hy»KHO 3a Bajsiopu3auumjy WTearbe, jep Bnajakbe Haj, cafalltbvm HOBLEM je Bnafarbe cajallbum
pecypcuma, Koju mory butn npetsopenn y byayhe pobe, y3 npodut. Moctojarbe NnpodutHe cTomne jeaaH je
0J, pasnora WTo CTaHOBHMLUTBO, Koje 61 MOTI/10 M Camo 43 yNnoc/au HoBal, NPodUTabuAHO HUje BO/bHO Aa ra
ycTynu 6e3 Heke HakHage. Mpema HaBeZeHOM, Nnogena NpoduTa je Ha KamaTy, Koja Npunaga 3ajmoaasLy U
npeayseTHUMUYKY A06MT, Koja mpunaga npefy3eTHUKY u ogpeheHa je NOHyAOM M TPaXKhOM 3ajMOBHOT
KanuTtana.

KnacuuyHa Teopuja nNpeTnoctaB/ba UAEHTUYHOCT aKyMylauumje, OAHOCHO LWTeare U MHBeCTULMje. 3anpaso
CaM YMH LWTearbe je UCTOBPEMEHO WM YMH MBECTULMjE, YMME Ce 3aHEMapyje KapakTep KamaTe Kao
BPEMeHCKe BpeaHOCTM HoBua. OBO obenexje KamaTe BaxKHO je nMocebHO ca CTaHOBHMULITA BPeLHOBAHA
PasIMYUTUX MHBECTULMOHUX MoryhHOCTU. MapKc je Aenno cxBaTakba KnacuyHe Teopuje. MapKcucTUYKa
Teopuja KamaTa objawrbaBa KamaTy Kao geo bpyTto npoduTa, Koja je penoBHO Marba of npoduTa, a
KamaTHa CTona, Y 34paBoj EKOHOMWjU, PeSOBHO HUXKA o4 NPodUTHE CTOMe. MHAYe Y YCI0BUMA Kpu3e, Kaja
je KamaTHa cTona BMCOKa M Kafa je Kpu3a NIMKBUAHOCTM, a NPodUTHA CToNa HUCKA, MOXe ce AecuTu aa je
KamaTHa CTona BMLLA Y oAHOCY Ha npoduTHy cTony. Lleam 6pyto npoduT og1asm Ha KamaTy BaHKapcKom
KanuTany. BUCOKa KamaTa [erorvpa MHBECTULIMjE Ke/be 3a MHBECTMPatbeM NOTEeHLMjaHUX MHBecTUTopa. ™
To je nNpoucTMUANO Kako M3 yTWUaja KAacuKke, Tako U No XundepAWHroBOM MULLbEHY, U3 YTULAja
OKOJIHOCTU EHr/IeCcKor HoBYaHoOr cuctema Tor goba. KnacuyHa Teopuja Huje nosHaBana nocebHe
3aKOHUTOCTM GOopMUparba KamaTHMX CTOMa Ha TPMKMILTY HOBLA M KanuTana, HE3aBWCHO Of CTakba
npoussoatbe. Takohe, oHa HuUje objallrbaBana NocebHe pasnore CKAOHOCTU 3ajMOAABLIA Ka LUTeAHbMU KOju
61, He3aBMUCHO 04, YCTyNaka akymynauuje npeayseTHWKa, Moram aa objacHe kamaty. Obpasnoxkerse oBOr
LpYror NnTama, MHMLUMpPao je Tek bepH bapsek, noyeTkom XX Beka. OH je cMaTpao ga je KamaTa npemuja Ha
cagawrba Aobpa Koja ce ocTBapyjy y pasmeHu 3a byayha gobpa. BnacHuum byayhux gobapa cnpemuu cy
Aa cagalwma gobpa yamy Ha 3ajam M nopeg Tora naahajy npemujy, U3 TpM OCHOBHA passora. Ha npsom
MecTo je 3aTo WTO o4ekyjy ga he y byayhHoctm 6utu 6oratuju, 3atum 3aTo wWTO cy um byayha
3a4,0B0/bacTBa Cabuja of cagallkbMxX U HA Kpajy, 3aTO WTO MM CBOjMHA Hag, cafawrbum gobpuma npyrKa
moryhHOCT fa WX NpPOM3BOAHO YyMnocie pagy cTuuarkba NpUxoda. 3a BNACHUKE YCTYM/beHe LWTeatbe
npeacTaB/ba y34pMKaBakbe o NOTPOLWHeE U To y Um/by Behe noTpowme y 6yayhHocTn. KamaTa npovsunasm
M3 y3ajaMHOr [e/0Bakba BPEMEHCKE OKOJIHOCTU U GU3MYKe NPOM3BOAHE WHBECTULMjE, MCUXOIOLIKM
rnegaHo. NMpupoaHu HacTaBak beBepkoBe Teopuje gao je Puwep, nonasehn of npemuce o ysaprKasarby U
moryhHoOCTM nponsBogHe NpumeHe akymynauuje. Npema duiepy, KamaTHa cTona je oapeheHa og4HOCHOM
NOHy/e WTeArbe U TPaXKHe 3a MHBECTULIMOHUM KanuTtanom. OCHOBHM M3BOP NOHY/E je CTaHOBHMILTBO. ™

KoZ cTaHOBHMILTBA lWTeAtba Ce jaB/ba Kao pasnnka uamehy Tekyher goxoTka M Tekyhe noTpouwmse.
MpeTnocTaBka Teopuje je fa CTAHOBHMULLTBO MMA BPEMEHCKY npedepeHLy, 04HOCHO BUWe BOAM Tekyhy y
ofHocy Ha byayhy notpowry. [a 6u ce nak oapekno Tekyhe noTpolwre, oHO mMopa Aa uma Behy
notpowky y byayhHoctun. CteneH nosehara 3a0B0/bCTBA Koje AoHocu Beha byayha noTpowtrsa ogpehyje
06um ogpuuarba og Tekyhe noTpolwre. Tpaskkba 32 MHBECTULMOHUM KanuTanom yriaBHOM NPousnaasm us
npoussBogHor cektopa. Obum oBe Tpaxre ogpeheH je cTonom npMHOCA WMHBECTMPAHOr KanuTana.

e Komaseu, b. Kpctuh, A. uskosuh, XK. Puctuh, onet umtupaHo, ctpaHa 295.

e, JoBuh, onet untTnpaHo, ctpaHa 432-438.
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PaBHOTe)KHa KamaTHa cTtona yCnocCTaB/ba Ce ,D,EJCTBOM noHy4Ee U TpaXHe 3a aKYMy}'IaLI,VIjOM KaO Ta4Ka Yy
KOjOj NMOHyda KanuTasna ogrosapa TeXXHhOoM 3a MHBECTUMOHMM Cpe,EI,CTBVIMa.116

4.1.2. CaBpemeHa Teopmja KamaTa U KaMaTHUX cTona

Y caBpemMeHo] PUHAHCHjCKOj INTEepaTypu ersncTmpajy Tpu Teopmjcka mogena y ekcnaoataumju dopmmparsa

TPHUWHUNX KaMaTHUX CTONa, a TO Cy: w

— Teopwuja npedepeHumja TMKBUAHOCTU
— Teopuja KpeguTHUX GoHAOBA
— Teopuja HOGNALUMOHMX OYEKMBaHbA

3a Pas/IMKy 0f, KNAaCMUHWX Teopuja Koje Monase of, eKOHOMCKE MyHe 3anoCNeHOCTM KanauuTeTa HoBUje
Teopuje, caBpemMeHe GUHAHCH]CKe Teopuje UCTUYY CNOKEHa TPXKULLHA Npunaroh)asarba HOBYAHUX pecypca,
LeHa M KamaTa y ycnoBMMa Kafja He MocToje ayTomaTusam O6HaB/bakba YCl0Ba MyHE EKOHOMCKe
paBHOTEXe MaKpo cuctema. '

4.1.2.1. Teopwuja npedepeHumja NMKBUAHOCTU

Mo oBOj Teopwuju, KamaTte Cy AeTepmMUHUCAHE OAHOCMMA M3mehy TpaxKhe M MOoHyAe HOBYaHMX pecypa.
,»,3aCHOBaHa je Ha KejH30BOj TEOPUjCKOj KOHCTPYKLUMjU TPAHCAKLMOHUX, OMPE3HOCHUX M LINEKYNATUBHMNX
MOTWBA AprKatba HOBLA.” Mo OCHOBY OBe Teopuje, TpaXKha 3a HOBLLEM, OAHOCHO Kesba 33 JIMKBUAHOWhyY
notTuMye M3 TPM OCHOBHA MOTMBA. Ha MpBOM MecTy je TPaHCaAKLMOHWM MOTMB KOjU O3Ha4aBa TparKkby 3a
HOBLEM Yy CBpXYy KynoBuHe pobe u ycnyra. OBaj MOTMB 3HA4YM [a@ BAACHMK YBEK MOpPa MMATM HOBYaHa
cpefacTBa 3a notpowry. O6UM TpaHCaKUMOHOr HOBLUA je oapeheH HUBOOM eKOHOMCKE aKTMBHOCTU. Jpyru
MOTWB, MOTUB CUIYPHOCTM NPETNOCTaB/ba MOCEAOBake HOBYAHMX pPe3epBU Yy C/yyajy HenpeasuheHux
Tpowera y byayhHocTu. [pKarbe HOBLA Y TPAHCAKLMOHE U CUFYPHOCHe cBpxe Ha Kpahu pok moxe ce
CMaTpaT 3a KOHCTaHTHO. locnearby MOTMB je LUNEKYyNaTMBHM MOTMB KAaO MOTUB FAe Ce jaB/ba TeXHba
BE3aHa 3a 0Baj MOTMB Metba ce ¢ 063MpPomM Ha Makby Man Behy M3BECHOCT NpomMeHe LeHa 06Be3HuLa, Kao
jeiVHOr anTepHaTUBHOT Ha4yMHa Kopuwhera HOBLA. AKO KamaTHa cTona Ha o6Be3HuUue pacTe, nopawhe u
OMNOPTYHUTETHM TPOLLUAK Ap¥Kakba HOBLLA M KOAMYMHA HOBLA Koja ce Tpaxku he nactu.

O6buMm TpaHCcaKuMOHOr HoBLA oppeheH je HMBOOM EKOHOMCKE aKTUBHOCTU. AKO ce HMBO EKOHOMCKe
aKTMBHOCTM anpoKCMMMpa KpeTarbem 6pyTo ApylTBeHOr npoussoda, Taga he nosehatn obum ose
Bapujabune 3axteBaTu Apxarbe Beher obuMma TpaHCAKUMOHOr HoBua. O6MM OnpesHOCHOr HoBUA je
KOHCTaHTaH M He3aBMCaH 04, HUBOA EKOHOMCKE aKTMBHOCTU. OBUM AprKaBHON LIMEKYNAaTUBHOT HOBLA je

16, Komaseu, b. Kpctuh, A. }uskosuh, XK. Puctuh, onet untmpaHo, ctpaHa 279.

Ue, Komaseu, b. Kpctuh, A. Xuskosuh, XK. Puctuh, onet uutnparo, ctpaHa 290-291.
atel JoBuh, oneT unTUpaHo, cTpaHa 462.
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WHBEP3aH Npema KpeTarMMa HMBOA KAamMaTHe CTone: y NepuMoAMma BMCOKMX KaMaTHUX CTOMA MOC/OBHM
cybjekTn he peaykosatn obum NMKBUAHUX pe3epsu 1 noBehaTv 06MM KaMaTOHOCHMX BPEeAHOCHUX XapTuja.
Y ouyeKkMBabby Naja KamaTHWMX coMa y HapeaHOM Mepuoady, PayvyHa ce Ha MopacT LeHa XapTuja u
ocTBapmBarbe oapeheHor KanutanHor nobuTka. Bucoke KamaTHe cTone [oBoAe A0 EKOHOMMUCakba U
paLMoHanM3aLmje HOBYaHUX pe3epBu, OLHOCHO NPECTPYKTYyMpara HOBYAHWX XONAMHIa U MpeoKpeTaha
pactyha y nagajyhy KpuBy KamaTHe cTtome. Y nepuogMma HWUCKUX KamaTHUx ctona nosehasa ce
npedepeHuMja apKartba AMKBUAHUX PE3epBM Ha payvyH ApKakba BPEeLHOCHUX XapTuja, ca OYeKMBarbem
naga HWUXoBUX LeHa y cnegehem umKknycy noseharba KamaTHux ctona. CToma npuHoca xapTuja op,
BPEAHOCTU jecTe ONOPTYHUTETHM TPOLLAK Ap¥Kaca HOBLA, OAHOCHO IMKBMAHMX pe3epsu. KejH3oBa OCHOBHa
Hamepa buna je ga nokaxke ga oppehuBarbe KamaTHe CTOMe He BpWW peasiHa ekoHomuja. OBa Teopwuja
nonasu o nepdekTHe TMKBUAHOCTM Kao OCHOBHOT obenexja HOBLA M XeJ/be BAACHMKA 4@ HOBAL, 334pXKN Y
NMKBUAHOM 061MKYy paan obesbehera byayhe noTpolrbe U Kesbe Ka JMKBUAHOCTU. [a 6u ce BnacHUK
HOBLL@ OApeKao of cafallrbe JIMKBUMAHOCTM, OH Mopa A06UTK Harpady y Buay Kamate. Mctu je cnyyaj u
YKOJIMKO Y/I0XM HOBAL, Y Apyre ob/nke marbe SIMKBUAHE MMOBMHE, OOHOCHO y 0b6Be3HMWLE Koje npema
KejH3y npeacTas/bajy jeAnHo ynarame.

