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1. UvOD

1.1. Problem istraZivanja

Stabilan i razvijen financijski sustav krucijalna je komponenta stabilnog i razvijenog ukupnog
gospodarstva. Bankovni sustav, kao najvazniji i najobuhvatniji dio financijskog sustava, ¢esto
se naziva krvotokom nacionalne ekonomije. Tijekom vise stolje¢a razvoja bankovni sustav je,
osim svoje primarne funkcije, alokacije financijskih sredstava od stedno suficitarnih ka stedno
deficitarnim subjektima, poprimao sve vise i viSe funkcija, dok u konacnici nije postao
suvremeni bankovni sustav kakav je danas. Tijekom tog razvoja banke su poprimanjem sve
veceg broja funkcija postajale i sve vece U pogledu svoje imovine, a time i kompleksnije za
upravljanje i nadzor. Rastom aktiva pojedina¢nih banaka i njihovim medusobnim povezivanjem
doslo se u situaciju da o stabilnosti banaka najces¢e ovisi i stabilnost ¢itavog nacionalnog, a

ponekad i svjetskog gospodarstva.

Financijska kriza koja je zapocela 2007. godine imala je za posljedicu velike gubitke u
bankama. Medutim, nisu sve banke bile jednako pogodene. Velike kompleksne bankovne
grupacije koje su prvenstveno bile fokusirane na investicijsko bankarstvo zabiljezile su najvece
gubitke (ECB, 2010). Aktive pojedinih bankovnih grupacija prerasle su bruto domace
proizvode gospodarstva koja opsluzuju financijskim uslugama. Dopustiti takvim bankama da
propadnu zasigurno bi imalo dugoro¢ne implikacije na gospodarska kretanja u tim zemljama,
ali i odjeka na gospodarska kretanja u cijelom svijetu. Rizik koji stvaraju velike banke posebice
je visok u slucajevima nedovoljne kapitaliziranosti, nestabilnih izvora sredstava, prevelike

ukljucenosti u trzisne aktivnosti i organizacijske kompleksnosti (Laeven et al., 2014).

Veli¢ina banaka, ovisnost gospodarstva 0 njihovoj stabilnosti te politicke veze Klju¢nih ljudi u
upravama najvecih banaka dovele su do stvaranja doktrine o bankama koje su ,,prevelike da bi
propale® (engl. too big to fail — TBTF). SpaSavanje od propasti gotovo svih financijskih
kompanija u SAD-u u razdoblju financijske krize od 2007. do 2009. godine, suprotno
cetrdesetogodi$njim naporima da se eliminiraju spasavanja banaka drzavnim novcem, jasno je
pokazalo da je doktrina ,,prevelike da bi propale® tesko iskorjenjiv problem. Moralni hazard i
naruSavanje trziSnog natjecanja koje nastaje kao posljedica spasavanja banaka drzavnim
novcem je neprihvatljivo, ali kada se banke nadu u slijepoj ulici ¢esto i neizbjezno (Shull, 2010).

Stabilnost banaka postala je imperativ kojemu se ni zakonodavci ni centralne banke ne mogu



oduprijeti. Odgadanje trajnog rjeSenja ovog problema samo dodatno pogorSava situaciju, stoga
ne ¢udi da je privatizacija dobitaka i socijalizacija gubitaka postala opée prihvacena praksa u

veéini gospodarskih sustava u svijetu (Kaufman, 2000).

Ipak, uzevsi u obzir sve probleme koje stvaraju velike banke, empirijska istrazivanja nisu pobila
postojanje ekonomija obujma u velikim bankama. Usporedbom troskova koji nastaju kao
posljedica financijskih kriza i koristi od ekonomija obujma u velikim bankama se doslo do
zakljucka da je druStveni troSak problema ,,prevelike da bi propale® nebrojeno mnogo puta veci
od drustvenih koristi koje nastaju kao posljedica ekonomija obujma (Boyd i Heitz, 2011). lako
je dokazano da su ekonomije obujma koje nastaju kod velikih banaka skromnih razmjera,
optimalnu veli¢inu banke tesko je odrediti, a regulacija koja djeluje u smjeru sprje¢avanja rasta

banaka teSko moze dati Zeljene rezultate i teSka je za provedbu (Laeven et al., 2014).

Kreditni rast pozitivno utjece na razdoblja makroekonomskog uzleta, ali paralelno je i jedan od
glavnih faktor nastanka financijskih kriza (Skala, 2012). Prema empirijskim dokazima, banke
sa visokim stopama rasta kredita su i rizi¢nije. To moZe sugerirati da banke snizavaju svoje
kreditne standarde i zahtijevaju manje kolaterala kako bi povecale svoj kreditni rast. Banke koje
imaju vise stope kreditnog rasta od svojih trziSnih konkurenata mogu privlaciti klijente kojima
druge banke nisu bile spremne odobriti kredite jer su zahtijevali preniske kamatne stope ili nisu
bili u moguénosti pribaviti iznos kolaterala sukladan njihovoj kreditnoj kvaliteti (Foos et al.,
2010). Rast kreditne aktivnosti naj¢esce je posljedica interesa bankovnih menadZera koji time
stjeCu opravdanje za povecanja vlastitih placa i druStvenog statusa (Demirgiig-Kunt i Huiziga,
2011). Banke su postale ovisne o svojoj veli¢ini i moguénosti pokazivanja politicke moci stoga
su postale spremnije na poduzimanje vecih rizika i sniZavanje kreditnih zahtjeva te posljedi¢no
spremnije i na ve¢u konkurenciju pri prikupljanju depozitnih i nedepozitnih izvora financiranja,
a sve kako bi bile u moguénosti odrzavati visoke stope rasta svojih aktiva. Takva politika dovela
je do rasta rizika i1 nestabilnosti u ¢itavom gospodarskom sustavu. Navedeni problem prerastao
je granice pojedina¢nih nacionalnih gospodarstava i poprimio globalnu dimenziju sve ¢e$¢im

prekograni¢nim spajanjima i preuzimanjima.

Stoga je problem istraZivanja ovoga rada utvrditi kako veli¢ina i rast banke utjecu na njenu
stabilnost, a posljedi¢no tome i na stabilnost bankovnog sustava. Postavlja se i pitanje
postojanja optimalne veli¢ine banke i nacina postizanje iste te opravdanosti postojanja doktrine

prevelike da bi propale.



1.2. Predmet istraZivanja

Navedeni 1 opisani problem istrazivanja odreduje predmet istrazivanja. U radu se teorijski
definirao i na temelju postojece literature istrazio medusobni utjecaj velicine, rasta i stabilnosti
bankovnih institucija. Navedeni meduodnosi pokazali su se kao jedni od najvaznijih, ako ne i

najvazniji uzrocCi nastanka vecine financijskih kriza u proslosti.

U dosada$njim ekonomskim istrazivanjima ne postoji jedinstven odgovor na pitanje o utjecaju
veli¢ine banke na preuzimanje rizika. Demsetz et al. (1997) su zakljuili da se financijska
poluga i udio rizi¢nije imovine u bankovnim portfeljima povecaju s porastom veliine
bankovnih institucija, dok Halme et al. (2000) dolaze do zakljucka da se velike banke u
Ujedinjenom kraljevstvu ne upustaju u rizi¢nije poslove od malih banaka. Kao suprotnost,
Dell’ Ariccia et al. (2013) ispitujuci podatke o kreditima banaka dolaze do zakljucka da velike
banke uistinu preuzimaju vece rizike. Ostale studije pokazale su da banke koje su ¢vrsce
povezane s drugim bankama i ostalim financijskim institucijama (engl. too interconnected to
fail) imaju veéu vjerojatnost upadanja u probleme za vrijeme financijskih kriza od ostalih

banaka (Robe et al., 2011).

Posljednja financijska kriza ponovno je aktualizirala problem moralnog hazarda koji nastaje
kao posljedica doktrine ,,prevelike da bi propale®. Regulatori i zakonodavci moraju obratit
posebnu pozornost na velike financijske institucije, buduci da one imaju direktan motiv za

preuzimanje vise rizika i jer njihovo ponaSanje utjee na proces donoSenja odluka i u malim

bankama (Davila, 2011).

Nakon teorijskog pregleda i pregleda dosada$njih empirijskih istraZivanja, u nastavku su
istrazene postavljene hipoteze i na temelju rezultata empirijskog istrazivanja dan je precizniji

odgovor na pitanje utjecaja veli¢ine i rasta banke na njezinu stabilnost.

1.3. Svrha i ciljevi istrazivanja

Prema uocenom problemu i predmetu istrazivanja odredena je svrha rada: empirijski istraziti i
analizirati utjecaj veli¢ine i rasta banke na stabilnost bankovnih institucija. S ciljem potpunijeg
I preciznijeg empirijskog istrazivanja teorijski su istrazene i analizirane sljede¢e komponente:

opravdanost postojanja doktrine ,,prevelike da bi propale®, apsolutni i sistemski aspekt veli¢ine
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banke, postojanje ekonomija i disekonomija obujma i opsega u bankama, prednosti i poteskoce
u poslovanju koje imaju velike banke, posebnosti poslovanja malih banaka te regulatorne mjere
koje imaju za cilj ublazavanje problema koji proizlaze iz doktrine o postojanju banaka koje su

,prevelike da bi propale®.
S namjerom ostvarivanja postavljene svrhe rada, utvrdeni su temeljni ciljevi rada:

e pojmovno definirati veli¢inu, rast te stabilnost banke, kao i ostale relevantne pojmove

koji se pojavljuju kao uzrok ili posljedica navedenih;

e istraziti rezultate do sada provedenih empirijskih istrazivanja na temu utjecaja veliine

I rasta banke na stabilnost banke i bankovnog sustava;

e empirijski istraziti utjecaj veliCine i rasta banke na stabilnost poslovanja banaka i

stabilnost bankovnog sustava;

e na temelju rezultata empirijskog istrazivanja donijeti odluku o0 prihvacanju ili

odbacivanju temeljnih hipoteza rada, navedenih u nastavku.

1.4. Istrazivacke hipoteze

Istrazivace hipoteze predstavljaju pretpostavke koje se trebaju ili potvrditi ili odbaciti, a
utvrdene su s obzirom na prethodno definiran problem i predmet istrazivanja. U radu je

postavljena jedna temeljna i dvije pomoc¢ne hipoteze.
Glavna radna hipoteza rada glasi:
H 1: Velicina i rast banke povezane su sa stabilno§¢u banke.

Temeljna hipoteza o vezi veli¢ine i rasta sa stabilno$¢u banke proizlazi iz ciljeva rada. Kao $to
je ve¢ vidljivo iz problema i predmeta istrazivanja ovoga rada, ova istrazivacka hipoteza

podrucje je brojnih neslaganja ekonomskih teoreticara.
Glavna hipoteza dokazivala se pomocu sljede¢ih pomoénih hipoteza:
H 1.1: Veli¢ina banke doprinosi bankovnoj stabilnosti.

H 1.2: Ekspanzija kreditnog poslovanja doprinosi bankovnoj nestabilnosti.



1.5. Metode istrazivanja

Metode istrazivanja primijenjene u radu uskladene su sa problemom i predmetom te ciljevima
istrazivanja. Njihova prikladnost odreduje i uspjeh cjelokupnog istrazivanja te relevantnost
dobivenih rezultata. U teorijskom dijelu rada istrazena je postojeca literatura o predmetnoj
problematici koja ukljucuje knjige te znanstvene i stru¢ne radove prikupljene u knjiznici i od
mentorice. KoriSteni su 1 izvori s interneta, dobiveni prvenstveno upotrebom pretrazivaca
Google Scholar te literatura dostupna na znanstvenim portalima poput Hréak.srce.hr, Institut

za javne financije, znanstvenici.hr i drugim portalima.

Teorijsko istrazivanje, prema Zelenika (2000) temelji se na sljede¢im metodoloskim

postupcima:

= metodi analize — procesu ras¢lanjivanja sloZzenih misaonih cjelina na jednostavnije

sastavne dijelove;

= metodi sinteze — procesu objasnjavanja slozenih misaonih cjelina pomocu

jednostavnih misaonih tvorevina;

= metodi klasifikacije — nacinu ras¢lanjivanja opéeg pojma na posebne, tj. jednostavnije

pojmove;
= metodi eksplantacije — nacinu objasnjavanja osnovnih pojava te njihovih relacija;

= metodi deskripcije — postupku opisivanja ¢injenica te empirijskom potvrdivanju

njihovih odnosa;

= metodi komparacije — na¢inu usporedivanja istih ili srodnih cinjenica, tj. utvrdivanju

njihove sli¢nosti, odnosno razlicitosti;

»= metodi indukcije — donoSenju zakljucaka o opéem sudu na temelju pojedinacnih
¢injenica;
= metodi dedukcije — donosenju pojedinacnih zakljucaka na temelju opceg suda.
Empirijski dio istrazivanja bazira se na sekundarnim podacima prikupljenim iz baze podataka

Svjetske banke, baze podataka Regionalne banke federalnih rezervi drzave Missouri (SAD) te

statistickih podataka dostupnih na stranicama Hrvatske narodne banke.



Za empirijsko istrazivanje utjecaja veli¢ine banaka na stabilnost bankovnog sustava na razini
pojedina¢nog bankovnog sustava koristena je kluster analiza u programu SPSS na financijskim
pokazateljima banaka iz bankovnog sustava Republike Hrvatske. Promatrani uzorak sadrzi
odabrane financijske pokazatelje za banke koje su imale odobrenje za rad Hrvatske narodne

banke i poslovale su u kontinuitetu u periodu promatranja od 2002. do 2010. godine.

Provedeno je i empirijsko istraZivanje utjecaja veliCine i rasta banaka na stabilnost bankovnog
sustava na razini zemalja srednje i isto¢ne Europe koriste¢i panel metodu u programu STATA.

Kao uzorak promatranja uzet je period za koji trenutno postoji najveé¢a dostupnost podataka.

1.6. Doprinos istrazivanja

Ovim radom doprinosi se razumijevanju utjecaja veli¢ine i rasta na stabilnost bankovnih
institucija. Razumijevanje tog odnosa omogucuje primjereniju regulaciju banaka po pitanju
rasta i veli¢ine, ali i pravovremenu identifikaciju i u¢inkovito djelovanje u sluéaju poremecaja
u stabilnosti banaka koji mogu biti hazardni za financijski sustav u cijelosti. Osim navedenog,
istrazivanje pomaze i sveop¢oj javnosti, a posebice politickim elitama da spoznaju prednosti i

nedostatke koji se kriju iza rasta, veli¢ine i koncentracije banaka u bankovnom sustavu.

Ispitivanje prethodno postavljenih hipoteza doprinosi ekonomskoj literaturi o utjecaju veli¢ine
i rasta banke na njezinu stabilnost te pripomaze daljnjim ekonomskim istrazivanjima kada je u

pitanju navedeni odnos.

1.7. Struktura diplomskog rada

Diplomski rad sastoji se od pet dijelova, ukljucujuéi uvod i zakljucak.

U uvodnom dijelu rada, opisan je problem i predmet istrazivanja, svrha i ciljevi istrazivanja,

hipoteze na kojima se rad temelji, pregled metodologije koja je koriStena i doprinos istrazivanja.

U drugom dijelu rada teorijski je definirana veli¢ina i rast banke te je odreden njihov utjecaj na
poslovanje banaka s naglaskom na profitabilnost i stabilnost. Definirana je i teorijski podrobnije

razradena doktrina ,,prevelike da bi propale* kao i pojava kreditnog buma te su istrazene



prednosti i nedostatci u poslovanju s kojima se susre¢u male i velike banke. Naposljetku je dan

pregled do sada provedenih empirijskih istrazivanja.

Tre¢i dio rada obuhvaca pitanje bankovne stabilnost. Konkretno, definirana je stabilnost, kao
znacajka pojedinacne banke i kao znacajka bankovnog sustava, analizirani Su nacini mjerenja
stabilnosti, determinante koje utjeu na stabilnost te je dan pregled empirijskih istrazivanja na

temu stabilnosti u bankarstvu.

Cetvrti dio rada je empirijski dio u kojemu su provedene analize prikupljenih podataka i
testirane hipoteze postavljene u uvodnom dijelu rada. Na temelju rezultata analize odluc¢eno je
o prihvacanju ili odbijanju postavljenih hipoteza te su donijeti zakljucci o utjecaju rasta i

veli¢ine banke na stabilnost bankovnog sustava.

U posljednjem, zaklju¢nom dijelu rada sumirano je sve navedeno iz prethodnih dijelova te su

iznijeti odredeni zakljucci.
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2. TEORIJSKI ASPEKTI VELICINE I RASTA BANKE

2.1. Veli¢ina banke kao determinanta uspjeSnosti poslovanja

2.1.1. Apsolutna veli¢ina banke

Apsolutna veli¢ina, prvi je aspekt mjerenja velic¢ine banke. Apsolutna veli¢ina banke mjeri se
ukupnom vrijednos$¢u njezine cjelokupne imovine koja se kod najvec¢ih suvremenih banaka
izrazava u stotinama, ponekad i tisuCama milijardi ameri¢kih dolara. Apsolutna veliina
posebice je bitna dioni¢arima i vjerovnicima banke zbog tehnoloskih i upravljackih ekonomija
I disekonomija obujma, ali i zbog efekta ,,prevelike da bi propale”. Ocekivanja banaka da ¢e
biti spasene u slucaju problema u poslovanju stvaraju moralni hazard koji je posebice prisutan
kod velikih banaka zbog vece vjerojatnosti da ¢e ih drzava uistinu i spasiti uslijed straha od

prelijevanja krize i negativnih posljedica za cjelokupni financijski i gospodarski sustav.

Mjerenje veli¢ine banaka ponovno se aktualiziralo nastankom posljednje financijske krize.
Prema Laeven et al. (2014) apsolutna veli¢ina imovine najvecih svjetskih banaka u najmanju
se ruku udvostrucila, a u nekim slucajevima 1 u€etverostrucila, u razdoblju od 10 godina prije
pocetka globalne financijske krize, koja je zapocela 2007. godine. lako je nakon krize uslijedilo
razdoblje velike kreditne kontrakcije kao posljedica recesije, njihova apsolutna veli¢ina ostala

je relativno stabilna, kao §to je i vidljivo na grafu 1.
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Graf 1: Kretanje apsolutne veli¢ine odabranih velikih - svjetskih banaka

Izvor: Laeven et al. (2014), str. 7.
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Prema Barth et al. (2012), 5 najvecih banaka na svijetu posjeduje 14% ukupne imovine banka,
dok 50 najveéih banaka posjeduje preko 70% ukupne imovine svih banaka na svijetu (prema
podacima za 2011. godinu). Prema geografskoj distribuciji, 50 najvecih banaka na svijetu
smjesteno je u 16 razlicitih drzava koje su zasluzne za preko 70% svjetskog bruto domaceg

proizvoda.

Interesantno je usporediti imovinu 50 najveéih banaka na svijetu sa ukupnim svjetskim bruto
domacim proizvodom u 2014. godini. Kao $to je vidljivo na grafu 2, imovina 10 najvecih
banaka na svijetu gotovo je jednaka treéini svjetskog bruto domaceg proizvoda, dok je imovina
20 najvecih banaka veca od polovine svjetskog bruto domaceg proizvoda. Ukupna imovina 50
najve¢ih banaka, koja je na kraju 2014. godine iznosila 68.771 milijardi ameri¢kih dolara,
sudjeluje sa 88,32% u visini svjetskog bruto domaceg proizvoda koji je u 2014. godini iznosio

77.868 milijardi ameri¢kih dolaral.
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Graf 2: Kumulativ udjela imovine od 10 do 50 najve¢ih banaka na svijetu u ukupnom
svjetskom bruto domaéem proizvodu u 2014. godini

Izvor: izrada studenta prema podacima s http://www.relbanks.com/worlds-top-banks/assets i
http://databank.worldbank.org/data/download/GDP.pdf (20.5.2016.)

Najveca banka na svijetu na kraju 2014. godine bila je Industrial & Commercial Bank of China
(ICBC) sa imovinom oko 3.328 milijardi ameri¢kih dolara. Za usporedbu, bruto domaci
proizvod Ujedinjenog Kraljevstva u 2014. godini iznosio je 2.941 milijardi ameri¢kih dolara,
dok je bruto domaci proizvod Republike Hrvatske u 2014. godini iznosio 57 milijardi americ¢kih

dolara, odnosno 58 puta manje od najvece banke na svijetu.

Y 1zvor: http://databank.worldbank.org/data/download/GDP.pdf (20.05.2016.)
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Prema Gup (2004) izraz ,,prevelike da bi propale* se dugo vremena odnosio na bankovni sektor
SAD-a i imao znacenje da su pojedine banke, Cija je apsolutna veli¢ina iznad neke odredene
granice, prevelike da bi Federalni fond za osiguranje depozita (engl. Federal Deposit Insurance
Corporation - FDIC) isplatio osigurane depozite te dopustio likvidaciju banke i time stvorio
gubitke neosiguranim deponentima. Takoder bi FDIC u tom slucaju, bio prisiljen na
posredovanje u prodaji velikih posrnulih banaka drugim bankama, kako bi zastitio sve njihove
kreditore. Do 1982. godine ustaljeno pravilo, zasnovano na prija$njim iskustvima, bilo je da
maksimalna apsolutna veli¢ina banke koja se moze likvidirati iznosi 100 milijuna americkih
dolara. Nakon propasti Penn Square National Bank, u srpnju 1982. godine, ta veli¢ina drasti¢no
je porasla budu¢i da je FDIC isplatio osigurane depozite i likvidirao banku koja je imala
primljenih depozita u iznosu pribliznom 500 milijuna americkih dolara. Bila je to najveca
isplata osiguranih depozita koju je FDIC do tada proveo. Nakon propasti banke Penn Square,
fiksna granica koja je pruzala nevidljivu zastitu neosiguranim deponentima u sluc¢aju propasti
apsolutno velike banke, nestala je te se percepcija javnosti i regulatora u pogledu banaka koje

su ,,prevelike da bi propale® preselila u smjeru sistemske veli¢ine banke.

2.1.2. Sistemska veli¢ina banke

Drugi aspekt veli¢ine banke je njezina sistemska veli¢ina. Sistemska veli¢ina relativna je mjera
veli¢ine banke 1 najceS¢e Se u empirijskim istrazivanjima mjeri odnosom veli¢ine imovine
banke i bruto domaceg proizvoda maticne drzave (Hagendorff et al., 2012; Demirgiig-Kunt i
Detragiache, 1998; Demirgii¢-Kunt i Levine, 1996) ili odnosom ukupnih obveza banke i bruto
domaceg proizvoda mati¢ne drzave (Demirglig-Kunt i Huizinga, 2010; Demirgiig-Kunt i
Huizinga, 2011).

Od 1980.-ih godina do danas banke, a posebice one velike, dodatno su narasle i prosirile opseg
aktivnosti koje obavljaju, Sto je dovelo do premjestanja fokusa regulatora i javnosti s apsolutne
veli¢ine prema sistemskoj veli¢ini. Financijski sustav transformiran je valom financijskih
inovacija i deregulacije koji je nastao kao posljedica revolucije u informati¢kim tehnologijama
koja je omogucila vecu dostupnost informacija, trgovinu novim vrstama imovine i dovela do
produbljivanja i Sirenja financijskih trzista. Financijske inovacije i deregulacija utjecali su i na

strukturu samog bankovnog sustava.
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Banke su pocele obavljati Sirok opseg trzisno-orijentiranih aktivnosti uz tradicionalne kreditne
poslove. Te aktivnosti ¢esto ukljucuju trgovinu vrijednosnim papirima, stvaranje, trgovinu i
drzanje do dospijeca sekuritiziranih obveznica, izdavanje dionica, prodaju osiguranja,
skrbni¢ke usluge, savjetovanje i slicne usluge (Laeven et al., 2014). Rast opsega trzi$no-
orijentiranih aktivnosti doveo je do znafajnog rasta udjela nekamatnih prihoda u ukupnim

prihodima banka kao i do pada udjela izdanih kredita u ukupnoj imovini $to je i vidljivo na
grafovima 3 i 4.
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Graf 3: Udio nekamatnih prihoda u ukupnim prihodima banaka
Izvor: Laeven et al. (2014), str. 8.
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Graf 4: Udio izdanih kredita u ukupnoj imovini banaka
Izvor: Laeven et al. (2014), str. 8.
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U periodu nakon propasti banke Penn Square, doslo je do promjena u pogledu definiranja
banaka koje su ,,prevelike da bi propale®. Stvorila se percepcija da su kreditori deset najvecih

americkih banaka zasti¢eni u slucaju insolventnosti banke.

Prema Zhou (2010) mjerenje sistemske vaznosti banaka od posebne je vaznosti za regulatore
sa stajalista ocjene financijske stabilnosti i makroprudencijalne supervizije. Posebice je bitno
za vrijeme kriza mjeriti sistemsku veli¢inu i vaznost banaka kako bi se opravdale akcije
spasavanja problemati¢nih banaka, dok je za vrijeme normalnih perioda u poslovanju potrebno
provoditi superviziju i nadzor nad sistemski vaznim bankama kako bi se smanjila moguénost

nastanaka krize i stabilizirao financijski sustav.

Gup (2004) konstatira da je preokupacija regulatora relativnom veli¢inom posljedica politickog
problema principala i agenta jer bi propast velike financijske institucije znacio da regulatori ne
obavljaju propisno svoj posao. Dodatno, postoji i strah regulatora od moguéih pretpostavki
stranih investitora da je propast najvec¢ih financijskih institucija posljedica prikrivenih slabosti
domaceg gospodarstva. Zbog navedenog relativna veli¢ina postala je odlucujuéi faktor pri

definiranju institucija koje su ,,prevelike da bi propale®.

Relativna veli¢ina od znacajnog je utjecaja i na odluke zakonodavaca u pogledu spasavanja
odredenih ne-financijskih poduzeéa od propasti. Prema Gup (2004), u tom slucaju relativna
veli¢ina najcesc¢e nije definirana veli¢inom imovine, ve¢ najcesce brojem zaposlenika, kao Sto
je bilo u slu¢aju spasavanja americke korporacije Chrysler, koja je 1979. godine kad je upala u
poteskoce bila tre¢i najveci proizvoda¢ automobila u SAD-u. Korporacija je tada zaposljavala
125 tisuca zaposlenika, a veli¢ina imovine (iako je bila zna¢ajna) nije bila presudan faktor za
njezino spaSavanje, ve¢ je presudan faktor bila relativna veli¢ina gledana kroz prizmu broja

zaposlenih.

Vives (2001) iznosi da drzave mogu stvoriti financijske institucije koje se mogu okarakterizirati
kao ,,nacionalni prvaci. Takve institucije dosegnu veli¢inu koja kada se uzme u odnos sa
veli¢inom domaceg gospodarstva, uvelike utjeCe na donoSenje odluka u slucaju da financijska
institucija postane insolventna. Kao primjer takve prakse moguce je uzeti banku Credit
Lyonnaise koja je sredinom 1990-ih godina bila najve¢a banka u Francuskoj i jedna od najvecih
internacionalnih banaka, sa ukupnom imovinom od oko 380 milijardi americkih dolara. Zbog
nesmotrenog izdavanja kredita, kao posljedice strategije brzog rasta u razdoblju od 1987. do

1993. godine, banka je 1994. godine upala u znatne financijske poteSkoce. Francuska vlada
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odlucila je spasiti banku jer je zbog svoje veliCine, kako apsolutne tako i relativne, bila

okarakterizirana kao ,,prevelika da bi propala®.

U godinama prije izbijanja posljednje financijske krize, banke su povecavale svoju imovinu.
Globalizacija je omogucila bankama pristup relativno jeftinim izvorima financiranja i
omogucila im da postignu enormne veli¢ine u usporedbi sa bruto domacim proizvodima svojih
mati¢nih drzava. Najocitiji primjer je Island u kojemu su obveze cjelokupnog bankovnog
sustava na kraju 2007. godine dosegnule iznos 9 puta veéi od bruto domaceg proizvoda
cjelokupnog gospodarstva, nakon ¢ega je uskoro uslijedio kolaps. Krajem 2008. godine obveze
$vicarskih banaka bile su 6,3 puta veée od bruto domaéeg proizvoda Svicarske, dok su obveze
banaka u Ujedinjenom Kraljevstvu bile 5,5 puta vece od bruto domaceg proizvoda te zemlje.
Obveze banaka u Belgiji, Danskoj, Francuskoj, Irskoj i Nizozemskoj bile su vise od dvostruko
veée od bruto domacih proizvoda gospodarstava koja su trebali opsluzivati (Demirgiic-Kunt i

Huizinga, 2010).

