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SAZETAK

Regulacija financijskog sustava vazna je kako bi se odrzala njegova stabilnost na mikro 1
makro razini, te je tako regulacija podijeljena na makroprudencijalnu i mikoprudencijalnu
regulaciju. Mikroprudencijalna regulacija promatra svaku instituciju pojedinacno te regulira
njihovo svakodnevno poslovanje, a makroprudencijalna regulacija se fokusira na
meduzavisnost razli€itih financijskih institucija 1 trZiSta sa pozicije ukupnog financijskog

sustava.

Vaznost regulacije na razini cjelokupnog financijskog sustava odnosi se i na regulaciju
njegove procikli¢nosti. Procikli¢nost se odnosi na interakcije izmedu financijskog sustava 1
stvarne ekonomije koje medusobno jacaju jedna drugu. Takve interakcije imaju tendenciju da
pojacavaju amplitude poslovnog ciklusa, povecavajuci time rizik za financijsku stabilnost.
Postoje razliciti faktori i ¢imbenici koji doprinose intenzitetu procikli¢nosti, a neupitnost

njezinog utjecaja vidljiva je na primjeru krize 2008. godine.

Regulacija financijskog sektora predstavlja jedan od vaznijih faktora procikli¢nosti koji istice
potrebu za revidiranjem trenutnih regulatornih okvira. U glavnom dijelu rada isticu se
regulatorni zahtjevi koji doprinose procikli¢nosti financijskog sustava. Navodi se trenutni
racunovodstveni tretman bankarskog sustava uz posebno isticanje utjecaja racunovodstvenih
standarda na kreditne standarde i rezervacije po kreditima. U nastavku daje se detaljan
pregled Basel II i Basel III regulatornog okvira, te se skrece paznja na pozitivne promjene u

Baselu III po pitanju procikli¢nosti u odnosu na Basel I1.

Prikaz prijedloga za smanjenje procikliénog utjecaja regulacije prikupljenih iz relevantne
literature navodi se u nastavku. Na posljetku dan je sazeti prikaz nekoliko empirijskih
istrazivanja koja se odnose na prociklicnost kapitalnih zahtjeva, prociklicnost rezerviranja za
gubitke po kreditima te utjecaj novih mjera za zaStitne 1 protucikline kapitalne slojeve.
Konkretno dokazana je veca procikli¢nost Basela Il u odnosu na Basel I, veca procikli¢nost
rezerviranja za gubitke u zemljama euro podru¢ja u odnosu na druge drzave, te pozitivan

utjecaj zastitnih kapitalnih slojeva na protucikli¢nost i otpornost banaka.

Kljuéne rijeci: regulacija financijskog sektora, procikli¢nost, Basel II, Basel III, rezerviranja

za gubitke po kreditima, financijska stabilnost, racunovodstveni standardi



SUMMARY

The regulation of the financial system is important in order to maintain its stability at both the
micro and macro level, and thus the regulation is divided into macroprudential and
microprudential regulation. Micro-prudential regulation observes each institution individually
and regulates their daily operations, and macroprudential regulation focuses on the
interdependence of different financial institutions and markets from the position of the overall

financial system.

The importance of regulation at the level of the entire financial system also refers to the
regulation of its pro-cyclicality. Procyclicality refers to interactions between the financial
system and the real economy that mutually reinforce each other. Such interactions tend to
amplify business cycle amplitudes, thereby increasing the risk to financial stability. Due to the
complexity of pro-cyclicality, there are various factors that contribute to its intensity, and the

unquestionability of its impact is visible in the example of the 2008 crisis.

Financial sector regulation is one of the more important factors of pro-cyclicality, which
highlights the need to revise the current regulatory framework. The main part of the paper
highlights the regulatory requirements that contribute to the pro-cyclicality of the financial
system. The current accounting treatment of the banking system is stated, with special
emphasis on the influence of accounting standards on credit standards.. A detailed overview
of the Basel II and Basel III regulatory frameworks is also provided. The differences between
these two regulatory frameworks are particularly emphasized, and attention is drawn to the

positive changes in Basel III in terms of pro-cyclicality in relation to Basel II.

Proposals for reducing the pro-cyclical impact of regulation collected from the relevant
literature are offered. Finally, a brief overview of a few empirical studies related to the pro-
cyclicality of capital requirements, the pro-cyclicality of loan loss provisions and the effect of
capital buffers is given. Specifically, the greater pro-cyclicality of Basel II compared to Basel
I is proven, as is the greater pro-cyclicality of loss provisions in euro area countries compared
to other countries. The analysis also provides evidence of a positive effect of capital buffers

on countercyclicality and the resilience of banks.

Keywords: financial sector regulation, pro-cyclicality, Basel 11, Basel III, loan loss provisions,

financial stability, accounting standards
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1. UVOD

1.1 Predmeti cilj rada

Financijski sustav jedan je od najjace reguliranih sektora u svakoj nacionalnoj ekonomiji, te
se definiranjem 1 implementacijom regulatornog okvira osigurava njegova stabilnost i
likvidnost uz promicanje konkurentnosti 1 trZiSne efikasnosti. O¢uvanje financijske stabilnosti
ima karakter javnog dobra te je vazan cilj ekonomske politike jer ona predstavlja temeljni
preduvjet za efikasan rast gospodarstva. Unutar financijskog sektora postoje mnogi rizici i

prijetnje njegovoj stabilnosti ukljucujuci i prociklicnost financijskog sustava.

Prociklli¢nost se odnosi na tendenciju financijskih varijabli da variraju oko odredenog trenda
tijekom gospodarskog ciklusa.. Dokazana je cikli¢nost financijskog sustava kao i njegovog
utjecaja na realnu ekonomiju. Iako je cikli¢nost prirodna pojava u financijama i gospodarstvu
1 ne moze potpuno eliminirati, nuZno je razumjeti kako ona djeluje te razviti primjerene mjere
regulacije. Kako bi se razvila §to primjerenija regulacija u odnosu na procikli¢nost vazno je

provodenje istraZivanja provedena na tu temu.

Nuzno je definirati uzroke i faktore procikli¢nosti, kao i njezine u€inke u dugom i kratkom
roku. Govoreci o procikli¢nosti cilj regulacije je smanjiti produbljivanje trenutne faze ciklusa.
U ovom trenutku reguliranje procikli¢nosti je neadekvatno. Naime reguliranje financijskog
sektora iznimno je kompleksno zbog velikog broja faktora, ¢imbenika i medusobno ovisnih
varijabli, koje treba uzeti u obzir, te naposljetku dolazi do toga da regulacija, ¢iji je temeljni

cilj stabilnost, zapravo doprinosi procikli¢nosti. Tako je na primjer regulatorni okvir Basel II

dobio znacajni kriticizam na temelju njegovog doprinosa procikli¢nosti.

Kriza je pokazala podru¢ja u regulatornom okviru koja trebaju biti razmotrena i poboljSana u
cilju smanjenja prociklicnosti. Zbog otezanosti formiranja adekvatne regulacije i velike
mogucnosti njezinog neuspjeha ovaj rad prvenstveno se fokusira na utjecaj regulacije na
prociklicnost. Rad ujedno iznosi rjesenja i prijedloge za smanjenje procikli¢nosti koji su dani
u dosadasnjoj literaturi i praksi. Rad doprinosi ve¢ postojecoj teorijskoj literaturi te njoj

prilaze i1 pregled odredeni empirijska istrazivanja.

Cilj mu je sistematizirati znanje o regulaciji usmjerenoj na procikli¢nost te na taj nacin

pomo¢i u daljnjoj raspravi i istrazivanjima o iznesenoj temi. Rad predstavlja koristan temelj



za buduca istrazivanja pomocu kojih je moguce do¢i do informacija i podataka nuznih za
razvoj adekvatne regulacije. Sukladno tome rad potencijalno moze koristiti regulatorima,
supervizorima, strucnoj 1 akademskoj javnosti, bankama, racunovodama 1 ostalim subjektima

financijskih trzista.

