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HEJAEITIO3UTHU IIOTEHIIUJAJI BAHAKA KAO
D®AKTOP PA3BBOJA CABPEMEHUX BAHKAPCKUX
NHCTUTYLHUJA

NON-DEPOSIT POTENTIAL OF BANKS AS A
DEVELOPMENT FACTOR OF MODERN BANKING
INSTITUTIONS

Anexcanaap CrojkoBuh
Exonomcku daxynrer Humr

Pesume: [Ipeomem paoa jecme obaacm Hedeno3umHoz nOmeHyujaid
banaxa. Hakxo je enaenmu uzeop ¢uunancuparna 6amaxa u rUxo8ux
KOHKYPeHAama, wmeouoHuyd, joul yeex 0eno3um, 0aHac ce cKopo cee
denosumue uUHCmMumyyuje OONymwYyjy Cpeocmeuma Koja ce npueiaue
Kpo3 npooajy oeno3uma ca HeOeno3UmHUM No3ajmMuyama ca
mpoicuwma Hosya u kanumana. Hedenozumnu nomenyujan yunu 15 -
20 % ¢punancujcxoe nomenyujana d6anaxa. Hedenozumua d6anxapcka
cpedcmea  nmpedcmasmajy — 0OnyHcka — cpedcmea  hopmupana
UHCIMUMYYUOHATIHUM NYMeM UIU OONYHCKOM Oenamuowhy bauke uuju
3Hauaj cee euwle pacme Kao nocieouya cee eehee yuewha
HeOeno3umHux y 0OHOCY HA Oeno3umHe usgope cpeocmasd. 3Hauaj
08uUx U3opa cpeocmasa je y 3a0rux 50 200una 3HauajHo nopacmao.
To nokazyje npumep CAJ, 20e je yuewhe nedeno3umuux uzeopa
nopacio ca 10% na 30% 1990-mux 2oouna. Hedenoszummuu uzeopu
Yecmo nyma ce nokasyjy Kao cKyn 6uo puUHancupara Marux banaxa,
00k ce eehe banke Moy no0 NOBOLHUM VYCI0BUMA NPULALOOUMU OBUM
yenama, jep 08UM U360PUMA CYNCIMUMYUPA]Y TUKEBUOHOCHE pe3epse U
noomupyjy mpasxcroy 3a kpeoumuma. C o63upom Ha ceoje yueuihe y
VKYRHUM OAHKApCKUM U360puUMa, He0eno3umHu u3eopu npedcmas/bajy
JdonyHcke Oaumkapcke pecypce, Koju omocyhyjy — bamkapckom
MeHaumeHmy 0a eqpuKacHo peazyje Ha no8pemeHo exyecHo noseharve
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mpadxcrbe 3a Oankapckum Kpeoumuma. Koo eehec oena osux
cpeocmasa paou ce 0 U3V3EMHO NACUBHO] NO3UYuju Oanke Koja je
npumopamna 0a npuxeamu mpicuwiHe Kamamue cmone, 0a Ou
obazbeouna 000amua cpeocmea 3a NOKpUsarbe UHeHAOHe MPAdiCHe
3a bankapckum pecypcuma.

Kwyune peuu: Heoenosumnu u3zeopu cpeocmasa, ¢opmuparbe
HeOeno3umHux pecypca, aimepHAmueHUu U360pU  HeOeno3umHux
cpeocmasa.

Abstract: This paper analyzes the non-deposit potential of banks.
Although the main source of funding for banks and their competitors,
savings banks, is yet a deposit, today almost all depository institutions
complement to attract funds through the sale of non-deposit
borrowings with deposits of money on capital markets. Non-deposit
potential makes 15 - 20% of the total financial resources of modern
banks. Non-deposit bank funds are additional funds established
institutional channels or additional bank activity, whose importance is
increasing as a result of the increasing share of non-deposit relative
to deposit funding sources. The importance of these resources in the
last 50 years has significantly increased. It shows an example of the
United States, where the share of non-deposit sources increased from
10% to 30% in the 1990s. Non-deposit sources often appear as more
expensive form of financing smaller banks, while bigger banks may
under favorable conditions to adjust the prices, because they
substitute sources of liquidity reserves with non-deposit sources and
meet the demand for loans. Due to its share in total banking sources,
a non-deposit sources represent additional banking resources, which
enable bank management to effectively respond to the occasional
increasing demand for bank loans. Most of these funds are an
extremely passive position of the bank which is forced to accept the
market rate, to provide additional funds to cover the unexpected
demand for banking resources.

Key words: Non-deposit sources of funds, the formation of non-
deposit resources, alternative sources of non-deposit funding.

1. YBOJ

Ha 6u Moryie na ¢uHaHCHpPajy CBOj€ TOCIIOBAamkHE M Jla CE pa3BHjajy,
0aHKe M KOHKYPEHTCKE (DMHAHCH]CKE MHCTHUTYIIMj€ CXBaTHJE Cy Ja
Mopajy Jia Tparajy 3a pa3JIHuuTUM U3BOpUMA CpPEACTaBa, YKIby4uyjyhu
Tekyhe M mITeqHEe yinore Koju ce Mpojajy jaBHOCTH M HEAENO3UTHA
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3aayXKema ol APYyrux OaHaka, IITEAHUX HHCTUTYIMja, KOMIIaHU]a KOje
NOCITYjy XapTHjamMa OJi BPEIHOCTH W TPUBPEIHHUX KOPIOpaIlHja.
Takohe cy mpoHamwie M HOBE H3BOpPE CpEACTaBa OJ Mpojaaje
HETPaJAMIIMOHAIIHUX YCIIyTa KOje JIOHOCE MPUXOJI U, Y KpajHO] JTUHU]H,
no0uT. Y Te HOBE M3BOPE CpelicTaBa yopajaMo PUXOJIe O MPOBU3H]E
3a MOCJIOBE MPOJiaje aKiuja, 00aBe3HUIla U WHBECTUIIMOHUX (HOHIOBA
y EIM€ CBOJUX KJIMjeHaTa, MPUXO0JI OJ1 IPOJIaje U TapaHTOBamke MpoduTa
10 OCHOBY TIOJIFICA OCUTYpPama, MPOBHU3H]Y 32 YIPABJbaAke NMOBUHOM
CBOjUX KJIMjeHaTa, U OpOjHH JPYTM M3BOPH MPHUXOJAA O] NPOBU3H]jE
KOjU CY, MCTOPHUJCKH IOCMAaTpaHO, OWJIM W3BaH KOHBEHIIMOHATHUX
rpanuna GankapcTBa. Hememo3suTHu M3BOpU MMajy Mame yuemhe u
VXY CTPYKTYpy BJacHHKaA (JaBajiana) y Kojoj 3HauajHO MECTO MMajy
npyre 0aHKe, OAHOCHO jeIMHHUIIE MAaKpOCHCTEMA.

[Torpeba 3a HEAECTIO3UTHHM H3BOPHMA JIETEPMHUHHCAaHA je OOMMOM
TpaXme 3a OaHkKapckuM kpeautuma. Hamme, pactyha mnm BHcoka
Tpaxma 3a OaHKapCKUM KpEeIUTHMa IOKpHUBA C€ HEACTTO3UTHUM
M3BOPHMA, TaKO J1a Cy OHU NPUKIAHUJU OJ] KIIACHYHHX (JETIO3UTHUX )
u3BOpa. Y3 TO, NIEMO3UTH Cy KPYTH U3BOp, cnopuje ce mosehajy u
Oanka Huje y MmoryhHoctu aa Op30 AejcTByje Ha moBehaHy Tpaxmy 3a
KpeauTuma o1 nocrojehux uimm HoBUX KiMjeHata. OBH U3BOPH HMajy
BUIIIM TPOLIaK HAaOaBJbama HEro JEMO3UTHH, INTO MMILIMIHMPA BUIIN
KpEeIMTHH PU3MK, jep ToBehaBa meHy pecypca kopucHuka. OHU nHade
UMajy Mamby KaMaTHY MapruHy, jep ce MNpuOaBibajy Ha YHCTUM
TP)KUIIHUM onHOcHMa. Heneno3utHu n3Bopu ce Mory (opmuparu Ha
jenan on cienehux HaumHa: 1. KPEAUTHUM 3a/1yKEHEM I0jeIMHAYHE
OaHke; 2. 3aAyKEHEeM KOJI IPYTUX MOCIOBHUX OaHaka, Kako gjoMahux,
TaKO U UHOCTPAHUX.