U 2008. godini Demirgii¢c-Kunt i Huizinga (2010) su identificirali 30 banaka koje javno kotiraju
na burzama §irom svijeta ¢ije su obveze iznosile vise od polovine bruto domaéeg proizvoda
mati¢ne drzave. Prvo mjesto je zauzimala Svicarska banka UBS koja je imala odnos obveza i
bruto domaceg proizvoda od 3.7, zatim nizozemska banka ING sa omjerom 2.2 te Credit Suisse
of Switzerland sa omjerom 2.1. Medu 30 sistemski najve¢ih banaka, najvece banke u
apsolutnim terminima bile su Barclays, BNP Paribas, Deutsche Bank i Royal Bank of Scotland,

svaka sa obvezama ve¢ima od 2,500 milijardi americkih dolara.

Razlikovanje apsolutne 1 sistemske veli¢ine bitno je i iz razloga $to mala banka u apsolutnim
terminima, moze biti zapravo sistemski velika ukoliko se nalazi u gospodarstvu koje je malo.
Spasavanje sistemski velikih banaka moze stvoriti znatne fiskalne troSkove (npr. putem
jamstava, dokapitalizacija 1 potpora likvidnosti), koji mogu dovesti drzave na korak do
duznickog ropstva, kao $to se i dogodilo u slu¢ajevima Irske i Islanda (Hagendorff et al., 2012).
Rizik koji banke preuzimaju stoga je bitan, posebice za regulatore, kada su banke velike u

sistemskom smislu, ali ne nuzno i kada su velike u apsolutnom smislu.

Veli¢ina banaka pod povecalom je ekonomskih teoreti¢ara zbog pojava ekonomija obujma i
opsega koje nastaju kao posljedica rasta banke, a koje su temeljni pokretaci teznje banaka da
svojom veli¢inom osiguraju rast profitabilnosti poslovanja, povoljniji polozaj kod regulatora,
vedi 1 stabilniji trzi$ni udio, kao i dodatne koristi svojim dionicima, a posebice menadzerima.

Medutim, teZnja banaka da osiguraju §to veci rast i veli¢inu ublazena je kontra-u¢incima koji
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proizlaze iz veliCine, a ogledaju se kroz pojavu disekonomija obujma i opsega koje negativno
utjeu na navedene koristi. Stoga je za profitabilnost bankovnog poslovanja klju¢no odgovoriti
na pitanje kako posti¢i savrSen balans izmedu ekonomija i disekonomija koje nastaju kao

nuspojava velicine.

2.1.3. Ekonomije i disekonomije obujma i opsega banaka

Sirenjem banaka sve &e§¢e se postavlja pitanje imaju li velike banke troskovne prednosti u
odnosu na male banke. Dati odgovor na ovo pitanje nije lako. Prema Rose i Hudgins (2010)

postoje dva moguca nacina povecanja efikasnosti u financijskim institucijama:

1. Ekonomije obujma (engl. economies of scale), ukoliko su prisutne, znace da ¢e u
slucaju dvostrukog rasta u koli¢ini proizvodnje nekog proizvoda ili usluge, troskovi
proizvodnje tog proizvoda ili usluge porasti manje od dvostruko kao posljedica rasta
efikasnosti u koriStenju sredstava poduzeca pri proizvodnji visestrukih jedinica
proizvoda ili usluge. Stoga su ekonomije obujma prisutne ukoliko rastom proizvodnje,
ukupni prosjecni troskovi proizvodnje proizvoda ili usluge opadaju. Analogno tome,
ukoliko ukupni prosjeéni tro§kovi proizvodnje proizvoda ili usluge rastu prilikom rasta

proizvodnje, prisutne su disekonomije obujma.

2. Ekonomije opsega (engl. economies of scope), ukoliko su prisutne, impliciraju da
pruzatelji financijskih usluga mogu ustedjeti na troSkovima poslovanja onda kada Sire
ponudu svojih usluga zato Sto su neki resursi, kao Sto su menadZment, postrojenja 1
oprema, efikasnije iskoriSteni u slucaju kada se na jednom mjestu pruzaju razlicite
usluge nego kada se pruza samo jedna usluga na jednom mjestu. Fiksni troSkovi mogu
biti rasporedeni na veci broj pruzenih usluga. Disekonomije opsega prisutne su ukoliko
je zajednicka proizvodnja vise proizvoda ili usluga skuplja nego $to je to slucaj kada bi

se proizvodi ili usluge proizvodili pojedinacno.

Kada poduzece povecava svoj output, fiksni troSkovi proizvodnje rasporeduju se na veci broj
jedinica outputa ¢ime dolazi 1 do pada prosjecnih ukupnih troskova. Ovo svojstvo poduzecima
omogucuje da snizavaju svoje proizvodne troskove 1 pruzaju usluge po nizim cijenama §to u

konacnici rezultira ve¢im profitima i stvaranjem ulaznih barijera za ulazak konkurencije na
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trziSta na kojima su prisutne ekonomije obujam i opsega (Bain, 1954; prema Stimpert i Laux,
2011).

Prema Bergeru 1 Humphreyu (1994), prve analize odnosa veli¢ine banke i1 proizvodnih tro§kova
po jedinici outputa dokazale su slabe, ali statisti¢ki znacajne ekonomije obujma za sve banke,
neovisno o njihovoj veli¢ini. Rezultati prvih studija (Benston, 1965, 1972; Murphy, 1968;
prema Berger i Humphrey, 1994) sugerirali su da ukoliko banka poraste dvostruko u veli¢inu,
prosjecni troSkovi past ¢e u prosjeku za 5% do 8%, Sto ¢e se dogoditi svim bankama, neovisno
o njihovoj veli¢ini. Medutim, novija istrazivanja navode kako krivulja prosjecnih troskova ima
grubi U-oblik, ali sa izravnatim sredi$njim dijelom. Navedeno znaci da je prili¢no velik niz

banaka maksimalno u¢inkovite veli¢ine (Rose i Hudgins, 2010).

Prema Besanku i Thakoru (2004) u slucaju krivulje prosjecnih troskova U-oblika, male i velike
banke ¢e u usporedbi s bankama srednje veli¢ine imati vise prosjeéne troskove. U-oblik krivulje
pojavit ¢e se u kratkom roku jer se vecina banaka koja pokuSa povecati svoj output susretne s
ograni¢enim proizvodnim kapacitetima koji povecaju prosjecne troSkove proizvodnje novih
jedinica outputa. U dugom roku, za razliku od kratkog roka u kojemu postoje odredeni troskovi
koji ne mogu biti promijenjeni bez velikog ulaganja, fiksni troskovi kao takvi ne postoje ve¢ su
svi inputi varijabilni (Nicholson i Snyder, 2007). Aproksimativan oblik krivulje prema Rose i

Hudgins (2010), vidljiv je u nastavku na grafu 5.
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Graf 5: Najefikasnije veli¢ine za banke i odabrana druga financijska poduzeca

Izvor: Rose i Hudgins (2010), str. 88.
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Prema Bergeru i Humphreyu (1994), izgled U-krivulje prosjecnih troskova otkriva da su banke
srednje veliCine efikasnije od malih i velikih banka, $to sugerira da samo male banke imaju
potencijal za smanjenje troSkova djelovanjem ekonomija obujma. Glavna nesigurnost koja se
pojavljuje u literaturi o U-krivulji prosjeénih troskova je tocka minimalnog obujma sredstava
potrebnih za maksimalnu dugoro¢nu efikasnost. Studije koje su razmatrale samo banke manje
od 1 milijarde americkih dolara, studije koje su razmatrale banke svih veli¢ina i studije koje su
promatrale sve banke vec¢e od 100 milijuna americkih dolara naj¢esce su dolazile do zakljucka
kako se prosjeéni troSkovi minimiziraju pri veli¢ini aktive banke izmedu 75 i 300 milijuna
ameriCkih dolara (Berger et al., 1987; Ferrier i Lovell, 1990; Berger i Humphrey, 1991; Bauer
et al., 1993; prema Berger i Humphrey, 1994). Studije koje su promatrale samo velike banke,
banke sa aktivom ve¢om od 1 milijarde ameri¢kih dolara naj¢eS¢e su minimum prosjecnih
troSkova pronalazile pri veli¢ini aktive banke od 2 do 10 milijardi americkih dolara (Hunter 1
Timme, 1986; Noulas et al., 1990; Hunter et al., 1990; prema Berger i Humphrey, 1994).
Razlika u rezultatima izmedu ove dvije skupine studija sugerira na postojanje razlicitih
troSkovnih funkcija za velike i male banke. Klju¢na razlika je da najve¢e banke nude mnogo
veéi broj usluga, Cesto sudjeluju i u izvanbilanénim transakcijama, posjeduju razlicite

tehnologije te imaju drugaciju disperziju troskova od malih banaka.

Rose i Hudgins (2010) zaklju¢uju da male banke i banke srednje veliine postizu najnize
troskove proizvodnje u intervalu od 100 do 500 milijuna dolara agregirane aktive. Vece banke
ostvaruju optimalnu veli¢inu u intervalu izmedu 2 milijarde dolara i najviSe 10 do 25 milijardi
dolara aktive. Tako postoje dokazi o postojanju barem umjerenih ekonomija obujma u
bankarstvu, dok veéina studija nalazi samo slabe ili ne nalazi nikakve dokaze o postojanju

ekonomija opsega.

Nakon spoznaje o U-obliku krivulje prosje¢nih troskova, namece se pitanje zaSto su mnoge
banke diljem svijeta mnogo veée od bilo koje od izraunatih optimalnih razina veliCine.
Primjerice, prilikom spajanja Chase Manhattan i J.P. Morgan, njihova aktiva dosezala je 1000
milijardi dolara, a banke su tvrdile da spajanjem ostvaruju veliku ustedu U troskovima. U
situaciji kada zbog tehnoloskog napretka, banke povecaju pruzanje i isporuku usluga putem
racunala, troSkovi poslovanja se vjerojatno znacajno smanjuju. Istovremeno, postoji trend
osnivanja manjih podruZnica, Sirenja maloprodajne mreze i postavljanja usluzne opreme kao
Sto su bankomati 1 internet stranice. Ove isporuke jeftinijih usluga dovele su do situacije da je
optimalna operativna veli¢ina u bankarstvu pokretna meta koja se cijelo vrijeme mijenja i

vjerojatno sa napretkom tehnologije povecava (Rose i Hudgins, 2010).
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Usprkos razli¢itim intervalima postojanja ekonomija obujma, evidentno je da aktiva najvecih
svjetskih banaka visestruko prelazi najviSe postavljene granice iz navedenih studija. Kao
ekstreman primjer, najveca svjetska banka, Industrial & Commercial Bank of China (ICBC),

ima aktivu od oko 3.328 milijardi ameri¢kih dolara?.

Najnovija istrazivanja (Feng i Serlitis, 2010; Hughes i Mester, 2011; Wheelock i Wilson, 2012;
prema Dijkstra, 2013) pronalaze ekonomije obujma i kod najve¢ih banaka. Hughes i Mester
(2013) zakljucuju kako je do viSestrukog pomicanja granice postojanja ekonomija obujma doslo
zbog promjena u ekonometriji, ali i financijskom okruzenju kao $to su deregulacija i tehnoloski
napredak. Pritom je upravo tehnoloski napredak imao klju¢nu ulogu u snizavanju prosjecnih
troSkova kod najvecih financijskih institucija. Medutim, Davies i Tracy (2012) konstatiraju
kako klasi¢ni izvori ekonomija obujma kod velikih financijskih institucija gube svoju ulogu te

su ekonomije obujma uglavnom posljedica efekta ,,prevelike da bi propale®.

Konzistentno s teorijama o ekonomijama obujma i opsega u poduzeéima, kod ekonomija
obujma i opsega u financijskim institucijama navode se razli¢iti izvori njihova nastanka od

kojih se najucestalije pojavljuju:

1. Specijalizacija rada — u malim financijskim institucijama tesko se ostvaruje
specijalizacija rada, kao posljedica ¢injenice da radnici moraju sudjelovati u velikom
broju razli¢itih poslova. Rastom ovih financijskih institucija one stje¢u potrebu, ali 1
mogucnost zaposliti vise radnika i organizirati podjelu rada na nacin koji omogucava
specijalizaciju radnika pri proizvodnji usluga. Time se postize veca proizvodnost po
jedinici rada te se prosjecni troSak rada po jedinici proizvoda na taj nain sniZava, $to

vodi pozitivnim uéincima za poslovanje institucije (Clark, 1988.a).

2. Informati¢ke i telekomunikacijske tehnologije — usprkos visokim tro$kovima
uspostavljanja informaticke 1 telekomunikacije mreze, racunala i druga elektronicka
pomagala sposobna su procesuirati velike koli¢ine transakcija uz nizak dodatan trosak
po transakciji. Rastom financijskih institucija raste i broj razlicitih vrsta transakcija koje
one provode pa se koriStenjem informatickih i telekomunikacijskih tehnologija
ostvaruje mogucnost znacajnog snizavanja troSkova provodenja transakcija (Clark,
1988.a). Prema Boot (2003), informati¢ke i telekomunikacijske tehnologije izvor su
ekonomija obujma jer su banke u moguénosti na brz i jednostavan nacin pratiti promjene

u svojoj distribucijskoj mrezi, dok ekonomije opsega postaju vidljive iz sposobnosti

2 |zvor: http://www.relbanks.com/worlds-top-banks/assets (20.05.2016.)
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banke da nudi vise razli¢itih proizvoda i usluga koriste¢i isti distribucijski kanal. Pritom
klijenti cijene i ¢injenicu da na jednom mjestu mogu pristupiti velikom broju proizvoda
i usluga (engl. one-stop shopping). Dodatna pogodnost koju pruza razvoj informaticke
i telekomunikacijske mreZe, sa stajaliSta menadzmenta, je i lakSe upravljanje,

kontroliranje i komunikacija unutar velikih institucija.

Baze podataka — unapredenja na polju informatickih i telekomunikacijskih tehnologija
omogucila su ucinkovitiju i ucestaliju upotrebu baza podataka. Specifi¢ni podaci o
klijentima omoguéuju djelovanje ekonomija opsega i stvaraju komparativne prednosti
institucijama koje nude ve¢i opseg usluga svojim klijentima. Pritom baze podataka
pomazu bankama i u identifikaciji potreba klijenata te grupiranju klijenata u smislene
grupe ovisno o njihovim karakteristikama i proizvodima koje koriste (Boot, 2003).
Clark (1988.a) isti¢e da prije donosenja odluka o kreditiranju, podaci o primatelji kredita
trebaju biti sakupljeni i analizirani. Medutim, jednom kada su podaci prikupljeni, oni
mogu biti ponovno upotrijebljeni prilikom ocjene novih zahtjeva za kreditiranjem. Kada
je troSak ponovnog koriStenja podataka, nizi od troSka stvaranja novih podataka,
ponovno koristenje podataka iz baze podataka snizava troskove izdavanja novih kredita

I rasta poslovanja financijske institucije.

Diverzifikacija rizika — iako tradicionalna financijska teorija u¢i da diverzifikacija
ne¢e donijeti nikakve prednosti za poduzece ukoliko investitori 1 sami mogu, bez
dodatnih troskova, diverzificirati svoje vlastite portfelje, za financijske posrednike,
povjerenje njihovih komitenta od kljuéne je vaznosti. Primjerice, diverzikacija
bankovnog portfelja moZe pozitivno utjecati na povjerenje investitora i sprijeciti navalu
na bankovne Saltere (engl. bank run) u slu¢aju sistemskog Soka ukoliko je bankovni
portfelj diverzificiran (Dijkstra, 2013). Dodatno, Boot (2003) iznosi kako su bankovni
proizvodi Cesto supstituti (primjerice klasi¢na Stednja i Zivotno osiguranje) stoga se
kombiniranjem viSe razli¢itih proizvoda i usluga u jednoj instituciji eliminiraju rizici
promjena u potraznji za odredenim proizvodima. Stvaranjem svojevrsnog trzista
supstituta unutar same banke, stvara se novcani tijek niske volatilnosti, §to se smatra
krucijalnim u bankarstvu. Stvaranju nov¢anog tijeka niske volatilnosti doprinosi i porast
udjela stabilnih nekamatnih prihoda temeljenih na izvanbilan¢nim poslovima. Kljué¢ni
¢imbenik u privla¢enju izvanbilan¢nih poslova je kreditni rejting banke ¢ija se procjena

temelji na stabilnom i diverzificiranom portfelju prinosa.
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5. Reputacija i marketing — ekonomija opsega nastaje kao posljedica zajednickog
marketinga razli¢itih proizvoda. Troskovi marketinga znaajno se sniZzavaju jer
jaCanjem imagea banke nije potrebno ulagati znacajnija sredstva u marketing svakog
pojedina¢nog proizvoda. Prema Boot (2003), u vremenu Sirenja distribucijskih kanala,
posebice virtualnih, reputacija je Cesto presudan faktor uspjeha. Misljenje javnosti o
instituciji (engl. brand image), osim s marketingom, povezano je i sa povjerenjem i
reputacijom, ¢cimbenicima koji su od klju¢ne vaznosti u financijskoj industriji. Vaznost
povjerenja i reputacije u suvremenom bankarstvu dodatno je dobila na vaznosti zbog
rastu¢eg udjela izvanbilancnih obveza Cija je sposobnost izvrSavanja pod posebnim

povecalom.

6. Ulaganje u istraZivanje i razvoj — iako velike institucije imaju manju sposobnost
inoviranja kao posljedice velicine i sporije birokracije, velike financijske institucije
imaju vecu sposobnost ulaganja financijskih sredstava u istrazivanje i razvoj i lakSe se
nose sa visokim fiksnim troskovima koje aktivnosti istraZivanja i razvoja donose.
Inovacije proizasle iz velikih institucija lakSe pronalaze nove korisnike zbog Sire
korisni¢ke baze i Sireg opsega usluga koje se u njima obavljaju. Boot (2003) isti¢e da
su ekonomije obujma i opsega od posebne vaznosti kod stvaranja financijskih inovacija
zbog lakoce i brzine imitiranja od strane konkurencije. Za iskoriStavanje komparativnih
prednosti koje donosi nova financijska inovacija, institucije imaju veoma kratke
vremenske periode. Prilikom stvaranja financijskih inovacija od velike je pomoci i

Sirina baze podataka koju velika financijska institucija posjeduje.

7. Status ,prevelike da bi propale®“ — kada propast jako velike (ili jako povezane)
financijske institucije ima negativan uc¢inak na ¢itav financijski sustav, nastaje umjetni
izvor ekonomije obujma u vidu svojevrsnog osiguranja od bankrota, §to u konacnici
omogucuje vrlo velikim institucijama da posuduju sredstva uz nize troskove. Prema
Dijkstra (2013), kada se ekonomije obujma i opsega postignu kroz spajanja i akvizicije,
povecava se trziSna koncentracija koja ponekad vodi 1 monopolistickim ekstra
profitima. Ekonomije obujma i opsega koje nastaju kao posljedica trziSne moc¢i i statusa
»prevelike da bi propale mogu pogodovati pojedinanim institucijama, ali Stete drustvu

u kojem se nalaze.

Nisu sve bankovne aktivnosti podlozne utjecajima ekonomija obujma. Walter (2003) navodi

kako je transakcijsko bankarstvo (engl. transaction banking) vecinom podlozno
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ekonomijama obujma, dok Boot i Ratnovski (2012) poblize navode aktivnosti trgovine (koje su
primarni dio transakcijskih aktivnosti) kao posebice podlozne ekonomijama obujma. Boot i
Thakor (2000) definiraju transakcijsko bankarstvo kao tip odnosa izmedu banaka i njihovih
klijenata koji se fokusira na jednu transakciju sa klijentom, ili na vise istovrsnih transakcija s
razli¢itim klijentima.

Transakcijsko bankarstvo u svojevrsnoj je suprotnosti sa relacijskim bankarstvom (engl.
relationship banking). Boot (2000) definira relacijsko bankarstvo kao pruzanje financijskih
usluga od strane financijskih posrednika koje obuhvaca dvije osnovne dimenzije odnosa sa
klijentom. Prva dimenzija podrazumijeva ulaganje sredstava i napora financijskog posrednika
u prikupljanje specifi¢nih informacija o klijentu koje su ¢esto poznate samo posredniku i
njegovom klijentu 1 koje ostaju povjerljive. Te informacije najceS¢e su produkt uvida u
poslovanje (engl. screening) i nadziranja poslovanja (engl. monitoring) klijenta od strane
financijskog posrednika. Druga dimenzija podrazumijeva ucéestale odnose s istim klijentom.
Informacije o klijentu ucestalo se koriste i nadopunjavaju. Kundid (2014) navodi da se u takvim
poslovnim odnosima moze ocekivati razboritije upravljanje rizicima od strane banke, veca
alokativna efikasnost banaka i njihovih duznika, §to je u konacnici, uz primjerenu regulaciju i
superviziju od strane prudencijalnih autoriteta, dobro polaziste za stabilnije poslovanje banaka
i sektora kojima one pripadaju. Najpoznatiji modeli relacijskog bankarstva su hausbank model

(njemacki model), keiretsu model (japanski model) i model islamskog bankarstva

Relacijsko bankarstvo zasniva se na kreiranju odnosa s klijentom i stvaranju Sire slike o klijentu,
dok se transakcijsko bankarstvo zasniva na ¢évrstim i opipljivim informacijama o klijentu te se
fokusira na svaku pojedina¢nu transakciju s klijentom, stoga je za ocekivati da ¢e ekonomije

obujma biti ¢e$cée prisutne u transakcijskom bankarstvu (Dijkstra, 2013).

Makroekonomsko okruzenje i specifi¢nosti financijskog sektora takoder mogu igrati ulogu u
moguénosti stvaranja ekonomija obujma. Prema Bossone i Lee (2004) banke koje posluju na
vecim financijskim trziStima uzivaju ekonomije obujma u vecoj mjeri od banka koje posluju u
manjim financijskim sustavima. Makroekonomske varijable te veli¢ina financijskog sektora i

trziSna kapitalizacija, imaju stoga pozitivnu ulogu u stvaranju ekonomija obujma.

Iako vecina istrazivanja dokazuje postojanje ekonomija obujma u vec€ini industrija, ne samo
bankarstvu, zbog spoznaje 0 U-obliku krivulje prosje¢nih troskova, postavlja se pitanje $to kada
banka nastavi rasti iznad podru¢ja opadanja prosjecnih troskova. U trenutku kada

povecavanjem veli¢ine poduzeca dolazi do rasta prosjecnih troskova kaze se da su nastupile
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disekonomije obujma (Tariq, Arfeen, 2012). Prema Tariq i Arfeen (2012), faktori koji vode

stvaranju disekonomija obujama su:

1. Fiksni faktori — menadzeri su najefikasniji u malim poduzeéima jer su u moguénosti
lako prepoznavati probleme te ih brzo i efikasno rjesavati, medutim, njihova
sposobnost opazanja i rjeSavanja problema opada kako poduzeée raste. Kvaliteta
menadzmenta kljucan je faktor pri ostvarivanju ekonomija obujma, ali i kljucan faktor
koji odreduje kojom brzinom ¢e se pojaviti i disekonomije obujma u poduzecu

(Minitner, 1998; prema Tariq i Arfeen, 2012).

2. Birokracija — rastom poduzeca dolazi i do vertikalnog rasta u razinama menadZzmenta
Sto vodi rastu birokracije i distorzijama u toku informacija od vrha prema dnu
hijerarhijske ljestvice ¢ime se smanjuje kvaliteta i brzina donosenja odluka u poduzecu,
ali i povecavaju prosjecni troskovi poslovanja (Shepherd, 1979; prema Tariq i Arfeen,
2012). Gubitak menadzerske kontrole Cesta je pojava u velikim poduzeéima zbog
pojave problema u komunikaciji povezanih s kretanjem informacija i menadzerskih
odluka izmedu hijerarhijskih razina. Pojavljuje se i agencijski problem jer menadzeri
ponekad imaju osobnih motiva izobli¢iti odluke s visih razina kako bi njima samima
iSle u korist, te na taj nacin ponekad ne djeluju u najboljem interesu za poduzece

(Arrow, 1964; prema Tariq i Arfeen, 2012).

3. Troskovi transporta — rastom broja podruznica i geografskom ekspanzijom dolazi i
do rasta troskova transporta. Sirenjem lanca opskrbe rastu i prosjeéni troskovi §to

dovodi do pojave disekonomija obujma (Shepherd, 1979; prema Tariq i Arfeen, 2012).

Iako rezultati empirijskih istraZivanja o postojanju ekonomija obujma i opsega u bankovnom
poslovanju (Stimpert i Laux, 2011; Tariq i Arfeen, 2012), sugeriraju kako utjecaj veli¢ine na
efikasnost poslovanja ima krivulju U-oblika, to jest da ekonomije obujma imaju pozitivan
utjecaj na snizavanje troSkova poslovanja do odredene razine nakon koje dolazi do pojave
disekonomija obujma te da diverzifikacija bankovnog poslovanja u razumnim okvirima
doprinosi rastu i stabilnosti prihoda, namece se pitanje zaSto banke rastu i izvan okvira
djelovanja pozitivnih u¢inaka ekonomija obujma i opsega. Velik dio odgovor na pitanje zasto
veli¢ina suvremenih banaka visestruko izlazi iz okvira koji su postavljeni kao optimalni,
zasigurno proizlazi iz odnosa drzave i regulatora prema sistemski velikim bankama na kojima

se zasniva doktrina o bankama koje su ,,prevelike da bi propale®.
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2.1.4. Posebnosti malih banaka

Velike banke postale su kompleksne organizacije koje nude veliki broj usluga te se oslanjaju
na ¢vrste informacije i centralizirano donosenje odluka pri izdavanju kredita svojim klijentima.
Zarazliku od njih, male banke temelje svoje poslovanje na bliskim odnosima s klijentima (engl.
relationship banking) te donose odluke o kreditiranju na temelju vlastitih saznanja i informacija
0 kreditnoj sposobnosti klijenata kao i poslovnim prilikama na uzem geografskom podrucju na

kojem posluju (Kahn et al., 2003).

Sverko et al. (2012) isticu kako ne postoje jedinstveni kriteriji razlikovanja malih i velikih
banaka koji bi vrijedili za sva bankovna trzista. U razli¢itim zemljama banke se prema veli¢ini

razli¢ito klasificiraju:
e U SAD-u banke se dijele na:
o male banke — aktiva manja od 1 milijarde americkih dolara,
o srednje velike banke — aktiva izmedu 1 i 10 milijardi ameri¢kih dolara,
o velike banke — aktiva preko 10 milijardi americkih dolara.
e U Europskoj uniji, prema definiciji Europske sredi$nje banke, banke se klasificiraju kao:
o male banke — aktiva manja od 0,005% bankovne aktive Europske unije,
o srednje velike banke — aktiva izmedu 0,005% i 0,5% bankovne aktive Europske
unije,
o velike banke — aktiva veéa od 0,5% bankovne aktive Europske unije.
Kundid (2010) navodi kako Hrvatska narodna banka klasificira banke kao:
o male banke — udio aktive banke u aktivi bankovnog sustava manji od 1%,

o srednje velike banke — udio aktive banke u aktivi bankovnog sustava izmedu 1% i
5%,

o velike banke —udio aktive banke u aktivi bankovnog sustava veci od 5%.

Temeljeno na analizi snaga, slabosti, prilika 1 prijetnji (SWOT analizi) malih banaka u
Republici Hrvatskoj koju je provela Kundid (2010), interni uzroci potesko¢a malih banka prema

Kundid (2012) navedeni su u tablici 1, dok su eksterni uzroci poteSkoc¢a navedeni u tablici 2.
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Tablica 1: Interni uzroci poteSkoca u poslovanju malih banaka

Interni uzroci

Nacin djelovanja

Nedostatak reputacije

Zbog nedostatka reputacije male banke imaju viSe troskove privla¢enja deponenata jer

moraju nuditi viSe pasivne kamatne stope kako bi privukli deponente.

Ve¢i udio vlastitog financiranja

Smanjena upotreba financijske poluge smanjuje dionicarsku profitabilnost malih
banaka, a male banke ¢esto nisu ni u moguénosti povecati svoj kapital dokapitalizacijom
stoga drZze viSu razinu vlastitog kapitala kao zastitu od mogucih gubitaka i sankcija

regulatora.

Smanjena upotreba financijske poluge

Male banke manje uZzivaju u pojavi poreznog zaklona koji nastaje kao posljedica

izuzimanja kamatnih troskova iz oporezive dobiti.

Opsluzivanje uskog lokalnog ili regionalnog trzista

Male banke nisu u mogucénosti diverzificirati portfelj izdanih kredita u mjeri u kojoj to
mogu uciniti velike banke. Dodatno, velike banke su u moguc¢nosti privuci prvoklasne

klijente, dok malim bankama ostaju mali 1 rizi¢ni klijenti.