1.2 Izvorii metode prikupljanja podataka

Podaci za pisanje diplomskog rada prikupljeni su iz sekundarnih izvora. Izvori sekundarnih
podataka koji su koriSteni predstavljaju knjige, znanstvene clanke, stru¢ne publikacije,
podatke s internetskih stranica tematski vezani uz predmet diplomskog rada, regulatorne
odredbe, izvjes€a 1 stranice Europske srediSnje banke i Europskog sustava financijskog

nadzora, analize regulatornih tijela 1 rezultate objavljenih empirijskih istrazivanja.

Glavni dio diplomskog rada sastoji se od teorijskog djela sistematizacije i definicije temeljnih
pojmova, te utjecaja trenutnih regulatornih odredbi na prociklicnost. Na kraju rada ponuden je
statisticki dokaz na temelju empirijskih istrazivanja o utjecaju prociklicnosti te analiza
utjecaja procikli¢nosti odredenih regulatornih zahtjeva. Znanstvene metode koje su koriStene
prilikom pisanja diplomskog rada su metoda deskripcije, metoda statisticke analize u
odredenim  modelima, metoda analize i1 sinteze, komparativna metoda te metoda

generalizacije.

1.3 Sadrzaj i struktura rada

Rad se sastoji od osam dijelova odnosno osam poglavlja ukljucuju¢i uvod 1 zakljuc¢ak. Prvi
dio rada fokusiran se na upoznavanje Citatelja sa osnovnim pojmovima financijskog sustava,
regulacije, financijske stabilnosti i procikli¢nosti. U drugom dijelu rada fokus je na
konkretnom utjecaju regulacije financijskog sustava na prociklicnost gospodarstva. Taj dio
rada daje odgovor na pitanja kao Sto su: koji dijelovi regulacije, iz kojeg razloga i1 na koji
nacin djeluju na procikli¢nost te iznosi odredene dokaze koji potvrduju ili opovrgavaju takvu
korelaciju. U zavr§nom djelu rada prikazane su statisticke analize i modeli koji kvantitativno

mjere procikli¢nost uzrokovanu regulacijom i njezinim promjenama u razli¢itim okruZenjima.

Uvodni dio rada definira njegov cilj 1 svrhu, te navodi metode koriStene prilikom pisanja rada
kao 1 njegovu strukturu koja omogucava citatelju lakSe snalazenje u radu. Nakon uvodnog
dijela rada prelazi se na prvi dio u kojem se iznose temeljna nacela regulacije, podjela na

mikroprudencijalnu i makroprudencijalnu politiku te njihovi elementi.



Drugi dio rada definira prociklicnost. Navode se razli¢ite definicije procikli¢nosti,
prociklicnost financijskog sustava, te posebno prociklicnost banaka i1 veza izmedu
financijskog 1 realnog sektora. Naglasak se stavlja na uzroke i1 faktore procikli¢nosti te se
hipoteze neucinkovitosti. U drugom djelu prikazan je tijek gospodarske krize 2008. godine,

kao 1 uloga koju je procikli¢nost imala u toj krizi.

Treci dio rada izravno se fokusira na banke te njihovu racunovodstvenu regulaciju. Iznose se
trenutni racunovodstveni standardi i njihov utjecaj na financijsko izvjeStavanje i kreditne
standarde. Definirana su rezerviranja za gubitke po kreditima i njihova kretanja kroz
gospodarske cikluse te njihova prociklicnost u odnosu na kretanje BDP-a, kao i njihov

ra¢unovodstveni tretman.

Cetvrti dio rada usmjeren je na medunarodne, regulatorne, bankarske okvire odnosno na Basel
IT 1 Basel III. U ovome dijelu definirani su Basel I i Basel II, njihovi stupovi, adekvatnost
kapitala, zastitni slojevi kapitala te njihov izraCun. Isticu se promjene koje su uvedene
Baselom III te je istaknut nacin na koji Basel III nastoji smanjiti prociklicnost koja je bila

prisutna u Baselu II.

U petom djelu rada nastoje se prikazati adekvatni prijedlozi za smanjenje prociklicnosti.
Znatan dio prijedloga usmjeren je na odrednice Basel II regulatornog okvira. Definirani su
prijedlozi za aktivnost supervizora i Bazelskog odbora, te prijedlozi za smanjenje

procikli¢nosti utemeljenje u racunovodstvenim standardima.

U posljednji dio rada temelji se na nekoliko istrazivanja u kojima je provedena statisticka
analiza procikli¢nosti kapitalnih zahtjeva, procikli¢nosti rezerviranja za gubitke po kreditima 1
utjecaj zastitnih 1 protuciklickih kapitalnih slojeva. U prvom istraZivanju prikazan je utjecaj
kapitalnih zahtjeva banke na poslovni ciklus, te razlike u prociklicnom djelovanju Basel I i
Basel II regulatornog okvira. U drugom istrazivanju prikazan je utjecaj rezerviranja za gubitke
po kreditima na poslovni ciklus. Posljednja dva istrazivanja fokusiraju se na utjecaj zastitnih

slojeva kapitala na smanjenje procikli¢nosti i jacanje otpornosti banaka.

U zakljucku ukratko je sumirano sve navedeno u radu, te su istaknute temeljne odrednice koje
definiraju temu rada kao i zakljucci i spoznaje do kojih se doslo kroz proucavanje literature 1
pisanja rada. Navedeni su i dosadasnji rezultati istrazivanja teme te relevantne implikacije za
buducnost. Nakon zavr$nog dijela slijedi popis koriStene literature te popisi koristeni grafova,

slika, tablica 1 ostalih vizualni pomagala za prikaz podataka



2. TEORIJSKI OKVIR REGULACIJE FINANCIJSKOG SEKTORA

2.1 Temeljna nacela regulacije

Financijski sustav predstavlja skup institucija, trZiSta, pojedinaca, regulacije i tehnika kojima
se trguje vrijednosnicama. Njegova osnovna funkcija je prenoSenje sredstava od Stedno
suficitnih na Stedno deficitne sektore, odnosno osiguranje sredstava za financiranje ulaganja u
kapitalna dobra i kratkotrajnu imovinu. Financijski sustav izuzetno je kompleksan te se sastoji
od velikog broja sudionika i ekonomskih politika koji u svojem djelovanje medusobno utjecu

jedni na druge.

Financijska stabilnost o€ituje se u nesmetanom funkcioniranju svih segmenata financijskog
sustava u procesu alokacije resursa, procjene i1 upravljanja rizicima te izvrSavanja placanja,

kao 1 u otpornosti sustava na iznenadne Sokove.

Regulacija financijskog sustava ukljucuje definiranje pravila i postavljanje kontrolnih
mehanizama za operacije financijskih institucija i trziSta. Definiranjem i1 implementacijom
regulatornog okvira osigurava se stabilnost i likvidnost financijskog sustava uz promicanje
konkurentnosti i trziSne efikasnosti. Postojanje sustava regulacije i nadzora posebno je vazno
za investitore jer omogucuje pristup kvalitetnim informacijama, odnosno ublazava probleme

negativne selekcije i moralnog hazarda'.

Supervizija kao Siri pojam od samog nadzora ukljucuje i kontrolu. Ciljevi supervizije su:
pridonijeti uc¢inkovitoj intermedijaciji, povecati djelotvornost sustava plac¢anja i raspolozivost
kredita, osigurati likvidnost kreditnih institucija, smanjiti rizike bankovnih operacija, zastiti

deponente i povecati povjerenje javnosti i stabilnost nacionalne ekonomije.