PaBHOTeXHa KamaTHa CcTonma Ha KpaTaK poOK yTBpheHa je pe3ynTaTtom ofHOCa MOHYyAE M TpaKke HOBLA.
Mpema KejH3y, KamaTHa cTona NpeAcTaB/ba NCMXONOWKN GeHOMEH U Npou3uaasu 13 Bnagajyhmx rneguwra
0 HeHoj byayhoj oueknsaHoj BpeaHocTn. CBakM HMBO KamaTHe CTOMe Koju ce A0BO/bHO ybehera npmxsaTta
Kao BepoBaTHO TpajaH - U 6uhe TpajaH. Ha npomeHe paBHOTE)KHE KamaTHe cTone yTu4ye, Npe cBera,
NPOMEHe y TpaKtbu. TpaXKkby MOry NPOMEHUTUN BapujaLmje y A0XOTKY U HMBOY LeHa. PacT Aox0TKa Mma 3a
nocneamuy pacT TpaXKke 3a HOBLEM, jep ca NOpacTOM AOXOTKA PacTe WM CKAOHOCT Ka NOTPOLWHU, Kao U
06MM TpaHcaKkumja nocpenctsom Hosua. Ca pacTom LeHa U WHAaumje pacTe M Kesba fAa ce noseha
KO/IMYMHA HOBLLA KOjU Ce KOPUCTU, Kako b1 ce odyBana peanHa KynoBHa cHara. Ca cTpaHe MoHyAe HOBLQ,
NPOMeHy paBHOTEXHE CTone MOXe M3a3BaTM MPOMEHA Yy emMUcUju Hosua — noseharbe emucuje 3Haunhe
CMatberbe paBHOTEXHe KamaTtHe ctone. OBaj KejH30B Hanas ocnopuo je duppgmaHa, cmatpajyhm ga pacr
eMucHje MOXKe MMATU U CYNPOTHY Nocaeamuy — pacT paBHOTEXHE KamaTHe CTone, Kpo3 yTuuaj Ha edeKTe
[O0XOTKA, HMBOA LieHa M o4eKmnBaHe nHbnaumje.

Teopwuja npedepeHuUMje NMKBUAHOCTU Aana je OCHOBY 33 aHaM3y GeHOMEHA TPXKMLUITA HOBLLA M MexaHM3Ma
yTMUAja Ha KpaTKopoyHe KamaTHe cTone, nocebHo yTuuaja gpskasa. OHa, MehyTMM MMa HEKOMKO
ynponawheHnx MeTog010WKUX NOCTaBKM Of, KOjUX CY OCHOBHE peayLnparbe UHBECTULMOHUX anTepHaTUBA
W HeenacTMYHOCTM NoHyae HoBua. OBa Teopuja je orpaHMyYeHa U ycmeperem Ha objawrberbe peHomeHa
TPXKULITA HOBLLA M CTOra je, Y KPajHb0j IMHMjKU, [ONYyHA KacuyHe Teopuje.

4.1.2.2. Teopwuja KpeaUTHUX PpoHAO0BA

Teopwuja KpeanTHUX poHA0Ba UK gpyraunje ,loanable fundus approach” ogpehyje HUBO KamaTHe cTone Ha
6a3n ogHoca usamehy NoHyae U TpaxKkbe y3ajaM/bUBUX GUHAHCU]CKUX pecypca. AHaIUTUUYKKN OKBUP Teopuje
je dMHAHCKUjCKO TPKULWITE, HAa KOME Ce MOCMATPajy YKYMHU GUHAHCUjCKM TOKOBU, KPeAMUTHU TpaHchepu U
ynarawa y BpeAHOCHe XapTuje. LleHTpasHO NuTarbe jecTe MOTMBALMOHa CHara ofobpaBatba KpeawTa,
Kopuwhetrba KpeauTa, ynaratbe y o6Be3HWLE M NOHyZe XapTuja o4, BpefgHoCTU. TeopujcKka objawrbera
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3aCHMBajy ce Ha aHanu3M GUMHAHCUjCKMX TOKOBA, 0K je Teopuja npedepeHLmjanHe MMKBUAHOCTM Y GOKyCy
nmana puHaHacujcka ctama (stok koncept). MoHyaa KpeantTHux poHaoBa je ogpeheHa obMmom wWTeaHe
ApYyLWTBa, CTONOM pacTa HoBYaHe Mace U 06MMOM 3anMxa HOBYaHMX pecypca. MNosehare obuma wreare 1
HMBOA HOBYaHE Mace MMa MO3UTMBAH YTULLAj HA PAcT NOHyAe KpeAuTHMX ¢oHAOBa, AOK he pacT 3anuxa
HOBYaHUX pecypca MMaTh HeraTueHe edekTe. KpuBa NoHyAe KpeauTHUX GoHA0BA MMa NO3UTMBAH Harmb y
o4HOCY Ha KpeTakbe KamaTHe cTorne.

MpomeHa Tpaxktbe cybjekaTa 3a KpeguTHUM ¢oHaoBumMa oapeheHe cy noTpebHUM PUHAHCHjCKMX
pecypcMma 3a ynarakbe y nopacT KanuTaJlHWX MHBECTUUMja, TPajHUX OBPTHUX cpeacTaBa JAMKBUAHOCTW.
O6um nopacTa npuspeaHe aKTUBHOCTH, GYHKLMje MHBECTULMOHMX ONOPTYHUTETA U cTerneHa puHaHCHjcKe
ancumnavHe ogpehyjy TpeHAoBe Tpakkbe 33 KpeauTHUM GoHAOBMMA of, cTpaHe npuBpede. OyHKuMja
TpaXie KpeauTHUX ¢GOHAOBA MMa WHBEP3aH OAHOC Mpema KamaTHoj ctonu, ycnen dera he ce
ogrosapajyhem aujarpamy noctojatv onafajyha KpuBa Tparkkbe. YKyMHa Tpakrba KpeauTHUx $oHO0Ba
YK/bydyje nopep obvma Tpaskkbe npuBpede W ogrosapajyhy Tpaxkkby ¢oHAOBa 0f, CTpaHe ApKase W
OPXKaBHUX jeANHMLA U TPaXKkby cekTopa AoMahMHCTBa M MHOCTPaHCTBa.

TparKHba 32 KPeAWUTHUM KanuTanom NoTuye M3 akTMBHOCTU cekTopa AomahuHcTBa, npeayseha u aprkase,
Kao M Tpaxrbe MHOCTPaHUX 3ajMonpumaua. Tpaxta AomahuHcTaBa je penaTMBHO HeenacTuyHa y ogHocy
Ha KamaTHy CTONy jep je CTaHOBHWLWITBO BMLUE 3aMHTEPECOBAHO 3a Apyre yC/l10Be 3ajMoBa AOK CEKTOP
npuBpeae aHraxyje KpeauTHa CpeacTBa 3a MHBECTMUMOHA yiarakba M TPaXKkba je en1acTuyHa, Kao u o6pTHa
CPEeACTBaA M Tpaktba je HeenacTuyHa. 3anpaBo, YKyMHa TpayKkba OBOr CEKTOpA 3a KanuTanom je sBeha ako je
KamaTHa cTona HuxKa. Tpaktba APXKaBHOr M MHOCTPAHOr cekTopa Hehe 3aBMCUTM 04 MPOMeHe KamaTHe
ctone. MoHyAa KpeauTHOr Kanutana Mma OCHOBY y Aomahoj wTeatby, TPOLEHY aKyMYAMCAHUX CTOKOBA
HOBLEM, Kpenparby HOBLA 04 cTpaHe 6aHaKa, OAHOCHO HheHE KpeauTHe MyITUMAMKALM]E, 1 MHOCTPaHUM
Kpeautuma. [lomaha wTedra NOTMYE YrIaBHOM M3 CEKTOpa CTaHOBHMWTBA. LUTtearba dopmupaHa nog,
yTMuajeMm [OOXOTKa, ca yTBpheHMM um/bem UM cBpxe, 3abesiexkaBa pacT KamaTHe cTorne M naf wreArbe.
Wreara dpopmupaHa nog ytvuajem 6oratctsa, ca oapeheHMM HMBOOM MOTPOLLHE, PacT KamaTHe cTone
[0BOAM [0 pacTa wTearse. CTora, cTaHOBHMIWTBO he TesaypucaTty HOBaL, M TPOLUIMTK ra Y 3aBUCHOCTM Of,
OMnwITer HUBOA MNOHYAE M TPAXKHE 33 HOBLLEM.

HajcTabunHuja KomnoHeHTa wTeare npeayseha 6uhe 3agpkaHa po6buT. AMOpPTU3aLMOHM (HOHAOBM
npeayseha nosehaBajy NoHyay KpeauTHUX GOHO0BA U PENATUBHO Cy HEENACTUYHW HA NPOMEHY KaMaTHe
cTone, AoOK cy Apyrv ¢oHaosu npeayseha 6UTK enactuuHKnju. C 063Mpom Aa Teopuja KpeauTHUX GoHaoBa
NPeTnocTaB/ba MHTErPUCAHOCT HALMOHANHOT (GUHAHCMjCKOT TPXKMILTA Ca CBETCKMM, MoApasymeBa ce
NPUCYCTBO CTPaHUX yYeCHUKA Ha gomahem TPXKULWTY, paBHOTEXKHA KamMaTHa cTona nogpasymeBsa Aa nocToju
W PaBHOTEXHM AeBU3HM Kypc. Ocum Tora, oHa he GUTK y PaBHOTEXKM aKO Cy OCTBApPEHe MPETMNOCTaBKe
onwTe paBHOTEXKE EKOHOMMje, HOBYAHOT TPXKMLLUTA, TPXKMLLITA KanuTana U AeBM3HOT TPXKULITA.

4.1.2.3. Teopuja UHPNALNOHUX OYEKMNBaAHA

MpomMeHe LeHa W KamaTHMX CTOMA PenpeseHTyje Teopuja NPOMEHe KamaTHe CcTomne y 3aBUCHOCTU 0p,
NHPNALMOHNX M AedNaLMOoHNX TeHAEeHLMja Y NpuBpeaun. basnyHa nocTaBKa jecTe yTULAj NPOMEHEe LeHa Ha
HWBO peanHor NPUHOCa KpeamTopa U HUBO OTNAAaTHUX obaBe3a gebuTopa. Y ycnosuma nudnaumje fonasu
00 pefyKuuje HMBOa peasniHMX MpuHOca M obuma oTnnaTHMX obasesa, AOK 6u fednaTopHa KpeTakba
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yTuuana Ha ogrosapajyhe noseharbe oBor H1BOa. Ycaes Tora ofapyKaBakbe TepreTupaHux obrma NnpuHoCa,
OTN/NAaTHUX 0baBe3a M yonwTe peasHUX BPefHOCTU KPeaAUTHWUX pecypca OAHOCHO HOBYaHE MMOBWHE,
3axTeBa oaroBapajyhe Kopuroakbe HOMWHaNHE KamaTHe cTone. CTeneH KopUroBakba HOMMHANHE KamaTHe
cTone AeTEPMMHUCAH je CTOMOM MPOMEHA LieHa OAHOCHO noTpebom Aa ce KOoHTpabanaHcuMpa HacTana
NPoMeHa KynoBHe CHare HOBUaA ycaes AenoBakba MHPAATOPHUX M aednaTopHMX TeHaeHuMja. Y ycnoBMma
TPMKULLIHE PaBHOTEXE M CTabWIHOr HMBOA LieHa NocTojana 6y paBHOTEXKA HOMMUHANHE U peasiHe KamaTHe
cTone, AOK 61 y nepuoaMma NpomeHa HMBOA LieHa HMBO HOMMHAJ/IHE KaMaTHe CToMNe Kopuryje ce 3aBUCHO
04, NPOMEHE HMBOA LieHa.

YKONIMKO 61 NOCTOjano NepdeKTHO TPXKULITE BaykMaa 61 Teopuja paLmoHaIHMX O4EKMBAbA KOja ce 3aCHMBA
Ha eduMKacHOCTM QUHAHCMjCKOr TPXKMWTA. Mof epUKacHMM TPMKMLLTEM Ce NoApas’ymeBa TPXKULWITE rae
noctoje pesneBaHTHe WMHPOPMALMje Ca KOjUMA CBM YYECHMUM HA TPMKUWTY PacroNaxy M TpXKuwTe je
edMKACHO YKOIMKO KpeTatbe KaMaTHMX CTOMa U LieHa GUHAHCHJCKMX MHCTPYMEHaTa YK/byuyje CBe HaBeaeHe
dakTope. Ca TOr CTaHOBHMWTA, KamaTHa ctona he yBeK 6MTM y paBHOTEXMW, CBAKO OACTyMare of,
paBHOTEXKHE KamaTHe ctone 6uhe ayTOMaTCKM KOPUroBaHO LEejCTBOM TpaKibe M noHyge. Camo HOBa,
HeoyeKkMBaHa MHPOPMaLMja, MOXKE M3a3BaTU NPOMEHE HNBOA PABHOTEXKHE KamaTHe cTone.

4.2. Pusvum n KamatHa CTpyKTypa

CTpYKTypa TPKMULLUHUX pU3MKa jaB/ba Ce KAao 3HaYyajHa AeTepMMHAHTa CTPYKType KamaTHux ctona. OBom
CTPYKTYpOM objalutbaBajy ce pas/inKe y BUCMHM KaMaTHUX CTona Ha pUHAHCUjCKe aKTUBE WM UHCTPYMEHTe
MCTUX poKoBa gocneha. 3HayajHe cy TpW BPCTE PU3MKA @ TO Cy Kao NpBW, PU3MK HeucnyraBarba obasesa
nnahawa (,deufault risk”), 3aTum pU3NK HENMKBUAHOCTU U Ha Kpajy, PU3MK onopesmBarba. PyHKLUMOHAAHA
noBe3aHoCT M3Mehy KamaTHMX cTona M oBux ¢akTopa OLHOCHO nepdOopmaHCKU BPeAHOCHMX XapTuja
KBa/MMKyje ce Kao KamaTHa CTPYKTypa Ha 6a3u eBasyauuje pusMKa Ha TRKMWTY. LUTo je Behu cTeneH
PU3MKa YTONMKO je Beha MapriuHa pusmnko npummje.''® CTpyKTypa KamaTHWX cTona uau npuHoca ogpeheHa
je CTpyKTypom KoeduuMjeHTa KBaiuTeTa UM pU3MKa BPeAHOCHUX XapTuja, KO 4Yera je KamaTHa npemuja
MHBEep3Ha PyHKUMja noseharba CTeneHa KBasUTeTa, a IMHeapHa y 0AHocy Ha nosehatbe cTeneHa pusmka.'”