2. VJIOT'A U 3HAYAJ HEJEINTO3UTHUX N3BOPA

Heneno3utHu w3BOpHM TIpe/CTaBIbajy JOMYHCKE OaHKapCKe pecypce,
KOoju omoryhyjy 6aHKapCKOM MEHAlIMEHTy Ja e(puKacHO pearyje Ha
MOBPEMEHO EKIIECHO MoBehame Tpaxme 3a 0aHKapCKUM KPEeIUTHMA.
Panu ce o amanTuOuiaHNM OaHKapCKUM U3BOpHMA, 4Hje ce ydemrhe y
¢uHaHCHjcKOM TOoTeHlMjany OaHaka kpehe on 10-20%. Kon Beher
Jiefia OBUX CpeJicTaBa paju Ce O M3y3€THO MAacCHBHO] MO3MIMjU OaHKe
KOja je TpuMoOpaHa Ja MpUXBaTa TP)KUITHE KaMaTHE CTOMeE, Ja Ou
o0e30enmina JoJaTHA CPEACTBA 33 MOKPHUBAKHE M3HEHAIHE TPAXKIE 32
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O6ankapckuM pecypcuma. [Ipu Tome, MoOmIncame 101ajHUX pecypca
YCIIOBIBEHO j€ /I¢jCTBOM YeTHpH (akTopa:’

[

. KpeIHUTHE TPaXKIbe,

OJTHOC KaMaTHUX CTOIa MOOMJIMCAHUX U TUIACHPAaHUX pecypca,

. CKJIOHOCTH OaHKe Ja MpuxBaTH moBehaHu pH3MK 3a1yKEHOCTH
Ha (PMHAHCH]CKOM TP)KUIITY,

4. cTpyKTypa U3BOpa U IIaCMaHa.

W

OBu dakropu umajy Behu u To orpannvaBajyhu 3Hauaj 3a masie OaHKe.
Mane Ganke mpedepupajy CUTypHOCT U CTAa0MITHOCT M Mame Cy UM
Mo3uIMOoHe MOryhHocTH na amncopOyjy (UHAHCHjCKE BHUIIKOBE ca
Tp)KUIITAa HOBHIA M KanuTtaja. CynpoTHO HHMa, BEIHKE OaHKE Cy
TP’KUIIHO U NPOPHUTHO OPUjEHTHCAHE, LITO MPOU3MIA3U U3 HUXOBE
WHCTUTYIIMOHAIHE TO3UIMje Ha (PMHAHCH]CKOM TPXKHINTY, Kao U Behe
ornepaTuBHe MoryhHocTH na arncopOyjy Wil AUBEPCUDUKY]Y PHUBHK.
To 3maum nma Behe OaHke mMajy Behy KpemuTHY CHOCOOHOCT W
MoryhHOCT mnpubaB/bamkba HEACNO3UTHUX H3BOpA IOJ IOBOJBHUM
yCcIOBMMa, INTO c€ CBe cKyma edekryupa Kpo3 Behy cromy
3aJy’KEHOCT TakBUX OaHaka. KOMIIOHEHTHM J€JI0OBH HEIEMO3UTHHUX
u3BOpa Cy i

1. kpenuTHH U3BODH,

2. TPXHIIHO — MOOMIMCAaHU (UHAHCHJCKU PECYpPCH Ha TPXKHILTY
HOBIIA M KaIlnTaIa,

3. U3BOpH 110 OCHOBY KOJIEKTOPCKe (pyHKIM]je OaHaka,

4. xanuTan OaHKe.

Kpenutanum myrem moOunucanu (UHAHCHJCKH PECYPCH TOTHUYY OJ
LeHTpalHe OaHKe, OJ JPYTMX IOCIOBHMX OaHaka M OJ OCTaJIMX
¢buHaHCHjCKUX HMHCTUTYHHja. TpKUIIHO MOOWIMCAHU (UHAHCH]CKU
pecypcu mOoTUYY O] EMHCH]j€ U MPOAaje pa3IMUUTUX BPCTa XapTuja 01
BPEIHOCTH, €MHUCHje U Mpojaje MPEHOCHUX TPXKUIIHUX Manupa u
u3JaBama JYTOPOUYHUX XapTHja oj BpenHocTH. Kamuran npeacrasiba
COTICTBEHHU KamuTal M pe3epBe OaHKe, KOJU j€ aHTa)KOBaH Ha TPajHO]
OCHOBH U OCHOB j€ CUTYPHOCTH T1OCJIOBama MOjeAMHAYHUX OaHaKa.

' Kperuh b., Bankapcku menaymenm, Exonomcku daxynrer, Hur, 2003., ctp. 411.
* Kpcruh B., Bankapcku menaymenm, Exonomeku pakynter, Hum, 2003., crp. 439.
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[Tpun moOwmnMcamy HEIETO3UTHHX HW3BOpa OaHKe Cy mNpuHyheHe aa
aHraxyjy Behe jeIMHUYHE TPOILIKOBE Y OJJHOCY Ha JICTIO3UTHE U3BOPE.
C o03upom Ha TO Oanke he MpHUCTYNUTH 10/ajHO] MOOWIHM3ALMjU
HEJICTIO3UTHUX M3BOPa YKOJIHMKO HpoLElkYjy na he MM MapruHaiHU
OpUXOJM HA IUIaCUpaHMM OWTH Behu oI MapruHajHHX TPOIIKOBA
bMXOBOT MOOMIIHCAmba. 3aBUCHO OJ1 TOTA J1a JIU C€ PAJH O TPXKHUIITHOM
(MHAHCHjCKOM CHUCTEMY HJIM O OaHKapCKOM (PMHAHCH]CKOM CHCTEMY,
MOTY C€ aHAIM3UPATH TEHJCHIU]e Yy KpeTamby HEJCTO3UTHUX H3BOPA,
Ka0 M IHXOB 3HAuaj y Qopmupamy (UHAHCHJCKOT IOTECHIHMjana
OaHaka.

VY okBHpYy QopMupama HEICNO3UTHUX H3BOpa 3amaxajy ce [IBe
tenaeHnuje. [1pBo, 3a0enexene cy HUCKe any CTaOWIIHE CTOIE pacTa
HEJETIO3UTHUX W3BOpa y (PUHAHCHJCKOM MOTeHLHUjany OaHaka. To je
YCIIOBJBEHO W TJioOanm3ajoM (QUHAHCHJCKMX TpPXKHINTAa KaKo Ha
HAllMOHAIHOM Tako W Ha MehyHapogHOM TpXKHUINTY, IWITO je
MoOwmincano OaHke Ha JIeduHHCAake HOBHUX CcTparervja Gopmupama
HEJICTIO3UTHUX H3BOpa, a y (YHKIHMJH 3aJ0BOJbCHA JIETHTUMHHUX
KpPEeIMTHHUX 3aXTeBa KOMUTEHATA.

Hpyro, penaTMBHO je cMamuBaHO ydemihe kamurtama, a moBehaHo
ydemhe KpeIWTHHM M TPXKUIIHUM IyTeM MOOWIHMCaHHX pecypca.
Moxe ce pehm na moctoju TeHAeHIMja moBehanor Qopmupama
0aHKapCKUX pecypca Ha OCHOBY NOHYJE aTPAaKTUBHHUX KaMaTHUX
CTOma Ha MOOWJIMCaHa CPEICTBA, 3HAUYM Ha 0a3u EKCIUTUIUTHHX
TPOILIKOBA.

3. ®OPMUPAIBBE HEJIEINNIO3BUTHUX @®OUHAHCHUJCKUX
PECYPCA

Heneno3utHu us3Bopu ce Mory (opMupaTH Ha jenaH on cieaehux
3
HauWHa!