Moguce je izdvojiti sedam podrucja od kojih se sastoji optimalan dizajn regulacije 1

e 2
supervizije.

1. Regulacija bankovnih i trgovinskih aktivnosti. Izmedu bankovnih i trgovinskih aktivnosti
javljaju se konflikti interesa, dolazi do oteZanog nadzora kompleksnijih banaka.
2. Regulaciju domacih i ulaska stranih banaka. Naglasava se kako nadzor ulaska banka

moze povecati stabilnost, dok se s druge strane se istice vaznost konkurencije.

'0lgi¢ Drazenovié, B. (2015). Modeli financijske supervizije i regulacije u zemljama EU-a, Zbornik Veleuéilista
u Rijeci, 3(1), str. 69. (online), dostupno na https://hrcak.srce.hr/139706
2 Pavkovié, A.: op. cit., str. 6.-8.



3. Regulacija adekvatnosti kapitala i pozitivni ucinci takve regulacije no i njezin utjecaj na
rizi¢nije ponasanje banaka.

4. Osiguranje depozita u svrhu zastite kreditnog sustava 1 sustava placanja. Smatra se kako
regulacija i supervizija moraju uspostaviti sustav limita pokri¢a, djelokruga pokrivanja,
koosiguranja, financiranja i strukture premija.

5. Supervizija banaka u svrhu smanjenja korupcije i1 zbog sustava osiguranja depozita koji
smanjuje inicijativu deponenata za nadgledanjem banaka. Supervizija ima i socijalno
ucinkovitu ulogu jer doprinosi zastiti banaka od drustvenog jurisa.

6. Koristi i problemi monitoringa banaka od strane privatnog sektora. Supervizorske
agencije poticu privatni nadzor kroz certificiranje revizora no pretjerano oslanjanje na
privatni sektor moZe voditi do eksploatacije deponenata i losijeg bankovnog poslovanja.

7. Drzavno vlasniStvo banaka 1 utjecaj takvog vlasniStva na sporiji financijski 1 gospodarski

rast.

Kraj proslog i pocetak ovog stoljeca predstavljaju razdoblje velikih promjena 1 transformacije
u nadzoru financijskog sektora. Financijsko trziSte je proSlo kroz mnoge promjene: od
financijskih institucija koje su bile specijalizirane za bankarstvo, osiguranje ili vrijednosne
papire do integriranih financijskih konglomerata koji nude $irok raspon financijskih proizvoda
diljem svijeta. Postoje znaCajne razlike u definiciji 1 klasifikaciji regulatornih 1 nadzornih
modela financijskog sektora, ali tri glavna modela nadzorne arhitekture 1 dalje su: integrirani

model (jedan supervizor), sektorski (institucionalni) model i model twin peaks.’

Sektorski pristup slijedi tradicionalnu segmentacija financijskog sustava na tri glavna sektora:
bankarstvo, vrijednosni papiri 1 osiguranje. Temelji se na strogoj podjeli nadleznosti ovisno o
pravnom statusu institucije te je primjeren za sustav s jasnim razgrani¢enje sektora. Najvazniji
nedostatci modela su odsutnost supervizora nad cijelim financijskim sustavom i potencijalna
nedosljednost u primjeni pravila i propisa, §to moze izazvati probleme kao: preklapanje

nadleZnosti 1 nepotrebna birokracija.4

U integriranom modelu postoji jedan univerzalni regulator i supervizor koji provodi poslove
regulative 1 nadzora cijelog financijskog sektora. Najvazniji argumenti za jedinstveni nadzor
se odnose na ucinkovitost 1 djelotvornost. Supervizor moze biti srediSnja banka zemlje ili

posebno uspostavljena institucija. Jedna agencija trebala bi eliminirati preklapanja i praznine

Oreski, T. & Pavkovi¢ A. (2014). Global trends in financial sector supervisory archietecture. Recent Advances
in Financial Planning and Product Development, 55-67.
4yq -

Ibid.



u nadleznosti te izbjegavati probleme nejednakosti, nedosljednosti 1 dupliciranja koji mogu
nastati s rezimom utemeljenom na nekoliko agencija. No formiranje jedinstvene agencije

moze dovesti nefleksibilnosti i pretjerane birokracije.’

Twin peaks model financijskog nadzora je alternativni pristup regulaciji i nadzoru koji se
sastoji od dva odvojena integrirana tijela. Jedna agencija zaduZena je za sav bonitetni nadzor u
tri glavna sektora, a druga je odgovorna za nadzor trziSnog ponaSanja, zastitu potroSaca i
korporativno upravljanje. Dvije institucije predstavljaju dva autonomna tijela se jasnim
ciljevima jasno definiranom odgovornosc¢u. Problem Twin peaks modela je $to obje institucije
imaju iste objekte nadzora ali vrlo razli¢ite zahtjeve. Ovaj model zapravo ne otklanja sukobe

izmedu razli¢itih supervizore, ve¢ ih samo eksternalizira.’

Medutim, kako bi se uspostavila uc¢inkovita regulatorna i nadzorna arhitektura, sve veci broj
zemalja uspostavlja modele koji ne pripadaju nijednom od opisanih. Uspostavljaju se hibridni
regulatorni 1 nadzorni modeli koji najbolje odgovaraju njihovim financijskim, ekonomskim,

kulturnim, politickim, povijesnim i drugim sustavima.

Kao S$to se moze vidjeti sa Grafikona 1, dok je u proslosti sektorski model bio je izrazito
dominantan, tri modeli su sada gotovo jednako Cesti. U 2011. prvi puta su integrirani i
hibridni model nadzora nadvladali sektorski Objasnjenje lezi u ¢injenici da se sektorski model

temelji se na poslovnom modelu koji danas u velikoj mjeri viSe ne postoji.

Grafikon 1. Prijelazni dijagram sustava financijskog nadzora tijekom razdoblja 1999.-2014.
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Izvor: Oreski, T. & Pavkovi¢ A. (2014). Global trends in financial sector supervisory archietecture. Recent
Advances in Financial Planning and Product Development, 55-67.

*Ibid.
®Ibid.



2.2 Makroprudencijalna i mikroprudencijalna regulacija

Prudencijalna regulacija dijeli se na makroprudencijalnu 1 mikroprudencijalnu regulaciju. U
konacnici 1 jedna i druga utjecu na financijsku stabilnost 1 efikasnost. Glavna razlika izmedu

te dvije vrste regulacije je obuhvat prudencijalne kontrole.

Makroprudencijalna regulacija djeluje na sustav, od vrha prema dnu dok mikroprudencijalna
djeluje na pojedinacnu instituciju, od dna prema vrhu. Dakle mikroprudencijalna regulacija
promatra svaku instituciju pojedinacno te regulira njihovo svakodnevno poslovanje, a
makroprudencijalna regulacija se fokusira na meduzavisnost razli¢itih financijskih institucija i

trziSta sa pozicije ukupnog financijskog sustava.

Makroprudencijalna politika nastala je kako bi se sprijecile financijske krize 1 poremecaji koji
bi imali znaCajne posljedice za ekonomiju. Ona nastoji omoguciti nesmetano odvijanje
aktivnosti na financijskim trziStima, kao $to je financijsko posredovanje, na nacin da mjeri
razli¢ite pokazatelje 1 utvrduje slabosti financijskih sustava. Na taj nacin ona odreduje stanje
trenutne stabilnosti trziSta te procjenjuje odredene rizike na temelju kojih zatim donosi

potrebne mjere i instrumente zastite.

Mikroprudencijalna politika fokusira se na pojedinane financijske institucije putem
upravljanja rizicima. Fokus mikroprudencijalne politike je na zastiti svih onih koji imaju
interesa u banci a osobito njezinih deponenata. Takva zaStita nastoji se posti¢i osiguranjem
toga da banke postuju sva regulatorna pravila i zakone te da ispravno 1 kvalitetno upravljaju

svojim rizikom. Nastoji se posti¢i ¢im bolje funkcioniranje i organizacija pojedine institucije.

