MEDUOVISNOST PROFITABILNOSTI I LIKVIDNOSTI
BANAKA U REPUBLICI HRVATSKOJ U PERIODU 2005.-
2016. GODINE

Tica, Tea

Master's thesis / Diplomski rad
2018

Degree Grantor / Ustanova koja je dodijelila akademski / strucni stupanj: University of
Split, Faculty of economics Split / Sveuciliste u Splitu, Ekonomski fakultet

Permanent link / Trajna poveznica: https://urm.nsk.hr/urn:nbn:hr:124:048588

Rights / Prava: In copyright /Zasticeno autorskim pravom.

Download date / Datum preuzimanja: 2024-06-30

Repository / Repozitorij:

REFST - Repository of Economics faculty in Split

AN

zir.nsk.hr

DIGITALNI AKADEMSKI ARHIVI I REPOZITORILII

% UNIVERSITY OF SPLIT i i O E ;O r



https://urn.nsk.hr/urn:nbn:hr:124:048588
http://rightsstatements.org/vocab/InC/1.0/
http://rightsstatements.org/vocab/InC/1.0/
https://repozitorij.efst.unist.hr
https://zir.nsk.hr/islandora/object/efst:2686
https://repozitorij.svkst.unist.hr/islandora/object/efst:2686
https://dabar.srce.hr/islandora/object/efst:2686

SVEUCILISTE U SPLITU
EKONOMSKI FAKULTET

DIPLOMSKI RAD

MEDUOVISNOST PROFITABILNOSTI I
LIKVIDNOSTI BANAKA U REPUBLICI
HRVATSKOJ U PERIODU 2005.-2016. GODINE

Mentor: Student:

Izv. prof. dr. sc. Ana Rimac Smiljani¢ Tea Tica, univ. bacc. oec.

Split, kolovoz, 2018.



SADRZAJ

Lo UVOD e e e 4
1.1, Problem iStraZivanja ..............ccocoviiiiiiiiiiieiii e 4
1.2, Predmet iStraZiVanja ..............ccocoveiiiiiiiiii e 10
1.3.  Istrazivacke RIPOteze .................ccccooiiiiiiiiiiiii e 10
1.4, Ciljevi iStraZiVanja ............cccooeiiiiiiiiiiiiiie e 11
1.5, Metode iStraZiVanja ..............ccooiviiiiiiiiiiiic et 12
1.6. Doprinos iStraZivanja ..............c.ccceeiiiiiiiiiiiiie e 12
1.7.  Struktura diplomsKog rada...........cccooviiiiiiiiiiii e 13

2. LIKVIDNOST BANAKA . 14
2.1.  Pojam i mjerenje likvidnosti DanKe ...........cccccooiiiiiiiiiiii 14

2.1.1.  Pojam likvidnosti i rizik KVIANOSEE ........ccviiiiiiiieiiiie e 14
2.1.2.  Mjerenje likvidnosti DANKE .........c.cooviiiiiiiii e 20
2.2. Strategije upravljanja likvidnoSéu banke..................cc.ccooiiiiiii . 22
2.2.1.  Procjena i planiranje KVIAQNOSEE ........ccvveiiieeiiiie e 23
2.2.2.  Upravljanje HKVIANOSCU.......uuuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiice e 27
2.2.3. Politika i nacela za upravljanje likvidnosc¢u i rizikom likvidnosti..................... 31

3. PROFITABILNOST BANAKA ... .o 36
3.1. Pojam i temeljne odrednice profitabilnosti .........ccccccovveiiiie i, 36
3.2.  Mjerenje bankovne profitabilnosti ............ccccoviiiiiiiiii 40

3.2.1.  Tradicionalni (raCunovodstveni) pokazatelji..........cccccvieiriiiiiiiiiiiiiieee i, 41
3.2.2.  Suvremeni (ekonomski) pokazatelji..........ccccoovvveiiiiiiiiie e 43
3.2.3.  TrziSni poKAZAtEI]i ....ueviiiiiiiii e 44
3.3.  Upravljanje profitabilnoS¢u banaka.....................ccoooi i, 46

4. FINANCIJSKA KRIZA | UTJECAJ NA BANKARSKI SEKTOR

REPUBLIKE HRVATSKE ... 49
4.1. Nastanak i mehanizmi Sirenja financijske Krize........................ccooooei 49
4.2. Utjecaj financijske krize na bankarski sektor Republike Hrvatske................... 51

5. EMPIRIJSKO ISTRAZIVANJE ODNOSA PROFITABILNOSTI |

LIKVIDNOSTI BANAKA U REPUBLICI HRVATSKOJ .........ccccceeee. 55
5.1.  Podaci i Metodologija ........ccooiiiiieiiiiiiiee it 55
5.2, EMPIFJSKO teSHIFANJE.....uvvii i 62



5.3.  Analiza rezultata iStraZivanja .................ccccoooiiiiiiii 75

6. ZAKLJIUCAK .....cocoovoviiieieeeeeeeeeeee ettt 79
POPIS LITERATURE .......coiiitiee ettt ettt 82
POPIS TABLICA . .....co oottt 88
POPIS SLIKA ..ottt ettt 88
POPIS GRAFOVA .......ocoteeeeeeeeeete ettt 88
SAZETAK ......oovoviiiiieoeeeoee ettt 90
SUMMARY ...ttt ettt ettt sttt 91



1. UvOD

1.1. Problem istraZivanja

Banke kao financijske institucije dio su financijskog sustava, a zbog svojih primarnih
poslova imaju vaznu ulogu u ¢itavom gospodarstvu. Poslovanje banaka temelji se na nac¢elima
sigurnosti, likvidnosti i profitabilnosti.! Takoder valja napomenuti kako na samo poslovanje
banaka utje¢u i brojne makroekonomske varijable. Odnosno stabilnost poslovanja banaka
odredena je stabilnim makroekonomskim okruZenjem, a na mikroekonomskoj razini ovisi 1 0

afirmaciji spomenutih temeljnih nacela te nacela efikasnosti i solventnosti banke.?

Primarni cilj banaka, kao i svih ostalih pravnih subjekata, je maksimizacija profita, ali pod
uvjetom da su u svakom trenutku sposobne izvr$iti sve svoje dospjele obveze te barem ocuvati
vrijednost uloZzenog kapitala dioni¢ara. Upravo profitabilnost i uspjeSnost poslovanja banaka
nije vazna samo njihovim dioniarima, upravama, zaposlenima i komitentima ve¢ i Citavoj
javnosti. Naime, banke upravljaju sa najve¢im djelom ukupne nacionalne Stednje te se od njih
ocekuje da svojim kreditnim i drugim aktivnostima teze ostvarivanju interesa svojih vlasnika,

ali i da podupiru razvoj ¢itavog gospodarstva.®

Sa druge pak strane ono $to je iznimno bitno za banke pa tako 1 ¢itavu javnost je odrzavanje
dostatne razine likvidnosti. Naime, banka je likvidna ukoliko ima otvoren pristup odmah
utrzivim sredstvima uz razumne troskove toéno u vrijeme kada su joj ta sredstva potrebna.*
Moze se re¢i kako vaznost pridrzavanja nacela likvidnosti proizlazi iz primarnih poslova
banaka, a to su primanje depozita i odobravanje kredita. Dakle, banke u svakom trenutku trebaju
biti na usluzi svojim deponentima prilikom isplate njihovog novca polozenog u banci, dok s
druge strane trebaju imati dovoljno sredstava za isplatu iznosa ugovorenih ugovorom o
kreditiranju kreditno sposobnim Klijentima. Upravo iz svega navedenog proizlazi i jedan od
rizika s kojima se banke susrecu, a to je rizik likvidnosti, tj. rizik nemogucnosti transformacije

imovine u novéani oblik u kratkom vremenu i bez gubitaka.®

! Jurman A. (2008.): Kreditna politika poslovnih banaka u funkciji u¢inkovite multiplikacije kredita i depozita,
Ekonomska istrazivanja, Vol. 21., No. 2, str. 1.

2 Kundid A. (2013.): Primjerenost kapitalnih zahtjeva za stabilnost bankarskog sektora, doktorska disertacija,
Ekonomski fakultet, Split, str. 70.

3 Peji¢ Bach M., Posedel P., Stojanovié A. (2009.): Determinante profitabilnosti banaka u Hrvatskoj, Zbornik
Ekonomskog fakulteta u Zagrebu, Zagreb, str. 82.

* Rose P. S. (2003.): Menadzment komercijalnih banaka, naklada Mate, Zagreb, str.347.

% Saunders A., Millon Cornett M. (2006.): Financijska trzi3ta i institucije: moderno videnje, Poslovni dnevnik,
Masmedia, Zagreb, str. 530.



Vaznost pridrzavanja nacela likvidnosti i profitabilnosti proizlazi upravo iz toga Sto se
banke svakodnevno nalaze na raskrizju kada moraju donijeti odluku u kojem pravcu trebaju
dalje i¢i, tj. hoc¢e li odabrati pravac koji vodi ostvarenju §to vece dobiti ili pravac koji vodi
drzanju vise likvidnih sredstava.® Naime, radi se o tome da banke ne mogu plasirati sva
raspoloziva sredstva u obliku kredita kako bi ostvarile Sto vecu dobit od kamatnih prihoda.
Stoga bi nacelo likvidnosti trebalo imati prednost jer upravo nelikvidnost banku moze dovesti
do propasti kao Sto moze voditi i ostvarenju ucinka bankovne zaraze, te izazvati kolaps u
¢itavom bankovnom sektoru. Takoder moZze ugroziti 1 financijsku stabilnost te izazvati
probleme u realnom sektoru. Kao §to je ve¢ prethodno spomenuto, profitabilnost predstavlja
cilj banaka te je ujedno, kao i likvidnost, vazna za njihov opstanak. No, valja napomenuti kako
upravo pretjerana profitabilnost moze narusiti likvidnost banke, ali i sigurnost te izazvati brojne
probleme. Upravo se iz tog razloga stavlja na tre¢e mjesto te se smatra kako ¢e banka ipak
ostvarenjem druga dva nacela ostvariti i dostatnu razinu profita. Dakle, banke bi trebale drzati
adekvatnu koli¢inu likvidne imovine, kako bi mogle udovoljiti svim nepredvidenim zahtjevima
u kratkom roku te ujedno ostvarivati dobit. Odnosno, trebale bi moc¢i osigurati sredstva bilo
koriStenjem ili prodajom aktive ili uzajmljivanjem od drugih financijskih i nefinancijskih

subjekata kako bi zadovoljile potraznju za sredstvima.

Nadalje, sukob nacela likvidnosti i profitabilnosti najviSe je doSao do izrazaja izbijanjem
financijske krize 2007. godine u SAD-u. Kao glavni uzrok krize koja se jo$ naziva i subprime
kriza navodi se puknuc¢e mjehura cijena na trziStu nekretnina. Samoj krizi prethodilo je dugo
razdoblje niskih kamatnih stopa koje su gradanima s nizim prihodima omogucdile stjecanje
domova putem odobrenih kredita. Problem je nastao u tome S$to su krediti bili odobreni s
promjenjivom kamatnom stopom te je sav rizik pao na duznike koji ga nisu bili svjesni.
Povecanje kamatne stope od strane FED-a izazvalo je brojne probleme kako za duznike tako 1
za banke jer prvi nisu mogli vracati kredite te su bili primorani prodavati nekretnine, dok su se
banke nasle u problemu zbog naglog pada cijena nekretnina na temelju kojih su se izdavale
hipotekarne obveznice koje su ujedno bile predmet sekuritizacije.” Kao glavni krivci prema
misljenju mnogih bile su banke koje su ,pretjerale® s koriStenjem strukturiranih financijskih

proizvoda poput sekuritizacije te su zbog kratkoro¢ne zarade zanemarile upravljanje rizicima i

® Males H. (2010.): Panel analiza uspjeSnosti poslovanja banaka u Republici Hrvatskoj, magistarski znanstveni
rad, Sveuciliste u Splitu, str. 25.

" Wikipedija (2017.): Svjetska financijska kriza od 2007. godine, [Internet], dostupno na:
https://hr.wikipedia.org/wiki/Svjetska financijska kriza_od 2007. godine [05.05.2018.]



https://hr.wikipedia.org/wiki/Svjetska_financijska_kriza_od_2007._godine

dugoroénu perspektivu.® Prema drugima, odgovornost je na kreatorima politike koji su aktivno
promicali agresivno ponasanje kreiranjem izdasne likvidnosti, (pre)niskim kamatnim stopama

i regulacijom koja je napuhala poticaje za hipotekarno kreditiranje.®

Iz prethodno navedenog moze se reci kako kreditni boom i pretjerana zelja za ostvarenjem
Sto veceg profita mogu dovesti do problema s likvidnos¢u jer uslijed porasta kamatnih stopa,
klijenti nisu u moguénosti vracati kredite. S druge strane, banke su primorane rasprodati
likvidnu imovinu, od koje je dio znacajno izgubio na vrijednosti, te se susrecu s problemom
nabave dodatnih potrebnih sredstava iz drugih izvora.'® Upravo je ova kriza pokazala kako

likvidnost jako brzo moze ispariti te izazvati bankrot banaka.*

Uzimajuéi u obzir kako je posljednja financijska Kriza imala negativne posljedice na
makroekonomsko okruzenje, u ovom radu se osim mikroekonomskih varijabli analizira i utjecaj
makroekonomskih varijabli na profitabilnost i likvidnost banaka u Republici Hrvatskoj. Kako
je ve¢ prethodno spomenuto, likvidnost i profitabilnost banaka ovise o mikroekonomskim

obiljezjima banaka, ali i o0 makroekonomskom okruzenju.

Naime, provedena su istrazivanja o utjecaju mikroekonomskih i makroekonomskih
varijabli na profitabilnost banaka u nizu zemalja: SAD i Kanada (Bordeleau i Graham, 2010.),
Europa (Molyneux i Thorton, 1992.), Zapadna Europa i CEE zemlje (Bogdan Florin, 2016.),
Zapadna Europa (Messai, Gallali i Jouini, 2015.), Republika Hrvatska (Peji¢ Bach, Posedel i
Stojanovi¢, 2009.; Kundid, Skrabi¢ i Ercegovac, 2011.; Kriva¢i¢, Smederevac i Vujnovic,
2012.), Ukrajina (Davydenko, 2010.), Kenija (Macharia, 2013.; Kamoyo, 2006.) te je u gotovo
svim istrazivanjima jedna od varijabli i likvidnost, ali 1 istraZzivanja koja se bave utjecajem istih
varijabli na likvidnost banaka kao naprimjer u Madarskoj (Vodova, 2013.). No, u ovom radu
naglasak se stavlja na meduovisnost likvidnosti i profitabilnosti banaka upravo zbog njihove
naglaSene povezanosti za vrijeme globalne krize. Stoga slijedi analiza prethodno navedenih
istrazivanja, te istrazivanja koje se primarno bavilo navedenom meduovisno$¢u na primjeru

banaka u Gani (Lartey, Antwi i Boadi, 2013.)

8 HUB (2010.): Profitabilnost banaka i krediti: Kako su banke ublaZile krizu 2008.-2010., HUB analize, dvobroj
25-26., str. 10.

® Ibidem

19 Benoli¢ M. (2012.): Svjetska ekonomska kriza: razvoj, utjecaj na Republiku Hrvatsku i subjektivni stavovi
studenata, Pravnik, Vol.46., No. 92, str. 121.-129.

11 Hrvatska narodna banka (2008.): Nacela za dobro upravljanje i nadzor nad likvidnosnim rizikom, [Internet],
dostupno na: http://old.hnb.hr/supervizija/papiri-bazelske-komisije/h-nacela-za-dobro-upravljanje-i-nadzor-nad-
likvidnosnim-rizikom.pdf [21.05.2018.]



http://old.hnb.hr/supervizija/papiri-bazelske-komisije/h-nacela-za-dobro-upravljanje-i-nadzor-nad-likvidnosnim-rizikom.pdf
http://old.hnb.hr/supervizija/papiri-bazelske-komisije/h-nacela-za-dobro-upravljanje-i-nadzor-nad-likvidnosnim-rizikom.pdf

Vodova (2013.) je provela istrazivanje na uzorku poslovnih banaka u Madarskoj u periodu
od 2001. do 2010. godine. Za identificiranje determinanti likvidnosti koristila je panel modele
I regresijsku analizu. U radu se za mjerenje likvidnosti koriste tri omjera, a to su: likvidna
imovina/ukupna imovina; likvidna imovina/depoziti i kratkoro¢no financiranje te likvidna
imovina/depoziti. Rezultati istrazivanja su pokazali kako profitabilnost mjerena pokazateljem
ROE ima pozitivan utjecaj na likvidnost mjerenu omjerom likvidne imovine i depozita §to nije
u skladu s teorijskim ocekivanjem. Navedeno autor objasnjava kroz utjecaj krize koja je banke
zbog smanjene kreditne aktivnosti dovela do nize profitabilnosti, a likvidnost je ostala na istoj

ili neznatno smanjenoj razini.'?

Bordeleau i Graham (2010.) su u svoje istrazivanje ukljuéili 55 banaka iz SAD-a i 10
banaka iz Kanade u periodu 1997.-2009. godine te su koristili panel metodu. Pretpostavili su
da profitabilnost banaka ovisi 0 iznosu sredstava koja dospijevaju u kratkom roku te su utvrdili
da postoji pozitivna veza izmedu likvidnosti i profitabilnosti banke do odredene granice,
odnosno da je veca profitabilnost banaka koje imaju vecu vrijednost tekuc¢e imovine, ali i da
postoji granica iznad koje drzanje tekuce imovine smanjuje profitabilnost banke. Likvidnost
mjerena omjerom gotovine, drzavnih vrijednosnih papira te medubankovnih depozita i ukupne

imovine ima znaéajan utjecaj na profitabilnost banaka.*3

Molyneux i Thorton (1992.) su u svojem istrazivanju koje je obuhvatilo Europske banke u
razdoblju od 1986. do 1989. godine koristili jednostavnu linearnu jednadzbu. Prema njihovom
istrazivanju postoji slaba, ali negativna veza izmedu likvidnosti 1 profitabilnosti banaka §to se
prema njima i ocekivalo zbog oportunitetnih troSkova koji se javljaju pri drzanju previse

likvidne imovine.*

Bogdan Florin (2016.) u svom radu usporeduje profitabilnost banaka u zemljama Zapadne
Europe sa profitabilno$¢u banaka u CEE zemljama u periodu od 2000. do 2011. godine. U
istrazivanje je ukljuceno 12 zemalja iz Zapadne Europe te 12 CEE zemalja medu kojima je 1
Hrvatska. Za potrebe istrazivanja koristeni su panel modeli te je u prvom modelu profitabilnost
kao zavisna varijabla mjerena ROAA, dok je u drugom modelu mjerena pokazateljem ROAE.

Kao jedna od nezavisnih varijabli je i likvidnost mjerena omjerom likvidna imovina/depoziti i

12 \Vodova P. (2013.): Determinants of Commercial Bank Liquidity in Hungary, Financial Internet Quarterly,
Vol. 9., Issue 3, str. 64.-71.

13 Bordeleau E., Graham C. (2010.): The Impact of Liquidity on Bank Profitability, Working Paper, Financial
Stability Department, Bank of Canada, Ottawa, Canada, str. 4.-15.

14 Molyneux P., Thornton J. (1992): Determinants of European bank profitability: A Note, Journal of Banking
and Finance, Vol. 16., No. 6, North-Holland, str.1173.-1178.



kratkorocno financiranje. Rezultati istrazivanja pokazali su znaCajan 1 pozitivan utjecaj

likvidnosti na ROAA i ROAE kao mjera profitabilnosti u CEE zemljama.*®

Messai, Gallali i Jouini (2015.) provode istrazivanje o determinantama profitabilnosti
banaka u zemljama Zapadne Europe u periodu 2007.-2011. godine. U istrazivanju su zemlje
podjeljene u dvije grupe. Prvu grupu ¢ine GIPSI zemlje odnosno Grcka, Italija, Portugal,
Spanjolska i Irska, dok drugu grupu &ine preostale zemlje Zapadne Europe. Za potrebe
istrazivanja koristeni su dinamicki panel modeli. Profitabilnost kao zavisna varijabla mjerena
je pokazateljima NIM i ROAA, a likvidnost, kao jedna od determinanti profitabilnosti, mjerena
je omjerom likvidna imovina/depoziti 1 kratkoro¢no financiranje. IstraZivanje je pokazalo kako
likvidnost ima znacajan i negativan utjecaj na ROAA u GIPSI zemljama te u ostalim zemljama

Zapadne Europe kada se one promatraju odvojeno.*®

Peji¢ Bach, Posedel i Stojanovi¢ (2009.) su po uzoru na istrazivanje Demirguc-Kunt i
Levine (2001.) proveli istrazivanje utjecaja internih 1 eksternih ¢imbenika na profitabilnost
banaka u Republici Hrvatskoj u periodu od 1999. do 2005. godine. Koristili su regresijske
jednadzbe s razli¢itim zavisnim varijablama ROA i ROE, i istim nezavisnim varijablama: omjer
kapitala i imovine banke (znacajna i negativna za ROE), omjer kredita i imovine banke, neto
odobreni krediti i kratkoro¢no financiranje banaka (znacajna i negativha za ROA), omjer
"neprihodujuée* imovine i ukupne imovine banke (znacajna i pozitivna za ROA), bruto domaci
proizvod po stanovniku, omjer operativnih troskova i imovine banke (znacajna i negativna za
ROA i ROE), trzi$ni udjel (znacajna i pozitivna za ROE), stopa rasta bruto domaceg proizvoda
(znaCajna i pozitivna za ROA), prosjean devizni te€aj, neto kamatna marza (znacajna i
pozitivna za ROA i ROE) te inflacija. Dakle, istraZivanje je pokazalo kako likvidnost mjerena
omjerom neto kredita i kratkoro¢nog financiranja banaka ima znacajan i1 negativan utjecaj na

profitabilnost mjerenu pokazateljem ROA.Y

Kundid, Skrabi¢ i Ercegovac (2011.) su u svom istraZivanju obuhvatili 28 komercijalnih
banaka u Republici Hrvatskoj u razdoblju od 2003. do 2008. godine te su koristili dinamicke
panel modele. Kao zavisnu varijablu postavili su profitabilnost mjerenu pokazateljem ROA, a

likvidnost su promatrali kao jednu od nezavisnih varijabli. Istrazivanje je pokazalo pozitivan

15 Bogdan Florin, F. (2016.): A comparative analysis on banking systems’ profitability between Western
European and CEE countries, Journal of Public Administration, Finance and Law, Issue 9, str. 168.-180.