KesaHTudMKaumja cTeneHa pusuMKa y HaHKama peneBaHTHa je C acnekTa yTBphuBarba KamaTHe PU3MKO
npemuje, Kao nokpuha 3a noteHumMjanHe rybuTke. Y Ty CBpXy HaHKe NpojeKTyjy oueKknsaHe Kpnee npuHoca u
TPOLLKOBa, Koje CYy AeTepMMHUCAHE KpeTarbMma KamMaTHWMX CToMa M CTPYKTYPOM HMXOBMX 6GuiaHca.
KesaHTuduKaumja pusmKka y 6aHKama 3acHMBa ce Ha peaeduHUCarby U Nperpynucasarby akTMBe y arperate
ca GMKCHOM M MPOMEH/bUBOM KamaTHOM CTOMOM, Ca POKOBMMA AocneBaka, ca moryhHowhy peyrosaparsa
MM ayToMaTCcKe MNpomeHe KamaTtHe ctone. KoeduuujeHT pusMKa KamaTHe cTone jeAHaK je ogHocy
npoceyHor gocneha akTmee M nacuse npema ogHocy ob6asesa M akTuee HaHKe, OAHOCHO Npema ogHoCy
obvma doHzoBa (KanuTana) npema akTMBM 6aHKe. MUHUMANHM KaMaTHU PU3KK BaHKe je Npu NocTojarby
cknaga nsmehy npoceyHor (NoHAepUcaHor) gocneBakba akKTMBE U Macuee npema oaHocy nsmehy yKynHux
obasesa (nacMBa MUHyC Kanutan). MUHMManNaH KamaTHM PU3MK je M Kada nocToju nepdekTaH cKnag,

e Komaseu, b. Kpctuh, A. uskosuh, XK. Puctuh, onet umtupaHo, ctpaHa 282.

120¢. JoBuh, oneT unTnpaHo, ctpaHa 475.
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nsmehy nNpoceyHMx poKoBa gocneBakba akKTMBE M Nacuee WTO ynyhyje Ha NOBE3aHOCT PU3NYHE U POYHE
121

CTPYKTYpE KamaTHUX cTona.

Pokoeu gocneha ycnoB/baBajy BEOMa XeTeporeHy CTPYKTYpy KamaTHuMx cTona. OgHoc KamaTHe cTone
nspaxkeHe y GUHAHCUJCKOM MHCTPYMEHTY U pOKa tberosor gocrneha 30Be ce poyHa CTPyKTypa KamaTHMX
ctona. OHa ce nocmaTpa Kog GUHAHCUCKMX MHCTPYMEHATa KOjU MMAjy UCTY PU3MYHY CTPYKTYPY KamaTHe
cTone, OAHOCHO MUCTU KPeauTHW KeBanuteT. PouHa TpaHcdopmaumja cpeacrtaBa NpeacTas/ba HajBaXKHMjU K1
Hajuewhn ¢aKTop puM3MKa KamaTHe cTone nocioBHe 6aHke. OBAEe ce MOry nocmaTpaTy pasivuute
cATyaumje, Kao Kaga 6aHKa AeAMMWYHO KOPWUCTM WAW MPenMBa KPaTKOPOYHE M3BOpE Y [AyropodHe
nnacmaHe, Kaga 6aHKa 4eIMMUYHO KOPUCTM MM NPeivBa AyropoyHe M3BOPE Y KPaTKOPOYHe naacMmaHe u
KamaTHa HeycknaheHocT akTuee v nacuee. KamaTHa cTona je noBe3aHa ca CTeNeHOM M3BECHOCTU MpuHOca
Ha KpaTKke M ayre pokose. 1o NpaBu/y, KamaTHa CTOMNa je Makba LTO je POK NaacmaHa Kpahu, a sehu wTo je
Bpeme niacuparba ayxe. lpema Tome, CTPYKTYpa KamMaTHMX CTOMa je YC/0B/bEeHA elEMEHTUMA O4YEKMNBatba,
JIMKBUAHOCTM M POYHE KamaTHe npemuje. EnemeHTM HeusBecHOCTM y noraedy ¢Gopmuparba OCHOBHMX
AEeTEPMMHAHTU NPMHOCA, PaLMOHaNM3aLMje TPOWKOBA GpMHAHCKMpParba M MaKCMMM3auuMja cTona npMHoca
pesyntupajy ¢opmuparbem LIMPe POYHE CTPYKType KamaTHux cTona. [ucnepsuja pouHe CTpyKType
KaMaTHMX CTOMNa jeAHUM AeNOM ce MOXKe 06jacHUTM U Behum cTeneHOM OCLMAATOPHOCTM KPaTKOPOYHMUX
KamaTa y 04HOCY Ha cTabuaHujy AnHWjy ayropodHux Kamarta. Otyga he ayropodyHa KamaTHa cTona 4ecto
NPeACTaB/baTh HUBO MPOCEYHE KPATKOPOYHE CTOMe. MaTeMaTUYKK F1e[aHo, TO je reoMeTpujcka npoceyHa
NoHAEepMCaHa CToNa KPAaTKOPOUYHMX NPMHOCA MM CTONA Ha GUHAHCUJCKOM TRHRULLTY.

4.3. baHKapcKe KamaTHe ctone

KamaTHa cTona je 6uTtaH, a moe ce pehu 1 HajBaXKHUjU MHCTPYMEHT GYHKLMOHaAHOr NocaoBatba baHke. Y
ycnoBuma Aeperynaumje H6aHKapcKor nocioBatba M OMHAMUYKMX NPOMeHa Yy 6aHKapCKOM OKpYKetby,
KamaTHe cTone 6aHKe ce 4ecTo Merbajy M ycknafyjy ca HoBOHacTa/MM ycC/lOBMMa NocnoBakba HaHKe.
MpoMes/bMBOCT KaMaTHUX CTOMA je BUTHA KapaKTEPUCTMKA MOCNOBHE MOAUTUKE BaHKe U K/by4HWU pakTop
yCnewHor nocs0Batba. Pasankyje ce HEKOIMKO BPCTa KaMaTHUX CTona baHaKa:

— AKTMBHa M NacMBHa KamaTHa cTona

— HomuHanHa u peanHe KamaTHa cTona

— ®WKCHA U NPOMEH/bMBA KamaTHa cTona

— EdekTuBHa u pedepeHTHa KamaTHa cTona

— KoHdopmHa u penaTMBHa KamaTHa cTona

— WHTepKanapHa, eBUAEHTHA M OCHOBHA KamaTHa cTona
— 3aKOHCKa 3aTe3Ha M eCKOHTHA KamaTHa cTona

— KpaTKopouyHe v oyropoyHe KamaTHe cTone

121 Stigum Marcia L., Branch R. O., Managing Bank Asset and Liabilities, Strategies for Risk, Control and Profit, Dow Jones Irwin,

Homewood llionois, 1983.
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4.3.1. AKTUBHE U NacMBHE KamMaTHe cTone

AKTMBHe KamaTHe CToMe Cy cTone no Kojuma 6aHKe nnacvpajy cBoja cpeacTea NpMBPeaM U CTaHOBHULITBY.
To cy cBe KamaTte Koje uMHe npuxoge 6aHKe, 0OAHOCHO KamaTa Kojy 6aHKka obpadyHasa u Hannahyje Ha
oapeheHe ycnyre, Hajnpe Ha KpeauTe. BUCMHA KamaTe 3aBUCK O OMLUTEr HMBOA KamMaTHWUX CTOMa, BaayTe
KpeamTa, POKa Ha Koju je KpeauTt ogobpeH v npoueHe pusmka. Og o6Mma 1 CTpYKTYype NpoayKTUBHE aKTMBe
H6aHKe M BUCMHE aKTMBHMX KaMaTHMX CTOMNA 3aBMUCU HMBO YKYMHOT KamaTHor npuxoaa 6aHke.

MacMBHe KamaTHe cTone NpeacTas/bajy cBa niaharba Koja 6aHKa MMa Npema CBOjUM KIUjeHTMMA U TO je
3anpaBo O4AMB cpefcTaBa M3 HaHKe. To je KamaTa Kojy 6aHKa nnaha CBOjUM KAMjEHTMMA 33 YOXEHa
CpeAcTBa Kog, te, O4HOCHO Ha MacMBHe MOCN0BE, KAao LITO Cy YN03M Ha WTeAtbY, AEMNO3UTU MO PaydyHy,
6narajHUYKM 3anncKM U CANMYHO. BUCMHA NAaCMBHWMX KaMaTHMX CTOMA YTUYE Ha YKyNHe KamaTHe u3gaTke
6aHKe. Kag noctoju BUCOKa TpaxKha 3a KpeautTuma baHke mory noBehaTu M akTMBHE W MacuBHE Kamarte.
Hajsehu yTuuaj Ha KamaTe MMajy MOHeTapHa W ApaBHA BNAcCT jep ApXKaBa je Ta Koja y3auma Hajsehe
Kpeaute 1 Hajsuwe ce 3aayKyje. MehyTum, y pasBujeHMM 3eM/bamMa KaMaTHE Cy HUCKe jep HUCKe KamaTe
NoTCTUYYy MHBECTMUMje M noTpowmy rpahaHa. Takohe, ymecto ga wTreae, rpahaHM cy HUCKMM KamaTa
NOTCTaKHYTM f1a BULLE YNAXY Y AeOHULE 1 GOH/IO0BE jep Ha Taj HauMH Mory BULle A06uTh.' >

Pasnnka npuxofa mamehy YKYMHUX aKTUBHWUX WM YKYMHUX MAacMBHMX KamaTHWUX CToMa NpeacTaB/ba HETO
KamaTHM npuxopn 6aHKke. HeTo KamaTHU Npuxos 6aHKe je OCHOBA YKYMHOr MPUX04a CBaKe KOMepLMjanHe,
OAHOCHO nocnosHe HaHKe. Y nocnoBHUM BaHKama TPMKULIHO PasBUjeHUX NpuBpesa NPUXoau No OCHOBY
aKTMBHMX KamaTa umHe 70%-80% YyKynHO ocTBapeHor npuxoga 6aHaka no cBMM ocHoBama. OcTaTak,
opHOCHO 20%-30% npuxoaa 6aHaKa YMHe HeKamMaTHU NPUXoam, O4HOCHO NPUXOAM O PasHUX BPCTa yCayra,
3aTUM NpoBU3Kje, HaKHaae 1 Apyre BpcTe npuxoaa. LLTo ce Hawunx 6aHaka Tuye, oBaj ogHocC je jow Behu y
KOPUCT KaMaTHMX MPUX0AAa - YMHM YaK M g0 95% yKynHux npuxopa 6aHaka, OOK cy Apyry MNpuxoam
CUMBONNYHO 3aCTYM/beHU Y CTPYKTYPU YKYMHUX Npuxoga 6aHke. MehyTtum, peperynaumnja pgomaher
dUHaHCKHjcKor TpXKUWTa M BehM cTeneH KOHKYPEHTHOCTU y nocsioBakby Mmehy aomahum 6aHKama gosoge Ao
CMahberba YKYMHOT HUBOA KaKO aKTMBHMX TAaKO M MAaCMBHUX KaMaTHUX CTOMa. TakBe TeHAEHUMje foBoAe U
[0 ancoNyTHOT CMakberba Pas3/iMKa uamehy akTMBHMX M MACUBHUX KamaTHUX CTONA y Hawmm 6aHKama, WwTo
ce ofpakaBa Ha YCMewHOCT NOC/oBatba HalMx BaHaKa, 0OAHOCHO cMakberse npoduTabuaHocTu. OBakea
KpeTakba MMajy 3a pe3yaTeT Aa v Hawe baHke npeay3nmajy ogpeheHe KopaKe y npasLy noseharba Apyrmx
HEeKaMaTHMX M3BOpa NPUXOZA U TaKO penaTUBM3Mpajy YTULLAj CMakberba HETO KamaTHe MapruHe Ha CBOjy
npodwutabunHocr.'?

4.3.2. HomuHanHa n peanHa KamaTHa cTona

HomMHanHa KamaTHa cTona je ,HeTo” KamaTHa cTona M He npeAacTaB/ba KOHauyHy LEHY KpeawTa,
jeQHOCTaBHO pevyeHO HOMMHAIHA KamaTHa ctona je 6asa 3a ob6padyH KamaTHux ctona. OHa ce cras/ba y

122 pttp://savjeti.novac.net/blogovi/razlika-izmedu-aktivne-i-pasivne-kamate/, jyn 2013.

123 C. Josuh, oneT umMTUpaHo, cTpaHa 521.
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YroBOp U Ha TEMesby e Ce U3padyHaBajy oTniaTHe pate. Hajuelwhe ce yroBapa Ha pa3gobsbe Of, roauHy
JaHa M YecTo je NoTpeBHO pauyHaTU HeHy BPeAHOCT Ha Kpaha BpemeHCKa pas3gobsba, HMp. MeceyHo,
KBAapTaJHO MAM MOAYTOAMLIFE Y 3aBMCHOCTM Of, YrOBOPEHOr HAauWMHa OTM/AaTe M aHyuTeTa Mpu Yemy ce
obpauyyHaBa Ha ocTaTak fAyra. HomMuWHanHa KamaTHa cTona npeacTas/ba 36Mp peanHe KamaTHe cTone U
oueKkuBaHe ctone uHdnaumje.