Nemogucénost adekvatnog stru¢nog usavrSavanja i
razvoja vjeStina zaposlenika; niska hijerarhijska

struktura ne omogucava specijalizaciju zaposlenika

Upravljanje rizicima u bankama sofisticiran je 1 troSkovno izdaSan proces za Ciju
provedbu bolje uvjete imaju velike banke koje odlikuju bolje materijalne i
organizacijske predispozicije za upravljanje rizicima. Takoder, velike banke u stranom

vlasni$tvu mogu racunati i na transfer znanja od svojim mati¢nih banaka.
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Manja geografska rasprostranjenost i koncentracija

na lokalna i regionalna trzista

Male banke imaju manji broj podruznica i bankomata stoga su ogranic¢ene u pristupu
potencijalnim klijentima. Klijenti manjih banaka demotivirani su ¢injenicom da pristup
bankovnim uslugama mogu ostvariti na relativno uskom geografskom podrucju i na

malom broju mjesta.

OgraniCen pristup nov€anom trziStu u smislu

dostupnosti i cijene izvora financiranja

Iako su depoziti kljuéni izvor sredstava za banke, zbog visoke kamatne osjetljivosti,
naglih odljeva, izostanaka reprogramiranja i1 visokih troSkova refinanciranja u
razdobljima financijskih kriza, za banke je pozeljno da se koriste i prikupljanjem
dugoro¢nih financijskih sredstava na veliko koja zbog poznatih rokova dospijeca

omogucuju kvalitativnu transformaciju aktive po principu rocnosti.

Moguce razrjedivanje vlasnicke glavnice i promjene

u vlasnickoj strukturi pri emisiji mladih dionica

Dionic¢ari malih banaka neskloni su emisijama mladih dionica iako bi poveéanje kapitala
te moguce operacije spajanja I preuzimanja pozitivno utjecale i na reputaciju banke te

mogucénost udovoljavanja zahtjevima regulatora.

Zaostali mehanizmi kontrole

Zaposlenike je teze kontrolirati, stoga se zna dogoditi da se krse kreditne politike i
propisi, kreditiraju povezana trgovacka drustva i kreditno nesposobni Kklijenti,
namjestaju rezultati financijskih izvjestaja te sli¢ne protupravne aktivnosti. Zbog
okrenutosti agresivnoj politici privlacenja klijenata, prilikom plasiranja prikupljenih

sredstava male banke teze ulagati u rizi¢nije poslove koji nose viSe stope povrata.

Izvor: izrada studenta prema Kundid (2012), str. 99-114.
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Tablica 2: Eksterni uzroci poteskoé¢a u poslovanju malih banaka

Eksterni uzroci

Primjeri i nacini djelovanja

Linearnost  diskrecijskin  mjera  prudencijalnih
autoriteta

Kao jednu od mjera stabilizacije bankovnog trZista i usporavanja rasta kredita banaka,
HNB je 2007. godine uvela obvezu upisivanja blagajni¢kih zapisa HNB-a svim
bankama koje ostvare stope rasta plasmana vecu od dopustenih 1% mjesecno, $to je

vise ograni¢ilo male banke u njihovu poslovanju u odnosu na velike.

Visoki troskovi prudencijalne regulacije

Zbog nepostojanja ekonomija obujma, troskovi prudencijalne regulacije predstavljaju
veée opterecenje malim bankama. Nadziranje i uskladivanje bankovnog poslovanja s
regulatornim standardima iziskuje visoke troskove koji proizlaze iz nabave i odrzavanja
informaticke infrastrukture, kompleksnih procesa mjerenja i upravljanja rizicima te

visoke troskove stru¢ne radne snage.

Nedostatan ljudski kadar i1 nov€ana sredstva za
ulaganje u istrazivanje i razvoj novih bankovnih

proizvoda

Kao posljedica nedovoljne stru¢nosti zaposlenika i nedostatnih sredstava usmjerenih u
istrazivanje i razvoj novih proizvoda, male su banke uglavnom sljedbenici dok su velike

banke trzi$ni lideri.

Nemogucénost razvoja banke potpune usluge

Velike banke omogucuju svojim klijentima da na jednom mjestu, osim klasi¢nih
bankovnih poslova, mogu obaviti i velik broj ostalih posrednickih poslova ¢ime
produbljuju odnos s klijentima i stvaraju predispozicije za pojavu ekonomija opsega.
Male banke ne mogu odgovoriti takvom izazovu zbog nedovoljnog broja i nedovoljne

strucnosti kadrova koji su nuzni za obavljanje sirokog opsega usluga.

Izvor: izrada studenta prema Kundid (2012), str. 99-114.
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Prema Kahn et al. (2003) male banke imaju znacajne prednosti u odnosu na velike banke
prilikom izdavanja kredita malim poduzetnicima. Pri procjeni kreditne sposobnosti trazitelja
zajma, u malim se bankama, pored ¢vrstih, objektivnih informacija o poslovanju Klijenta, u
obzir uzima i Sirok spektar subjektivnih informacija o poslovanju ste¢enih kroz dugoro¢ni
odnos s klijentom. Zbog komparativnih prednosti boljeg poznavanja lokalnog trzista, odnosno
manje asimetrije informacija od strane menadzmenta i fleksibilnije unutarnje organizacije,
lokalne banke mogu napraviti kvalitetniju 1 jeftiniju procjenu rizi¢nosti klijenata i ulaganja, te
bolje sagledati perspektivu razvoja odredenog projekta (Institut za javne financije, 2003). Za
razliku od pristupa koji se temelji na dugoro¢nom odnosu s klijentom, velike banke interne
procjene kreditnog rejtinga temelje na statistickim, racunalnim modelima koji se temelje na
objektivnim karakteristikama klijenta, osobnom bogatstvu i kreditnoj proslosti. Prema
Jayaratne i Wolken (1999) velike banke, zbog svoje veli¢ine i kompleksnosti, teZze nadgledaju
svoje kreditne agente stoga postavljaju rigidna pravila pri odobravanju kredita. Zbog
formaliziranog odnosa i rigidnih pravila velikim je bankama skuplje i teze izdavati kredite te
odrzavati odnose s malim poduzetnicima stoga se manje i upustaju u takve odnose. Dodatni
razlog zbog kojega su male banke sposobnije u izdavanju kredita malim poduzetnicima, prema
Kahn et al. (2003), je Sto takvi krediti zahtijevaju konstantno nadgledanje, a ¢esto i visoku dozu
povjerenja, posebice pri kreditiranju malih poduzetnika s niskim iznosima kolaterala i

nepoznatom kreditnom prosloscéu.

Prednost malih banaka u ophodenju s klijentima, dolazi do izrazaja i prilikom prikupljanja
depozita. Posto je malim bankama djelomic¢no ogranien pristup trziStu novca u smislu
dostupnosti 1 cijene izvora financiranja, one su viSe zainteresirane za prikupljanje depozita 1

pruzanje financijskih usluga malim deponentima (Kahn et al. 2003).

Prema smjernicama Instituta za javne financije (2003), ono §to ¢e u bliskoj buducnosti
znacajnije utjecati na rast malih banaka je svakako razvoj daleko mo¢nije i tehnoloski
naprednije konkurencije na bankovnom trzistu. Dosezanje i odrzavanje odredenog nivoa aktive
stoga nije prihvatljivo za male banke, s obzirom na sve brzi razvoj novih proizvoda i tehnologija
pa se pred male banke stavlja imperativ daljnjeg rasta i razvoja. U fazi relativno snaznog rasta
aktive male banke bi trebale implementirati $to vise novih tehnologija i proizvoda, bez obzira
ne pocetni negativan financijski rezultat, kako bi stvorile veéi ugled, uspostavile osnovu za
daljnji razvoj kvalitetnih i jedinstvenih proizvoda te izvrsile selekciju i pravovremenu obuku

potrebnih kadrova.
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2.1.5. Doktrina o bankama koje su ,,prevelike da bi propale*

Jedan od glavnih, ako ne i glavni razlog zbog kojeg banke teZe rasti izvan okvira postavljenih
u istrazivanjima o ekonomijama i disekonomijama obujma (Hunter i Timme, 1986; Berger et
al., 1987; Ferrier i Lovell, 1990; Noulas et al., 1990; Hunter et al., 1990; Berger i Humphrey,
1991; Bauer et al., 1993; prema Berger i Humphrey, 1994), jest status koji sistemski velike
banke uzivaju kod regulatora i zakonodavaca u pogledu implicitne garancije od strane drzave
da ¢e pomoci sistemski velikim bankama u slucaju problema u poslovanju. Posljednja svjetska
financijska kriza ponovno je ucinila doktrinu o bankama koje su ,,prevelike da bi propale®,

glavnom temom brojnih debata.

Prema Barth et al. (2012) za vrijeme posljednje svjetske financijske krize, koja je zapocela
2007. godine, drzave Sirom svijeta poduzimale su izvanredne mjere kako bi sprijecile propast
velikih financijskih institucija. U razli¢itim godinama i kontinentima, drzave su stitile osigurane
i neosigurane depozite, izdavale garancije za bankovne posudbe, osiguravale rizi¢nu imovinu,
pruzale likvidnost u iznimno dugim vremenskim periodima i uz kolaterale ¢ija je vrijednost
strmoglavo padala te ubrizgavale javni kapital u banke, a sve kako bi zastitile dioni¢are banaka

koje bi bez nabrojanih mjera zasigurno propale.

Ukoliko istovremeno propadne ve¢i broj banaka to moZe dovesti do znacajnih problema za
gospodarstvo, a Cesto i do kriza koje uzrokuju pad investicija i proizvodnje. Prema Mishkinu
(2005), propaséu banaka nestaje i njihov informacijski kapital koji su dugo vremena stvarale,
Sto vodi padu ekonomske aktivnosti jer mnogi potencijalni ulagaci ne mogu do¢i do sredstava
potrebnih za investicije. Zbog zabrinutosti za stabilnost bankovnog sustava i opasnosti od
posljedica bankovne panike, vecina drzava u svijetu primjenjuje nekakav oblik sigurnosne

mreze za bankovni sustav.

Kao najée$¢a mjera zaStite od bankovne panike koristi se sustav osiguranja depozita.
Osiguranje depozita ima visoku uc¢inkovitost u sprjecavanju bankovnih Kkriza jer prevenira
temeljni izvor nastanka bankovne panike, ,,navalu na Saltere”. Prema White (2014) ,,navala na
Saltere* nastaje ukoliko deponenti osjete strah da ¢e financijska institucija u kojoj su deponirana
njihova sredstva postati (ili je ve¢ postala) insolventna. Zbog toga, oni imaju potrebu $to prije
povuci svoja sredstva prije nego institucija bankrotira Sto bi ih dovelo u situaciju da ne mogu
neko vrijeme pristupiti svojim sredstvima ili da ih izgube. Zbog karakteristika imovine banaka,

koja se ve¢inom sastoji od dugorocnih kredita koji su relativno nelikvidni, ¢ak se i ,,zdrava®,
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solventna banka moZe naci u problemima i bankrotirati zbog panike koja rezultira ,,navalom na

Saltere*.

Pored sustava za osiguranje depozita, drzave Cesto implicitno S$tite banke od propasti i
pruzanjem politike posljednjeg utocista (engl. lender of last resort). Politiku posljednjeg
utocista moguce je provoditi posredstvom centralne banke koja kreditiranjem posrnulih banaka
djeluje kao institucija posljednjeg utociSta. Mishkin (2005) isti¢e kako banke najceSce
izbjegavaju posudbe od centralne banke jer time priznaju da prozivljavaju financijsku krizu. U
posebnim slucajevima drzava moZze pokusati spasiti banku koja je blizu propasti i direktnim

ubrizgavanjem javnih sredstava, povecavajuci pritom kapital banke.

Insolventnost sistemski velike banke vrlo vjerojatno ¢e imati znacajne negativne posljedice za
ostatak sustava. Zbog velike vaznosti medubankovnog trzista sredstava, banke koje su putem
medubankovnog trzista kreditirale insolventnu banku mogu se naéi u problemima jer ne mogu
naplatiti svoja kratkoro¢na potrazivanja. Prema White (2014) kao posljedica moze doé¢i do
kaskadnog (engl. cascade) Sirenja bankovne krize. Ukoliko jednu ili vise povezanih banaka
zahvati nastala kriza, moze do¢i do bankovne zaraze (engl. contagion). U tom slucaju,
deponenti ¢e iz straha za sigurnost svojih sredstava deponiranih u bankama Sirom bankovnog

sustava, zapoceti s povlacenjem sredstava sa svojih rauna Sto vodi ,,navali na Saltere®.

lako posljedice propadanja banaka mogu biti katastrofalne, zastitom velikih banaka od propasti
(engl. bailout) drzava stvara moralni hazard, ¢ija su efekti razorniji i od samih kriza. Prema
Mishkin (2005) kada je institucija zasticena od propasti, deponenti vjeruju da ¢e drzava
intervenirati ukoliko se banka nade u problemima, stoga su sigurni da neée pretrpjeti gubitke
ukoliko se takav scenarij doista i ostvari. Stoga oni nemaju nikakvog poticaja da vrSe nadzor
aktivnosti banke u kojoj su njihova sredstva deponirana. Pored navedenoga, inertni su i pri
povlacenju svojih sredstava iz banke ukoliko i primijete da banka preuzima previse rizika. Zbog
nedostatka discipline koju nameéu deponenti, bankovni menadzeri su spremniji upustati se u
rizi¢nije poslove i time povecéavati vjerojatnost nastanka problema. Problem moralnog hazarda
posebice je izrazen kod sistemski velikih banaka jer njihova propast vodi visokom sistemskom
riziku koji moZe ugroziti Citav financijski sustav, stoga su drzava i drzavne institucije posebice
spremne stati u zastitu deponenata velikih, sistemski vaznih banaka, Stite¢i njihove depozite

¢ak i iznad iznosa kojega pokriva osiguranje depozita.

Uzrok stvaranja moralnog hazarda je problem vremenske (ne)konzistentnosti monetarne

politike. Stern i Feldman (2004) zakljucuju da odluke regulatora, da se ne upustaju u spasavanje
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banaka koje su ,,prevelike da bi propale* nisu vremenski konzistentne — kada se sistemski velika
banka nade na rubu propasti, regulatori ¢e najcesée ipak pogaziti svoju odluku zbog straha od
Sirenja krize na ostale banke u sustavu. Neosigurani deponenti, znajuéi da regulatori imaju strah
od Sirenja krize, ocekuju da ¢e regulatori pogaziti svoju odluku i ipak krenuti u spaSavanje
posrnule banke, stoga nece nadgledati poslovanje velikih banaka. Kada bi odluke regulatora
bili vremenski konzistentne, neosigurani deponenti bili bi spremniji nadgledati poslovanje
banke zbog straha od vlastitih gubitaka te bi trziste samo discipliniralo riziéno poslovanje

banaka i reduciralo moralni hazard koji u njima nastaje.

Ukoliko bi drzava i njezine institucije zauzele Cvrsto stajaliSte da ¢e pokrenuti postupak
likvidacije banaka koje se nadu u problemima i pritom isplatiti samo depozite osigurane od
strane agencije za osiguranje depozita, tada bi veliki deponenti, imali poticaja nadgledati
aktivnosti banke i bili bi spremni povlaciti svoja sredstva iz banke ukoliko bi poslovanje banke
bilo previse rizi¢no. Kako bi sprijecile povlac¢enja depozita, banke bi opreznije kreirale svoje
portfelje. Medutim, kada deponenti shvate da banka ima status ,,prevelike da bi propala®, oni
gube poticaj u vrSenju nadzora nad poslovanjem banke $to kao posljedicu ima preuzimanje
veéih rizika i vecu vjerojatnost pojave problema u poslovanju. Upravo se takav scenarij i
dogodio 80-ih godina 20-og stoljeca, kada su velike banke preuzimale vece rizike od malih
banaka §to je rezultiralo visokim gubicima za velike banke, drzavnim intervencijama i
raspravama o opravdanosti doktrine o bankama koje su ,,prevelike da bi propale (Boyd i
Gertler, 1993).

Iako su kroz povijest postojali i primjeri velikih korporacija koje su smatrane ,,prevelikim da bi
propale®, primjerice, prema Gup (2004) americka korporacija Crysler koja je 1979. godine kad
je upala u poteskoce bila tre¢i najveéi proizvodac automobila u SAD-u, status ,,prevelike da bi
propale® gotovo je pa isklju¢ivo vezan uz financijske institucije. Razloga zaSto je to tako
zasigurno je politicka mo¢ i utjecaj financijskih institucija zbog kojih se financijske
institucije smatraju posebnim dijelom ekonomskog sustava. Stoga je ustaljeno misljenje da je
razvijeni financijski sektor glavni preduvjet za razvoj jakog nacionalnog gospodarstva.
Medutim, kao §to su mnoge gospodarske krize pokazale do sada, financijski sektor najcesce je
izvor najvecih gospodarskih problema. IskoriStavajuéi svoju politicku mo¢, financijske
institucije su kroz mnogobrojne krize koje su prouzrocile, samo dodatno povecale svoj utjecaj
(Moosa, 2010). Stern i Feldman (2004) iznose motive zbog kojih politi¢ari i regulatori

podrzavaju doktrinu o financijskim institucijama koje su ,,prevelike da bi propale®:
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1. Strah od gospodarskih posljedica propasti banaka — politi¢ari i regulatori djeluju u
javnom interesu, stoga pruzaju zastitu i neosiguranim deponentima u bankama koje su
sistemski vazne iz straha od posljedica prelijevanja bankovne krize koja moze dovesti
do sistemskog Soka u bankovnom sustavu, Koji je potencijalno mnogo skuplji od
spasavanja pojedinacne banke od propasti. Ukoliko postoji i najmanja Sansa da Sirenje
krize prouzrokuje Stetu financijskom sustavu, politicari ¢e iz straha od posljedica Sirenja

biti prisiljeni djelovati u smjeru pruzanja pomoc¢i posrnulim financijskim institucijama.

2. Motiviranost osobnim ciljevima — nastaje klasi¢ni problem principala i agenta, u kojem
su regulatori agenti javnosti koja podnosi trosak mogucih bankovnih kriza. Glavna
zadaca regulatora je reguliranje poslovanje banaka, stoga bi bankovna kriza za vrijeme

njihovog mandata znacila da nisu obavljali svoj posao zadovoljavajuce.

3. Politicko usmjeravanja kredita — zastitom velikih banaka, drzava potiCe svoje
stanovnistvo da deponiraju svoja sredstva upravo u one banke koje su pod neizravnim
ili izravnim politickim utjecajem. Na taj nacin, banke kako bi se oduzile za dodatni

priljev sredstava, usmjeravaju svoje resurse u one sektore koje im drzava sugerira.

Povijest doktrine o bankama koje su ,,prevelike da bi propale®, usko je vezama uz povijest
financijske regulacije u SAD-u, a posebice uz dvije regulatorne agencije. Kako bi se lak$e nosili
s sistemskim rizikom, 1913. godine americki kongres osnovao je Sustav federalnih rezervi
(engl. Federal reserve — FED), ¢ija je glavna uloga bila pruZzanje posljednjeg utocista
solventnima bankama koje su se nasle u problemima zbog nedostatka likvidnosti, dok kao
reakciju na bankovnu krizu nastalu 1929. godine (poznatiju kao ,,Velika depresija““), americka
vlada na Celu s predsjednikom Franklinom Delanom Roosveltom, 1933. godine osniva prvu
agenciju za osiguranje depozita (poznatiju kao FDIC). Dodatnim regulatornim mjerama iz
1933. godine, od kojih je bitno spomenuti Glass-Steagallov zakon kojim je zakonodavno
odvojeno komercijalno 1 investicijsko bankarstvo, nakon razdoblja ,,Velike depresije*

zavladalo je razdoblje stabilnosti koje je potrajalo viSe od pola stoljeca.

Prema Mishkin (2005) dogadaj koji se smatra prekretnicom za nastanak doktrine o bankama
koje su ,,prevelike da bi propale* dogodio se u svibnju 1984. godine kada je jedna od tada deset
najvecih banaka u SAD-u, Continental Illinois, postala insolventna. FDIC je u potpunosti stao
u obranu posrnule banke pritom garantirajuéi ne samo za osigurane depozite, ve¢ 1 za
neosigurane depozite kao i garantirajuéi za gubitke drzatelja obveznica posrnule banke.

Dodatno, FDIC je izvr$io i dokapitalizaciju Continental Illinois Corporation-a, holding
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kompanije u ¢ijem je vlasniStvu bila posrnula banka. Na saslusanjima u americkom kongresu o
opravdanosti postupaka FDIC-a, iz Ureda kontrolora valute (regulator sustava srediS$njih
banaka; engl. Comptroller of the Currency) su naglasili kako 11 najveéih ameri¢kih banaka
smatraju ,,prevelikima da bi propale®, dok je kongresnik Stewart McKinney po prvi put
upotrijebio izraz ,,prevelike da bi propale®, koji se i danas upotrebljava za implicitnu garanciju
drzave da ¢e zastititi neosigurane deponente najvecih banaka, kako ni jedan deponent ni kreditor
ne bi pretrpjeli gubitak. Rasprava o opravdanosti doktrine ponovno se aktualizirala u ranim
1990.-im godinama na krilima krize Stedionica, kada je americka vlada bila prisiljena
dokapitalizirati FDIC zbog spasavanja mnogih Stedionica od propasti. Spasavanje od propasti
Long-Term Capital Managment (LTCM) hedge fonda 1998. godine, oznacilo je Sirenje

obuhvata protekcije doktrine i na hedge fondove.

Globalna financijska kriza nastala 2007. godine, ponovno je stavila doktrinu o bankama koje
su ,,prevelike da bi propale* u srediste ekonomskih rasprava. Barth et al. (2012) prisjecaju kako
je krajem 2008. godine, FDIC naredio prodaju banke Wachovia bankovnoj grupaciji Citigroup.
Prema trostranom dogovoru, FDIC je garantirao za sve kreditore banke Wachovia te preuzeo
dio akumuliranih gubitaka banke u zamjenu za prioritetne dionice i varante Citigroup-a.
Dogovor je bio motiviran strahom od Sirenja sistemskog rizika i ranijom propasc¢u Washington
Mutual banke koja je dovela do rasta pritiska na ostale banke u sustavu, posebice na one koje
su percipirane kao rizi¢ne, kao §to je bio slu¢aj i s Wachoviom. Wachovia je na kraju odustala
od dogovora i prodala se Wells Fargo-u, bez asistencije FDIC-a. Kao odgovor na najvecu
financijsku krizu od Velike depresije, uskoro je pokrenut i Troubled Asset Relief Program
(TARP), ¢iji je cilj bio da otkupom rizi¢ne aktive, u protuvrijednosti od oko 700 milijardi
americkih dolara, stabilizira financijsko trziSte. Vec¢ina aktive koja je trebala biti otkupljena
sastojala se od sekuritiziranih hipotekarnih obveznica (engl. mortgage-backed securities),
medutim na kraju je veéina sredstava iz TARP programa potrosena na kapitalne injekcije
bankama i ostalim financijskim kompanijama. Gotovo 89% sredstava koja su potrosena na
dokapitalizaciju banaka, usmjereno je u 32 najvece americke banke, dok je ostalih 11%

usmjereno na 675 manjih banaka.

Uzevsi u obzir sve probleme koje proizlaze iz postojanja doktrine o bankama koje su ,,prevelike
da bi propale®, ne iznenaduje Cinjenica da osim jedinog pozitivhog argumenta za postojanje
doktrine, snizavanja sistemskog rizika i $irenja financijske krize, postoje mnogi argumenti koji
se protive djelovanju drzave i regulatornih institucija u skladu s doktrinom. Prema Moosa

(2010) neki od mnogobrojnih argumenata protiv doktrine su:
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® ne postoji objektivan nacin odredivanja financijskih institucija koje zavrjeduju status
»prevelikih da bi propale®, stoga je ishod odluke o intervenciji drzave i regulatornih
institucija uvijek subjektivne prirode i uvelike ovisi o politickoj snazi financijske
institucije;

e novac koji se u enormnim iznosima trosi na spasavanje financijskih institucija, inace bi

mogao biti potroSen na stvaranje novih radnih mjesta u produktivnim sektorima

gospodarstva;
e novcem uzorne vedine, spasava se nesmotrena manjina;

e potice manipulaciju socijalnim i politickim okruzenjem s ciljem redistribucije
bogatstva (engl. rent-seeking), a ¢esto se manifestira i kroz politi¢ko lobiranje koje ima
za svrhu donoSenje specifiénih zakona koji su u isklju¢ivom interesu financijskih
institucija;

e implicitnim garancijama kojima S§titi velike financijske institucije i njihove deponente

od gubitaka dolazi do nastanka moralnog hazarda;

e Spasavanjem velikih financijskih institucija novcem poreznih obveznika, namece se
veliki financijski teret budué¢im generacijama, dok spasavanje financijskih institucija

,,Stampanjem novca“ vodi hiperinflaciji i nepovoljnim posljedicama iste;
e drzavne intervencije u bankovnom sektoru vode smanjenju trzi$ne discipline;

e velike financijske institucije imaju poticaj postati jos vece kako bi iskoristile blagodati

koje doktrina pruza u smislu jeftinijeg zaduZivanja i drzavne protekcije.

Klju¢éno pitanje koje se namece nakon sagledavanja svih negativnih posljedica doktrine
»prevelike da bi propale®, zasigurno je pitanje potrebnih regulatornih mjera koje bi zaustavile,
ili barem ublazile problem. Mjere poduzete nakon smirivanja posljednje financijske krize,
prema Moosa (2010) i Barth et al. (2012) mogu se svrstati u tri kategorije, od kojih svaka ima

svoju specifi¢nu svrhu, ali su medusobno komplementarne:

1. Restrikcije aktivnosti i sprjecavanje rasta financijskih institucija — pod
pretpostavkom da manje i jednostavnije institucije predstavljaju manji rizik za
financijski sustav, regulatornim mjerama potrebno je djelovati u smjeru kreiranja
financijskog sektora sastavljenog od malih i srednje velikih institucija ¢iji su temeljni

poslovi u §to ve¢oj mjeri odvojeni od raznih Spekulativnih aktivnosti u kojima veéina
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velikih suvremenih banaka sudjeluje (Barth et al., 2012). Regulatornim mjerama trebalo
bi se djelovati u smjeru podjele velikih financijskih institucija na manje dijelove. Moosa
(2010) istice da bi velike financijske institucije koje su zbog drzavnih kapitalnih
injekcija u cijelosti ili u ve¢inskom vlasniStvu drzave, trebalo re-privatizirati po principu
prodaje u viSe manjih dijelova, dok bi se velike financijske institucije u privatnom
vlasnistvu podijelile na manje dijelove anti-monopolistickim zakonima. Ako se ve¢ rast
ne moze sprijeciti onda bi ga bilo dobro destimulirati nametanjem propisa kojima bi
financijskim institucijama postalo preskupo rasti iznad pozeljnih okvira. Pritom je
moguce djelovati u obliku poreza na veli¢inu gdje bi se sama tehnika oporezivanja
mogla bazirati ili na stvarnom nov¢anom placanju ili kao funkcija kapitala — regulatorni
kapital bio bi funkcija veli¢ine banke. Time se stvara prostor za stvaranje financijskog
sustava sastavljenog od veceg broja malih i1 srednjih banaka, ¢ime bi se potakla

konkurencija u financijskim uslugama.

Pravilna i efektivna regulacija — ¢injenica je da su banke previse vazne da bi njihovo
upravljanje bilo u potpunosti prepusteno bankarima, a pravilna regulacija, za razliku od
deregulacije koju zahtijevaju bankari, ipak je klju¢ stabilnosti bankovnog sustava.
Zahtijevanjem drzanja dodatnih iznosa kapitala i osiguravanjem stabilnijih izvora
likvidnosti, banke trebaju stvoriti dodatnu zastitu od gubitaka i pospjesiti svoju
sposobnost prezivljavanja. Dodatni kapital 1 izvori likvidnosti djelovali bi kao
svojevrsni poticaj u obuzdavanju veli¢ine 1 kompleksnosti financijskih institucija jer bi
dodatni troskovi koji proizlaze iz drzanja istih, ponistili blagodati koje velike financijske
institucije imaju u vidu nizih troskova pribavljanja sredstava u odnosu na male i srednje
banke (Barth et al., 2012). Moosa (2010) isti¢e kako bi posebnu paznju trebalo pokloniti
regulaciji financijskih inovacija iz razloga $to je im je vecéini promijenjena svrha
postojanja iz instrumenata za zaStitu od rizika u sredstva za Spekuliranje 1 stvaranje
velikih financijskih poluga. Smatra se da bi bilo mudro dozvoliti trgovinu financijskim
derivatima samo preko reguliranog trzista, tj. zabraniti trgovinu financijskim derivatima

preko izvanburzovnog trzista.