16 Messai A. S., Gallali M. 1., Jouini F. (2015.): Determinants of Bank Profitability in Western European
Countries Evidence from System GMM Estimates, International Business Research, Vol. 8., No. 7, str. 30.-39.
17 peji¢ Bach M., Posedel P., Stojanovi¢ A. (2009.): op. cit., str. 86.-88.



utjecaj likvidnosti mjerene omjerom likvidne imovine i prosje¢ne aktive, ali negativan utjecaj

pokazatelja omjera kredita i depozita.'®

Krivaci¢, Smederevac i Vujnovi¢ (2012.) su analizirali profitabilnost banaka u Republici
Hrvatskoj u uvjetima gospodarske Krize te su svojim istrazivanjem obuhvatili 19 od ukupno 32
banke u razdoblju od 2007. do 2010. godine. Koriste¢i regresijski model dosli su do rezultata
kako likvidnost mjerena kao omjer novca i ukupne imovine ima negativan, ali statisticki

neznacajan utjecaj na ROA, tj. pokazatelj profitabilnosti.*°

Davydenko (2010.) je istraZzivala kako na profitabilnost banaka u Ukrajini utjeu
mikroekonomski medu kojima je i likvidnost, te makroekonomski pokazatelji u periodu od
2005. do 2009. godine koristeci panel analizu. Istrazivanje je pokazalo kako likvidnost mjerena
omjerom novca te nov¢anih ekvivalenata i ukupne imovine ima statisticki znacajan 1 negativan

utjecaj na profitabilnost banaka mjerenu pokazateljem ROA.?°

Lartey, Antwi i Boadi (2013.) istrazivali su odnos likvidnosti i profitabilnosti sedam od
devet banaka u Gani u periodu od 2005. do 2010. godine koriste¢i longitudinalnu vremensku
dimenziju, konkretno metodu panela. Kao pokazatelj profitabilnosti koristili su ROA (odnos
neto dobiti i ukupne imovine), a kao pokazatelj likvidnosti koristili su omjer novca te novéanih
ekvivalenata 1 ukupne imovine. Istrazivanje je rezultiralo vrlo slabom, ali pozitivnom vezom

izmedu likvidnosti i profitabilnosti banaka.?

Macharia (2013.) se bavio istrazivanjem utjecaja likvidnosti na profitabilnost 29 od 44
banke u Keniji u periodu od 2008. do 2012. godine koriste¢i deskriptivnu statistiku i regresijsku
analizu. Studija je pokazala kako postoji pozitivna, ali statistiCki neznaCajna veza izmedu
likvidnosti (mjerene odnosom kratkotrajne imovine i kratkoro¢nih obveza) i profitabilnosti
mjerene pokazateljem ROA. Takoder naglasava vaznost odrZavanja balansa izmedu navedenih

varijabli.?2

18 Kundid A., Skrabi¢ B., Ercegovac R. (2011.): Determinants of bank profitability in Croatia, Croatian
Operational Reasearch Review, Faculty of Economics, University of Split, str. 168.-180.

19 Krivagié¢ D., Smederevac S., Vujnovié P. (2012.): Profitabilnost banaka u uvjetima gospodarske krize-analiza
banaka u Hrvatskoj, Zbornik Veleu¢ilista u Karlovcu, Vol. 2., No.1, str. 145-155.

20 Davydenko A. (2010.): Determinants of Bank Profitability in Ukraine, Undergraduate Economic Review, Vol.
7., Issue 1, Article 2, str. 1.-26.

2 Lartey C. V., Antwi S., Boadi K. E. (2013.): The Relationship between Liquidity and Profitability of Listed
Banks in Ghana, Internacional Journal of Business and Social Science, Vol. 4., No. 3, School of Finance and
Economics, Jiangsu University, str. 48.-55.

22 Macharia T. W. (2013.): The relationship between profitability and liquidity of commercial banks in Kenya, A
research project submitted in partial fulfilment of the requirements for the award of masters of business
administration, University of Nairobi, str. 1.-39.



Dok je Kamoyo (2006.) u svoje istrazivanje ukljuc¢io 30 komercijalnih banaka u Keniji u
periodu 1995.-2004. godine te je koristeci deskriptivnu statistiku i viSestruku regresiju dosao
do rezultata koji pokazuju kako postoji negativna, ali neznacajna veza izmedu likvidnosti i
profitabilnosti. Profitabilnost je mjerena kao omjer dobiti prije oporezivanja i ukupne imovine,
a likvidnost kao omjer depozita i ukupne aktive.?

Dosadasnja istrazivanja su pokazala medusobnu povezanost likvidnosti i profitabilnosti

banaka te su tako ukazala na potrebu daljnjeg istrazivanja problema.

1.2. Predmet istraZivanja

Iz definiranog problema istrazivanja proizlazi i predmet istrazivanja. Dakle, predmet
istrazivanja ovog rada je analiza meduovisnosti profitabilnosti i likvidnosti banaka, gdje se za
uzorak istrazivanja uzimaju banke u Republici Hrvatskoj u periodu od 2005. do 2016. godine.
Navedeni period je uzet iz razloga Sto se Zeli istraziti 1 utjecaj financijske krize, koja je u
Hrvatskoj nastupila s viemenskim odmakom. Osim meduovisnosti likvidnosti i profitabilnosti,
analizira se i utjecaj makroekonomskih i mikroekonomskih ¢imbenika na spomenute varijable.
U istrazivanju se koriste panel modeli te se kod prvog modela kao zavisna varijabla promatra
profitabilnost dok je likvidnost nezavisna varijabla. Nakon toga se u drugom modelu kao
zavisna varijabla promatra likvidnost, a profitabilnost je nezavisna varijabla. Uz spomenute
varijable, od mikroekonomskih varijabli u razmatranje se uzimaju i kapitaliziranost, efikasnost
menadzmenta te veli¢ina banke. Od makroekonomskih varijabli razmatraju se BDP, inflacija,
kamatni spread, medubankovna kamatna stopa, te¢caj EUR/HRK te stopa obvezne pricuve. Sve

spomenute varijable promatraju se na godiSnjoj razini.

1.3. Istrazivacke hipoteze

Glavna hipoteza koja ¢e se istrazivati u ovom radu je:

H: : Profitabilnost i likvidnost banaka su u medusobno negativnoj ovisnosti

Sa teorijskog aspekta, nacela likvidnosti 1 profitabilnosti su u medusobno negativnoj
zavisnosti. Prema tome, povecana likvidnost banaka vodila bi manjem investiranju i manjoj
dobiti, dok bi se u slu€aju pretjeranog investiranja i teznje za ostvarenjem Sto vece dobiti banke
mogle na¢iu problemima s likvidno$¢u. Dakle, banke bi za uspje$no poslovanje trebale pronaci
balans izmedu navedenih nacela poslovanja. Odnosno primjenjujuéi nacelo sigurnosti, trebale

bi odobravati sigurne kredite i poduzimati sigurnije investicije kako bi ostvarivale dobit, a

23 Kamoyo M. E. (2006.): Determinants of liquidity of commercial banks in Kenya: an empirical study,
Unpublished MBA research project, University of Nairobi, str. 1.-41.
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ujedno i ostale likvidne. Prema tome trebale bi drzati adekvatnu razinu likvidne imovine kako
bi ostvarivale dobit jer ¢e u slucaju drzanja veée koli¢ine, od one koja je potrebna, ugroziti
profitabilnost. S obzirom da banke trebaju drzati likvidnu imovinu kako bi ispunile i zahtjeve
za drzanjem obvezne rezerve, smatra se kako upravo pretjerani iznosi obvezne rezerve i/ili drugi
zakonski propisi o likvidnosti mogu narusiti dobit banaka.?* Nadalje, kako bi izbjegle problem
nelikvidnosti, banke Cesto drze likvidnu imovinu koja se lako moze pretvoriti u novac (pr.
drzavne obveznice), no takvu imovinu obi¢no vezu uz nize stope povrata, pa ¢e u tom slucaju

veéa likvidnost rezultirati nizom profitabilno§¢u banke.?®

Upravo je posljednja financijska kriza potvrdila kako pretjerana Zelja za ostvarenjem S$to
vecih prihoda, a time 1 dobiti, banke moze dovesti do problema likvidnosti, te u kona¢nici 1 do
same propasti. Naime, banke su se zbog nemogucnosti pribavljanja sredstava iz drugih izvora
naSle u problemu, odnosno bile su primorane rasprodati dobru aktivu $to je dovelo do
uruSavanja trziSta. Kao §to je ve¢ spomenuto u radu, banke su se izlozZile prevelikom riziku te
su odobravale drugorazredne hipotekarne kredite za vrijeme (pre)niskih kamatnih stopa, koji
su ujedno bili i predmet sekuritizacije te se poslije nisu mogli vracati. Upravo je tome prethodio
drasticni pad cijena nekretnina koji je svima prouzrokovao brojne probleme, a banke su imale

znacajne probleme u nabavi potrebnih sredstava i kapitala.
Pomoc¢ne hipoteze rada su:
Hq.1: Profitabilnost i likvidnost banaka determinirane su gospodarskim kretanjima
H12: Financijska kriza je utjecala na profitabilnost i likvidnost banaka
Hais: Veli¢ina 1 kapitaliziranost banaka utjeCu na profitabilnost i likvidnost

1.4. Ciljevi istrazivanja

Cilj ovog rada je s teorijskog aspekta objasniti nacela likvidnosti i profitabilnosti banaka,
kao 1 njithovu vaznost u poslovanju te objasniti kako banke upravljaju meduovisnoséu
likvidnosti i profitabilnosti. Takoder se analiziraju pokazatelji likvidnosti i profitabilnosti
banaka kao S§to se prikazuje i kretanje odabranih pokazatelja prije i nakon krize. Osim

navedenog, ukratko se opisuju nastanak i mehanizmi §irenja financijske krize, te se analizira i

24 Greuning H., Brajovi¢ Bratanovi¢ S. (2006.): Analiza i upravljanje bankovnim rizicima, Mate d.o.0., Zagreb,
str. 82.
% Mishkin F. S., Eakins S. G. (2005.): Financijska trzista + institucije, Mate d.o0.0., Zagreb, str. 412.
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njen utjecaj na bankarski sektor u Republici Hrvatskoj kroz makroekonomsko okruzenje jer se

smatra kako kriza nije imala direktan utjecaj na poslovanje banaka.

S empirijskog stajaliSta, cilj ovog rada je istraziti meduovisnost likvidnosti i profitabilnosti
na primjeru banaka u Republici Hrvatskoj, odnosno analizirati radi li se uistinu o negativnoj
medusobnoj povezanosti. Takoder se paznja posvecuje i utjecaju krize na navedene varijable,
odnosno istrazuje se je li kriza dovela do smanjenja dobiti banaka te je li ugrozila njihovu
likvidnost, tj. je li na navedene varijable ipak imala direktan utjecaj. Nadalje, kroz analizu se
moze Vvidjeti i je li kriza kroz makroekonomske varijable indirektno utjecala na likvidnost i
profitabilnost. Osim navedenog, cilj rada je i istrazivanje utjecaja pojedinih mikroekonomskih

varijabli na glavne zavisne varijable.

1.5. Metode istrazivanja

U teorijskom dijelu rada koriste se razli¢ite, najc¢eSc¢e koriStene znanstvene metode kao §to
su metoda sinteze i analize, metoda indukcije i dedukcije te metoda deskripcije. Osim
navedenog, u radu se koriste tablicni 1 graficki prikazi varijabli. Kako bi se postavljene hipoteze

potvrdile ili odbacile koriste se i metode dokazivanja i opovrgavanja.?®

S druge strane, u empirijskom dijelu rada koriste se panel modeli koji sadrze prostornu i
vremensku komponentu neke varijable. Za potrebe istrazivanja, podaci 0 mikroekonomskim
varijablama banaka prikupljeni su iz baze podataka Hrvatske narodne banke, dok su podaci o
makroekonomskim varijablama preuzeti iz baze podataka na web stranicama Svjetske banke i
Hrvatske narodne banke. Za potrebe analize koristeni su godiSnji podaci. Statisti¢ki program u
kojem se koriste panel modeli je STATA. Takoder, i u ovom dijelu rada dani su graficki i

tabli¢ni prikazi podataka zbog jednostavnosti i boljeg razumijevanja.

1.6. Doprineos istrazivanja

S obzirom na radove koji su istraZivali likvidnost i profitabilnost banaka u raznim
zemljama, ovo istrazivanje doprinosi boljem razumijevanju navedenih pokazatelja banaka.
Analizirajué¢i meduovisnost profitabilnosti i1 likvidnosti kao temeljnih nacela poslovanja
banaka, doprinosi se i boljem razumijevanju vaznosti odrzavanja balansa medu njima. Dakle,
istrazuje se postoji li uistinu znacajna povezanost izmedu spomenutih nacela te je li ta

povezanost negativna ili pak pozitivna. Kombiniranjem mikroekonomskih varijabli banaka i

26 Sveuciliste u Zadru: Metode znanstvenih istrazivanja, [Internet], dostupno na:
http://www.unizd.hr/portals/4/nastavni_mat/1_godina/metodologija/metode znanstvenih_istrazivanja.pdf,
[09.05.2018.]
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makroekonomskih varijabli hrvatske ekonomije, daju se odgovori o utjecaju svake pojedine
grupe varijable. Odnosno, istrazeni su utjecaji kapitala i veli¢ine banke te utjecaji odabranih
makroekonomskih pokazatelja na spomenutu meduovisnost. Osim navedenog, pronadeni su i
empirijski dokazi o navedenim utjecajima. Posebno je dan iodgovor o utjecaju krize na opisani
problem.

1.7. Struktura diplomskog rada

Rad osim standarnih dijelova, uvoda i zakljucka, sadrzi jo§ Cetiri poglavlja.

U prvom, uvodnom poglavlju, definiraju se problem i predmet istrazivanja. Zatim se
predstavljaju glavna i pomoc¢ne hipoteze koje su naknadno i testirane. Takoder se objasnjavaju
ciljevi istrazivanja i metode koje su Koristene u radu. Na posljetku se navode doprinos

istrazivanja kao 1 sama struktura rada.

U drugom dijelu rada, definira se pojam likvidnosti i s njim povezan rizik likvidnosti.
Dodatno se objasnjavaju metode upravljanja likvidnos¢u kao $to su upravljanje putem aktive,
pasive i kombinirano upravljanje. Takoder se objasnjava i mjerenje likvidnosti, te kako banke
procjenjuju i planiraju likvidnost. Na posljetku je objasnjena i politika upravljanja likvidno§¢u

kao 1 nacela za dobro upravljanje rizikom likvidnosti.

U tre¢em poglavlju naglasak se stavlja na profitabilnost banaka. Navode se temeljne
odrednice profitabilnosti banaka te se opisuje i svaki od pokazatelja bankovne profitabilnosti.

Takoder je objasnjeno i kako banke upravljaju profitabilnosc¢u.

Cetvrto poglavlje analizira utjecaj globalne krize na gospodarstvo i bankarski sektor
Republike Hrvatske. U ovom dijelu rada koriste se i graficki prikazi poslovanja banaka, gdje se

naglasak stavlja na glavne varijable u ovom radu.

Empirijski dio rada ujedno je i peto poglavlje, u kojem se navode uzorak i podaci koji su
koristeni za istrazivanje navedenih hipoteza. Takoder su objasnjeni i ocekivani utjecaji
pojedinih varijabli na glavne zavisne varijable, te je ukratko opisana i metodologija istrazivanja.

Na posljetku su dani rezultati provedenog istrazivanja.

Zakljucak, odnosno posljednje poglavlje daje kratki pregled dobivenih rezultata, te ukazaje
na (ne)podudaranje empirijskih i teorijskih spoznaja. Rad zavrSava saZetkom na hrvatskom 1

engleskom jeziku te popisom literature, tablica, slika i grafova.
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2. LIKVIDNOST BANAKA

2.1. Pojam i mjerenje likvidnosti banke

Za likvidnost se moZe reci da je najvaznije temeljno nacelo poslovanja banaka zbog same
domene njihovog poslovanja koju ¢ine primanje depozita i odobravanje kredita za svoj racun
iz primljenih depozita. Dakle, banke u svakom trenutku trebaju biti sposobne podmiriti obveze
prema svojim deponentima i Kklijentima. Odnosno, banka treba odrzavati likvidnost koja je
odraz njene snage i sposobnosti kako bi zadrzala i povjerenje javnosti koje je klju¢no za samo
poslovanje. Takoder, likvidnost je i temeljni uvjet opstanka svake bankarske organizacije jer
nelikvidnost moze dovesti do znaCajnih problema u poslovanju te u konacnici uzrokovati
propast pojedine banke. Osim toga, vazna je 1 za Citavi bankarski sustav jer poremecaji u
poslovanju ili propast jedne banke mogu izazvati ,,domino efekt™, odnosno bankovnu zarazu
koja zahvaca i druge banke. Stoga, osiguranje odgovarajuce likvidnosti jedan je od najvaznijih
zadataka s kojima se suo¢ava menadzment svake banke. Upravo iz spomenutog nacela proizlazi

i rizik likvidnosti, tj. jedan od najvaznijih rizika s kojim se banke susre¢u u svom poslovanju.

2.1.1. Pojam likvidnosti i rizik likvidnosti

Jedna od definicija likvidnosti glasi kako likvidnost banke predstavlja njenu sposobnost da
udovolji svim predvidenim i nepredvidenim financijskim zahtjevima svojih klijenata te osigura
dodatne izvore za pribavljanje potrebnih sredstava banke, tj. treba biti sposobna da u kratkom
roku 1 bez prevelikih troskova pribavi dodatna sredstva putem povecCanja obveza,
sekuritizacijom, prodajom aktive ili na neki drugi na¢in.?’” Drugim rije¢ima, moZe se reéi kako
je banka likvidna ukoliko ima otvoren pristup odmah utrzivim sredstvima uz razumne troSkove
to¢no u vrijeme kada su joj ta sredstva potrebna. Takoder, likvidnost banke se moze definirati
i kao proces nesmetanog pretvaranja novcanih sredstava u kreditne i nekreditne plasmane,
odnosno pretvaranje potrazivanja banke po svim osnovama (glavnica, kamata, naknada) i u
svim oblicima (kredit, vrijednosni papir) u novéana sredstva planiranom dinamikom.?
Pojednostavljeno, likvidnost bankovne firme predstavlja sposobnost podmirenja dospjelih
obveza.?® Ono §to valja napomenuti je to da veéina bankovnih aktivnosti ovisi upravo o

sposobnosti neke banke da osigura likvidnost svojim klijentima, tj. vecina financijskih

27 7ivko 1., Kandzija V. (2014.): Upravljanje bankama, Ekonomski fakultet Sveugilista u Rijeci, Sveugiliste i
Ekonomski fakultet Sveucilista u Mostaru, Rijeka, Mostar, str. 283.

28 Prga 1., Vrdoljak T., Sverko L. (2009.): Upravljanje rizikom likvidnosti koristenjem valutnih swap ugovora,
Ekonomski Vjesnik, Vol. 22., No. 2, str. 365.

29 Ercegovac R. (2016.): Teorija i praksa bankovnog menadZmenta, Sveuciliste u Splitu, Ekonomski fakultet,
Split, str. 54.
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transakcija i obveza povezana je s likvidno$éu banke.*® Buduéi da je likvidnost jedno od
temeljnih nacela bankovnog poslovanja, za njegovu uspjesnu realizaciju banka mora u svakom
trenutku biti sposobna realno procjeniti svoje izvore sredstava i plasmane (izvori sredstava i
plasmani su realne financijske kategorije, stoga se banka prilikom procjene ne moze zanositi

nikakvim nerealnim predvidanjima).3!

S druge strane, nedostatak likvidnosti signalizira da se banka nalazi u problemima.
Informacije o problemima banke brzo se §ire te javnost po¢inje gubiti povjerenje u sigurnost i
stabilnost bankarskog sustava. Dolazi do gubitka depozita te banka biva prisiljena rasprodati
svoju likvidniju, ali i onu manje likvidnu imovinu po diskontnoj cijeni. U ovakvim situacijama
kada banka ima probleme s likvidnoScu, ostale kreditne institucije ¢e sve teze pozajmljivati
sredstva bankama, koje su problemati¢ne, bez dodatnog osiguranja ili vi§ih kamatnih stopa §to
moze dovesti do problema sa zaradom i konaéno do propasti problemati¢ne banke.? Odnosno,
kada problemati¢ne banke ne mogu uzajmiti potrebna sredstva kod drugih banaka, okrecu se
prema posljednjem utocistu-srediSnjoj banci. Vazno je naglasiti da srediSnja banka odobrava
diskontne zajmove (krediti za prilagodbu, sezonski te produZeni krediti) kroz diskontni okvir
samo onim bankama koje su inace solventne.®® Prema tome, ukoliko neka banka ne vodi
dovoljnu brigu o likvidnosti moze se u kratkom vremenu suociti s velikim problemima Sto u
konacnici moze negativno djelovati na njenu profitabilnost i1 solventnost, odnosno ta banka
moze propasti te izazvati kolaps u ¢itavom bankarskom sustavu. Dodatno, u teoriji se prikazuju
1 indikatori koji upucuju na nelikvidnost banke: 1. banka nema dovoljan iznos novcanih
sredstava na racunu kod srediSnje banke, 2. nije u stanju ispla¢ivati novcana sredstva po osnovi
odobrenih kredita, 3. nije u moguénosti otpla¢ivati koristene kredite kod sredi$nje banke, drugih
banaka ili u inozemstvu u ugovorenim rokovima, 4. drzZi nizi nivo obveznih rezervi kod

sredi$nje banke u odnosu na propisani obujam.®*

Nadalje, sama potreba banke za likvidnos¢u moze se sagledati na temelju izvora potraznje
1 ponude likvidnosti. UdruZenjem izvora ponude i potraznje likvidnosti odreduje se neto

pozicija likvidnosti sljede¢im na¢inom:

%0 Greuning H., Brajovi¢ Bratanovi¢ S. (2006.): op. cit. str. 167.