)

. KPEIIMTHUM 33]Ty)KCHeM T0jeIMHaYHe OaHKe,

2. U37aBakbeM HOBUX XapTHja OJ BPEJHOCTH U TPOJAjoM
noctojehux u3 moprdesna,

dopmupameM KanuTana uian GpoHgoBa OaHKe,

4. BpIIECHEM KOJICKTOPCKE (PyHKIH]je OaHaKa.

(98]

? Kperuh B., Bankapeku menaymenm, Exonomckn dakymrer, Hum, 2003., cp. 440.
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4. TP2KUITHO MOBUJIMCAILE HEJIEITO3UTHUX U3BOPA

Jla ©6u OaHke Morye Ja aHTaxyjy AoaaTHe (UHAHCHjCKE pecypce Ha
(UHAHCH]CKOM TPXKHUINTY TMOTPEOHO je Ja IIOCTOjU Pa3BHjEHO
TP)KUIITE BPEIHOCHUX Mamnupa .0 MHUPUHM U AyOouHu™. banke
MoOWIHIy C000JHE (UHAHCH]CKE pPEecypce Tako IITO EMUTY]y H
npojajy cneuuduyHe BpcTe KPaTKOPOUHHUX XapTHja o BpeaHocTH. C
003MpOM J1a ce TPUMEHYjy BEOMa CTPOTH YCJIOBH IPU OA00paBamy
onpehene emmcuje XapTuja O] BPEIHOCTH CaMO CPEIIbE¢ U BEIIHKE
OaHke MOry Ja padyHajy Ha TPXKHIIHO MOOWIHCAHmE CI000IHUX
(UHAHCH]CKUX pecypca.

CHakHH OaHKapCKM CHUCTEeMH CY Yy MOryhHOCTH Ja CTajHO
no0oJbIlIaBajy CBOjy TPXKUIIHY NO3UIH]jY, Aa JaKiie u Opxke yckiualyjy
NOHYly Ca KpPEAUTHOM TPAXKIOM, Ja HEYTPAIMIIy HEraTuBHE
uHpnanuone edexkre U Aa ancopOyjy cBe Moryhe TpiKUIIHE
ocumwranuje. Pamm ce o onTUMamHOM KOMOMHOBamWwY KpeauTa
LEeHTpaJlHe OaHKe, apa)kKMaHMMa O PEeKyIOBHHAMa JpXKaBHUX XapTuja
ox BpennoctH (PIlc) u Tpancdepa aemosutHux neprudukara (I1J1c).

MexaHnu3aM oOJiBHjaba apaXMaHa O pEKYINMOBHHU OO0OaBe3HUIA Y
GyHKIMjU MOOUIMCama JI0JajHUX U3BOPA OJ] CTpaHe OaHaka MOXe ce
MpUKa3aTH Ha MIPUMEPY OJHOCA jeaHor npeay3eha u O6anke. Y ciyyajy
Kajga Heko npenysehe y oapeheHOM TpeHYTKy IHoceayje BHILIAK
HOBUaHMX CpeJcTaBa IMOKymahe Ja onTUMM3Mpa MPHHOC U
JUKBUIAHOCT, TAaKO IITO he M3BPIIMTH yharama y KpPaTKOpO4YHE H
yTpakuBe XapTHje O] BPEIHOCTU. Apa)kMaH ce MOXe MPUKa3aTH Kpo3
Tpu ¢aze. Y npsoj da3u cnobonHa puHaHCH]Ka cpeAcTBa npeayseha
ce edeKkTyupajy Kao JEeHO3UTH 10 Bubewmy, Tj. YCIOCTaBJbambe
KJIACHYHUX JICTIO3UTHUX OJIHOCA OaHKe U npeay3eha:

I paza
banka A ITpenyzehe A
Jleno3utu no Buhewy Jleno3utu no Buhewy
(2 MunmoHa gojuapa) (2 Munmona nonapa)
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Hpyra d¢a3a mnpexacraBba Kpeupamwe I[IPc apaxkmana wusmely
npenyseha ca BHIIKOM JHMKBUAHMX pecypca W OaHke. Y OwuiaHcy
0aHKe ce cMamyjy JACNo3uTH 1o Buhemwy a moBehaBajy KpaTKOpo4He
Jp>KaBHE XapTHje O] BPETHOCTH:

IT dpaza
banka A [Tpenysehe A
+PIls xapTuje o BpeaHOCTH (-2 MUJIMOHA J10J1apa AEMO3UTH 10
(2 MunuoHa nonapa) BubCHY)
-Jlerozutu 1o Buhemy (+2 munnona godapa Pllc xaprtuja)
(2 MunmoHa oapa)

Kon npenyseha ce cmamyjy neno3uTHa MoTpakuBama npemMa 0aHu a
noBehaBajy moTpaxkuBama Yy XapTHjama oj BpeaHocTH. baHka
rapairyje MOMEHTAJHH PEOTKYyll XapTHja y Cclydajy Jnga je
npeny3ehnma yropoxeHa JUKBUIHOCT, YAME CE YCIOCTaBJba MOYECTHA
Mo3UIHja:

III aza
banka A IIpenysehe A
+ Jleno3utu no Buhemy (-2 munmmona nonapa Pllc)
2 MIJIMOHA JjoJ1apa + Jleno3utu 1o Buhewmy
(-2 munmnona nonapa Pllc) (2 MunmoHa gonapa)

PekynoBuHe ce MOTy OJIBUjaTH AHEBHO, alld C€ MOTY YroBapaTH U Ha
nyxku pok. OBako MoOuimcaHu OaHKapCKUX pecypcH ce moBehaBajy
ca MPOAYXEeHEM MTPOCEYHNX POKOBA PEKYIOBHHA.

S. JAEJIOBAIbE BAHAKA KAO CIEOUJAJIHUX -
HH®Y3NOHUX HOBYAHUX KOJIEKTOPA Y ®YHKIUJAU
MOBHWJ/IMCAIBA HEJAENIO3UTHUX U3BOPA

Peu je o HeyTpanHMM OaHKapCKMM IIOCIOBMMa TIJe OaHKa MOXe
JIeJIOBaTH y cBoje win Tyhe ume, anu yBek 3a Tyhu pauyH. Ocum mro
0 TOM OCHOBY cTuU4y cBe Behe mnpuxoae, OaHke jgonaze a0
KpaTKOpPOYHUX (PMHAHCHUJCKUX pecypca, KOjU MOTYy Ha KpaTak POK
JONIpUHETH opel)eHrM OulaHCHUM ycKiIahuBambuMa.
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Y TpXHIIHMM TpuUBpeJamMa IOCTOjU pacTyhw TpeHI YCIyKHHX
MoCJIOBa Koje Hyne OaHKe M OBa TOJUTHKA OPHJEHTHCAaHA j€ Ha
onTuManHo Kopumtheme mocrojeher cTpydHOr — MOTEHIH]jana,
OpPraHU3allMOHUX M TEXHUYKUX MOTYhHOCTH W Mpexe ¢wimjana, a y
UJBbY TIOpacTa KPeIUTHOT MOTEHIMjaa, Kako y HHTepecy O0aHke, Tako
U BEHUX KoMHTeHaTa. Ha ocHOBY 00aBibama IUIATHO-TIPOMETHHUX
¢yHKIMja, KYNOBMHA M MpojAaja PazIMYUTHX BpPCTa BPEAHOCHUX
nanupa, oopauyHa u miahama rmopesa, 3apaia u npyxamba KOHCAITHHT
U MapKeTHHI yCIyra IMOCTOjU KOHTYMHYHpPAH NPWINB CPEICTaBa y
OaHke, KOju je (aKTHYKH JI€0 KPAaTKOPOUYHOT KPEAUTHOT IMOTEHIIH]jaIa.
[TonuTka yCIy)KHUX TMOciIoBa OaHKE je CcacTaBHU [0 HeHe
MapKETUHI CTpaTeruje, Jla KBAIUTCTOM W ILIEHOM YyCiIyra Mo0OoJblia
CBOjY KOHKYPEHTCKY TMO3WIHjy Ha (UHAHCHJCKOM TPIXKHUIITY.
EdukacHHja MoNMTHKA YCITYKHHUX MTOCIOBA Ce €PEKTyUpa HE CaMO Ha
HUBOY TMOjeAnHauHe OaHKe, Beh W Ha Makpo HHUBOY, jep yOp3aBa
nupKynanujy ¢uHaHcujckux cpencrtaBa, nosehaBajyhu edukacHoOCT
YHUTaBEe MPUBpEIE.