Dozvoljavanje bankrota i stvaranje regulatornog okvira za provodenje likvidacije
velikih financijskih institucija — davanjem jasnog signala da ¢e drzava i regulatori
dozvoliti da sistemski vazna institucija doista 1 propadne, Salje se jasna poruka
kreditorima banaka da njihova sredstva nisu zasticena doktrinom i1 da ¢e podnijeti

gubitke ukoliko ne budu provodili nadzor nad poslovanjem financijske institucijom.
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Prema Moosa (2010) ako je financijska institucija lo§im menadZmentom dovedena pred
propast, ne treba nasjedati na prijetnje o katastrofalnom scenariju propasti cijelog financijskog,

ali i gospodarskog sustava. Argumenti koji idu k tome u prilog su:

e ako velika financijska institucija i propadne, ukupna koli¢ina kapitala u cijelom

sustavu nebrojeno je puta veca,

o kada je financijska institucija prisiljena na likvidaciju pozicija u bilanci kao odgovor
na veliki Sok, naj¢eS¢e postoje kupci koji su spremni preuzeti imovinu po

odgovarajucoj cijeni;

e propast financijske institucije koja djeluje samo na nekom od podtrzista sveukupnog

sustava, utjece samo na to podtrziste, ne i na sustav u cijelosti;

e iu slucajevima velikih Sokova kada dolazi do visoke (paralizirajuce) nelikvidnosti,

trzi$ni sudionici imaju veliki poticaj §to prije nastaviti sa trgovinom;

e velike financijske institucije su koristenjem derivativa u moguénosti smanjiti svoju

izloZenost riziku.

Temeljni izvor problema koji nastaju kao posljedica postojanja doktrine o bankama koje su
»prevelike da bi propale* proizlazi iz sigurnosti dionika velikih banaka da su njihovi ulozi
za$ticeni od strane drzave koja Ce iz straha za stabilnost financijskog, ali i gospodarskog sustava
uvijek djelovati u njihovom interesu u sluc¢aju pojave problema u poslovanju tih banaka. Banke
stoga ubrzano povecavaju svoju aktivu i upusStaju Se U procese spajanja i preuzimanja, a sve
upravo kako bi zapocele s uzivanjem povlastica koje proizlaze iz statusa ,,prevelikih da bi

propale®.

2.2. Rast banke

Nakon kraja Drugog svjetskog rata, a posebice od pocetka 1980-ih godina, financijski sektor u
razvijenim drZzavama rastao je po mnogo viSim stopama rasta od ostalih gospodarskih sektora,
zauzimajuci time sve vec¢i udio u bruto domac¢em proizvodu i ukupnom korporativnom profitu.
Prema Johnson (2009; prema Moosa, 2010), u periodu od 1973. do 1985. godine financijski
sektor nikada nije zaradivao viSe od 16% domaceg korporativnog profita u SAD-u. Godine

1986. taj udio porastao je na 19%, 90-ih godina oscilirao je u rasponu od 21% do 30%, da bih
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kulminirao u prvim godinama 21. stolje¢a dosegnuvsi 41%. Nadalje, prosje¢ne place u
financijskom sektoru u razdoblju od 1948. do 1982. godine kretale su se u rasponu od 99% do
108% prosjecne place u svim privatnim sektorima, da bi od 1983. godine dozivjele vrtoglavi
rast, dostigav§i 181% prosje€ne plaée u svim privatnim sektorima u 2007. godini.
Komentirajuéi ovakve brojke, Salmon (2009; prema Moosa, 2010, str. 323), konstatira:
.. ..financijske institucije su po definiciji intermedijari, posrednici, a kada posrednik uzima 41%
ukupnog profita, u industriji koja bi trebala biti visoko konkurentna, nesto zbilja nije u redu.*

Stoga se ¢ini kako su financijske institucija postale same sebi svrha postojanja.

Rast banaka ubrzanim kreditiranjem hipotekarnog sektora u SAD-u pokrenuo je svjetsku
financijsku krizu, iako su glavnu ulogu odigrali kompleksni financijski instrumenti koji su se
temeljili na skupovima stambenih kredita. Bez spremnosti banaka da kredithom ekspanzijom
povecaju svoju aktivu, Sireéi je pritom zbog zasicenosti trzista uglavnom na nepoznate klijente
s upitnom kreditnom sposobnos$¢u, vjerojatno se kriza ne bi ni dogodila. Kreditni rast samo je
gruba mjera kreditnog rizika, ali njegova uloga u kreiranju nenaplativih kredita je neosporna
(Skala, 2012).

Prema Moosa (2010) rast financijskih institucija motiviran je sljede¢im ¢imbenicima:

1. lzbjegavanjem transakcijskih troskova koristenjem trziSta — transakcijski troskovi
mogu biti izbjegnuti ili barem znacajnije reducirani centralizacijom koja omogucuje
snizavanje nabavnih cijena, sniZavanje troSkova brokerskih usluga 1 efikasnije

prikupljanje kapitala.

2. Stjecanjem trzisne moci — financijske institucije najcesc¢e djeluju kao oligopolisti, a
Cesto, sluzeci se razli¢itim neformalnim dogovorima i izbjegavanjem cjenovnih ratova,
i kao kolektivni monopolisti. Prema rezultatima istrazivanja Berger et al. (1999) banke
na koncentriranijim trziStima zaraCunavaju viSe kamatne stope na kredite malim
poduze¢ima i u mogucénosti su prikupiti depozite po nizim cijenama. Banke na
koncentriranim trzi$tima inertnije su i na promjene politike centralne banke prema
kamatnim stopama, stoga koncentriranija trziSta sporije izlaze iz recesija, a kao
posljedica trzisne moci banaka koja vodi manjku discipline, konsolidacija je jedan od

glavnih uzroka nastajanja sistemskog rizika.

3. Ostvarivanjem statusa ,,prevelike da bi propale* — kako bi iskoristile prednosti koja
pruza status ,,prevelikih da bi propale®, banke su prema istrazivanju Brewera i Jagtanija

(2007) banke u SAD-u spremne su platiti izmedu 14 i 16.5 milijardi americ¢kih dolara
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samo kako bih dostigle status koji im omogucuje da uzivaju u prednostima koje takav

status pruza.

4. Ekonomijama obujma i opsega — rastom banaka dolazi i do pojave ekonomija obujma
1 opsega koje pozitivno djeluju na efikasnost bankovnog poslovanja. Medutim, banke
pretjeranim rastom, izvan okvira djelovanja ekonomija obujma i opsega, najcesce

dovode do stvaranja disekonomija koje vode padu efikasnosti poslovanja.

5. Diverzifikacijom — kreiranjem dovoljno velike baze zajmoprimaca, koji se bitnije
razlikuju po geografskom polozaju, industriji 1 veli¢ini, nastaju pozitivni ucinci koji
djeluju na snizavanje rizika unutar bankovnog portfelja. Dodatno, Sirenjem palete
usluga i proizvoda koje banka nudi svojim Klijentima, smanjuju se i ovisnost banke o

pojedinim bankovnim proizvodima.
Prema Skala (2012) rast se moze ostvariti kao:

1. Organski ili interni rast — ostvaruje se prirodnom ekspanzijom volumena kreditnog
portfelja, stoga je sporiji od rasta putem spajanja i preuzimanja. Ukoliko bankovni
portfelji rastu po znacajno vi$oj stopi od rasta bruto domaceg proizvoda dolazi do

kreditnog buma.

2. Rast kroz spajanja i preuzimanja ili eksterni rast — ubrzani je proces u smislu rasta
volumena kreditnog portfelja koji najceSée vodi slabljenju kontrole nad kreditnim
rizikom. Usprkos procesu dubinskog snimanja (engl. due diligence) koji prethodi svim
spajanjima ili preuzimanjima, kona¢na kvaliteta novonastalog kreditnog portfelja
uocljiva je tek nakon Sto se transakcija provede, stoga su mjere upravljanja kreditnim
rizikom primjenjive ex post te je potrebno kreirati dodatna rezerviranja za slucaj

gubitaka.

2.2.1. Organski ili interni rast

Organski rast ili interni rast prirodni je rast kreditnog portfelja koji je odreden kreditnom
politikom banaka. Prema Foos et al. (2010) interni rast pod utjecajem je razli¢itih faktora. Moze
biti uzrokovan makroekonomskim poticajima (gospodarski rast i monetarna politika) te banko-
specifiénim faktorima kao $to su nove kreditne prilike (novi kreditni proizvodi, novi kanali

distribucije 1 novi trzi$ni segmenti) i Sirenje na geografski nova trzista. Jedan od klju¢nih faktora
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je 1 zelja menadZzmenta za brzom kreditnom ekspanzijom koja moze biti dodatno naglaSena
zbog pritisaka dionicara ili osobnih ciljeva menadzera kao Sto su trzi$na reputacija, izgradnja

karijere i sli¢no.

Kreditni rast ne bi smio ovisiti o eksternim ¢imbenicima, ve¢ bi trebao biti funkcija kvalitete
zajmoprimeca, isti¢e Rajan (1994). Racionalnom kreditnom politikom koja tezi maksimiziranju
profita, banke bi trebale odobravati kredite samo onim zajmoprimcima koji dokazu pozitivnu
neto sadasnju vrijednost svojih projekata, no izgleda kako banke Cesto ¢ine upravo suprotno;
reguliraju svoj kreditni rast sukladno internim planovima, Cesto zanemarujuéi presudan
¢imbenik pri odobravanju kredita — kvalitetu zajmoprimca. Kao rezultat takve politike, banke
Cesto financiraju projekte sa negativnom neto sadasnjom vrijednos¢u u fazama gospodarske
ekspanzije, dok odbijaju projekte s pozitivnom neto sadasnjom vrijednos$¢u u fazama kreditnih
kontrakcija. Posljednja svjetska financijska kriza, koja je nastala kao posljedica kreditnog buma
dokazala je jo$ jednom da su visoke stope rasta kredita prouzrokovane agresivnim kreditnim

politikama.

Krize koje nastaju kao posljedica kreditnih slomova potaknute su i hipotezom institucionalnog
paméenja koju proucavaju Berger i Udell (2004). Prema hipotezi institucionalnog paméenja,
kreditni rast odreden je i opadanjem kreditnih standarda koje je prouzrokovano vremenskim
odmakom od posljednje krize nastale kao posljedica odobravanja losih kredita. Sto vise
vremena prode od nastanka posljednje kreditne krize, to viSe zaposlenici banke zaduZeni za
odobravanje kredita snizavaju svoju opreznost zbog jednostavnog zaboravljanja posljedica

posljednje krize kao i euforije uslijed trzi$nog rasta.

Ekspanzija kreditnog portfelja na razvijenim trziStima zahtjeva posebnu paznji 1 trud, dok efekti
koji iz nje proizlaze Cesto znaju biti negativni. Prema Skala (2012) na razvijenim trziStima,
razina trziSne zasicenosti kreditima je vrlo visoka Sto sugerira da je jako malo kvalitetnih
potencijalnih klijenata odsutno s trzista. Ukoliko se u situaciji nedostatka kvalitetnih
potencijalnih  zajmoprimaca odobravaju krediti zajmoprimcima koji su prije bili odbijeni,
trazili preniske kamatne stope na posudena sredstva ili nisu nudili dovoljne kolaterale, to ¢e
imati vrlo znacajan utjecaj na rast kreditnog rizika, a Cesto i rezultirati kreditnim slomovima.
Za razliko od kreditne ekspanzije na razvijenim trzZiStima, kreditna ekspanzija na trziStima u
razvoju moze pozitivno utjecati na kvalitetu kreditnih portfelja banaka zbog priljeva novih

kvalitetnih klijenata, koji zbog niske trzisne zasi¢enosti do tada nisu bili prisutni na trzistu.
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U situacijama ubrzanog kreditnog rasta kojeg ne prati rast u sferi gospodarske aktivnosti, moze
do¢i do pojave kreditnog buma. Gourinchas et al. (2001) definiraju kreditni bum kao devijaciju
U odnosu izmedu nominalnog rasta kredita i nominalnog rasta bruto domaceg proizvoda sa
retrospektive stohastiCkog trenda specificnog za svaku drzavu. Prema autorima, kreditni bum
je nastupio ukoliko je stopa rasta kredita u nekom gospodarstvu, mjerena stopom rasta udjela
bankovnih kredita privatnom sektoru u bruto doma¢em proizvodu, ve¢a od 10% na godisnjoj
razini ili ukoliko je abnormalno visoka u donosu na dotada$nji trend kretanja. Prema

Gourinchas et al. (2001) pokretaci kreditnih bumova su:

1. Realni poslovni ciklusi — kreditni bum je produkt visoke procikli¢nosti potraznje za
kreditima u uvjetima pozitivnih tehnoloskih ili trzi$nih Sokova, koji uzrokuju rast
investicija.

2. Financijski razvoj i liberalizacija — kreditni bum posljedica je znac¢ajnije liberalizacije
do tada represivnog financijskog sustava zbog kojega se ravnoteza na kreditnom trzistu
uspostavljala na niZoj razini od uobiCajne. U slucaju liberalizacije takvog sustava,
uravnotezenje ponude i potraznje za kreditima rezultirat ¢e kreditnim bumom. Represija
sustava najcescée je prisutna u obliku ogranicavanja visine kamatnih stopa, centralizacije

alokacije kredita ili pretjerane regulacije na financijskom trzistu.

3. Tokovi kapitala — na medunarodnom trzistu kapitala, jedan od presudnih faktora je
kretanje realnih kamatnih stopa. Kretanje realnih kamatnih stopa moze potaknuti odljev
sredstava iz drZzava s nizim pasivnim kamatnim stopama u one s vi§im pasivnim
kamatnim stopama. Kao posljedica priljeva znacajnih iznosa kapitala, banke povecavaju

ponudu kredita privatnom sektoru te dolazi do rasta investicija i potro$nje.

4. Sokovi prouzrokovani rastom bogatstva — otkri¢a novih izvora prirodnih resursa ili
nagli rast cijena koji povecava nacionalno bogatstvo mogu prouzrokovati kreditnu

ekspanziju i pojavu mehanizma financijskog akceleratora.

Kraft i Jankov (2005) isticu da kada kao posljedica kreditnog buma raste vrijednost imovine,
moze do¢i do pojave mehanizma financijskog akceleratora. Ukoliko dode do pojave
navedenog efekta, zbog rasta bogatstva raste i vrijednost ponudenih kolaterala te se poboljsava
kreditna sposobnost sve veceg broja zajmotrazitelja, Sto vodi rastu potraznje za kreditima i
ponovnom rastu cijena imovina. Na taj nacin stvara se zacarani krug. Nakon §to cijene dosegnu
odredenu razinu dogada se suprotan efekt; dio zajmoprimaca nije sposoban redovito servisirati

svoja dugovanja prema bankama, banke stoga oduzimaju imovinu uzetu kao kolateral te je
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prodaju po nizim cijenama §to vodi padu vrijednosti imovine, novi zajmovi se ne odobravaju,
a banke postaju ranjive jer im se smanjuje vrijednost aktive. Efekt financijskog akceleratora
naj¢e$¢e se pojavljuje na trziStu nekretnina gdje dolazi do umjetnog napuhivanja cijena
nekretnina i nastanka ,,balona“ kao posljedice nesavrSenosti modela odredivanja cijena
nekretnina i ovisnosti cijena o potraznji na trzistu nekretnina. Gavin i Hausman (1996) isticu
da za vrijeme gospodarske ekspanzije dolazi do teze identifikacije manje pouzdanih trazitelja
zajma. Kao posljedica pozitivnog trenda u gospodarstvu, poboljsava se likvidnost i smanjuje
vjerojatnost pojavljivanja problema u otplati kredita. Medutim, iako svi znaju da ¢e se dio
zajmoprimaca naci u problemima ¢im dode kraj gospodarskoj ekspanziji, nitko ne moze

predvidjeti kada ¢e se to dogoditi i u kojem obujmu.

Kreditni bumovi ne rezultiraju uvijek financijskom nestabilnoséu, ve¢ prema Kraftu i Jankovu
(2005) rezultiraju i produbljivanjem financijskog trzista koje se ogleda kroz rast udjela kredita
u bruto domaéem proizvodu. Stoga se pri odabiru monetarne politike trebaju sagledati i
pozitivne i negativne posljedice pojave pretjeranog kreditnog rasta. Ukoliko nositelji monetarne
politike zauzmu ¢vrsto stajaliSte da pretjerani kreditni rast rezultira rastom vjerojatnosti pojave
bankovne ili gospodarske krize, ¢ini se logicnim da trebaju poduzeti aktivne mjere u
ograniavanju istoga. No, ukoliko se prihvati i ¢injenica da kreditni rast moze voditi i
produbljivanju financijskog trzista koje vodi gospodarskom rastu i napretku, ogranicavati rast

moze se pokazati kao losa odluka.

2.2.2. Rast kroz spajanja i preuzimanja ili eksterni rast

Poslovi spajanja i preuzimanja (engl. mergers and acquisitions — M&A) predstavljaju jedan od
glavnih suvremenih ekonomskih trendova. Njima dolazi do povezivanja banaka putem transfera
vlasni$tva uz odricanje od kontrole vlastitog poslovanja za podredene banke. Spajanja i

preuzimanja nazivaju se zajednickim imenom fuzije.

Spajanje (engl. merger) je postupak u kojem dvije ili viSe banaka osnivaju novu banku na koju
prenose cijelu svoju imovinu i time prestaju postojati bez provodenja postupka likvidacije, a
dioni¢ari prijagnjih banaka dobivaju dionice novonastale banke (Subi¢, 2009). Dakle, pod
pojmom spajanja dogada se da prestaju postojati oba drustva osnivatelja, a nastaje trece drustvo.
Za prethodno navedeni oblik povezivanja koristi se takoder izraz konsolidacija. Spajanja se

najcesce odvijaju na prijateljskoj osnovi.
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Preuzimanje (engl. acquisition) je postupak u koje se cjelokupna imovina jedne ili vise
pripojenih banaka prenosi na drugu banku i time pripojena banka prestaje postojati bez
provodenja postupka likvidacije, a dioni¢ari banke u zamjenu za svoje dionice koje su imali u
pripojenoj banci dobivaju dionice banke preuzimatelja (Subi¢, 2009). Time nadredena banka
stjeCe jasnu kontrolu nad podredenom bankom. Temeljna razlika izmedu spajanja i preuzimanja
je u tome $to u slucaju spajanja nestaju sva drustva koja su dio postupka spajanja te nastaje
novo drustvo, dok preuzimanjem prestaje postojati samo jedno ili vise drustava koja se pripajaju

drustvu koje nastavlja postojati (Petrovi¢ i Ruzi¢, 2001).

Zarazliku od fuzije, akvizicija je poslovna kombinacija u kojoj jedna banka preuzima kontrolni
paket dionica druge banke bez spajanja ili pripajanja. Time nadredena banka stjece jasnu
kontrolu nad podredenom bankom. Koristi se kod formiranja bankovnih holdinga u kojima
jedna banka kao nadredeno drustvo ima kontrolu nad jednom ili vise drugih banaka i

financijskih institucija (Subié, 2009).
Postupak je prema Mijatovi¢ (2012) moguce provesti:

e Preuzimanjem za novac — dionicari banke koja se preuzima dobivaju gotovinu u

zamjenu za dionice u njihovom vlasnistvu;

e Preuzimanjem razmjenom dionica — kada se banka odluc¢i provesti akviziciju
razmjenom dionica, dioniCari banke koja se preuzima u zamjenu za svoje dionice

dobivaju dionice banke koja vrsi akviziciju.

S obzirom na meduodnos sudionika spajanja i preuzimanja, ekonomska teorija razlikuje njihove
tri temeljne vrste: horizontalne, vertikalne i konglomeratske. No, prema Subi¢u (2009) u sluéaju
spajanja i preuzimanja unutar bankovnog sektoru, radi se horizontalnoj koncentraciji iz
razloga Sto se banke bave istom djelatnoS¢u 1 nude vecinom istu vrstu usluga. Prema Rupci¢
(2003) horizontalna spajanja i preuzimanja nastaju povezivanjem poduzeca koja proizvode
slicne proizvode, a proizvodi im mogu biti i supstituti. Cilj ovakvog oblika spajanja i
preuzimanja je zaokruzivanje proizvodne linije i jacanje distribucijskih kanala kako bi se
ostvarile pretpostavke za pojavu ekonomija obujma u prodaji i distribuciji. Budu¢i da se radi o
poduzetnicima iz iste gospodarske grane, to ¢e izazvati dvije bitne posljedice koje se inace ne
javljaju kod vertikalnih ili konglomeratskih spajanja i preuzimanja. Doc¢i ¢e do smanjenja
konkurencije na trZiStu jer ¢e se na trziStu nalaziti barem jedan sudionik manje, a sudionici
spajanja 1 preuzimanja zajedno ¢e povecati svoj trzisni udio te potaknuti moguce stvaranje
vladaju¢eg polozaja na trziStu. S obzirom na spektar proizvoda i usluga banaka, moze se
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zakljuciti kako su njihovi proizvodi supstituti i da spajanja i preuzimanja medu bankama ne
mogu biti vertikalnog oblika®, ve¢ iskljudivo horizontalnog (Subi¢, 2009). U posljednje
vrijeme javlja se i trend povezivanja bankovnih i nebankovnih financijskih institucija te
stvaranja financijskih konglomerata* koji pored klasi¢nih bankovnih usluga nude i $irok
spektar drugih financijskih usluga. Financijskom liberalizacijom, prema Herring (2002) doslo
je do nestanka barijera koje su branile spajanja i preuzimanja izmedu bankovnih i nebankovnih
financijskih institucija te do vala spajanja i preuzimanja izmedu bankovnih, investicijskih i
osiguravateljskih institucija. Veéina suvremenih financijskih institucija, a posebice one velike,
u biti su financijski konglomerati. Neki od najpoznatijih svjetskih financijskih konglomerata
su: Allianz (Njemacka), ING i Fortis (Nizozemska), Credit Suisse (Svicarska) i Citigroup
(SAD). Kao glavni pokreta¢ procesa konglomerizacije u financijskom sektoru napredak je
informacijskih tehnologija koje omogucéavaju centralizirano upravljanje konglomeratima i

dovodi do stvaranja sinergijskih uc¢inaka kroz pojavu ekonomija obujma i opsega.

Glavni razlog stvaranja poslovnih kombinacija jest poveéanje vrijednosti kombiniranog
poduzeca u odnosu na vrijednost pojedina¢nih poduzeca prije kombinacije, odnosno stvaranje
dodatne vrijednosti. Prema Rose i Hudgins (2010) motivi koji se kriju iza rasta spajanja i

preuzimanja u podrucju financijskih usluga su:

1. Profitni potencijal — ukoliko organizacija koja preuzima drugu organizaciju ima
iskusniji menadzment nego poduzece koje preuzima, prihodi mogu rasti jer se trzista
bolje iskoriStavaju i razvijaju nove usluge. Ukoliko je menadzment poduzeca koje
preuzima bolje obrazovan od menadZmenta preuzete institucije, uéinkovitost spojene
organizacije moze se povecati. Pove¢anjem prihoda ili smanjenjem tro§kova unaprijedit
¢e se profitni potencijal, vrijednost dionica poduzeca koja se spajaju ¢e porasti Sto ¢e u

konacnici rezultirati rastom bogatstva dionicara.

2. Smanjenje rizika — nizi rizik moze nastati kao posljedica povecanja veli¢ine i prestiza
nove organizacije, pristupa novim trzistima s razli¢itim ekonomskim karakteristikama
u odnosu na postojeca trzista te uvodenje novih usluga u poslovanje ¢iji novcani tijek
ima drugaciju vremensku dinamiku od nov¢anih priljeva od postoje¢ih usluga u ponudi

financijske institucije.

% Vertikalne koncentracije nastaju izmedu poduzetnika koji djeluju na razli¢itim stupnjevima istog proizvodno-
prodajnog lanca.

4 Konglomeratske koncentracije nastaju izmedu poduzetnika koji djeluju na razli¢itim trzistima proizvoda, roba i
usluga.
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SpasSavanje banaka od propasti — da bi izbjegli spaSavanje banaka novcem poreznih
obveznika ili novcem iz sustava osiguranja depozita, regulatori poti¢u preuzimanja
banaka koje su se naSle u financijskim problemima od strane dobro upravljanih i

kapitaliziranih banaka kojima je to prilika za prikupljanje dodatne imovine i depozita.

Porezni motivi i motivi trziSnog pozicioniranja — kada preuzeto poduzece ostvaruje
gubitke tada se spajanje moze iskoristiti kao instrument poravnavanja oporezivih profita
institucije koja preuzima drugu instituciju. Takoder, preuzeto poduze¢e moze posluziti
1 kao instrument pozicioniranja na trzistu jer omogucuje poduzecu koje preuzima da
pribavi bazu korisnika na potpuno novom trziStu. Ulaskom na liberalnija trziSta

izbjegavaju se ogranicavajuci ili skupi propisi u podru¢jima koja se ve¢ opsluzuju.

Motivi ustede u troskovima ili motivi u¢inkovitosti — smanjenje broja zaposlenika i
uStede zbog smanjenja dvostruke infrastrukture jedinstven su motiv koji ima za cilj
smanjenje operativnih troskova poslovanja banke. Sto je vece preklapanje u
geografskom smislu i u ponudi financijskih proizvoda, moguce je ostvariti vecu ustedu

na smanjenju potrebne infrastrukture.

Spajanja kao instrument smanjenja konkurencije — spajanjima i preuzimanjima
smanjuje se stupanj konkurencije na trziStu, §to omogucéava bankama da smanje

kvalitetu ponudenih usluga ili povecaju cijenu s ciljem povecanja zarade.

Spajanja kao instrument maksimizacije bogatstva menadzZera — iako su menadzeri
po svojoj definiciji agenti dioniara koje rukovode poduzecem iskljucivo s ciljem
povecanja dobrobiti za dioniCare, Cesto se pojavljuje problem principala i agenta.
Agenti, to jest menadzeri, Cesto koriste preuzimanja kao nacin povecanja vlastitog
boljitka — povecanja placa i beneficija, smanjenja rizika od otkaza i unaprjedenja

reputacije na trzistu rada ¢injenicom Sto rukovode ve¢im poduzecem.

Jedna je od najuocljivijih posljedica ucestalih spajanja i preuzimanja je veca koncentracija

unutar pojedinih industrija, a posebice unutar bankovne industrije. Cesto se postavlja pitanje o

posljedicama rastu¢e koncentracije na konkurenciju unutar industrije, a prema Bikker (2009)

najcesce koriSteni modeli za procjenu konkurencije na bankovnom trzistu su:

1. Lernerov indeks — Koristi se profitnom marzom kao indikatorom trzi§ne moc¢i. Prema

Rupci¢ 1 Kurjakovi¢ (2014) Lernerov indeks myjeri razliku izmedu cijene 1 grani¢nog

troska kao udjela u cijeni proizvoda. Ukoliko je cijena nekog proizvoda jednaka
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grani¢nom trosku njegove proizvodnje, tj. kupci placaju proizvod po cijeni koja je
jednaka trosku proizvodnje tog proizvoda, tada Lernerov indeks iznosi nula. Ako je
cijena proizvoda veéa od troSka proizvodnje tog proizvoda, Lernerov indeks je
pozitivan, dok njegov maksimum moze iznositi jedan. U kontekstu bankovnog
poslovanja, viSa koncentracija omogucuje bankama povecanje kamatnih marzi i

zaraCunavanje viSih naknada za nekamatne poslove.

Bain-Masonova hipoteza (engl. Structure-Conduct-Performance — SCP) - rast
koncentracije pozitivno utjece na profitabilnost poslovanja jer stvara barijere za ulazak
potencijalnih konkurenata na trziSte te smanjuje broj poduzeca na trziStu Sto vodi
povecanju trziSne moci, cijena, a u konacnici 1 rastu profita (Tipuri¢ et al., 2002).
Konsolidacija u bankovnom sektoru rezultira porastom aktivnih kamatnih stopa i/ili
smanjenjem pasivnih kamatnih stopa jer banke nastoje iskoristiti trziSnu snagu za

povecanje svojih profita (Carletti et al., 2002).

Cournotov model — za razliku od Bain-Masonove hipoteze koji pretpostavlja jednak
utjecaj visoke trziSne koncentracije na sve banke na trziStu, Cournotov model se
fokusira na trzi$ne udjele pojedinac¢nih banaka i njihov utjecaj na profit kroz prizmu
trzi$nog natjecanja (Bikker i Bos, 2005). U Cournotovom modelu trzi$no natjecanje se
ogleda kroz koli¢inu odobrenih kredita, dok se banke, u stvarnosti, medusobno nadmecéu

na trzistu putem aktivnih kamatnih stopa (Corvoisier i Gropp, 2001).