PeanHa KamaTHa cTona ce M3payyHaBa KaZa ce 04 HOMMHa/nHe KamaTHe cTone oaysme uHbnaumja. Ha
OCHOBY peafsiHe a He HOMMWHa/NHEe KamaTHe CcTone ce JOHOCU OfAJlyKa O EBEHTYa/HOM MNJacMaHy
cpeacTtaBa.'” PeanHa kamaTHa cTona npunaroheHa je MHbNALMjM, OAHOCHO BOAM Ce payyHa O OYEKMUBAHO]
NPOMEHM HMBOA LieHa, Kako b1 TauHWje oapeano nNpaBm TPoLIaK No3ajM/beHNX cpeacTasa. [lakne, peanHa
KamaTHa cTona 6una 61 NpUHOC Ha KanuTan U3paxkeH y pobu uam ycnyrama v npeumsHuje ce geduHue
nomohy ®uwepose jegHaumHe, HasBaHa no NpsuHry ®uwepy, jeAHOM 0f, BeNMKAHA EKOHOMCKE Mucan XX
BeKa. Puweposa jegHauyMHa NOKasyje Aa je HOMUHANHA KamaTHa CTona jefHaKa peasiHoj KamaTHOj cTonu
yBehaHoj 3a cTony oyeknsaHe uHdAaumnje. MehytTum, Kako je nponssoa TPaLMLMOHANHO 3aHEMapPUBO Mana
BE/IMYMHA, TaKO CYy EKOHOMMUCTM BpemeHom, npenucyjyhn ®uweposy dopmyny novenn aa 3amemyjy Taj
netasm.*® duweposa jesHaumHa omoryhyje KOHUMNMpPatbe HOMUHAHE KaMaTHe CToMe Npu jeHOLMbPEHO]
UHbNaumnju. YKonnko 6u yroBopeHa KamaTHa CcToma M aHTMuuMnupaHa ctona umHbnaumje 6une jegHake
peasHa KamaTHa ctona 6u 6una Ha HynTa HWMBOY, OAHOCHO He 6M 6uno peanHor nNpuHoca. To 3HauM aa
HWCKa WM HeraTMBHa KamaTHa CTona NOACTUIKE 3afyKMBakbe, a AeCTUMYyuLWe KpeauTupame. CywTuHa je
[a HeraTMBHa peasiHa KamaTHa CTona Mpoy3poKyje MHbNaLMOHN fobuTak Kog aebutopa, a MHNANMUUTHO
onopesuBare Kpeamutopa, Koju octeapyje MHbNauMoHU rybuTak. YKoauko ce popmupa ageksaTaH HMBO
peanHe KamaTHe cTone, Taga je moryhe popmupatse peasHmx TpowwKoBa Npubass/barba KPeaUTHUX pecypca.

MHdnaymja yTnye Ha popmuparse gucnaputeta usmehy HomuHanaHe U peanHe KamaTte. Yuewhe peanHe y
HOMMWHA/IHO] KaMaTHOj CTONW 3aBUCK O, cTeneHa MHNauMje, Npy Yemy je 6asuyHKM NPUCTYNY Aa peasHa
KamaTHa cTona ¥ y MHGNAUMOHMM YCI0BMMa MMA CBOJCTBO LeHe Kopuwhera pecypca y cajalitbem y
ogHocy Ha 6yayhu nepuog,. KamaTHa mapriHa usmely HomMMHanHe M peasiHe KamaTHe cTone npeacTaB/ba
WUHPNALMOHY npemujy. HUBO HOMMHANHE KamaTHe CToMe NpPeAcTaB/ba TPXKULWHY LeHYy ¢GUHAHCKjCKMX
pecypca MU yTuye Ha TPOLIKOBE KpeauTMparba TPKUWHMX cybjekaTa. C 063Mpom Ha HauuH ycknahuearba
peanHe KamaTHe cTone moxe bUTK ex ante n ex post. O ex ante peasiHOj KAMATHO] CTOMW MOYKE Ce FOBOPUTH
aKo ce HeH HMBO YycKaahyje Ha 6asyM oyekMBaHMX NMPOMeHa LeHa, 360r Yyera je OHa peneBaHTHa Npu
[JOHOLEY MHBECTUUMOHUX OfJ/lyKa. YKO/IMKO ce ycknahusare KamaTa BphM Ha 6asu ocTBapeHe
MH$NALMOHEe cToMne, OHAA ce paan o0 0bpadyHCKOj MK ex post peasHoj KaMaTHOj CTOMM, Koja je Kao TaKBea
3HaYyajaH MHCTPYMEHT NpennBarba GUHAHCUJCKMUX pecypca Ha KPaTKOPOUHOM GUHAHCUJCKOM TPXHKULLTY.

Mpakca nokasyje MHdNaAUMOHE nepuoae Kaga MOCTOjU MHBEP3HO KpeTake HOMWHAMHUX U PeanHux
KamaTHux ctona. Taga cy HOMMHA/NHE KamaTHe CTone peslaTMBHO BUCOKE, 0K CypeasiHe KamaTHe cTone
pocta Hucke. Ctora, y nepmoay asoumdpeHe U BUCOKUX CTONA MHALMje, EKOHOMCKM U MaTEMATUYKK je
TELWKO CTPYKTYPUPATU HOMMHA/IHY KaMmaTHy cTony. MaTtemaTuukuy je npobnem pellaBake jegHe jegHaumHe
ca ABe HenosHaTte Bapwjabne. EKOHOMCKM je npobiemaTyHO er3akTHO ex ante yTBpAMTU MaprMHy peanHe
KamaTHe cTone U aHTUUMnupatu ctony uHonaumje. a 6u ce npobnem pewmno, ysoam cenpeTnoctaBka o
KOHCTAaHTHOj peasiHOj KaMaTHOj CTOMMU, Koja Ce y pa3BUjeHUM TPXKULLHMM NpuMBpedama NpoLeryje Ha OKO
2%. OHa je y ayropodyHom cmuciay ogpeheHa CTPYKTYpHUM KOMMOHEHTama npuepeae, CEeKynapHUM

12% http://savjeti.novac.net/blogovi/nominalna-kamatna-stopa-definicija-i-formula/, jyn 2013.

> http://www.kamatica.com/pojam/realna-kamatna-stopa, jy+ 2013.
126 http://www.tezaantiteza.net/2012/05/realna-kamatna-stopa.html, jyn 2013.
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NPUYHOCKMa PeanHUX MHBecTUUMja. AHTMUMNAUMja MHNAUMOHE CTOMe 3acHMBa ce Ha MPOCEYHOj CTOMM
uHbnaunje w3 oprosapajyher npoteknor nepuoga, Tekyhoj ctonn uHbnaumje mn oacTynarbuma vy
penaupjama namehy o4eKkMBaHWX M OCTBapeHUX cTona MHbNaumje y Aocajalbum nepuoguma. Mepuog,
BULUMX U NEPMAHEHTHUX MHPAALMOHUX CTOMa NoapasymeBajy yTephrBatbe HOMUHANHUX KamaTHMX cTona
Ha 6asu BapwujauMja y OYEKMBaHMM cTonama WHbNaumje, unme ce Aobuja MHAEKCMpaHa HOMMHAHA
KamaTHa cTona. TakaB ambujeHT je norogaH 3a MaHUbEecToBarbe 3aKOHWUTOCTM peayKoBarkba peasiHe
KamaTHe cTomne, MakKo MocCToje BUCOKe HOMMasHe KamaTHe cTone, Koje cy cBe Behe ca MHTeHUBUpatbem
uHdnaumje. 360r Tora Npoay)KeHa U cBe MHTEH3MBHMja MHPNauuja omoryhyje ysohere onopesumBarba
KaMaTHUX npuxopa. MehyTum, npakca Mokasyje A0CTa BeAMKa OACTyMNakba KOHUMMUPAHUX HOMUHANHWUX
KaMaTHUX CTona y o4HoCY Ha MHbNALUMOHA oYeKknBakba. Y yCI0BUMa BUCOKE U NPoAyKeHe UHbNauLje HUBO
peanHe KamaTHe cTone onaga ucnog, 2%, uHaue ce y npoceky Kpehe 2 ao 3%. KoepuumnjeHT ycknahuearsa
je 6113y jeaMHULE 32 KPAaTKOPOYHE KPeAUTHE apaHKmaHe, LOK je HUKMK Y CyYajy AYropoYHUX apaHXKmaHa.
YKOAMKO Cce NpoayKasa nepuog, Tpajatba UHdNaLmje, KoedULMjeHT ce NpubanKaea jeAMHULM.

HeraTMBHa peasiHa KamaTHA CTOMa 3Ha4YM Aa Ce NO3ajM/bEeHN KanuTaa HAaKOH M3BECHOT BpemeHa ,Tonun” jep
je ctona vHpnaumje Beha oa HOMUHaNHE KamaTHe CToMe. y C/yYajy NocTojatba HeraTMBHE peasiHe KamaTe
M30CTaje NOHyAa 3ajMOBHOT KanuTana Ha GUHAHCUjCKOM TPXKULITY. BAacHMLM KanuTana yMecTo y peasHe
MHBECTMLMje YyNasKy Yy crnekynaTuBHe obaMKe NaacmaHa Kanutana, Tamo rae je 6p3 obpT Kanutana,
Kopuwhetbe MHPNaUMje Yy PUHAHCUMjCKUM TpaHCaKUMjama, KPaTKOPOYHO MO3ajM/bMBarbe CPencTasa,
NPUTUCAK Ha Au3atbe HOMWHaA/NHEe KamaTe, ber o HoBuUa y peanHa gobpa. CBe cy TO KapaKTepUCTUKe
nHbnaTopHe eKoHomje Koja 6p30 obesBpehyje HOBYAHM KanuTan, y3 pellere ,CKAOHOCT Ka Wwreambn” ns
poxopgaka. Crona nHdnaumje yrnasHom ogpehyje BUCKMHY peanHe KamaTHe cTone. ranonupajyha uHdnaumja
AoBoau Ao AyboKo HeraTMBHMX KamaTHMX cTona. MoHeTapHa way3unja npema Kojoj ce MoHallakbe CBUX
cybjekaTa, HoCcMMaLa AOXOTKA M wWTearbe, ogpehyje HOMMHATHOM KaMaToMm, Y TaKBUM YyC/IOBMMA HecTaje.
dopmupatrbe WTeAbe M3 A0XOTKA M30CTaje, CKAOHOCT MOTPOLWHM ce Harno nosehaBa, NMoHyza Ho4aHor
Kanutana Ha TPXKULWTY KanuTana onaga. C o63npom ga y MHOAAUMOHMM YyCNOBMMA MOCTOjM TEHAEHLMja
nopacrta LeHa, KpeauTopu cy CNpemMHM Aa nnacupajy cBoja pUHaAHCKjCKa CPeACcTBa YKOAMKO MHPNAUMOHA
npemuja ancopbyje o4ekMBaHM NopacT LeHa. C apyre cTpaHe, 4eBUTOPK Cy CNPemMHM Aa npuxeaTe naahare
MH}NALMOHE Npemuje YKOIMKO Ce HUXOBa O4YeKMBakba MoAyAapajy ca MHGAALMOHMM aHTMUMNauujama

NPUCYTHUM Ha KPeanUTHOM TpXKuwTy.

PeanHa KamaTHa CTOMa y OCHOBU 3aBUCK Of, HEKOJIMKO (aKTOPa, AUPEKTHOT U UHAMPEKTHOT AeNoBatba. To
3HauM Aa noctoje 6PojHU GaKTOPU KOjU AENYjy Ha BUCUHY M MPOMEHY HOMMHANHE U PeanHe KamaTHe cTone,
Ha Koje eKOHOMCKa MONUTUKA CBaKe 3eM/be MOpa Aa padyHa. Ha NpBOM MecTy je cTona MHaumje, CTBapHa
M OueKMBaHa CTOMa NopacTa LLeHa; 3aTUM HOMMHANHA KamaTHa CTOMa; O4HOC eKOHOMCKE MOIUTUKE Npema
KamaTHO] MOAUTULM YOMLWTE; CTPYKTypa Kanwutana npegyseha OHOCHO COMCTBEHU WM MO3ajM/bEHM
KanuTan W 3aBUCHOCT Of, TPXWLITA KanWTana, OfHOCHO GaHKapCKMX KpeauTa; per capita 4oxogaK W
moryhHOCTM  dopmupatba LWTeArbe W3 [AO0XOTKA M Y3 HUXKY HOMMHAZAHy KamaTy; OpujeHTauuja
MaKpOEKOHOMCKe MOMIUTUKE Ha CTUMyNauujy MHBECTULMja M NPUBPEAHOr pacTa, y3 CTBapatbe MOBOJbHE
NOCNOBHE KAWME; MHONALMOHA OYEKMBarba M MOCAOBHU M3rnean y 6yayhHocTw; sBeha uau matba
OTBOPEHOCT NPUBPEE 1 YTULAj CBETCKOT GUHAHUCHICKOT TPXKULLTA U KaMaTHUX CTONa Ha gomahe TpxULTe
KanuTana u 6aHKapcku cuctem.'?®

27c Komaseu, b. Kpctuh, A. Xuskosuh, XK. Puctuh, onet uutnpaHo, ctpaHa 284-286.

128 ¢ Komaseu, b. Kpctuh, A. uskosuh, XK. Puctuh, onet uutupaHo, ctpaHa 296-297.
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4.3.3. ®UKCHa 1 NnpomesbuBa KamaTHa cTona

®uKcHa KamaTHa cTona je yHanpeg ogpeheHa KamaTHa CTona Koja ce BPeMeHOM He Merba. Kpeaut ca
OMKCHOM KamMaTHOM CTOMNOM je KpeauT Koju ce oTnsiahyje No KamaTHOj CTONM Koja je ogpeheHa y MOMeHTY
noTnucMBakba yroBopa M Koja OocTaje UCTa y TOKY Lenor nepmoga otnsarte KpeguTa, 36or yera ce nsHocu
paTa TOKOM OTn/JiaTe He Mekajy. Kog 0BMX KpeamTa 3ajMonpumall yBeK yHanpes 3Ha YKynaH U3HoC KamaTe
Kojy nnaha no Kpeguty.