31 Katunarié A. (1988.): Banka: principi i praksa bankovnog poslovanja, Centar za informacije i publikacije,
Zagreb, str. 584.

%2 Rose P. S., Hudgins S. C. (2015.): Upravljanje bankama i financijske usluge, Naklada Mate, Neum, str. 352.
3% Curak M. (2015./2016.): Nastavni materijali iz kolegija ,,Financijske institucije i trzista*, Ekonomski fakultet u
Splitu

3 Jovi¢ S. (1990.): Bankarstvo, Nauc¢na knjiga, Beograd, str. 247.
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Neto pozicija likvidnosti (Lt) = opskrbljivanje financijskog poduzeca tijekovima likvidnosti
[depoziti koji pristizu (priljevi) + prihodi od prodaje nedepozitnih usluga + otplate kredita
komitenata + prodaja aktive + pozajmljivanja s trziSta novca] — potraznja financijskog poduzeca
za likvidno§¢u [povlacenje depozita (odljevi) + obujam prihvatljivih zahtjeva za kreditima +

otplate pozajmica + drugi troskovi iz poslovanja + isplate dividendi dioniarima]

Ukoliko je potraznja za likvidnoséu vec¢a od ponude tj. (Lt<0) menadzment financijske
institucije, tj. banke se treba pripremiti za deficit likvidnih sredstava te planirati na¢ine na koje
¢e privuci dodatna sredstva. S druge strane, ukoliko je ponuda likvidnih sredstava veca od
potraznje za njima tj. (Lt>0) menadZment se priprema za suficit likvidnih sredstava te planira
na koji na¢in ¢e profitabilno investirati taj visak.>®

Sama bit problema upravljanja likvidno$éu proizlazi iz dviju ¢injenica:®

1. ,Rijetko je potraznja za likvidnim sredstvima jednaka ponudi likvidnih sredstava u
nekom odredenom razdoblju.

2. Postoji izbor izmedu likvidnosti i profitabilnosti. Sto su resursi spremniji pokriti
potraznju za likvidnim sredstvima, to je manja ocekivana profitabilnost financijskog

poduzeéa.*¥

Nadalje, ovisno o unov¢ivosti potrazivanja na strani aktive te strukturi i intezitetu obveza
na strani pasive, likvidnost banke moze biti veceg ili manjeg stupnja. Stoga, ovisno 0 vremenu
koje je potrebno da se jedan dio aktive banke pretvori u novc¢ani oblik razlikujemo tri stupnja
likvidnosti banke:®

e Primarna (gotovina, nov¢ana sredstva na ziroraunu - sredstva koja banka moze koristiti
u bilo kojem trenutku za pokri¢e svojih obveza)

e Sekundarna (primarna likvidnost uvecana za obveznu pri¢uvu, vrijednosnice ro¢nosti
do jedne godine, blagajnicke zapise srediSnje banke, mogucnost koristenja kredita za
likvidnost kod sredisnje banke te kredite na novéanom trzistu)

e Tercijarna (neiskoristene tranSe odobrenih kredita kod banaka u zemlji 1 u inozemstvu,
dani krediti bankama - koji se mogu povuéi, vrijednosni papiri prije dospijeca,

naplativost raznih potraZivanja banke i ostalo).>®

% Rose P. S. (2003.): op. cit. str. 348.-349.

% Rose P. S., Hudgins S. C. (2013.): Bank management & financial services, New York, NY: McGraw-Hill, str.
353.

37 Ibidem

% Katunari¢ A. (1988.): op. cit. str. 585.

% Zivko 1., Kandzija V. (2014.): op. cit. str. 284.
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Nastavno, uz pojam likvidnosti vezuje se i rizik likvidnosti, koji je ujedno i najznacajniji
rizik s kojim se banka susre¢e u svom poslovanju, a definira se kao rizik nemoguénosti
transformacije imovine u novc¢ani oblik u kratkom vremenu i bez gubitaka. Javlja se kad
vlasnici pasive financijske institucije traze gotovinu odmah za financijska potrazivanja koja
imaju kod financijske institucije ili kad vlasnici izvanbilan¢nih kreditnih obveza (ili kreditnih
linija) iznenada izvr$e svoje pravo na posudbu (povuku svoje kreditne obveze).*° Banka treba
osigurati sredstva bilo koriStenjem ili prodajom aktive ili uzajmljivanjem od drugih financijskih
1 nefinancijskih subjekata kako bi zadovoljila potraznju za sredstvima. Kada vlasnici pasive
bilance banke zahtijevaju isplatu gotovine odmah, banka moze koristiti svoju najlikvidniju
aktivu tj. gotovinu koja predstavlja nekamatonosnu stavku aktive. Odnosno, gotovinu banka
moze koristiti za zadovoljenje potraznje za sredstvima onda kada su te potraznje predvidljive i
relativno male dok u slu¢aju nepredvidenih i velikih zahtjeva za sredstvima od strane klijenata

banka treba i¢i u prodaju aktive ili uzajmljivati sredstva od drugih.

Izvor rizika likvidnosti lezi U ro¢noj strukturi imovine i obveza banke. Naime, problem je
u tome Sto banke primaju depozite na kraci rok, a odobravaju kredite na rok koji je uobicajeno
duzi od roka trajanja depozita. Prema tome, suocavaju Se sa neravnotezom izmedu datuma
dospijec¢a aktive i1 datuma dospije¢a obveza. Stoga bi banke trebale na umu imati zlatno

bankovno pravilo koje glasi: banke se trebaju svojim kratkoro¢nim (dugoro¢nim) depozitima

koristiti za kratkoro¢ne (dugoroéne) plasmane (Graf 1.).4
100%
50% ® dugorocna
m kratkoro¢na
0%
aktiva pasiva

Graf 1.: Optimalna ro¢na uskladenost aktive i pasive banke
Izvor: izrada autora prema Sverko I. (2007.): op. cit. str. 141,

Unato¢ navedenom zlatnom bankovnom pravilu banke koriste kratkoro¢ne izvore sredstava

za kratkoro¢no financiranje srednjoro¢nih i dugoro¢nih plasmana.*?

Rocna neuskladenost u bilanci banke proizlazi zbog preferencija deponenata, koji polazu

sredstva na kraci rok, i klijenata koji preferiraju kredite sa $to duzim rokom dospijeca zbog

40 saunders A., Millon Cornett M. (2006.): op. cit. str. 530.

41 Sverko 1. (2007.): Upravljanje nekreditnim rizicima u hrvatskim financijskim institucijama, Hrvatski institut
za bankarstvo i osiguranje, Zagreb, str. 140.

42 Greuning H., Brajovi¢ Bratanovi¢ S. (2006.): op. cit. str. 177.
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manjih rata kredita. S aspekta banaka situacija je obrnuta, odnosno u interesu banaka je da
odobre kredit na $to kra¢i rok kako bi smanjile rizik, a depozite primaju na §to je moguce duzi
rok kako bi imale stabilne izvore sredstava. Medutim, banke dugoro¢nim kreditiranjem
ostvaruju veée kamatne prihode i samim tim ostvaruju veéi profit. S druge strane, banke zbog
likvidnosti i smanjenja kreditnog rizika zele imati vremenski kracu aktivu i duzu pasivu. Kako
bi se §to zornije prikazao navedeni ro¢ni nesklad, u nastavku su dani graficki prikazi savrSene
I stvarne strukture rocnosti. SavrSena struktura ro¢nosti za banke je prikazana na grafu 2., iz

kojeg se moze vidjeti kako banke preferiraju vremenski §to kra¢u aktivu i $to duzu pasivu.*

100% 100%
80% i 80%
283’ pasiva Zgz" pasiva
200/2 | maktiva 200/2 = aktiva
O% B O% T 1 11T rrrrrrrra
14 7 10131619222528 1 35 7 9111315

Graf 2.: Savr$ena roénost bilance banke Graf 3.: Stvarna roénost bilance banke
Izvor: izrada autora prema Gregurek M., Vidakovi¢ N. (2013.): op. cit. str. 358.

No kako navedena savrSena ro¢nost za banku nije moguca zbog prirode klijenata banka se
suoCava sa ro¢nom strukturom prikazanom na grafu 3. Smatra se kako je ponderirano trajanje
pasive banaka oko tri godine, a aktive oko devet godina (0s x). Prema tome, jasno je zasto se

banka suocava s problemom likvidnosti i zasto je njena ro¢na struktura negativna.**

Takoder, rizik likvidnosti moguce je podijeliti na tri osnovna oblika:
e rizik neuskladene likvidnosti
e rizik pojacane likvidnosti

e trZidni rizik likvidnosti.*®

Rizik neuskladene likvidnosti pojavljuje se uslijed neuskladenosti stavki aktive i pasive.
Rizik pojacane likvidnosti nastaje zbog moguce potrebe banke za znacajno viSim iznosima
likvidnih sredstava u budué¢nosti. Naposljetku, rizik likvidnosti trziSta nastaje zbog potencijalne
slabije likvidnosti nekog trzista te tako moze prouzrociti slabiju prodaju bankovnih rezervi

likvidnosti.

3 Gregurek M., Vidakovié¢ N. (2013.): Bankarsko poslovanje, Visoko uéiliste Effectus — visoka $kola za
financije i pravo, Zagreb, str. 358.

4 Gregurek M., Vidakovi¢ N. (2013.): op. cit. str. 359.

%5 Sverko 1. (2007.): op. cit. str. 142.
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Navedeni rizik moguce je povezati i sa ostalim bankovnim rizicima. Primjerice kreditni
rizik predstavlja rizik od nemogucnosti naplate potrazivanja po odobrenim kreditima i
dugovnim vrijednosnim papirima, stoga se banka moze naci u situaciji nelikvidnosti jer nije
ostvarila oCekivane nov€ane tokove iz kojih moze podmiriti neke od svojih obveza. Ujedno i
nenapla¢ena potrazivanja terete kapital banke $to banku moze dovesti i do insolventnosti.
Nadalje, rizik likvidnosti vezuje se i za rizik kamatne stope. Naprimjer, ukoliko dode do porasta
kamatnih stopa, deponenti mogu povucéi svoja sredstva iz banke te ih uloziti negdje drugdje
gdje mogu ostvariti ve¢i povrat. S druge strane, porastom kamatnih stopa do¢i ¢e do pada
potraznje za kreditima, te korisnici kreditnih linijja mogu povu¢i svoja sredstva 1 prije potrebe
za njima. U ovoj situaciji ¢e losi duznici potrazivati kredite od banaka. Stoga je na banci da
dobro procjeni kreditnu sposobnost duZnika 1 odbije zahtjeve onim duZnicima koji
najvjeroatnije nece biti u mogucnosti vratiti kredit, odnosno banka se moze suoCiti sa
problemom negativne selekcije. Na ovaj nacin banka moZze izbjeci situaciju nelikvidnosti i
insolventnosti. Takoder, kretanja trziSne kamatne stope mogu utjecati i na trziSnu vrijednost
aktive koju banka mozda bude trebala prodati zbog potrebe za dodatnim sredstvima, kao §to
moze utjecati 1 na troSkove uzajmljivanja na nov€anom trzistu. Primjerice, uslijed porasta
kamatnih stopa, financijska sredstva koje banka namjerava prodati izgubit ¢e na vrijednosti
(npr.drzavne obveznice), a neka ¢e sredstva morati prodati uz gubitke. Osim Sto ¢e dobiti manje
likvidnih sredstava prodajom takve aktive, gubici ¢e smanjiti i zaradu banke. Takoder, uz rizik
likvidnosti vezuje se i rizik dostupnosti, tj. rizik da likvidna sredstva necée biti dostupna u onoj
koli¢ini koja je potrebna banci, odnosno u situaciji kada je banka rizi¢na neke institucije mogu
odbiti pozajmiti sredstva takvoj banci unato¢ tome Sto ta sredstva mogu pozajmiti po visokim

kamatnim stopama.“®

Posljedice nelikvidnosti banke za koju su njeni klijenti saznali su: strah deponenata i
vjerovnika za sredstva ulozena u banku; povremena velika povlacenja sredstava §to ima
direktan utjecaj na profitabilnost jer se povecavaju rezerve likvidnosti ili prodaja imovine po
diskontnoj cijeni; ograni¢avanje rasta imovine zbog smanjenja ili prestanka dotoka novih izvora
(depozita); ograniCavanje pristupa stabilnim i jeftinijim izvorima sredstava te mogucnost
bankrota. Osim navedenih unutarnjih ¢imbenika, likvidnost banke moze ugroziti i djelovanje
vanjskih ¢imbenika poput zemljopisnog rizika koji ovisi o sigurnosti, stabilnosti i razvijenosti
nekog podrucja, odnosno o makroekonomskoj stabilnosti. Zatim, sistemski razlozi koji nastaju

zbog rizika propasti jedne banke i bankovne zaraze koja moze biti posljedica propasti jedne

46 Rose P. S. (2003.): op. cit. str. 350.
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banke i nepovjerenja javnosti. Naposljetku, navodi se i pravosudni rizik koji moze imati utjecaj
I na profitabilnost banke. Rije¢ je o problemima nastalim zbog dugih sudskih sporova koje su
banke pokrenule protiv svojih duznika. Za cijelo vrijeme takvih sporova banka mora osiguravati
sredstva, kojima ¢e financirati zamrznutu aktivu koja ne donosi prihode, pri ¢emu ima velike
gubitke 1 visoke troskove te posljedi¢no probleme s profitabilnos¢u. Rjesavanje navedenih
problema pozitivno bi utjecalo na povecanje sigurnosti, stabilnosti i likvidnosti ukupnog
financijskog sustava Republike Hrvatske te bi se smanjila potreba za tako visokim rezervama
likvidnosti banke.*’

2.1.2. Mjerenje likvidnosti banke

Uzimajuéi u obzir vaznost svakodnevnog odrzavanja likvidnosti, banke trebaju mjeriti
likvidnost i izloZenost riziku likvidnosti kako bi u svakom trenutku mogle raspolagati
informacijama o izloZenosti, a ujedno se i bolje pripremiti za stresne situacije na trzistu.*® Osim
navedenog, adekvatno mjerenje 1 izvjeStavanje o likvidnosti olakSati ¢e kombiniranje izvora

financiranja iz kojih se zadovoljavaju potrebe za likvidnim sredstvima.

Pokazatelji likvidnosti predstavljaju najceSc¢e koriStene mjere likvidnosti koje prikazuju
likvidnosni profil banke. Budu¢i da likvidnost banke nije mogucée prikazati samo jednim
pokazateljem, koristi se vise pokazatelja kako bi se mogla procijeniti razina likvidnosti i rizik

likvidnosti.

U tablici 1. prikazani su pokazatelji likvidnosti te je dano njihovo objasnjenje. Prvih pet
pokazatelja ima fokus primarno na aktivu ili uskladiStena likvidna sredstva, dok se zadnjih pet
fokusira najviSe na pasivu ili buduce obveze posudivanja novca. Ovi su pokazatelji osjetljivi na
razdoblje poslovanja u godini i na fazu poslovnog ciklusa. Stoga Cesto opadaju u razdobljima
ekspanzije zbog povecanih zahtjeva za kreditima, dok se u razdobljima recesije povecavaju.
Pozicija likvidnosti svake banke mora se prosudivati u odnosu na institucije iz grupe slicnih
veli¢ina koje djeluju u slicnom trziSnom okruZenju. Osim toga, menadZeri banaka obi¢no se
fokusiraju na promjene u pokazateljima likvidnosti njihove institucije, a ne na razinu svakog

pokazatelja, tj. Zele znati je li likvidnost pada ili raste i za3to.*

47 Hrvatska narodna banka (2001.): Bilten o bankama br. 2, [Internet], dostupno na:
http://old.hnb.hr/publikac/bilten-0-bankama/hbilten-o-bankama-2.pdf [20. srpnja, 2018.]

48 Choudry M., Cummins J., Plenderleith 1. (2012.): The principles of Banking, John Wiley & Sons Singapore
Pte. Ltd. , str. 642.

49 Rose P. S. (2003.): op. cit. str. 366.

20


http://old.hnb.hr/publikac/bilten-o-bankama/hbilten-o-bankama-2.pdf

Tablica 1.: Pokazatelji likvidnosti

Naziv i formula pokazatelja

Objasnjenje

Pokazatelj pozicije gotovine = gotovina i depoziti kod
financijskih institucija/ukupna aktiva

Veca vrijednost pokazatelja znaci bolju poziciju
likvidnosti.

Pokazatelj likvidnih vrijednosnica = drzavni
vrijednosni papiri/ukupna aktiva

Veca vrijednost pokazatelja znaci bolju poziciju
likvidnosti.

Pokazatelj medubankovne pozicije i ugovori o
reotkupu = posudivanje i obratni ugovori o reotkupu —
zaduzivanje na medubankovnom trzistu i ugovori o
reotkupu/ukupna aktiva

Veca vrijednost pokazatelja znaci bolju poziciju
likvidnosti.

Pokazatelj kapaciteta = plasmani banke/ ukupna
aktiva

Manja vrijednost pokazatelja znaci bolju poziciju
likvidnosti.

Pokazatelj zaloZenih vrijednosnica = zaloZene
vrijednosnice/ukupne vrijednosnice u posjedu

Manja vrijednost pokazatelja znaci bolju poziciju
likvidnosti.

Pokazatelj ,,vru¢eg novca“ = aktiva s novéanog
trzista/pasiva s novéanog trzista

Pokazuje je li banka uravnotezila pozajmice s
nov¢anog trziSta s poveéanjem aktive koju bi mogla
prodati.

Pokazatelj kratkorocnih investicija i osjetljiva pasiva
= kratkoro¢ne investicije (u vrijednosne papire i
depozite)/osjetljiva pasiva (veliki depoziti i tzv.
kupljena sredstva)

Veca vrijednost pokazatelja znaci bolju likvidnu
poziciju banke.

Pokazatelj osnovnih depozita = osnovni
depoziti/ukupna aktiva

Veca vrijednost pokazatelja znaci bolju poziciju
likvidnosti.

Indeks brokerskih depozita = brokerski
depoziti/ukupni depoziti

Manja vrijednost pokazatelja znaci bolju poziciju
likvidnosti (brokerski depoziti osjetljivi na kamatnu
stopu)

Pokazatelj sastava depozita = depoziti po
videnju/orocCeni depoziti

Manji pokazatelj znaci bolju poziciju likvidnosti.

Izvor: izrada autora prema Rose P. S. (2003.): op. cit. str. 364. - 366.

U praksi, najces¢e koristeni pokazatelji likvidnosti banke su: omjer likvidne imovine i
ukupnih obveza, omjer kratkoro¢ne likvidne imovine i kratkoro¢nih obveza, omjer stabilnih
depozitnih izvora i ukupne aktive, omjer likvidne imovine i ukupne imovine te omjer kredita i

depozita.>®

Osim navedenih pokazatelja postoje 1 minimalni standardi upravljanja likvidnos¢u koje je
propisao Basel III kako bi se ocCuvala financijska stabilnost koja je prethodnih godina bila
poremecena. Naime, dotadasnji Basel | i Basel Il pokrivali su iskljué¢ivo podrucje kreditnih,
trziSnih 1 operativnih rizika, dok je rizik likvidnosti uglavnom bio zanemaren. Upravo je
posljednja financijska kriza pokazala kako banke nisu upravljale likvidno$¢u na razborit
na¢in.>! Stoga, u okviru Basel III standarda najzna¢ajnija novina se odnosi na implementaciju
globalnih minimalnih kvantitativnih pokazatelja: koeficijenta likvidnosne pokrivenosti (LCR)

i omjera neto stabilnih izvora (NFSR). Navedeni indikatori izraCunavaju se na sljedeé¢i nacin:

%0 Ercegovac R. (2016.): op. cit. str. 59.-60.
51 Bank for international settlements (2013.): Basel 111: The Liquidity Coverage Ratio and liquidity risk
monitoring tools, [Internet], dostupno na: http://www.bis.org/publ/bcbs238.pdf [24. srpnja, 2018.]
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visoko likvidna imovina dostupni stabilni izvori
LCR= > 1) NFSR= =0 > 1 (2)

" neto odljevi novca u 30 dana —

potrebni stabilni izvori —

Dostupni stabilni izvori (kapital, uzeti dugoroc¢ni krediti, stabilni depoziti) moraju biti veéi
od potrebnih stabilnih izvora koji se procjenjuju temeljem rocnosti i kvalitete danih kredita.
Nije odrziva niti dopustena situacija gdje bi se banka financirala kratkoro¢nim nestabilnim
izvorima, a davala dugoroéne kredite.® Prvi indikator mjeri sposobnost ispunjavanja dospjelih
kratkoro¢nih duznickih obveza, dok drugi mjeri sposobnost uskladivanja dospije¢a imovine i

obveza. Sto su omjeri vedéi to je rizik nizi.>

Ovi standardi definirani su s ciljem ostvarenja dva razli¢ita, ali komplementarna cilja. Prvi
cilj odnosi se na osiguranje otpornosti banke u uvjetima kratkoro¢nog stresa, dok se drugi cilj
odnosi na osiguranje otpornosti banaka na likvidnosne Sokove u duljem vremenskom razdoblju.
LCR koeficijent zahtjeva odrZavanje adekvatne razine visoko likvidne aktive kao nuznog
preduvjeta opstanka u uvjetima stresnih okolnosti u trajanju od mjesec dana. Implementacijom
NSFR koeficijenta, nastoji se potaknuti banke da svoje plasmane nastoje financirati stabilnim

izvorima financiranja te na taj na¢in odrze uskladenu ro¢nu strukturu imovine i obveza.>

Takoder HNB definira, za banke u Hrvatskoj, i indikatore likvidnosti, a to su: slobodna
nov€ana sredstva u kunama, slobodna nov¢ana sredstva u stranoj valuti, stopa primarne
likvidnosti, koristeni sekundarni izvori likvidnosti, dragovoljno upisani blagajnic¢ki zapisi
HNB-a u kunama, upisani blagajnicki zapisi HNB-a u eurima i ameri¢kim dolarima te upisani

trezorski zapisi Ministarstva financija u kunama.*

2.2. Strategije upravljanja likvidno$¢u banke

Likvidnost ima kriticnu vremensku dimenziju, odnosno potrebe neke banke za likvidnim
sredstvima mogu biti trenutacne/vrlo blizu trenutaénim ili dugoro¢ne. Stoga, procjenjivanje
potreba i planiranje likvidnosti omoguéava menadZzerima donoSenje vaznih odluka o

prioritetnim posudbama prije pojave problema likvidnosti.*® Naime, kod dugoroénih likvidnih

52 Birov M. (2011.): Basel 11l — utjecaj nove regulative na financijska trZista, banke i njihove korporativne
klijente, PBZ, [Internet], preuzeto sa: www.treasury.hr/docs/hukrhr/dokumentitekst/99/0.0/original.ppt [24.
srpnja, 2018.]