Booneov indikator — mjeri kako je efikasnost, koja nastaje kao posljedica rasta trzisnog
udjela, poprac¢ena rastom profita (Bikker, 2009). Rast koncentracije omogucuje rast
efikasnosti rastu¢ih banaka te se stvaraju preduvjeti za povecanje profita. Prema van
Leuvensteijn (2008), Booneov indikator temelji se na ideji da ¢e efikasnije banke postici
veci udio na trziStu Sto je ono konkurentnije jer ¢e ulagati dodatne napore kako bi u

potpunosti iskoristile svoju efikasnost kao prednost u konkurentnoj okolini.

Panzar — Ross model — promatra korelaciju izmedu promjena cijena inputa i outputa tj.
njihovu elasti¢nost. Ukoliko izmedu cijena inputa i outputa postoji visoka korelacija, tj.
cijene se kre¢u sukladno jedna drugoj, trziSte je blize savrSenoj konkurenciji, dok je u
obrnutom slucaju trziste blize monopolu ili savr§enom kartelu (Bikker, 2009). U slu¢aju
visoke koncentracije i trziSne mo¢i banaka na financijskom trzistu, kretanje aktivnih i
pasivnih kamatnih stopa bit ¢e manje uskladeno, $to ¢e omoguciti bankama viSe profite

kao posljedicu visih neto kamatnih marzi.
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McConnell i Brue (1996) isticu sljedeée nedostatke visoke industrijske koncentracije:

1. Neucinkovitost alokacije resursa - monopolisti i oligopolisti maksimiziraju svoje

profite restrikcijom outputa i nametanjem viSih cijena, nego konkurenti

nekoncentriranim industrijama, $to vodi smanjuju blagostanja pojedine zemlje.

2. Neprogresivnost - zastiCena pozicija konkurenata u koncentriranoj industriji moze

uzrokovati neefikasnost i zanemarivanje tehnoloskog napretka zbog nepostojanja

konkurencije koja potice efikasnost, produktivnost i pra¢enje trendova.

3. Nejednakost u primanjima - industrijska koncentracija povecava nejednakosti u

primanjima zbog toga $to sudionici na koncentriranom trziStu pomocu ulaznih barijera

mogu ostvarivati ekstraprofite koji se isplacuju dioni¢arima i menadzerima.

4. Politicku opasnost - velike korporacije mogu imati nedopusten utjecaj na vlade svojih

zemalja Sto se reflektira na zakonodavstvo i drzavnu politiku koji postaju podredeni

zastiti 1 koristi velikih korporacija, umjesto da $tite javni interes.

U prilog visokoj industrijskoj koncentraciji idu (prema McConnell i Brue, 1996):

1. Superiorni proizvodi - monopolisti i oligopolisti stekli su svoju trzisnu dominaciju

nudec¢i superiornije proizvode od konkurencije.

2. Podcijenjena konkurencija - u koncentriranim industrijama, zbog nepostojanja

izravne konkurencije, ¢esto se zanemaruje postojanje medunarodne i meduindustrijske

konkurencije (supstitutivnih proizvoda) koje takoder poticu konkurentnost.

3. Ekonomija veli¢ine i obujma - kada je postojeca tehnologija visoko razvijena, samo

veliki proizvoda¢i mogu posti¢i niske jedini¢ne troSkove proizvodnje koji ima

omogucavaju da svoj proizvod ponude po niZoj cijeni.

4. Tehnoloski progres - koncentrirane industrije s oligopolskim karakterom imaju

financijske resurse i motivaciju za postizanje visokih stopa tehnoloSkog progresa.

Val spajanja i preuzimanja koji traje ve¢ desetlje¢ima dramati¢no je preoblikovao cijelu

industriju financijskih usluga. Potaknut snizavanjem pravnih barijera koje su ogranic¢avale i

branile sirenje opsega poslovanja banaka te liberalizacijom financijskih trzista, vjerojatno nece

uskoro zavrs$iti 1 njegovi ¢e ucinci zasigurno jo$ dugo potrajati. Buduénost razvoja financijskih

posrednika tesko je odrediti, no zasigurno ¢e biti obiljezena manjim brojem veéih financijskih

organizacija koje ¢e superiornim tehnoloskim razvojem i snaznom konkurencijom potisnuti



ostala financijska poduzeca koja se ne prikljuce trendu spajanja i preuzimanja. lako je svjetska
financijska kriza nastala kao posljedica prekomjerne veli¢ine banaka i vaznosti spasavanja
velikih banaka koje su prijetile da svojom propaséu prouzrokuju i propasti pojedinih
cjelokupnih gospodarstava odredenih drzava, postavlja se pitanje opravdanosti preuzimanja
posrnulih banaka od strane jos vecih, ali u vrijeme nastanka krize relativno stabilnih banaka i
financijskih konglomerata. Time su dodatno povecane gigantske financijske tvorevine, ¢ije se

nestabilnosti posebice treba pribojavati.

2.3. Pregled empirijskih istrazivanja o veliCini i rastu banke

Velike banke, njihov rast te sistemski rizik koji ih obiljezava, u fokusu su ekonomskih
istrazivanja, posebice nakon izbijanja svjetske gospodarske krize 2007. godine. U narednom
dijelu rada dan je pregled odabranih empirijskih istrazivanja koja su provedena s ciljem
otkrivanja utjecaja veliCine i1 rasta banaka na bankovno poslovanje. Pregled zapoCinje s
empirijskim istraZivanjima o utjecaju veli¢ine banaka na stabilnost bankovnih sustava, zatim se
nastavlja istrazivanjima o ekonomijama i disekonomijama obujma i opsega s fokusom na
ovisnost troSkovne efikasnost o veli¢ini banke te zavrSava s bankovnim rastom 1 faktorima koji

ga definiraju.

Demirguc-Kunt i Huizinga (2010) panel analizom temeljenom na internacionalnom uzorka
od 717 banaka iz 34 drzave Sirom svijeta, u razdoblju od 1991. do 2008. godine, utvrduju da je
odnos trzi$ne i knjigovodstvene vrijednosti (engl. market — to — book ratio) pozitivno koreliran
s apsolutnom veli¢inom imovine banke. Takoder utvrduju i postojanje negativne korelacije
izmedu odnosa trzi$ne i knjigovodstvene vrijednosti i odnosa ukupnih obveza banke i1 bruto
domaceg proizvoda drzave u kojoj banka posluje (engl. total liabilities — to — GDP ratio), kao
indikatora sistemske vaznosti banke. Navedeno sugerira da trZiSna vrijednost banke raste
ukoliko raste i njezina apsolutna veli¢ina zbog efekta stvaranja dodatne vrijednosti za dionicare,

13 x4

koji proizlazi iz dobivanja statusa ,,prevelika da bi propala®, sto djelomi¢no objasnjava i
tendenciju procesa spajanja i preuzimanja u kojima nastaju institucije ¢ija veli¢ina nadilazi
optimalnu s aspekta ekonomija obujma. Medutim, negativna korelacija izmedu trziSne
vrijednosti banke i njezine sistemske veliCine, koja je posebice izrazena za vrijeme pojave
financijskih kriza, sugerira suprotan efekt zbog kojeg trzisna vrijednost sistemski velikih

financijskih institucija opada kao posljedica percepcije kako su odredene sistemski velike
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banke ,,prevelike da bi bile spasene” (engl. too big to save — TBTS), posebice ukoliko posluju
u drzavama s visokim nacionalnim deficitima. Stoga bi sistemski velike banke, a posebice one
locirane u drzavama s visokim proracunskim deficitima, mogle povecati svoju trziSnu
vrijednost smanjivanjem opsega svoga poslovanja ili dijeljenjem poslovanja na viSe manjih
funkcionalnih cjelina. U navedenom istrazivanju, trziSna cijena dionica sistemski velikih
banaka, u prosjeku je 22.3% manja na racun sistemske veli¢ine banke, ¢ime se stvara poticaj
sistemski velikim banaka da prilagode svoju veli¢inu gospodarskim sustavima u kojima

posluju.

U recentnijem istrazivanju Demirguc-Kunt i Huizinga (2011) na istom internacionalnom
uzorku banaka, proSirenom za podatke iz 2009. godine, panel analizom istrazuju utjecaj
apsolutne 1 sistemske veli¢ine na performanse poslovanja, odabir poslovnih aktivnosti i
strategije financiranja te na utjecaj trziSne discipline na poslovanje banke. Prema rezultatima
empirijskog istrazivanja, apsolutna veli¢ina banke pozitivno utje¢e na njezinu profitabilnost.
Medutim, rastom banke u apsolutnim terminima, dolazi i do opadanja Z-scorea, $to upucuje na
rast rizicnosti bankovnog poslovanja, stoga se iz navedenoga moze zakljuciti kako apsolutna
veli¢ina vodi visSim povratima, medutim, vodi i rastu nestabilnosti takvih povrata. Sistemska
veli¢ina banke, prema rezultatima empirijskog istrazivanja, negativno utje¢e na bankovnu
profitabilnost, dok se njezin utjecaj na Z-score nije pokazao statisti¢ki znac¢ajnim. Sistemska
veli¢ina banke stoga se pokazala u svakom slucaju negativnom za bankovno poslovanje. Prema
rezultatima, osjetljivost troSkova financiranja banaka raste ovisno o sistemskoj veli¢ini, dok se
utjecaj apsolutne veli¢ine na osjetljivost troSkova financiranja nije pokazao statisticki
znacajnim. Navedeni rezultati sugeriraju da u slu€aju sistemski velikih banaka, postoji znac¢ajno
trziSno discipliniranje budu¢i da se radi o bankama koje su ,,prevelike da bi bile spaSene®. Kao
posljedica trziSnog discipliniranja sistemski velikih banaka, troSkovi njihovog financiranja visi
su od troSkova financiranja ostalih banaka, Sto je konzistentno 1 s prethodnim zaklju¢kom o
nizoj profitabilnosti sistemski velikih banaka. Iako je dokazano postojanje trzisSnog
discipliniranja sistemski velikih banaka, ocito je da to discipliniranje nije dovoljno intenzivno
kako bi sprije€ilo rast banka iznad optimalnih okvira, stoga autori predlazu regulatorne
intervencije u vidu progresivnih stopa oporezivanja profita ili obveza sistemski velikih banaka
te direktne intervencije koje bi prisilile sistemski velike banke na smanjivanje ili razdvajanje

svog poslovanja.
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Dijkstra (2013) empirijskim istrazivanjem izvora ekonomija obujma i opsega u bankama,
provedenim nad uzorkom od 18.630 banaka Eurozone u razdoblju od 2002. do 2011. godine,
zakljuCuje da je postojanje ekonomija obujma pozitivno i empirijski signifikantno u ¢itavom
promatranom periodu. Testiranje postojanja ekonomija obujma provedeno je procjenom
translog troskovnih funkcija te modelom menadZerskih preferencija koji u slucaju postojanja
ekonomija obujma poprimaju vrijednosti vece od 1. Izrazenost ekonomija obujma opada rastom
udjela kamatnih prihoda u ukupnim prihodima banke, dok obrnuti trend rasta nekamatnih
prihoda ima pozitivan ucinak. Kao posljedica, efekti ekonomija obujma jaci su kod banaka koje
temelje svoje poslovanje na transakcijskom bankarstvu, za razliku od onih banaka koje temelje
svoje poslovanje na relacijskom bankarstvu. Postojanje ekonomija opsega takoder je pozitivno
i empirijski signifikantno u svim godinama promatranja, a posebice u kriznim godinama kada
pozitivan efekt diverzifikacije prihoda posebice dolazi do izrazaja. Kada se u empirijskom
istrazivanju uzelo u obzir postojanje efekta ,prevelike da bi propale®, pokazalo se da u
razdobljima prije nastanka krize dolazi do pojave disekonomija obujma, dok u kriznim
vremenima prevladavaju ekonomije obujma. Velike banke pruzaju sigurnost investitorima u
kriznim vremenima te imaju stabilniji pristup financijskim sredstvima. Rezultati empirijskog
istrazivanja ne idu u prilog politici razdvajanja velikih banaka na manje jer bi to rezultiralo
rastom ukupnih troskova poslovanja banaka zbog izostanka djelovanja ekonomija obujma koje

bi na kraju vjerojatno snosili krajnji korisnici bankovnih usluga.

Empirijskim istrazivanjem norveskog bankovnog sektora u razdoblju od 9 godina, od 2002. do
2010. godine, Tarig i Arfeen (2012) proucavali su odnos izmedu bankovne veliCine i
efikasnosti. Istrazivanje je provedeno regresijskom analizom, to¢nije metodom najmanjih
kvadrata (engl. ordinary least squares — OLS), na uzorku od ukupno 114 banaka. Provedena je
analiza dva zasebna modela s razli¢itim nezavisnim varijablama kojima se aproksimira veli¢ina
banke; prirodnim logaritmom ukupne imovine i prirodnim logaritmom ukupnih primljenih
depozita. Autori su zakljucili da apsolutnim rastom banke dolazi do opadanja operativnih
troSkova poslovanja, medutim samo do odredene razine nakon koje operativni troSkovi
ponovno rastu, kao Sto sugerira i graficki prikaz rezultata regresijske analize iz kojeg se
potvrduje da krivulja prosje¢nih troskova ima U-oblik. Rezultati empirijskog istrazivanja
takoder sugeriraju i da daljnjim rastom banke iznad optimalnih okvira s aspekta troskova, dolazi
I do ponovne pojave prihodnih ekonomija obujma kod najvecih banaka kao posljedice statusa
,prevelike da bi propale®, no rezultat tog efekta manjeg je znacaja od troskovnih disekonomija

koje se javljaju.
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Regresijskom analizom provedenom na podacima o poslovanju vise od 1.200 ameri¢kih banaka
u bankovnoj industriji u 2007. godini, Stimpert i Laux (2011) promatrali su odnos izmedu
veliCine, troskova i profitabilnosti poslovanja. Rezultati empirijskog istrazivanja pokazali su da
rastom banaka dolazi i do sniZzavanja njihovih ukupnih prosje¢nih troskova, medutim, veza nije
linearna te dolazi do pojave disekonomija obujma kod velikih banaka. Kada se veli¢ina banke
mjeri ukupnom imovinom, prihodi velikih banaka opadaju do odredene razine nakon koje
daljnji rast imovine pozitivno utjeée na rast prihoda. No, iako je iz rezultata empirijskog
istrazivanja evidentno da rastom dolazi do povecanja prihoda po rastucoj stopi, ucinak
disekonomija koji se ogledaju u rastu prosjecnih troskova prevladava te profitabilnost

poslovanja sumarno opada.

Istrazivanjem temeljenim na regresiji metodom najmanjih kvadrata i regresiji metodom
pomicanja blokova (eng. block-moving — BM), Benito (2008) na uzorku $panjolskih banaka u
razdoblju od 1970. do 2006. godine, dolazi do zakljucka da odnos rasta i veli¢ine banaka ovisi
o stadiju u kojem se nalazi bankovni sustav. Tri temeljne varijable koje su koriStene pri analizi
su: ukupna imovina, ukupni depoziti i ukupni krediti. Broj banaka u uzorku narastao je s
pocetne 201 banke na ukupno 272 banke koje su poslovale na Spanjolskom bankovnom trzistu
do kraju promatranog razdoblja. Rezultati empirijskog istrazivanja predocavaju da su u
razdobljima jacanja regulacije financijskog sustava male banke rasle po ve¢im stopama od
velikih banaka, time sugerirajuci postojanje disekonomija obujma i monopolistickih renti. U
godinama prije izbijanja svjetske financijske krize 2007. godine koje je obiljezio proces
financijske liberalizacije, velike banke rasle su po jednakim ili ve¢im stopama rasta od malih
banaka, §to se tumaci pozitivnim utjecajima ekonomija obujma i opsega u cilju rasta efikasnosti

kroz val spajanja i preuzimanja.

Boji¢ (2014) koristenjem dinamic¢kih panel modela nad uzorkom od 15 zemalja srednje i isto¢ne
Europe u razdoblju od 2000. do 2011. godine, dolazi do empirijskih rezultata prema kojima su
se statisticki znacajnim determinantama kreditnog rasta pokazali krediti privathom sektoru iz
prethodnog razdoblja, kamatna stopa, povrat na vlasnicki kapital, depoziti i nenaplativi krediti.
Prema pripadnosti skupinama pokazatelja, varijable koje su se pokazale statisticki zna¢ajnima
sugeriraju da je kretanje stope rasta kredita privatnom sektoru definirano karakteristikama

makroekonomskog okruzja i razvijenos¢u bankovnog sektora.

Guo i Stepanyan (2011) empirijskim istrazivanjem determinanti kreditnog rasta, temeljenim

na kvartalnim makroekonomskim podacima 38 zemalja u periodu od 2001. do 2010. godine,
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dolaze do zakljucka da domaci depoziti pozitivno utjecu na rast kredita privatnom sektoru, dok
s druge strane, nenaplativi krediti imaju negativan predznak, $to ukazuje na ¢injenicu da manje
zdrav bankovni sustav pruza i manje kredita privatnom sektoru. Pozitivan utjecaj na kreditni
rast imaju i labavi monetarni uvjeti, dok visoka stopa inflacije i rast prosje¢nih nominalnih

iznosa kredita djeluju Stetno na kreditni rast drzava iz uzorka.

Caporale et al. (2009) dinamickim panel modelom istrazili su determinante kreditnog rasta u
deset novih zemalja ¢lanica Europske unije (koje su pristupile Europskoj uniji u valu pro$irenja
2005. godine) u razdoblju od 1994. do 2007. godine. Uocen je porast kredita privatnom sektoru
u godinama prije pristupanja Europskoj uniji, posebice u segmentu kredita kucanstvima,
primarno zbog rasta hipotekarnih kredita. Faktori koji su pokazali najznacajniji utjecaj na porast
kredita privatnom sektoru su: porast prosje¢nih dohodaka gradana, pad aktivnih kamatnih stopa,
inflacije 1 udjela nenaplativih kredita, kao i zapocete reforme bankovnog sustava. Visoka stopa
porasta kredita ku¢anstvima moze se pritom negativno odraziti na deficit vanjskotrgovinske

bilance, Sto moZe postati veliki problem za gospodarstva u tranziciji.

Iz empirijskih istrazivanja koja se baziraju na veli¢ini i rastu banaka, evidentno pitanje koje se
pojavljuje kao lajtmotiv tie se utjecaja veliine i rasta banke na stabilnost bankovnog
poslovanja, kako pojedina¢nih banaka, tako i putem mehanizama sistemske povezanosti banaka
na stabilnost bankovnih sustava na razini drzava, ali 1 Sire. U nastavku rada naglasak je upravo

na navedenim meduovisnostima.
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3. TEORIJSKI ASPEKTI BANKOVNE STABILNOSTI

3.1. Stabilnost banke i bankovnog sustava

3.1.1. Definicija i osnovne znacajke bankovne stabilnosti

Posljednja svjetska financijska kriza ponovno je pobudila interes struke, ali i cjelokupne
javnosti, o uzrocima i posljedicama bankovne (ne)stabilnosti. Prepoznavanjem uzroka
poremecaja koji djeluju negativno na stabilnost pojedina¢nih banaka i bankovnih sustava u
cijelosti, otvara se mogucnost nositeljima ekonomske politike da pravovremenim i ispravnim
mjerama djeluju s ciljem ublazavanja ili uklanjanja negativnih posljedica za nacionalna

gospodarstva koja proizlaze iz poljuljane stabilnosti banaka.

Kako bi se ispravno definirala bankovna stabilnost prije svega potrebno je napomenuti da se u
ekonomskoj literaturi vrlo Cesto izjednac¢avaju pojmovi bankovne i financijske stabilnosti, dok
je zapravo bankovna stabilnost samo jedan od aspekata financijske stabilnosti. Analogno tome,
izjednacavaju se 1 pojmovi financijske i bankovne krize, premda je financijska kriza Siri pojam
od bankovne krize, koja osim bankovne krize ukljucuje jo$ i valutne, twin, duznicke te sustavne
financijske krize (Ahec-Sonje, 2002). Povezanost bankovne i financijske stabilnosti posebice
je izrazena u sustavima u kojima bankovni krediti zauzimaju dominantnu ulogu u financiranju
gospodarskih subjekata. Stoga se moze zakljuditi kako je stabilan bankovni sustav, nuzan

preduvjet za zdrav financijski sustav, kao i ukupan ekonomski rast.

Prema definiciji Hrvatske narodne banke (sluzbena internet stranica, 2016), ,,financijska
stabilnost ocituje se u nesmetanom funkcioniranju svih segmenata financijskog sustava
(institucija, trziSta, infrastrukture) u procesu alokacije resursa, procjene i upravljanja rizicima
te izvrSavanja placanja, kao 1 u otpornosti sustava na iznenadne Sokove*. U slicnome tonu,
financijsku stabilnost definira i Europska centralna banka (sluzbena internet stranica, 2015) kao
»stanje u kojemu je financijski sustav — sacinjen od financijskih posrednika, trziSta i
infrastrukture — sposoban izdrzati sve Sokove i pojavu financijskih disbalansa te umanjiti
vjerojatnost pojave poremecaja u procesu financijskog posredovanja, koji su dovoljno snazni
da znacajnije utjeCu na alokaciju Stednje u profitabilne investicijske prilike. Njemacka
Bundesbanka (sluzbena internet stranica, 2014) definira financijsku stabilnost kao ,,sposobnost
financijskog sustava da provodi klju¢ne makroekonomske funkcije, posebice za vrijeme

stresnih perioda 1 preokreta.
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Houben et al. (2004) definiraju financijsku stabilnost kao situaciju u kojoj je financijski sustav
sposoban efikasno alocirati resurse izmedu razliitih projekata i s obzirom na razli¢ito
vremensko dospijecée, procjenjivati i upravljati financijskim rizicima te apsorbirati poremecaje

1 Sokove na trzistu.

Stoga, stabilni financijski sustav je onaj koji pospjesuje ekonomske performanse gospodarstva
1 omogucava akumulaciju bogatstva te je ujedno sposoban amortizirati pojavu poremecaja koji

mogu imati razoran uc¢inak na financijski sustav i na gospodarstvo u cijelosti.

Za razliku od financijske stabilnosti, koju definira kao ,,sposobnost financijskog sustava da se
odupre krizi za zadani $ok sustavu®, financijsku nestabilnost tj. financijsku krizu, Kundid
(2013, str. 65-66; prema Lai, 2002) definira kao ,,dogadaj koji ¢e potaknuti gubitak ekonomske
vrijednosti ili povjerenja u znacajan dio financijskog sustava i koji je dovoljno ozbiljan da...ima

znacajne negativne ucinke na realnu ekonomiju.*

Prema teoriji asimetri¢nih informacija koju iznosi Mishkin (1996) do pojave financijske krize
dolazi u slucaju pojave poremecaja u funkcioniranju financijskih trzista proizaslih iz poveéanja
Stetnog utjecaja nepovoljne selekcije 1 moralnog hazarda. Kao posljedica poremecaja,
financijska trziSta nisu sposobna efikasno usmjeravati sredstva onima koji imaju
najproduktivnije ideje za investiranje financijskih sredstva. U slu¢aju poljuljanog povjerenja u
financijske posrednike, StediSe ¢e zbog nedostatka informacija o stabilnosti pojedina¢nih banka,
povlacditi svoja sredstva iz nesolventnih, ali i solventnih banaka, §to moze rezultirati
financijskom panikom i povezanim velikim gospodarskim gubicima. Zbog navedenog, losi
poslovni potezi pojedina¢nih banaka postaju ne samo problem dionicara, uprave i deponenata
krizom pogodene banke, ve¢ se zbog domino efekta obujam pogodenih sudionika financijskog

trzista drasti¢no $iri izvan okvira izravnih dionika banke.

Bankovna kriza pojam je kojim se opisuje bankrot pojedinac¢ne banke ili kolaps cjelokupnog
bankovnog sustava. U ekonomskoj literaturi ¢eSc¢e se koristi kao pojam koji opisuje sustavne
krize koje rezultiraju propas¢u velikih banaka ili propadanjem veceg broja banaka sa
znadajnijim udjelom u ukupnoj bankovnoj aktivi nekog financijskog sustava (Ahec-Sonje,
2002).

Sistemski rizik predstavlja jedan od najopasnijih rizika u bankarstvu. ,,Bez obzira na stabilnost
poslovanja pojedine banke, sustavni dogadaji stvaraju prilike i prijetnje bankama* (Kundid,
2013, str. 70). Sistemski rizik se moze definirati kao rizik poremecaja u pruzanju financijskih

usluga koji je uzrokovan pogorSanjem funkcioniranja cjelokupnog ili dijelova financijskog
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sustava te ima ozbiljne negativne posljedice za realnu ekonomiju (Caruana, 2010). Prema
Kaufman i Scott (2003) sistemski rizik vjerojatnost je propasti banaka u ¢itavom bankovnom
sustavu, za razliku od propasti pojedinacnih banaka kao individualnih dijelova sustava. Izvor
sistemskog rizika je direktna povezanost banaka kroz postojanje trziSta medubankovnih
depozita, posudbi na medubankovnom trziStu i sustava platnog prometa te indirektna

povezanost kroz opsluzivanje istog ili sli¢nog trzista kreditima i depozitima.

Prema Ahec-Sonje (2002) najées¢i uzroénik pojave sistemskog bankovnog rizika i pojave
bankovne krize je djelovanje efekta zaraze zbog kojega dolazi do Sirenja financijskih
poremecaja s jedne na ostale banke u sustavu. Bankovna zaraza pojavljuje se u tri temeljna
oblika:

1. ,,Cista® bankovna zaraza — nastaje neovisno o promjeni ekonomskih preduvjeta i
informacijama koje proizlaze s bankovnog trzista. Rije¢ je o iznenadnoj bankovnoj
panici medu deponentima, jer propast jedne banke dovodi do navale na $altere i kod
ostalih banaka u sustavu, neovisno o njihovim sli¢nostima ili razlikama (Ahec-Sonje,
2002). Temelj bankovnog poslovanja je povjerenje, stoga StediSe u svakom trenutku
moraju biti uvjerene da ¢e im banka omoguciti likvidaciju depozita. Prema Diamond i
Dybvig (1983), upravo depoziti po videnju u kombinaciji s roénom neuskladenos$¢u
bankovnih portfelja, stvaraju negativne eksternalije koje su izvor krhkosti bankovnih
sustava. KoriStenjem depozita po videnju, banke pruzaju svojim klijentima osiguranje
u slu¢aju likvidnosnih Sokova, ali 1 stvaraju uvjete za pojavu zaraze. Prema Diamondovu
1 Dybvigovom modelu, iako je deponentima u kolektivu bolje da ne izvrSe navalu na
Saltere 1 time dovedu banku do propasti, s individualnog stajalista svakog od deponenata
bolje im je da povuku svoja sredstva Sto prije iz banke jer oni koji budu posljednji
povlacili svoja sredstva uvijek dozive najvece gubitke. Stoga ukoliko medu
deponentima nema konsenzusa pri povlacenju depozita, bankovne se krize Sire

dramati¢nom brzinom jer svi pokuSavaju minimalizirati svoje gubitke.

2. Zaraza inicirana informacijama — krizu moze potaknuti pojava informacija o loSem
poslovanju nekih ili svih banaka u sustavu. U slucaju poljuljanog povjerenja u
financijske posrednike, deponenti ¢e zbog nedovoljnog znanja o stabilnosti
pojedinacnih banaka, povladiti svoja sredstva iz solventnih i nesolventnih banaka
(Mishkin, 2005). Prema Lai (2002) propast jedne banke ili vise banaka uzrokuje da

deponenti u ostalim bankama preispituju svoja ocekivanja u pogledu stabilnosti banaka
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u kojima su deponirana njihova sredstva. Neinformirani deponenti na takve informacije
reagirat ¢e povlacenjem svojih sredstava iz banke jer se Zele zastititi od eventualnih
gubitaka. Informirani deponenti, iako sigurni u stabilnost poslovanja svoje banke,
takoder ¢e zapoceti povlaciti svoja sredstva zbog straha od navale na Saltere

neinformiranih deponenata.

Institucionalna zaraza — nastaje zbog direktne medusobne izloZenosti banaka na
medubankovnom trziStu. Banke kreditiranjem posredstvom medubankovnog trzista
rjesavaju svoje svakodnevne probleme povezne s manjkom likvidnosti bez troskova
drzanja rezervi (Ahec-Sonje, 2002). Iako medubankovne veze mogu sprijeiti propast
banaka redistribucijom likvidnosti u bankovnom sektoru, to ¢ine pod cijenu postojanja
rizika institucionalne zaraze. Stoga, iako mreza medubankovnih obveza moze spasiti
banke kojima je potrebna likvidnost, ujedno moze uzrokovati i Sirenje problema
povezanih s likvidno$¢u na ostale banke u sustavu, povecavajuci time vjerojatnost
propasti inace likvidnih i solventnih banaka (Lai, 2002). Ukoliko neka banka zbog
nepredvidenog dogadaja postane privremeno nelikvidna, nece biti u stanju na
bankovnom trzistu dovoljno brzo pribaviti sredstva, stoga ona moze krenuti u brzu
naplatu svojih medubankovnih potrazivanja, dovodeci ostale banke u slicnu poziciju
(Ahec-Sonje, 2002). Prema Prga (2002) u procesu krize, bankovni sustav nije u
moguénosti visinu likvidnih sredstava uskladiti s rokovima dospijeca svoje pasive pa
dolazi do rasta sekundarnih izvora likvidnosti bilo s medubankovnog trzista ili
posudivanjem od srediSnje banke. Oslanjanjem na sekundarne izvore likvidnosti u
duZem roku dovodi banku u stanje insolventnosti, kada obveze premaSuju vrijednost

imovine.

