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1. Uvod

U uvodnom delu svoje knjige "Novae, banke i finansijska trzista", Thomas B.
Lloyd I nedvosmisleno konstatuje: "Cetiri su kljucna elementa koji igraju vaznu
ulogu u americkoj privredi, a to su: (i) novae, (ii) banke, (iii) kamatne stope, i (iv)
budzetski deficit". Ova cetiri navedena kljucna postulata americke privrede, gotovo
da su identicna preciziranirn uslovima za ulazak u Evropsku monetarnu uniju,
odnosno: (i) stabilnost valute, (ii) stabilnost cena, (iii) kamatne stope, (iv) budzetski
deficit, i (v) javni dug. Privrede u tranziciji, su prakticno prihvatanjem
sveobuhvatnih reformi svojih dotrajalih i odranije anahronih institucionalnih i
organizacionih resenja, pokusale pribliziti ovim vee sada egzogeno postavljenim
uslovima, kao svojevrsnom okviru za svoje prakticno delovanje kako bi kroz proces
tranzicije lakse prebrodile institucionalni vakuum koji je nastajao prilikom izgradnje
alternativnih, novih struktura, i kako bi povecale svoju staticku i dinamicku
efikasnost i svoje posustale i malaksale ekonomske sisteme krajem osamdesetih
godina vratile sekularnim trendovima razvoja, a koji su liseni raznih neekonomskih
atributa i ogranicenja. Pred privredama II tranziciji-usled ekonomske neefikasnosti
njihovih ekonomskih sisterna-se kao zadatak postavio zahtev za preduzimanje
fundamentalnih reforrnskih poduhvata pracenih dubokim strukturnim promenama.
Uspeh ovih reformskih poduhvata postavljenih na sirokoj institucionalnoj ravni
zavisio je od mnostva ekonornskih i neekonomskih cinilaca. Jedan od svakako
preovladjujucih cinilaca uspesne prakticne realizacije je-i obuhvatnost ukupnih
sisternskih invarijanti koje su do pocetka trazicije bile prakticno nedodirive i
konstante datih ekonomskih sistema-a koje su postale predmet reformskih procesa.
Taka je ovaj proces sa pocetka devedesetih godina u privredama u tranziciji trebao
da oznaci pocetak kraja ogrornnirn devijacijama u institucionalnorn razvitku, a sto
ilustruje sveobuhvatnost reformskih zahvata, odnosno pregled oblasti kako

* Docent, Ekonomski fakultet Subotica. Rad je primljen oktobra 2002.
I Thomas B. Lloyd, (1997) "Money, Banking and Financial Markets", McGraw-Hill, Boston,
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konstatuju M. Brusis, i C. Ochmann', koje su trebale biti obuhvacene reformama
kao svojevrsna strateska podrucja:
• razvoj demokratije i uspostavljanje politieke stabilnosti, u sklopu ovog

segmenta reformi narocita paznja se posvetila transformaciji - drzavnih
institucija, kao i izgradnja novog politickog sistema, delovanjem nevladinih
organizacija, transformacijom medija, drzavne uprave,

• usaglasavanje zakonske regulative u privredama u tranziciji sa
standardima razvijenih triiSnih sistema, a u okviru toga zastita Ijudskih
prava, vladavina zakona nasuprot administrativnom delovanju politickog
determinizma siroko rasprostranjenog u prethodnorn socijalistickorn sisternu,
trzisno orjentisana reforma drustva,

• reforme spoljne i unutrasnje bezbednosti, a putem reforrne armija tih zernalja
i regionalnom saradnjom izmedju ovih privreda u tranziciji,

• ekonomske reforme, reformom drzave, strukturno prilagodjavanje
uspostavljanjem makroekonomske ravnoteze, reformom monetarne i fiskalne
politike, uspostavljanjem trzista rada, kapitala, sprovodjenjem privatizacije,
upravljanjem stranim investicijarna, liberalizacijom spoljne trgovine i cena,
reformom bankarskog i finansijskog sistema, reformorn agrarnog,
infrastrukturnog i energetskog sistema.

Reforma bankarskih sistema ispostavila se kao vazan segment unutar ukupnih
ekonomskih reformi. lako postoje velike razlike u samom nacinu realizacije
programa restrukturiranja bankarskih sistena, duzini trajanja i troskovima ovog
procesa, u privredama Centralne i Istocne Evrope, postoji nekoliko zajednickih
elemenata od kojih je zavisio proces restrukturiranja bankarskih sistema:
• spremnost vlada da priznaju dubinu problema i aktivno pristupe njihovom

v • 3
resavanJu ,

• kroz preuzimanje obaveza banaka od strane drzave obezbedjivanjem fiskalnih
izvora za resavanje nagomilanih problema u bankarskom sektoru,

• snazan uticaj centralnih banaka u privredama u tranziciji putem njihove
supervizorske uloge nad bankarskim sektorom, a kako bi se obezbedila u
pocetnom periodu stabilna ponuda novca i kredita,

• otvaranje bankarskih trzista za nove strane banke kroz proces privatizacije
banaka u CIE,

• cirne se utice na jacanje konkurencije u bankarskom sektoru,
• i stvara se veca transparentnost u radu centralnih banaka i samih bankarskih

institucija u privredama u tranziciji

2 Martin Brusis, Cornelius Ochmann, (1998) "Central and Eastern Europe on the way into the
European Union", Bertclsmann Foundatgion Publishers, Gutcrsloh, str. 9-28

3 Evan Kraft, (1999) "lOYears of Trasition in Central and Eastern Europe: A Somewhat
Opinionated Survey", Economic and Business Review T, No. 1-2, str. 7-52"Autor posebno
upozorava da ucesce budzetskog deficita koje ako prelazi preko 5% prema medjunarodnim
standardima se prihvata kao gornja granica preko koje to ucesce ne bi smelo da ide, ada se drzava
ne proglasi za finansijski neposobnu. Dakle drzava moze da izrazi spremnost za restrukturiranjc
banaka ako obezbedi i budzctske izvore."
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2. Dosadasnji koncepti restrukturiranja bankarskih sistema u privredama u
tranziciji

Sveobuhvatnost institucionalno postavljenih i preduzetih reformskih zahvata,
dovoljan je dokaz disfunkcionalnosti ukupnih ekonomskih sistema kao i pojedinih
njehovih podsisterna, ali i objektivan dokaz da gotovo nijedan segment drustva u
privredama u tranziciji nije bio postavljen na zadovoljavajuci nacin, Ujedno, pocetak
reformskih poduhvata u privredama u tranziciji je implicitna i eksplicitna potvrda
dijagnoze neefikasnosti dotadasnjih ekonomskih sistema kako sa aspekta upotrebe
tako i sa aspekta alokacije raspolozivih privrednih resursa, tako i u pogledu najveceg
moguceg uvecavanja drustvenog bogatstva i mase privrednih resursa.

Oblast finansijskog sistema u privredama u tranziciji ispostavila se kao jezgro
svih nedostataka tako neracionalno oblikovanih ekonomskih sistema, u smislu
koncentrisanja tih nedostataka unutar finansijskog sistema, kao u svojevrsnom
fokusu i predstavilo se kao nerazmrsiv cvor. Tako u sklopu ukupnih reformi, a
posebno u sklopu reformi finansijkog sistema izuzetno vazno mesto zauzela je
roforma bankarskog sistema. Nairne, reforma bankarskih sistema ispostavila se kao
izuzetno bitan deo tranzicije istocnoevropskih privreda, buduci da standardni oblici
trzista kapitala i trzista novca nisu postojali ni u rudimentarnom obliku. Uporedo sa
reformom bankarskih sistema zapocet je i proces stvaranja standardnih finansijskih
trzista, koja ce pretpostavljeno je efikasno alocirati kapital i podsticati ekonomski
rast uz stabilne cene. Medjutim, imajuci u vidu da trziste akcija i drzavnih obveznica
nije jos ni sada u potpunosti zazivelo u istocnoevrospskim privredama osnovnu
ulogu na trzistu kapitala u prikupljanju i alokaciji stednje imali su bankarski sistemi.
Stoga se reforma bankarskih sistema ispostavila kao prioritetna. No, svi analiticki
napori i prakticne akcije transformisanja depozitnih finansijskih institucija prozeti su
brojnim dilemama. U pocetku dominirale su dye dijametralno suprotne po svojim
resenjima. Prva, koja se zalagala za kvalitativno nova, radikalna resenja po kome bi
banke koje ne mogu da pokriju gubitak iz svojih fondova (kapitala), smatrane
nesolventnim, a stecajni postupak bi bio prirodni nastavak takve destruktivne
pozicije. Druga, koja je podrazumevala usavrsavanje postojecih resenja i koja je
podrazumevala opstajanje sistemskih invarijanti. Prihvacena je statusna promena
banaka u akcionarska drustva", a preduzeca iz realnog sektora (drustvena i drzavna
preduzeca) postala su suvlasnici banaka i odmah upala u zamku beneficiranog
kreditiranja.' Tako na primer, jugoslovenske banke6 tokom vremena prihvatile su

4 Djordjc Djukic, (1992) "Uloga finansijskog sektora u transformaciji drustvene svojine" u
zborniku "Transformacija svojinskih odnosa-teorijski i empirijski aspekti", organizovali SANlJ.
lDN i CEl, Beograd

5 Long M. Sagari S. (1991) "Financial Reform in Socialist Economies in Transition" World
Bank Conference on Privatization and Ownership Changes in East and Central Europe,