MpomeHs/buBa, BapujabunHa nam dayktympajyha kamaTHa CcTona je KamaTHa CTona Koja ce CTa/iHO MeHa U
KOA, KpeauTa ca BapujabMAHOM KamMaTHOM CTOMOM Ce He MOXKe yHanpez yTBpAUTU KOHayYaH U3HOC KamaTe
Koju he ce nnaTntn 6aHUM 33 No3ajm/beHa cpeacTBa. KpeagmT ¢ NpOMEH/bMBOM KaMaTHOM CTOMOM je KpeauTt
Koju ce otnnahyje No KamaTHOj CTONW Koja 3aBUCK 04, NpomeHe oapeheHnx npomeH/bMBUX haKkTopa, Kao
wTo cy pedepeHTHe KamaTHe ctone (EURIBOR, LIBOR, BELIBOR), ctona uHdnauuje n cn. BUcuHa KamaTHe
cTone Kog, OBMX KpeguTa ce MOXKe MeaTu, a CaMUMM TUM WM YyKynaH M3HOC KamaTe Kojy je noTtpebHo
nnatutu. OBaj BMA KpeawuTa je 3HAaTHO OCEeT/bMBMjU Ha NPOMEHY KaMaTHOr pU3MKa U ofparkasa ce Y
NPOMeHM BPeLHOCTU KpeamuTa, OAHOCHO LieHU Kopuwhera Kpeguta. NpomMeH/bMBa KamaTHa CToMa MOXKe
6MTM MCKasaHa Kao pedepeHTHa KamaTHa cToma MAyc KamaTHa mMaprKa. Y oBOM caydajy, ycknahusarbe
KamaTe ce BpLUM y CKIAJy Ca BPEMEHCKMM MHTEpBasOM HaBeZeHuMMm Yy yrosopy. octoje v gpyrauuje
neduHMCcaHe KamaTHe CTone Kaja ce HMXOBE MOry 3aCHOBATM MO HEKOj APYroj OCHOBM Koja je yHanpep,
AeduHMCaHa y yroBopy o Kpeauty.'?

4.3.4. EpeKkTuBHa n pedpepeHTHA KamaTHa cTona

EdekTMBHA KamaTHa cTona Aaje peasHuWjy CAMKY O NYHO] LEeHW KpeauTa jep ce 6asvpa Ha YKyNHUM
TPOLLKOBMMA KOju KamnjeHT nnaha 6aHuM NpuavKom noausarba M TOKOM OTnsiate Kpeamta. OBa KamaTHa
CTONa MNoKasyje KOJAMKO KPeauT K/ujeHTa CTBapHO KOLTa, OAHOCHO KOJIMKO je YKymnHa ueHa KpeauTta. Ha
BMCMHY edEeKTUBHE KamaTHe CTomne yTh4ye OCMM pesoBHe (HOMMHaNHE) KamMaTHe CTone M BUCMHE HaKHaga
Koje KnunjeHT nnaha 6aHum npuamkom obpage 1 oaobpasarba KpeauTa, Ay>KMHe oTnaaTe KpeawTa, BUCUHE
€BeHTya/IHO NoTpebHOr rapaHTHOr A4eno3nTa M HaKHage 3a Bohere KpeauTa v CepBUCHUpPakbe KpeguTHe
napTuje. Mpu ob6pauyHy edekTMBHE KamaTHE CTOMe KOPUCTM Ce CNOMEH KaMaTHW padyH, MCKasaH Ha
roavLbEeM HUMBOY M KOZ4 KpeamTta OBa CTOMa je AO0AATHO npunaroheHa jegHOKPaTHUM eKBMBANEHTHUM
YyTULAjUMa ANCKOHTOBAHMX HOBYAHMX MPUMMakba U U3gaTaka no OCHOBY HOBYAHOr AEMO3UTa KOjU C/YXM 3a
ocuryparbe HansiaTte Kpeaura.

EdeKTBHaA KamaTHa CTOMa ce MCKasyje ca ABa geuvmasnHa bpoja, y3 3a0KpyKuBare Apyre Aeuumane u
HaUMH HEHOT M3paydyHaBakba MPOMNUCYje HaANeXHN MOHETapHU opraH, HapoaHa 6aHka.™ Mpu o6pauyHy
edpeKTMBHA KamaTHa CToMa MoCToje ABa HauMHa — AEKYP3UBHW W AHTULMNATMBHM HauMH obpauyHa.

2% pttp://www.nbs.rs/export/sites/default/internet/latinica/63/prospekti/500_varijabilna_kamatna_stopa.pdf, jyn 2013.

B30 http://novac.net/help-info/efektivna-kamatna-stopa-eks/, jyn 2013.
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[eKyp3vBHM HauMH obpadyHa KamaTe KpeguTta ce (4yr wau rnaBHMLA) HAaKOH MCTEKa YroBOPEHOr pPOKa
Bpaha ysehaH 3a npunagajyhy kamaty. Kog aHTULMNATUBHOT HaYMHa 0bpavyHa KamaTa r1aBHULLA ce ogMax
yMatbyje 3a M3padyyHaTy KamaTy a HaKOH MUCTeKa PoKa KOPUHCUK KpeauTa, O4HOCHO AYKHUK, OyKaH je aa
BPaTW LieNIoKynaH M3Hoc rnasHuue." EGeKTMBHA KamaTHa CTOMa je Mepuso LieHe KpeauTa camo aKo ce
ynopehyje 3agy»ere y UCTOj BalyTU U OHA HE MOXKe BUTU Matba 04, HOMMHANHE KamaTHe cTomne 3aTo WTo
obyxBaTa 4ofaTHE TPOLIKOBE 33 KOPUCHWKa Kpeguta. HanmomeHa je Aa oBa BpCTa Kamate He obyxsaTta
oppeheHe moryhe TpolwKoBe NonyT TPOLWKOBA NpoLeHe BpeAHOCTU cpeacTaBa 3a obesbehere KpeauTa,
TPOLWIKOBA M3AaBakba yBepera U NoTBpaa Koje cy noTpebHe 3a KpeaWTHM 3axTes, TpowkKose KpeawuTHor
6upoa v cn. Kaga je y nuTamy wrera CTaHOBHUWTBA ePeKTMBHA KamaTHa CToMa MOXe BUTU He3HaTHO

Matba Of] HOMMHAJIHE y CAlyYajy [a TPOLUKOBE aAMMUHMCTpaLWje Najajy Ha TepeT ynarava.™

PedepeHTHa KamaTHa cTona mpeAacTaB/ba KamaTHy CTONy npema Kojoj ce oapelyje cBe ocTane KamaTHe
ctone 6aHKe. OHa je 3anpaso mepwo 3a ogpehnBarbe BUCUHE KaMaTHe CTOME Ha KpeauTe, Ha MONOXKeHe
Aenosute n gpyre bUTHe ycnose Koje Hyae Noc/oBHe BaHKe CBOjUM KnunjeHTUma. tby ogpehyje moHeTapHM
opbop HapoaHe 6aHke Cpbuje Ha OCHOBY MaKpPOEKOHOMCKMUX KpeTakba Yy 3eM/bU. Y cknaay ca oapenbama
3aKkoHa o HapogaHoj 6aHum Cpbuje, N3BpiHM oabop HapoaHe 6aHKe Cpbuje yTBphyje BUCKMHY pedepeHTHe
KamaTHe cTome M OCHOBMX KamMaTHMX cTona no Kojuma HapogHa 6aHka Cpbuje Hannahyje og 6aHaka u
nnaha 6aHKama KamaTy MO OCHOBY TPaHCaKLMja Ha HOBYAHOM TPXKMULWTY. PedepeHTHa KamaTHa cTona y
cnposohery MOHeTapHe MOJIMTUKE MMa YNory curHanmsupajyhe KamatHe cTone, Kao W y/aory nonasHe
KamaTHe CToMe Ha HOBYAHOM TPXKMLUTY, OAHOCHO KOpMAOP KaMaTHMX cTona, yTephyje npema BUCUMHMU Te
KamaTHe cTtone. PedepeHTHa KamaTHa CToMNa je HajBuLWwa, OAHOCHO HajMakba KamaTHa cTtona Kojy HapogHa
6aHKa Cpbuje npuMetrbyje y NOCTYNKy cnposBohera peno TpaHcakuuja npoaaje, 0o4HOCHO KYNoBUHE XapTuja
oA, BpefHOCTU. BucmHa pedepeHTe KamaTHe ctone ytepheHa je Ognykom o yTBphuBarby pedepeHTHe
KamaTHe ctone HapogHe baHke Cpbuje.

Mpema BUCMHU pedepeHTHe KamaTHe cTone yTBphyje ce KopMAOop KamaTHMX CTOna, OAHOCHO HajBMLIA U
HajHW»Ka KamaTHa ctona HapoaHe 6aHke Cpbuje y cnpoBohery onepaumja Ha HOBYaHOM TPXKILTY. KamaTtHa
CTOna Ha KpeauTHe OMaKLMLLe, OAHOCHO MPEeKOHOhHW KpeauT 3a o4p)KaBarbe AHEBHE AUKBUAHOCTU U
HajBMLLUA je KamaTHa CTomMna, a KAMaTHa CTONa Ha AeNO3UTHEe ONAKWULLEe, OAHOCHO NpeKkoHohHa AenoHoBaHa
cpeacTea baHKke Kon HapogHe 6aHke Cpbuje, HajHMKa je KamaTHa ctona HapogHe 6aHke Cpbuje y
NOMeHyTUM TpaHcaKumjama.>> OBa KamaTHa CTona ce HasuBa U JOMMULUMIHA KamaTHa CTona, Hema noce6Hy
bopmyny M3pavyHaBarba M 3aBUCU Of 3emsbe A0 3emsbe. OHa npeacTaB/ba KamaTHy cTtony Kojy nnaha
HapopgHa 6aHKa Cpbuje nocnosHMM BaHKama 3a AeNOHOBakE AMHAPCKUX CPeACTaBa Y ABOHEAE/bHUM Peno
TpaHcakumMjama.* Ha ocHOBy nogaTtaka M3 MpPeTXo4HOr MepuoAa, BUCUMHA pedepeHTHe KamaTHe cTone
noyeTKkom roguHe je 6una 11,25%, 3aTum je pacna 4o cpefmHe Maja, Kaga je gocturaa spegHoct 11,75% u
noyena Aa naga, Aa 61 AOCTMINA TPeHYTHa BPeJHOCT pedepeHTHe KamaTHe cTone og, 11%.'%

Kao pedepeHTHe KamaTHe cTone jaBsbajy ce n EURIBOR, LIBOR u BELIBOR. EURIBOR u LIBOR cy KamaTHe
cTone Mo Kojuma nocnogHe H6aHKke wunpom Espone mehycobHO nosajmsbyjy HOBAL, Y €BpMMA MU APYroj
Ba/lyTW, M OHe NpeacTas/bajy pedepeHTHe KamaTHe cTone, O4HOCHO KamaTHe cTone Koje 6aHKe KopucTe 3a
dopmuparbe KamaTHa Ha KpeauTe Koje ogobpasajy KavjeHTMma. BpepgHoctn EURIBOR-a u LIBOR-a ce

131 http://savjeti.novac.net/blogovi/sto-je-efektivna-kamatna-stopa-izracun-efektivne-kamatne-stope/, jyn 2013.

http://www.mojakamata.rs/Kamate.aspx, jyH 2013.
http://www.nbs.rs/internet/latinica/30/30_4/30_4_5/, jyn 2013.
http://www.mojakamata.rs/Kamate.aspx, jyH 2013.
http://www.ipc.rs/Statistika/S2013/04/4_3.aspx, jyH 2013
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cBakogHeBHo yTephyjy.”*® EURIBOR (Euro Interbanka Offered Rates) je pedepeHTHa KamaTHa cTona Koja

npeactaB/ba NPecek KaMaTHUX CToMma Mo Kojuma npBopaspegHe GaHKe y eBPO30OHWM Hyae mehycobHe
aenosnte Ha ¢ukcHe nepuoge. LIBOR (London Interbanka Offered Rates) je KamaTHa cTonma Ha
KpaTKopoYHoM mehybaHKapcKom TPKULWTY Y JIOHZOHY Mo Kojoj 6aHKe, jeAHa ApYroj, HyAe HoBal, W CAYXKK
Kao penep npu ogobpasarby KpeauTa. Oapehyjy je NeT rnaBHUX NOHAOHCKMX BaHaKa CBaKor pafHor AaHa.
BELIBOR (Belgrade Interbanka Offered Rates) je pedepeHTHa KamaTHa cTona 3a AMHapCKa cpeactsa no
Kojoj 6aHKe y Cpbuju No3ajMm/byjy jeAHa Apyroj AMHapcKa cpeacTsa.™’

4.3.5. KoHpopmHa n penatuBHa KamaTtHa cTona

KoHdopmHa KamaTHa cTona je cTona Koja omoryhasa fia NocToju UCTM M3HOC KamaTe 6e3 063upa ga v ce
KamaTa obpauyHaBa jeZIHOM Ha Kpajy nepuoga oTniaTe WAW BuULle NyTa y TOKy came oTnnate Kpeauta.'™
KoHdopmHa KamaTHa cTona je cTona YMjom npumeHom Aobujamo NPpUMEeHOM roauiibe KamaTHe cTone y3
roavwrun obpadyH. To 3Haum fga he ce HMp. HEHOM MPUMEHOM Y3 KBApTalHWU 0bBpayyH 4YeTMpu nyTa
yKamahuBaTtu Heku ynor 1 aa he ce 406UTM NCTO OHONMKO KamaTe KOJIMKO M rogullbba KamaTHa cTona 3a
roavHy paHa. ObpauyyHaBatbe Kamate KOHGOPMHOM METOAOM Y Mpakcu 3Haun obpauvyH ,KamaTte Ha
KamaTy” WTo je cynpoTHO Hayeny 3abpeHe aHaToum3ma (3akoH o obauraumMoHMm ogaHocuma). Ty ce
nospehyje yCTaBHO Hayeno jeAHAaKOCTM NPaBHOr NOJI0XKaja cybjeKaTa Ha TPXKMLUTY, KAo U CYLUTMHA 3aKOHCKe
3aTe3He KamaTe — Koja Ce o4, NPeTnoCTaB/beHe LWTeTe TpaHCPOopMULLE Y HOBYAHY Ka3HY YMja BUCMHA 3HATHO
npematlyje NpPeTpn/bEHY CTBAapHY LITET, LUTO HUje A03BO/LEHO.™