Prema Caruana (2010) dva su nacina transmisije poremecaja unutar financijskog sustava, od

kojih oba predstavljaju ,.efekt prelijevanja® (engl. spillover effect). Prvi naéin proizlazi iz

strukture bankovnog sustava koji je zapravo mreza povezanih bankovnih bilanci. Kao rezultat

sveopc¢e povezanosti banka unutar sustava 1 kompleksne mreze dnevnih transakcija, Sok koji

pogodi jednu instituciju, moze se pro§iriti i na ostale povezane institucije u sustavu i prerasti u

sistemski. Zbog ,,ukljucenosti banaka u sustav platnog prometa, i zbog izloZzenosti banaka na

medubankovnom trzistu, moze do¢i i do porasta rizika nesolventnosti, dakle i do stvarnih

bankovnih gubitaka, bez obzira na uzrok njihova nastanka (Ahec-Sonje, 2002, str. 814).“
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Za razliku od prvog nacina transmisije, u kojemu se $ok nastaje u samom bankovnom sustavu,
Sok se moze prosiriti i zbog izloZenosti nacionalnog bankovnog sustava drugim bankovnim
sustavima te komplementarnim financijskim trzistima, primjerice trzistu nekretnina ili trzistu
kapitala (Caruana, 2010). PonaSanje prema ,zakonima stada“ (engl. herding; ponaSanje
investitora tezi konvergenciji) i ,,informacijske kaskade“ (engl. cascading; ignoriranje vlastitih
informacija 1 pracenje ponasanja ostalih sudionika na trzi$tu) na trziStima kapitala uzrok su
druge vrste efekta prelijevanja, zbog kojeg iznenadni Sok na trzistu kapitala, moze ugroziti
ukupnu likvidnost bankovnih sustava, ¢ak i financijskih sustava, bez obzira koji je segment

financijskog trzi$ta bio inicijalno pogoden (Ahec-Sonje, 2002).

Pocetak bankovne krize najées$¢e oznacavaju neki specifiéni dogadaji poput navale $tediSa na
Saltere banke, zatvaranje pojedinih banaka te porast udjela nerealiziranih bankovnih
potrazivanja (Ahec-Sonje, 1999). Vrhunac krize obiljezava zatvaranje veéeg broja banaka s
visokim udjelom u ukupnoj bankovnoj aktivi ili intervencija ekonomskih vlasti provedbom
programa sanacije banaka (Ahec-Sonje, 2002). Medutim, u ekonomskoj literaturi ne postoji
konsenzus o jedinstvenim Kriterijima prema kojima je moguée pojedinu krizu proglasiti
sustavnom bankovnom krizom. Primjerice, Demirguc-Kunt i Detragiache (1998) navode da je

sustavnu bankovnu krizu moguce prepoznati po sljede¢im indikatorima:

1. udio lose aktive koja uzrokuje gubitke po plasmanima u ukupnoj bankovnoj aktivi

prelazi 10%;

2. troSak sanacije banke ili banaka pogodenih krizom iznosi viSe od 2% bruto domaceg

proizvoda gospodarstva koje bankovni sustav opsluzuje;

3. problemi u poslovanju banaka rezultiraju preuzimanjem posrnulih banaka od strane

drzave;

4. neke od mjera sanacije bankovne krizu ukljucuju 1 privremeno zamrzavanje depozita te

skracivanje radnog vremena poslovnica i produzivanje neradnih dana banaka.

U ljeto 2015. godine u Grckoj je u jeku teSke financijske krize uvedeno privremeno
zamrzavanje depozita te restrikcije na iznos povucenih sredstava. Kako bi se sprijecili
katastrofalni efekti masovne navale na bankovne Saltere, povlacenje sredstva na salterima i
preko bankomata ograniceno je na 60 eura na dan, a banke su u viSe navrata drzale svoja vrata

zatvorenima vi$e dana zaredom.
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Premda su se ranije kroz povijest financijske krize Cesto dogadale, Velika depresija 1929.
godine se zbog svog obuhvata i posljedica smatra prekretnicom u shvac¢anju opasnosti koje
proizlaze iz financijske 1 bankovne nestabilnosti. Nakon izbijanja krize na ,,Crni petak®, 24.
listopada 1929. godine pad cijena na trziStima kapitala, promaseni zajmovi i navala $tedi$a na
Saltere stvorili su probleme u bilancama banaka. U naredne cCetiri godine, nestabilnost na
financijskom i bankovnom trzistu prouzrokovala je propast priblizno 11.000 banaka od ukupno

25.000 banaka koje su poslovale na ameri¢kom trzistu prije Velike depresije®.

Nakon Velike depresije zavladalo je razdoblje straha od pojave sli¢nih kriza te se provodila sve
¢vrS¢a financijska regulacija 1 kontrola kapitalnih tokova s ciljem jacanja stabilnosti.
Osamdesetih i devedesetih godina, uslijed deregulacije i ukidanja kontrole kapitalnih tokova,
raste i osjetljivost bankovnih sustava te dolazi do pojave serije bankovnih kriza Sirom svijeta.
Prema Prga (2002) trosak bankovne krize uvijek snose porezni obveznici. Iznos potreban za
sanaciju banka i stabilizaciju bankovnog sustava, naj¢es¢e se promatra kao udio troskova
sanacije u bruto domaéem proizvodu doti¢ne drzave pogodene bankovnom krizom. Bankarski
sustavi drzava Cija gospodarstva uvelike ovise o ulaganjima stranog kapitala posebice su
osjetljivi. To je narocito izrazeno u drzavama Latinske Amerike koje su bile pogodene najve¢im
bankovnim krizama u razdoblju 80-tih i 90-ih godina 20.-og stolje¢a. Najveca bankovna kriza
pogodila je Argentinu pocetkom 80-ih godina 20.-og stoljeca, a troskovi sanacije iznosili su
viSe od polovine bruto domaceg proizvoda. Hrvatski bankovni sustav pretrpio je do sada dvije
velike bankovne krize. Tijekom ratnog razdoblja, od 1991. do 1996. godine, kada su troskovi
sanacije banaka iznosili 22% bruto domaceg proizvoda te 1999. godine kada su troSkovi
sanacije banaka dodatno opteretili porezne obveznike u iznosu od 5% bruto domaceg
proizvoda. Primjer troskova sanacije bankovnih sustava pogodenih krizama prikazuje tablica
3.

5 Prema podacima sa: http://www.theguardian.com/money/2007/sep/19/business (12.05.2016.)
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Tablica 3: Bankovne krize i troSkovi sanacije pogodenih banaka

GODINA ZEMLJA TROSAK U % BDP
1980 .-1982. Argentina 55
1992. Kuvaijt 42
1981 -1983. Cile 41
1981 -1984. Urugvaj 31
1977.-1983. Izrael 30
1988 -1991. Obala Bjelokosti 25
1994 -1995. Venezuela 18
1955. Meksiko 12-15
1994 -1995. Brazil 5-10
1991 -1993. Finska 8
1991. Svedska 6
1982 -1987. Kolumbija 5
1987 .-19809. Norveska 4
1984 -1991. SAD 3
1991 -1996.-I. Hrvatska 2
1998 -1999 -II. Hrvatska 5

Izvor: Prga (2002), str. 489.

3.1.2. Makroekonomski i mikroekonomski uzroci bankovne nestabilnosti

Za poblize razumijevanje nastanka bankovnih i financijskih kriza, potrebno je istaknuti
temeljne makroekonomske i mikroekonomske faktore koji prethode pojavi kriza. U
ekonomskoj literaturi ne postoji jedinstven okvir faktora koji utje€u na pojavu bankovnih 1

financijskih kriza, medutim faktori koji se naj¢eS¢e spominju navedeni su u nastavku.

Od makroekonomskih faktora nastanka bankovnih i financijskih kriza, vode¢i se ve¢im dijelom

listom faktora koju je postavio Prga (2006), isticu se:

e Visoke i volatilne kamatne stope — kao posljedica situacije u kojoj banke zbog
asimetricnih informacija 1 nepovoljne selekcije ne mogu ispravno vrednovati rizicnost
ponudenih projekata, banke najceS¢e reduciraju obujam kredita koje izdaju te

povecavaju svoje aktivne kamatne stope (Mishkin, 1996).

e Niska stopa rasta bruto domacéeg proizvoda — stopa rasta bruto domaceg proizvoda
usko je povezana s budu¢noS¢u ukupne ekonomije 1 buduc¢im profitnim moguénostima

poduzeca. Stoga, niska stopa rasta bruto domaceg proizvoda ili ¢ak pad bruto domaceg
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proizvoda, negativno ¢e utjecati na kvalitetu kreditnog portfelja banaka, a time i na vecu

mogucnost pojave veceg broja spornih potrazivanja (Prga, 2006).

Visoka stopa inflacije — visoka stopa inflacije smanjuje profitabilnost ve¢ plasiranih
sredstava, a dovodi 1 do smanjenja povjerenja u gospodarski sustav te vecih promjena u

cijenama roba i usluga (Prga, 2006).

Efekti promjena na financijskim trziStima na sastav bilance — banke koristenjem
kolaterala reduciraju moralni hazard i nepovoljnu selekciju te minimiziraju svoje
gubitke u sluCaju da primatelj kredita viSe nije u moguénosti vrsiti redovnu otplatu.
Prodajom kolaterala, banke naj¢eS¢e nadoknaduju gubitke nastale prestankom
servisiranja izdanih kredita, medutim ukoliko trziSne promjene dovedu do pada
vrijednosti Kkolaterala, banke se nalaze u situaciji poljuljane stabilnosti jer postoji

opasnost od gubitaka i nakon §to se prodaja kolaterala izvrsi (Mishkin, 1996).

Prebrza liberalizacija bankovnog trzista — financijskim institucijama koje djeluju u
sustavima koji se nalaze u tranziciji 1 zapocinju s procesom liberalizacije, najéesée
nedostaje znanja i iskustva u upravljanju rizicima, stoga prebrza liberalizacija
financijskog trziSta na kojem djeluju otvara mogucnost za pogreske 1 previde pri

provjeri kriterija primjerenosti zahtjeva za odobravanjem kredita (Mileti¢, 2008.a).

Neucinkovita regulacija i supervizija — ukoliko regulacija i supervizija, svojom
popustljivoS¢u, zastarjeloS¢u 1 loSom koncepcijom, dozvoljavaju ulazak
nekvalificiranih vlasnika i menadzera u bankovnu djelatnost te omoguéuju pretjerano
izlaganje riziku 1 neprimjereno vodenje poslovanja, stvara se prostor za razvoj
potencijalno problematiénih podru¢ja u poslovanju banaka koja u konacnici mogu

dovesti do bankovne nestabilnosti i krize (Mileti¢, 2008.a).

Kreditni rast — pretjeran kreditni rast moze ugroziti financijsku i makroekonomsku
stabilnost na vise nacina. Prema Gersl i Seidler (2011) posto kreditiranje utjece na porast
osobne potrosnje, visok kreditni rast potaknut od strane privatnog sektora moze utjecati
na porast agregatne potraznje iznad moguceg stupnja agregatne ponude te dovesti
gospodarstvo do pregrijavanja koje ima za posljedicu inflaciju, deficit platne bilance,
pad kamatnih stopa i1 pad realnog tec¢aja. Dodatno, banke ¢e u fazi rasta imati previse
optimisticna oc€ekivanja o bonitetu zajmotraZitelja i vjerojatnosti da i u buducnosti
nastave uspjeSno servisirati svoja dugovanja, Sto Cesto rezultira velikim porastom
nenaplac¢enih kredita u buduénosti. Prema Booms (2004) 75% kreditnih bumova
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popraceno je bankovnim ili valutnim krizama. Prema Keeton-u (1999), visoki rast
nenaplacenih kredita posebice je vjerojatan u slucaju kada do kreditnog rasta dolazi
zbog porasta spremnosti banke da poveca svoj kreditni portfelj. Banke tada djeluju na
povecanje potraznje za kreditima snizavanjem kamatnih stopa i standarda pri

ocjenjivanju boniteta trazitelja novih zajmova.

Sustav osiguranja depozita — sustav osiguranja depozita moze povecati razinu
moralnog hazarda prisutnog u bankovnom sustavu. Postojanje moralnog hazarda
posebice je izrazeno u bankovnim sustavima u kojima se primjenjuje jedinstvena
premija za sustav za osiguranje depozita, za razliku od sustava u kojima premija ovisi 0

kvaliteti bilan¢nog poslovanja banke (Prga, 2006).

Osjetljivost financijskog sustava na nagli odljev sredstava — pojedini bankovni
do¢i do svojih sredstava u slucaju pojave krize. Zbog toga deponenti drze veéinu svojih

depozita kao a vista depozite ili orocene na iznimno kratke periode (Prga, 2006).

Problem pojave bankovne zaraze — postojanje medubankovnog trziSta pojaCava
izloZzenost bankovnog sustava propasti zbog koordiniranih akcija deponenata (engl.
coordination failure among depositors) pri ¢emu deponenti povlaée svoje depozite zbog
straha da ¢e to uciniti 1 sve ostale StediSe, dovodec¢i na taj nacin banku koja je bila

likvidna u stanje nelikvidnosti (Ahec-Sonje, 2002).

Efikasnost pravnog sustava — brz i efikasan pravni sustav jedna je od temeljnih
predispozicija za razvoj stabilnog bankovnog sustava. Nedostatak pouzdane pravne
infrastrukture, nepouzdanost i netransparentnost u objavi informacija onemogucavaju

razvoj financijskih trzista (Mileti¢, 2008.a).

Dobar menadZment moze oc€uvati bankovnu stabilnost i u uvjetima vrlo nepovoljnog

makroekonomskog okruzenja, medutim, lo§ menadZzment moze dovesti i najbolju banku pred

propast u slu¢aju stabilne i povoljne makroekonomske okoline (Prga, 2002). Slabo educiran i

informiran ili svjesno hazarderski orijentiran menadzerski kadar osnovni je uzrok nestabilnosti

bankovnog poslovanja. Postupci kojima menadzment banke utjeCe na pogorsanje stabilnosti
banke, prema Mileti¢ (2008.a 1 2008.b) su :

Brz ili prekomjerno agresivan rast — jedan od ¢estih izvora bankovne nestabilnosti,

pored makroekonomskog aspekta ima i svoj mikroekonomski aspekt. Rizi¢nim
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Sirenjem, koje se najceS¢e ostvaruje privlacenjem deponenata nudenjem visokih
pasivnih kamatnih stopa, utje¢e se na smanjenje kamatne marze i povecanje sklonosti
labavljenju mjerila u procjeni kreditnog rizika zbog cega dolazi do pogorsanja kvalitete
kreditnog portfelja banke (Mileti¢, 2008.a). Medutim, agresivan kreditni rast u
kombinaciji s dobro uspostavljenim politikama kreditiranja i procjene kreditnog rizika,
te pravilnim i pravodobnim kontroliranjem, ¢esto se moze pokazati i kao uspje$na

strategija razvoja banke (Clark, 1988.b).

Prerastegnutost poslovanja — prekomjernom diverzifikacijom poslovanja s ciljem
povecéanja prihoda i profita od provizija te prekomjernom geografskom ekspanzijom
koju prati i ekspanzivna kreditna politika, banke ¢esto postanu nestabilne ukoliko nisu
dovoljno kapitalizirane i ukoliko educiranost zaposlenika nije na potrebnoj razini
(Mileti¢, 2008.a).

Neuskladenost aktive i pasive banke — nelikvidnost, ukoliko do nje dode zbog
neoprezne transformacije ro¢nosti, dovodi do porasta cijene sredstava potrebnih kako
bi banka prezivjela. Rastom cijene zaduzivanja, posebice zaduzivanja na
medubankovnom trziStu, dolazi do smanjenja moguénosti ostvarenja dobiti, Sto moze

pokrenuti kapitalnu insolventnost banke (Mileti¢, 2008.b).

Kozmeti¢ko racunovodstvo — kozmetickim racunovodstvenim postupcima se samo od
javnosti, dioni¢ara, nadzornih organa, deponenta i ostalih dionika banke, skriva stvarno
¢injeni¢no stanje i uzaludno kupuje vrijeme u nadi da ¢e se problem sam rijeSiti u

buduc¢nosti (Mileti¢, 2008.b).

Prevare — kozmeticko racunovodstvo Cesto sakriva prevare i utaje §to je posebice
opasno u bankovnom okruzZenju koje se zasniva na povjerenju javnosti. Mileti¢ (2008.b)

prevare smatra dijelom operativnog rizika poslovanja banke.

Slabi unutarnji kontrolni regulator — velik dio mikroekonomskih uzroka propadanja
banaka moguce je sprijeciti u nastanku ili barem ublaziti njihove efekte, provodenjem

brze i efikasne kontrole poslovnih procesa (Mileti¢, 2008.b).

Iz same brojnosti faktora eksterne i interne okoline koji uzrokuju poremecaje u bankovnom

poslovanju i ugrozavaju stabilnost banaka, vidljivo je kako je bankovna stabilnost kompleksno

podrucje koje je potrebno kontinuirano i pazljivo nadgledati kako bi se na vrijeme uodili

problemi i poduzele potrebne korektivne mjere.
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3.1.3. Mjerenje bankovne stabilnosti

Kao posljedica opsega bankovne stabilnosti i brojnosti faktora koji utje¢u na nju, bankovnu
stabilnost nije moguce jednostavno mjeriti, niti jednoznac¢no iskazati. Prou¢avanjem literature
o bankovnoj stabilnosti evidentno je da postoji nebrojeno mnogo razli¢itih modela kojima se
pokuSalo myjeriti bankovnu stabilnost, a prema Kundid (2013) njihova temeljna podjela s

obzirom na obuhvat predvidanja je na:

1. Mikroekonomske modele koji ispituju poslovanje, specificnosti i trziSne pokazatelje
poslovanja pojedinacnih banaka s ciljem donoSenja zakljucka o uzro¢nicima propasti ili

vjerojatnosti buducih poremecaja.

2. Makroekonomske modele koji za razliku od mikroekonomskih modela sagledavaju
bankovni sustav kao jednu cjelinu, a ne kao skup pojedina¢nih banaka. Kao
eksplanatorne varijable uzimaju se makroekonomske varijable koje se koriste za

predvidanje sustavnih bankovnih kriza.

Regulatori, agencije za kreditni rejting i same banke do sada su kreirali ¢itavo mnostvo
kompleksnih statistickih i matemati¢kih modela kojima aproksimiraju i kontinuirano prate
kretanje stabilnosti banaka s ciljem pravovremene korekcije i oCuvanja iste. No, i
najkompleksniji modeli najéesce su temeljeni na pokazateljima koji omogucéuju brz izracun i
jednostavno tumacenje dobivenih rezultata. Pokazatelji koji se najéesce koriste, a koristeni su i
prilikom empirijskog istrazivanja utjecaja veliine i rasta banaka na stabilnost bankovnog

sustava u ovome radu, Su:

e Z-score — je, prema Kundid (2014/2015), sinteti¢ka, ali vrlo prosta mjera ukupnog
bankovnog rizika. Koristi standardnu devijaciju prinosa na imovinu kao
najjednostavniju mjeru rizika, dok uspje$nost bankovnog poslovanja mjeri pomocu
prinosa na imovinu i pokazatelja kapitaliziranosti. Rac¢una se kao:

ROA; +2it
g
Z—Scorejy = ——+ Q)

OROA;p
Gdje je:
ROA; ; - povrat na ukupnu imovinu banke i u periodu t,
% - kapitaliziranost banke i u periodu t,
it

odROA;, — standardna devijacija prinosa na imovinu banke i u periodu promatranja p.
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Visa vrijednost pokazatelja sugerira manje rizi¢no poslovanje banke. Cesto se naziva i
vjerojatnos$éu insolventnosti ili indeksom rizika, a rastu¢a je funkcija bankovnih zarada
i vlastitog kapitala koji mogu apsorbirati varijacije u bankovnim zaradama.

e Udio nenaplativih kredita u ukupnim kreditima (engl. non performing loans / total
loans — NPL) — mjera je kvalitete kreditnog portfelja banke, a ra¢una se kao udio
nenaplativih kredita za koje banka nije primila planiranu uplatu od strane duznika vise
od 90 dana od roka dospijeca i kredita koji iziskuju naplatu potrazivanja prodajom
kolaterala, u ukupno odobrenim kreditima. Pozeljno je i u bankovnom poslovanju se
tezi Sto nizem udjelu nenaplativih kredita u ukupnim kreditima.

o Kapitaliziranost (engl. equity to assets ratio — E/A) — rac¢una se kao udio vlastitog
kapitala u ukupnoj aktivi. Vlasni¢ki kapital apsorbira gubitke od bezvrijednih kredita,
losih investicija u vrijednosnice, kriminala te od pogresnih procjena menadzmenta, tako
da banka moze nastaviti s poslovanjem sve dok se njeni problemi ne isprave, a gubici
ne poniste (Rose, 2005). Sto je veéi rizik od propasti banke ona bi trebala imati veéi
udio vlastitog kapitala u ukupnoj aktivi. Visoka kapitaliziranost nepovoljna je za

dionicare jer umanjuje efekte financijske poluge.

Bankovnu stabilnosti nije lako definirati ni mjeriti, medutim, preciznim, pravovremenim i
razumljivim mjerenjem bankovne stabilnosti stvara se osnovni preduvjet potreban za u¢inkovit

nadzor i regulaciju bankovnog sustava.

3.1.4. Nadzor i regulacija bankovnog sustava

U procesu izgradnje stabilnog bankovnog sustava kljuénu ulogu ima razborita regulacija i
djelotvoran sustav nadzora banaka. Medutim, samo postojanje sustava za regulaciju bankovnog
poslovanja ne znaci nuzno i njegovu primjenu, a time ni postizanje oc¢ekivanih ciljeva (Mileti¢,
2008.b). Prema Mileticu (2008.b) kontinuirani nadzor i kontrola primjene i provodenja

regulacije ima pet ciljeva, a to su:

1. Odrzavati povjerenje u bankovni sustav i smanjivati moguénost nastajanja
gubitaka za male deponente — bankovno poslovanje temelji se na tudem povjerenju i
ugledu, stoga je od klju¢ne vaznosti za bankovnu stabilnost odrzavati povjerenje, kako
na razini povjerenja u pojedina¢nu banku tako i na razini povjerenja u stabilnost

cjelokupnog bankovnog sustava.
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2. Zastita drZzavnog proracuna i agencije za osiguranje Stednih depozita od gubitaka
— pogreske u vodenju poslovne politike banke koje nisu pravodobno uocene te
korigirane ili otklonjene mogu dovesti do sanacije ili ste¢aja banke ¢ime ¢e dio troSkova

pasti na teret agencije za osiguranje depozita ili pak drzavnog proracuna.

3. Utvrditi prirodu, osnovne uzroke i dubinu problema banaka te poduzeti
korektivne mjere —nadzorom i kontrolom bankovnog poslovanja potrebno je sto ranije
uociti podru¢ja u kojima postoje odredeni nedostaci ili odstupanja od pravila kako bi se

uzrok poremecaja mogao identificirati prije nego problem postane nesavladiv.

4. Utvrditi pravilnost primjene zakona i podzakonskih propisa te to¢nost financijskih
izvjeséa — redovitom provjerom uskladenosti poslovanja banke sa zakonskim i
podzakonskima aktima, kao i provjerama toc¢nosti objavljenih financijskih izvjes¢a

sprijecava se prikrivanje problema u poslovanju od strane bankovnog menadZmenta.

5. Zastita ukupnog gospodarstva jedne zemlje utjecajem na stabilnost i sigurnost
bankovnog sustava — stabilnim poslovanjem banaka $titi se cijelo gospodarstvo od
posljedica bankovnih kriza. Medutim, slijedom prirodnog gospodarskog procesa
selekcije putem konkurencije, nije moguce, niti je pametno, Stititi svaku banku od

propasti.

Kako bi se postigli navedeni ciljevi koji rezultiraju stabilnim bankovnim sustavom razli€iti
autori nude razlicite setove mjera koji bi trebali sprijeciti nastanak kriza. Opc¢e prihvaceno je
misljenje kako odrzavanje stabilnosti bankovnog sustava znaci osiguravanje likvidnosti
njegovom solventnom dijelu kako bi se odrzao integritet platnog prometa (Prga, 2002). Prema
Caprio (1998; prema Prga, 2002), osiguravanje sredstava nesolventnom bankovnom sustavu
ima kvazifiskalne implikacije i mnogo je kontroverznije. Sredi$nja banka stoga mora politikom
slobodnog i agresivnog odobravanja likvidnosnih kredita, kreditirati isklju¢ivo zdrave banke,

primjenjujuéi pritom kaznene kamatne stope na takve kredite

Houben et al. (2004) nude institucionalni okvir za oCuvanje financijske stabilnosti koji se
zasniva na monitoringu 1 analizi financijskih institucija, trziSta 1 infrastrukture te

makroekonomskih ¢imbenika. Pritom razlikuju tri stadija zastite financijskog sustava, a to su:

1. Prevencija (engl. prevention) — regulacija financijskog sustava je u stadiju prevencije
ukoliko ne postoje znacajni indikatori pojave nestabilnosti u bliZoj buduénosti. U

navedenom stadiju, potrebno je provoditi postojeCe regulatorne prakse te ih
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nadopunjavati u sluc¢aju strukturnih promjena. Supervizija, regulacija, odnosi s javnoscu
1 provodenje redovnih mjera makroekonomske politike kljucni su faktori odrzavanja

financijske stabilnosti.

Korektivne mjere (engl. remedial action) — u slu¢aju neposredne pojave nestabilnosti
unutar sustava, primjerice zbog ubrzanog kreditnog rasta u kombinaciji s rastom cijena
kolaterala ili primjerice zbog pada kapitaliziranosti banaka, potrebno je zapoceti s
primjenom korektivnih mjera kako bi se na vrijeme sprije¢io daljnji razvoj problema
koji vodi pojavi krize. Superviziju je potrebno pojacati kako bi se precizno identificirali
uzroci nestabilnosti. Dodatno, kako bi se smanjio rizik navale na Saltere u slucaju
pogorSanja situacije, potrebno je osnaZziti djelovanje instrumenata koji djeluju kao
sigurnosna mreza, podesiti makroekonomsku politiku te uvjeriti javnost da ¢e stabilnost

sustava biti odrzana.

Rjesavanje (engl. resolution) — pojavom financijske krize, financijski sustav nije u
mogucnosti adekvatno izvrSavati svoje temeljne funkcije. Dolazi do kreditne
kontrakcije, pada vrijednosti imovina, problema u plathom prometu, a u ekstremnim
slu¢ajevima i navala na Saltere, hiperinflacije, deviznih kriza ili propasti trzista dionica.
U situaciji izbijanja financijske krize Sirokih razmjera, supervizija je podignuta na
najviSu mogucu razinu, provode se aktivne mjere ponovne uspostave stabilnosti i
povjerenja u financijski sustav. Aktivira se sigurnosna mreza kroz djelovanje agencije
za osiguranje depozita te srediSnje banke, vrSe likvidnosne injekcije u financijske
institucije te korigira makroekonomska politika kako bi se ublazile turbulencije na

financijskim trzitima.

3.2. Pregled empirijskih istraZivanja o bankovnoj stabilnosti

Posljednjih desetlje¢a, ocuvanje bankovne stabilnosti postao je jedan od temeljnih ciljeva

makroekonomskih politika drzava Sirom svijeta. Posljednja svjetska financijska kriza samo je

jos jednom dokazala vaznost razumijevanja bankovne stabilnosti i faktora koji je definiraju. U

prvom dijelu pregleda empirijskih istrazivanja dan je pregled odabranih istrazivanja na temu

utjecaja veli¢ine banaka na stabilnost bankovnog poslovanja, dok je drugi dio vise koncentriran

na rast kao jedan od mogucih uzroka nestabilnosti.
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Adusei (2015) u istrazivanju koje se fokusiralo na utjecaj veli¢ine banke i njezinih izvora
financiranja na stabilnost banaka u Republici Gani, panel analizom na uzorku od 112 banaka u
razdoblju od pocetka 2009. do kraja 2013. godine, dolazi do dokaza da veli¢ina banke pozitivno
utjeCe na njezinu stabilnost. Statisticki signifikantan utjecaj na zavisnu varijablu, Z-score, pored
veli¢ine banke mjerene ukupnom imovinom, pokazala je i profitabilnost bankovnog poslovanja
mjerena povratom na vlastiti kapital. Zakljucak koji se moze donijeti na temelju rezultata
empirijskog istrazivanja u suprotnosti je s praksom ogranicavanja veli¢ine banaka kao jednim
od naCina ocuvanja stabilnosti bankovnog sustava, posebice u razdoblju izbijanja globalne
financijske krize 2007. godine. Evidentno je da u slucaju bankovnog sustava Republike Gane
rast banaka vodi k vecoj stabilnosti, stoga se preporuca koristenje regulatornih pravila koja bi

poticala rast obujma bankovnog poslovanja.