Kako bi se osiguralo da pojedinacne institucije posluju u skladu sa regulatornim pravilima
koriste se razliite vrste supervizijskih metoda. Prema Zakonu o kreditnim institucijama
supervizija se odnosi na provjeru organizacije, strategije, politika, postupaka i procedura koje
je kreditna institucija donijela zbog uskladivanja sa Zakonom ili propisima donesenim na

temelju zakona.

Supervizija se ujedno veze uz procjenu rizika kojima institucija jest ili bi mogla biti izlozena,
te rizika koji su utvrdeni provodenjem stres testova, uzimaju¢i u obzir vrstu opseg i slozenost

poslova kreditne institucije.” Supervizija je nuZna zbog odrZavanja povjerenja u bankovni

"Zakon o kreditnim institucijama, Narodne Novine br. 159/13., 19/15., 102/15., 15/18., 70/19., 47/20. i 146/20.
(2020.)



sektor, zbog zastite investitora i deponenata, djelotvornosti platnog sustava i posredovanje

kod stednje.

Supervizija je podijeljena na tri zasebna podruc¢ja unutar njezine organizacijske strukture, on-
site kontrolu, off-site kontrolu te pravni odjel. Procedura on-site kontrole dijeli se na pripreme
prije kontrole, samu kontrolu prilikom dolaska na odredenu lokaciju te procese nakon
kontrole. Kao izvore informacija off-site kontrola koristi sustav propisanih izvjesca,
revidirana, objavljena izvjesc¢a, glasine i izvjeS¢e o kontroli sa ciljem nadzora uskladenosti,

utvrdivanja stanja, nadzora poslovanja te predvidanja i modeliranja.

Ta dva procesa komplementarna te zajedno ¢ine potpuni sustav supervizije koje nam govori o
ukupnom stanju i daje izvje$ée o kontroli pojedina financijske institucije.® Takve informacije
nuzne su za odrzavanje stabilnosti financijskog sustava i institucije te za nalazenje mogucih
rjesenja sa poteskocama banaka. Rjesenja za banke sa potesko¢ama su likvidacija, postepeno

ozdravljenje postojece banke, kupnja i preuzimanje od strane drzave, privatizacija te stecaj.

2.3 Vainost regulacije financijskog sektora

Pojam financijske stabilnosti odnosi se na funkcioniranje svih segmenata financijskog sustava
u procesu alokacije resursa, procjene i upravljanja rizicima te izvrSavanja placanja, kao i u
otpornosti sustava na iznenadne Sokove. Europska centralna banka financijsku stabilnost
definira kao stanje u kojem je financijski sustav sposoban podnijeti i apsorbirati neocekivane
financijske Sokove i neravnoteZe.” Financijska stabilnost moZe se definirati i kao izostanak
financijske nestabilnost ili pak izostanak kriznih epizoda, poremecaja ili prekomjerne

kolebljivosti u financijskom sustavu.'

Kako bi se osigurala uspjesna prevencija sistemskih rizika i minimizirali troskovi kriznih
epizoda, nuzna su tri stupa obrane financijske stabilnosti — preventivno djelovanje, povecanje

. o . .. .. . 11
otpornosti sustava na Sokove i upravljanje kriznim epizodama.

Razvojem tehnologije, rastom konkurencije diversifikacijom i pojavom novih i financijskih
instrumenata te trendovima globalizacije 1 konglomerizacije provodenje adekvatne regulacije

postaje sve zahtjevnije. Zbog porasta velikih banaka koje obavljaju razli¢ite aktivnosti,

*Ibid.

°European Central Bank, Eurosystem, (b. d.), Financial stability, preuzeto 15. srpnja 2021. s
https://www.ecb.europa.eu/pub/financial-stability/html/index.en.html

Dumici¢, M. (2015.): op. cit. str. 3.

"Pavkovié, A.: op. cit., str. 6.-8.



pruzaju razlicite usluge te posluju na razli¢itim trziStima otvara se novi prostor za
iskoriStavanje 1 provodenje neetickih aktivnosti na podrucjima koja nemaju adekvatnu

regulaciju ili jo$ uvijek nisu regulirana.

DonoSenje regulatornih pravila dugotrajan je proces, te je izuzetno tesko regulirati
novonastale inovacije ¢iji je utjecaj na trziSte i1 ekonomiju nepoznat. Promjene na
suvremenom financijskom trziStu izazvane su 1 od strane deregulacije, odnosno uklanjanja
barijera izmedu proizvoda trziSta i zemalja Sto je vodilo rastu konkurencije, ekonomiji
obujma, povecanja spajanja i preuzimanja banaka te ulazak novih igrac¢a na trziSta poput

hedge fondova.'

Regulacija financijskog trziSta ima odredene nedostatke odnosno troSkove regulacije.
Pretjerana razina regulacije dovodi do neefikasnosti u proizvodnji financijskih usluga te do
smanjenja razine konkurencije. TroSkovi prekomjerne regulacije prenose se na krajnje
potrosace zbog nemogucénosti pruzanja usluga po najpovoljnijim cijenama. Regulacija stvara
moralni hazard na nacin da poti¢e iracionalno ponasanje potrosaca i banaka. Potrosaci
osjecaju sigurnost zbog osiguranja depozita te povjeravaju novac nepouzdanim institucijama,

dok banke zbog sigurnosti posljednjeg utocista srediSnje banke posluju rizi¢nije.

Pojam ,,agency capture-a“ odnosi se na situaciju u kojoj regulatori svoje karijere nastavljaju u
institucijama koje su prije nadzirali ili pak, osobe koje su prije bile zaposlene u nekoj od
kreditnih institucija postaju regulatori. Oba slucaja dolazi do pristranosti 1 neadekvatne
regulacije.”” Problem procikli¢nosti regulacije trenutno je nedovoljno istraZen, a odnosni se
na negativne ucinke koje regulacija ima na financijsko trZiSte 1 gospodarstvo putem

produbljivanja ekonomskih i financijskih ciklusa.

Jasno je kako regulacija ima pozitivne i negativne implikacije za gospodarstvo, te kako svaka
odluka regulatora moze imati dvojaki utjecaj. Vazno je provoditi analizu troSkova i koristi te
kre¢e li se regulacija u pravome smjeru. Ujedno je vazno provjeravati adekvatnost

regulatornih odluka tokom vremena i prilagodavati ih promjenama u okolini.

12Pavkovic’:, A.: op. cit., str. 11.
BGlavas, K. (2016.), Regulatorni i institucionalni okvir nadzora financijskog sektora u Europskoj uniji, zavréni
rad, Ekonomski fakultet u Zagrebu, Zagreb



3. PROCIKLICNOST FINANCIJSKIH SUSTAVA

3.1 Definicija procikli¢nosti

Procikli¢nost se moze definirati kao jacanje interakcije unutar financijskog sektora i izmedu
financijskog sektora i realne ekonomije, $to dovodi do neodrzivog gospodarskog rasta tijekom
uspona 1 duboke recesije u padovima. Odnosno ona je tendencija financijskih varijabli da
variraju oko odredenog trenda tijekom gospodarskog ciklusa. Takve fluktuacije financijskih
varijabli mogu biti jaceg ili slabijeg intenziteta, gdje jaci intenzitet jednostavno znaci Sire

granica fluktuacija.