" Evan Kraft, (1996) "Na putu prema trzisnom bankarstvu u Hrvatskoj-uloga novih banaka.
konkurencijc, privatizacije i sanacije" Finansijska praksa 20 (5-6), Zagreb str. 493-511. "Prvi
vazni cinilac u procesu restrukturiranju banaka bilo je usvajanje i donoscnje novog zakona 0
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model Debt-to-equity swaps, a zagovornici ovakvog modaliteta finansijskog
prestrukturiranja tvrdili su da banka na taj nacin: (i) unapredjuje svoju solventnost,
na nacin da svoja nenaplativa potrazivanja razmenjuju za vlasnicka prava, koja
pripadaju preduzecu kao novorn akcionaru, (ii) banka moze ucestvovati u
restrukturiranju duznika kao svog suvlasnika i na taj nacin poboljsati strukturu svoje
irnovine, Svakako da ovakva resenja imaju ogranicenu prihvatljivost, imajuci u vidu
cinjenicu da ako je duznik u problernima, tada je i imovina banaka, bilo da se radi 0

kreditu iii 0 akcijama u tom preduzecu sa problematicnorn perspektivom.'
Medjutim, neka medjunarodna iskustva govore da bankarski menadzeri u mnogim
slucajevima nisu dobri "strucnjaci" za restrukturiranje preduzeca, a niti su dobri
preduzetnici u industrijskorn iii usluznom sektoru. Na ovu cinjenicu upucuje i T.
Olcourke'', kada konstatuje da pitanje koje moze zabrinuti spoljne posmatrace, moze
biti i cinjenica da ce se s obzirorn na dug koji preduzeca duguju bankama u Srbiji i
Crnoj Gori i na mogucnost zamene dugova za akcijski kapital uz popust od 20%
velike banke mogu postati vlasnici znacajnog dela akcijskog kapitala u nekirn
privrednim podrucjirna. To bi stvorilo uslove da se vlada direktno preko svojih
banaka vrlo grubo mesa u poslove i strategije privatizovanih preduzeca putern
banaka u drzavnorn vlasnistvu odnosno svojih drzavnih banaka. Zato je privatizacija
banaka esencijalna i vitalna komponenta procesa transformacije u pravcu stvaranja
otvorene trzisne privrede.

Banke su, naime, u jugoslovenskim uslovima bile cvrsto vezane organizaciono,
upravljacki i svojinski za svoje komitente. U svetu su takve spone, iii takva
kohabitacija banaka i komitenata, zabranjene i nedopustive, jer ukidaju samostalnost
banke. Naime, autonomnost banke ogleda se kroz proces plasiranja svog kreditnog
potencijala na najbolje investicione alternative, a ne da se ta sredstva vracaju kvazi
vlasnicima banke. No, to su institucionalna resenja koja su banke morale prihvatiti,
kako to potvrdjuje i iskustvo banaka u Srbiji i Crnoj Gori. Vezanost banaka za svoje
komitente manifestuje se na najmanje dva nacina: (i) kornitenti su pretezni vlasnici
banaka, kroz uobicajene vlasnicke organe (skupstinu akcionara, upravni i nadzorni
odbor), te na taj nacin komitenti Sll kontrolisali banku. Drugo, visoka kreditna
aktivnost jugoslovenskih banaka, posebno, visoka koncentracija kreditnih plasrnana
banaka. Na nivou pojedinacnih banaka angazovan je jako veliki deo tinansijskog
potencijala banke, upravo u vidu kredita odobrenih jednom tek vrlo malom broju

bankama 1989. godine i 1990. godinc. Prema tom zakonu drustvene Sli banke prctvorena 1I

dconicarska drustva, Nazalost Zakon je ornogucio mnogim preduzecima da postanu deonicari
banaka iako nisu placala svoje dugove, Time se nastavio problem preklapanja vlasnickih prava,
tipican za stari sistem, a nije resen ni problem uspostavljanja finansijske discipline ... lzmcnama i
dopunama hrvatskog Zakona 0 bankarna i stedionicarna iz 1995. godine ogranicen je iznos kredita
komitentu ciji vlasnicki udeo u band prelazi 10% na 5 % garantovanog kapitala"

7 Nebojsa Medojevic, (1997) "Restrukturiranje i privatizacija banaka?" Finacing br.J, Novi
Sad. str. 3 1-41

8 Tony ORourke. (1998) "Ncka pitanja u proeesu privatizacijc i efikasno funkcionisanje
sektora finansijkih usluga" V Milocersko savetovanje jugoslovenskih ekonornista, Milocer 24. 26.
1997.
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privilegovanih komitenata (kvazi vlasnicima). koncentracija kredita je
nedozvoljiva poslovna aktivnost, buduci da je rec 0 kreditiranju ekonomskih
subjekata koji u pojedinim bankama imaju pozamasne svojinske udele. Posledica
takvih institucionalnih resenja izmedju banaka i privrede, jeste da ta dva velika
ekonomska segmenta dele istu sudbinu. Uloga banaka se svela podrzavanje svojih
komitenata kad se oni nadju u poteskocama (kreditno), a privredne organizacije
imaju "svoju banku" koja ih podrzava. U alokaciji kredita banke se nisu rukovodile
kriterijumima:

• likvidnosti,
• sigurnosti,
• profitabilnosti

vee se okrecu svojim preduzecima, prate ih i dele zajednicku sudbinu, pre svega
finansijsku. Maksimiziranje dobiti je manje vazna ciljna funkcija, vee banke dakle
pruzaju nekakav finansijski servis pre svega svojim kvazi vlasnicima. Ne retko,
pokazalo se da spasavajuci uzi krug svojih klijenata, kad to njihova krizna situacija
zahteva i same banke potonu u ambis nelikvidnosti, a zatim nesolventnosti.
Prakticno svaki pokusaj osamostaljivanja banke i preduzeca iz takvog jednog
povezanog sistema rezultirao je kolapsorn banke i snazno je uzdrrnan bankarski
sistern u pojedinim tranzicionim privredama. Pojedine banke bile su posebno
osetljive na primenu kriterijuma adekvatnosti kapitala, jer se time pokazalo da su
banke bile dekapitalizovane, a da pored kapitala nisu imale i dovoljno iskustva i
znanja kako bi reorganizovale ePreduzeea kao ni poslovnu perspektivu za preduzeca
koja su zavisila od njih samih . Tako umesto efikasnog finansijkog posredovanja i
kontrole ponude novca zajedno sa centralnorn bankom bankarski sistem je postajao
srediste krize i to na taj nacin da su se novcana sredstva: (i) alocirala gubitasima­
kvazi vlasnicirna-cirne se povecavao broj problematicnih plasmana u bankama, (ii)
nenaplativi krediti su se uvecavali i multiplikovali, (iii) uvecavali su se troskovi
banaka pa onda prirodno banke su uvecavale cene svojih usluga, odnosno aktivne
kamatne stope kako bi nadoknadile gubitke, (iv) duznicki lobi postajao je tako
izuzetno snazan, jer kada duznici nisu rnogli da vrate odobrene kredite po nizim
kamatama kako ce ih onda vratiti sa uvecanirn kamatnim stopama, (v) na taj nacin se
pogorsavala finansijska disciplina, (vi) raste neefikasnost, topi se kapital banaka, a
time su se smanjivale mogucnosti da banke novim proizvodirna privuku nove
klijente i da se utice na razvoja ukupne ekonomije,

Tako su banke u zernljama u tranziciji bile opterecene nenaplativim
potrazivanjirna, nesposobne za efikasnu procenu rizika, apsolutno neosetljive na
troskove svog poslovanja, podlozne uticaju politickih odluka, ali i uticaju svojih
preduzeca-komitenata, koja su mnoga (preduzeca) imala svoje vlasnicke udele u
banci 10. Prirnera radi E. Kraft!!, navodi kljucne problerne hrvatskih banaka, a to su

q Martin Brusis, Cornelius Ochmann, (1998) "Central and Eastern Europe on the way into the
European Union", Bertclsmann Foundatgion Publishers, Gutersloh, str. 9-28

II! Neveu Mates, (1986) "On the Financial System in Yugoslavia" Ekonomski institut Zagreb

2.0 5



PRIVREDNA IZGRADNJA GODINA XLV

da veliki deo aktive bankarskog sistema iIi uopste ne donosi prihod iii je taj prihod
relativno nizak

l2
. Na popisu problema nalaze se: visoke propisane rezerve na

devizne uloge 6%, kao i na one depozite u domicilnoj val uti 5%, veliki iznos tzv.
"velikih" obveznica koje ne nose kamatu 8%, visoko ucesce unutar kreditnog
portfelja nenaplativih kredita 20-30%, prilicni vlasnicki udeli u losim preduzecima.