Poghosyan i de Haan (2011) u empirijskom istrazivanju provedenom panel analizom nad
kvartalnim podacima poslovanja 8.453 banke iz SAD-a u razdoblju od 2004. do 2009. godine,
dolaze do zakljucka da bankovna veli¢ina umanjuje volatilnost bankovnih prinosa, ¢ime
pridonosi vecoj stabilnosti unutar sustava. Temeljni zaklju¢ak empirijskog istrazivanja,
konzistentan je neovisno o odabiru varijabli koje se koriste kako bi se veza dokazala.
Kombiniranjem volatilnosti prinosa na aktivu ili volatilnosti prinosa na kapital s apsolutnom ili
sistemskom veli¢inom, rezultati kvalitativno ostaju jednozna¢ni. Obrnuto proporcionalna veza

izmedu veli€ine banke i volatinosti njenih prinosa, gubi na snazi rastom trZiSne koncentracije.

U empirijskom istrazivanju Maudose i Fernandez de Guevare (2011) koje je provedeno panel
analizom 27.470 banaka iz zemalja ¢lanica EU-25, Kanade, SAD-a i Japana u razdoblju od
2001. do 2008. godine, cilj istrazivanja bio je analizirati veze izmedu veli¢ine banke, trZiSne
snage i financijske stabilnosti. Na temelju rezultata empirijskog istrazivanja, uo¢eno je da
rastom bankovne konkurencije raste i vjerojatnost pojave financijske nestabilnosti, stoga se
moze zakljuciti kako je odredeni stupanj trziSne snage nekolicine velikih banaka zapravo
dugorocno blagotvoran. Imajuéi u vidu proces deregulacije 1 mjere ¢ijom implementacijom se
zeli posti¢i veci stupanj konkurencije na bankovnim trziStima, dvojbeno je koliko su takve
mjere pozeljne s obzirom da negativno utje¢u na bankovnu stabilnost. Sto se ti¢e utjecaja
veli¢ine imovine banke na njezinu trzi$nu snagu, dokazano je da rastom ukupne imovine banka
stjece 1 vecu trziSnu mo¢, iako veza nije linearna te se trziSna snaga zapravo smanjuje daljnjim
rastom banke iznad tocke u kojoj trziSna snaga doseze svoj maksimum. U uzorku banaka iz
empirijskog istrazivanja, tocka u kojoj je trziSna snaga banke na vrhuncu korespondira

bankovnoj aktivi od 422 milijuna eura. Premda rezultati empirijskog istrazivanja sugeriraju
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negativan utjecaj veli¢ine na bankovnu stabilnost, ni ta veza nije linearna te rast aktive iznad
odredene prijelomne tocke zapravo smanjuje vjerojatnost pojave nestabilnosti, a prijelomna

toCka postavljena je na 2,3 milijarde eura vrijednosti imovine.

Empirijskim istrazivanjem odnosa konkurencije na bankovnom trzistu i spremnosti banaka na
preuzimanje visih rizika, Tabak et al. (2011) promatraju¢i navedeni odnos kroz prizmu
veliCine 1 kapitalizacije banaka, na uzorku od 376 banaka iz 10 drzava Latinske Amerike u
periodu od 2001. do 2008. godine, panel analizom dolaze do zakljucka da je odnos izmedu
konkurencije i spremnosti preuzimanja rizika ne-linearan. Time potvrduju istovremeno
djelovanje dvaju suprotstavljenih teorija, da koncentracija rezultira stabilnos¢u te da
koncentracija rezultira fragilnos¢u. Banke u visoko konkurentom i u nisko konkurentnom
okruzenju u prosjeku su stabilnije od banaka koje posluju u okruzenju s osrednjom
konkurentno$¢u. Banke na visoko koncentriranim trziStima stabilne Su zbog svoje veli¢ine i
efekta ,,prevelike da bi propale* koji proizlazi kao posljedica sistemske velicine, dok su banke

na nisko koncentriranim trziStima stabilne kao posljedica vece kapitaliziranosti malih banaka.

Laeven et al. (2014) proveli su panel analizu odnosa bankovne veli¢ine i stabilnosti na uzorku
od 1250 banaka iz 52 drzave u razdoblju od 2006. godine do 2008. godine. Prema rezultatima
empirijskog istrazivanja, autori su zakljucili da velike banke u prosjeku stvaraju vise
individualnog i sistemskog rizika od malih banaka. Stabilnost velike banke posebno je fragilna
u slucajevima nedovoljne kapitaliziranosti, nestabilnih izvora financiranja, visokog udjela
poslova temeljenih na aktivnostima na trzistima kapitala te organizacijske kompleksnosti.
Navedeni ¢imbenici, dodatno naglaSeni iskoriStavanjem statusa ,,prevelike da bi propale® te
poticajima od strane bankovnih menadZera s ciljem stvaranja osobnih poslovnih carstava,
sugeriraju da su velike banke uistinu prevelike sa stajaliSta doprinosa druStvu. Medutim,
empirijsko istrazivanje ne odbacuje mogucnost postojanja ekonomija obujma u velikim

bankama, iako obradena teorijska literatura sugerira da su efekti takvih ekonomija zanemarivi.

Panel analizom poslovanja 2.966 banaka iz 15 odabranih zemalja ¢lanica Europske unije u
razdoblju od 2002. do 2011. godine, Kohler (2012) je empirijski analizirao utjecaj kreditnog
rasta i bankovnih poslovnih modela na stabilnost bankovnog poslovanja. Temeljni zakljucak
empirijskog istrazivanja je da su banke s ve¢im stopama rasta nestabilnije. Pritom je bankovnu
stabilnost mogucée osnaziti ukoliko banka povec¢a udio nekamatnih prihoda u ukupnim
prihodima kao posljedicu diverzifikacije izvora prihoda. Medutim, efekt gubi na snazi §to je

banka veca kao posljedica vece ukljucenosti velikih banaka u trgovinu volatilnim financijskim
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instrumentima, rastom izvanbilan¢nih aktivnosti te ucestalijom sekuritizacijom aktive koja
omogucuje velikim bankama da povecéaju svoju financijsku polugu u odnosu na male banke.
Regulatori bi stoga trebali pazljivo nadzirati kreditni rast posSto su visoke stope kreditnog rasta
izravno povezane s rastom bankovnog rizika. Kao mjeru suzbijanja naruSavanja bankovne
stabilnosti u razdobljima ekonomskog uzleta kojega prati kreditni rast, autor predlaze primjenu
protuciklickih slojeva kapitala koji bi djelovali s ciljem usporavanja kreditnog rasta za vrijeme
naglih kreditnih ekspanzija. U naknadnoj analizi rezultata istog uzorka Kohler (2015) pored
potvrde ranije donesenih klju¢nih teza, donosi zakljucaka da veli¢ina banke ima negativni
utjecaj na bankovnu stabilnost, impliciraju¢i time da su velike banke nestabilnije od malih

banaka.

Gourinchas et al. (2001) u istraZivanju koje se temelji na podacima o kreditnim bumovima
koji su se dogodili posljednjih 40 godina u 91 zemlji $irom svijeta, fokusirajuci se pretezito na
one u zemljama Latinske Amerike, zaklju¢uju kako su kreditni bumovi ¢esto povezani s
investicijskim, a u manjoj mjeri 1 s potroSackim bumovima. Takoder, kreditni bumovi vode k
usporavanju rasta proizvodnje, rastu realnih kamatnih stopa, rastu deficita platne bilance,
aprecijaciji domace valute te pogorSanju fiskalne situacije u kreditnim bumovima pogodenim
drzavama. Kreditni bumovi ¢esto su poprac¢eni bankovnim i/ili tecajnim krizama, a suprotno
uvrijezenom misljenju da kreditni bumovi naglo zavrSavaju, pokazalo se da su faze nastanka 1
zavr$etka kreditnog buma simetri¢ne, neovisno definira li se kreditni bum kao relativna ili
apsolutna devijacija odnosa izdanih kredita 1 bruto domaceg proizvoda od dotadaSnjeg trenda.

Prosje¢na duzina trajanja kreditnih bumova je 6,5 godina.

Foos et al. (2010) panel analizom provedenom na uzorku od 10.228 banaka koje su poslovale
u drzavama OECD-a u periodu od 1997. do 2005. godine, kroz tri temeljne hipoteze testiraju
utjecaj kreditnog rasta na rizicnost bankovnog poslovanja. Testiranjem prve hipoteze o vezi
izmedu kreditnog rasta i gubitaka od kreditnog poslovanja, potvrduje se postojanje empirijski
signifikantne pozitivne veze izmedu kreditnog rasta u proslim godinama i posljedi¢nih gubitaka
od takvih kredita koji najceS¢e imaju svoj vrhunac tri godine nakon §to je doSlo do njihovog
odobravanja. Testiranjem druge hipoteze, dokazano je da kreditni rast vodi k padu relativnih
prihoda po osnovi kamata. Takav rezultat posljedica je dodavanja novih kredita ¢ija vrijednost
nije uskladena s rizikom njihovog nevracanja u postojeci kreditni portfelj. Odobravanje kredita
po nizim kamatnim stopama koje ne kompenziraju rizik njihovog nevracanja, pokazalo se
produktivnim ukoliko banka Zeli povecati svoj kreditni portfelj, medutim, takva strategija

umanjuje prosjecne prihode po izdanim kreditima i vodi padu bankovne profitabilnosti. Treca
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hipoteza otkrila je da kreditni rast negativno utjece na bankovnu solventnost posto vodi padu

omjera kapitala i ukupne imovine banke.

Veza izmedu kreditnog rasta i rasta udjela problemati¢nih kredita u ukupnim odobrenim
kreditima na razvijenim trziStima dokazana je i u empirijskom istrazivanju Salas i Saurina
(2002). Panel analizom poslovanja Spanjolskih banaka u periodu od 1985. do 1997. godine,
autori zakljucuju da politika ubrzanog kreditnog rasta uzrokuje porast udjela losih kredita u
ukupnim odobrenim kreditima, s vremenskim odmakom od 3 godine. Agresivhom politikom
privlacenja klijenata niskim kamatnim marzama, problem rasta nenaplativih kredita dodatno

dolazi do izrazaja u budu¢em periodu.

Za razliku od istrazivanja Foos et al. (2010) te Salasa i Saurina (2002), koji su pri testiranju
hipoteze o utjecaju kreditnog rasta na kvalitetu kreditnog portfelja, koristili podatke o bankama
iz razvijenih gospodarstava, Cottarelli et al. (2005) na uzorku 384 banke iz 24 tranzicijske
drzave srednje i isto¢ne Europe u periodu od 1992. do 2002. godine, regresijskom analizom
generaliziranih najmanjih kvadrata (engl. Generalized least squares — GLS), dolaze do
zakljuCka, u skladu s teorijskim stajali§tima o utjecaju kreditnog rasta na priljev novih
kvalitetnih klijenata na trziStima niske zasi¢enosti, da ubrzani kreditni rast na trzistima u razvoju

ne mora nuzno prouzrokovati pad kvalitete kreditnog portfelja.

Slicne ucinke kreditnog rasta na trziStima u razvoju, pronalaze Kraft i Jankov (2005).
Prouc¢avanjem agregiranih podataka o kretanju pokazatelja bankovnog poslovanja za vrijeme
kreditnih bumova u Republici Hrvatskoj, primje¢uju da, iako je prva kreditna ekspanzija u
razdoblju od 1996. do 1998. godine dovela do pojave bankovne krize, nakon 2000. godine
nikakve ozbiljne posljedice nisu proizlazile iz pojave kreditnih ekspanzija. Prema rezultatima
istrazivanja, kreditni rast manje je signifikantna varijabla pri procjeni vjerojatnosti pojave
bankovne krize od rasta kamatne stope na depozite i likvidnosti unutar sustava. Kreditna
ekspanzija u Republici Hrvatskoj dovela je i do produbljivanja financijskog trziSta stoga se
moze zakljuciti kako kreditni rast na trziStima u razvoju ne mora nuzno stvarati preduvjete za

pojavu bankovnih kriza ukoliko je popracen razmjerno visokim gospodarskim rastom.

Iz pregleda literature evidentno je kako nije moguce jednoznacno utvrditi prirodu utjecaja
veli¢ine i rasta banke na stabilnost bankovnog poslovanja iz razloga §to na smjer i intenzitet
utjecaja uvelike utjecu i brojni drugi banko-specifi¢ni i makroekonomski faktori. U nastavku
rada pokuSat ¢e se na temelju rezultata empirijske analize donijeti precizniji zakljucak o

navedenom utjecaju.
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4. EMPIRIJSKO ISTRAZIVANJE UTJECAJA VELICINE I RASTA
BANKE NA STABILNOST BANKOVNOG SUSTAVA

4.1. Panel analiza utjecaja veli¢ine i rasta banke na stabilnost bankovnog
sustava

4.1.1. Podaci i metodologija

Za ostvarivanje postavljenih ciljeva rada, navedenih u uvodu rada, koristeni su sekundarni
podaci prikupljeni iz baze podataka Svjetske banke i iz baze podataka Regionalne banke
federalnih rezervi drzave Missouri (engl. Federal Reserve Economic Data — FRED). Podaci
pokrivaju vremensko razdoblje od 2000. do 2014. godine i odnose se na 16 zemalja srednje i
isto¢ne Europe (engl. Central and Eastern Europe — CEE), a to su: Albanija, Bosna i
Hercegovina, Bugarska, Crna Gora, Hrvatska, Ceska, Estonija, Madarska, Latvija, Litva,

Makedonija, Poljska, Rumunjska, Srbija, Slovacka i Slovenija.

Analiza je provedena koristenjem statistickog programa STATA, a u analizi su koristeni
dinamicki panel modeli iz razloga §to su ekonomske relacije dinamicke prirode, odnosno na
vrijednost neke varijable utjecu dogadanja iz pros$lih razdoblja te vrijednosti ekonomskih
varijabli ovise o prethodnim vrijednostima istih, stoga staticki panel model nije prikladan za
ovu analizu. Naime, pogresno bi bilo zanemariti utjecaj stabilnosti u proSlom razdoblju na
sadas$nje i buduce kretanje njezine vrijednosti. Dinamicki panel modeli uzimaju u obzir kretanja

iz proslih razdoblja §to opravdava njihovu primjenu u ovoj analizi.

Buduc¢i da je u analizu uklju¢eno 16 bankovnih sustava i 14 godina promatranja, u ovom se
istrazivanju koristi Arellano-Bondov (AB) procjenitelj u dva koraka koji je prikladan za
procjenu podataka sa ve¢im brojem jedinica promatranja, nego broja razdoblja. AB procjenitel]
je otporan na heteroskedasti¢nost te je efikasniji od procjenitelja u jednom koraku, ali mu je
nedostatak taj §to ne moze procijeniti utjecaj nezavisnih varijabli koje su neovisne o vremenu
(Skrabié Peri¢, 2014).

Budu¢i da bankovnu stabilnost nije mogucée jednoznacno izraziti preko samo jednog
pokazatelja, napravljena su dva panel modela u kojima se kao zavisne varijable postavljaju prvi
put udio nenaplativih kredita u ukupnim kreditima, a drugi put Z-score. Panel modeli imaju
oblik:

71



L] NPLl,t = l.l + yNPLi,t—l + ﬁlCDGi,t + ﬁZCRsl,t + ﬁ3INFl,t + ﬁ4GDPGl't + ﬁSUNl,t + gi,t;
i=1,..,16t=1,..,14.

o ZSCORE;; = n+vyZSCORE;;_1 + B1CDG;¢ + f2CR5;¢ + B3E/A;—1 + BsROA; 1_1;
i=1,..,16t=1,..,14.

U prvom modelu NPL;, je zavisna varijabla udjela nenaplativih kredita u ukupnim kreditima
bankovnog sustava i u vremenu t kao mjera stabilnosti bankovnog poslovanja koja proizlazi iz
kvalitete kreditnog portfelja banke, dok je NPL;._; vrijednost zavisne varijable iz proSlog
razdoblja zbog dinamicke prirode kretanja navedene varijable. Prva grupa nezavisnih varijabli
banko-specifi¢ni su pokazatelji rasta i veli¢ine banaka ¢ijim se koriStenjem empirijski testira
utjecaj veliCine i rasta banaka na stabilnost bankovnog poslovanja. Prva od njih, CDG; ; je stopa
rasta kredita bankovnog sustava i u vremenu t, dok je druga, CR5;,, udio imovine 5 najvecih
banaka u ukupnoj imovini bankovnog sustava i u vremenu t. Drugu skupinu nezavisnih varijabli
¢ine makroekonomski pokazatelji koji imaju ulogu kontrolnih varijabli. INF;, je
makroekonomska varijabla inflacije mjerene indeksom potrosackih cijena u gospodarskom
sustavu kojega je bankovni sustav i dio u vremenu t. GDPG; . je stopa rasta ukupnog bruto
domaceg proizvoda u gospodarskom sustavu kojega je bankovni sustav i dio u vremenu t, dok
je UN;, stopa nezaposlenosti ukupnog radno sposobnog stanovnistva u gospodarskom sustavu

kojega je bankovni sustav i dio u vremenu t.

U drugom modelu zavisna varijabla stabilnosti bankovnog sustava je ZSCORE;,, dok je
ZSCORE;,_, vrijednost zavisne varijable iz proSlog razdoblja zbog ocekivane dinamicke
prirode kretanja navedene varijable. U drugom panel modelu koristene su isklju¢ivo banko-
specifi¢ne nezavisne varijable; pokazatelji rasta i veliine te kapitaliziranosti i povrata. Kao i u
prvom modelu, CDG;, je stopa rasta kredita bankovnog sustava i u vremenu t, dok je CR5;;
udio imovine 5 najvecih banaka u ukupnoj imovini bankovnog sustava i u vremenu t kao mjera
trziSne koncentracije. E/A; ., mjera je bankovne kapitaliziranosti, a predstavlja udio kapitala
u ukupnoj imovini bankovnog sustava i u vremenu t-1. ROA; .1 mjera je povrata, a oznacava
povrat na imovinu bankovnog sustava i u vremenu t-1. Varijable E/A;¢—1 | ROA;_4 su
ukljucene u panel model s vremenskim pomakom unatrag kako bi se izbjegla pojava
endogenosti budu¢i da se ZSCORE u vremenu t formira kao kombinacija navedenih varijabli

E /A 1 ROA takoder u vremenu t.
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Empirijski modeli formulirani su sukladno do sada provedenim empirijskim istrazivanjima.
Zavisne varijable koje aproksimiraju stabilnost bankovnog poslovanja, Z-score i udio
nenaplativih kredita u ukupnim kreditima, odabrane su sukladno empirijskim istrazivanjima od
kojih se isticu: Demirguc-Kunt i Huizinga (2011), Maudos i Fernandez de Guevara (2011),
Tabak et al. (2011), Kohler (2012) te Adusei (2015). Banko-specifi¢ne nezavisne varijable —
kreditni rast, koncentracija, povrat na aktivu te bankovna kapitaliziranost, odabrane su s ciljem
empirijske analize utjecaja bankovne veliina i rasta na stabilnost bankovnog poslovanja
sukladno provedenim empirijskim istrazivanjima: Maudos i Fernandez de Guevara (2011),
Poghosyan i de Haan (2011), Tabak et al. (2011), Kohler (2012) te Adusei (2015).

4.1.2. Empirijsko testiranje

Empirijska analiza prikupljenih podataka zapocinje deskriptivnom statistikom za prvi model.
Tablica 4: Deskriptivna statistika varijabli modela sa zavisnom varijablom NPL

. xtsum npl edg cr5 inf gdpg un

variable Mean std. Dev. Min Max observations
npl overall 8.484689 6.510868 .2 29.3 N = 209
between 3.70631 1.78 18.33636 n = 15
within 5.533695 -1.451675 30.85802 T-bar = 13.9333
cdg overall 18.94791  27.44223 -62.36 185.71 N = 230
between 9.212329 8.278 37 .9575 n = 16
within 26.01213 -60.13342 166.7004 T-bar = 14.375
crb overall 80.3868 11.90649 49.4349 100 N = 219
between 9.890096 62.85499 99.90945 n = 16
within 6.950534 62.56997 110.2651 T = 13.6875
inf overall 5.257969 9.078156 -1.418123 95.00523 N = 219
between 4.682524 2.429489 19.71133 n = 15
within 7.83579 -12.37091 80.55187 | T-bar = 14.6
gdpg overall 3.352975 4.063189 -14.81416 11.90219 N = 240
between .8856472 1.684223 4.614214 n = 16
within 3.971282 -15.88371 11.11043 T = 15
un overall 14.26792 7.627681 4.3 37.3 N = 240
between 7.254831 6.893333 32.93333 n = 16
within 2.93803 6.767917 22.68125 T = 15

Izvor: Izracun studenta

U retku overall (ukupno) moze se vidjeti da prosjec¢na vrijednost udjela nenaplativih kredita u
ukupnim Kkreditima u uzorku iznosi 8,49%. Standardna devijacija iznosi 6,51 postotnih poena.
Minimalna vrijednost udjela nenaplativih kredita u ukupnim kreditima u uzorku iznosi 0,2%,

dok maksimalna vrijednost iznosi 29,3%.
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U retku between (izmedu) standardna devijacija oznacava devijaciju izmedu bankovnih sustava
i iznosi 3,71 p.p. Minimalni prosjecna vrijednost udjela nenaplativih kredita u ukupnim
kreditima za neki bankovni sustav iznosi 1,78%, a maksimalna prosje¢na vrijednost za neki

bankovni sustav iznosi 18,34% .

U retku oznake within (unutar) standardna devijacija oznacava standardnu devijaciju unutar

bankovnih sustava i iznosi 5,53 p.p.

U stupcu naziva observation (opazanja) nalazi se n — broj zemalja ¢iji se bankovni sustavi

promatraju i N — broj opazanja. U ovom slucaju je n=16, a N=209.

Za sve ostale varijable aritmeti¢ka sredina, standardna devijacija, minimum i maksimum te n i

N imaju isto tumacenje.
U nastavku analize prikazana je korelacijska matrica svih varijabli koriStenih u modelu.

Tablica 5: Korelacijska matrica varijabli modela sa zavisnom varijablom NPL

. pwcorr npl cdg cr5 inf gdpg un

npl cdg cr5 inf gdpg un
npl 1.0000
cdg -0.5269 1.0000
crb -0.2595 0.0765 1.0000
inf -0.0360 0.1133 -0.0113 1.0000
gdpg -0.3547 0.5344 0.1037 0.1167 1.0000
un 0.3965 -0.1067 -0.0868 -0.0828 -0.0553 1.0000

Izvor: Izratun studenta

U korelacijskoj matrici dani su Pearsonovi koeficijenti korelacije u parovima. Vrijednost
Pearsonovog koeficijenta korelacije krece se od -1 do +1. Vrijednost koeficijenta korelacije od
0 do 1 je pozitivna korelacija i oznacava sukladan rast vrijednosti dviju varijabli. Vrijednost
koeficijenta korelacije od 0 do -1 oznacava negativnu korelaciju, odnosno istodoban porast
vrijednosti jedne varijable, a pad vrijednosti druge varijable. Korelacijskom matricom
provjerava se postojanje problema multikolinearnosti. Naime, problem multikolinearnosti
prisutan je ako su dvije ili viSe nezavisnih varijabli visoko korelirane, odnosno ako je Pearsonov
koeficijent korelacije veéi od 0,5. Veéi od 0,5 su koeficijenti korelacije izmedu stope rasta
kredita i stope rasta bruto domaceg proizvoda te izmedu udjela nenaplativih kredita i1 kreditnog

rasta, no koeficijenti nisu preveliki.

Daljnji korak u empirijskoj analizi je procjena dinamickog panel modela koriStenjem Arellano

— Bond (AB) procjenitelja u dva koraka (tablice 6 i 7).
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Tablica 6: AB procjenitelj u dva koraka — model NPL

. xtabond npl cdg cr5 inf gdpg un, lags(l) maxldep(l) twostep artests(2)

Arellano-Bond dynamic panel-data estimation Number of obs = 141
Group variable: zemljaid Number of groups = 14
Time variable: godina
obs per group: min = 6
avg = 10.07143
max = 13
Number of instruments = 19 wald chi2(6) = 1317.72
Prob > chi2 = 0.0000
Two-step results
npl Coef. std. Err. z P>|z] [95% conf. Interval]
npl
L1. .6293225 .1351417 4.66 0.000 .3644497 .8941953
cdg -.0210913 .0073302 -2.88 0.004 -.0354584 -.0067243
crb -.0480529 .013634 -3.52 0.000 -.0747751 -.0213308
inf -.0966531 .0533146 -1.81 0.070 -.2011477 . 0078415
gdpg -.1476157 .0246063 -6.00 0.000 -.1958432 -.0993882
un .0536453 .2316489 0.23 0.817 -.4003782 .5076688
_cons 7.045614 2.857616 2.47 0.014 1.44479 12.64644
warning: gmm two-step standard errors are biased; robust standard

errors are recommended.
Instruments for differenced equation
GMM-type: L(2/2).npl

Standard: D.cdg D.cr5 D.inf D.gdpg D.un

Instruments for level equation
Standard: _cons

Izvor: Izra¢un studenta

Valjanost instrumenata koji se odabiru za procjenu modela testira se Sarganovim testom.

Sarganov test je test za predindetifikaciju ogranicenja te se uvodenjem svake nove varijable

postavlja novo ograni¢enje koje mora biti zadovoljeno. Ovim testom se provjerava postoji li u

modelu problem endogenosti, odnosno provjerava se jesu li odabrane instrumentalne varijable

korelirane s rezidualnima. Hipoteza HO ovog testa glasi: sve odabrane instrumentalne varijable

nekorelirane su s rezidualima i ukoliko vrijednost Sarganovog testa prelazi 0,05 prihvaca se

HO, Sto znaci da su svi uvjeti zadovoljeni i svi instrumenti valjani te se utvrduje da u modelu

nije prisutan problem endogenosti. Sto se vise instrumenata dodaje procjenitelj postaje

efikasniji, ali i pristraniji, stoga je vazno odabrati optimalan broj procjenitelja. Preporucuje se

da broj instrumenata ne smije prelaziti broj jedinica promatranja (Skrabié¢ Peri¢, 2014).

Tablica 7: Sarganov test — model NPL

. estat sargan

sargan test of overidentifying restrictions

HO: overidentifying restrictions are valid

chi2z(12)
Prob > chi2

Izvor: Izra¢un studenta

10.62682
0.5611
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Broj instrumentalnih varijabli ve¢i je od broja jedinica promatranja (19>14) Sto je vidljivo iz
tablice 6. Medutim, rezultati Sarganovog testa ukazuju da nema problema endogenosti

(p=0,5611), odnosno sve instrumentalne varijable su valjane i nulta hipoteza se ne odbacuje.

Nakon Sarganovog testa provode se dva dodatna dijagnosticka testa o autokorelaciji reziduala
(testovi ml i m2). Naime, nultom hipotezom testa ml pretpostavlja se nepostojanje
autokorelacije prvog reda medu diferencijama reziduala, a nultom hipotezom testa m2
pretpostavlja se nepostojanje autokorelacije drugog reda medu diferencijama reziduala (Skrabié
Peri¢, 2014).

Tablica 8: Testovi autokorelacije reziduala — model NPL

. estat ab

Arellano-Bond test for zero autocorrelation in first-differenced errors

order z Prob > z

1 |-1.0412 0.2978
2 .62432 0.5324

HO: no autocorrelation

Izvor: Izracun studenta

Iz tablice 8 je vidljivo da ne postoji autokorelacija drugog reda (p=0,5324) Sto dodatno

potvrduje rezultate Sarganovog testa prema kojemu su svi instrumenti valjani.

Drugi model, u kojemu je Z-score odreden kao zavisna varijabla prikazan je u nastavku (tablice
9,10, 11,12 13).