Razli¢ite aktivnosti na trZiStu odvijaju se putem transmisijskih mreZa ¢ija se organizacija i
struktura kontinuirano mijenja kroz financijsku inovaciju i regulatornu arbitrazu. PonaSanje
ljudi te njihove reakcije na Sokove i promjene u okolini utje¢u na trZiSna kretanja. Uz utjecaj
ponasanja krda, meduovisnost individualnih reakcija, koje su zasebno racionalne, moze
proizvesti snazne efekte koje pojacavaju ili produbljuju trenutna kretanja.14 Sira definicija
prociklicnosti obuhvaca tri komponente: fluktuacije oko trenda, promjene u samom trendu te
moguca kumulativna odstupanja od ravnotezne vrijednosti. Ove komponente i problem

njihove distinkcije ukazuju na izazove sa kojima se regulatori susrecu.

Procikli¢nost kreditnih standarda povezana je s imovinom banaka, adekvatnos¢u kapitala i
strukturom kapitala, spremnoScu na rizike, profitabilnoS¢u, kao i drugim ¢imbenicima kao $to

. .. . . . e . . . vev 1
su procjena rizika i prakse upravljanja rizicima te funkcioniranje trzista novca.'

Razdoblja snaznog gospodarskog rasta obi¢no su povezana sa znacajnim povecanjem udjela
kredita u BDP-u, a recesija s padovima u tom omjeru. Snazan kreditni rast javlja se u vrijeme
velikog porasta cijena vlasnickog kapitala i nekretnina, a te cijene imaju tendenciju padanja

zajedno sa padom kreditne aktivnosti, Sto ukazuje na postojanje kreditnog ciklusa.

Iskustvo ukazuje na to da prekomjerna ekspanzija financijskog sustava u obliku brzog rasta

kredita 1 nagli porast vrijednosti imovine, a osobito nekretnina, tijekom ekonomskog uzleta

“Landau, J. P. (2009, May), Procyclicality: what it means and what could be done. In remarks at the Bank of
Spain’s conference on Procyclicality and the Role of Financial Regulation, Madrid, May

1 Athanasoglou, P. P., & Daniilidis, I. (2011). Procyclicality in the banking industry: causes, consequences and
response. Bank of Greece Eurosystem working paper, 139., str. 7.
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vodi do poremecaja i poteskoca u financijskom sustavu za vrijeme obrnutih ekonomskih

. .. . . 16
kretanja, odnosno za vrijeme pada ekonomske aktivnosti.

Ekonomski i financijski ciklusi temelje se na odlukama ekonomskih subjekata koje ovise o
percepciji rizika, o vanjskim poticajima te novim informacijama i regulaciji. U razdoblju
optimizma rizik se zanemaruje dok u razdoblju pesimizma nema spremnosti za njegovo
preuzimanje. Takva promjena u rizicnom ponaSanju naglasava naglu promjenu financijskog

ponasanja, te smjera i zamaha gospodarskih aktivnosti.

Procikli¢nost financijskog sustava predstavlja rizik za financijsku stabilnost te se od regulacije
oc¢ekuje da prociklicke ucinke smanji protuciklicnom financijskom regulacijom 1
makrobonitetnim mjerama. Uz to ocekuje se suradnja makroprudencijalne politike sa
makroekonomskom, odnosno monetarnom politikom koja uz nju ima vaznu ulogu u

o . .17
suzbijanju stvaranja neravnoteze. '.

Bankarska djelatnost nije iznimka od procikli¢nosti. U dobrim vremenima banke preuzimaju
vece rizike no Sto bi trebale kao $to je preuzimanje rizika zbog niskih standarda kreditiranja,
dok u lo$im vremenima one mijenjaju svoju kreditnu politiku na nac¢in da drasti¢no smanjuju
zajmove gospodarstvu te ubrzavaju pad ekonomije. Jedan od razloga takvog ponaSanja
banaka je bankarska regulativa 1 zakon. Pod procikli¢no djelovanje mogu se svrstati sve

bankarske prakse koje pojacavaju trenutnu fazu gospodarskog ciklusa

Mnogo je primjera gdje prociklicnost negativno utjece na ucinkovito funkcioniranje banaka.
Bankarski sustav prelazi iz mehanizma ublazavanja u mehanizam jacanja gospodarskog
ciklusa. Umjesto da pruza zastitu poduzeCima i kucanstvima i ublazava ekonomske
nestabilnosti, zbog prociklicnosti, bankovni sustav joj doprinosi. Banke obi¢no financiraju
riziCna ulaganja s grani¢no pozitivnom ili ¢ak negativnom neto sadaSnjom vrijednos¢u u
usponima, dok tijekom pada Cine suprotno. Stoga bankarski sustav, umjesto da kompenzira

promjene u gospodarskoj aktivnosti tijekom ciklusa, utje¢e na njihov jaci intenzitet.

Tijekom uzlazne faze ciklusa, koja je rezultat smanjenja standarda kreditiranja, povecane

konkurencije i podcjenjivanja rizika, krediti se odobravaju veoma rizi¢énim ulaganjima, dok u

%Borio, C., Furfine, C., & Lowe, P. (2001). Procyclicality of the financial system and financial stability: issues
and policy options. BIS papers, 1(3), str. 12.

"Nijathaworn, B. (2009, November). Rethinking procyclicality—what is it now and what can be done?.

In Presentation by Mr Bandid Nijathaworn, Deputy Governor of the Bank of Thailand, at the BIS/FSI-EMEAP
High Level Meeting on “Lessons Learned from the Financial Crisis—An International and Asian Perspective”,

Tokyo (Vol. 30). str. 3.
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padu, ¢ak i ulaganja s pozitivnom neto sada$njom vrijedno$¢u ne uspijevaju osigurati

o 18
financiranje od strane banaka.

Profitabilnost banaka ima procikli¢ne karakteristike, gospodarska aktivnost utjece na prihod
od kamata putem ponude zajmova privatnom sektoru i rezerviranja, kao i na kvalitetu imovine
banaka. Takoder, strukturni ¢imbenici predstavljaju vazne odrednice profitabilnosti tijekom
poslovnog ciklusa. U istrazivanjima istie se pozitivan odnos izmedu BDP-a i profitabilnosti
banaka. Tijekom razdoblja rasta BDP-a potraznja za bankarskim kreditima raste, a rezerve se

smanjuju, $to dovodi do povecanja dobiti banaka.

Nadalje, rast BDP-a obi¢no dovodi do visih cijena na burzi, Sto takoder pozitivno utjece na
profitabilnost banaka, zbog prihoda od ve¢ih naknada za transakcije i kapitalnih dobitaka.
Napokon, banke mogu, ovisno o konkurentnim uvjetima, povecéati svoje kamatne stope.
Suprotno tome, za vrijeme recesije, profitabilnost se smanjuje uslijed povecanih rezerviranja,
loSih dugova i smanjene potraznje i1 ponude kredita. Uz to banke se uoCene s vecim

v . . . , . .. 19
troSkovima financiranja zbog poveéanog sistemskog rizika.

Ponudu kredita odreduje nekoliko ¢imbenika, od kojih su najvazniji kapital banke,
gospodarska aktivnost 1 konkurencija u bankarskom sektoru. Tijekom pada ekonomske
aktivnosti banke ograni¢avaju svoju kreditnu ponudu te se obi¢no primjecuje istovremeno
smanjenje potraznje za kreditima. Novcani tijek 1 neto vrijednost zajmoprimaca imaju
tendenciju opadanja tijekom pogorSanja ekonomskih uvjeta, povecavajuci vjerojatnost
neispunjavanja obveza. Dakle, njihov pristup kreditima je otezan, Sto rezultira smanjenjem
potrosnje, ulaganja 1 proizvodnje 1 stvara ubrzavajuéu povratnu spregu izmedu razine
ekonomske aktivnosti i kreditnih institucija. Dakle, cak se i1 relativno mali Sokovi u
gospodarstvu mogu pojacati endogenim promjenama uvjeta na kreditnom trzistu i dovesti do

Sirenja na poslovni ciklus.