HacynpoT KoHpopmHe KamaTHe CTone jas/ba ce MPOMNOPUMOHANHA MAW penatMBHa KamaTHa ctona. To je
cTona no Kojoj ce aobuja pasIMuUTM U3HOC KamaTte y 3aBMCHOCTU o4, TOra Aa /M ce KamaTta obpadvyHasa
jeAHOM Ha Kpajy nepuoaa oTnJiaTe Uan BuLLE MyTa Y TOKY came OTn/iaTe KpeauTa. YKOAUKO ce pacnapya Ha
HEKOJIMKO [eN108Ba, HeH U3HOC je yrnasHoM Behu Hero Ja TO KAMjEHT yYMHM Ha Kpajy nepuoga oTnnaTe
KpeauTta. Hnp. aKo je roguwtba KamaTtHa ctona 12% a 06payvyHCKM Nepmog, Ha TPOMece4yHOM HUBOY, OHAA je
NPONOpLMOHaNHa KamaTHa cTona 3%.'*

Pasnunka nsmehy KoHOpMHE M MponopumoHanHe metoge obpayyHa KamaTHe cTone je y Tome LWTO ce
KOHPOPMHA NpUMEHbYje Kao CI0XKEHU KaMaTHU padvyH, O4HOCHO KaMaTa Ha KamTy, a MPONopLMOHAIHA KAao
npocTa KamaTHa cTona. EpeKkTMBHa KamaTHa cTona je Beha npu Kopuwhery KoOHGOPMHE MeToae, YKONMO je
y NUTakby ynararme cpeacrasa y 6aHky, jep he 6aHKa npu obHaB/bakby opoderba 06pavyHaBaTM KamaTy U Ha
OCHOBHM Y/I0T U Ha A0 TaAa OCTBapeHy KamaTy. YKONUKO je y NuTakby KpeguT, epekTnBHa KamaTHa ctona he
6uTK Beha npu Kopuwhery NPONOPLIMOHANHE METOAE, jep ce Taga KamaTHa CcTona 06padvyHaBa Ha OCHOBHO
3ajy)Kerbe, a He Ha HeoTnnaheHun aeo KpeauTa. [laHac ce y Npakcy NponopunoHasHa MeToaa roToBO HUrAe

He KOpl/ICTVI.141
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http://www.nbs.rs/export/sites/default/internet/latinica/63/prospekti/500_varijabilna_kamatna_stopa.pdf, jyn 2013.
http://www.mojakamata.rs/Kamate.aspx, jyH 2013.

http://www.mojakamata.rs/Kamate.aspx, jyH 2013.
http://www.propisi.com/konformna-metoda-obracuna-kamate-nije-ustavna.html, jyn 2013.
http://www.mojakamata.rs/Kamate.aspx, jyH 2013.

http://www.kamatica.com/forum/viewtopic.php?id=14, jyn 2013.
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4.3.6. UHTepKanapHa, eBUAEHTHA U OCHOBHA KamMaTHa cTona

MHTepKanapHa KamaTHa CTona je KamaTa Kojy 6aHKa obpauyHaBa y nepuoay usmehy ogobpasarba KpeanTa
[10 MOMEHTa KaJa Mo4yHe oTnsaTta npse parte. Y 3aBMCHOCTM Koja je 6aHKa y NuTakby, 0Baj M3HOC MOXe Aa
byae npunojeH rnaBHWUM M Aa ce Hannahyje Npeko pata Kao M ocTaTak KpeauTa Mau nocie oTnjaate
LeNIOKYyMNHOT KpeauTa. YKoMKo 6aHKa 06padyyHaBa MHTepKaapHy Kamaty, NoTpe6Ho je NpoBepuTH Kaga bu
6uno Hajbosbe Aa ce Mcnaath Kpeaut, Aa 61 uTepKanapHa Kamata 6una WTO Marba. To je Kamara Koja ce
obpauyHaBa TOKOM rpejc nepuoga, o4HOCHO y nepuoay namehy ogobpasarba Kpeguta v oTniaTte npse
pate Kpeauta. Hajuewhe ce obpadyyHaBa MM Kao jeaHOKpaTHa NpOUEHTyasHa HakHaja WAM Kao
MPOLLEHTYa/IHa KamaTa U3parkeHa Ha roAuLLHbEM HUBOY.

EBMAEHTHa KamaTa NpeacTas/ba M3HOC KamaTe Ha ogpeheHn fatym usmehy nocnegmer gatyma gocneha u
npsor cnegeher aatyma gocneha Kamarte. Y cTpaHoj iMTepaTypu HasmBa ce joww 1 broken-period interest u
NOPEK/I0 BOAM 04, eHINECKE peuln.

OcHOBHa KamaTHa cTona je OHa cTona Kij 6aHKa KOPUCTU 3a o4yBarb€ BPeJHOCTU HOBLA U payvyyHa Cce Kao

APUTMETUYKA CpednHa pacTa ueHa Ha MaJio 3a nocnegHa T1pn M(:_‘C(-Z‘LI,.':I.142

4.3.7. 3ate3Ha n eCKOHTHA KamaTHa cTona

3aTe3Ha KamaTa ce obpayyHaBsa y ciydajy Kaga ce obasese nnaharba He U3MMpyjy Ha Bpeme. To 3HauM aa
KaJa ce CKNana yroBop O KpeauTuparby M3HOC Koju Tpeba fa ce BpaTU HUje KOHCTaHTaH Beh 3aBucu op,
CTaBKM HaBefeHUX y yroBopy, a Hajyewhe je To pacT LeHa Ha Mano UM BPeAHOCTU WM KpeTarba Kypca
Ba/lyTe 3a Kojy je oTnnata BesaHa. Ca noBehatem OBMX CTaBKM f0na3n Ao noseharba KamaTte U rnaBHULLE
KpeauTta. OBa BpcTa KpeauTa ca cobom HOCK M PU3MK MPOMEHE M3HOCA paTe Koja je ycaoB/beHa NPOMEHOM
[aTUX yCnoBa M KpeguTuparba, @ TUMe Ce CTaB/ba Mo 3HAK NUTarba M MoryhHoOCT KavjeHTa ga Kpeaut
oTnnatM Ha Bpeme. Of OBe BPCTE PM3MKA MOXKE Ce 3alUTUTU jeIMHO YKOJIMKO Ce PefloBHU MECEYHU HEeTO
npuxoAau, us Kojux ce otnaahyje Kpeaut, Besyjy 3a UCTy BaayTy Yy KOjoj je oa0b6peH KpeguT.

CTona 3aTe3He KamaTe AMPEKTHO 3aBWCM Of, CTOMe pacTa LeHa Ha Mano Koje meceyHo objasmyje
Peny6/nykKn 3aBog 3a CTAaTUCTMKY. YKONIMKO je pedepeHTHa, OCHOCHO OCHOBHA KamaTHa cTona, yTBpheHa y
oapeheHom pacnoHy usamehy MMHUMaNHE N MaKCMMaslHe KaMaTHe cTorne, CTona 3aTe3He Kamate yTephyje
Cce Kao apuTMeTMYKa cpeamHa MMHUMMaZHE U MaKkcumanHe pedepeHTHe KamaTHe ctone ysehaHa 3a 8
NPOLLEHTHMX NoeHa. JegaH Aeo 3aTe3He KamaTe YMHM GUKCHM Aeo a To je KamaTta og 0,5 u ytBpheHa je
3akoHom.'” Y nepuogy op 06. jyHa ao 06. jyna pedepeHTHa KamaTa Ha rogulirbem HuBoy je 11% a
yBeharte KamaTHe ctone je 8%, WTO 3HayM Aa je TPeHyTHa cTona 3aTe3He Kamate 19%. Ha ocHosy
nogaTtaka M3 NpPeTxo4HOor Nepruoaa, BUCMHA 3aTe3He KamaTte ce cMakbuaa. Ha noyeTky roguHe je goctnsana
BucuHy op, 19,25%, cpeamHom Mmaja goctmke BpegHocT og 19,75% HaAKoOH 4yera naga Ha TPEHYTHY

2 pttp://www.mojakamata.rs/Kamate.aspx, jyH 2013.

3 http://www.mojakamata.rs/Kamate.aspx, jyn 2013.
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BpegHoct.™** Ha ocHoBy aHanuse, npema nogauuma HapogHe 6aHke Cpbuje, Hajeha 3aTe3Ha KamaTa je vy
Penybnavum Cpbuju. Ogmax nsa me je Pycka ®Pegepaumja, Xpsatcka, Mahapcka, Mosbeka u Ayctpuja, Kysaj
W apyre 3emsbe, ca 3aTe3HOM KamaTom marom og, 10%. JeamHo LleHTpanHa 6aHka BocHe u XepuerosuHe
CTony 3aTe3He KamaTe Ha KOHBepTUbMAHYy MapKy yTBpheHy Ha ocHOBYy pedepeHTHe KamaTHe cTone
EBponcke LeHTpanHe 6aHke.'”

EcKoHTHa KamaTHa cTona npe/cTaB/ba KaMaTHY CTOMNY Ha KpeauTe LeHTpasiHe baHKe Noc/IoBHUMM baHKama.
OHa je KamaTa cpeguwbe HBaHKe, yTUYe Ha NOHYAY W TParKkby 33 HOBLEM M Ha3MBa Ce jow M AMCKOHTHA
KamaTta. ®opmupa ce Ha TPKUWTY U Nopes TPKULLIHMX YCNAOBA YyTUYE HA BUCUMHY TPXKULIHUX BaHKAPCKUX
Kamarta. NpeactaB/ba MHCTYPMEHT MOHETAPHO-KpeaAuTHe NoanTunke, byayhe aa ce kheHOM MaHMNyAAUMjOM
yTW4Ye Ha KOAMUMHY HoBLaA y onTuuajy. *® Mpema nogaumma HapogHe 6aHke Cpbuje, TpeHyTHa eKCOHTHa
KamaTHa ctona je 11%. Ha ocHOBY noaaTaka U3 npeTxo4Hor nepuosa, BUCMHA 3aTe3He KamaTe ce CMakbuAna.
Ha nouyeTky roguHe je goctnsana sucuHy og 11,25%, cpeanHom maja goctmke spegHoct o4 11,75% HakoH
yera maga Ha TpeHyTHy BpeaHocT.'”’ [pomeHa BUCHMHE €CKOHTHe CTome OApaxkaBa Ce M Ha MPOMEHyY

pedepeHTHe KamaTHe CTomMe, MMajy UCTU TPEHA, KpeTakba.

4.3.8. KpaTKkopo4yHa n Ayropo4yHa KamaTHa cTtona

Y $duHaHCKjCKOj Teopuju 1 NOAUTULM CBE je 3Ha4YajHMja nosiapusaumja nsamehy KpaTKOpoOYHe U AyropoyHe
KamaTHe ctone. KpaTKopoyHa KamaTHa cTona ce Be3syje 3a KpaTKopouyHe 6GaHKapcke KpeauTte, AprKaBHe
XapTuje og BpesHOCTH, biarajHUYKe 3anuce, baHKapcKe LepTuduKaTte, KomepuujaaHe nanupe npeayseha u
cn. [lyropoyHe KamaTHe CTOMe NoBe3aHe Cy Ca KPaKTOPOYHUM KamaTama, NowTo n aebutopu 1 Kpeamtopm
yTU4y Ha popmuparbe HMBOA KamaTa Ha 6a3n npoceyHux TeKyhux M OYEeKMBaHWUX KPETKOPOYHMX cTomna.
OTyaa cy [orypoyHe KamaTHe CTomne y MaTeMaTUYKOM CMUC/TY TeOMETPUjCKM NOHAEepUCcaHu npocek Tekyhux
N OYEKMBaAHMX KPAaTKOPOYHUX KaMaTHUX cTona. Kafa ce y TaKBOM CMHTETUM30BAaHOM NPOCceky Aoaa ogpeheHa
npemunjcka mapruHa pobuhe ce npoceyHe AyropovyHe KamaTHe ctone. Ha ocHosy Tora moxe ce
KOHCTAHTOBAaTU fAa cy GAKTMYKM NPOMEHE MNPOCEYHMX AYropovYHMX KaMaTHUX CcTona nog yTuuajem
OYeKMBaHMX NPOMEHa KPaKTOPOUHUX KamaTHUX cTona. =+

4.3.8.1. KpaTKopo4yHa KamaTHa ctona

KpaTKkopoyHa KamaTHa cTona ce no npasuay Gopmupa Ha TPMKULLTY HOBL@ M TO Ha 6a3n ogHoca usmehy
TpaKbe M MOHyZe KPaTKOPOUYHUX dUHAHCUjcKux GoHAoBa. [IpoMeHa 0bMMa TpaxKke MOXKe HacTaTu ycnen

19% http://www.paragraf.rs/statistika/21_stat.htm, jyn 2013.

http://www.nbs.rs/internet/latinica/33/33_8/index.html, jyn 2013.
http://www.moj-bankar.hr/Kazalo/E/Eskontna-kamatna-stopa, jyn 2013.
http://www.ipc.rs/Statistika/S2013/04/4_2.aspx, jyH 2013.

18 Komaseu, b. Kpctuh, A. Xuskosuh, XK. Puctuh, onet uutnpaHo, ctpaHa 293-294.
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npomeHe obpacua YyKynHe nNpuBpeaHe aKTUBHOCTM, cTone wHbANaumje, onwTuX neppopmaHcu
npvepehuBarba U AenoBakba CE30HCKMX LMKAMYHMX M CTOXOCTMYKMX MOMEHATa. Y nmepuoaMma YCroHa
npvepeaHe akTUBHOCTM unu nosehaHe ctone MHdNauMje HemsberKHO A0Na3M A0 MopacTa TParKke 3a
KPaTKOPOUYHMM HOBYAHMM pecypcuma. MopacT TpaxKre 3a HOBYAHMM GOHLOBMMA MOXKE YyCneauTh U Ha
6a3n CTPYKTYPHMX MPOMEHa Ha TPXUWTY XapTuja of BpeaHocTn, nosehara aAeduumuta ApyKaBHOT U
CMarera 0bMMa M3BOPHMX MPUXOAa AprKase, OAHOCHO mopesa. Y nepuMogMma MHBECTULMOHMX Tasnaca
Aonasun go noseharba Tpaxkkbe 3a AYyropoyHUM GUHAHCUjCKMM GOHAOBMMA, WTO ce BeoMa 6p30 npeHocu U
Ha nosehatbe TpaXktbe 33 KPAaTKOPOYHMM HOBYAHMM pecypcuma. AKO je 0bUM MoHyae KPaKTOPOYHMX
HOBYaHWX CpeacTaBa 334pXaH Ha KOHCTAHTHOM HMBOY, Taga he HaBeaeHe MpPOMeHe TpaKrbe HOBLA
[0BeCTM A0 NopacTa KaMaTHe cTore.