Tablica 9: Deskriptivna statistika varijabli modela sa zavisnom varijablom Z-score

. Xtsum 2zscore cdg cr5 lagea lagroa

variable Mean std. Dev. Min Max Observations
zscore overall 5.717917 3.257363 -12.60605 16.14869 N = 237
between 2.739008 2.503048 11.66851 n= 16
within 1.860071 -10.8422 12.51695 T = 14.8125
cdg overall 18.94791 27 .44223 -62.36 185.71 N = 230
between 9.212329 8.278 37.9575 n= 16
within 26.01213 -60.13342 166.7004 T-bar = 14.375
cr5 overall 80.3868 11.90649 49.4349 100 N = 219
between 9.890096 62.85499 99.90945 n= 16
within 6.950534 62.56997 110.2651 T = 13.6875
lagea overall 10.33495 3.65598 4.6 23.6 N = 206
between 2.947948 6.433333 19.13077 n= 16
within 2.234147 -1.395818 21.35495 | T-bar = 12.875
lagroa overall 1.041549 1.725713 -10.53856 4.789522 N = 235
between .6452477 -.0589852 2.001917 n= 16
within 1.608242 -10.04428 4.807636 T-bar = 14.6875

Izvor: Izra¢un studenta
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Tablica 10: Korelacijska matrica varijabli modela sa zavisnom varijablom Z-score

. pwcorr zscore cdg cr5 lagea lagroa

zscore cdg cr5 lagea Tlagroa
zscore 1.0000
cdg -0.0935 1.0000
cr5 -0.0182 0.0765 1.0000
lagea 0.4158 -0.0608 -0.3383 1.0000
Tagroa 0.0141 0.3938 0.1132 -0.1100 1.0000

Izvor: Izracun studenta

Tablica 11: AB procjenitelj u dva koraka — model Z-score

. xtabond zscore cdg cr5 lagea lagroa, lags(l) maxldep(l) twostep artests(2)

Arellano-Bond dynamic panel-data estimation Number of cbs = 155
Group variable: zemljaid Number of groups = 15
Time variable: godina
Obs per group: min = 7
avg = 10.33333
max = 13
Number of instruments = 18 wald chi2(5) = 224.17
Prob > chi2 = 0.0000
Two-step results
zscore coef. std. Err. z P>|z| [95% conf. Interval]
zscore
L1. .4277483 .0695924 6.15 0.000 .2913498 .5641468
cdg .0015068 .0006794 2.22 0.027 .0001751 .0028384
cr5 -.0011317 .004323 -0.26 0.793 -.0096047 .0073412
lagea .0925787 .0164977 5.61 0.000 .0602437 .1249136
lagroa -.4063997 .084344 -4.82 0.000 -.5717109 -.2410884
_cons 2.637652 .5800674 4.55 0.000 1.50074 3.774563

warning: gmm two-step standard errors are biased; robust standard
errors are recommended.
Instruments for differenced equation
GMM-type: L(2/2).zscore
standard: D.cdg D.cr5 D.lagea D.lagroa
Instruments for level equation
Standard: _cons

Izvor: Izrac¢un studenta

Broj instrumentalnih varijabli ve¢i je od broja jedinica promatranja (18>15) Sto je vidljivo iz
tablice 11. Medutim, rezultati Sarganovog testa, prikazani u tablici 12, ukazuju da nema
problema endogenosti (p=0,6634), odnosno sve instrumentalne varijable su valjane i nulta

hipoteza se ne odbacuje.

Tablica 12: Sarganov test — model Z-score

. estat sargan
Ssargan test of overidentifying restrictions
HO: overidentifying restrictions are valid

chi2(12) = 9.457497
Prob > chi2 = 0.6634

Izvor: Izracun studenta
Iz tablice 13 je vidljivo da ne postoji autokorelacija drugog reda (p=0,1280) Sto ponovno

potvrduje da su svi instrumenti valjani
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Tablica 13: Testovi autokorelacije reziduala — model Z-score

. estat ab

Arellano-Bond test for zero autocorrelation in first-differenced errors

order z Prob > z

1 |-.83095 0.4060
2 [-1.5218 0.1280

HO: no autocorrelation

Izvor: Izracun studenta

4.1.3. Analiza rezultata

Promatrajuéi rezultate prvog panel modela NPL moze se zakljuciti kako je bilo opravdano
provesti empirijsku analizu dinami¢kom panel analizom jer se utjecaj udjela nenaplativih
kredita u ukupnim kreditima iz prethodnog razdoblja pokazao pozitivnim na kretanje
udjela nenaplativih kredita u ukupnim kreditima u teku¢em razdoblju, $to je bilo i o¢ekivano s
obzirom da je visina udjela nenaplativih kredita u ukupnim kreditima uvelike definirana
visinom istih u prethodnom promatranom razdoblju. Veza izmedu kreditnog rasta i udjela
nenaplativih kredita u ukupnim kreditima pokazala se negativnom §to je bilo i za ocekivati S
obzirom da se uzorak na kojemu je provedeno empirijsko istrazivanje temelji na tranzicijskim
zemljama. Kreditna ekspanzija na trZiStima u razvoju moze pozitivho utjecati na kvalitetu
kreditnog portfelja banaka s obzirom da zbog niske zasi¢enosti trzista dolazi do priljeva novih
klijenata u banke koji do tada nisu bili prisutni na bankovnom trzistu. Utjecaj koncentracije
banaka, to jest sistemska veli¢ina banaka, negativnog je utjecaja na udio nenaplativih kredita
u ukupnim kreditima. Mogu¢i razlog ovakvog rezultata je §to niZza konkurencija na bankovnim
trziStima, koja nastaje kao posljedica koncentracije banaka u sustavu, omogucuje sistemski
velikim bankama da racioniraju izdavanje kredita birajuci profitabilnije i sigurnije investicijske
prilike. Sistemska veli¢ina banaka omogucuje velikim bankama formiranje kvalitetnijih
kreditnih portfelja zbog razvoja naprednijih sustava za procjenu kreditnog rizika, koristenja
baza podataka, zaposljavanja stru¢nog radnog kadra te specijalizacije radne snage. Utjecaj
inflacije, o¢ekivano je negativnog predznaka jer porast novéane mase omogucuje lakSu otplatu
nominalnih iznosa kredita podignutih u prijasnjim razdobljima, ukoliko nema drugih klauzula.
Ukoliko je inflacija posljedica ekonomskog rasta, pozitivno ¢e utjecati na smanjenje udjela
nenaplativih kredita u ukupnim kreditima, dok ¢e deflacija nastala kao posljedica pada
ekonomske aktivnosti dovesti do rasta udjela nenaplativih kredita u ukupnim kreditima.

Takoder oc¢ekivano, rast bruto domaceg proizvoda negativnog je utjecaja na udio nenaplativih
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kredita u ukupnim kreditima, ¢ime se potvrduje da bruto domaci proizvod osnazuje
gospodarstvo, pozitivno djeluje na kvalitetu kreditnog portfelja i snizava vjerojatnost pojave
spornih potrazivanja. Nezaposlenost se pokazala pozitivnog utjecaja na udio nenaplativih
kredita u ukupnim kreditima, $to je sukladno ocekivanjima budu¢i da rast nezaposlenosti utjece
na pojavu problema s vracanjem kredita kod dijela duznika zbog gubitka prihoda od rada. lako
se potvrdila oc¢ekivana veza izmedu nezaposlenosti i udjela nenaplativih kredita u ukupnim

kreditima, ona se ipak nije pokazala statisti¢ki signifikantnom.

Analizom rezultata drugog panel modela Z-SCORE, takoder se moze donijeti zakljucak o
ispravnosti koristenja dinamicke panel analize s obzirom da se Z-SCORE iz prethodnog
razdoblja pokazao pozitivno statisticki znacajnim pri formiranju Z-SCORE-a u tekuéem
razdoblju. Krediti rast pozitivhog je utjecaja na vrijednost Z-SCORE-a, $to je sukladno
rezultatima prvog panel modela buduéi da kreditna ekspanzija na trziStima u razvoju utjece
pozitivno na kvalitetu bankovnih portfelja. Utjecaj koncentracije negativnog je predznaka, $to
bi sugeriralo da sistemska veli¢ina banaka djeluje negativno na stabilnost bankovnog sustava,
medutim, navedena nezavisna varijabla nije se pokazala statisti¢ki signifikantnom. Utjecaj
kapitaliziranosti iz prethodnog razdoblja na stabilnost u teku¢em razdoblju, aproksimiranu
Z-SCORE-om, se sukladno ocekivanjima pokazala pozitivnhog predznaka buduéi da banke
drzanjem visih udjela kapitala u ukupnoj imovini Stite svoje poslovanje od mogucih
neplaniranih gubitaka i sankcija regulatora. Povrat na aktivu iz prethodnog razdoblja
negativnog je utjecaj na stabilnost u teku¢em razdoblju zbog rasta standardne devijacije povrata
na aktivu za period promatranja kao posljedice formulacije Z-score-a. Kretanje Z-score-a i
povrata na aktivu sukladno je teorijskim pretpostavkama prema kojima visi povrat na aktivu

vodi ka viSoj bankovnoj stabilnosti, §to je i vidljivo iz grafa 6.

Graf 6: Kretanje aritmetickih sredina Z-score-a i povrata na aktivu
.
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lzvor: IzraCun autora
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U tablici 14 dan je usporedni pregled dvaju testiranih panel modela.

Tablica 14: Usporedni pregleda panel modela

VARIJABLA MODEL NPL;, (1) MODEL ZSCORE;, (2)
0,62932***
NPL; ;4
' (0,13514)
0,42775***
ZSCORE;;_,
(0,06959)
-0,02109*** 0,00151**
CDG;,
(0,00733) (0,00068)
-0,04805*** -0,00113
CRS;,
(0,01363) (0,00432)
£/ 0,09258***
vt (0,01650)
-0,40640***
ROA; 4
' (0,08434)
-0,09665*
INF;,
' (0,05331)
-0,14761%**
GDPG;,
(0,02460)
0,05364
UN;,
(0,23165)
7,04561** 2,63765***
g.
v (2,85762) (0,58007)
Broj opazanja 141 155
Broj bankovnih sustava 16 16
Sargan test (p - vrijednost) 0,5611 0,6634
Autokorelacija prvog reda (m1 — p) 0,2978 0,4060
Autokorelacija drugog reda (m2 — p) 0,5324 0,1280

Napomena:
*p<0.1,**p<0.05 ***p<0,01

Vrijednosti u zagradama predstavljaju standardnu gresku procjene.

Izvor: Izracun studenta
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4.2. Klaster analiza utjecaja veli¢ine banke na stabilnost bankovnog sustava

4.2.1. Podaci i metodologija

Empirijska analiza utjecaja veli¢ine banaka na njihovu stabilnost provedena je i na uzorku
banaka koje su kontinuirano poslovale u Republici Hrvatskoj u periodu od 2002. do 2010.
godine. Podaci o poslovanju banaka nakon 2010. godine nisu uzeti u razmatranje zbog pojave
bankovne krize i regulatornih mjera koje su poduzete s ciljem sprjecavanja daljnjih poremecaja
u bankovnom sektoru. Empirijska analiza provedena je u statistiCkom programu SPSS
koristenjem multivarijantne klaster analize nad prosje¢nim podacima kapitalizacije (E/A),
udjela nenaplativih kredita u ukupnim kreditima (NPL) i Z-score-a banaka za promatrani

period.

Multivarijantna analiza (MVA) temelji se na principima multivarijantne statistike, koja
ukljucuje promatranja i analize dviju ili viSe statistickih varijabli istovremeno. Ove tehnike u
praksi se koriste u smislu vise dimenzijskih analiza u kojima se uvazavaju utjecaji i efekti svih
relevantnih varijabli. Multivarijantnom analizom se ocjenjuje meduovisnost varijabli i vrsi
njihovo grupiranje u skladu s njihovom sli¢nos¢u (faktorska analiza) i/ili vr$i grupiranje

podataka opet u skladu s njihovom sli¢nosti tj. povezanosti (kluster analiza) (Pivac, 2010).

Kluster analiza je vrsta multivariantne statistiCke analize koja spada u metode klasificiranja.
Temelji se na matematicki formuliranim mjerama sli¢nosti i obuhvaca razli¢ite postupke,
algoritme i metode grupiranja podataka. Spada u istrazivacke analize ¢iji je osnovni cilj sortirati
razli¢ite podatke u grupe na nacin da se maksimizira stupanj sli¢nosti unutar grupe uz uvjet da

je sli¢nost s drugim grupama minimalna (Pivac, 2010).

Za analizu je koriStena k-means metoda tj. metoda k-prosjeka. Prednost i/ili nedostatak ove
metode, $to naravno ovisi i o vrsti istraZivanja, je Sto se unaprijed treba odabrati broj klastera.
Iako se prema klasifikaciji Hrvatske narodne banke, banke prema veliCini aktive dijele na
velike, male i srednje velike ovisno o njihovom relativnom udjelu u ukupnoj aktivi bankovnog
sustava, zbog relativno malog broja srednje velikih banaka pribjeglo se klasteriranju banaka u
dva klastera; velike i srednje velike te male banke. U promatranom periodu od 2002. do 2010.
godine kontinuirano su poslovale 32 banke, od ¢ega 9 velikih i srednje velikih banaka te 23

male banke. Temeljna ideja ovakve vrste analize je provjeriti hoce li i u kojoj mjeri podjela
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banaka iz uzorka na klastere prema pokazateljima stabilnosti, odgovarati stvarnoj klasifikaciji

banaka u Republici Hrvatskoj u promatranom periodu.

4.2.2. Empirijsko testiranje

Klasteriranje banaka izvrSeno je na temelju pokazatelja stabilnosti, od kojih su koristeni: udio

nenaplativih kredita u ukupnim kreditima, Z-score te kapitaliziranost. U tablici 15 prikazani su

rezultati klasteriranja.

Tablica 15: Podjela banaka u klastere prema pokazateljima stabilnosti

Case Number Banka Cluster Distance
1 POPOLARE 1 8,439
2 BROD 1 4,400
3 KOVAN 1 10,840
4 BSD 2 14,144
5 BKS 1 11,578
6 CENTAR 2 9,384
7 CREDO 1 12,522
8 CROBA 1 12,954
9 ERSTE 2 12,219
10 HPB 1 10,812
11 HYPO 2 7,692
12 IMEX 1 6,605
13 IKB 2 7,052
14 JADBA 1 5,572
15 KABA 1 11,223
16 KBZ 2 9,603
17 MEDBA 2 11,122
18 NAVA 1 11,151
19 OTP 1 6,328
20 PARTNER 1 5,799
21 PODBA 2 14,405
22 PRIMBA 1 18,821
23 PBZ 2 16,372
24 RBA 2 6,852
25 SAMBA 1 12,571
26 SLATBA 2 10,586
27 SG SPLIT 2 6,943
28 STED 1 26,404
29 VABA 1 11,758
30 VENETO 1 11,634
31 VOLKS 2 16,712
32 ZABA 2 20,886

Izvor: Izra¢un studenta
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Iz rezultata klasteriranja metodom k-prosjeka vidljivo je da se uzorak banaka u potpunosti

podijelio na dva klastera, bez netipi¢nih vrijednosti kao $to je vidljivo iz tablice 16.

Tablica 16: Broj banaka u klasterima

1 18,000
Cluster

2 14,000
Valid 32,000
|Missing ,000

Izvor: Izracun studenta

Prosje¢ne vrijednosti pokazatelja stabilnosti banaka u svakom od klastera dane su u tablici 17.
Iz rezultata je vidljivo da su banke u drugom Klasteru stabilnije od banaka u prvom klasteru
prema pokazatelju udjela nenaplativih kredita u ukupnim kreditima i prema Z-score-u te da su

slabije kapitalizirane od banaka u prvom klasteru.

Tablica 17: Prosje¢ne vrijednosti pokazatelja stabilnosti banaka u klasterima

Cluster
1 2
E/A 16,19155 12,88614
NPL 8,09404 5,06891
Z-SCORE 12,96115 40,86131

Izvor: Izracun studenta

Nakon klasteriranja provedeno je ANOVA testiranje. ANOVA testiranje odnosi se na svaku
promatranu varijablu i upucuje na zakljucak da li se aritmeti¢ke sredine varijabli predlozenih
Klastera signifikantno razlikuju. Ako empirijske p-vrijednosti ne premasuju grani¢nu
signifikantnost moze se zakljuciti da se sredine izmedu predlozenih klastera znacajno razlikuju

(Pivac, 2010).

Iz rezultata ANOV A testiranja moze se zakljuciti kako se sredine predlozenih klastera statisticki
signifikantno razlikuju pri razini signifikantnosti manjoj od 10% za pokazatelj udjela
nenaplativih kredita u ukupnim kreditima te pri razini signifikantnosti manjoj od 1% za Z-score.
Sredine predloZenih klastera statisticki se znacajno ne razlikuju za pokazatelj kapitaliziranosti

banaka. Rezultati ANOVA testiranja dani su u tablici 18.
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Tablica 18: ANOVA testiranje za klaster metodu k-prosjeka

Cluster Error = Sig.

Mean Square df Mean Square df
E/A 86,040 1 43,592 30 1,974 ,170
NPL 72,067 1 24,102 30 2,990 ,094
Z-SCORE 6130,051 1 93,168 30 65,796 ,000

Izvor: Izracun studenta

4.2.3. Analiza rezultata

U prvom klasteru nalazi se ukupno 18 banaka od ¢ega je 16 malih banaka i 2 banke iz skupine
velikih i srednje velikih banaka. Hrvatska postanska banka i OTP banka jedine su dvije banke
iz skupine velikih i srednje velikih banaka koje se nalaze u ovom klasteru. Prema klasifikaciji
HNB-a, obje su srednje velike banke s prosje¢nim udjelom u imovini sustava za promatrani
period od 3,79% za prvu i 3,28% za drugu banku. Kada se uzme u obzir udio imovine banaka

iz prvog klastera u ukupnoj imovini sustava, one posjeduju tek 12,5% ukupne imovine sustava.

U drugom klasteru nalazi se 14 banaka od ¢ega 7 velikih i srednje velikih banaka te 7 malih
banaka. Od ukupno 9 velikih i srednje velikih banaka prema klasifikaciji HNB-a, 7 ih je
Klasificirano u ovaj klaster. Kada se uzme u obzir udio imovine velikih i srednje velikih banaka
iz navedenog klastera u ukupnoj imovini sustava, one posjeduju 84,07% ukupne imovine
bankovnog sustava Republike Hrvatske, dok ukupna imovina svih banka iz drugog klastera

sadrzi 87,5% cjelokupne imovine bankovnog sustava.

1z rezultata klaster analize moZze se zakljuciti kako su se banke klasterirale prema pokazateljima
stabilnosti sa znacajnom sli¢no$¢u klasifikaciji banaka prema HNB-u na velike i srednje velike
te male banke. Buduéi da je drugi klaster, prema srednjim vrijednostima pokazatelja stabilnosti,
stabilniji od prvog klastera, moze se zakljuciti kako veli¢ina banke pozitivno utjece na njezinu
stabilnost na primjeru bankovnog sustava Republike Hrvatske. Klaster koji se sastoji od
najveceg broja velikih banaka ima niZu stopu udjela nenaplativih kredita u ukupnim kreditima
1 viSi Z-score dok se niZa kapitaliziranost banaka u drugom klasteru moZe objasniti ¢injenicom
da male banke drze visu razinu vlastitog kapitala kao zastitu od mogucih gubitaka i sankcija

regulatora.

U tablici 19 dan je usporedni prikaz rezultata klasteriranja te klasifikacije banaka prema

Hrvatskoj narodnoj banci s obzirom na relativni udio u ukupnoj imovini bankovnog sustava.
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Tablica 19: Usporedni prikaz rezultata klasteriranja i klasifikacije banaka s obzirom na

veli¢inu

BANKA

PRIPADNOST
KLASTERU PREMA
POKAZATELJIMA

STABILNOSTI

KLASIFIKACIJA HNB-A
PREMA UDJELU U
UKUPNOJ AKTIVI

Erste banka

Hypo banka

Privredna banka Zagreb
Raiffeisen banka

SG Splitska banka
Volksbank

Zagrebacka banka

2

Hrvatska postanska banaka
OTP banka

Velike i srednje
velike banke

Banka Splitsko-Dalmatinska
Centar banka

Istarska kreditna banka
Kreditna banka Zagreb
Medimurska banka
Podravska banka

Slatinska banka

Banka Popolare
Brod banka
Banka kovanica
BKS banka
Credo banka
Croatia banka
Imex banka
Jadranska banka
Karlovacka banka
Nava banka
Partner banka
Primorska banka
Samoborska banka
Stedbanka

Vaba banka
Veneto banka

P R R PR R RPRPRPRREPRERPRPRPRERRERRERERINNNMNMNMNNMNDRNDE,RMNOOODDDNOD

Male banke

lzvor: Izrada studenta
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4.3. Osvrt na istrazivacke hipoteze

Iz rezultata empirijskih istrazivanja provedenih na razini pojedina¢nih banaka iz bankovnog
sustava Republike Hrvatske, kao i na razini cjelokupnih bankovnih sustava drzava sredi$nje i
isto¢ne Europe moze se donijeti zakljuéak o prihvacanju glavne radne hipoteze H1 ovoga rada
koja kaze da su velicina i rast banke povezane sa stabilnoséu banke, dok su pomoc¢ne hipoteze

rada djelomic¢no potvrdene.

Prva pomo¢na hipoteza rada H 1.1: Velicina banke doprinosi bankovnoj stabilnosti, prihvaca
se s obzirom na rezultate empirijske analize. Rezultati panel analize pokazali su da sistemska
veli¢ina banke statisticki signifikantno utjece na sniZzavanje udjela nenaplativih kredita u
ukupnim kreditima i time stabilizira bankovno poslovanje, dok su rezultati klaster analize
pokazali da banke iz bankovnog sustava Republike Hrvatske ¢ine klastere na osnovu
pokazatelja stabilnosti koji su u velikoj mjeri sukladni HNB-ovoj klasifikaciji banaka prema
veli¢ini. Prema takvom klasteriranju, veéina velikih banaka smjestena je u klaster koji je prema

srednjim vrijednostima pokazatelja stabilnosti okarakteriziran kao stabilniji.

Druga pomoc¢na hipoteza rada H 1.2: Ekspanzija kreditnog poslovanja doprinosi bankovnoj
nestabilnosti, ne prihvaéa se ve¢ se prihvaca njezina alternativna hipoteza, barem kada se
empirijska analiza vr$i na uzorku zemalja u razvoju. Panel modelima je dokazan statisticki
signifikantan doprinos kreditne ekspanzije povecanju bankovne stabilnosti zbog rasta kvalitete
kreditnog portfelja do koje dolazi zbog priljeva novih kvalitetnih klijenata, koji zbog niske

trZiSne zasicenosti do tada nisu bili prisutni na trzistu.
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5. ZAKLJUCAK

Stabilnost bankovnog poslovanja temeljni je preduvjet razvoja stabilnog financijskog sustava i
osnova sveukupnog gospodarskog rasta i razvoja. Financijska kriza 2007. godine ponovno je
usmjerila paznju regulatora, politicara, ali i sveopce javnosti na utjecaj veliCine i rasta banaka
na bankovnu, financijsku, ali i makroekonomsku stabilnost. Poseban naglasak pritom je stavljen
na moralni hazard koji nastaje zbog postojanja doktrine o bankama koje su ,,prevelike da bi
propale® kao i na potencijale opasnosti koje nastaju kao posljedica rasta banaka kreditnim
ekspanzijama te sve ucestalijim spajanjima i preuzimanjima. Medutim, pored potencijalnih
opasnosti, veli¢ina i rast bankovnog poslovanja mogu utjecati i pozitivno na stabilnost
bankovnog poslovanja djelovanjem razlicitih kanala od kojih se najvise isti¢u efekti djelovanja
ekonomija obujma i opsega te rast kvalitete kreditnih portfelja banaka kreditnim ekspanzijama

na trziStima u razvoju.

Cilj rada bio je utvrditi djelovanje pozitivnih i negativnih efekata veli¢ine i rasta banaka na
stabilnost bankovnog poslovanja. Empirijska analiza provedena je na dvjema razinama. Analiza
utjecaja veli¢ine i rasta banaka na stabilnost bankovnog poslovanja na razini cjelokupnih
bankovnih sustava zemalja sredisnje i isto¢ne Europe empirijski je provedena dinamickim panel
modelima u programu STATA. Na temelju rezultata dinamickih panel modela, zakljuceno je
da veli¢ina i rast signifikantno utjeCu na stabilnost bankovnog poslovanja. Sistemska veli¢ina
banaka pozitivno djeluje na stabilnost bankovnih sustava kroz snizavanje udjela nenaplativih
kredita u ukupno izdanim kreditima. Kreditni rast takoder je pokazao pozitivan utjecaj i na
bankovnu stabilnost mjerenu Z-score-om, medutim, treba uzeti u obzir da je empirijska analiza
obuhvatila bankovne sustave zemalja u razvoju, za koje se i predvidao takav utjecaj kao
posljedica kreditne ekspanzije usmjerene prema kvalitetnim klijentima koji po prvi puta
pristupaju trziStu. U daljnjem istrazivanju potrebno je obuhvatiti i zasi¢ena bankovna trzista na
kojima je ocekivani utjecaj suprotnog smjera kako bi se mogao donijeti konac¢ni zakljucak o
utjecaju rasta na stabilnost bankovnog poslovanja. Empirijska analiza utjecaja veli¢ine i rasta

pojedinacnih banaka na njihovu stabilnost provedena je koriStenjem programa SPSS.

Na temelju rezultata klasteriranja provedenog nad bankama iz bankovnog sustava Hrvatske,
moguce je donijeti zakljucak kako su velike banke u Hrvatskoj stabilnije od malih banaka zbog
niZeg prosjecnog udjela nenaplativih kredita u ukupnim kreditima 1 viSe prosjecne stabilnosti
mjerene Z-score-om. lzrazenijom pojedina¢nom stabilno$¢u u odnosu na male banke, velike

banke doprinose i ukupnoj stabilnosti bankovnog sustava Hrvatske.
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Ovim radom potvrden je utjecaj veliCine i rasta banaka na stabilnost bankovnog poslovanja,
medutim, optimalnu veli¢inu i rast banaka sa aspekta stabilnosti nemoguce je jednoznacno
odrediti zbog mnogobrojnih banko-specifi¢nih i makroekonomskih ¢imbenika koji na nju
utje¢u. Optimalna velicina i rast banaka s aspekta individualne, ali i sustavne stabilnosti,
kategorije su koje prozivljavaju konstantne nepredvidive promjene na svakodnevnoj osnovi
stoga je svaki pokus$aj bankovnog menadzmenta usmjeren ka postizanju optimalne veli¢ine ili
optimalnih stopa rasta u startu predodreden na neuspjeh. Stoga bi primarni fokus bankovnog

poslovanja nesumnjivo trebalo usmjeriti sa kvantitativne na kvalitativnu dimenziju.
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SAZETAK

Cilj ovog rada je utvrditi utjecaj veliCine i rasta banke na stabilnost bankovnog poslovanja.
Provodi se analiza dinami¢kim panel modelima sa Arellano — Bondovim procjeniteljem u 2
koraka te multivarijantna analiza. Analiza na razini bankovnih sustava provedena je
koriStenjem dva dinamicka panel modela pri ¢emu je u prvom zavisna varijabla udio
nenaplativih kredita u ukupnim kreditima, dok je u drugom zavisna varijabla Z-score. Na
temelju rezultata oba modela potvrdena je osnovna hipoteza rada — veliina i rast banke
povezane su sa stabilno$¢éu banke. Potvrdena je prva pomoéna hipoteza rada — veli¢ina banke
doprinosi bankovnoj stabilnosti, dok se druga pomo¢na hipoteza na temelju bankovnih sustava
zemalja u razvoju nije prihvatila, ve¢ se prihvatila njezina alternativna hipoteza — ekspanzija
kreditnog poslovanja doprinosi bankovnoj stabilnosti. Multivarijantnom analizom na razini
pojedinac¢nih banaka iz bankovnog sustava Republike Hrvatske dodatno je potvrdena prva

pomocna hipoteza

KLJUCNE RIJECI: veligina, rast, stabilnost banke.

SUMMARY

The aim of this thesis is to identify the influence of bank size and growth on banking stability.
The conducted analysis consists of dynamic panel models with Arellano — Bond two step
estimator and multivariate analysis. The analysis at the level of banking systems was carried
out using two dynamic panel models in which the dependent variable in the first model was the
share of non-performing loans in total loans, while in the second model the dependent variable
was Z-score. Based on the results of both dynamic panel models, the basic hypothesis of the
final work was confirmed — size and growth are associated with banking stability. The first
auxiliary hypothesis was also confirmed — bank size contributes bank stability, while the second
auxiliary hypothesis, when the analysis is based on the sample of developing countries, was
rejected so its alternative hypothesis was accepted — credit expansion contributes to banking
stability. Multivariate analysis based on the data of individual banks from the Croatian banking

system has further confirmed the first auxiliary hypothesis.

KEY WORDS: size, growth, bank stability.
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