Pored svakako lose diverzifikacije plasmana u hrvatskim banakama, E. Kraft
navodi i problernatican nacin privatizacije drzavnih banaka u Hrvatskoj, buduci da
se taj proces odvijao na taj nacin da su se prvo privatizovala nekadasnja drustvena
preduzeca, a da su onda ta drustvena preduzeca postala vlasnici banaka. Tako onda
privatizovane banke sa uglavnom rezidualnim vlasnickirn ucescem drzave preko
Hrvatskog fonda za privatizaciju (HFP) i rascepkanim privatnim deonicarskirn
kapitalom, imale su vrlo razlicitu strukturu poslovodstva u odnosu na nove privatne
banke koje uglavnom imaju jasno odredjene vlasnike. Iako je jasna vlasnicka
struktura privatnih ban aka u nacelu pozitivna, E. Kraft navodi cinjenicu da u praksi
to ponekad nije, jer rnoze dovesti do odobravanja kredita povezanim licima te da se
banka koristi kao sredstvo licnog finansiranja vlasnika. To onda stvara problem
razdvajanja vlasnistva nad bankama od vlasnistva nad preduzecirna i povezanost
izmedju kredita deonicarima/preduzecima, Ovaj problem onernogucava objektivno
vrednovanje i superviziju nad bankom. Osim toga takav banakarski sistern, bez
adekvatne kontrole i ravnoteze moze biti predmet mnogih sukoba iii prevara i loseg
upravljanja':'. Zato je gotovo 80% bankarskog sektora Hrvatske u vlasnistvu stranih
inestitora bilo do 200 I. godine a koji broj se povecava, sto opet stvara svojevrstan
politicki problem buduci da retko koja zemlja je strancima prepustila tolikog udela
na bankarskom trzistu, Preko 52% banakrskog trzista drze 2 banke Zagrebacka
banka i Privredna banka Zagreb, slede Splitska banka i Rijecka banka koja je snazno
uzdnnana sredinom marta 2002. godine kada je nespretni i nesmotreni diler
"potopio" upravo Rijecku banku i kada je nastala prava opsada banke od strane
stedisa koji su uporno cekali isplatu svojih depozita. Nairne, zbog spekulativnih
deviznih transakcija (iIi poslova arbitraze, kupi jeftino-prodaj skupo) na svetskom
bankarskom trzistu, Rijecka banka je prema procenama guvernera NBH ostvarila
gubitak oko 83 do 105 miliona US$. Rijecka banka je inace u vecinskom vlasnistvu
nemacke Baierise Landesbank 59% dok je 29% vlasnistvo drzave Hrvatske. Gotovo
identicna situacija karakterisala je i banke u Srbiji i Crnoj Gori, upravo zbog
neresenih jasnih vlasnickih odnosa. Tako, pojedine banke su upale i u takvu zarnku,
finansiranje povezanih preduzeca preko Astra banke, placanje ekstra profita
"Dijamant banke" LI ime i za racun svog vlasnika "Dijamant-a" preduzeca za
proizvodnju ulja, naravno iz odobrenog kredita.

II Evan Kraft, (1996) "Na putu prema trzisnorn bankarstvu 1I Hrvatskoj-uloga novih banaka,
konkurencije, privatizacije i sanacije" Finansijska praksa 20 (5-6), Zagreb str. 493-51 1

12 Mila Korugic Milosevic, (1998) "Restrukturiranje bankarskog sektora kao deo
sveobuhvatnih reformiPoslovna politika, str. 84-89

13 Andrew Sheng, (1999) "Vestina prestrukturiranja banaka-ciijevi i tehnike" Jugoslovensko
bankarstvo br. 9-10.
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Suocene sa nizom problema u bankarskom sektoru poslednjih godina tranzieije
vlade pojedinih privreda u tranzieiji kreirale su razlicite programe za restrukturiranje
bankarskog sektora ovih zemalja, pri cernu su nekako dva modela restrukturiranja
bila najzastupljenija, iIi bolje receno bila su uzor ostalim privredama u tranzieiji,
koji su se manifestovali kroz proeese (i) likvidaeije, i (ii) sanaeije bankarskog
sistema.

Estonija je ekonomski raeionalno i dosledno reforrnskirn eiljevima zatvorila
svoje nesolvente banke i otvorila trziste za strane banke i razvoj novih privatnih
banaka. Marta 1995. godine druga po velicini banka u Estoniji, koja je krajern 1993.
godine ucestvovala sa 15% u ukupnoj bankarskoj aktivi bila je zatvorena nakon
dugotrajnih problema izrazenih kroz nelikvidnost i nesolventnost. Nijedan od ovih
problema se nije prosirio na platni promet iIi medjubankarsko trziste novea. Estonija
je kroz proees restruktuiranja znacajno smanjila drzavno ucesce u srnislu vlasnistva
u bankama. To je rezultiralo cinjenicom da je drzava bitnije zadrzala svoje ucesce
preko 50%jedino u banei kojaje peta po velicini u Estoniji, i 20% ucesca u drugoj
po velicini banei u zemlji. Letonija je nakon neuspeha nekih banaka da zavrse
oditovanje izvestaje za 1994. godinu i neposrednim zatvaranjem najvece
komereijalne banke u zemlji prosla kroz krizu bankarskog sistema. Kriza u
bankarskom sektoru Letonije snazno je uzdrmala poverenje u bankarski sektor, a sto
se manifestovalo smanjenjem nivoa ukupnih depozita u iznosu od 30-35% u prvoj
polovini 1995. godine. U Rusiji i drugim zemljarna bivseg Sovjetskog saveza (osim
Baltickih zemalja) vee ina losih kredita je bila koncentrisana u pet najvecih
banaka, odnosno u bivsim drzavnim specijalizovanim bankama koje su Cinile
najveci udeo u ukupnom potencijalu banakarskog sektora Rusije, gotovo 70°.1.,.
Kriza bankarskog sistema u Litvaniji izazvana je u deeembru 1995. godine, nakon
objavljivanja rezultat kontrole za dye banke, najvecu i trecu po velicini privatnu
banku i oduzimanjem dozvole za rad tim bankama. Zatvaranjem tih banaka utiealo
se i na druge banke u zemlji, a sto se osetilo kroz proees povlacenja depozita iz
banaka. lako bankarske krize u Litvaniji i Letoniji nisu uzrokovale sirenje
makroekonomske nestabilnosti, one su ipak povecale i destabilizovale traznju za
nove em i novcane multiplikatore, te na taj nacin komplikovale vodjenje monetarne
politike. U Bugarskoj, problem likvidnosti banaka narocito se ispoljio krajem 1995.
godine, sa javnim objavljivanjem da je nekoliko banaka nesolventno usled
nagomilavanja u njihovim bilansima visoko rizicnih i nenaplativih kredita. Primera
radi, 70% kredita klasifikovano je kao visoko rizicni plasmani, a 25% kao
nenaplativi. Proces nepoverenja u bankarski sistem je rastao, da bi Nacionalna banka
Bugarske krenula u saniranje drzavnih ban aka kroz proces odobravanja kredita za
likvidnost i likvidiranjem odredjenih banaka. Do sredine 1997. godine 4 od 10
drzavnih ban aka i 14 privatnih banaka je bilo likvidirano, ciji su depoziti cinili jednu
tracinu od ukupnih depozita. U Rumuniji je tranzicija bankarskog sektora vrsena
putem "finansijskih inzenjera" koji su od drzavnih ban aka uzimali vel ike, a slabo
obezbedjene kredite, koji nikada nisu vracani, U tome je prednjacila politicka
klijentela stranaka na vlasti. Tako su drzavne banke postale glavni finansijeri novih
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politickih partija. Vesti pojedinici su se bogatili, pojavili su se i prvi milijarderi koji
su nazivani "kartonskim"i .

Za razliku od Litvanije i Letonije, koje su krenule u restrukturiranje banakarskog
sistema likvidiranjem velikog broja banaka sa ogromnim finansijskim dubiozama,
dotle su druge privrede u tranziciji, suprotno ovim dverna navedenirn, Litvaniji i
Letoniji, primarno uticale na poboljsanje kapitalne adekvatnosti postojecih banaka.
Tako su Poljska, Madjarska, Slovenija realizovale opsezan proces
rekapitalizacije postojecih banaka, U Sloveniji i Madjarskoj, vlade ovih zemalja
preuzele su na sebe nenaplative plasmane od pojedinih banaka i transforrnisale ih u
drzavne obveznice, a Poljskaje povecala osnivacki cenzus za banke,

Problemi bankarskog sektora resavani su na razlicite nacine, mada su mahom svi
oni sadrzali elemnte drzavne intervencije i elernenat socijalizacije drzavnih gubitaka,
otuda i zahtev da se oni vode pod budnim okom javnosti pa cesto i uz ultirnatume
mulltilateralnih agencija. No, mogu se izdiferencirati pet osnovnih rnodela koji su do
sada primenjivani:

• Infuzija-/The Life Line/, je model koji podrazumeva da vlada obezbedjuje kre­
dite, a banke samostalno resavaju probleme. Ovaj model se primenjuje samo onda
kada su gubici manji i kadaje uvek u zoni pozitivnog kapitala,

• Operativni zahvat-/The Operating Room/, drzava hirurskim zahvatorn otklanja
lose kredite iz bilansa, banaka restrukturira banku u organizacionom i poslovnorn
srnislu i potorn je prodaje zainteresovanim investitorima, ModeJ je uspesan pod
pretpostavkorn da postoji razvijena trzisna infrastruktura.

• Fuga, vise ucesnika na istorn zadatku. Banke rezervisu za lose plasmane, drzava
dokapitalizuje banke, koje su u obavezi da osnoju svoja odeljenja za
restrukturiranje plasmana-work out- i da se aktivno bave svojim duznicima, kroz
otpis potrazivanja, pretvaranje duga u vlasnicke uloge banke, itd.