HMBO KpaKTopoyHe KamaTtHe cTone ogpefeH je mewaBuMHOM ¢akTopa y 06nacTM Tpaxkktbe WM NOHyAe
HOBYaHMX pecypca, OAHOCHO JIMKBUAHOCHW edeKaT, popmuparba NOCAOBHUX NepdopmaHcy npuspese,
OOHOCHO A0X0AHW edeKaT u cTabuHOCTM LeHa, OAHOCHO MHdNauMoHM edeKaT. Buluak Tpaxte y ogHocy
Ha MOHyZy HOBYaHWMX pecypca, nobosbharbe HOBYAHMX nepdopmaHcu nocnosarba M nosehaHa cTona
nHbnaumje aenyjy Ha noseharbe HMBOA HOMMUHa/NHE KamaTHe cTone. AedUUUT TPasKkbe 3a HOBYAHWUM
pecypcuma, noropharbe npuspeaHux nepdpopmaHcK M HUKa ctona uHdNauMje AoBoAe A0 peayKumje
HMBoa Tekyhux KamaTtHux ctona. JegHaunHa bopmuparba HOMMHANHE KamaTHE CTOMe Ha KPaKTOPOUYHOM
GUHAHCMJCKOM TPXKMLUTY CagpKU edeKTe cTone NMKBUAHOCTU, CToMNe NpuHoca npuspeae M MHGAALMOHMX
crona. Mpu Tome, NOCTOje jakn MHTepKay3anHWM ogHock usmehy HaBegeHMX napamertapa. PeasHa KamaTtHa
ctona 6uhe nof AOMUHAHTHUM edeKTMa npusBpegHUX NnepdopmaHcK M CTona MPUHOCA Y EKOHOMCKOM
cuctemy. FeHepanHO BaXmM 3aKOHMTOCT 1@ HMBO peasiHe KaMaTHe CTone He MoXe 6UTK U3Hag HMBOoa onwTe
cTone NpuHOCca, 0AHOCHO PeHTabuanTeTa Uan AO6UTU, EKOHOMCKOF CUCTEMA.

Y pa3pob/bMma yCcnoHa eKOHOMCKe aKTMBHOCTM WM nobosbluatba eKOHOMCKMX nepdopmMaHcu fonasu ao
nopacrta TpakKkbe 3a HaBeAeHMM MHCTPYMEHTUMa Mobuamsaumje pecypca U GUHaAHCUjCKUX MHBECTULM]A, Ha
ocHoBy 4era he ycneaut noseharbe KamaTHMX cTona. lopacT obmma nosajm/bmBarba GUHAHCU]CKUX
pecypca, HaMereHWM MOKPUBAKY Mopacta 0bMma TPajHUX OBPTHUX cpencTaBa, 3aauxa U aeduumTa
JNIMKBUOHMX CpeacTaBa, MMa MCTOCMEPHO KpeTakbe ca KamaTHom cTonom. OwTpuja pecTpuMKTUBHA
MOHETapHa NONTUKA YOKBUPM CTabUAM3aLMOHe NONMUTUKE YBEK pe3ynTupa y nosehatrby KamaTHe ctone.'*

4.3.8.2. [lyropo4yHe KamaTHe cTone

TeopujckM NocmaTpaHo, AYropodyHe KamaTHe cTone cy geTepmMmuHucaHe GpakToprma popmMmuparba WTeaHe 1
peHTabuAnTeTa UHBECTMUMjA Y MAKpOCUCTEMY, AOK Cy 3HATHO Makbe Mnoj yTuuajem Ha dopmuparse
ogrosapajyher HMBOa AyropoyYHMX KamaTHUX cTona. Kaga 3emsba Kenu ga noseha npuamMe MHOCTpaHor
Kanutana, nosehahe ayropoyHe KamaTHe CTOMe WM Ha Taj HAYMH AENOBATU Ha aTPAKTUBHOCT MHOCTPAHMX
WHBECTUTOPA.

Mpema Teopuju HEenpUCTPacCHUX O4YeKMBakba pPOYHA CTPYKTypa KamaTHMX cTona ogpeheHa je
npeagsuharbrma, OLHOCHO aHTMLMNAUMjamMa, KpeTarba KaMaTHUX cTona y byayhem nepuogy. Ycneg Tora he

e, JoBuh, onet untTupaHo, ctpaHa 471-472.
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KamaTHe CTone Ha AyropoyHe o6Be3HULE W KpeauTHe niacmaHe 6uth ogpeheHe Ha 6asu aHTUUMNAUMje
KpeTatba KamaTe y HapegHOM Mepuoay Of, HEKOAIMKO rofauHa. Y rpahery AyropovyHMX KamaTHUX cTona
KaNKy/WLY ce CaMO reHepasiM3oBaHa OYeKMBakba KpeTakba KaMaTHUX CTona Ha GUHAHCUMjCKOM Tp+UWTy. Y
YC/0BMMaA aHTMLMNALM]e Naja KaMaTHUX CTOMNa Y HapesHOM nepuoay, AyropodHe KamaTHe CTOMe Cy HUXKe
og, Tekyhux KpaTKopouHux. [pema OBOj Teopuju AyropoyHe KamaTHe cTone cy cneuuduyHa BpcTa
KOHPOPMHMX KamaTa, ycKnahuBaHMX Ha 6a3n 06jeKTU30BAHMX WM CYMAPHUX OYEKMBAHa TPMMULIHUX
cybjekaTa y nornefy KpeTakba Kamata y npeacrtojehum pasgobsbuma. Y ycnosuma npegsuharba cTabuiHuxX
KaMaTHUX CTOMa TPXKULWHK cybjekTn he 6UTM nHaMbepeHTHN y norneay nsbopa poyHe CTPYKType KpeamTa
unm noptdesba. Y ycnoBnma BUCOKO pa3BujeHUX GUHAHCUMjCKUX TPXRUWTA byayha KpeTarba KamaTHMX cTona
Mory 6uUTM noA PenaTMBHO CHaXXHWM YyTUUajMMa CaMWMX aHTMLMNaumMja M MoHallakba MOHETapPHUX
WHCTUTYUMja Ha 6a3un curHana TpxKuLWTa.

Mpema KomnnemeHTapHO] TeOpuju AUKBUOHE Mpemuje, AYyropovyHe KamaTHe cTone cagpie NO3UTUBHY
MapruHy y ogHOCY Ha KpaTKOPOYHe 360r KOMMeH3aumje 3a KPTBOBake MKBUAHUX cpeacTasa. [ebutopu
Ha TPXUWTY KanuTana nnahajy noBMWeEHe KamaTe, OO4HOCHO KamaTHe npemuje, Kpeautopuma 3a
ofpvuare of nocefoBakba AUMKBUAHMX pecypca. Kop Tora ce npeTtnocTaB/ba MO3UTMBHA KPUBA
dbopmuparba npuHoca y byayhem nepuogy. JIMKBMAHA nNpemuja je nose3aHa M ca HecurypHowhy
dbopmupatrba byayhux npuHoca M foXoAaKa: MAaPrMHANHM KpeauTopu Ha 6asun Nno3uTMBHE KamaTe KamaTHe
MapruHe ycmepaBajy CBoje akymynatnusHe GoOHAOBe y MniacmaHe ca ApYyrMM POKOBMMa gocnesarba. Behu
CTerneH HeM3BECHOCTM W HECUIypHOCTM Y MOr/Jef KpeTaktba Ha TPXKUWTY nosehaBa MapruHy JMKBULHE
npemuje.”

4.4, Ba*KHOCT KAMATHUX CTONA Y MHBECTULLMOHMM aKTUBHOCTUMA

KamaTHa ctona uma O6UTHY OYHKUMjY Y WMHBECTUUMOHMM M GMHAHCUMjCKMM aKTMBHOCTMMA KOMNaHWja.
®PUHAHCKjCKM MeHaypep npaTv GUHAHCUjCKa TPXUWTA Kako 6u mepuo uan Bapem npoueHno Tpollak
KanuTana HeKor MHBECTULMOHOT NpojeKTa. TpolaK KanuTana je MMHMMaHa NpuxBaT/bMBa CTONA NpMHOCa
Ha KanuTasHo ynarakbe. MHBECTULMOHN NPOjeKTN Koju JOHOCe cTony npuHoca Behy of, TpoLwKa KanuTana
nosehasajy BpeAHOCT KomnaHuje. MpPojekTM umja je cTona NPUHOCA HUXKA O, TPOLIKA KanuTana Hucy
GMHAHCKJKM UCMNAaTUBM U yrnaBHOM WX He 6u Tpebano npegysmmatu. Kop pedwuHucarba sehe crone
NnpuvHOCa MUCAN Ce HA OYEKMBAHy CToMy npuHoca Behy og cTone npuHoca Kojy 61 MHBECTUTOPU MOFIM
[0BUTM y HEKOM aNTepHATUBHOM YJ/iarakby C MCTOM BPCTOM pPM3MKA. 3aTO OYEKMBAHE CTomne MpuMHOCA Ha
ynaratba Ha GUHAHCKjCKUM TPXKUWTMMa oapehyjy TpoLwaK KanuTana 3a KanutanHo ynarakbe. Youasa ce ga
OMNOPTYHUTETHM TPOLLAK Kanutasa Mo npaBuy HUje KamaTHa cTomna Kojy KomnaHuja nnaha Ha KpeauT of
6aHKke wnm ocurypasajyher apywtsa. Kao ONoOpTyHUTETHM TPOLWaK Kanutana moxe ce y3etn Tekyhe
KamaTHe CToMe Ha CUrypHe AYKHWUYKEe XapTuje of, BPeAHOCTU MAM GaHKapcKe KamaTe Ha opoyeHe
genosute. To 3HayM f[a je ONOPTYHUTETHM TPOLAK MPUHOC KOjU MHBECTUTOP MOMKE OYEeKMBaTW Ha
GUHAHCMJCKOM TPKULUTY Y3 UCTU CTENeH pu3mKa. ™

150 CnobopaH Komeseu, HoBal, KpeauT 1 KamaTa y camoynpaBHOM couujanusmy, Ltamna, LUn6HMK, 1975., cTpaHa 142-188.

11 Puyapa A. Bpunu, Ctjyapt K. Majepc, AneH LI. Mapkyc, OcHosu KopriopamusHux ¢puHaHcuja, Mate, 2009., 3arpeb, cTpaHa 42-43.
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®DUHaAHCKjCKM MeHallepu ce Ape OCHOBHOT ¢pUHaHCKjcKor Hadena: ,Josaap 0aHac je epedHuju od donaapa
cympa.” Oa 6u pobunm cagawry BpPenHOCT MHBECTUMLMOHOr MNpojeKkT, byayha BpeaHOCT Mnpojekta ce
[MCKOHTYje ca KaMaTHOM CTOMOM, OHOCHO CTOMOM NO3HAaTOM Kao AMCKOHTHa cTona.'> BaxaH pakTop Koju
NpecyaHo yTuye Ha BPeAHOCT AUCKOHTOBAHE CTOMEe @ CAaMUM TUM M HAa eBaslyalMjy Kanutana npouereHor
NPaBHOr IMLA je PU3MK KanuTana, WTo 3Ha4M Aa aHaIMTMYap, OAHOCHO GUHAHCUJCKM MeHaLlep, Mopa y3eTu
y 063up cBe puM3MKe OCTBapera MPOojeKToBaHMX byayhux pesyntarta. [pyrMm peymma, AMCKOHTHA cTona
Tpebano 61 Aa 04roBOpPU Ha NUTakE KOAMKO je HOBLLIA CNpemaH MHBECTUTOP Aa NaaTu AaHac, Aa 6u nmao
npetnocTae/beHn nospahaj cpeacrasa y 6yayhem npojektoBaHoM nepuogy. HeonxogHo je aedpuHucaTy
MoryhHOCT HacTaHKa pu3uKa ycnen pusnKa usmely ocTBapeHWx W npeasuheHWX noBpaTa, 3aTum
HanpaBuTK Pasnuky namehy cneundUUHUX PU3NKa KOjU CY KapaKTEPUCTUYHKM camo 3a HeKka npeayseha u
WHBECTMPatbE Y HbMX U OMLITEr TPXULIHOT PU3MKA KOjU BaXKM 3a LUMPOK crnekTap. Jpyrum peunma, KamaTtHa
cTona cnaga y KaTeropujy onwTer TPXKULLIHOT PU3MKa M 3a Pas3/IvKy 04, APYrvMX BPCTa PU3MKa He MoKe ce
AMBEP3UPUKOBATM M 3aTO Ce BENMKM 3HaYaj NpUAaje Mepetby TPKULWIHOT pUsmKa. >

PeanHn M GUHAHCMJCKM KanuTanu cy peanHo nosesaHu. Mog NpeTnocTaBKOM MOTMYHE MOKPET/bUBOCTM
KanuTtana usmehy pasanumtux ynorpeba, ogHOCHO ako He 61 nocTojane npenpeke 3a cnoboaHO cesberbe
HOBYaHOr KanuTtasa M ako He 6M MocTojase pasnnuMTe BPCTE PM3MKA Be3aHe 3a KOHKpeTHe ob6suvKe
nnacvparba Kanurtana, NpuxXoau oA, peasHor u duHaHCHjCKOr Kanutana 6y mopann 6utn jeaHaku. Y
peasHOM KMBOTY, MehyTMM, OBe NPETNOCTaBKe HUCY UCNYHEHE, TaKO Aa YBEK NOCTOjU Pas/iMKa y ONAoAHM
KanuTtana. Ceaka ynoTpeba KanuTtasa BOAM padyHa O OMOPTYHWUTETHOM TPOLLUKY. MOWTO je TpXKuwTe
3ajMOBHOT KanuTana Ao6po pasBujeHo M penaTMBHO CTabWAHO M AOCTYMHO BENMKOM 6pojy HebaHKapCKmx
cybjekaTa To KamaTHa CToMa Urpa yaory OonopTyHUTETHOT TPOLWKa KanuTana.™