3 EBA (2015.): Smijernice, [Internet], dostupno na: https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1051392/EBA-
GL-2014-13+GL+on+Pillar+2+(SREP)%20-+HR.pdf/1f0488bc-4a41-4a44-a244-a53f72539848 [24. srpnja,
2018.]

54 Bank for international settlements (2011.): Basel 111: The Liquidity Coverage Ratio and liquidity risk
monitoring tools, [Internet], dostupno na: https://www.bis.org/publ/bcbs189.pdf [24. srpnja, 2018.]

% Hrvatska narodna banka (2015.): Godi$nje izvje$¢e 2014., [Internet], dostupno na:
https://www.hnb.hr/documents/20182/122236/h-gi-2014.pdf/b607913c-e6fb-40a2-a023-41552635090b [24.
srpnja, 2018.]

% Saunders A., Millon Cornett M. (2006.): op. cit. str. 584.
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potreba koje se javljaju zbog sezonskih, cikli¢nih i trendovskih ¢imbenika, banke imaju $iri
spektar izvora sredstava u odnosu na trenutacne potrebe. Odnosno, banke ne moraju pokriti
cjeloukupnu potraznju za likvidnim sredstvima agresivnhom prodajom akumulirane likvidne
aktive po diskontnoj cijeni ili pozajmljivanjem na trzistu novca. Naprimjer, moguce je da ce
upravo dostatna koli¢ina depozita prite¢i u banku ili ¢e komitent otplatiti kredit na datum kada
su ta nova sredstva potrebna. S obzirom na to da je vremensko uskladivanje kriticno za
upravljanje likvidno$¢u, bankari moraju pazljivo planirati kako, kada i gdje se likvidna sredstva
mogu pribaviti.®” Takvo planiranje unaprijed moZe smanjiti tro§kove sredstava (odredivanjem
optimalne kombinacije financiranja) 1 moze smanjiti iznos viska rezervi koje banka mora imati,

$to posljedi¢no moze utjecati na veéu dobit banke.*

Menadzeri banaka koji se bave likvidnos¢u razvili su nekoliko pravila prema kojima vode
svoje aktivnosti. Prvo, menadZeri prate aktivnosti svih odjela zaduzZenih za koriStenje 1 nabavu
financijskih sredstava u banci te koordiniraju aktivnost svog s ostalim odjelima. Npr. kada se
odobri novi kredit, menadzer zaduzen za likvidnost priprema se za podizanje novca odobrenog
tim kreditom. Drugo, menadZeri bi trebali unaprijed znati (kad god je moguce) kada ¢e najveci
komitenti banke podici ili poloziti nova sredstva kako bi mogli unaprijed isplanirati upravljanje
manjkom ili viskom sredstava. Tre¢e, moraju osigurati da su prioriteti 1 ciljevi banke u
upravljanju likvidnim sredstvima jasni. Dakle, banka mora odvojiti dio likvidnih sredstava u
obliku obvezne rezerve, ispuniti sve zahtjeve za podizanjem depozita i ostale kratkoro¢ne
obveze, te odobriti sve profitabilne kredite kreditno sposobnim klijentima. Posljednja smjernica
odnosi se na potrebu konstantnog analiziranja potreba i odluka vezanih za likvidnost, kako bi
se izbjegle pozicije viska ili manjka likvidnih sredstava. Odnosno, visak likvidnih sredstava
treba se odmah istog dana reinvestirati kako banka nebi izgubila dodatne prihode, tj. zaradu. S
druge strane, manjak likvidnih sredstava se mora brzo rijesiti kako bi se izbjegli problemi u
nabavi potrebnih sredstava ili prodaja aktive po niskoj cijeni, $Sto moze rezultirati velikim

gubicima.®®

2.2.1. Procjena i planiranje likvidnosti
Kako bi se mogle procjeniti potrebe za likvidnim sredstvima, razvijene su sljede¢e metode:
pristup izvora i koriStenja sredstava, pristup strukture sredstava, pristup trziSnih signala te

pristup pokazatelja likvidnosti koji je prethodno opisan. Svaka od metoda daje iskljucivo

5" Rose P. S. (2003.): op. cit. str. 349.
%8 Saunders A., Millon Cornett M. (20086.): op. cit. str. 584.
%9 Rose P. S., Hudgins S. C. (2015.): op. cit. str. 358.
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priblizne vrijednosti stvarnih potreba za likvidnim sredstvima u bilo koje odredeno vrijeme.
Stoga, menadzeri koji se bave likvidno$¢u moraju biti spremni uskladiti procjene zahtjeva za
likvidnim sredstvima ¢im su im dostupne nove informacije. Veéina banaka osigurava planiranu
i zaStitnu rezervu sredstava, od kojih se prva odnosi na rezerve uskladene s najnovijim

predvidanjima, dok se druga sastoji od vigka likvidnih sredstava.®°

Pristup izvora i koristenja sredstava

Metoda izvora 1 koriStenja sredstava temelji se na €injenici da likvidnost banke raste kada
se povecavaju depoziti i smanjuju krediti, 1 obratno. Kada izvori 1 koristenje likvidnih sredstava
nisu uskladeni, banka ima jaz likvidnosti koji se mjeri razlikom izmedu izvora i koriStenja
sredstava. Kada izvori likvidnih sredstava (tj. povecani depoziti ili umanjeni krediti) premasuju
koristenje tih sredstava (tj. smanjeni depoziti ili povecani krediti) banka ima pozitivan jaz.
Visak likvidnih sredstava se mora brzo investirati u prihodonosnu aktivu sve dok ne bude
potreban za pokrivanje buducih potreba. S druge strane, kada koriStenje likvidnih sredstava
premasuje izvore sredstava, banka ima deficit likvidnih sredstava te mora nabaviti dodatna
sredstva iz najjeftinijih 1 najbrzih mogucih izvora kako nebi zapala u probleme koji mogu

ugroziti njenu profitabilnost.5?

Kod ovog pristupa vazno je predvidjeti kredite 1 depozite za bilo koje planirano razdoblje,
procijeniti promjene u kreditima i depozitima za to isto planirano razdoblje te procijeniti neto
likvidna sredstva banke, tj. viSak ili manjak za planirano razdoblje usporedivanjem procijenjene

promjene u kreditima s procjenjenom promjenom u depozitima.®2

Kod procjenjivanja depozita banka treba u obzir uzeti sljede¢e ¢imbenike: predvideni rast
BDP-a, predvidenu razinu zaposlenosti, prosjecne place, kamatne stope na depozite, strukturu
klijenata, inflaciju, poslovanje gospodarskih subjekata, sezonsku fluktuaciju depozita, sustav
osiguranja depozita itd. Dok kod procjenjivanja kredita u obzir teba uzeti: rast nacionalnog
dohotka, predvideni rast maloprodaje i Stednje, strukturu Klijenata, fluktuacije u potraznji

kredita, inflaciju te kamatnu stopu na kredite itd.%®

%0 Rose P. S. (2003.): op. cit. str. 356.

61 Rose P. S. (2003.): op. cit. str. 357.

62 1hidem

83 Rose P. S. (2003.): op. cit. str. 357.; Zivko 1., Kandzija V. (2014.): op. cit. str. 285.-286.
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Pristup stukture sredstava

Prvi korak kod ovog pristupa je podijeliti depozite i druge izvore sredstava u kategorije
temeljene na njihovoj procijenjenoj vjerojatnosti da ¢e biti povuceni i prema tome izgubljeni za
banku. Dakle, dijele se na sljedece tri kategorije:

1. ,vruéi novac“ pasiva - depoziti i ostala pozajmljena sredstva koja su izrazito
kamatnoosjetljiva ili za koja je menadzment siguran da ¢e biti povucena tijekom
promatranog razdoblja

2. Ranjiva sredstva — depoziti komitenata s kojih ¢e se zna¢ajniji dio sredstava (25-30%)
vjerojatno povuci tijekom sadaSnjeg razdoblja

3. Stabilna sredstva (osnovni depoziti) — sredstava za koje menadZzment misli da ne postoji

vjerojatnost da ée biti povucena (osim malog postotka ukupnih sredstava).5

Nakon toga slijedi uskladivanje 1 izdvajanje likvidnih sredstava u aktivi za svaku od gore
navedenih pozicija pasive. Primjerice 95% ,,vru¢eg novca® drzi se u likvidnoj aktivi, 30%
ranjivih sredstava u likvidnim rezervama, a 15% ili manje osnovnih depozita drZi se u likvidnim
rezervama. Potrebno je uzeti u obzir da se za bazu uzima pojedina kategorija izvora sredstava

umanjena za zakonske rezerve.%

Doktrina odnosa s klijentima nalaze kako banka mora teziti odobravanju svih dobrih
kredita koji se od nje zahtijevaju kako bi izgradila trajne odnose s klijentima koji ¢e nastaviti
stvarati depozite i kredite u buducnosti te tako doprinjeti ostvarenju veceg profita. Prema tome,
menadzment mora procijeniti maksimalan mogucéi iznos ukupnih kredita, te omoguciti da u
likvidnim rezervama ili kapacitetu pozajmljivanja posjeduje puni iznos razlike izmedu stvarnog
iznosa plasiranih kredita i maksimalnog potencijala za ukupne kredite. Kombiniraju¢i potrebe
kreditnih i depozitnih likvidnih sredstava, ukupna potreba banke za likvidnim sredstvima bila
bi:

0,95 x (sredstva ,,vru¢eg novca‘“ — obvezna zakonska rezerva) + 0,3 x (ranjiva sredstva —
obvezna zakonska rezerva) + 0,15 x (stabilna sredstva — obvezna zakonska rezerva) +

(potencijalna koli¢ina kredita — stvarna koli¢ina odobrenih kredita).5¢

Potrebe za likvidnim depozitima i kreditima, koji ¢ine gore opisan izraz, su subjektivne
procjene koje se oslanjaju na prosudbu menadzmenta, tj. njegovo iskustvo i stav. Takoder,

menadZeri banaka definiraju najbolju i najgoru poziciju likvidnosti u kojoj se banka moZe naci

64 Rose P. S. (2003.): op. cit. str. 360.
85 Kundid A. (2017/2018): Nastavni materijali iz kolegija ,,Bankovni menadzment*, Ekonomski fakultet u Splitu
¢ 1bidem
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te dodjeljuju vjerojatnosti Sto je moguée vecem broju ovakvih situacija. Primjerice najgora
moguca pozicija likvidnosti je ona kada je rast depozita bitno ispod o¢ekivanja uprave, tj. kada
je stvarna koli¢ina depozita ispod najnize tocke povijesnog minimalnog evidentiranog rasta
depozita, a potraznja za kreditima znatno iznad ocCekivanja uprave, tj. prelazi najvisu tocku
evidentiranog rasta kredita. U ovoj situaciju menadzment banke treba razviti plan za nabavu
veée koli¢ine likvidnih sredstava. Najbolja moguca pozicija likvidnosti je suprotna od
prethodne te menadzment banke razvija plan za investiranje viska sredstava kako bi
maksimizirao povrat sredstava banke. Najvjerojatniji rezultat leZi izmedu navedenih scenarija,

a ocekivane potrebe za likvidnim sredstvima banke dobiju se prema sljede¢em izrazu:

Ocekivane potrebe za likvidnim sredstvima banke = vjerojatnost X rezultat scenarija; +
vjerojatnostz X rezultat scenarijaz + ...

, a zbroj svih vjerojatnosti treba biti 1. Ono Sto valja napomenuti je to da menadzment
banke uvijek mora imati spreman rezervni plan u sluaju ostvarenja najgoreg moguceg

rezultata.”

Signali s trZista

Metoda signala s trziSta usredotoCuje se na disciplinu financijskog trzista te se sastoji od
pitanja na koje odgovor banke ovisi 0 njenoj poziciji na trziStu. Nijedna banka ne moze sa
sigurno$¢u re¢i da ima dovoljno likvidnih sredstava sve dok ne prode test trziSta. Signali i

pitanja koje treba razmotriti dani su u tablici 2.

Ukoliko je na postavljena pitanja odgovor da, menadzment banke treba bolje sagledati
svoju politiku i praksu upravljanja likvidnos¢u kako bi odredio jesu li odredene promjene zaista

potrebne.

57 Rose P. S. (2003.): op. cit. str. 362.-364.
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Tablica 2.: Signali s trzista

Signali Pitanja

Postoje li dokazi da banka gubi depozite jer pojedinci i institucije vjeruju

da postoji opasnost da ¢e banka ostati bez gotovine i nece biti u

mogucnosti isplatiti svoje obveze?

Pada li cijena dionicama banke jer investitori smatraju kako je banka u

2. PonaSanje cijena dionica | stvarnoj ili mogucoj krizi likvidnosti?

Postoje li dokazi da banka placa znatno vise kamate na svoju ponudu

orocenih i Stednih depozita i na sredstva koja Zeli pozajmiti na trzistu

3. Premijerizika na novca u odnosu na ostale banke slicne veli¢ine i na sli¢noj lokaciji?
pozajmljena sredstva Odnosno, postavlja li trziSte premiju rizika u obliku visih troskova

pozajmljivanja jer vjeruje da banci prijeti kriza likvidnosti?

Je li banka nedavno bila primorana uz znatnije gubitke na brzinu prodati

aktivu kako bi ispunila svoje potrebe za likvidnim sredstvima? Je li ovo

nesvakidasnji dogadaj ili je to postala stalna pojava?

Je i banka u moguénosti postivati sve razumne i potencijalno

1. Povjerenje javnosti

4. Gubitak prodaje aktive

5. Ispunjavanje obveza profitabilne zahtjeve za kreditima svojih znacajnih komitenata ili je
prema kreditnim pritisak likvidnosti primorao menadzment da odbije neke inace
komitentima prihvatljive zamolbe za dodjelu kredita?

Je i banka u zadnje vrijeme bila primorana sve ¢esc¢e pozajmljivati

6. Pozajmljivanja od veliku koli¢inu sredstava od sredi$nje banke? Jesu li duznosnici sredisnje

sredi$nje banke banke poceli postavljati pitanja glede pozajmljivanja banke?

Izvor: izrada autora prema Rose P. S. (2003.): op. cit. str. 367.

2.2.2. Upravljanje likvidnoséu

Svaka banka treba upravljati likvidnoScu ¢iji ¢e sustav upravljanja ovisiti o njezinoj veli¢ini
te prirodi poslovanja. Prije svega, potrebno je poznavati strukturu aktive i pasive, diversificirati
izvore sredstava i analizirati mogucnost pristupa trzistu. ,,Stoga bi banka trebala pratiti stanje
kvalitete aktive i njezine trendove, projekcije zarade, polozaj na trzistu, izvor i dospijece kao 1
cijene depozita.“%® Sama potreba za osiguranjem likvidnosti ovisit ¢e o veli¢ini banke, no ono
Sto je bitno je to da financijsko trziSte bude likvidno i sposobno zadovoljiti potrebe banke u
danom trenutku. Za banku je bitno da ima dobar kreditni rejting kako bi mogla uzajmljivati
sredstva na kratkoroénom novéanom trzistu po nizim troskovima. %

Stoga, nakon $to se utvrde potrebe za likvidnim sredstvima, banka treba odluciti na Koji
nacin ¢e ith zadovoljiti. Dakle, banka svoje potrebe moze zadovoljiti koriStenjem rezervi
likvidnosti, prodajom aktive, pozajmljivanjem na trziStu novca, povecanjem obveza po
depozitima, te u krajnjem sluc¢aju pozajmljivanjem kod srediSnje banke koja ima ulogu
posljednjeg utocista. Odnosno, menadZeri banaka razvili su tri strategije za upravljanje
likvidnos$cu:

1. Upravljanje likvidnos$¢éu putem aktive (upravljanje sredstvima)

2. Upravljanje likvidno$¢u putem pasive (upravljanje izvorima)

88 Zivko L., Kandzija V. (2014.): op. cit. str. 285.
% 1bidem
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3. Kombirano upravljanje likvidnoscu (aktivom i pasivom).

Upravljanje likvidnoscéu putem aktive

Upravljanje likvidnos¢u putem aktive najstariji je nac¢in zadovoljenja potreba za likvidnim
sredstvima. Ovaj pristup zahtijeva skladistenje likvidnih sredstava, odnosno banke drze vise
likvidne imovine (gotovina, depoziti kod drugih banaka i srediSnje banke, utrzive
vrijednosnice-drzavne i lokalne obveznice). Kada su potrebna likvidna sredstva, odabrana
aktiva se prodaje za gotovinu sve dok se ne zadovolji potraznja banke. Karakteristike likvidne
imovine su: 1. Spremno trziste tako da se moZe pretvoriti u gotovinu bez odgadanja, 2. Razumna
stabilna cijena tako da je, bez obzira na potrebnu brzinu i veli¢inu prodaje, trziste dovoljno
veliko da prihvati prodaju bez znatnijeg pada cijene, 3. Reverzibilnost, tako da prodavatelj moze

vratiti svoju originalnu investiciju (glavnicu) uz mali rizik od gubitka.”

Tradicionalno su male banke koristile ovaj pristup za zadovoljenje svojih potreba za
likvidno$¢u jer s obzirom na svoju veli¢inu nisu imale pristup novéanom trzistu. Takve banke
su obi¢no imale 1 mali utjecaj na ukupnu veliinu svojih obveza, stoga su pomocu svojih
likvidnih sredstava odgovarale na nestabilnosti u razini depozita te zadovoljavale povecanu

potraznju za kreditima.”

Iako banka na ovaj nacin moze najbrze i najefikasnije zadovoljiti nastale potrebe za
likvidnos$¢u ili reagirati na eventualne poremecaje u likvidnosti, ovaj pristup nije nimalo jeftin
te se moze negativno odraziti na profitabilnost banaka.’> Naime, banke skladistenjem vise
likvidne imovine koja nosi niZi prinos, smanjuju svoja ulaganja u manje likvidnu imovinu koja
je rizi¢nija, ali nosi viSe stope povrata. Na taj na¢in smanjuju profitabilnost koja je ujedno 1
temeljni cilj svakog poduzeca, pa tako i banke. S druge strane, ukoliko se banka odlu¢i na
drzanje vece koli¢ine manje likvidne u odnosu na najlikvidniju aktivu, postojat ¢e i
oportunitetni trosak skladiStenja takve aktive kada se ona treba prodati. Takoder, banka moze
ostvariti i gubitak kod prisilne prodaje aktive po nizoj cijeni, kojeg pokriva iz kapitala. Osim
toga, postoje i transakcijski troSkovi (provizije) koji se isplac¢uju brokerima vrijednosnih papira.
Stoga, menadzment banke mora voditi ra¢una o tome da se prvo prodaje ona aktiva koja nosi

potencijalno najnizu dobit kako bi se smanjio oportunitetni troSak zbog odricanja od buduéih

"0 Rose P. S., Hudgins S. C. (2013.): op. cit. str. 355.

! Greuning H., Brajovi¢ Bratanovi¢ S. (2006.): op. cit. str. 170.

72 Hrvatska narodna banka (2001.): Bilten o bankama, br. 2, [Internet], dostupno na:
http://old.hnb.hr/publikac/bilten-0-bankama/hbilten-o-bankama-2.pdf [27. srpnja, 2018.]
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zarada koje banka gubi zbog prodaje aktive. No, prodaja najlikvidnije aktive dovodi do
slabljenja izgleda bilance jer upravo takva aktiva ostavlja dojam financijski jake banke.”

Osim navedenog, banka moze upravljati likvidnos¢u 1 putem sekuritizacije aktive kod koje
banka prvo plasira sredstva svojim Kklijentima, te ih nakon toga preprodajom pretvara u novcana
sredstva. Odnosno na temelju prodanih kredita izdaju se obveznice kojima se dodjeljuje kreditni
rejting i u koje investitori ulazu svoja sredstva, a prinosi ovise o naplativosti sekuritizirane
imovine. Banka na ovaj naCin moZe ostvariti prihode od naknada za usluge servisiranja
plasmana te zaraditi na rasponu izmedu kamatne stope zaradene na sekuritiziranoj aktivi i

kamatne stope plaéene investitorima.’*

Upravijanje likvidnoscéu putem pasive

Kod upravljanja likvidno$¢éu putem pasive, banke svoje potrebe za likvidnim sredstvima
zadovoljavaju pozajmljivanjem na trziStu novca. Sposobnost banke da sredstva pribavi na
novcanom trziStu ovisit ¢e o njenoj pozicioniranosti na tom trzistu. Da bi banka mogla uopce
upravljati likvidno$¢éu putem pasive mora biti u moguénosti: pribaviti nova sredstva putem
novih depozita, zaduzivati se na trziStu novca, prodati vrijednosnice (uz repo sporazume) te se

zaduziti kod sredi$nje banke.”