• Peglanje-/The Face Lifting/, pokusaj da se problemi gurnu pod tepih prividnim
popravljanjem bilansa kroz revalorizaciju osnovnih sredstava iIi pribavljanje
drzavnih garancija za neke kredite,

• Izolacioni program, program koji je pod patronatorn WB (Svetske Banke),
sproveden u Bugarskoj, zahteva da banke prestanu da emituju kredite losim
duznicima, Oni (duznici) su duzni cia sastave svoje programe restrukturiranja,
kroz privatizaciju, uvodjenjem strateskih investitora iii pak stecaj, Program
zahteva rigoroznu kontrolu i gasi one banke koje nisu sposobne da opstanu.
Uspeh je moguc samo ako postoji mogucnost kontrole valutne stabilnosti, te je
jeclan od preduslova currency boarcl l 5

•

Modeli koji su navedeni ukazuju na to cia su problemi bankarskog sektora 1I

dosadasnjem prelaznom periodu u zemljama u tranziciji rasprostranjeni, te da je

14 htpp://www.imforg/ Pregled teksta "Financial Sector Problems and Monetary Policy in
Countries in Transition"

o currency hoardu sire vidi u Hanke I I. Steve. Schuler Kurt, (1991) "Monctarna rcforma i
razvoj jugoslovenske trzisnc privredc". Ekonomski institut Beograd
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bankarski sektor jedan od glavnih negativnih uzroka smanjenja efikasnosti monetarne
politike. Iskustva takodje pokazuju da je politika pruzanja podrske nesolventnim
bankama putem jeftinih kredita centralne banke (model infuzije) naicesce kontra
produktivan i da tipicno doprinosi povecanju inflacije. Takodje iz ovih kratkih primera
se vidi koliko je vazno da zemlja u tranziciji istraje u naporima da transformise svoje
bankarske institucije, narocito onda kada jos uvek pate od sistemskih poremecaja koji se
manifestuju kroz nelikvidnost i nesolventnost. No, pogledajmo nesto sire prikaze 0

procesima restrukturiranja bankarskih sistema u privredama u tranziciji.

3. Reforma bankarskog sektora u zemljama u tranziciji

3.1 Reforma bankarskog sektora u Bugarskoj

Bugarski'" bankarski sektor doziveo je ozbiljnu krizu tokom 1996. godine. U
Bugarskoj je funkcionisalo previse banaka-ukupno 47 banaka. Generalno
posmatrano sve su bile podkapitalizovane i imale su ozbiljne probleme u pogledu
likvidnosti i solventnosti. Dve banke-Agrobusiness Bank i Vitoscha Bank-bile su u
dugovirna preko 500 mil. $, koje je preuzela BNB pocetkom 1996. godine i stavila
ih pod svoju kontrolu. Na zahtev MMF-a pocetkom 1996. godine usvojen je Zakon
o stecaju i likvidaciji banaka. Nakon toga, BNB je pokrenula postupak stecaja protiv
First Private Bank i banke u drzavnom vlasnistvu Mineral Bank. Nakon toga
parlament je po hitnom postupku usvojio i Zakon 0 zastiti investitora, kojim je
garantovano 100% zastitu pojedinacnih deponenata i 50% zastitu koja se odnosila na
preduzeca. MMF je obecao stand-by kredit u iznosu od 455 mil. $ za program
strukturnih reformi u bankarskom sektoru, koji ce Bugarska dobiti u cetiri transe
(Izolacioni program). Kredit je trebao da ojaca oslabljene devizne rezerve BNB i
da poveca solventnost Bugarske u medjunarodnim placanjima. Evropska unija je
ucestvovala u podrsci i smanjivanju debalansa platnog bilansa sa 40 mil. $. U julu
1996. godine odobren je program za restrukturiranje ban aka u kojem je Bulbank
imala vodecu ulogu. Devizne obveznice u vrednosti od 400 mil. $ -od kojih je
Bulbank primila 180 mil. $ od drzavnog Fonda za Rekonstrukciju i Razvoj-dok je
ostali iznos podeljen na nekolicinu najvecih banaka. Bez izuzetaka, banke su bile u
drzavnorn vlasnistvu a njima je upravljao u okviru programa za restrukturiranje
ban aka Agencija za konsolidaciju ban aka (Bank Consolidation Company). Glavni
cilj konsolidacije banaka je bio jacanje kapitalne osnove ban aka, odnosno
ispunjavanje uslova adekvatnosti kapitala od 8% do kraja 2000 goidne. Ovaj uslov
je znacajno priblizio bugarske banke EU. Konsolidacija je razume se bila faza pre
privatizacije banaka. U procesu privatizacije banaka, Bugarske banke su prodavane
stranim investitorima. Tako je Varnaer Express Bank na primer i Plovdiver

16 Johanna Deimel, Rumen Dimitrov, (1997) "Bulgaria- Banking and Financial Sector"
Berlelsmann Foundatgion Publishers, Gutersloh
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Hebrosbanak pronasle svoje strane investitore. Pored toga osnovala se i eentralna
Ageneija kojaje preuzela na sebe sve lose kredite banaka.

3.2. Reforma bankarskog sektora CeSke

Bankarski sektor u Ceskoj predstavljao je poseban problem unutar vee
problematicnog finansijskog sektora Ceske, Konsolidaeija bankarskog sektora je
postala najurgentniji zadatak. Male banke svrstane su u specificnu grupu ceskog
bankarskog sektora buduci da je rec 0 bankama sa ceskim kapitalom koje su
osnovane u periodu stvaranja banaka od 1990-93. godine i one su podrzale proees
privatizacije, ali su istovremeno postale najproblernaticniji deo bankarskog sektora
Ceske l 7

. Na ovu grupu banaka primenjivane su pojedinacne faze programa
konsolidaeije koju je sprovodila Centralna banka. Naime, 01. 01. 1990. godine u
Ceskoj je funkeionisalo svega 3 komereijalne banke - Kornercni Banka, Investicni
Banka, Vseobecna Uverova Banka. Od 1990. godine stvoreni SLi institueionalni
uslovi za formiranje privatnih banaka i banaka delimicno iii potpuno u vlasnistvu
stranih akcionara". Tako se broj banaka povecao od 1990. do 1996. godine u Ceskoj
prema sledecoj dinamiei:

Tabela I Broj dozvola koje je odobrila SBC po godinama

31. 12. 1990. 9
31. 12. 1991. 24
31. 12. 1992. 37
31. 12. 1993. 52
31. 12. 1994. 55
31. 12. 1995. 54
31. 12. 1996. 54

Izvor: .I. Vanhara, M, Macel, "Finansijska trzista u republici Cesko]" str. 122

Jedan od glavnih problema bankarskog sektora u Ceskoj, manifestovao se kroz
veliki obim losih odnosno neosiguranih i neobezbedjenih kredita koji su cinili oka
30% od ukupnog iznosa odobrenih bankarskih kredita. Losi plasmani, sumnjiva
potrazivanja, i ogromne kamatne marze otezale su mogucnost dugorocnog
kreditiranja. Zato su i u ceskorn bankarskom sektoru uvedeni stecajni postupci,
najpre u Kreditni Prumyslova Banei. No, pored toga postavljena su i tri programa
konsolidaeije banaka. U okviru Programa Konsolidaeije I, koji je realizovan u
periodu od 1991.-93. "godine osnovana je banka za Konsolidaciju, koja je preuzela

17 Marga Jennewein, Kristina Larischova, (1997) "Czech Republic-Banking and Financial
Sector", Bertclsmann Foundatgion Publishers, Gutersloh

18 Jiri Vanhara, Milan Macal, (1997) "Finansijska trzista u Republici I\eskoj" V Milocersko
savetovanje, Milocer
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na sebe kredite koje su odobrile drzavne banke cije je vracanje bilo pod znakom
pitanja. Takodje, banke su dobile i 22,2 milijarde kruna za rekapitalizaciju i
amortizaciju kredita po osnovu gubitka od Nacionalnog fonda za imovinu. U okviru
Programa Konsolidacije II, cilj je bio rekonstrukcija malih i srednjih banaka koje su
formirane posle 1990. godine. Tako su i ove banke od 1993-1996. godine povecale
svoje ucesee nenaplativih kredita do gotovo 30% ukupnog kreditnog portfelja
banaka. Nakon ova dva programa konsolidacije banaka u Ceskoj, sledio je proces
privatizacije drzavnih banaka. Najpre, prema odluci vlade Ceske Republlike,
36,29% akcija Investicni Postovani Banke, direktno je kupila Nomura Banka iz
Belgije. Od novog akcionara se ocekuje da poveca akcijski kapital banke. U junu
1997. godine, Ministartvo finansija je podnelo vladi dye varijante za privatizaciju
banaka: (i) sukcesivna prodaja akcija u delovima i po fazama dok bi prvobitni udeo
iznosio najvise 34%, i (ii) prodaja akcija u celini vecinskorn akcionaru, s time da
vlada zadrzi odredjeni udeo. Ministarstvo finansija je predlozilo da se krene sa
privatizaciom Komercni banke i Ceskoslovenske Obchodni Banke do kraja 1997.
godine i Ceska Sporitelna banka 1998.. goidne.