Excnian3uBH pacT mMpOM3BOIHUX CHAra, riodain3amnnja eKOHOMCKHX U
(UHAHCHjCKUX OHOCA, MAaHU(ECTOBAHUX KPO3 NMPOTUBPEUHH IMPOLEC
Jeperynanyje Ha HAIMOHATHMM HUBOMMA W HEONXOJHU CTEIeH
perynanuje Ha TIio0aJlHOM IJIaHy, YUME C€ CTBapajy YCIOBH 3a
MHTErpaiHy MehyHapoJHy KOHKYpPEHLH]y Yy CBUM o0OjlacTUMa U Ha
CBUM TpPXKHUIITHUMa, CTBapajy IMOTojaH aMOHMjeHT 3a KBaJUTETaH MU
KBaHTUTATUBAaH pa3BOj TPAAUIMOHAIHUX HEYTPAIHMX OaHKApCKUX
MI0CJIOBA, aJld U 32 HACTaHAK U pa3BOj HOBUX YCIY)KHHUX I1OCJIOBA, LITO
ce Hajuenthe o0yxBaTa MIMPUM TIOjMOBUMA (DMHAHCH]CKA PEBOJYIIH]a
U (uHaHCHjCKEe HHOBalje. YoOWYajeHHX je Mojena HeyTpalHUX
MOCJIOBA HA:

1. mocpenHUUKe n

2. KOMHCHOHE OaHKapCKe TOCIIOBE.

KapakTepuctrka mocpeJHUYKUX OaHKapCKUX TOCIOBA je Ja ux O0aHka
obaBiba y Tyhe mme u 3a Tyl padyH, y3 Hamiary oaronapajyhe
HajokHae. Haj3HayajHUjU MOCPEAHUYKHU MTOCIOBH IIJIATHOT MPOMETA
y 36MJbH U HHOCTPAHCTBY M TOCJIOBU Pa3HUX Harara u ucmiara. Kon
KOMHUCHOHHX TIOciioBa OaHka uX 00aBjba y CBOje HMMe, ajH 3a Tyl
pauyH, a Haj3HaYajHUj1 KOMUCHOHH IOCIIOBH CYy: eMHCH]ja 00aBe3HUIIA

* Kperuh B., Bankapexku menaymenm, Exoromeku dakymnrer, Hum, 2003., cp. 372.
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U JIpyTUX XapTHja OJ BPEAHOCTH, W3/laBambe KPEIUTHHUX IMHcama U
OTBapame aKpeIUTHBA, U3JaBabe TapaHLinja UTH.

5. AJITEPHATUBHH N3BOPHU HEJAENIO3UTHUX
CPEJICTABA

Kopumrheme roroBuHe W3 HEAEMO3UTHHX H3BOpa CpEICTaBa U W3
BEJIMKMX W3HOCA JICTIO3UTHHUX IEepTU(PHUKATa HA TPXKHUIITY HOBIA
GIryKTyHpaso je mocieAnuX rofHa, aly y LeJIUHE OHa ce rmosehasa
yuMe je oOe30ehen Behm ymeo OBHX cCpeicTaBa 3a JICTIO3UTHE
MHCTUTYIHje, moceOHo 3a HajBehe mocnoBue Oanke. Jlok ce Maie
OaHKe W IITEJHE WHCTUTYIHje OOWMYHO HAjBUINC OCIamkajy Ha
JICTIO3UTE 32 HUXOBE MNOTpede (HUHAHCHpama, BEIHUKE IPUBPEIHE
OaHke Koje o0m00paBajy 3ajMOBE IIMPOM CBETa U JCIIO3HWTHE
MHCTUTYIIHjE KOje Cy CyOUeHE Ca BEJIMKOM MOTPAXHOM KIIMjeHaTa 3a
KpeIuTHUMa TJeNajy Ha TPXKHIITE HEIENO3MTHUX CpelICcTaBa Kao Ha
TJIaBHU M3BOP KPaTKOPOYHOT HOBIIA KAKO OM MCTOBPEMEHO M3AILIH Y
CYCpeT MOTPaXHH 3a 3ajJMOBHUMA, M M HEOUYEKHBAHUM BAHPEIHHUM
ClIly4ajeBHMa Yy KOjuMa je moTpedHa roTOBUHA.

Tabena 1. moka3yje mpuOirkaH ofgHoc u3Mel)y BenuuuHe OaHKe U
MITEANOHUIIA W FHHUXOBOT adUHHUTETAa TpeMa  HEACTIO3UTHUM
3aayXkemrMa. JacHO je Jla caMo Malld J1e0 aKkTUBEe y OaHKaMma Mame
BEIMYMHE W INTETHHUM WHCTUTYIMjaMa TOJpPXaH HEACTIO3UTHUM
3agyxemnMa. Ha npumep, y HajMam0j ApKABHO OCUTYypaHOj OaHIM Y
CAJl-y Heneno3uTHa 3aayKema MoapkaBaia cy Mame o011 4% HbUXoBe
aKTUBE, JIOK Cy Mame IITeJIUOHUIE KOPUCTHIIE TE€ HU3BOpE
¢uHaHCHpama 3a caMo 7% HBUXOBUX (PMHAHCH]CKHUX MOTpeda Ha Kpajy
2002. roguHe. Y  HajBehuM  JIEMO3UTHHUM  HMHCTUTYIMjaMma,
HEJIENO3UTHA 3aJyXkema cy, Mehyrum, mokpmia ckopo 24% akTuBe
BEJIMKMX NMPHUBPEAHUX OaHaKa M BUIIE OJ] YSTBPTUHE aKTUBE BEIMKHUX
HITEAMOHUIIA.
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TaGena 1. HajHOBUjU pacT y HEACTIO3UTHUM U3BOpUMA 11033JMIBEHUX
cpencrasa koa apxkase (FDIC) ocurypanux 60anaka u HJTez[I/IOHI/IL[a5

Munujapze nonapa Ha Kpajy ToauHe:

Henenosutau n3BopH
11033jMJbCHUX CPeJiCcTaBa 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002
2003*

IIpeHocHB TP>KUILIHU HOBAI]

(jumbo) CD’s (100.000 $+) 431,88 366,5% 344,9% 476,9% 671,4% 821,3% 794,08
819,3%

[Mo3ajmurie y eBpomogapuma

0J1 CTpaHe IPeACTaBHUILITBA 168,0 1604 1859 177,3 148,8 1943 2279
2334

[Mo3ajmurie penepanHux cpencrasa

u PIlc xaprtuje ox BpeaHOCTH 180,1 149,9 221,1 199,8 206,1 2355 3284
318,6

W3patu xomepiujaanu namupu ** 200,0 171,6 207,7 229,7 3220 3128 2178
2329

ITo3zajmure ox Oanke

(henepanHux pesepBu 0,3 0,1 0,5 0,2 0,1 0,2 0,1
0,1

VKyIiHa HeEO3UTHA CPENCTBA

o[ IpXK. OCHTypaHHuX OaHaka u mreanonnia 980,2% 848,5% 960,1$ 1.083,9% 1.348,4$ 1.564,1$ 1.568,2%
1.604,3$%

VYxkynuu aenozuru oxg FDIC

OCHI'ypaHHX JENo3UTHUX MHCeTuTyuja 3.637,3$ 3.527,1% 3.611,6$ 3.925,2$ 4.386,1$ 4.914,8% 5.568,7$%
5.678,6%

Koedu1njeHT HeAeIO3UTHHX CPeacTaBa

nmpeMa yKy[HUM JeMO3UTHMA 3a CBE

FDIC ocurypane 0anke u wreguonuie  26,9% 24,1% 26,6% 27,6% 30,7% 31,8% 28,2%
28,3%

U3Bop: Peter S. Rose, Silvia C. Hudgins, hanxapcku menaymenm u guuancujcke
yeayee, beorpan, 2005., ctp. 251.