Pozajmljivanje na trZiStu novca ima svoje prednosti. Naime, banka se moze odluciti na
pozajmljivanje sredstava kada su joj ona stvarno potrebna, za razliku od skladiStenja odredene
koli¢ine likvidne aktive koja nosi niske stope povrata. Zatim, ovaj na¢in omogucava banci
zadrzavanje nepromijenjenog obujma i kompoziciju portfelja aktive ukoliko je zadovoljna
aktivom koju trenutno posjeduje, te se ovim na¢inom ne smanjuje veli¢ina banke zbog prodaje
aktive. Nadalje, upravljanje pasivom ima svoju kontrolnu polugu-kamatnu stopu na
pozajmljena sredstva koju banka podize kada treba vecu koli¢inu sredstava. No, osim navedenih
prednosti, ovaj pristup se smatra najrizi¢nijim pristupom u rjeSavanju problema likvidnosti.
Takoder, troskovi pozajmljivanja sredstava su nepredvidljivi §to moZe utjecati na neto zaradu

banke.’®

Iako stjecanje sredstava na trziStu novca po konkurentnim cijenama omogucava

profitabilnim bankama zadovoljenje vece potraznje klijenata za zajmovima, pogreSno

3 Rose P. S. (2003.): op. cit. str. 352.

" Kundid A. (2017./2018.): Nastavni materijali iz kolegija Bankovni menadzment, Ekonomski fakultet u Splitu
75 Hrvatska narodna banka (2001.): Bilten o bankama, br. 2, [Internet], dostupno na:
http://old.hnb.hr/publikac/bilten-0-bankama/hbilten-o-bankama-2.pdf [27. srpnja, 2018.]

6 Rose P. S. (2003.): op. cit. str. 354.
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upravljanje pasivom moze imati ozbiljne posljedice. Stoga se navode neki od rizika vezanih za
praksu upravljanja likvidnosti putem pasive: pribavljanje novih depozita ne mora uvijek biti
moguce onda kada je potrebno, moguca je nedostupnost sredstava na trzistu u trenucima njihove
potrebe zbog gubitka povjerenja u banku od strane trzista Sto moze ugroziti njenu likvidnost,
prekomjerno oslanjanje na upravljanje pasivom moze utjecati na ublazavanje Standarda
likvidnosti aktive $to za posljedicu ima veliku koncentraciju kratkoro¢ne pasive koja podrzava
aktivu s duzim dospije¢em, mogucnost suocavanja banke s visokim troskovima pribavljanja
sredstava sto za posljedicu ima snizavanje kreditnih standarda i investiranje u rizi¢nu imovinu
s visokim prinosima, nestasica novca na nacionalnoj razini dovodi do diskriminacije (samo mali
broj velikih banaka moze uzivati u niZim cijenama kupljenih sredstava, a male banke ¢e morati

izbjegavati uzimanje prekomjernih zajmova s trzista novca), itd.’’

Dakle, ovaj pristup ve¢inom koriste velike banke, dok se male banke vise oslanjaju na
upravljanje likvidnoS¢éu putem aktive. Naime, velike banke oCekuju da ¢e likvidnost moci
pribaviti iz obiju strana bilance te imaju pogled na trziSta kao na izvore slobodne kupovine
kratkoro¢nih sredstava temeljene na konkurenciji u kamatnim stopama, tj. proces koji im

omogucéava zadovoljenje potreba za likvidnoséu.”

Upravo je glavna razlika izmedu malih i1 velikih banaka ta §to velike banke imaju bolju
mogucénost nadziranja razine i strukture svoje pasive te imaju Siri spektar izvora sredstava u
odnosu na male banke. Odnosno, imaju vise mogucnosti za pozajmljivanje sredstava od kojih
odabiru onu najjeftiniju. Stoga, velike banke smanjuju razinu likvidne aktive Sto se ujednom
pokazalo i kao problem kod izbijanja posljednje krize kada su se banke susrele sa
nedostupnoscu sredstava na medubankovnom trzistu. Dakle, banke trebaju adekvatno upravljati

likvidnos§¢u koriste¢i oba pristupa.

Kombinirano upravljanje likvidnoscéu

Vecina banaka zbog rizika koji su prisutni kod pozajmljivanja sredstava i troskova koji se
javljaju skladistenjem likvidnih sredstava u aktivu, koristi obje strategije, odnosno upravlja
likvidnos¢u putem aktive i pasive. Ovim nac¢inom banke stvaraju kompromis, te predvidene
potrebe za likvidnim sredstvima ispunjavaju unaprijed dogovorenim kreditnim linijama, a
neocekivane potrebe za gotovinom se ispunjavaju skladiStenjem likvidne aktive. Dakle,

neocekivane potrebe za gotovinom se ispunjavaju iz kratkoro¢nih uzajmljenih sredstava dok se

" Greuning H., Brajovi¢ Bratanovi¢ S. (2006.): op. cit. str. 182.-188.
8 Greuning H., Brajovi¢ Bratanovi¢ S. (2006.): op. cit. str. 185.
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dugoroc¢ne potrebe mogu planirati. Te se planirane potrebe mogu ostvariti putem sredstava, koja

se stavljaju u kratkoro¢nu i srednjoroénu aktivu, a pretvaraju u gotovinu kada je to potrebno.’

2.2.3. Politika i nacela za upravljanje likvidnoscu i rizikom likvidnosti

S obzirom na vaznost odrzavanja likvidnosti, svaka banka treba imati jasno utvrdenu
politiku upravljanja likvidnos¢u. Kako se banke medusobno razlikuju po veli¢ini, obujmu
aktivnosti i raznovrsnosti usluga koje obavljaju moze se re¢i kako svaka od njih ima razlicite
potrebe za likvidnoS¢u. Prema Jovicu potrebe likvidnosti neke banke ovisit ¢e o potraznji za
kreditima uslijed sezonskih i neoéekivanih faktora i fluktuaciji depozita.®% Stoga ne postoje
dvije banke koje bi mogle primjenjivati iste politike i procedure likvidnosti. Za utvrdivanje i

donosenje politike banke zaduZena je uprava.

Takoder likvidnosti 1 upravljanju rizikom likvidnosti posebna paZznja je posvecena i sa
nadzornickog stajaliSta. Nadzor banaka se Zeli uvjeriti da uprava banke 1 viSe rukovodstvo
razumiju specifiéne potrebe banke za likvidnim sredstvima, te je li pojedina banka na adekvatan
nacin organizira procedure koje se odnose na pracenje, mjerenje, analiziranje podataka i
razlicitih koeficijenata likvidnosti. Ovakav pristup likvidnosti vazan je upravo zbog toga §to ne
postoje utvrdena pravila, koeficijenti 1 omjeri na temelju kojih bi se mogle donositi jedinstvene
ocjene 1 procjene stanja likvidnosti razli¢itih banaka, na razliitim trziStima, tj. za banke svih

veli¢ina i kategorija.5!

Valja napomenuti kako se planiranje politika bankovne likvidnosti promatra i u odnosu
prema Zeljenoj profitabilnosti. Zbog toga su banke potaknute drzati rezerve likvidnosti na nizim
(ali ipak dovoljnim) razinama. Stoga, zbog povezanosti prihoda i likvidnosti, regulatori

najéesée riziku likvidnosti daju vrlo velik znacaj.5?

Nadalje, u prirodi svake banke je transformiranje ro¢nosti pasive u razli¢itu ro¢nost na strani
aktive. Uzimajuci u obzir kako stvarni priljevi 1 odljevi sredstava ne moraju nuzno odrazavati
ugovorene ro¢nosti, a ipak banke moraju u svakom trenutku biti sposobne ispuniti svoje obveze
kada one dospiju, banke se mogu suociti s neuskladenostima likvidnosti. Stoga, politika

likvidnosti i upravljanje rizicima likvidnosti postaju klju¢ni ¢imbenici strategije poslovanja.®

9 Rose P. S. (2003.): op. cit. str. 355.

8 Jovi¢ S. (1990.): op. cit. str. 247.

81 Hrvatska narodna banka (2001.): Bilten o bankama, br. 2, [Internet], dostupno na:
http://old.hnb.hr/publikac/bilten-0-bankama/hbilten-o-bankama-2.pdf [27. srpnja, 2018.]
82 Sverko 1. (2007.): op. cit. str. 141.

8 Greuning H., Brajovi¢ Bratanovi¢ S. (2006.): op. cit. str. 168.
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Naime, banke svakodnevno upravljaju likvidno$¢éu putem svoje aktive, dok srednjoro¢no
mogu upravljati i kroz pasivu. Ovisno o ocekivanoj potraznji za sredstvima u odredenom
trenutku pozicija likvidnosti moze varirati od primjerene do neprimjerene. Banke bi stoga
trebale analizirati prijaSnje i ocekivane buduée potrebe za financiranjem, tekuée pozicije
likvidnosti, te moguénosti za privlacenje dodatnih sredstava koje im stoje na raspolaganju.
Nadalje u ovisnosti o stabilnosti strukture depozita i mogucnosti brzeg rasta kreditnog portfelja
banka mora odrzavati iznos likvidnih i lako utrzivih sredstava. Niza likvidnost ¢e joj biti
potrebna ako su depoziti stabilni, dok ¢e joj visa trebati ukoliko se znatni dio kreditnog portfelja
sastoji od dugoro¢nih zajmova, zatim kada postoji visoka koncentriranost depozita te uslijed
smanjenja velikih depozita. Naravno banka ¢e trebati povecati likvidnu poziciju 1 prilikom
preuzimanja velikih obveza na strani aktive koje ¢e se ubrzo realizirati. ,,Politika upravljanja
likvidno$¢u neke banke u pravilu obuhvaca tijela odlucivanja, pristup prema operacijama
financiranja 1 likvidnosti, niz ogranicenja izloZenosti riziku likvidnosti kao 1 niz postupaka za
«84

planiranje likvidnosti u razli¢itim situacijama, uklju¢ujuéi i krizne situacije.

susre¢u s kompleksnijim upravljanjem likvidnos¢u zbog toga Sto se navedene obveze prikazuju
izvanbilan¢no te predstavljaju potencijalne odljeve gotovine. Stoga banka treba procjeniti
njihovu realizaciju koja nece ovisiti o njezinom financijskom stanju. Odljevi depozita ¢e u
normalnim trzi$nim uvjetima biti niski, dok ¢e u situacijama trziSne krize koja moze uzrokovati
insolventnosti i stecajeve poduzeca biti veci. S obzirom da krize mogu nastati zbog smanjene

trzisne likvidnosti javit ¢e se i problem nedostatka sredstava na trzistu.°

Sto se tice deviznog aspekta, postojanje vise razli¢itih valuta takoder povecéava sloZenost
upravljanja likvidnos¢u. Svaka banka bi u nacelu trebala imati sustav upravljanja (mjerenje,
pracenje i nadzor) svoje likvidnosne pozicije u svim glavnim valutama s kojima posluje te
analizirati strategije likvidnosti po svakoj pojedinoj valuti. Takoder se treba utvrditi i
odgovornost za likvidnost i rizik likvidnosti u svakoj valuti. Strategija likvidnosti svake
pojedine valute trebala bi biti srediSnja zadaca banke koja bi trebala razviti i pricuvnu strategiju
likvidnosti u slucaju da uobiajeni pristup financiranju likvidnosti bude poremecéen. Stoga
banka moZe ovisno o opsegu deviznog poslovanja odrediti jednu pricuvnu strategiju likvidnosti

za sve valute ili moZe izraditi poseban plan za nepredvidive situacije za svaku od njih.%®

8 Greuning H., Brajovi¢ Bratanovi¢ S. (2006.): op. cit. str. 169.-170.
8 lhidem
8 Greuning H., Brajovi¢ Bratanovié S. (2006.): op. cit. str. 171.-172.
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U Hrvatskoj je na temelju ¢lanka 101. stavka 2. to¢ke 1. Zakona o kreditnim institucijama
donesena Odluka o upravljanju likvidnosnim rizikom, prema kojoj politike i drugi interni akti
kreditne institucije za upravljanje likvidnosnim rizikom moraju minimalno obuhvatiti sljedece:

1) strukturu imovine i obveza kao i pretpostavke o likvidnosti i utrzivosti imovine,

2) sustav izvjeStavanja o likvidnosnom riziku,

3) politike i postupke za stranim valutama,

4) mjerenje i pracenje neto novcanih tokova ukljucuju¢i i unutardnevno upravljanje

likvidnoséu,

5) prekograni¢no upravljanje likvidno$¢u, kao i upravljanje likvidno$¢u u razliCitim

poslovnim linijjama, podruznicama i drustvima kéerima,

6) gdje je primjenjivo, upravljanje likvidno$c¢u unutar grupe kreditnih institucija,

7) diversificiranost i stabilnost izvora financiranja te dostupnost trzista,

8) testiranje otpornosti na stres i analizu razli¢itih scenarija,

9) planove postupanja kreditne institucije u kriznim situacijama i

10) planove oporavka likvidnosti.®’

Stoga ,,uprava banke treba donijeti politike likvidnosti koje ¢e biti prilagodene veli€ini 1
karakteristikama poslovanja banke, strateSkim ciljevima 1 planovima, unutarnjoj organizaciji
banke 1 njezinu okruzenju. Politike likvidnosti trebaju utvrditi koje podatke treba prikupiti i u
kojim rokovima, odrediti procedure 1 nain izracuna omjera i koeficijenata kojima ¢e mjeriti
likvidnost, analizirati trendove kako bi se moglo pratiti ostvarenje planova, odnosno donositi
odluke i poduzimati pravodobne mijere, sve s jednim ciljem: osiguranja dostatnih izvora

likvidnosti. 88

Nadalje, sto se tie naela za dobro upravljanje likvidnos¢u, Baselski je odbor za
superviziju banaka objavio dokument pod nazivom: Prakse upravljanja likvidno$¢u bankovnim
organizacijama kojeg je nakon trzi$nih previranja, koja su se dogodila 2007. godine trebao
dobro preispitati. Naime, veliki broj banaka se nije drzao temeljnih nacela za upravljanje
rizikom likvidnosti u razdobljima visoke likvidnosti. Odnosno, trziSna previranja iz 2007.
godine ukazala su na to kako banke nisu vodile dovoljno rac¢una o likvidnosti koja brzo moze
»ispariti®, tj. nelikvidnost moZe potrajati kroz duze vremensko razdoblje. MoZe se zakljuciti

kako je bankovni sustav bio izloZen poteSkocama te je bila potrebna intervencija srediSnjih

87 Narodne novine (2014.): Odluka o upravljanju likvidnosnim rizikom, ¢l. 3, [Internet], dostupno na:
http://narodne-novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/2014 02 20 390.html [27. srpnja, 2018.]

8 Hrvatska narodna banka (2001.): Bilten o bankama br. 2, [Internet], dostupno na:
http://old.hnb.hr/publikac/bilten-0-bankama/hbilten-o-bankama-2.pdf [27. srpnja, 2018.]
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banaka, koje su pruzale podrSku djelovanju novcanih trzista. Naime, prije pocetka trziSnih
previranja, trziSta imovine bila su aktivna te je financiranje bilo dostupno uz nisku cijenu. Stoga
je Baselski odbor 2008. godine propisao 17 nacela za upravljanje i nadzor nad likvidnosnim
rizikom koja se mogu grupirati u sljedece skupine na koje se odnose: temeljno nacelo za
upravljanje i nadzor nad likvidnosnim rizikom, vodenje upravljanja likvidnosnim rizikom,
mjerenje i upravljanje likvidnosnim rizikom, javno objavljivanje te supervizija. U ovom radu
navest ¢e se nacela koja se odnose na mjerenje i upravljanje rizikom likvidnosti prikazana
tablicom 3.9

Tablica 3.: Nacela za mjerenje i upravljanje rizikom likvidnosti

5.nacelo: Banka treba dobro postupati u identifikaciji, mjerenju, prac¢enju i kontroli rizika likvidnosti. Postupak
treba ukljucivati ¢vrst okvir za obuhvatnu projekciju nov¢éanih tokova koji proizlaze iz imovine, obveza i
izvanbilancnih stavki tijekom niza relevantnih vremenskih razdoblja.

6.nacelo: Banka treba aktivno pratiti i kontrolirati izloZenosti riziku likvidnosti i potrebe za financiranjem u i
medu pravnim subjektima, podru¢jima poslovanja i valutama, uzimajuci u obzir pravna, regulatorna i
operativna ogranienja vezana za transferabilnost likvidnosti.

7.nacelo: Banka mora uspostaviti strategiju financiranja koja ¢e osigurati djelotvornu diverzifikaciju izvora i
dospijeca financiranja. Duzna je odrzavati stalnu prisutnost na svojim odabranim trzistima financiranja kao i
dobre veze sa svojim pruzateljima financiranja radi unaprjedivanja djelotvorne diverzifikacije izvora
financiranja. Treba redovito provoditi procjenu svoje sposobnosti u brzom prikupljanju sredstava iz svakog
pojedinog izvora. Takoder mora utvrditi i pratiti glavne ¢imbenike koji utje¢u na njenu sposobnost pribavljanja
sredstava kako bi valjano procjenila navedenu sposobnost.

8.nacelo: Banka mora aktivno upravljati svojim unutardnevnim pozicijama likvidnosti i rizicima radi
pravovremenog ispunjavanja platnih i obveza namire u normalnim i stresnim uvjetima kako bi doprinijela
nesmetanom radu platnog sustava i sustava hamire.

10.nacelo: Banka treba redovito testirati otpornost na stres razlicitih kratkoro¢nih i dugoro¢nih scenarija stresa
(koji se odnose na instituciju ili na cijelo trziste) radi identificiranja izvora mogucih likvidnih problema te
osiguranja uskladenosti tekuce izlozenosti s utvrdenom tolerancijom banke na rizik likvidnosti. Dobivenim
rezultatima testova banka se koristi radi uskladivanja svojih strategija, politika i pozicija upravljanja rizikom
likvidnosti te u izradi djelotvornih planova postupanja u slucaju nepredvidenih dogadaja.

11.nacelo: Banka treba imati formalni plan financiranja u sluc¢aju nepredvidenih dogadaja (CFP) kojim se jasno
definiraju strategije za rjeSavanje manjka likvidnosti u izvanrednim situacijama. CFP treba definirati politiku
upravljanja nizom stresnih okruzenja, jasne linije odgovornosti, jasne invokacijske i eskalacijske postupke te ga
treba redovno testirati i aZurirati kako bi se osigurala njegova operativna snaga.

12.nacelo: Banka treba odrzavati zastitu u obliku neopterecene, visokokvalitetne likvidne imovine koja se drzi
kao osiguranje protiv niza scenarija likvidnog stresa, ukljucujuci one koji se odnose na gubitak ili smanjenje
neosiguranih i uobic¢ajeno dostupnih osiguranih izvora financiranja. Ne bi smjela postojati nikakva ograni¢enja
u koristenju te imovine kao izvora financiranja.

Izvor: izrada autora prema dokumentu: Nadela za dobro upravljanje i nadzor nad likvidnosnim rizikom (2008.),
dostupno na: http://old.hnb.hr/supervizija/papiri-bazelske-komisije/h-nacela-za-dobro-upravljanje-i-nadzor-nad-
likvidnosnim-rizikom.pdf

Iz svega navedenog, moZe se zakljuciti da je odrZavanje dostatne razine likvidnih sredstava
iznimno bitno kako bi banke u svakom trenutku bile sposobne ispuniti svoje obveze, te kako bi
uslijed neocekivanih zahtjeva za likvidnim sredstvima izbjegle moguée probleme koji se

javljaju u nabavi potrebnih sredstava. Takoder, odrzavanje likvidnosti iznimno je bitno jer

8 Hrvatska narodna banka (2008.): Nacela za dobro upravljanje i nadzor nad likvidnosnim rizikom, [Internet],
dostupno na: http://old.hnb.hr/supervizija/papiri-bazelske-komisije/h-nacela-za-dobro-upravljanje-i-nadzor-nad-
likvidnosnim-rizikom.pdf [27. srpnja, 2018.]
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nelikvidnost banku moZe dovesti do propasti. Stoga, upravljanje likvidnos¢u banaka nije nimalo
lak posao te je potrebno razviti adekvatnu i razboritu politiku upravljanja likvidnoséu kako se

ujedno nebi ugrozilo i nacelo profitabilnosti.
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3. PROFITABILNOST BANAKA

3.1. Pojam i temeljne odrednice profitabilnosti

Temeljni cilj svakog poduzeca pa tako i banaka je maksimizacija profita uz zeljenu razinu
rizika. Naime, ostvarenje profita vezuje se za rizik jer upravo rizi¢nije investicije nose i veci
prinos. Nadalje, profitabilnost je jedno od temeljnih naela poslovanja banaka te je ujedno i
svrha postojanja svakog poslovnog subjekta. Ono Sto valja naglasiti je to da pretjerana
profitabilnost moZe ugroziti likvidnost 1 sigurnost banke te se stoga profitabilnos¢u treba
upravljati s posebnim oprezom. Odnosno, prema nacelu bankovne profitabilnosti, banke trebaju
teziti ostvarenju dobiti, ali tek nakon zadovoljenja nacela likvidnosti 1 nacela sigurnosti, tj.
moguénosti plasiranja viska sredstava te uvjerenja kako je odredena investicija sigurna.®
Drugim rijecima, kljuéna zadaca svake banke je maksimizacija bogatstva dioniara uz
prihvatljivu razinu rizika.®® Takoder, za profitabilnost se moZe reéi da je najvaznija mjera
uspjesnosti poslovanja. Dobit ili profit je kona¢ni i nedvojbeni rezultat uspjeSnosti koji
pokazuje neto ucinak bankovne politike i1 aktivnosti tijekom financijske godine, a trendovi
njegove stabilnosti i rasta su najbolji sumarni pokazatelji protekle i buduce uspjesnosti banke. %
Osim navedenog, profitabilnost pokazuje i kolika je sposobnost banke u snosenju rizika te je
jedan od klju¢nih izvora stvaranja kapitala u obliku zadrzane dobiti. Odnosno, pokazatelji
profitabilnosti upucuju na potencijalni organski rast banke ili sposobnost generiranja internog
pozitivnog kapitala.®® Pored toga je i koristan pokazatelj bankovne konkurentske pozicije na

trzistu te joj omogucava lakse noSenje s eventualnim gubicima koje ostvaruje kroz kredite.

Nadalje, profitabilnost banaka nije vazna samo dioniCarima, zaposlenima, menadZerima,
upravi 1 kreditorima vec i ¢itavoj javnosti. Interes drzave za profitabilnoS¢u banaka ogleda se u
njihovom doprinosu proizvodnji i zapoS§ljavanju, odnosno ukupnom gospodarstvu. Javnost
takoder pokazuje interes za profitabilno$¢u u okviru $ireg spektra lako dostupnih i povoljnih

proizvoda i usluga kako bi zadovoljili svoje potrebe.