3.3. Reforma bankarskog sektora Estonije

Bankarski sektor je bio jedan od najdinamicnijih u estonskoj ekonomiji, koji je
karakterisao snazan rast kredita (oko 40% u 1995. godini) relativno umerena stopa
losih plasmana (ispod 5%) i dobar prinos na kapital u odnosu na durge privrede u
tranzicij i. Losi kreditni plasmani koji su nasledjeni iz Sovjetske ere, su vee do 1994.
godine u celosti otpisani". Vodece estonske banke su pres Ie drzavnu granicu,
prosirile su se na Litvaniju i Letoniju. Jedna od najvecih i najrazvijenijih­
Hansabank-preuzela je (scquired) banku u Letoniji. Banke su razvile i poslove
osiguranja i trgovanja finansijskim instrumentima na finansisjkom trzistu, U
vlasnistvu drzave su dye banke, i to kontrolni paket u North Estonian Bank koja je
peta po velicini, i 20% ucesca u Estonian Savings Bank, koja je druga po velicina
banka. Ostalih dvanaest banaka su u vlasnistvu domaceg i stranog kapitala. Jedna od
stranih banaka-Finnish Merita Bank-ima svoju filijalu u Estoniji, dok sest banaka (iz
Finske, Svedske, Nemacke) imaju otvorena svoja predstavnistva u Estoniji.
Bankarski sektor je kroz konsolidaciju stabilizovan, a Centralna banka regulise rast
plasmana (kreditni potencijal banaka) a narocito kontrolise da li je banka povecala
svoj kapital, uskladjujuci rast plasmana sa rastom kapitala banke.

3.4. Reforma bankarskog sektora Madjarske

Poput prethodno navedenih zemalja u tranziciji i u Madjarskoj u procesu
konsolidacije i restrukturiranja banakarskog sektora nestale su mnoge banke,

19 Undine Bollow, Villu Zirmask, (1997) "Estonia-Banking and Financial Sector"
Bertelsmann Foundatgion Publishers, Gutersloh
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pretezno one manje nelikvidne i nesolventne. Program konsolidacije banaka u
Madjarskoj zapocet 1995. godine, vodio je ka snaznoj privatizaciji komercijalnih
banaka". Drzava se prakticno brine 0 sarno dye banke. U opasnosti su bile jedino
male domace banke, koje su nastojale da uskom specijalizacijom opstanu na trzistu
i privuku odredjenu grupu klijenata. Nekada su u Madjarskoj postojale sarno dye
banke, emisiona i Drzavna stedionica (OTP). Krajem osamdesetih pojavile su se i
prve komercijalne banke, koje su shodno zakonu kreditirale sarno preduzeca, dok je
OTP zadrzala eksluzivno pravo saradnje sa gradjanima. Medjutim od 1990. goidne,
liberalizacijom trzista novca dolazi do prvih previranja u bankarskom poslovanju,
kroz stecaj i likvidaciju banaka. Trenutno medju 38 banaka s kapitalom vecim od
400 000 evra, ubedljivo vodi dornaca OTP, na drugom mestu je madjarska
spljnotrgovinska banka. Ostala mesta u vrhu pripadaju stranim banakama "CIB"
banci, (Centralno-evropska medjunarodna banka), "ABN-Amro" holandska banka,
Rajfajzen banka iz Austrije, ruska "AEB" banka, Austrijska kreditna banka,
americki Sitibank. U rukama drzave se nalaze sarno dye banke: (i) Madjarska
razvojna banka, (ii) Postanska banka.

3.5. Reforma bankarskog sektora Letonije

Banksrski sektor Letonije" iskusio je ozbiljnu krizu tokom 1994. godine i 1995.
godine. Pravi bum u bankarskom sektoru je bio osnivanje 61 komercijalne banke
tokom 1993. godine. Medjutim, vee 1994. godine broj komercijalnih banaka se
smanjio na 55. Tokom 1995. godine sarno jos 53 banke su bile aktivne. Uprkos
smanjenju broja banaka, kapital banakaje rastao od 63 miliona Latsa u 1993. godini,
do 141 milion Latsa u 1995. godini. Kriza bankarskog sektora zapocela je kada su
tri banke-medju njima Baltia Bank-deklarisane kao nesolventne. Baltia Bank je
uspela da prikupi i mobilise ogromnu kolicinu depozita od stanovnistva. Ali, kao i u
vecini zemalja u tranziciji uspostavljene su nezakonite aktivnosti izmedju vlasnika i
menadzera ove banke, jer su menadzeri banke bili izuzetno lose placeni,

Nakon pojave nesolventnosti, Centralna banka Letonije intenzivirala je svoju
supervizorsku funkciju prema bankarskom sektoru uvodeci snazne zakonske norme i
zahteve u poslovanje komercijalnih banaka koje one moraju da zadovolje
obavljajuci razlicitie operacije. Jedan od tih uslova je bio i dobro poznati zahtev za
povecanje adekvatnosti kapitala u bankama, a kao rezultat ovih institucionalnih
reformi bankarskog sistema do danas funkcionise sarno 12 banaka.

20 Andras Inotai, Jurgen Notzold, (1997) "Hungary-Banking and Financial Sector".
Bertelsmann Foundatgion Publishers. Gutersloh

21 Detlef Henning. Aigars Struposs, (1997) "Latvia-Banking and Financial Sector".
Bertelsmann Foundatgion Publishers. Gutersloh
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3.6. Reforma bankarskog sektora Litvanije

Litvanija irna visebankarski sistem koji komponuju centralna banka putern
(currency board system) monetarnog odbora i sistem komercijalnih banaka. Nakon
sticanja nezavisnosti u Litvaniji je funkcionisalo 27 banaka, dok sada postoji samo
10 banaka koje funkcionisu u Litvaniji. Drzava je zadrzala svoje ucesce u vlasnistvu
u samo 3 komercijalne banke. Sigurnost depozita u ovirn bankama garantuje drzava,

Sa prvim finansijskim poteskocama litvanske banke su se suocile 1994. godine,
kada je centralna banka Litvanije zapocela sa restriktivnim operacijama, odnosno
oduzimanjem dozvole za rad bankama. Kriza banaka dostigla je vrhunac krajem
1995. godine, kada su 2 najvece banke likvidirane, sto je rezultiralo zamrzavanjem
stednih depozita u oznosu od 210,6 miliona $. Mada je Zakon 0 osiguranju depozita
usvojen jos 1995. godine, sistern osiguranja depozita jos nije profunkcionisao.

Posao sa problematicnim bankama drzava je resila tako sto je izabrala soluciju
koja je vee vidjena i u drugim zemljama u tranziciji, preuzela je na sebe obaveze
privatnih komercijalnih banaka. Na taj nacin drzava je odlucila da revitalizuje banke
kojima je oduzela dozvolu i nadoknadi1a depozite. Ova odluka je, procenjeno je,
kostala drzavu preko 359 miliona $. Jedna od suspendovanih banaka-Litimpeks
Bank-zapocela je svoje aktivnosti bez pornoci drzave. Ostale 4 likvidirane banke
planirane su za rekonstrukciju, pri cemu jedna od cetiri banke zapocela je
rekonstrukciju svog poslovanja kroz Proerty Bank koja je preuzela i administriranje
losim plasmanima u ostalm bankama, Procedura stecaja i likvidacije pokrenuta je
institucionalno protiv 12 banaka koje su "lovile u mutnorn" (troubled banks).
Problemi u litvanskom bankarstvu pojavili su se po novo u julu mesecu 1996.
godine, kada je jedna drzavna banka The State Commercial Bank, prestala da
isplacuje svoje obaveze. Parlament je usvojio zakon kojim se obezbedjuje
rekapitalizacija banaka i njihova privatizacija. Tako od kraja jula 1996. gcdine, u
Litvaniji funkcionise 12 banaka, od toga 10 litvanskih i 4 predstavnistva stranih
banaka. Pored banaka u litvanskom finansijskom sistemu funkcionise oko 160
investicionih fondova koji funckionisu po Zakonu 0 investicionim fondovima,
zatim 11 kreditnih zadruga, 34 privatna osiguravajuca drustva i 1 drzavno
osiguranje.

3.7. Reforma bankarskog sektora Poljske

Danas kao i ranije-kada su banke bile u drzavnom vlasnistvu-banke igraiu kljucnu
ulogu u poljskom bankarskorn sektoru' (preko 60% ukupno odobrenih kredita
proizilazi iz kreditne aktivnosti banakarskog sektora). Zvanicno 9 vodecih
regionalnih drzavnih banaka su privatizovane do kraja 1995. godine. Poslednje 3 od
ovih 9 privatizovanih-Poznan, Katowice, Krakow- ce biti privatizovane, dok je

Dieter Bingen. Zbigniew Czachor. Heinrich Machowski (1997) "Poland-Banking and
Financial Sector", Bertclsmann Foundatgion Publishers, Gutersloh
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proces razvoja bankarskog sektora ogramcen mogucnostima domicilnog trzista
kapitala. Oanas funkcionise 12 stranih banaka sa svojim filijalama iii preko svojih
predstavnistava (ucesce stranog kapitala u plasmanima svih banaka koje funkcionisu
u Poljskoj je preko 20% do sada). 00 sada poljska vlada nije razmisljala 0

smanjivanju bankarskog sistema, pre svega dajuci preferencijalni tretman
dornicilnim investitorima, sasvim suprotno tezice se daljem otvaranju poljskog
bankarskog trzista,