CBeykymHa HENENO3WTHA 3aJyXemka YeCTO HaaMmaliajy pact
TpaJUIMOHATHUX JeM03UTa, Kao IITO Mokasyje tabena 3., neiaom 300r
Behe (prIeKCMOMIIHOCTH HENEMO3UTHUX T103ajMUIlA, KOje CY Y Mamboj
Mepu MOJ 3aKOHCKOM KOHTPOJOM, Kao W Yycllel I'yOMTaka HEeKHX
JIeTIO3UTa  TOCIEAUX TOAUHA Yy OJHOCY Ha KOHKYpEHTHE
(¢uHAHCHjCKE MHCTUTYIHMje, Kao IUTO CYy 3ajeAHUYKH (OHIOBH,
ocurypasajyhe KoMmrianuje, XeyuHr (OHJAOBH, U MEH3UOHH (DOHOBH,
KOjHU arpeCMBHO KOHKYPHIIy Kako OU MPUBYKIIU jaBHY IUTEABY.

> Peter S. Rose, Silvia C. Hudgins, Baukapcku menayumenm u gunancujcke yeuyee,
Beorpan, 2005., ctp. 251.
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6. U3bOP MEBY AJITEPHATUBHUM HEJIEINIO3UTHUM
CPEACTABUMA

Ca Tako MHOIO Pa3IMIUTUX HU3BOpPAa HCACIIO3UTHHUX CpPCACTaBa U3
KOjHX C€ MOT'Y MOBJIQUYUTH CPEICTBA, OAHKAPCKH MCHACPH U JPYyre
JIeTIO3UTHE MHCTUTYLHMj€ MOpajy Aa Hampase u30op mehy muma. 3a
Kopuihiele HEICMO3UTHUX M3BOpPAa CPEICTaBa, MEHAUCpH KOjH
yIpaBJbajy CpPEACTBMMA MOpajy na oAroBope Ha cieacha kipydHa
UTambA:

1. KOJHMKO YKYITHO MOpa Jia c€ M03ajMH O/ OBHX M3BOpa Kako OH ce
nokpuie norpede 3a GUHAHCH]CKUM CpeACcTBUMA?

2. KOju Cy HajOOJbH HEJCTIO3UTHU U3BOPH, aKO CE y CBAKOM JIaTOM
MOMEHTY 3Hajy INJbEBH HHCTUTYIIH]a KOje Ce 3ayKY]y?

Mepemwe yKynnux ¢unancujckux nompebda 3a HeOeno3UmHUM
cpeocmeuma: Heoocmamak cpeocmasa

[loTpakma cBake [EMO3UTHE WHCTHTYLHUjE 3a HEICTO3HUTHUM
CpeICTBMMAa y OCHOBH je ojapeheHa BenmuuHOM nedunura umehy
ICHUX YKYIMHHX KPEIWTHHX TOTPAXUBakba W HHCHUX JICTIO3MTA.
Menayepu Koju Cy OATOBOPHHU 3a OMIJIaHC CTamba aKTHBE (PMHAHCH)CKE
UHCTUTYLIMjE€ MOpajy Aa u3albepy Kojoj he ol MHOTMX KpeAUTHUX
3axTeBa KJHjeHaTa u3ahul y CycpeT IoJaBameM TUPEKTHUX 33ajMOBA U
YI0KEHHUX XapTHja O] BPEAHOCTHU 3a MOPT(OINO aKTUBY UHCTHUTYIIH]E.

VYnpaBa mopa nga Oyzne chnpemHa jaa uzahe y cycper, He camo
JAHAITHAM, THEBHUM KPEJAUTHUM 3aXTeBUMa, Beh M CBUM OHUM Koje
peaHO Moke na ouekyje y OyayhHoctu. To 3Hauu na maaHHpame
Tekyhux M OYeKMBAHMX KPEAUTHHX 3aXTeBa Mopa ja Oyne 6azupaHo
Ha TI03HaBaky TPEeHYTHMX U Moryhux Oyayhux mnorpeba 3a
CpeICTBUMA CBaKe WMHCTUTYIH]e, TIOCEOHO MHUXOBUX BEIHMKUX
3ajMonpumaonia. TakBa IUIaHHpama HE cMejy Ja OyAy HpOH3BOJbHA
Harahama, oHa Mopajy na Oyay ocHOBaHe Ha WH(OpMaIHjama
CKYIUb€HUX M3 YeCTUX KOHTakaTa wu3Mel)y 3amocieHux vy
(buHAHCH]JCKUM KOMITaHHjaMa, Kao U Of] MOCTojehrX 1 MOTeHIHjaTHUX
KJIMjeHara.

Jpyra omiyka koja Mopa Ja ce JOHece je KOJIUKO je cpencTBa Moryhe
npuByhHu y 1eno3uTrMa Kako Ou MOTJu fa (PMHAHCHUPA]Y KeJbeH 00MM
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3ajMOBa M MHBECTHUIIMja y XapTuje o1 BpenHoctu. [lonose Tpeda ma ce
HarpaBe TPOjeKIHMje IeTo3UTa KIMjeHaTa U MOBJIaueha ca padyHa, ¢
TAM Ja ce Toce0Ha TaXmka IOCBETH MhajBehuM Jerno3uTapuma.
[Ipojexnmja memo3ura Mopa Ja y3mMe y oO3up TpeHyTHe u Oynyhe
E€KOHOMCKE YyCIIOBE, KamaTHE CTole, W TOoTpede 3a TOTOBHHOM
Hajpehux geno3urapa.

Pasnuka usmel)y TpeHyTHHUX U MJIaHUPAHUX KPEAUTHUX U ACTIO3UTHUX
TOKOBa TIpyka MOTYhHOCT MpoOILeHE CBaKOr Je(uIuTa CpeCTaBa.
[Ipema Tome:

Henocrarak cpencraBa = TpeHYTHU U IJIaHUPAHH 33jMOBU
u MHBECTHUIIH]C Koje
WHCTUTYIIMje Koje ce Oase
M03ajMJBUBAEM  Kelle  Ja
Harpase — TPEHYTHH U OPOYCHU
JIETIO3UTHH TIPHITUBH.

Behuna wuHcTMTYynMja nomahe many cymy THUX CpeAcTaBa OBOM
neguuuTy CcpeicraBa Kako OW TOKpWJIa HEOYEKHBAHY KpPEAUTHY
NOTpaXXKiby WJIM HEOUYEKHBAHE KpaTKE MAaJ0BE Yy JOTOKY CpEICTaBa.
PaznuuuTy HEEMO3UTHYU U3BOPHU CpesicTaBa MOTy OUTH UCKOpULTheH!
J1a IOKPH]y MPOLEHEeHN AeULIUT cpesicTaBa.

H3ze0pu nedenozummnoz @unancuparmwa: @Paxkmopu kKoje mpeba
yemu 'y o63up

Koje wnemeno3utHe wu3BOpe he KOPUCTUTH ymOpaBa @ TOKpHjE
IJIaHUPaH HejocTaTak cpeactaBa? OAroBop 3aBUCH O[] IET (baKTopa:6

1. PenatuBHM TpOIIKOBH J00aBJbaba CpeACTaBa M3 CBaKOT
HEJICTIO3UTHOT U3BOpa

2. Puzuk  (IPOMEHJBMBOCT W  3aBHUCHOCT) CBAaKoI' H3BOpa
buHaHCUpamba

3. Jly>xuHa BpeMeHcKor nepuoja (pok gocrneha u ycioBu) 3a Koje
cy moTpebHa cpecTBa.

4. BenrnunHa UWHCTUTYLHMjE€ KOjOj Cy TMOTpeOHAa HEAENO3UTHA

® Peter S. Rose, Silvia C. Hudgins, ,,banxapcku menaymenm u unancujcke yciyze”,
Beorpan, 2005., ctp. 267.
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CpEJICTBA.
5. PerynatuBa koja opraHu4aBa KopHUIINEmE anTEepHATUBHUX
U3BOpa CPeCTaBa.

Penamuenu mpowrosu. Menayepu punancujckux uncmumyyuja Koju
npUMer)jy KOHYenm Ynpaemared NAcugomM MOpajy CTaHO na Oymy
YIIO3HATH Ca CaJallllbM KaMaTHUM CToIllaMa Koje ce MPHUMEHY]Yy Y
OJTHOCY Ha pa3IMYiTe H3BOpE I03ajMIBCHUX cpeacrtaBa. Boaehu
3ajMoJaBIM yTBpl)Yjy JTHEBHE KaMaTHE CTOIE 1O KOJUMa CY BOJbHU J1a
0/100pe cpencTBa 6aHKaMa W APYruM (UHAHCH]CKUM HHCTHTYILIHjaMa
KOjUMa je oTpeOHa AoAaTHa pe3epBHA CPEICTBA.