Profitabilnost svakog, pa tako i bankovnog, poduzeca vazno je analizirati jer je upravo ono
okosnica provjere uspjesnosti i funkcionalnosti strategije poslovanja, korektnosti u odredivanju
cijena proizvoda i usluga, uporiSte za ocjenu kvalitete upravljackih struktura te temelj za

usporedbu s konkurencijom. Smatra se i signalom financijske uspje$nosti i stabilnosti te

% Males H. (2010.): op. cit. str. 30.

1 Rose P. S., Hudgins S. C. (2015.): op. cit. str. 168.

92 Greuning H., Brajovi¢ Bratanovi¢ S. (2006.): op. cit. str. 96.

9 Kundid A. (2010.): Indikatori profitabilnosti bankovnog poslovanja, Ratunovodstveno-financijske
informacije, broj 12, Struc¢ni ¢lanak, Split, str. 17.
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dugoro¢ne odrzivosti pojedine banke. Zbog neodvojivosti funkcionalnosti bankarskog sektora
1 nacionalnog gospodarstva naglasava se vaznost mjerenja bankovne profitabilnosti. Naime,
banke u slucaju ostvarivanja gubitaka, mogu poduzimati razne predatorske i nerazborite poteze
kako bi se izvukle iz gubitaka te na taj na¢in mogu samo ubrzati propadanje. Osim toga, kriza
se moze prenijeti i na ostale ,,zdrave* sudionice bankarskog sustava, te troskovi koji proizlaze
iz krize banaka ugrozavaju ¢itavo gospodarstvo. Stoga je potrebno usavrsiti mjerenje razine i

strukture profita te bi dionicari trebali preuzeti ve¢u odgovornost za eventualne gubitke.%

S obzirom na obrnuto proporcionalni odnos likvidnosti i profitabilnosti banaka, banke bi
trebale drzati adekvatnu razinu likvidnih sredstava kako bi mogle zadovoljiti neoCekivane
potrebe za njima te ulagati u onu imovinu koja nosi prinos sukladno riziku koje one mogu
podnijeti. Dakle, trebale bi posti¢i balans izmedu drzanja najlikvidnih sredstava te manje

likvidnih sredstava koja mogu prouzrokovati gubitke ukoliko se prisilno moraju prodati.

Nadalje, na profitabilnost banaka mogu utjecati razli¢iti ¢imbenici koji se djele na interne
i eksterne (Slika 1.). Prvi podrazumijevaju faktore koji su karakteristi¢ni za poslovanje pojedine
banke te na njih banka moZze utjecati. S druge strane, eksterni cimbenici su ¢imbenici okruzenja
koje menadzment banke nema moguénost kontrolirati. Medutim, moZe predvidjeti njihove

promjene, te ih na vrijeme prilagoditi svom poslovanju ili iskoristiti za vlastitu korist.

trzi$ni udio
omijer kredita i depozita
. o o omijer kapitala i imovine
interni ¢imbenici omjer operativnih troskova i
ukupne imovine
omjer neprihodujuce imovine i
ukupne imovine

Cimbenici profitabilnosti

inflacija
devizni tecaj
kamatne stope
bruto domaci proizvod

eksterni ¢imbenici

Slika 1.: Cimbenici profitabilnosti
Izvor: izrada autora prema Peji¢ Bach M., Posedel P., Stojanovi¢ A. (2009.): op. cit. str. 84.-85.

Veli¢ina banke bi trebala imati pozitivan utjecaj na profitabilnost banke, tj. sto je trzi$ni
udio pojedinacne banke veci, veéi je i potencijal te banke da ostvari profit. Takoder, ve¢i udio
na trzistu znaéi vecu mo¢ banke u kontroli cijena proizvoda i usluga koje nudi svojim
klijentima. Medutim, razli¢ite hipoteze o djelovanju trZita na razliite nacine objas$njavaju ovu

pretpostavku. Prema hipotezi relativne trziSne snage samo poduzeca koja su u monopolskom,

% Ibidem
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odnosno oligopolskom polozaju i imaju velike trzisne udjele te visoko diferencirane proizvode
mogu ostvariti iznadprosje¢ne profitne marze.*® S druge strane, hipoteza efikasne strukture
polazi od tvrdnje da najefikasnija poduzeca ostvaruju najvece trziSne udjele, implicirajuci
pozitivhu vezu izmedu trzi$ne koncentracije i profitabilnosti banaka.*® IstraZivanja koja su
provela Berger (1995.) °" te Frame i Kamerschen (1997.)% potvrdila su pozitivhu vezu izmedu
trzisnog udjela i profitabilnosti banke. S druge strane, Smirlock (1985.) dolazi do zakljucka da

trzi§na koncentracija nije povezana s profitabilnoséu.®

Jedan od pokazatelja likvidnosti, tj. omjer neto odobrenih kredita i kratkoro¢nih izvora
financiranja (depoziti) banke moze imati dvojak ucinak na njenu profitabilnost. Teorijski,
manje vrijednosti ovog pokazatelja trebale bi biti prihvatljivije od vecih, jer ukazuju na veéi
stupanj likvidnosti banke. S druge strane, veci stupanj likvidnosti banke ne mora nuzno
oznaCavati razborito poslovanje banke, ve¢ upravo suprotno, neadekvatno upravljanje
likvidnim sredstvima i visoke oportunitetne troskove.?° Banke &esto kako bi izbjegle problem
nelikvidnosti drze likvidnu imovinu koja se lako moze pretvoriti u novac, no takva likvidna
sredstva obi¢no se vezu uz nize stope povrata, pa ¢e u tom slucaju veca likvidnost rezultirati

nizom profitabilno$¢u banke.

Omijer kapitala i ukupne imovine trebao bi biti u negativnoj vezi s pokazateljem
profitabilnosti ROE. Pretpostavlja se kako bi visoko kapitalizirane banke trebale ostvarivati nizi
ROE, no u tom su slu¢aju manje izlozene riziku insolventnosti, §to bi u konacnici moglo
rezultirati nizim troSkovima financiranja tih banaka te tako pozitivno utjecati i na njihovu
profitabilnost.’® Takoder, banke s vi§im omjerom kapitala i imovine obi¢no imaju manje
potrebe za vanjskim izvorima financiranja te bi stoga trebale biti profitabilnije.’’? S druge
strane, nisko kapitalizirane banke zbog izrazenije financijske poluge u razdoblju uspjesnog

poslovanja, trebale bi ostvarivati vece vrijednosti ovog pokazatelja, ali su iz istog razloga

% Peji¢ Bach M., Posedel P., Stojanovié¢ A. (2009.): op. cit. str. 84.

% Soumadi M., Aldaibat B. F. (2012): Growth Strategy and Bank Profitability: Case of Housing Bank for Trade
& Finance, European Scientific Journal, Vol. 8., No. 22, str. 214.

% Berger A. N. (1995): The relationship between capital and earnings in banking, Journal of Money, Credit and
Banking, Vol 27., No. 2, str. 404.-431. ;

% Frame W. S., Kamerschen D. R. (1997.): The Profit-Structure Relationship in Legally Protected Banking
Markets Using Efficiency Measures, Review of Industrial Organization, Vol 12., Issue 1, str. 9-22.

9 Smirlock M. (1985.): Evidence on the (Non) Relationship between Concentration and Profitability in Banking,
Journal of Money Credit and Banking, Vol. 17., No. 1, str. 81.
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101 Demirguc-Kunt A., Huizinga H. (1999.): Determinants of Commercial Bank Interest Margins and
Profitability: Some International Evidence, The World Bank economic review, Vol. 13., No. 2, str. 381.
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izlozenije riziku nesolventnosti te se suocavaju s vis§im troskovima nabave sredstava, §to se u

konacnici moZze negativno odraziti na profitabilnost.

Efikasnost menadZzmenta mjeri se sposobnos¢u kontroliranja operativnih troSkova te je
vazna odrednica profitabilnosti banaka. Naime, banke s ve¢im udjelom operativnih troSkova u
ukupnoj imovini trebale bi imati nize stope profitabilnosti od banaka s manjim udjelom
operativnih troSkova. Odnosno, ovaj omjer je u obrnutno proporcionalnom odnosu s

profitabilnoscu.

Naposljetku, omjer neprihodujuée imovine i ukupne imovine banke takoder je u negativnoj
vezi s njezinom profitabilno$¢u. Pod neprihoduju¢om imovinom podrazumijeva se gotovina,
nekretnine, informaticka tehnologija i druga imovina banke koja ne donosi izravne prihode, ve¢
predstavlja trosak. Takva imovina smatra se preduvjetom ostalim bankovnim aktivnostima. %
Dakle, viSi udio neprihoduju¢e imovine u ukupnoj imovni banke rezultirat ¢e niZom

profitabilnoscu.

Nadalje, §to se ti¢e makroekonomskih ¢imbenika, pokazalo se da inflacija moze imati
dvojak ucinak na profitabilnost, ovisno o sposobnosti menadZzmenta da efikasno upravlja
sredstvima banke u uvjetima inflacije.’®* U¢inak inflacije na profitabilnost banaka ovisit ¢e o
tome hoce li place i operativni troSkovi rasti po vecoj stopi od rasta inflacije. Postavlja se pitanje
koliko je zrela ekonomija kako bi se buduca inflacija mogla to¢no prognozirati te kako bi banke
u skladu s tim mogle upravljati svojim operativnim tro§kovima.'® Odnosno, nac¢in na koji
inflacija utje¢e na profitabilnost ovisi o tome je li inflacija u potpunosti o¢ekivana. Ukoliko je
inflacija oc¢ekivana, menadzment banke moze na odgovaraju¢i na¢in prilagoditi kamatne stope
u svrhu povecanja prihoda koje ¢e biti vece od rasta troskova i time u konacnici povecati profit
banke. S druge strane, neo¢ekivana inflacija moZze rezultirati smanjenjem profitabilnosti banke

zbog izostanka prilagodbe kamatnih stopa.

Rast kamatnih stopa ne treba znaciti i veci profit banaka. Naime, porastom kamatnih stopa
povecavaju se i anuiteti odobrenih kredita $to moze dovesti do neurednosti u otplati kredita 1
stvaranju loSih duZnika. Uz to se smanjuje i mogucnost refinanciranja obveza. Odnosno,
navedeno moze implicirati 1 rast loSih plasmana, §to vodi smanjenju dobiti 1 u konacnici

rezultira lo§im poslovanjem banke. S druge strane, utjecaj rizika kamatne stope na profitabilnost

103 peji¢ Bach M., Posedel P., Stojanovi¢ A. (2009.): op. cit. str. 85.
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ogleda se u obliku rizika dohotka. Navedeni rizik vezuje se za varijabilne kamatne stope,
odnosno predstavlja opasnost da ¢e kamatna stopa na depozite rasti brze od kamatne stope na
kredite, tj. da ¢e se kamatni rashodi povecati viSe od kamatnih prihoda te na taj nacin smanjiti

profit banke.

Rast bruto domaceg proizvoda trebao bi pozitivno utjecati na profitabilnost banke. Naime,
rast gospodarske aktivnosti potice investicije i dovodi do rasta potraznje za kreditima banaka.
Takoder, rast BDP-a povecava financijsku sposobnost zajmotrazitelja Sto vodi smanjenju
kreditnog rizika i samim tim bi se trebao pozitivno odraziti na profitabilnost banaka. S druge
strane, u razdoblju kontrakcije gospodarstva dolazi do kretanja koja se negativno odrazavaju na

profitabilnost banaka.

Nadalje, neadekvatna politika tecaja trebala bi imati negativan utjecaj na profitabilnost
banke, Sto se objasnjava na sljede¢i nacin. U slu¢aju precijenjenosti domace valute, domace
tvrtke ¢e biti nekonkurentne na svjetskom trzitu, Sto ¢e umanyjiti njihove izvozne aktivnosti,
obujam proizvodnje pa u konacnici 1 bruto domaéi proizvod. Smanjenje bruto domaceg

proizvoda trebalo bi se naposljetku negativno odraziti na profitabilnost banaka .1%

3.2. Mjerenje bankovne profitabilnosti

Konceptu mjerenja bankovne profitabilnosti moguce je pristupiti s racunovodstvenog,
ckonomskog i trziSnog aspekta. Pristup koji je najpozeljniji s aspekta korisnika financijskih
informacija je onaj koji pravodobno otkriva je li izabrana strategija poslovanja stvara vrijednost
ili uniStava postoje¢u. Racunovodstvena profitabilnost uzima u obzir iskljuc¢ivo eksplicitne,
stvarno nastale ili obracunate troskove, te zanemaruje rizik koji se prihvaca s ciljem ostvarenja
odredene razine profita. Ekonomski pristup profitabilnosti pored stvarno nastalih ili
obracunatih, eksplicitnih troSkova uzima u obzir i implicitne ili oportunitetne troskove
poduzetih aktivnosti. Pod tim se podrazumijeva troSak kapitala, koji odrazava o¢ekivani povrat
investitora, tj. razinu rizika koja se prihvaca za ostvarenje odredene zarade. Posljedni pristup
trziSnih pokazatelja odrazava percepciju i o¢ekivanja postojecih i potencijalnih sudionika trzista
na temelju proSslih 1 tekucih informacija vece ili manje vezanosti uz promatrano poduzece i

njegovo okruzenje.%’

106 peji¢ Bach M., Posedel P., Stojanovi¢ A. (2009.): op. cit. str. 85.
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3.2.1. Tradicionalni (racunovodstveni) pokazatelji

Tradicionalni ili ra¢unovodstveni pokazatelji bankovne profitabilnosti temelje se na
financijskim izvjestajima banaka te se mogu podijeliti u dvije skupine: pokazatelje alokacije
dobiti i pokazatelje strukture dobiti. Prva skupina stavlja u odnos neto dobit i veli¢inu iz bilance,
dok druga stavlja u odnos veli¢ine iz racuna dobiti i gubitka s prosje¢nom ukupnom ili
kamatonosnom aktivom. Uzimajuéi u obzir obje skupine mogu se dobiti odgovori na pitanja:

Kako se stvara dobit banke i kako se nastala dobit distribuira u razli¢ite svrhe?%®

Pokazatelji alokacije dobiti'%

Prinos na aktivu ili imovinu (eng. Return on assets — ROA) stavlja u odnos dobit poslije
oporezivanja i prosjecnu ili ukupnu aktivu. Pokazuje ukupnu profitabilnost banke, odnosno
efikasnost menadzmenta u upravljanju bankom. Ukoliko je pokazatelj, tj. prinos na imovinu
veci od 1% smatra se kako je banka uspjesna. lako je ovaj pokazatelj opéeprihva¢eno mjerilo
bankovne profitabilnosti, uslijed rasta izvanbilanénih aktivnosti gubi na relevantnosti.
Odnosno, nedostatak pokazatelja je Sto podcjenjuje vrijednosti istog za banke s malim
volumenom izvanbilan¢nih aktivnosti i precjenjuje vrijednosti istog za banke s velikim

volumenom izvanbilanénih aktivnosti. Stoga, neki autori*'°

predlazu da se umjesto prosjecne
ukupne aktive, veli¢ina banke mjeri volumenom operativnog dohotka (neto kamatni i
nekamatni prihodi) $to odrazava cjeloukupnu aktivnost banaka te smanjuje problem

neusporedivosti koje izaziva pojava razli¢itih izvanbilanénih aktivnosti.**!

Prinos na vlastiti kapital (eng. Return on equity — ROE) stavlja u odnos dobit poslije
oporezivanja i prosjecni ili ukupni vlastiti kapital. Signal je bogatstva imatelja obi¢nih dionica
bankovnog poduzeca. Ukoliko je pokazatelj, tj. prinos na vlastiti kapital ve¢i od 15% banka se
smatra uspjeSnom, no u novije vrijeme kriticna vrijednost ovog pokazatelja pada na 10%.
Nedostatak ovog pokazatelja je to Sto ignorira utjecaj rizika koji je povezan s razli¢itim
stupnjevima zaduZenosti. Odnosno, koriStenjem financijske poluge prinos na vlastiti kapital
raste proporcionalno sve dok banka biljezi dobitak zbog manjeg nazivnika. Takoder,

insolventne banke mogu pokazivati ve¢i pokazatelj u odnosu na banke koje su solventne 1

108 Kogak M., Pojatina D., Ribnik L. (2003.): Income structure and bank margins as indicators of bank efficiency:
the case of two transition countries, Croatia and Slovenia, 5th Internacional conference ,,Enterprise in
Transition®, Split-Tucepi, Svibanj 22-24, Book of proceedings

109 Kundid A. (2010.): op. cit. str. 19.-21.

110 Koch W. D., MacDonald S. S. (2000.): Bank management, 4th ed. Dryden Press, str. 171.
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stabilnije. Stoga, Medunarodni monetarni fond sugerira upotrebu prinosa na aktivu kao

temeljnog indikatora bankovne profitabilnosti.

Pokazatelj prinosa na ulozeno (eng. Return on investments — ROI) mjeri efikasnost
individualnog ulaganja, tj. mjeri prinos na pojedinacno ulozen kapital ukljucujuéi trzisne
vrijednosti. Dakle, ovaj pokazatelj stavlja u odnos sumu dividendi i kapitalni dobitak (gubitak)
u razdoblju drzanja dionice i vrijednost po kojoj je dionica kupljena. Stoga se moze uvrstiti i u

trziSne pokazatelje bankovne profitabilnosti.

Pokazatelji strukture dobitit?

Neto kamatna marza (eng. Net interest margin) stavlja u odnos neto kamatni prihod i
prosjecnu ukupnu aktivu pri ¢emu je neto kamatni prihod razlika izmedu kamatnih prihoda 1
kamatnih rashoda. Umjesto prosjec¢ne ukupne aktive moze se koristiti i prosjec¢na kamatonosna
aktiva. Ovaj pokazatelj mjeri bankovnu uspjesnost u kontroliranju kamatnog rizika i rizika
likvidnosti. Osim toga, pokazuje i koliki je intezitet konkurencije u bankarskom sektoru i
stupanj razvijenosti financijskog posredniStva u promatranom gospodarstvu. Nize neto kamatne
marze odlika su efikasnijeg ponasanja banaka uslijed povecane konkurencije. Vrijednost ovog

pokazatelja trebala bi se kretati oko 3%.

Neto nekamatna marza (eng. Net non-interest margin) mjeri sposobnost banke u
generiranju prihoda od naknada i pristojbi te zauzdavanju nekamatnih troskova. Pokazatelj je
omjera neto nekamatnog gubitka (dobitka) i prosjecne ukupne aktive. NajceSc¢e je negativnog
predznaka jer su nekamatni rashodi (op¢i troskovi poslovanja) veci od prihoda ostvarenih putem

naknada i pristojbi.

Neto operativna marza (eng. Net operative margin) mjeri odnos operativne dobiti i
prosjecne ukupne aktive banke. Operativna dobit signal je stabilnosti bankovnih zarada jer ne
ukljucuje izvanredne prihode i rashode. Odnosno, operativni prihodi ukljucuju kamatne 1
nekamatne prihode, a operativni rashodi kamatne troskove, rezervacije za gubitke po

plasmanima i opce troskove poslovanja.

Neto kamatna razlika (eng. Spread, funding differential), raspon zarade ili kamatni spread

pokazuje razliku izmedu prosje¢nih kamatnih prihoda i prosje¢nih kamatnih rashoda.

112 Kundid A. (2010.): op. cit. str. 21.-23.
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Nekamatna troskovna efikasnost (eng. Non interest cost efficiency) mjeri sposobnost
bankovnog menadzmenta u kontroliranju nekamatnih troSkova. Racuna se stavljanjem u odnos

nekamatnih rashoda i operativne dobiti umanjene za nekamatne rashode.

Profitna marza (eng. Return on sale — ROS) ili povrat na prodaju stavlja u odnos neto dobit

i ukupne prihode tj. operativne prihode.

Tablica 4.: Kratki prikaz tradicionalnih pokazatelja profitabilnosti

POKAZATELJ 1IZRACUN
ROA neto dobit / ukupna aktiva * 100
ROE neto dobit / vlastiti kapital * 100
(dividenda+kapitalni dobitak ili gubitak) / kupovna cijena dionice *
ROI 100
NETO KAMATNA MARZA (kamatni prihodi — kamatni rashodi) / ukupna aktiva * 100
NETO NEKAMATNA MARZA (nekamatni prihodi — nekamatni rashodi) / ukupna aktiva * 100
NETO OPERATIVNA MARZA (operativni prihodi — operativni rashodi) / ukupna aktiva * 100
NETO KAMATNA RAZLIKA (kamatni prihodi / kamatonosna aktiva) * 100 — (kamatni rashodi /
kamatonosna pasiva) * 100
NEKAMATNA TROSKOVNA nekamatni rashodi / (neto kamatni prihod + nekamatni prihod) *
EFIKASNOST 100
PROFITNA MARZA neto dobit / operativni prihodi * 100

Izvor: izrada autora prema Kundid A. (2010.): op. cit. str. 19.-23.
3.2.2. Suvremeni (ekonomski) pokazatelji

Suvremeni ili pokazatelji ekonomske bankovne profitabilnosti mogu se takoder podijeliti u dvije

skupine: pokazatelje profitabilnosti korigirane za rizik i pokazatelje dodane vrijednosti.

Pokazatelji profitabilnosti korigirani za rizik'*3

Rizikom prilagoden prinos na kapital (eng. Risk-adjusted return on capital - RAROC)
stavlja u odnos neto dobit umanjenu za ocekivane buduce gubitke i ukupni vlastiti kapital. Ovaj
pokazatelj mjera je ocekivanog realnog prinosa na vlastiti kapital u predvidivoj, blizoj

buduénosti.

Riziku prilagoden dobitak Dobitak—O0cekivani gubici

RAROC = x 100 =

Vlastiti kapital Vlastiti kapital

x 100 ©)

Prinos na rizikom prilagoden kapital (eng. Return on risk-adjusted return on capital —
RORAC) stavlja u odnos neto dobit i knjigovodstvenu vrijednost vlastitog kapitala umanjenu
za ocekivane buduce gubitke. Ovaj pokazatelj rasporeduje rac¢unovodstvenu vrijednost neto

dobitka na knjigovodstvenu vrijednost vlastitog kapitala koja se o¢ekuje u blizoj buduénosti.