12p, Bpunn, C. Majepc, A. MapKyc, oneT uuT1paHo, ctpaHa 77-81.

http://www.ubs-asb.com/Portals/0/Casopis/2005/11_12/UBS-Bankarstvo-11-12-2005-Gligoric.pdf, Yegomup Cauropuh, jyH
2013., MpasHu dakyTeT, Beorpag,
B\, Xaywvh, oneT uuTupaHo, cTpaHa 286-287.
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5. 3AK/bYYAK

baHKe cnagajy y 036u/bHe PpUHAHCKMjCKe MHCTUTYUMje Koje ce Base puanyHom aenatHowhy M nocayjy ca
HajTPa*KeHNjOM M HajonacHWjom ,, pobom”, 0AHOCHO HOBLLEM. [1aBHM MOTUB HMXOBOT MOC/I0Bakba je BUCOKA
£06ut 1 NpodnTabUNHOCT AENaTHOCTU M CXOL4HO TOMeE, CnpemHe cy aa npuxsaTe u Behu pusuK. Mopep,
nosehara fobutn, HaHKe cy opjeHTUCaAHe y MHBECTMpPakbe Yy pacT baHKe, NoaM3arby MMULIA, UHOBUpPatbe
MOCNOBHMX aKTUBHOCTU M €KCMaH3Mju acopTMMaHa BaHKapCKMX NPOU3BOAA M YCAyra Kao U y Npowmnpere
TpXxuwTa. NMocebHo ce ncnosbaBa bopbeHocT BaHaka Aa 3aaprKe noctojehe KAWjeHTe jep ce Ha TPXULWTY
passuja cee Beha KOHKypeHLMja HeBaHKApPCKMX MHCTUTYLMja Koje Hyae civdHe ycnyre. 3anpaso, 6aHKe
nocTajy cBe epukacHuje, page Ha Bpaharby noseperba KAnjeHTUMA y 6aHKy, Nnpuaarohasajy LeHe Kamara,
nposusmja, nNpousBoge W yHanpehyjy KBanuteT ycayra Kako 6w 3agpane u npuaobune nojanHoct
KOpUCHWKa. Ja 61 ogp)ane LOMUHAHTHY yaory U npuaobune cee Behu 6poj HOBUX KAnjeHaTa OHe ce Boae
dakTopom PMHaHCMjcKMX MHOBauMja. Ca pa3Bojem TPKMULITA, TEXHUKE W cBe Behe AOCTYNnHOCTU ycnes,
npoueca rnobanusaumje, jaB/ba ce NOBE3aHOCT Ca HOBUM TPXKMLUTA, AOCTYNHUje MOryhHOCTU padvyHarba y
CBAaKOM BPEMEHCKOM WMHTepBany W epuKaCHUjM HauMH nocsoBara. Morno 6u ce pehu ,aa ce cBe Buwe
Tpryje 6yayhHowhy, jep 6aHKa Kao GMHAHCKjCKM NOCpeaHMK, Nochelyje WwTeary, 0besbehyje 3awTuTy oa,
HEW3BECHOCTM U cMatbyje pusuk.“* 3anpaBo, omoryhaBajy CmarbMBare LEHa CBUX e/JemeHaTa
6yayhHOCTM, Kao LWTO Cy CUIYPHOCT WTeAHE, HUBO HEM3BECHOCTM U TPOLIKOBU PU3MKA M 0AaT/ie ce MOXKe
pehu na 6baHKe penatmeusnpaje byayhHocr.

®uHaHcKjcka PyHKLMja BaHKApPCTBA ce OpUjeHTUILE HA YNpaB/batbe aKTMBOM W MAcMBOM, PALLMOHAIHO U
edpuKacHO Kopuwhere HOBLA, KOHTPO/NY M MOHOTOPUHI ynoTpebe UHAHCUjCKMX pecypca, MOAUTUKY
npubae/barba M NAaCMaHa HOBYAHMX pecypca, TOKOBE MpUAMBa U 04/1MBa, Npaherbe NPOMEHA HA TPKULLUTY
HOBL@ M KanuTana, KonebarbMma KamaTHUX CTOMa WM OEBU3HUX KypceBa, PEHTABUAHOCT YNOMKEHMX
cpenctaBa, oOueHa npomMeHe OUHAHCUjCKe CTPYKType Yy OunaHcMMa, ofp)KaBakbe MNepMaHeHTHe
JIMKBUAHOCTM M CONBEHTHOCTM, OLEHa pW3MKa, aHanu3a fo6utn v ap."° Ceaka npomeHa y HaBeAeHUM
CErMeHTMMa nocnosHe dpunosodpuje HaHke ocTas/ba BesMKe NOC/AeaMLUE Ha MPOMEHM LieHa M YC0Ba NOL
KojuMa ce ycayra npy»a KavjeHTuma. YKoMKo fohe A0 BULWECTPYKUX UM UCTOBPEMEHUX NPOMEHa, LieHe
H6aHKAPCKMX MPOM3BOAA PACTy M MOCTajy CBe HEAOCTYMHMjM NOTPOLAYMMA. TO 3HAYM A3 CBaKa TPXKULIHA
NPOMeHa yTuYe Ha LEeHY KOjy KaujeHT nnaha jep 6aHKa 3anpaBo TPXKMIWHO noBeharbe MNpeHocu Ha
KOPWCHMKA Kao KpajHOr gecTMHaTepa jep MMa MHTepec Aa 3aapu npoduTabuaHOCT CBOr MOC/N0Bakba.
BaHKe ce jow yBeK KOpUCTe NPUKPUBEHUM MeTOAaMa fa Ae/10Be TPOLIKOBA CaKpujy UM He caonile oamax
KAMjeHTMMa, Na KOPUCHMKe Ha Kpajy baHKapcKa ycayra KowTa AO0CTa BMILE HEro LWTO Cy OYeKMBanu U
nnaHvpann ga nnate. Kako 6u msbernn ckyne nocneguue, HepsBuparbe M cTpec, NoTpebHOo je 3HaTK
OLEHUTM MOBOJLHOCT YC/yra y AaTOM MOMEHTY, CTakbe TPXKULWITa HOBLA M KanuTana, aHaausmpaTu ycnose
KpeauTMpara, yNnopeauTu KOHKYPEHTCKE NOHyAe CBUX GUHAHCUMjCKMX MHCTUTYUMjA, OApeauT onTMManaH
M3HOC KpeguTa, NpernosHatM MeToay obpayyHa KamaTa, BPCTY M BUCUHY KamaTe M odabpaTh BpeMeHCKM
nepvog, 3agyxuearea. Ja 6u mnsbernm moryhe 3amke y GuHaHCHjcKOj chepu, KAMjeHTU mopajy Mmatu
dUHaHCKjcKa 3Hakba UK BUTK CBECHM Y LITA ce ynyLwTajy. Y cynpoTHoMm, buhe Kao wTo HapoaHa nocioBmLa
Kaxke ,,4yr 330 Apyr”. 360r Tora ce UCTUYe BaXKHOCT CaB/aflaBatba HaBeAeHe TemMe.

5. Komaseu, b. Kpctuh, A. uskosuh, XK. Puctuh, onet umtupaHo, ctpaHa 991.

e Komaseu, b. Kpctuh, A. uskosuh, XK. Puctuh, onet umtupaHo, ctpaHa 978.
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AHanuTMYapw TBpAE A3 je KOHKypeHuMja uamehy H6aHaka 4ecTo HesnojanaHa, nocebHO ce MCnosbaBa NPeKo
KamaTHe NOJIUTMKe, YCA0Ba AENOHOBakba CPeACcTaBa, POKOBA KpeawTa, yCaoBa MoBesuBakba ca ApYyrum
H6aHKama M GUHAHCUJCKMM MHCTUTYLMjaMa M [a joLl YBEK HMje Y CTakby [a OTK/IOHU BesivKe npobieme oKo
HeedMKacHOCTU O UHAHCUjCKOT CceKTopa. MMaK, HEKOHTpo/iMCaHa KOHKypeHuuja uamehy 6aHaka Ha
bUHaAHCKjCKOM TPXKUWTY morna by ga goBese 40 BUCOKMX KamaTHUX MapXKu, BPJO BMCOKUX KaMaTHUX
cTona M BUCOKMX npodwuTta baHaka, WTO 6U MOrAo Aa yrposu NpuBpesHy aKTUBHOCT, WHBECTUUMjE U
CK/JIOHOCT NpuBpeAe M CTaHOBHMILTBA 3a MO3ajM/bMBakbe KanuTana Kog 6aHaka. MosehaHu pusmum y
baHKapcTBy 3axTeBajy Behy npoduTabuaHocT 6aHaka n Behe KanuTanacke KoeduumjeHTe, WTO 6U TPKY y
BMCMHM KamaTa, MOCebHO y NpMKyYN/batby CPeACcTaBa v LWMPEkY fene3e KaMaTHUX CToNa, CUIypHO Yrpo3uso.
YecTo 6aHKe y OMWTOj TPUM 33 AENO3UTMMA M KOMWUTEHTMMA HEKOHTPO/AMCAHO AMXKY KamaTHy cTony,
naacupajy BesaHe nakeTe ycayra, Ca BULLECTPYKOM HamnaToM MPOBU3Mja UM KamaTa UAKM A04ajy CKpUBEHe
AofaTKe Ha KamaTHy, npuenadehn Ha Taj HauMH HOBWM KanwuTan. YBohewem KOHTposne of, CTpaHe
MOHETapHWX OpraHa CrnpevyaBajy Ce KapTe/NCKM CNopasyMu, OrpaHMuyaBa Ce roprba BUCMHA aKTUBHE U
nacMBHe KamaTHe cTone MocNoBHUX 6aHaKa, Te ce HMXOBO MOHallakbe NpeycMepaBa YHyTap TaKo
onpeheHe rpaHuMLEe KamaTHUX cTona. 360r Tora baHKe AaHac ycmepaBajy CBOje Hamope Aa yHanpeae ycayre
6aHKe, nobosbluajy 0AHOC ca KAnjeHTUMA, edUKacHUje ynpaB/bajy YKYNHUX cpeacTBMMa M CTBOpe HOBe U
WMHOBaTMBHE ycayre.

[a cyTpa Kao aKTMBHM NOTPOLLAYM U KOPUCHULM BaHKAPCKMX yCayra 3HAMO MexaHM3am Mo Kojem HaHKa
byHKUMOHMIWE, aa AobMjeMo 3Hakba Aa PasyMeEMO KOMIIMKOBAHY WM NOMANo ancTpakTHy MHbopmaLujy
Kojy mobujemo on, 6aHKe HeonxoZHa Cy pasyMeTM OCHOBY Ha KOjoj noumBa HaHKAapCTBO M KamaTHM
mexaHusam. CaBnagaBakbem M pasymeBarbem Mmoryhe je ctBopuTu 6yayhy CAMKY MaKpOEKOHOMCKUX
MHAMKaTOpa MaM 6ap [06uTM oxpabpere Aa Ce Kao KOPUCHWMK BUle WHOOPMULLEMO M MPUKYMUMO
notpebHe MHbOpPMaLMje, KaKo 6K JoHeNW npasu M36OP M OOJ/IYKY O KPEeAWTHOM apaHXMaHy. 3anpaso,
MOr1I0 61 ce KpaTKOPOYHO NpeaBuaeT! KakaB 6u 61O TpeHa KamaTHMX CTona, NoTpakkbe 3a Kpegutuma,
pa3Boj M NOHyAa HOBWUX BAHKAPCKMX ycayra, pasBoj M MHOBALMjA KOHKYPEHTCKMX BaHaKa, cmep npuspesHe
KOHbYKTYpEe, MPOMeHe Yy NpuBpegHOM M (PpUMHAHCUMjCKOM CUCTEMY, €BeHTya/lHe MNOACTMLAjHe mepe 3a
KpeauTupare MPUOPUTETHUX HaMeHa U KpeTarba Ha MehyHapoaHom ¢uHaHcKjckom TpxKuUWwTy. Ca apyre
CTpaHe, jaB/bajy ce cBe Behe noTpebe ApywTBa M Ha TO ce AoAaje HepaLMOoHaAHOCT Kopulwherba cpeacTaBa
M cnaba CKAOHOCT Ka wrearu. Mopes Tora, y Hawoj 3emsbM je cBe Beha CKNOHOCT Ka MOTPOLWHU a He
WMHBECTMLMjM, LWITO NOTUPE UCMNNATMBOCT 3a4y»KMBakba, OAHOCHO EKOHOMCKM je HeucnaaTMea o, noyeTka.
JaBHa noTpolwHba He Aaje HOBe BPeAHOCTU ofakae by ce rnaBHMLA M KamaTa MUCniaTuae, HacynpoT, OHa ce
0bHaB/ba ca TPEeHA0M pacTa noTpeba 1 camo M3asnBa HOBA KPeaWTHA 3a4yKera Aa 6y ce UMKAYC HacTaBuo
WTO pe3ynTmpa GMHaHCKjCKoM AyO6no30om.

Crora, aKo YaKk M nocae cBera HaBeAeHoOr He 3HaMO BPEAHOCT HOBLLA, KOJIMKO je TO A0BOJ/bHO UMW NOTPEBHO
nAaTMTN 3a ynotpeby Tyhux cpencraBa MOKEMO Ce CETUTU U3jaBe CnaBHOr berbamuHa PpaHKAMHA Koju
KaXke, aKo Xeauw 3Hamu epedHocm Hosua, npobaj ea nosajmumu Hekome. Ja 6UX pekna Aa ce CylTUHa
HGaHKAPCKOr CUMCTEM M HAjNpOCTMja payvyHULA KaMaTHOr MexaHWM3ma 3acHMBa Ha oBoj mucau. Ca apyre
CTpaHe, ako U Aasbe HUCTe ybeheHU 1 aKo HUCTE CNPEMHM Ha PU3MK, OHAa je bosbe pehun ywteheHn HoBumh
je 3apaheHun HoBuuh.
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