O6uyHo 3a HajjeQTUHH]H KPATKOPOYHH W3BOpP I1033ajMJbEHUX
cpenctaBa mpeonalyje edexkTBHa KamaTHa croma Ha (denepanHa
CpeIcTBa Koja cy omoOpeHa 3a 3ajaM Mpeko Hohw u3Mel)y ACTO3UTHUX
UHCTUTYLMja. Y BehMHU cilydajeBa KaMaTHa CTOIA KOja ce IMPUIUCYje
noMahuM J1eno3uTHUM LepTudukaTiMa U Jerno3utuma EypoBamyrte
maiio cy Behe om kamatHe crome Ha (enepanHa cpexacrBa. Poune
MEHUIIE HOPMAJTHO MOTY Jla C€ M3/1ajy 1o Majo Behoj KaMaTHO] CTOIH
0]l KaMaTHUX CTOIa KOje ce MPONHCYjy Ha QenepanHa cpelncTBa u
JETO3UTHE IMepTU(UKATE, 3aBHCHO OJl HHXOBOr poka jgocneha wu
BpeMeHa Wu3JaBama. JlaHac, €CKOHTHA CToma Koja ce NIpOomHcyje 3a
3ajMOBe KOJ OaHaka (enepamHUX pe3epBH TEHEpPTAIHO je Mmehy
HAjBUIIUM KPAaTKOPOYHUM KaMaTHUM CTOIaMa.

Nako Hucka, y nopehemy ca BehMHOM JIpyrux KamMaTHUX CTOIA I10
MoC/IOBUMa 3ajMOBa, e€(eKTHMBHa KaMaTHa CcToma (QeaepajHux
cpeicTaBa IpeoBialjyje Ha TPXKMIITY W CBAKOI TPEHYTKAa MOXeE Ja
MOJ/JIETHE MPOMEHH, Kpehe ce OKO IUJbHE CTOIE IeHTpaliHe OaHKe Ha
denepanHa cpeaCcTBa, U MOXe Ja pacTe WIM MaJa HEKOJKUKO MyTa y
ToKy gnaHa. [Ipema Tome, 3ajMONpPUMAON M 3aJMOJIaBIIM HAa OBOM
TPKUILITY YeCTO MOpajy Ja Oyay y KOHTakTy ca Bojehum Oankama u
Opokepuma (peneparHUX cpeAcTaBa Kako OW YTBPIWIIHU TIe CE Halla3e
pe3epBHa CPE/ICTBA HA TPXKUILTY 32 €BEHTyaJlHE 3ajMOBE MPEKO HOhM
Y KaJla UM j€ HajIIoTpeOHM]e /1a TPTY]y ca HOBIIEM.

Tabena 2. KamaTHe cTone Ha TP>KUIITY HOBLIA IPHUI0/1aTe
HEJICTIO3UTHOM 3anyxuBamwy U Beauku (100.000 + $) nemo3utHu
neprudurati’

7
Cager ryBepHepa cuctema PesiepalHiX pe3epBH
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IIpoceyne kamaTHe cToNe HOTHUPAaHe 3a cJeaehe roaune:

H3Bop nmo3ajM/beHUX cpeacTaBa 1990. 1992. 1994. 1996. 1998.
2000. 2002. 2003.%*

[o3ajmibena (enepanHa cpeicTsa 8,10% 3,52% 4,47% 5,30% 5,35%
6,24% 134% 1,25%

[MTozajmune on Oanaka ¢en. peseppu* 6,98 3,25 3,76 5,00 4,98
5,50 1,25 2,25

[Iponaja poOHUX MeHHUIA

(1 Mecen mupeKTHO IJIaCHpaHe) 8,15 3,71 4,65 5,43 n.a.
6,27 1,34 1,23

M3paBawe npeHocusux CD

(cekyHIapHO TpxwmIITE, 1 Mecern) 8,15 3,64 4,60 5,35 5,49
6,35 1,39 1,25

IIponaja nemo3ura eypogonapa

(pox mocmieha 3 mecena) 8,16 3,70 4,80 5,38 5,44
6,45 1,39 1,21

Hamowmene: *mpomecn 3a rogmHy cy onpeljeHn onm cTpaHe OaHaka (emepamHHX
pesepsu. [Touetkom 2003. romuHe MUTHPaHA SCKOHTHA CTOMA Ha 3ajMOBE O] OaHaKa
denepanHux pe3epBHU jecTe CTONA IPUMapHOT KPeIuTa, HHUIUjaTHO TOCTaBJbeHa Ha
100 6a3HKMX MOeHa U3Ha[ JPXKABHOT LIMJba KAMAaTHHUX CTOINA Ha (eliepaliHa Cpe/ICTBa.
** [Momarm u3 2003. roguHe 0JHOCE CE HAa MapT.

['maBHa mpenHoCT (enepaiHuX CpeAcTaBa jeCTe Y HBUXOBO] CTAIIHO]
JOCTYITHOCTH TyTeM TeJIe(QOHCKOr pa3roBopa WM Yy yhnyhuBamwy
3axTeBa €JIEeKTpPOHCKUM myreM. HbuxoB pok pocneha wyecrto je
INPOMEHJbUB U MOXe Ja OyAe KpaTak, caMO HEKOJHMKO CaTH WIH JAa
Tpaje IO HEKOJIMKO Meceud. [7naBHM Henocrarak (eaeparHux
CpeicTaBa je HbUXOBa IMPOMEHJbMBA KamMaTHA CTOMAa — TO j€ 4YeCcTO
MIMPOKO (IIYKTYHpPAE-E O] caTa JI0 caTa IITO OTe)KaBa TIaHUPAKbE.

CynpoTHO TOME, TPXKHIITHE KaMaTHE CTOIE Ha NMPEHOCHBE JICTIO3UTHE
neptuduKaTe M TProBayke MEHMIIE YECTO Cy CTaOWIHUje, anu
reHepaiHo ce kpehy mnpulOmmkHO cronu (enepaaHuX pe3epBU U
HEILTO U3HAJ e 300r BUXOBOT AY)XET MPOCEUHOr poka gocrneha kao
¥ 300T TP)KUIIHUX TPOIIKOBA MOTPOIIEHUX Ha MPOHAIAKEHE KYIIIa 32
oBe (UHAHCUjCKE MHCTpyMeHTe. Jlemo3suTHH 1epTudUKaTH WU
TProBayke MEHHUIIE YeCTO Cy Mame MOMyJlapHU of (eaepanHux
CpeAcTaBa W 3aqy)XWBaka W3 ECKOHTHOI INalTepa OHAa Kaaa je
JITIO3UTHO] MHCTUTYLIMJU OAMax TNOTpedaH HoBall. YMeECTO Tora,
3a1y’)KMBama M0 OCHOBY JICTIO3UTHUX IepTHU(HUKATa U POOHUX MEHHUIIA
yIJIaBHOM cy 00Jba BapHjaHTa 3a AyropouHo obez0ehuBame cpencraBa
KOje ce MO)Ke pa3Byhu Ha mepuojie 01 HEKOJIMKO JaHa 10 HEKOJUKO
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MCCEIU.