3.8. Reforma bankarskog sektora Rumunije

Rumunska tranzicija "od socijalizma do kapitalizma" ispunjena je teskim
socijalnim i ekonomskim grcevirna. Za pocetak "novog zivota" Rurnunija nije imala
dovoljno sopstvenog kapitala, a on se poceo stvarati nelegalnim tokovima, raznim
manipulacijama kapitalje prelazio iz drzavnih u privatne ruke. Drzavne banke su se
pokazale kao glavni izvor finansiranja nelegalnih reformskih procesa, tako sto su
one odobravale velike i neobezbedjene kredite koji nikada nisu vraceni. Na osnovu
"prvobitnog drzavnog kapitala" pojavile su se i prve banke, privatne banke. Tako su
odmah pocele da nicu velelepna zdanja banaka, koje su se u pohlepnoj groznici
osnivale i zatvarale, a sto je sve praceno skandalima i aferama, hapsenjirna i
bezanjem u inostranstvo'". Drzavne banke su postale krajnje neprofitabilne, a za
njihovu konolidaciju i sanaciju bilo je potrebno godisnje trositi oko 8% GOP. Od
marta 1996. godine Centralna banka Rumunije uvodi snaznu regulativu najpre na
medjubankarskom trzistu, a onda i pod uticajem MMF-a od koga su razne rumunske
vlade trazile i dobijale kredite, MMF je mejdu prvim postavljenim uslovima
zahtevao privatizaciju banaka. Problem je bio, gde naci kupca za neprofitabilne i
prezaduzene banke. I1ustrativan je primer drzavne spoljnotrgovinske banke
Bankoreks. Ugledni casopis "Eurornoney" magazin dodelio je Bankoreksu nagradu
za najbolju banku u Evropi u 1997. godini. No, medjutim banka je pocela da
malaksava zbog toga jer je finansirala uvoz nafte i gasa koji kredit vlada nije
vracala. Zatim je da bi naplatila svoja potrazivanja banka pocela da podmicuje
sudstvo i policiju odobravajuci im gotovo bezkamatne kredite. Kada se to saznalo
izbio je skandal, tako da je specijalni odbor rumunskog Senata, gornjeg doma
parlarnenta, zapoceo 1998. godine istragu u vezi sa krahorn "admiralskog breda"
rumunskog bankarstva. Nakon toga vlada donosi odluku da se "Bankoreks" ugasi
tako sto ce se pripojiti rumunskoj Komercijalnoj banci BCR. Nenaplaceni krediti
Bankoreksa presli su u Agenciju za valorizovanje bankarskih plasmana, den
zaposlenih ostao je u BCR-u a deo zaposlenih je ostao bez posla uz zakonsku
otpremninu. Likvidacijom Bankoreksa kao da se otvorila Pandorina kutija
rumunskog bankarstva u tranziciji. Poucena nesrecnim primerorn Bankoreksa, vlada
premijera Adrijana Nastasea odlucila je da ostvari privatizaciju drzavnih banaka.

23 Anneli Ute Gabanyi, Elena Zarnfirescu (1997) "Romania-Banking and Financial Sector",
Bertelsmann Foundatgion Publishers, Gutersloh
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Tako je privatizovana Poljoprivredna banka 2000. godine. Njeni novi vlasnici su
austrijska Rajfazen banka i rumunsko-americki investicioni fond sa 5,72% akcija. Za
2002. godinu rumunska vlada je predvidela privatizaciju jos dye banke:
Komercijalne banke BeR i Bankpost u kojoj se vrsi finansijska konsolidacija.

3.9. Reforma bankarskog sektora Slovacke

Od 3 I. 01. 1996. godine, kada je slovacki parlament usvojio amandman na Zakon
o bankama stvoreni su uslovi za uvodjenje zaloge (zaloznog prava), a cije delovanje
je zapocelo od 01. 03. 1996. godine. Usvajanje Zakona 0 zastiti privatnih stednih
uloga imalo je za cilj da uspostavi jednake uslove za celokupan bankaraki sektor, a
cije delovanje je zapocelo 01. 07. 1996. godine'", Prema Zakonu 0 stecaju i
likvidaciji banaka, vlasnici privatnih stednih uloga primali su punu nadoknadu za
svoje stedne uloge u iznosu od 30 prosecnih mesecnih plata u odnosu na prethodnu
godinu sto je isnosilo u proseku oko 6 660 US$. Zakonom su postavljeni i posebni
nacini isplate i upravljanja bankarskim obavezama. Sve komercijalne banke,
ukljucujuci i strane banke u Slovackoj, morale su izdvojiti sredstva za ovaj fond.

Zvanicna privatizacija banaka u Slovackoj zapoceta je u pro Ieee 1996. godine, a
sam proces privatizacije odvijao se kroz model "sale of shares" prodajom udela u
bankama. Predvidjeno je bilo da kupci banaka uzivaju razlicite oblike privilegija kao
sto je placanje u roku od 10 godina uz 100% oslobadjanje od poreza za sve
investitore, odnosno kupce. Medjutim, usvajanje zakona 0 privatizaciji banaka
odgodjeno je za 1997. godinu.

3.10. Reforma bankarskog sektora Slovenije

Monetarna reforma sprovedena u Sloveniji podrazumevala je reformu centralnog
bankarstva kao kljucnog regulatora monetarnog sistema kao i reformu bankarskog
sistema. Reforma bankarskog sistema zapoceta je 1993. godine. Tako Mencinger J.
i Reinhard 0.25 konstatuju da neposredno nakon sticanja nezavisnosti 1991. godine,
u slovenackorn parlamentu je usvojen Zakon 0 centralnoj banci Slovenije," na
osnovu koga je BS (Banka Slovenije) postala nezavisna i samostalna u vodjenju i
kreiranju monetarne i devizne politike. Njen osnovni zadatak je upravljanje
ponudom novca koja je endogoeno odredjena i zavisna iskljucivo od centralne banke
i razvijenog bankarskog sistema. U tu svrhu na raspolaganju BS su bili tradicionalni
instrumenti: (i) obavezne rezerve, (ii) kreditiranje banaka, ali i novi mehanizmi

24 Zdenek Lukas. Sona Szomolanyi, (1997) "Slovakia-Banking and Financial Sector".
Bertelsmann Foundatgion Publishers. Gutersloh

25 Joze Mencinger, Reinhard Olt (1997) "Slovenia-Banking and Financial Sector".
Bcrtelsmann Foundatgion Publishers, Gutersloh

26 Weidenfeld Werner (1996) "Central nad Eastern Europe on the Way into the European
Union" Bertelsmann Foundation Publishers. Gutersloh
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kao sto su (i) obavezne rezerve na devizne depozite, (ii) politika sterilizacije
(eleminisanje viska primarnog novca stvorenog po osnovu naplate deviznih
potrazivanja) i (iii) poseban tretman banaka nad kojima je zapocet proces
sanacije i ozdravljenja. Kao rezultat, BS je 1. septembra 1995. godine, proglasila
punu konvertibilnost Tolara27

. Kada je u pitanju sektor banaka, Mencinger .I.
konstatuje da su one glavne finansijske institucije, te da su u svom portfelju drzale
oko 85% finansijske imovine, ada je ostatak pripadao osiguravajucirn kompanijama
i finansijskim konsalting ageneijama. U 1996. godini funkcionisalo je 29. banaka, 7.
stedionica i 72. stedno-kreditne zadruge. Medjutim, reformorn bankarskog sistema
trzisno ucesce najvecih banaka smanjeno je od 51% u 1991. godini, na 29% u 1995.
godini. Funkeionisanje bankarskog sistema je determinisano uvodjenjem strogih
pravila u poslovanju banaka nakon sticanja nezavisnosti. Prudeneiona kontrola,
supervizorska uloga BS kao i povecanje minimuma kapitala a sto je dodato u zakonu
o bankama iz 1993. godine. Bankarski sektor Slovenije je postao relativno efikasan
upravo zbog cinjenice da su banke posle reforrnskog zahvata postale relativno
kapitalizovane. Sada u Sioveniji funkcionise 9 banaka od kojih su vodece Nova
Ljubljanska banka, Stara Ljubljanska banka, Koparska banka, Nova Mariborska
kreditna banka i Stambeno-komunalna banka. Italijanski investitor kupio je
Koparsku banku, dok je francuski investitor kupio Stambeno-komunalnu banku
(SKB). U pogledu losih plasmana banaka u Sloveniji, situacija je poboljsana krajem
1995. godine, tako da je nenaplativih kredita u ukupnirn kreditnim plasmanima
ban aka bila 9,2% u odnosu na 11,9% godinu dana ranije odnosno 1994. godine.
Kvalitet plasmana se poboljsava, buduci da se krediti osiguravaju kroz klasicna
obezbedjenja putem realnih garancija, mada mnoge male banke statisticki podaci
pokazuju posustaju u proeesu svog razvoja.

Trziste kapitala ne vrsi svoju osnovnu funkciju, omogucujuci direktno
finansiranje ekonomskih subjekata iz rea1nog sektora. Tako trziste akeija nije
postalo alternativni izvor finansiranja preduzeca, Trgovina na ljubljanskoj berzi se
smanjuje, broj finansijskih instrumenata na organizovanim trzistima ne raste, vee
sasvim suprotno smanjuje se . .Iavna ponuda finansijskih instrumenata od strane
investicionog fonda (osnovanih kroz proces privatizaeije) predstavlja 73%
primarnog trzista kapitala.

Drzavne obveznice ucestvuju sa 83% na trzistu kapitala, ostatak od 17% odnosi
se na trgovinu obveznieama i obveznieama lokalnih kolektiviteta. Standardno trziste
obveznieaje likvidno i efikasno.