RORAC = Dobitak x 100 = Dobitak x 100 (4)

Riziku prilagoden vlastiti kapital - Ukupni vlastiti kapital—0cekivani gubici

113 Kundid A. (2010.): op. cit. str. 23.-24.
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Ekonomski prinos na vlastiti kapital stavlja u odnos ekonomski profit i vlastiti kapital. Ovaj
pokazatelj je korekcija raCunovodstvene veli¢ine profita za implicitne troskove kapitala,

odnosno troSkove vlastitog kapitala.

. . . Dobitak—Trosak vlastitog kapital
Ekonomski prinos na kapital = —————————- 72509 ZIPIZ 2 y 100 (5)

Vlastiti kapital

Ekonomski prinos na riziku prilagoden kapital mjeri odnos ekonomskog profita i vlastiti

kapital korigiran za oc¢ekivane buduce gubitke.

Dobitak—Trosak vlastitog kapitala

Ekonomski prinos na riziku prilagoden kapital =

x 100 (6)

Riziku prilagoden vlastiti kapital

Pokazatelji dodane vrijednostit*

Ekonomski dodana vrijednost (eng. Economic value added — EVA) predstavlja razliku
izmedu povrata od jedinice dodatno investiranog kapitala i troSka dodatne jedinice pribavljenog
kapitala ¢iji odnos mijeri profitabilnost rasta banke pri ¢emu se optimalan rast postize pri
izjednac¢avanju povrata od jedinice dodatno investiranog kapitala i troska dodatne jedinice
pribavljenog kapitala. U situaciji kada je troSak dodatne jedinice manji od povrata od dodatne
jedinice jo§ postoji prostor za rast, a vrijedi i obrnuta relacija. Buduc¢i da ukupni trosak kapitala
predstavlja rizik, EVA se uz RAROC i RORAC, takoder moZe smatrati riziku prilagodenom
mjerom profitabilnosti banke. Razlika je u tome S§to je EVA indikator dugoro¢ne usmjerenosti
banke na stvaranje dodanih vrijednosti, dok RAROC i RORAC signaliziraju gubitke kapitala u

kratkom roku.

Trzi$no dodana vrijednost (eng. Market valued added — MV A) mjeri razliku izmedu trziSne
vrijednosti vlastitog kapitala i knjigovodstvene vrijednosti vlastitog kapitala, tj. signalizira
postojanje tzv. skrivenog kapitala. MV A je apsolutni izraz odnosa veli¢ina koji je u relativnom
izrazu poznat kao odnos trziSne i knjigovodstvene vrijednosti dionice (engl. market-to-book
ratio — M/B). TrziSna vrijednost kapitala mjeri se umnoskom broja dionica u prometu i trziSnom

cijenom dionica.

3.2.3. Trzidni pokazatelji

TrziSne pokazatelje treba uzeti sa rezervom jer je upitno koliko trziSta kapitala efikasno
procjenjuju vrijednost financijskih aktiva. Takoder, za banke koje su zatvorene za javnost, tj.
ne kotiraju na trziStima kapitala nije moguce dobiti trzi§nu ocjenu od strane investitora. Ovoj
kategoriji pokazatelja pripadaju: omjer trziSne i knjigovodstvene vrijednosti dionice, trZiSna

vrijednost dionice u odnosu na zaradu po dionici, dividendni prinos, te trziSna kapitalizacija i

114 |bidem
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ukupni povrat iz dionice (ROI) koji su prethodno objasnjeni.’'® Njima se pridruzuju i sljede¢i
pokazatelji: zarada po dionici, cijena po dionici, dividende po dionici i odnos isplate

dividendi.16

Omyjer trzi$ne i knjigovodstvene vrijednosti dionica (eng. Market-to-book ratio — M/B)
pokazuje koliko poduzece stvara, a koliko unistava vrijednost te se kao kriti¢na vrijednost ovog

pokazatelja uzima vrijednost 1. Ako je pokazatelj veci od 1, banka se smatra uspjeSnom.

Trzi$na vrijednost dionice u odnosu na zaradu po dionici (eng. Price earnings ratio — P/E)
signalizira broj godina koji je potreban za povrat ulaganja u dionicu. Zamke u tumacenju ovog
pokazatelja vezuju se uz relativno malu ili nepostojecu dobit po dionici u odnosu na cijenu te
uz podcijenjenost ili precijenjenost trziSnih vrijednosti, Sto je ujedno 1 nedostatak. Kod ovog

pokazatelja ne postoji optimalan broj.

Dividendni prinos (eng. Dividend yield) ili stopa prinosa na uloZzeno stavlja u odnos
godiSnje dividende i tekuce, trziSne vrijednosti dionice. Nedostatak ovog pokazatelja je to Sto

marginalizira ona poduzeéa koja ne raspodjeljuju dobit ili to ¢ine u manjem volumenu.*’

Zarada po dionici (eng. Earning per share — EPS) je pokazatelj profitne efikasnosti obi¢nih
dionica banke. Ovaj pokazatelj stavlja u odnos neto dobit namijenjenu vlasnicima obi¢nih
dionica koja je umanjena za obveze prema vlasnicima preferencijalnih vrijednosnica i vagani
prosjecni broj izdanih obi¢nih dionica tijekom racunovodstvenog razdoblja. Takoder, mjera je
veli¢ine dobiti raspolozive obi¢nim dioni¢arima po svakoj obi¢noj dionici te se informacije koje
se dobiju ovim pokazateljem koriste u svrhu odredivanja vrijednosti banke i procjene

oc¢ekivanih buduc¢ih dividendi.

Cijena po dionici (eng. Price per share — PPS) je pokazatelj cijena dionica ostvarenih na
organiziranim trziStima kapitala poput burzi. Za izraun se moze koristiti tekuca trzi$na cijena
dionice na dan izraGuna pokazatelja ili prosjecna cijena dionice ostvarena u odredenom

razdoblju. U praksi se uobicajeno koristi cijena dionice pri zatvaranju burze.

Dividende po dionici (eng. Dividends per share — DPS) pokazatelj su veli¢ine tekuéeg

novéanog toka §to ga godiSnje primaju dioniCari banke po svakoj obi¢noj dionici koju

115 Kundid A. (2010.): op. cit. str. 25.

116 pavkovi¢ A. (2004.): Instrumenti vrednovanja uspjesnosti poslovnih banaka, Zbornik Ekonomskog fakulteta
u Zagrebu, Vol. 2., No. 1, str. 188.-189.

117 Kundid A. (2010.): op. cit. str. 25.
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posjeduju. Pojednostavljeno, ovaj pokazatelj ukazuje na dio dobiti ostvarene u izvjeStajnom

razdoblju koji ¢e se raspodijeliti u dividende.

Odnos isplate dividendi (eng. Dividend payout ratio) pokazatelj je raspodjele ostvarene
neto dobiti banke. Veli¢ina dividendi ovisi o ekonomskim uvjetima, primjerice ako su
ekonomski uvjeti losi, profit banaka opada i smanjuje se veli¢ina dividendi i obratno. Pravilo
je menadzmenta da dividende uvijek budu ispod stvarnog porasta zarada kako bi bio siguran da
¢e zadrzati razinu zarada jer su rezanje/porast dividendi negativan/pozitivan znak za

investitore.11®

3.3. Upravljanje profitabilno$¢u banaka

S obzirom da profitabilnost predstavlja jedno od temeljnih nacela poslovanja banaka,
menadZeri trebaju upravljati profitabilno$¢u na nacin da ispostuju nacela likvidnosti i sigurnosti
koja imaju prednost. Naime, ne postoji jedinstveni na¢in upravljanja profitabilnoS¢u banke ve¢
ono ovisi o iskustvu 1 sposobnosti menadzera koja se ogleda u iskoriStavanju trziSnih prilika i
prilagodavanju gospodarskim uvjetima. Takoder je bitno 1 dobro poznavanje klijenata zbog

kojih banka i postoji.

Tradicionalno, najveéi izvor prihoda za banke predstavljali su prihodi ostvareni iz
posredni¢kog poslovanja, odnosno prihodi ostvareni od kamata na kredite i ostalih plasmana
banaka. Danasnje okruzenje karakterizira jaka konkurencija na trzistu te se banke sve vise
okrecu investicijama i poslovima koji im nose vece prinose. Primjerice, banke danas ostvaruju
prihode od naknada za usluge savjetovanja, ukljucuju¢i i prodaju proizvoda investicijskog
bankarstva sektoru stanovniStva, financiranja poduzeca te trgovanja instrumentima s fiksnim
prinosom, dionicama, obveznicama i stranim valutama. Ova je promjena u strukturi dobiti
banaka imala utjecaj na povecanje profitabilnosti bez istovremenog povecanja tradicionalnog
kreditnog rizika koji proizlazi iz kreditnog portfelja. No, prihodi koji se ostvaruju na ovakav
nacin po svojoj su prirodi nestabilniji i1 teze ih je planirati jer ovise o trziSnim uvjetima i
uspjesnosti trgovanja. Naime, radi se o investicijama koje su zbog visokih prinosa i rizi¢nije u
odnosu na prinose od kredita. Nadalje, banke bi trebale usporedivati strukturu prihoda sa
strukturom aktive bilance banke. Svrha ove usporedbe je odrediti u $to su to¢no pojedine
kategorije sredstava banke investirane i je li ostvareni prihod ili nije u skladu s udjelom pojedine
stavke u ukupnoj aktivi. Pojednostavljeno, utvrduje se je li ostvaren dostatan prihod tamo gdje

su sredstva utroSena. Aktiva bi u pravilu trebala biti rasporedena na one vrste proizvoda koji

18 pavkovi¢ A. (2004.): op. cit. str. 188.-189.

46



ostvaruju najvise prihode uz prihvatljivu razinu rizika. Medutim, banke zbog nacela likvidnosti
moraju imati I likvidnu aktivu koja nosi nize prinose, ali je stabilnija i manje rizicna. S druge
strane, moguce je usporediti strukturu rashoda sa strukturom pasive bilance banke, tj.
strukturom izvora financiranja. Nastoji se utvrditi je li struktura kamatnih rashoda u ukupnim
rashodima uskladena s razmjernim udjelom pojedinih vrsta obveza u ukupnim obvezama.
Odnosno, analizom se mogu istaknuti skupi izvori financiranja koji za banku predstavljaju
visoke troskove i vode manjoj zaradi zbog povecane stavke rashoda u ra¢unu dobiti i gubitka.
Medutim, banke s niZzim troSkovima financiranja imaju i1 manje kamatne rashode te mogu
odobriti plasmane klijentima po trZiSnim kamatnim stopama uz ostvarenje vece neto kamatne
marze. Ali, nizi kamatni troskovi se mogu vezivati uz viSe operativne troSkove jer primjerice
financiranje putem depozita uz niZze kamatne troSkove zahtijeva Siru mrezu podruZnica za
njihovo prikupljanje te je odrzavanje depozitnih racuna skupo. Prema tome, neke banke
preferiraju financiranje na trzistu novca iako ono sa sobom nosi vise kamatne troskove. Stoga,
banke trebaju napraviti balans kako bi i dalje bile profitabilne, a ujedno i imale stabilne izvore

sredstava.®

Nadalje, suvremene banke u intezivno konkurentskom okruzenju razvijaju unutrasnje
sustave za mjerenje uspjes$nosti poslovanja. Naime, banke si ne mogu dopustiti odrzavanje
nedovoljno isplativin proizvoda, usluga ili poslovnih linija. Stoga, medunarodne banke i
financijski konglomerati koji imaju razvijenu mrezu poslovnica i podruznica da bi uspjesnije
upravljali  profitabilno§¢u moraju mjeriti  profitabilnost organizacijskih dijelova,
proizvoda/usluga 1 klijenata. Zaklju¢ci doneseni na osnovi unutras$njih sustava za mjerenje
uspjesnosti izravno utjeCu na ponudu proizvoda i1 njihovu cijenu te na donosenje odluke banke
o ulazu ili izlazu iz pojedinih proizvoda i usluga. Dobar okvir za mjerenje uspjeSnosti obuhvaca
brojne elemente, medu ostalim: ucinkovitu organizaciju sa jasnom raspodjelom prihoda 1
troSkova na organizacijske dijelove, a koji je vezan uz razli¢ite aktivnosti ili proizvode banke
1/ili trziSne segmente te u€inkovit i sustavan nacin uklju¢ivanja vaznih ¢imbenika rizika u sustav
za mjerenje uspjeSnosti. Kada su poznati neto rezultati po organizacijskim dijelovima,
proizvodima ili trziStima, moguce je jasno utvrditi segmente klijenata koji su najperspektivniji
kao i proizvode koje je potrebno dodatno analizirati glede njihove sposobnosti stvaranja
prihoda. Takoder, kroz navedeni sustav moguce je i izvrsiti analizu klijenata koji najviSe

doprinose ostvarenju dobiti banaka.'?

118 Greuning H., Brajovi¢ Bratanovi¢ S. (2006.): op. cit. str. 83.-91.
120 Greuning H., Brajovi¢ Bratanovi¢ S. (2006.): op. Cit. str. 92.-94.
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Nastavno na prethodno opisane pokazatelje profitabilnosti, banke obi¢no upravljaju
profitabilno$¢u na nacin da nastoje ostvariti rezultate koji su ve¢i od trzi§nog prosjeka. Takoder,
su vrlo korisni, ali ih se treba koristiti sa zadr§kom 1 uz pravilno tumacenje s obzirom na to da
oni sami za sebe ne pruzaju potpune odgovore o uspjesnosti poslovanja banke. Konacno,
potreba banke za stabilnom i rastu¢om dobiti vezuje za sebe i potrebu za upravljanjem rizicima,
te je upravljanje aktivom i pasivom (tj. rizikom likvidnosti) gotovo opceprihvacen pristup u

upravljanju profitabilnogéu.'?*

Zaklju¢no, banke kako bi ostvarile primarni cilj koji se odnosi na ostvarenje Sto vece dobiti,
trebaju prvo zadovoljiti nacelo likvidnosti koje ima prednost u odnosu na nacelo profitabilnosti.
Odnosno, trebaju ulagati viSak sredstava u sigurnije investicije koje nece ugroziti likvidnost.
Dakle, kod upravljanja profitabilno§éu menadzeri trebaju uzeti u obzir i likvidnost, kako bi se

odrzao balans izmedu navedenih nacela.

121 Greuning H., Brajovi¢ Bratanovié S. (2006.): op. cit. str. 98.
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4. FINANCIJSKA KRIZA | UTJECAJ NA BANKARSKI SEKTOR
REPUBLIKE HRVATSKE

4.1. Nastanak i mehanizmi Sirenja financijske krize

Posljedna financijska kriza koja je nastala u SAD-u 2007. godine, velikom je brzinom
poprimila globalne razmjere, te se ujedno smatra i najve¢om gospodarskom krizom. Upravo je
ova kriza pokazala kako neadekvatno upravljanje likvidnoséu te teznja za ostvarenjem S$to vecih
profita mogu izazvati kolaps u ¢itavom financijskom sustavu. Iako se prema jednima,
odgovornost za nastalu krizu pripisuje pohlepnim bankama koje nisu adekvatno upravljale
rizicima te su tezile profitabilnosti, drugi smatraju kako odgovornost pripada kreatorima
politike koji su poticali kreiranje izdaSne likvidnosti niskim kamatnim stopama koja je
naposljetku rezultirala presuSivanjem likvidnosti. Ukratko, moZe se re¢i kako se polaziSte
financijske krize odnosi na americko trziSte nekretnina koje je u pretkriznom razdoblju
karakterizirao kreditni rast potaknut niskim kamatnim stopama, male premije za rizik, velika
likvidnost zbog ekspanzivne monetarne politike, rast cijena imovina i1 ,,napuhane® cijene
nekretnina.'?2 Naime, iako postoje prijepori o uzrocima financijske krize, najéesée se kao glavni
uzroci navode puknuée ,,mjehura“ cijena na ameriCkom trziStu nekretnina te sekuritizacija
drugorazrednih hipotekarnih kredita koja nije bila dovoljno regulirana od strane nadzornih

viasti.

Naime, krizi je prethodilo razdoblje niskih kamatnih stopa koje su potaknule potraznju za
hipotekarnim kreditima od strane onih koji imaju lo$iju kreditnu sposobnost. Banke su stoga
pocele odobravati drugorazredne hipotekarne kredite koji se jo§ nazivaju ,,subprime* krediti, a
karakteriziraju ih visoke kamatne stope i1 povecani kreditni rizik te visok odnos kredita u
kolateralu (LTV-loan to value pokazatelj).}?®> Upravo je sekuritizacija, tj. novija tehnika
upravljanja likvidno$¢u omogucila bankama prodaju tako odobrenih kredita na temelju kojih
su se izdavale duzni¢ke vrijednosnice, a ¢ija je otplata osigurana budué¢im primicima po
odobrenim (prodanim) kreditima, u koje su ulagali investitori zeljni §to vec¢ih prinosa. Dodatni
problem lezi u tome $to su kreditne rejting agencije takvim vrijednosnicama dodjeljivale
najveée rejtinge, podcjenjujuéi rizik takvih izdavanja.'?* Investitorima koji su ulagali u takve

vrijednosnice, u interesu je da rizik u koji se upustaju bude Sto je moguce objektivnije

122 Prohaska Z., Drazenovié O. B., Sulji¢ S. (2012.): Uloga banaka u recesiji hrvatskog gospodarstva, Financijska
trzista i institucije Republike Hrvatske u procesu ukljucivanja u Europsku uniju, Ekonomski fakultet, Sveuciliste

u Rijeci, str. 200.

123 Kundid A. (2017./2018.): Nastavni materijali iz kolegija Bankovni menadzment, Ekonomski fakultet u Splitu

124 HUB (2010.): op. cit. str. 10.
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procijenjen. Naime, kao problem se navodi i moguéi sukob interesa jer su kreditne rejting
agencije za dodjeljivanje ocjena vrijednosnicama bile placene od strane samih izdavaca
vrijednosnica. Zaklju¢no, neregulacija djelatnosti rejting agencija zajedno sa moguéim
sukobom interesa, koji nije dokazan, je bila osnova za neobjektivno i preoptimisticno
procjenjivanje §to je utjecalo i na nekvalitetne informacije kojima su investitori raspolagali.?®

Stoga, investitori koji nisu prihvacali sve od rejting agencija su na kraju bolje prosli.

Sekuritizacijom, bankama su pristizala likvidna sredstva koja su se dalje iskoristavala za
odobravanje novih kredita i ulaganja u rizi¢niju imovinu s ve¢im prinosima. S druge strane,
procesom sekuritizacije rizik se rasprsivao, tj. prenosio Se sa banaka koje su izdavale takve
kredite na investitore koji su ulagali u izdane vrijednosnice.'?®® Takoder, sekuritizacijom se
prodani krediti prenose iz bilan¢ne u vanbilan¢nu evidenciju, §to ujedno smanjuje i potrebu za
drzanjem vece razine kapitala za pokri¢e eventualnih gubitaka te posljedi¢no moze voditi vecoj

profitabilnosti, tj. ve¢im pokazateljima prinosa na imovinu i vlastiti kapital.

Nadalje, problemi su nastali kada je FED povecao kamatnu stopu $to je dovelo do kaosa
na trziStu nekretnina, a ubrzo i na financijskim trzistima diljem svijeta. Naime, u hipotekarne
obveznice ulagali su investitori diljem svijeta medu kojima su i europske banke poput
konzervativne njemacke banke. Pove¢anjem kamatne stope duznici po hipotekarnim kreditima
nisu bili u stanju vracati iste, stoga je doSlo do masovne prodaje | uruSavanja trziSta nekretnina
zbog naglog rasta ponude. Stoga su se banke nasle u problemima zbog niske vrijednosti
kolaterala, te su bile primorane prodavati i viskove likvidne imovine, a pored toga su imale
problema u nabavi potrebnih sredstava zbog rasta kamatne stope na medubankovnom trzistu. S
druge strane, na gubitku su bili i investitori u sekuritizirane obveznice koje su postale
bezvrijedne. Krizu je dodatno produbila propast najveéih banaka, poput investicijske banke
Lehman Brothers koju kreirani programi spaSavanja nisu uspjeli spasiti, te nastali problemi u
brojnim financijskim institucijama §to je dovelo do Sirenja straha od propadanja ostalih
investicijskih banaka, kao i pada vrijednosti na burzama diljem svijeta.’?” Osim toga doglo je i
do kreditne kontrakcije. Nadalje, zamrzavanje medubankovnog trzista pokazalo je kako vecina
banaka nije adekvatno upravljala rizikom likvidnosti, kao $to nije ni odrzavala razinu kapitala
i likvidnih rezervi na razini koja bi zadovoljila potencijalne rizike, te kako je proces

sekuritizacije bio lose dizajniran program.'?® Stoga je kreiran novi regulacijski okvir Basel 111

125 Benoli¢ M. (2012.): op. cit. str. 123.

126 1bidem

127 prohaska Z., Drazenovié¢ O. B., Sulji¢ S. (2012.): op. cit. str. 206.

128 HUB (2010.): U susret novoj financijskoj regulaciji: Sto ée ona znagiti za banke u Hrvatskoj?, broj 27, str. 5.
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koji je stavio naglasak na rizik likvidnosti te pored nacela za upravljanjem rizikom likvidnosti

uveo i minimalne kvantitativne pokazatelje likvidnosti LCR i NSFR.