Menayepu 6aHaka U APYTrUX IEMO3UTHUX MHCTHUTYIHja KOJU PEIOBHO
NOBJa4ye I03ajMJbEHA CPEJCTBAa ca TPKUIITA HOBLA W3 MHUHYTE Y
MHUHYT MOpajy Aa mpaTe MPOMEHJbHUBE KaMaTHE CTOIE 3aTo INTO je
KaMaTHa CTOIa 4YeCTO TIJIABHM TPOLIKaK y IM033ajMJbHBAIY
HEJIEMO3UTHUX cpezcTaBa. Melyrum O6eckaMaTHH TPOIIKOBU HE MOTY
OWTHM WIHOPUCAHM KaJa C€ padyHa [paBa IIEHA I103ajMJbEHHX
HEJIENO3UTHUX CPEACTaBa, YKJbY4dyjyhu U BpeMe KOju je MEHalMEHT
yTPOIINO Kako OM mpoHamao HajooJbe U3BOPE CPEICTaBa CBAKU IYyT
Kaja je HoBall oHOBO motpeban. JloOpa ¢opmyrna Koja momaxke npu
u3padyHaBamy TpomIKoBa Yy mnopehemy webhy anrepHaTHBHUM
U3BOpUMa cpejicTaBa je cieneha:

Egexmusna cmona xowmarea Ha 0eno3umue u HeOeno3umHe uzeope
cpeocmasa = (TpeHyTHa KamaTHa CTONlA Ha I033jMJbEHE CyMme +
be3kamaTHM TpPOIIKOBM HAacTajlu 3a IPUCTYNl OBUM CpeAcTBUMA) /
Hero unBecTuiriona cpejcra HabaBJbeHa U3 OBOT U3BOpa Ie:

TpeHymHa Kamama Ha mpouKoee I’l03ajM/b€HuX cyma Ha mporcuwnty
Hosya = KamaTHa croma koja npeosinalyje x Konmuunna mo3ajMibeHUX
cpencTaBa

besxamamnu mpowkKkosu  3a npucmyn o6UM cpedcmeuMa =
[IporuiemeHa cToma TpoIIKa Koja MpeacTaBiba BpeMe 0co0JbY, yCiayre u
TPOLIKOBE TpaHcakirje X KonnunHa mo3ajMpeHUX CpeicTaBa.

Ilpuxkynwena nemo cpeocmeéa = VYKylHa CyMa T[033jMJbEHUX
CpelicTaBa ymameHa 3a MoTpede 3aKOHCKHX pPe3epBH (aKO UX HUMA),
IIPOLIEHE OCHUTypama JENO3HUTa (aKO UX UMa), U CPEJCTBA IUIaCUPaHa Yy
HE IIPUXOJHY aKTHUBY.

[Tpumehyje ce na je Tpollak KOju je MOBe3aH ca MPUBIAYEHEM CBAKOT
u3BOpa cpezicTtaBa ymopehyje ca HETO KOJIMYMHOM CpejcTaBa
NPUKYIUBCHUM TIOCIIE YYUECHUX CMamema 3a TOoTpede cpejicTaBa
pe3epBU, NPOBU3UJOM 3a OCUTypame, Kao M ca OHUM JEJIOM
M03ajMJBEHUX CpEJICTaBa Koja Cy TNpeyCMepeHa y aKTHUBY KoOja HE
JOHCH TpOoUT Kao BHIIAK pe3epBU TOTOBHUHE MM Kao (UKCHA
aktuBa. Heto cpencTBa kKoja Mory Ja ce MHBECTUPA]y KOPUCTUMO Kao
6a3y 3a 3a1y)KHBambE 3aTO IITO JKEJIUMO J1a YHOTPeOMMO TPOILIKOBE Y
TOTOBMHU KOJU MOpajy Ja ce HCIIaTe, Kako O ce MpUBYKJIa CpPeICTBa
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3a mo3ajMJbHBamke UMajyhul y BUy Ha KOJIMYMHY TOTOBOT HOBIIA KOja
he 6uTn xopumrhena 3a nmpubaBibamke CpPeICTaBa KOja JOHOCE 3apany U
Kako OU ce MOKPWJIM TPOIIKOBHU MPUKYIIJbamba CPE/ICTaBA.

baza moramataka (¢yHKIMOHAJIHE aHalIM3€ TPOLIKOBA KoOja ce
00jaBJbyje CBake TOJauHE O] CTpaHe OaHaka (eJepalHUX CpeacTaBa
yKa3yje Ha TO Jia Cy HEICNO3UTHH M3BOPH CpEACTaBa TI'€HEPATHO
YMEpPeHH Yy TPOUIKOBMMa Yy Tmopehemy ca JApyruM H3BOpHMA
¢unancupama. ['eHepaqTHO HEIEMO3UTHH HM3BOPH CPEACTaBa CKYIJBH
Cy O] Jeno3uTa 1o Buhewy, anu jeUTHHUJU O] OPOYCHHX JCTIO3UTA.
Mehytum, oBae MopamMo OWTH Mayo ONPE3HHUjH, jep TPOLIKOBH H
3apajie MOBE3aHM Ca HEIENO3UTHUM H3BOPHMA CpEACTaBa HMajy
TEHJEHIN]Y HECTaOWJIHOCTH M3 TOAMHE y TOIWHY, y OIHOCY Ha
TPOIIKOBE W TPOPUTAOMIHOCT Kopulihema JENO3UTHUX H3BOPA.
HenenosuTHa cpencTsa umajy Ty IpeAHOCT IITO Cy OP30paCIIONoKUBE
y nopehemy ca npyruM BpcTama Jemo3uTa, ajid jacHO je Ja OHA HUCY
cTabmiiaH U3BOp CpeAcTaBa 3a BehMHY JEMO3UTHUX MHCTUTYIHja Kao
HITO Cy OPOYCHH U IITEIHHU JCTIO3UTH.

@axmop puszuxa. MeHaiepu (UHAHCH]CKUX MHCTHUTYIMja MOpajy la
uMajy y BHIYy JIBE€ BpCTe pH3WKa Kajaa Bpiie wu300p wu3Mehy
Heleno3uTHuX u3Bopa. IlpBM je pu3uk KamaTHe cTome —
HECTaOUJITHOCT KpPEAMTHUX TpolikoBa. CBe KamaTHE CTONE KOje Cy
npukaszaHe y tabenau 10, ocuM eCKOHTHE cTore (elepalHuX pe3epBH,
onpehene cy moiayrama MmoHyzie ¥ OTPaXHe Ha OTBOPEHOM TPIXKHIITY,
Tako Ja Cy MpeaMeT HecTaOWIHHX KoneOama. Behmna 3ajMoBa u3
denepaHux cpencraBa ca pokom jgocrieha mpexko Hohu kao W,
KaMaTHa CTONa ca OBOI TPXKHILITA — MMAjy TEHJIEHUHU]y na Oymay
HajHeCTaOUIIHHja O] CBHX.

MenagMeHT Mopa Takohe na y3me y 003Up PHU3UK PACIOJIOKUBOT
kpenuta. He mocroju rapaHinmja HM Ha jeIHOM TpXHUIUTY aa he
3ajMOJIaBIIM OWMTH CIIPEMHH Jia YCIIYXe CBOT 3ajMornpuMaoiia. Kama cy
KPEIMTHHU YCJIOBU PECTPUKTUBHH, 33JMOJIABII MOTY UMATH JIMMUT Ha
CpeicTBa Koja Ja Majy y 3ajaM M MOTYy Jla OTrpaHuye KpeauT,
notpshyjyhu 3ajMoBe caMO HUXOBUM JIMKBUIHUM U HajJIO0jaTHUM
knujeHTuMa. IloHekan ¢uHaHCHjcKa KOMIIaHMja MOXE Ja HU3Iiena
TaKO PU3MYHO Ha TPXKMIUTY HOBLIA MOKE Ja M3TJe/la TAaKO PU3UYHO J1a
he um 3ajMomaBal] o0MTH MOJIOY 3a KpEOuT WA he LEeHy YIYUHUTH
TaKO BHCOKOM Ja UM ce To Hehe ucmimatutu. MeHaniepu Mopajy aa
Oyny cnpeMHH Ja ce mpebalie Ha aJITepHATHBHE HU3BOPE KpenuTa, U
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aKo je moTrpeOHO, Ja Mjare BUIIE 3a OMJIO KOja CPEACTBA KOja Cy UM
JOCTYIIHA.

Bpemencku nepuoo sa koju cy nompebna cpeocmsa. Ha Hexe u3Bope
cpeictaBa HHje MOTyhHO OCIOHUTH ce 3a J00Mjakbe MOMEHTATHHX
Kpeaura. MeHayep KoMe Cy MOTpeOHAa cCpeicTBa 3a 3ajaM OBOT
norojHeBa Mopahe J1a mo3ajMu Ha TPXKUIITY (heaepaTHux CpeacTaBa.
Meljytum, ako cpencTBa HUCY MOTpeOHA 32 HEKOJIMKO JlaHa, Mpo/aja
JETIO3UTHHX IepTH(UKaTa WM poOHUX MEHHIIA TTOCTaje O0Jba OMIIHja.