Promjene u kapitalu banke mogu izazvati promjene u njezinoj ponudi zajmova, ¢ak i ako
nema promjene u neto sada$njoj vrijednosti zajmova. Sto se ti¢e regulatornog kapitala,

nekoliko studija pokazalo je da pravila o adekvatnosti kapitala do odredene myjere

'® Athanasoglou, P. P., Daniilidis, 1., & Delis, M. D. (2014). Bank procyclicality and output: Issues and policies.
Journal of Economics and Business, 72, str. 10.
PIbid.
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ograni¢avaju kreditiranje.”® Procikli¢nost kapitalnih zahtijeva za bankarski sektor te potrebna

rezerviranja za gubitke po danim zajmovima detaljnije se obraduju u nastavku rada.

3.2 Uzroci i faktori procikli¢nost

Kako bi se u potpunosti mogla razumjeti procikli¢nost 1 njezine posljedice, 1 naci rjeSenja za
problem prociklicnosti potrebno je upoznati ¢imbenike koji uzrokuju ili pojacavaju
procikli¢no ponasanje banaka. Ono se moZe objasniti odstupanjem od hipoteze o u¢inkovitim
trzistima takoder poznate kao teorije slu¢ajnog hoda.*' Prema ovoj hipotezi, sudionici na
trziStu posjeduju sve dostupne informacije i racionalno ih procjenjuju, praveci razliku izmedu

privremenih Sokova i dogadaja s dugotrajnim u¢inkom.

Posljedicno banke bi se trebale ponaSati protucikli¢no. Trebale bi uvidjeti pravo stanje
gospodarstva 1 smanjivati odnosno povecavati svoje zajmove kroz povecavanje, odnosno
smanjivanje, kamatnih stope na zajmove kada ekonomski ciklus dosegne svoju maksimalnu
odnosno minimalnu tocku. Medutim u stvarnosti situacija je drugacdija te se takvo

neucinkovito ponasSanje trziSta moze objasniti kroz nekoliko hipoteza.

Hipoteza principla (nalogodavca) i agenta. Izmedu principla i agenta Cesto se javlja sukob
zbog razlicitih profila rizicnosti ili zbog nemoguénosti principla da bude u potpunosti siguran
da je agent radio u njegovom najboljem interesu. Ova hipoteza vodi do procikli¢nosti ukoliko

agenti, zbog potencijalnih velikih bonusa, prekomjerno riskiraju.

., Free- riding* hipoteza upozorava na to da menadzment banaka Cesto ne uzima u obzir
utjecaj koji njihove odluke imaju na stabilnost financijskog sustava a osobito u ulaznim
fazama ciklusa. Hipoteza moralnog hazarda navodi kako menadzment banke i u slucaju
poteskoca te znacajnih financijskih problema ocekuje potporu drzave, Sto rezultira olakim

preuzimanija rizika ¢ak i iznad njihovih kapaciteta.*

Hipoteza o miopiji katastrofe istice kako je ponaSanje uprave banke, no i zajmoprimaca
kratkovidno. U obzir uzimaju samo kratkoro¢ne rizike, pod pretpostavkom da se mogu nositi

sa znacajnom recesijom. To se dogada jer banke imaju tendenciju "zaboraviti" probleme u

2071,
Ibid.

*'Rossi, M. (2015). The efficient market hypothesis and calendar anomalies: a literature review. International

Journal of Managerial and Financial Accounting, 7(3-4), str. 286.

22 Athanasoglou, P. P., & Daniilidis, I. (2011).: op. cit., str. 15.
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svojim kreditnim portfeljima kako vrijeme prolazi od posljednje krize, zbog postupnog

povlacenja iskusnog osoblja i ublazavanja bankovnih standarda kreditiranja.

Sljedeca hipoteza je hipoteza kognitivne disonance u kojoj menadzment banke zagovara i
opravdava njihove prosle izbore ¢ak iako su oni dokazani pogreSnima. Do nje dolazi zbog
namjerne ili nenamjerne pogresne interpretacije te previda ili odbijanja dostupnih informacija

kako bi se opravdali prosli izbori.

Posljednja hipoteza je hipoteza ponasanja krda. Banke i veliki institucionalni investitori skloni
su slijediti svoje konkurente, dodajuc¢i time volatilnost trziSta. Takvim ponaSanjem oni se
nastoje osigurati od pogreSnih osobnih izbora, nastoje iskoristiti situaciju jer je uobicajeno da
sheme nagradivanja izvr$nih vlasti u bankama ovise o ukupnom ucinku industrije te racunaju

na potporu vlade u slutaju ozbiljne krize.”

Ekonomska politika predstavlja jedan od znacajnih faktora koji utjeCu na procikli¢nost.
Monetarna politika moze znacajno pridonijeti jacanju ili ublazavanju procikli¢nosti svojim
utjecajem na potraznju i ponudu za kreditima ili na razinu kreditnih stopa. U literaturi su

identificirana tri glavna kanala putem kojih monetarna politika utjece na bankarski sektor.

Prvi je uobicajeni kanal kamatnih stopa monetarne politike putem kojeg se utjece na potraznju
za kreditima. Drugi kanal bilan¢ni kanal koji sugerira da smanjenje kamatnih stopa povecava
vrijednosti imovine koju tvrtke i1 kucanstva koriste kao kolateral za dobivanje zajma, te tako
smanjuju troSkove 1 omogucuju posudbe veceg iznosa. Suprotno je kada se povecavaju
kamatne stope. Kao tre¢i kanal navodi se kanal za preuzimanje rizika, koji se moze definirati

kao utjecaj promjena kamatnih stopa na percepciju ili toleranciju rizika.

Agencije za kreditni rejting imaju svoju ulogu u doprinosu procikli¢nosti. Iako one prilikom
donosenja svojih ocjena i procjene vjerojatnosti neispunjenja obveza u obzir uzimaju
negativne scenarije, to ne ¢ini njihove ocjene aciklicnima. Nize ocjene revizorskih agencija
rezultiraju pojacanjem procikli¢nosti, Sto je vidljivo iz njihovih nizih ocjena za vrijeme
suprime krize, a ukoliko recesija bude gora no $to je oCekivano do¢i ¢e do daljnjih smanjenja

U ocjenama revizora.

Ove prociklicne ocjene tijekom krize mogu pridonijeti bankarskoj procikli¢nosti na sljedeca
dva nacina. Prvo, povecat ¢e ponderi rizika koja se koriste na medunarodnim trziStima, jer

sudionici na trziStu imaju tendenciju povlacenja sredstava od poduzeca c¢ije su ocjene

5 Ibid.
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smanjene, Sto dovodi do manjeg vanjskog financiranja za banke . Drugo, kako ¢e se ocjene
domacih poduzeca takoder smanjiti u krizi, porast ¢e kapitalni zahtjeva za banke, Sto ¢e

dovesti do daljnjeg smanjenja ponude kredita.*

Pojac¢avanju prociklicnosti bankovnog sektora doprinosi upotreba automatskog sustava
upravljanja rizicima, a posebno upotreba Value at Risk modela. Takva upotreba automatskog
sustava moze smanjiti, odnosno povecati averziju prema riziku od strane investitora u

periodima visoke, odnosno niske volatilnost.

VaR se izraCunava na temelju procjena korelacija odredenih varijabli, no ti koeficijenti
korelacije imaju tendenciju rasta za vrijeme kriznih razdoblja, ukazujuéi na to da se koristi od
diversifikacije smanjuju za vrijeme krize. On ne uzima u obzir cjelokupni ciklus i njegovu
volatilnost, ve¢ samo nedavne informacije i trenutne cijene imovine. Koristenje identi¢nih
sustava upravljanja rizikom, od strane financijskih institucija, utjeCe na volatilnost i
prociklicnost trziSta te vodi do ujednacavanje njihovih investicijskih odluka, §to djelomicno

objasnjava pojavu ponasSanja krda banaka.