Joze Mcncinger, (200 I) "Kako smo obarali Tolar" Ekonomist magazin, Beograd "Nakon
osamosraljivanja Slovcnija jc imala problem viska strane valute. Jer, aim Centralna banka
otkupljuje stranu valutuj da bi sprccavala pad njenc vrednosti, znaci da sc povccava kolicina novca
u opticaju, sto dovodi do inflacijc, Zato smo morali say visak deviza, odnosno visak tolara nastao
otkupom deviza da steriliziramo, tj. povlacimo iz opticaja emitovanjcm razlicitih vrednosnih
papira."
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4. Reforma bankarskog sektora Srbije i erne Gore

Bankarski sektor Srbijc i Crne Gore je bio u dubokoj krizi, koja se pogorsavala iz
decenije u deceniju iz godine u godinu. Tek 1989. godine u nekadasnjoj SFRJ
uradjena je nepristrasna revizija poslovanja banaka koja je pokazala da se cak 70%
ukupno odobrenih kredita iii 12 milijardi US$, moze smatrati potencijalnim
gubitkom odnosno losim plasmanima, a na osnovu toga bankarski sektor je imao
negativni kapital u iznosu od 8 milijardi US$2X. Nakon raspada nekadasnje SFRJ,
gotova svaka od novoformiranih drzava krenula je u institucionalnu rekonstrukciju
svog bankarskog sistema, pri cernu su kako naglasava Evan Kraft, svaka od
novoformiranih drzava nekadasnjih republika SFRJ, preuzele u nasledje tesko
opterecene banakrske sisterne, narocito ako se privatizacija i restrukturiranje ban aka
sprovodilo sporo uz odlaganje resavanja ovog problema kao 5tO je to bilo u Srbiji a
donekle i Crnoj Gori. Bilo bi mozda suvise pretenciozno, jednostrano a i pogresno
reci, da se u Srbiji i Crnoj Gori nije sprovodio nikakav model rekonstrukcije
banakrskog sektora, ali ipak odlagan je jedan provorazredni problem, a to je nastala
stara devizna stednja koja sada u Srbiji i Crnoj Gori iznosi 4,2 milijarde evra, a sarno
za kamate do roka za vracanje stare devizne stednje bice isplaceno 600 miliona
evra. Nairne, hiperinflacija iz 1992-94. godine izazvala potpuni kolaps bankarskih
sistema ovih drzava. Sredinom 1993. godine, tacnije 25. juna 1993. godine, usvojen
Zakon bankama i drugim finansijskim organizacijama. Nakon toga NBJ je
pokrenula proces rehabilitacije bankarskog sistema a u sklopu Programa monetarne
rekonstrukcije. Ovaj proces rehabilitacije banaka koincidirao je sa procesorn
remonetizacije uspostavljen nakon razarajuce hiperinflacije. Finansijski polozaj
banaka te 1994. godine se nije bitnije promenio. Negativni tokovi u bankarstvu bili
su odraz sporog resavanja dubokih poremecaja u bankarskom sektoru i dugo
prisutnih problema konstatuje M. Milutinovic29. NBJ je nastavila praksu "novcane
infuzije" kojom je odobravala kredite banakama pod jednim uslovorn, a to je da se
ispostuje dogovoreno niska kamatna stopa. Tako su banke posluzile kao "protocni
boiler" za servisiranje privrede. Nairne, ovaj model moze da da rezultate, pod
uslovom da su banke kapitalizovane i da ne ostvarjuju negativne finansijske
rezultate. Ponovo su se forrnirali losi plasmani banaka uz istovemeno prevazilazenje
problema likvidnosti. Programom 2 monetarne rekonstrukcije predvidjene su nove
olaksice bankama. Uzrok takve pozicije banaka je bio i institucionalno postavljen
uslov novcanog iznosa osnivackog kapitala banke koji je prerna zakonu iznosio
svega 1,5 miliona US$. Tako nizak cenzus za osnivanje banke doprineo je
jednostavno receno pravoj plimi osnivanja banaka u SR Jugoslaviji. Na teritoriji SR
./ugoslavije prema podacima iz avgusta 1998. godine poslovalo je cak 107 banaka,
od cega na teritoriji Republike Srbije sediste je imalo 99 banaka, dok je sa sedistem
na teritoriji uze Srbije bilo 74 banke, 20 banaka u Vojvodini i 5 banaka na teritoriji

Zoran Popov. R. Anderson. (1992) "Options for Ownership Restructuring in Yugoslavia"
Coopcrs&lybrand i Economics Institute. Beograd

29 Milutin Milutinovic, (1995) "Finansijski polozaj banaka i dalje mere na reforrni monetarnog
i bankarskog sistema" Savez ekonornista Srbijc, Beograd
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Kosova i Metohije. Buduci da je problem likvidnosti u bankama zbog rasta ucesca
losih kredita uglavnom odobrenih kvazi vlansicima banaka, NBJ je od 1996-98.
godine oduzela dozvolu za rad za 20 banaka, s tim sto je dozvola kasnije
vracena za 2 poslovne banke. Medjutim vlasnicka struktura banaka je i dalje bila
nepovoljna, buduci da su akcionari banaka bila drustvena preduzeca, te je postojalo i
dalje 30 banaka u drustvenom vlasnistvu, 10 banaka je imalo privatne akcionare, a
59 banaka je imalo akcionare sa drustvenim i privatnim kapitalom. U Srbij je
poslovalo i 8 predstavnistava stranih ban aka i sarno jedna afilijacija strane banke.
Predstavnistva stranih banaka nisu se mogla baviti depozitnim, kreditnim i drugim
poslovima, dok afilijacija koja predstavlja filijalu strane banke sa statusom pravnog

lica, n:og~a se ba~iti ~:im Po0slovima u skladu ~~. Zako~om ? ~ankama i d:ug~rr~
finansijskirn orgaruzacijama . Da su banke u Srbij I Crnoj Gori bile u dubokoj krizi
u tom periodu govori i podatak da se smanjio broj zaposlenih za 11,8% u odnosu na
1994. godinu. Buduci da su u periodu ad 1994. godine do 1998. godine izvrsene i
dye devalvacije dinara, a imajuci u vidu da su i plasmani i izvori sredstava banaka u
Srbiji i Crnoj Gori bili komponovani gotovo 90% u deviznim sredstvima, jedan broj
banaka je efekat preracuna deviznih potrazivanja i obaveza iskazao na kursnim
razlikama, ali ih je vecina banaka iskazala na revalorizacionim prihodima, odnosno
rashodima. Taka su iskazani revalorizacioni prihodi i kursne razlike iznosili 84,7%
ukupnih prihoda banaka, dok su prihodi od kamata ucestvovali sa 10% naknade za
us luge 1,5% i ostali prihodi 3,8%. Istovremeno na strani rashoda revalorizacioni
rashodi i kursne razlike emile su 85,7% ukupnih rashoda, rashodi po osnovu kamata
cinili su 3% rashoda, materijalni troskovi 0,6% rashoda, bruto zarade 1% rashoda,
dok su vanredni i ostali troskovi finansiranja iznosili 8,4% ukupnih rashoda. Tek
200 I. godine NBJ je pokrenula proces restrukturiranja bankarskog sistema Srbije i
Crne Gore, nakon izvrsenih revizija ad strane revizorskih kuca Ernst&Young i
KPMG/Barents. Na osnovu tih izvestaja sa stanjem na dan 31. 12. 1999. godine i
kasnije reklasifikovanih glavnih bilansnih pozicija NBJ je identifikovala sledece 4

11 .
grupe banaka :

30 Prema Zakonu 0 bankama i drugim finansijskim organizacijama, strane banke na teritoriji
Srbije i Crne Gore mogu imati svoju filijalu, sto znaci da ona ima status pravnog liea koje je
upisano u sudski registar i filijala ima svoj akcijski kapital. Medjutim strane banke ne mogu imati
poslovne jedinice kao ogranak strane banke bez statusa pravnog liea. Strana banka moze da osnuje
predstavnistvo na teritoriji Srbije i Crne gore radi obavljanja istrazivanja trzista u oblasti
bankarstva i finansijskih transakeija. [ire vidi www.nbj.yu

31 Mladjan Dinkic, Radovan Jelasic, (2001) "Strategije restrukturiranja bankarskog sistema"
Ekonomski anali tematski broj, Beograd
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Tabela 2 Identifikovane kategorije banaka u 4 grupe prema NBJ

Kategorije banaka Broj Ukupna %u Ukupan neto Broj

banak aktiva 1I odnosu akcijski kapital zaposlenih

a mil. na umil. DEM
DEM ukupan

broj

banaka

A-zdrave banke 9 1207 7 361 1348

B-solventne banke, 36 967 5 105 2214

ali sa hedovoljno
kapitala

C-nesolventne 6 12613 69 -7871 13560
banke, od vaznosti
za bankarski
sistem
D-nesolventne 22 3575 19 -905 6748
banke bez vaznosti
za bankarski
sistem

L Ukupno 74 18254 100 -8329 23870

Izvor: Svetska banka, NBJ, Ernst&Young

Nakon reklasifikacije bilansa stanja i analize finansijskog polozaja banaka
pokazalo se da se u bankama povecalo ucesce losih plasmana u proseku na 80%,

Tabela 3 Pozicije banaka u milionima DEM na dan 31. 12. 1999. godine

Analiza 1 Analiza 2

ukupno u 0/0 ukupno u%

Bilans stanja 12514 69 3968 58

Vanbilansne stavke 6001 78 3053 73

Akcijski kapital 880 44 880 44

Potencijalni nepokriveni gubici 8771 85 3419 81

Dobri plasm ani (A+B) 3381 80 759 52

Lo§i plasmani (C+D+E""') 8320 87 2586 75

Izvor: Svetska banka, NBJ, Ernst&Young

te je Svetska banka na osnovu iskustava stecenih u restrukturiranju banaka u
zemljama Centralne i Istocne Evrope izracunala sledece preliminarne troskove
razlicitih scenarija za resavanje problema u bankarskom sektoru Srbije i Crne Gore