Benuuuna uncmumyyuje xoje ce 3aoyxcyjy. Ctanaap/iHna TproBUHCKa
jenuHuIa 3a BehuHy mo3ajmMuna Ha Tpxumrty HoBuma je 1.000.000
Jojapa — HOMHHATHA BPEAHOCT KOja YECTO Nperia3u MoTpede
3a]y’KMBamba MabUX (UHAHCHJCKUX MHCTUTYLIH]ja. Benuku npenocuBu
JeTIO3UTHH TepTuduKaTu u3 HajBehux OaHaka W MITEAMOHHIIA UMajy
HOpPEJHOCT KoJ BehmHe MHBECTHTOpa 3aTO LITO MOCTOjU CEKYHIApHO
TPIKUIITE 32 MPBOKJIACHE JACTIO3UTHE HEPTUPHUKATE.

Mase neno3uTHe WHCTHTYIH]E HEMajy KpeauOWimuTeT na Ou Ouie y
MoryhHOCTH J1a Ipo/iajy BEIHMKE MPEHOCHBE JCMO3UTHE IepTU(HUKATE.
To ce ucTo 0JJHOCH U Ha pOOHE MEHHUIIE.

Ilponucu. ®denepanHu U Jp>KaBHU NPONUCH MOTY JAa JMMHUTHPAJY
KOJIMUMHY, YUECTaIOCT, M KopulTheme Mmo3ajMuIia Koje Kopucte 6aHke
U JIpyre MTeaHe WHCTUTYIHje. Ha nmpuMep, Ieno3uTHH HepTHPHKATH
Mopajy OUTH M3AaTU ca pokoM jnocrieha oA HajMame celaM JaHa.
Bbanxke denepaTHUX  pe3epBH OTpaHWYaBajy  TPEKOMEPHO
M03ajMJbUBAE Ca E€CKOHTHUX INAlTepa, MOCEOHO OJl ACTO3UTHUX
WHCTUTYIIMja KOje TOKa3yjy 3HaKe H3JI0)KEHOCTH BEJIMKOM PHU3HKY
Heycrexa. Jpyru oOnuiu mo3ajMJbUBamka MOTY OUTH TOJIBPTHYTH
3aKOHCKUM OTpaHUYCHIMA JICIOBAHEM yIIpaBe (eAepaTHIX PE3CPBH.

7. 3AK/bYYAK

Kopumrheme Heleno3uTHUX M03ajMHUIla Kao TJIABHU H3BOP CpeJCcTaBa
no0MO je MOJAaTHU CHaKaH TMOJCTHUIA] I0jaBOM JOKTPUHE OJHOCA
npema kinujeHTy. OBa cTpaTervja MeHaliepa TpaXHu Ja ce IOCTaBe
UJbEBU Kako OM ce 3aJ0BOJbMIIM 3aXTEBU 3a KPEAUTHMA CBUX
KBUTUTETHUX KJIMjeHAaTa Ha BPXY JINCTE MECHAIIMEHTA, KaJ TOJ je TO
noTpeOHO. AKO JEMO3UTH HHUCY JOBOJbHU Ja (UHAHCHPA]y CBE
3aXTeBE 3a KBAJIWUTETHHM 33ajJMOBHMA, JPYT'H HW3BOPH CpPEJICTaBa,

61



yKJbY4yjyhu mo3ajMuiie Ha TPKMINTY HOBLIA M KamuTaja Tpebdano ou
na Ooyny xopumnhenu. Ilpema TOome, mpBO Tpeba JOHETH OJIUIYKY O
JaBamy TO3ajMHIla, Koja je mpaheHa OUIyKOM O HA4HUHY
(dbuHaHCHpama.

Jeman on TIaBHHX HM3BOpa HEACTIO3UTHHUX CPEICTaBa JaHAC jecTe
TPKUIITE (QeJepaIHUX pPe3epBH, Y KOjeM C€ MOMEHTAIHO
pacroJioKuBa CpecTBa npojaajy udmMely GUHAHCHJCKUX WHCTUTYIIH]a
u obmuHo OmBajy BpaheHa y poky ox 24 cara. Ilo3ajmipuBame on
onabpanux apxapHux areHiuja —y CAJl, ecKOHTHHX mianTepa OaHke
denepanaux pezepBu u aBaHcu nomahe denepanne OaHke Koje najy
3ajMOBe — Takohe ce Op30 MMPWIO MOCIEAHBUX TOAUHA U Onaru
3aKOHH YYHMHWJIM CY JIa OBaj MPOIIEC M03ajMIbUBamba Oy OJIaKIIIaH.

Jpyru TIaBHE M3BOPH CpelTaBa YKJbYUyjy MPOajy BEIMKHX H3HOCA
NPEHECEHUX JCNO3UTHHUX LEepTU(HKATa, 1103ajMIbUBAE JCTIO3UTA Y
eBpOBATYTH 0Jf MelyHapoqHux OaHaka y MHOCTPAHCTBY, H3aBabe
pOOHMX MEHHMIA HAa OTBOPEHOM TPXKUIUTY MHPEKO YAPYXKEHE HIH
CyICHIapHE KOPHOpalje, 3aKJbydHBABEM YTOBOPA O OTKYILY TI€ Cy
3aJMOBU TOJ] TapaHIMjOM HajKBAIUTETHHUjEr KamuTala JOCTYIHH
MHCTUTYIIMjaMa Koje y3MMajy 3ajaM Ha HEKOJHMKO CaTH WM JJaHa, Kao
U JyrOpoYyHa 3aAyKHBamka Ha TPXKMIUTY KalMuTana Koja ce BpIle
U3J1aBabeM 3aBHUCHHX OO0aBEe3HHWIA W JPYIHX OOJIMKA IYrOpPOYHOT
3ayKUBambA.

Mehyrum, npe kopuinhema HEIENO3UTHUX 3ajMOBA, (UHAHCH]CKU
MeHallepu OaHaka W JAPYTUX JETMO3UTHUX HHCTUTYLHMja MOpajy Jaa
U3BpIlIE MpPOLEHE CBOjUX MoTpeda 3a CpeACTBMMA. jelHa TakBa
NpOIeHa JETO3UTHE WHCTUTYLHjE JIOJIA3W OJl TAKO3BAHOT NeHINTA
CpeicTaBa, KOjU je MOCTaB/beH H3Mel)y TPEeHYTHOT M OYEKHBAHOT
oOrMMa 3ajMOBa M MHBECTHIIM]ja M TPEHYTHHX U OYEKHMBAaHUX OOMMa
Jeno3uTHUX mnpuiuBa. OnpeheHu HM3BOpP HEACMO3UTHHUX CPEICTaBa
KOju je n3abpao MeHaIMEHT OOWYHO Cce Ocllaka Ha (pakTope Kao IITOo
Cy: pENaTHBHM TpOILAK CBAaKOI HEIEMO3UTHOI HW3BOpa CpEACTaBa;
PH3UK WM 3aBHCHOCT CBAKOT M3BOpPA CPEICTaBa; 3a KOjU BPEMEHCKHU
HepuoJl CpelcTaBa Cy MOTpeOHA; BEIMYMHA MHCTUTYIH)E KOja y3uMa
M03ajMHILy ¥ HEeHE ToTpede 3a CPeJCTBUMA; U CaJIpKUHA JIPKAaBHUX
3aKoHa Koja ofpelyje kKaja jeaHa (UHAHCHjCKA MHCTUTYLHja Aaje Y
3ajaM cpexncraBa  Apyroj (GUHAHCHJCKO] HMHCTUTYyUHju. Meby
HajBa)XHUj€ Jp)KaBHE TNPOMHCE KOjU ce OJHOCe Ha Kopuiheme
HEJICMIO3UTHUX CPEJCTaBa C€ 3aKOHCKM HUBO TOTPEOHUX pe3epBU
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HAMETHYTE O] CTPAaHE IICHTPATHUX OaHaKa IUPOM CBETA, U MPOIUCH
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