Sheme nagradivanja izvrSnog menadZmenta u financijskom sektoru igraju vaZznu ulogu u
stvaranju kriza. Dodatne naknade i bonusi ovise o stopama rasta prihoda 1 dobiti, $to vodi do
zanemarivanja rizika u upravljanju i poslovanju financijskih institucija. Ovaj je fenomen
postao izraZzen nakon deregulacije u ameri¢koj bankarskoj industriji i napora banaka da steknu
Sto vedi trzisni udio. Nezadovoljavajuc¢e funkcioniranje rezima korporativnog upravljanja

takoder je pridonijelo tome.”

3.3 Uloga procikli¢nosti financijskog trziSta u krizi 2008. godine

Neodrziv koncept razvoja temeljen na potroSnji, deregulacija financijskog trzista koja je
pogodovala uvodenju niza rizicnih inovacija, smanjenje stope progresivnog poreznog
opterecenja 1 politika niskih kamatnih stopa neke su od najces¢e spominjanih pogreSaka u

ekonomskoj politici SAD-a.

Komercijalnim bankama dopusteno je obavljanje djelatnosti investicijskog bankarstva §to je
vodilo do rizi¢nijeg ponaSanja banaka u potrazi za visokim profitima. Banke su mogle

investirati veliki dio rezervi koji je primarno sluzio kao osiguranje. Tijek aktivnosti na

2 Ibid.
2Ibid.
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trziStima 1 u financijama prepusten je trziStu i samoregulaciji najvecih igraca sto se ispostavilo

da nije bilo dovoljno.*®

Cijene nekretnina na ameriCkom trzistu dosegle su vrhunac u srpnju 2006., nakon ¢ega je
slijedio ozbiljan pad koji je uzrokovao slom trZista drugorazrednih hipoteka. U rujnu 2008.
kriza je poprimila kriticne razmjere, doslo je do teSke kreditne kontrakcije, pada vrijednosti na
burzama diljem svijeta i kolapsa nekih od najvecih financijskih institucija. Poljuljano je
povjerenje u kreditnu sposobnost sudionika financijskih trzista, dolazi do pada cijena
vrijednosnica, a kamatne stope na medubankovne kredite i drZzavne vrijednosnice u rujnu i
listopadu dosezu najviSe razine u posljednjih nekoliko desetlje¢a. Dolazi do daljnjeg pada

povjerenja investitora, te sve losijih rezultata realnog sektora.

Kriza financijskog sektora i njome izazvani poremecaji u opskrbi kreditima, uz povecane
stope Stednje uzrokovale smanjenje ulaganja u fiksni kapital i potrosacka dobra, Sto vodi do

ubrzanog pada globalne potraznje a posljedi¢no i do pada globalne proizvodnje.”’

Subprime kriza savrSena je ilustracija procikli¢nosti financijskih sustava. Relativho mali
gubici na americkim kreditnim trzistima pocetkom ljeta 2007. potaknuli su veliku, svjetsku
krizu povjerenja u bankarskom 1 financijskom sektoru, ¢ime su se dramaticno smanjili

kapacitet tih sektora da osiguraju financiranje kuc¢anstvima i poduze¢ima.

Financijska povijest nudi mnoge primjere financijskih ciklusa u kojima se izmjenjuju epizode
kreditnog rasta potaknutog optimizmom tijekom uzlaznih faza gospodarstva i dramaticne
epizode pada kreditne aktivnosti potaknute relativno umjerenim negativnim Sokovima, koji u

konacnici generiraju velike padove u gospodarskim aktivnostima.”®

Osim globalne prirode, kljucna znacajka krize 2008. godine, u usporedbi s proslim krizama je
razmjer prekomjernog preuzimanja rizika i financijska poluga koji su bili pojacani
prociklickim financijskim ponaSanjem. Time se u srediSte pozornosti stavlja pitanje

procikli¢nosti i1 financijske regulacije.

Globalna financijska kriza dovela je do ponovne rasprave o djelotvornost financijske

regulacije 1 mjera. SrediSnje banke trebale eksplicitnije razmotriti ciljeve financijske

**Mlikoti¢, S. (2010). Globalna financijska kriza-uzroci, tijek i posljedice. Pravnik: Gasopis za pravna i drustvena
pitanja, 44(89), 83-94.

“"Ibid

*Rochet, J. C. (2008), Procyclicality of financial systems: is there a need to modify current accounting and
regulatory rules?. Financial Stability Review, 12, str. 95.
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stabilnosti u vodenju monetarne politike, te oblikovanje makrobonitetnih instrumenata koji
pomazu u ublazavanju procikli¢nosti financijskog sustava i kreditne ekspanzije. Klju¢no
pitanje je potencijalni doprinos makrobonitetnih instrumenata u pogorSavaju ciklicnosti
kreditiranja 1 iskrivljavanju odluka o ulaganju, bilo poticanjem prekomjernog rasta kredita ili

ograni¢avanjem pristupa bankarskom financiranju.”

Procikli¢nost se protezala kroz duzi vremenski period i tijekom faze rasta kreditnog ciklusa.
Ukupna financijska poluga iznimno je porasla. Poluga izmedu financijskih institucija rasla je
brze od poluge u realnoj ekonomiji. Metodologije mjerenja rizika i racunovodstvene
metodologije smanjivale su utjecaj poluge u financijskom izvjesStavanju i izvjeStavanju o
riziku, a trenutno priznavanje profita vodilo je do snaznog poticaja u preuzimanju rizika i

pojacavanja kreditnog ciklusa.”

Uzro¢no posljedi¢na veza izmedu financijskog i poslovnog ciklusa ne moze to¢no definirati,
no za prikaz nastanka krize djelovanjem procikli¢nosti u nastavku, polazna tocka su promjene
u poslovnom ciklusu. Na pocetku period niske makroekonomske volatilnosti vodi do
ekspanzivne faze u poslovnom ciklusu. U takvom periodu stabilnosti dolazi do rasta
povjerenja potrosaca i investitora, i sveobuhvatnom rastu optimizmu koji vodi do porasta u

preuzimanju rizika i posljedi¢no porasta u potraznji za kreditima i rastom cijena imovine.

U razdoblju optimizma cijena rizika pada, a banke smanjuju svoje pricuve i fokusiraju se na
kratki rok, zanemarujuéi dugotrajnu perspektivu rizika. Takvo ponaSanje banaka vodi do
uzleta u financijskom ciklusu. Potraznja za kreditima dodatno raste sa rastom cijena
nekretnina, koja povecava vrijednost kolaterala. Veca vrijednost kolaterala dalje u¢vrscuje

rast povjerenja, rizicnog ponasanja i koristenja poluge.

Nadalje veca dostupnost kredita vodi do vece potrosnje i1 jaCanja ekspanzivnih sila, dok su
istovremeno poslovni izgledi poboljSani percepcijom niskog rizika i snazne profitabilnosti. U
trenutku kada se povjerenje promjeni svi ciklusi koji su se do sad kretali prema gore mijenjaju
svoj smjer. Pad u povjerenju smanjuje rizicno ponasanje i vodi do pada u potraznji za
kreditom. Banke na to odgovaraju smanjenjem vlastite rizicne izloZenosti uzrokujuci pojacani
pad u financijskom ciklusu te smanjenje financijske aktivnosti. Takva kretanja utjecu na realni

sektor i ekonomiju koji dodatno smanjuju povjerenje potrosaca i investitora.