32 Klasifikacija aktive zasnovana na Medjunarodnim racunovodstvenim standardima sa
sledecim procentima izdvajanja u rezerve: A=5%, B=20%, C=50%, D=75%, E=100%
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Tabela 4 Preliminarni troskovi razlicitih scenarija restrukturiranja BS Srbije i Crne Gore

Kategorije troskova u milijardama dem

Neto refinasirane obaveze ( zajmovi kod Londonskog i Pariskog kluba, Svetske 6.4

banke, i Medjun. banke za obnovu i razvoj nakon diskonta od 67% oprost duga)

Zamrznuta stara devizna stednja 7.5

Troskovi potpune sanacije bankarskog sektora 7.2

Ukupno (dvadeset i jedna milijarda OEM troskovi rekonstrukcije BS) 21.1

Izvar: Svetska banka, NBJ, Ernst&Yaung

U svim scennarijima poslo se od toga da drzava preuzima obaveze starih kredita
garantovanih od strane drzave i veliki deo stare devizne stednje 85%. Potpuna
sanacija celokupnog banakarskog sistema podrazumevala bi upumpavanje gotovine
od 2,3 milrd OEM uz istovremenu zamenu lose aktive za drzavne obveznice u
iznosu od 4,9 mlrd OEM. Sanacija svih nesolventnih banaka zahtevala je 1,4 milrd
OEM, dok bi Iikvidacija svih nesolventnih banaka prouzrokovala 64 miliona OEM i
sto bi se odnosilo na isplatu osiguranih depozita u Iikvidiranim banakama do iznosa
od 5000 dinara. Dodatne analize koje su vrsene pokazale su da od 27 potencijalnih
problematicnih banaka cak 20 banaka ima negativan kapital i to u iznosu od 5,9
milrd OEM. Sve ovo je rezultiralo prihvatanjem koncepta likvidiranja nesolventnih
banaka a izmedju ostlaih otvoren je postupka stecaja i likvidacije 4 vel ike drzavne
banke. Sledeca treca faza restrukturiranja banakrakog sektora je pocetak procesa
privatizacije banaka u Srbiji i Crnoj Gori, misli se na pretezno drzavne banke, na taj
nacin da ce drzava preuzimati privremeno na sebe ino dugove i obavezu stare
devizne stednje od banaka kroz proces zamene duga za vlasnistvo u cernu su banke
duzne da emituju akcije drzavi najkasnije u roku do 6 meseci, a ako to neizvrse NBJ
ce im oduzimati dozvolu za rad (vidi skicu modela transformacije ino dugova i stare
devizne stednje u vlasnistvo drzave).

Grafikon l. Model privatizacije banaka u Srbiji Crnoj Gori zamenom duga banaka 1I
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Drzavne banke bi se u potpunosti oslobodile spoljnog deviznog duga uz
istovremneo prenosenje na Agenciju akcija koje ce onda agencija ponuditi spoljnom
investitoru i na taj nacin ce se ocistiti bilansi banaka od losih plasmana koje ce isto
tako preuzeti Agencija. Konacno prodajom akcija spoljnom investitoru izvrsice se
privatizacija banaka.

Imajuci u vidu da je strategija restrukturiranja banaka koncipirana tako da
ornoguci realizaciju i odredjenih ciljeva, kao sto je na provm mestu (i) vracanje
poverenja u bankarski sistem, misljenja sam da je povratak stare devizne stednje ne
sarno uslov povratka poverenja 1I domicilni bankarksi sistem, vee i cinjenice da bez
stednje prevarenih gradjana izostaje i punjenje kreditnog potencijala banaka, pri
cemu se nesme zaboraviti da je sektor stanovnistva tradicionalno bio suficitan sektor
dok su sektor privrede i drzava bili njeni tradicionalni konzumenti. Vracanje stare
devizne stednje je i moralna obaveza drzave koja je pozajmila fakticki od svojih
gradjana. Medjutim izmenom zakona 0 staroj deviznoj stednji predvidjeno je da se
rok za vracanje stednje pomeri do gotovo nedostizne 2016. godine. Tako ce se
fakticki od 2005. godine prema svojevrsnim ponderima a koji se krecu od
0.05425092 za 2005 do 0.15478421 za 2016 godinu konacno izmiriti obaveza stare
devizne stednje. Pravdanje da je resenje stare devizne stednje odredjeno
maksimumom budzetskog opterecenja koji je drzava mogla da preuzme na sebe u
izmirenju obaveza stare devizne stednje je slaba uteha za razocarane stedise.
Povratkom poverenja kroz proces prikupljanja stednje domicilne banke ce se
konacno javiti i kao za sada jedine zdrave depozitne institucija finansijskog sistema.
Drugi vazan cilj je stvaranje profitabilnih banaka, treci cilj je da banke konacno
postanu izvor finansiranja privrede i stanovnistva, Mora se priznati da kao i u
mnogim drugim zemljama u tranziciji nakon monetarne i bankarske reforme,
pojedine od vaznih ciljeva, banke i ostvaruju kroz davno zaboravljeni nacin
kreditiranja privrede i stanovistva. Povecanjem realne ponude novca, reformom
monetarnog sistema, restrukturiranjem bankarskog sekotra, nakon poznatog rasta
aktivnih kamatnih stopa banaka, banke u Srbiji i Crnoj Gori smanjuju realne
kamatne stope pa na taj nacin i svoje marze u procesu kreditiranja.
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Rezime

Imajuci u vidu nerazvijenost trzista kapitala u privredama Centralne i Istocne Evrope, razvoj i
modernizacija preduzeca posebno je zavisila od funkcionisanja banakarskog sektora ovih zemalja.
Povezanost banaka i preduzeca kroz cvrste vlasnicke odnose, nesoloventonst preduzeca i njihova
glad za eksternim finansijskim sredstvima, odvajanjern preduzeca i banaka rezultirala je kolapsom
banaka ali i preduzeca, Komercijalne banke zemalja u tranziciji, vecina banaka nisu uspele da
zadovolje osnovni kriterijum poslovanja banaka u pogledu adekvatnosti kpitala. Zato su pojedine
vlade zemalja Centralne i Istocne Evrope na razlicite nacine pristupile reformi svojih bankarskih
sistema. Dominirala su dva model a:
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Estonija je sasvim dosledno zatvorila svoje nesovnetne banke i otvorila trziste za strane banke
ali i omogueila razvoj novih privatnih banaka, cirnc je Estonija znacajno smanjila svojc drzavno
vlasnistvo u bankama a sto je rezultiralo cinjenicom da je dzava bitnije zadrzala svoje ueeSee ­
preko 50%- u banci koja je druga po velicini i 20% ucesce u banci koja je cetvrta po velicini.
Letonija jc takodje uvela niz pobolsanja u svoj bankarski sistcm, usmeravajuci banke na
profitabilne projekte, otvaranjem bankarskog trzista i smanjujuci svoje vlansicko ucesce u
bankama.

Druge drzave, suprotno ovim dvema navedenim primarno su poboljsalc kapitalnu adekvatnost
postojecih banaka. Izmedju 1992 i 1995 Poljska, Madjarska i Slovenija realizovale su opsezan
proces rekapitalizacije postojecih banaka, dok je Poljska uticala na povecanje osnivackog kapitala
bankc, Slovenija i Madjarska vlada su preuzele na sebe nenaplative kredite od pojedinih banaka i
zamenile ih za drzavne obveznice. Bugarska, Ccska nisu imale puno uspeha u stabilizovanju
bankarskih sistema. I u Slovackoj restrukturiranje banaka nije izvrseno do kraja.

Summary

In view of the still underdeveloped capital market in Central and Eastern Europe, modernizing
enterprises particularly depends on a functioning banking sector. Due to the interdependence
enterprises and banks the insolvency of individual enterprises set off chain reactions which
resulted in the collapse of banks and shook the banking systems in some countries. Commercial
banks were particularly susceptible to these developments since the ratio between their own funds
and enough experience in reorganizing enterprises nor business perspectives fix the enterprises
depending on them. In the past years the individual states have made different degrees of progress
in reorganizing their commercial banks. Two policy patterns become manifest:

Estonia very consistently closed insolvent banks and opened markets for foreign banks and
newly developing private banks. Thus the Estonia state considerably reduced its own share in the
banks. Latvia also tried to increase its banks orientation towards profitability by opening the
market and reducing state shares.

The other countries, by contrast, primarily improved capital endowment of the existing banks.
Between 1992 and 1995, Polish, Hungarian and Slovene governments realized extensive
recapitalisation, While Poland increased the rcgistrcd capital of important commercial banks, the
Slovene and the Hungarian governments also bought nonpcrforming loans from the banksfor state
bonds. Hungary then increased the registered capital of the big state-owned banks. In 1994 and
1995 respectively partial recapitalisation took place in Bulgaria and the Czech Republic. Neither
Latvia nor Bulgaria nor Lithuania have until now succeeded in stabilising their banking systems.
In the Czech Republic which similar to Estonia opened the market, leading to the emergence of
about 60 banks, the central bank has hitherto intervened in 12 banks facing liquidity problems or
insolvnecy, In the Slovak Republic a far-reaching consolidation of banks is also still due. The
governments in Bulgaria and Livhuania presently intend to increase the banks capital by state
bonds, while the Latvian central bank refrained from direct intervention after the collapse of Banks
Baltija and only intensified control of the banks activities.