# Agénor, P. R., i Zilberman, R. (2015). Loan loss provisioning rules, procyclicality, and financial
volatility. Journal of Banking & Finance, 61, str. 2.
30714:

Ibid.
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4. PROCIKLICNOST BANAKA
4.1 Regulacija neprihodonosnih kredita i rezerviranja

Prilikom odobravanja kredita klijentima banke se izlazu riziku da duznik nece otplatiti kredit,
kreditnom riziku. Kada se taj rizik ostvari, kredit postaje neprihodonosan. Kredit postaje
neprihodonosan ako se smatra da ga duznik vjerojatno nece otplatiti ili ako duznik kasni s
placanjem 90 dana. Takvi krediti smanjuju prihod i uzrokuju gubitke banaka te time
narusavaju njihovu pouzdanost. Sto zna¢i da banke nisu sposobne kreditirati kuéanstva i

poduzeca sa nepovoljnim utjecajem na gospodarstvo u cjelini.3 !

Kako bi neutralizirala kreditni rizik, banka procjenjuje ocekivani buduéi gubitak i izdvaja
odgovaraju¢u rezervaciju. Odnosno banka unaprijed priznaje gubitak po kreditu. Banke
upotrebljavaju svoj kapital za apsorpciju tih gubitaka: izdvajanjem rezervacije banka

ostvaruje gubitak i smanjuje svoj kapital za iznos koji neée moéi naplatiti klijentu.*®

Rezervacijom bi trebao biti pokriven samo ocekivani neto gubitak. Udio neprihodonosnih
kredita pokrivenih rezervacijama naziva se pokrivenost neprihodonosnih kredita banke i

pokazuje u kojoj je mjeri banka unaprijed priznala gubitke koje oCekuje.

Kako bi banke izdvajale dostatne rezervacije, pravom EU-a propisan je minimalni omjer
pokrivenosti koji moraju odrzavati. Ako banka nije izdvojila dovoljno rezervacija, mora
nadoknaditi taj manjak iz svojeg kapitala. Banka bi se mogla na¢i u poteskocama ako nema
dovoljne rezerve povrh kapitala koji drzi u skladu s minimalnim zahtjevima za sigurno

poslovanje.

Banke imaju unaprijed utvrden raspored rezerviranja kojim se sprjeCava nedostatna
pokrivenost neprihodonosnih kredita. Rasporedom se odreduje potrebna razina pokrivenosti u

razli¢itim trenutcima, podevsi od datuma na koji je kredit postao neprihodonosan. Sto je dulje

*! Europska sredisnja banka, (2020.), Sto su rezervacije i pokrivenost neprihodonosnih kredita?, preuzeto 27.
listopada 2021. s

https://www.bankingsupervision.europa.cu/about/ssmexplained/html/provisions and nplcoverage.hr.html
32 1.
Ibid.
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razdoblje u kojem je kredit neprihodonosan, za njega se treba izdvojiti veca rezervacija.

Potrebna razina pokrivenosti stoga s vremenom postupno raste dok ne dosegne 100%.*

Vremenski okvir ovisi o tome je li kredit osiguran imovinom ili nekretninom. Ako kredit nije
osiguran, banka mora osigurati pokri¢e za puni iznos najkasnije u roku od tri godine, dok je

osigurane kredite taj rok sedam do devet godina.

Odredivanjem minimalne razine rezervacija za gubitke pridonosi se odgovarajucoj zastiti
banaka od gubitaka po kreditima. Medutim, ona se primjenjuje samo na kredite koje su banke
svrstale u neprihodonosne. Banke moraju pozorno pratiti kredite koje su odobrile te odmah
utvrditi one kredite koji bi mogli postati neprihodonosni jer se samo na njih primjenjuju

minimalne razine rezervacija.”*

Na Slici 1. prikazan je koncept bonitetnog rezerviranja. U procjeni razina rezervacija banke za
neprihodonosne izloZenosti ESB u obzir uzima razinu postojece zastite od kreditnog rizika te

razred starosti neprihodonosne izlozenosti.

Slika 1. Sazeti prikaz koncepta bonitetnog rezerviranja

ratunovodstveni

rezim bonitetni rezim trostupanjski nadzorni pristup za svaku pojedinacnu banku
racuno- odbitci od mmm sredstva banke 1. nadzorna 2. nadzorni 3. odluke na
vodstvene regulatornog ocekivanja dijalog temelju
rezervacije kapitala zbroj SREP-a
1. raéuno- ocekivanja o nadzorni dijalog

sve racuno- manjak vodstvenih bonitetnom 0 ofekivanjima, rezultati
vodstvene rezervacija u rezervacija rezerviranju uklj. analizu nadzomog
rezervacije u odnosu na 2. manjka okolnosti svake dijaloga
skladu s ocekivane rezervacija u pojedinacne ukljuuju se u
primjenjivim gubitke ili drugi odnosu na banke odluke na
racuno- odbitci ocekivane temelju SREP-a
vodstvenim redovnog gubitkce ili Za svaku
standardom 0snovnog drugih pojedinacnu

kapitala od odbitaka banku

regulatornog redovnog

kapitala 0snovnog

kapitala

Izvor: Europska sredi$nja banka (2018.), Dodatak ESB-ovim Uputama bankama o neprihodonosnim kreditima:

nadzorna ocekivanja o bonitetnom rezerviranju za neprihodonosne izloZenosti

Sredstva banke za potrebe ispunjavanja ocekivanja o bonitetnom rezerviranju obuhvacéaju

sljedece elemente:

1. Sve raCunovodstvene rezervacije u skladu s primjenjivim ra¢unovodstvenim standardom,

ukljucuju¢i moguce nove rezervacije

»Europska sredi§nja banka, (2017.) Upute bankama o neprihodonosnim kreditima, preuzeto 27. listopada s
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/guidance_on_npl.hr.pdf

34 Ibid.
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2. Manjkove rezervacija u odnosu na ocekivane gubitke za odgovarajuce izloZenosti sa

statusom neispunjavanja obveza u skladu s kapitalnim zahtjevima®

Banke se poticu da otklone odstupanja od ocekivanja o bonitetnom rezerviranju tako da
rezervacije knjize u najvecoj mogucoj mjeri u skladu s primjenjivim racunovodstvenim

standardom.

Vise banaka u drZavama clanicama europodru¢ja trenutatno biljezi visoke razine
neprihodonosnih kredita, kao §to je prikazano na Grafikonu 2. Opcenito je prihvaceno
stajaliSte da visoke razine neprihodonosnih kredita u konacnici nepovoljno utje¢u na
bankovne kredite gospodarstvu, a to je posljedica ogranienja bilance, profitabilnosti i

kapitala s kojima se suo€avaju banke s visokim razinama neprihodonosnih kredita.

Grafikon 2. Omjer neprihodonosnih kredita u odnosu na kapital 1 rezervacije za gubitke po
kreditima u europodrucju

H driave najviée pogodena financijskom krizom
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Izvor: Europska srediSnja banka (2018.), Dodatak ESB-ovim Uputama bankama o neprihodonosnim
kreditima:mnadzorna ocekivanja o bonitetnom rezerviranju za neprihodonosne izlozenosti, preuzeto 27.
listopada 2021. s https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/'ssm.npl_addendum_201803.hr.pdf

PromiSljeno i1 odrZivo smanjenje neprihodonosnih kredita u bilancama banaka povoljno utjece

na gospodarstvo i s mikrobonitetnog i1 s makrobonitetnog stajaliSta. Istodobno valja

**Europska sredi$nja banka (2018.), Dodatak ESB-ovim Uputama bankama o neprihodonosnim
kreditima:mnadzorna ocekivanja o bonitetnom rezerviranju za neprihodonosne izloZenosti, preuzeto 27.
listopada 2021. s https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/'ssm.npl_addendum_201803.hr.pdf
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napomenuti da je i gospodarski oporavak vazan po