Nadalje, postavlja se pitanje kako se kriza koja je pogodila SAD proSirila na ostatak svijeta.
Odgovor lezi u globalizaciji koja je omogucila povezanost financijskih trzista i institucija, tj.
sustava diljem svijeta, pa stoga ne ¢udi kako se problemi nastali u jednog banci prenose na
druge banke u svijetu i njihove bankovne sustave. Upravo je povezanost financijskih trzista i
trziSta roba uz proces globalizacije omogucila Sirenje krize diljem svijeta kanalima koji su do
jucer bili nezamislivi. Tako HUB navodi pet glavnih mehanizama Sirenja krize: izravni realni
kanal potaknut financijskim akceleratorom/deceleratorom, bilan¢ni kanal (kanal gubitka),
kamatni kanal, fiskalni kanal te kanal kompleksnosti o kojima se moZe vidjeti viSe u navedenom

¢lanku.t?°

4.2. Utjecaj financijske krize na bankarski sektor Republike Hrvatske

Globalna financijska kriza dijelom je zahvatila i Republiku Hrvatsku. Utjecaj krize o¢ituje
se 1u padu gospodarskih kretanja, odnosno biljeZe se smanjenje robne razmjene koja 1 inace
nije na strani izvoza (pad potraznje za hrvatskim izvozom), pad industrijske proizvodnje,
zaposlenosti, pla¢a, osobne potrosnje, rast troskova zaduzenosti, a samim tim i pad stope BDP-
a.1% Osim negativnih kretanja u realnom sektoru, posljedice krize osjetile su se i bankovnom
sektoru Republike Hrvatske koji je gotovo u cijelosti u inozemnom privatnom vlasnistvu.
Utjecaj krize poceo se snaznije prelijevati na banke tijekom prve polovine 2009. godine, a
najvise se oCituje u smanjenju kreditne aktivnosti, padu kamatnih prihoda te povecanju troskova
rezerviranja za gubitke ostvarene po odobrenim lo§im kreditima.!3! Naime, nepovoljna kretanja
u realnom sektoru rezultirala su poteSko¢ama u naplati dospjelih potrazivanja banaka i porastom
udjela losih kredita u ukupnim kreditima, Sto je u konacnici rezultiralo slabijim financijskim
rezultatima poslovanja banaka.'®? Osim toga, do$lo je i do kreditne kontrakcije, odnosno
smanjenja ponude kredita zbog izraZene nesklonosti banaka u preuzimanju rizika. S druge
strane, smanjila se 1 potraznja za kreditima od strane stanovniStva zbog povecane neizvjesnosti

glede buduée dinamike zaposlenosti i dohodaka.!®® Stoga su banke svoju kreditnu aktivnost

129 HUB (2010.): Profitabilnost banaka i krediti: Kako su banke ublaZile krizu 2008.-2010., dvobroj 25-26, str.
13.-17.

130 Prohaska Z., Drazenovié O. B., Sulji¢ S. (2012.): op. cit. str. 208.

131 HNB (2010.): Bilten o bankama, br. 21, [Internet], dostupno na: http://old.hnb.hr/publikac/bilten-o-
bankama/hbilten-o-bankama-21.pdf [4. kolovoza, 2018.]

132 HNB (2009.): Bilten o bankama, br. 19, [Internet], dostupno na: http://old.hnb.hr/publikac/bilten-o-
bankama/hbilten-o-bankama-19.pdf [5. kolovoza, 2018.]

133 HNB (2009.): Financijska stabilnost, br. 3, [Internet], dostupno na:
http://old.hnb.hr/publikac/financijska%?20stabilnost/h-fs-5-2010.pdf [5. kolovoza, 2018.]
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preusmjerile prema drzavi kao manje rizicnom sektoru, $to se ujedno navodi i kao problem jer
svoja dotadasnja akumulirana likvidna sredstva nisu preusmjerile prema privredi Sto bi
potaknulo gospodarski rast.'** Naime, banke su u financijsku krizu usle s iznimno visokim
rezervama imobilizirane likvidnosti koje je srediSnja banka u velikoj mjeri na vrhuncu krize
oslobodila. lako se potkraj 2008. godine likvidnost banaka smanjila zbog upotrebe likvidnih
sredstava, do kraja 2009. banke su obnovile likvidnu imovinu zbog zastoja u odobravanju
kredita te su pokazatelji likvidnosti porasli (Slika 2.).1%

m= (mjer inozemne likvidne imoving i inozemnih kratkorognih obveza
Omijer inozemne likvidne i inozemne ukupne imovine

Omjer ukupne ikvidne imoving i ukupnih kratkoroénih obveza — desno
== (mjer ukupne likvidne imavine i ukupne imovine (F3I) - desno

. A

10 KN \\| - fl \\\L Z 1
B A LA !
m\\/ \/1 N

Slika 2.: Pokazatelji likvidnosti
Izvor: HNB (2010.): Financijska stabilnost, br. 5, dostupno na:
http://old.hnb.hr/publikac/financijska%20stabilnost/h-fs-5-2010.pdf

Nadalje, zbog povlacenja depozita Ciji su razlog bile glasine o problemima ,,banaka majki‘
te zbog opcenito slabog porasta depozita u 2009. godini, najveci izvori financiranja bila su
sredstva vecinskih stranih vlasnika koja su, zbog ukidanja grani¢ne obvezne pri¢uve krajem
2008. godine, snazno porasla u 2009."*¢ Naime, HNB je pomo¢u regulatornih instrumenata:
obvezna pricuva u domacoj i stranoj valuti, minimalno potrebna devizna potrazivanja (proizlazi
iz ¢injenice Sto hrvatsko stanovnistvo najviSe Stedi u stranoj valuti), granicna obvezna pricuva
(zbog povecanog inozemnog zaduzivanja kojim se financiraju domaci krediti) te obvezni
blagajnicki zapisi (zbog rasta plasmana privatnom sektoru iznad dopustenih razina), doprinijela

stabilnosti hrvatskog bankovnog sustava te su banke uSle u financijsku krizu kao izrazito

134 Bokan N., Grguri¢ L., Krznar L., Lang M. (2010.): Utjecaj financijske krize i reakcija monetarne politike u
Hrvatskoj, istrazivanja HNB, [Internet], dostupno na: https://www.hnb.hr/documents/20182/121339/i-
025.pdf/0cedb8e9-c523-4d60-8ala-9a80daas6a2f [5. kolovoza, 2018.]

135 HNB (2010.): Financijska stabilnost, br. 5, [Internet], dostupno na:
http://old.hnb.hr/publikac/financijska%?20stabilnost/h-fs-5-2010.pdf [5. kolovoza, 2018.]

138 HNB (2009.): Bilten o bankama, br. 19, [Internet], dostupno na: http://old.hnb.hr/publikac/bilten-o-
bankama/hbilten-o-bankama-19.pdf [5. kolovoza, 2018.]
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likvidne i s boljom kapitalnom zastitom.*®” Kako je HNB utjecao na financijsku krizu pomoéu

svojih regulatornih instrumenata prikazano je na slici 3.

Utjecaj na likvidnost

Datum Promjena regulatormnog zahtjeva (regulatorni troZak)

Stopa minimalno potrebnih deviznih potraZivanja smanjena s 32%
na 28,5%

Ograni€enja u vezi s odrZavanjem obverne pricuve (gotovina u
blagajnama banaka izuzeta pri odrZzavanju obwerne priGuwve)

Svibanj 2008. Oslobadanje

Listopad 2008. Stezanje

Listopad 2008. Ukinuta graniéna obwvezna pricuva Oslobadanije
Prosinac 2008. Stopa obverne priduve smanjena sa 17% na 149% Oslobadanje

Postotak obwezne pricuve koji se izraCunava za devizne obveze i

= N St :
izvrSava u kunama povecan s 50% na 75% Enls

Sijeganj 2009.

Stopa minimalno potrebnih deviznih potraZivanja smanjena s

Veljata 2009, 28,5% na 25% Oslobadanje

Velja&a 2009, Ukinuta posebna obvezna prifuva Meznatno oslobadanje
Stopa minimalno potrebnih deviznih potraZivanja smanjena s 25%

Veljaga 2009. P P P . " Oslobadanje

na 20%

Slika 3.: Utjecaj HNB-a na financijsku krizu

Izvor: Bokan N., Grguri¢ L., Krznar 1., Lang M. (2010.): Utjecaj financijske krize i reakcija monetarne politike u
Hrvatskoj, istrazivanja HNB, dostupno na: https://www.hnb.hr/documents/20182/121339/i-025.pdf/0cedb8e9-
c523-4d60-8ala-9a80daa56a2f

Nadalje, zbog porasta udjela losih kredita u ukupnim kreditima, problemi s naplatom osim
Sto su opteretili likvidnosnu poziciju banaka, utjecali su na povecane troSkove rezerviranja za
gubitke koji su umanijili dobit banaka. Na smanjenu dobit utjecao je i pad neto kamatnog
prihoda. Tako su banke smanjile operativne troSkove nisu uspjele nadoknaditi negativne u¢inke
rasta prosjecnog kamatnog troska i posljedicnog suzavanja kamatne razlike te posljedice
usporavanja kreditne aktivnosti, posebice prema stanovnistvu kao sektoru s vi§im marzama.*®
No, banke su zbog visokih kapitalnih ulaganja 1 zadrzavanja dijela dobiti tijekom prethodnih
godina bile dobro kapitalizirane te je stanje bankovnog sustava tijekom 2009. bilo i dalje
stabilno.'® Kretanje pokazatelja profitabilnosti ROAA i ROAE prije i tokom krize prikazano

je naslikama 4. i5.

137 Bokan N., Grguri¢ L., Krznar L., Lang M. (2010.): Utjecaj financijske krize i reakcija monetarne politike u
Hrvatskoj, istrazivanja HNB, [Internet], dostupno na: https://www.hnb.hr/documents/20182/121339/i-
025.pdf/0cedb8e9-c523-4d60-8ala-9a80daas6a2f [5. kolovoza, 2018.]

138 HNB (2009.): Bilten o bankama, br. 19, [Internet], dostupno na: http://old.hnb.hr/publikac/bilten-o-
bankama/hbilten-o-bankama-19.pdf [5. kolovoza, 2018.]

139 HNB (2010.): Bilten o bankama, br. 20, [Internet], dostupno na: http://old.hnb.hr/publikac/bilten-o-
bankama/hbilten-o-bankama-20.pdf [5. kolovoza, 2018.]

53


https://www.hnb.hr/documents/20182/121339/i-025.pdf/0cedb8e9-c523-4d60-8a1a-9a80daa56a2f
https://www.hnb.hr/documents/20182/121339/i-025.pdf/0cedb8e9-c523-4d60-8a1a-9a80daa56a2f
https://www.hnb.hr/documents/20182/121339/i-025.pdf/0cedb8e9-c523-4d60-8a1a-9a80daa56a2f%20%5b5
https://www.hnb.hr/documents/20182/121339/i-025.pdf/0cedb8e9-c523-4d60-8a1a-9a80daa56a2f%20%5b5
http://old.hnb.hr/publikac/bilten-o-bankama/hbilten-o-bankama-19.pdf
http://old.hnb.hr/publikac/bilten-o-bankama/hbilten-o-bankama-19.pdf
http://old.hnb.hr/publikac/bilten-o-bankama/hbilten-o-bankama-20.pdf
http://old.hnb.hr/publikac/bilten-o-bankama/hbilten-o-bankama-20.pdf

2 . ) }
% prosisEne aktive banaka I Vieike banke [ Seedrie banke 20 % presjeénogs kaptala M Velike banke [ Srednje banke
[ Male banke — | upnn

[ Male banke
18

15

006, 1007, 2008 1. 2008, 2006, 2007, 2008. V. 2008,

Slika 4.: Profiabilnost prosjecne aktive Slika 5.: Profitabilnost prosje¢nog kapitala
banaka (ROAA) banaka (ROAE)

Izvor: HNB (2009.): Bilten o bankama, br. 19., dostupno na: http://old.hnb.hr/publikac/bilten-o-

bankama/hbilten-o-bankama-19.pdf

Profitabilnost prosje¢ne aktive (ROAA) na kraju prvog polugodista 2009. godine iznosila
je 1,5 % te je u odnosu na kraj 2008. godine smanjena za 0,1 postotan bod zbog pada dobiti
banaka. S druge strane profitabilnost prosjecnog kapitala (ROAE) na kraju prvog polugodista
2009. godine iznosila je 9.3 %, te je u odnosu na kraj 2008. godine smanjena za 0,6 postotnih
bodova, zbog pada dobiti i rasta kapitala kroz zadrzanu dobit. Iako su banke smanjile dobit,
pokazatelj profitabilnosti ROAA je i dalje iznad kriticne vrijednosti, dok je pokazatel;
profitabilnosti ROAE nesto manji od 10%. S obzirom da dobit banaka u Hrvatskoj nije glavni
amortizer krize jer hrvatske banke imaju vise nego zadovoljavajucu razinu kapitalizacije, pad
dobiti u kratkom roku ne izaziva zabrinutost za stabilnost sustava koji je iznimno otporan na

krizu.140

Ukratko, iz prethodno navedenog moze se reci kako Kriza nije ugrozila likvidnost, ali je
utjecala na profitabilnost banaka u Republici Hrvatskoj. lako su banke izbijanjem krize
oslobodile likvidna sredstva te ih usmjerila prema drzavi, ve¢ su idu¢e godine povecale
likvidnost. 1zbijanjem krize smanjila se kreditna aktivnost, povecali su se troskovi rezerviranja
za gubitke po odobrenim lo$im kreditima S§to je u konacnici dovelo do smanjenja dobiti.

Medutim, bankarski sektor Republike Hrvatske je i dalje ostao stabilan.

140 HUB (2009.): Profitabilnost banaka u Hrvatskoj: Kako ocijeniti pad?, br. 19, Hub analize, str.1.
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5. EMPIRIJSKO ISTRAZIVANJE ODNOSA PROFITABILNOSTI |
LIKVIDNOSTI BANAKA U REPUBLICI HRVATSKOJ

5.1. Podaci i metodologija

Empirijska analiza meduovisnosti profitabilnosti i likvidnosti banaka provedena je na
uzorku od 24 banke, tj. kreditne institucije u periodu od 2005. do 2016. godine. Podaci o
mikroekonomskim varijablama prikupljeni su iz baze podataka Hrvatske narodne banke, dok
su podaci o makroekonomskim varijablama prikupljeni iz baze podataka Svjetske banke i
Hrvatske narodne banke. S obzirom da ovo istrazivanje sadrzi prostornu i vremensku
komponentu, Kkoristi se panel analiza. Prednosti panel analize ogledaju se u tome $to panel
podaci umanjuju pristranost parametara koja se pojavljuje zbog nedostatka podataka te se
zavisna varijabla mijenja po jedinicama promatranja i po vremenu pa su procjene dobivene
panel analizom preciznije. Takoder, panel podaci umanjuju problem multikolinearnosti
(ukoliko su dvije varijable iste jedinice promatranja snazno Korelirane, ali ta korelacija nije
izrazena izmedu jedinica drugih jedinica promatranja, korelacija gubi znaéajnost). Osim
navedenog, panel podaci manje su osjetljivi i na ,,outliere” (netipi¢ne podatke).** Nadalje,
panel podaci trebaju biti homogeni §to je u ovom slucaju postignuto jer su jedinice promatranja
(banke) poslovale u navedenom periodu na istom podrucju te su izloZene jednakim zakonima i

regulatornim zahtjevima. Za provedbu panel analize koriSteni su godiS$nji podaci.

Kako bi se istrazila meduovisnost profitabilnosti i likvidnosti banaka koriStena su dva panel
modela. U prvom panel modelu zavisna varijabla je profitabilnost banaka (ROAAi) mjerena
omjerom neto dobiti i prosje¢ne ukupne aktive banke. U drugom modelu zavisna varijabla je
likvidnost banaka (LIKVi) mjerena omjerom likvidne imovine i ukupne imovine banke. U
modelima su kao nezavisne varijable koriStene: veli¢ina banke mjerena udjelom imovine banke
u ukupnoj imovini banaka (VELICINA:), kapitaliziranost mjerena omjerom kapitala i imovine
banke (CAPit), stopa rasta bruto domaceg proizvoda (GDPGi), inflacija mjerena indeksom
potrosackih cijena (CPIir)'*?, kamatna marza koja predstavlja razliku izmedu aktivne i pasivne
kamatne stope (SPREADA), stopa obvezne pri¢uve (OBVPRICi)**® te dummy varijabla KRIZA

¢iji je utjecaj prikazan u zasebnim modelima. Iako je u uvodnom dijelu spomenuto da ¢e se kao

nezavisna varijabla koristiti i te¢aj EUR/HRK, navedena varijabla naknadno je izbafena iz

141 Skrabi¢ Peri¢ B. (2017./2018.): Nastavni materijali iz kolegija ,,Analiza vremenskih nizova i panel podataka®,
Ekonomski fakultet u Splitu

142 Inflacija kao nezavisna varijabla koristi se u prvom modelu u kojem je zavisna varijabla profitabilnost.

143 Stopa obvezne pricuve i kamatni spread koristene su kao nezavisne varijable u drugom modelu u kojem je
zavisna varijabla likvidnost.
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modela Sto je navedeno i objasnjeno kod prikaza korelacijske matrice u sljedecem potpoglavlju.
Isti slucaj je i sa varijablom INTBANKIR koja predstavlja medubankovnu kamatnu stopu, te
varijablom EFIK koja predstavlja troskovnu efikasnost menadzmenta banke. Stoga, u svakom
od navedenih modela kao nezavisna varijabla naizmjenice su ukljucene likvidnost ili
profitabilnost ovisno o kojem se modelu radi. U nastavku su dani graficki prikazi varijabli koje

su prethodno spomenute, odnosno koristene u analizi.

Graf 4. prikazuje prosjec¢no kretanje varijable ROAA koja se koristi kao zavisna varijabla
u prvom modelu. Moze se vidjeti kako je u razdoblju od 2005. do 2010. godine ovaj pokazatel;
profitabilnosti bio u padu, tj. u 2010. godini iznosio je oko -0.5 %. Takoder se moze vidjeti
kako upravo u razdoblju krize pokazatelj ROAA pocinje poprimati negativne vrijednosti.
Najveci pad profitabilnosti banaka dogodio se 2015. godine, nakon ¢ega se ponovno biljezi

porast.
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Graf 4.: Prosje¢no kretanje varijable ROAA u razdoblju od 2005. do 2016. godine
Izvor: obrada autora

Na sljede¢em prikazu (Graf 5.) dano je prosje¢no kretanje zavisne varijable u drugom
modelu, tj. varijable LIKV. Na grafu se moze ocitati kako je likvidnost banaka pocela naglo
opadati izbijanjem krize jer su banke oslobodile likvidna sredstva kako bi ih usmjerila prema
drzavi. Medutim, biljezi se kratki porast likvidnosti banaka u 2009. godini, nakon koje ponovno
biljezi pad. Najniza vrijednost ovog pokazatelja zabiljezena je 2014. godine te je iznosila 22%,
nakon ¢ega se biljezi blagi rast do idu¢e godine. Upravo je najveca vrijednost ovog pokazatelja
zabiljeZena u razdoblju prije krize, $to je u teoriji i navedeno, jer su banke u krizu usle s visokim

rezervama likvidne imovine.
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Graf 5.: Prosje¢no kretanje varijable LIKV u razdoblju od 2005. do 2016. godine
Izvor: obrada autora

Nadalje, na sljedec¢em prikazu (Graf 6.) dano je kretanje varijable VELICINA po godinama
za sve banke. Iz danog prikaza moze se vidjeti kako su trzi$ni udjeli veé¢ine banaka jednaki kroz
godine, odnosno moze se zakljuciti kako na bankovnom trziStu dominiraju Cetiri banke, a to su
Zagrebacka banka d.d., Privredna banka Zagreb d.d., Erste&Steiermérkische Bank d.d. i
Raiffeisenbank Austria d.d.. Naime, varijabla veli¢ina iskazana je kao udio imovine banke u
ukupnoj imovini banaka. Najveéi udio na trziStu ima Zagrebacka banka, te je on u 2013. godini

iznosio oko 27%.
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Graf 6.: Prosje¢no kretanje varijable VELICINA u razdoblju od 2005. do 2016. godine
Izvor: obrada autora

Sljede¢i graf 7. prikazuje prosje¢no kretanje varijable CAP po godinama koja prikazuje
kapitaliziranost banaka. Naime, ovaj pokazatelj prikazuje i koliko su banke solventne te se
moze vidjeti kako su najveci udio kapitala u ukupnoj imovini banke imale u 2008. godini,
odnosno u periodu krize. U 2008. godini prosje¢na vrijednost pokazatelja iznosi 14,31% dok u
2015. godini poprima najnizu vrijednost i ona iznosi 9,84%. Takoder se moZze vidjeti kako je
najveci pad kapitaliziranosti banaka zabiljeZen nakon izbijanja krize, te se ponovni rast biljezi

tek nakon 2011. godine, da bi sljede¢e godine ovaj pokazatelj nastavio ponovni pad.
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Graf 7.: Prosje¢no kretanje varijable CAP u razdoblju od 2005. do 2016. godine
Izvor: obrada autora

Prosje¢no kretanje varijable GDPG prikazano je na grafu 8. Moze se vidjeti kako je stopa
rasta bruto domaceg proizvoda rasla do izbivanja krize nakon koje biljezi nagli pad te u 2009.
godini stopa rasta BDP-a iznosi -7.38 %. Nakon 2009. godine ovaj pokazatelj biljezi rast, da bi
tek nakon 2014. godine ponovno poprimao pozitivne vrijednosti.
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Graf 8.: Prosje¢no kretanje varijable GDPG u razdoblju od 2005. do 2016. godine
Izvor: obrada autora

Sljede¢i graf 9. prikazuje prosjecno kretanje varijable CPI koja predstavlja indeks
potrosackih cijena. Moze se vidjeti kako navedena varijaba raste sve do 2013. godine nakon
koje biljezi blagi pad.
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Graf 9.: Prosjecno kretanje varijable CPI u razdoblju od 2005. do 2016. godine
Izvor: obrada autora
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Prosjecno kretanje varijable SPREAD koja predstavlja razliku izmedu aktivne i pasivne
kamatne stope prikazano je na grafu 10. Moze se vidjeti kako ovaj pokazatelj biljezi nagli pad
sve do 2007. godine kada izbija kriza. S izbijanjem krize povecéala se kamatna stopa (aktivna)
na kredite zbog averzije banaka u preuzimanju kreditnog rizika te u 2010. godini ovaj pokazatelj
iznosi 8,62%. Nakon blagog oporavka od krize ovaj pokazatelj se poCinje smanjivati, te
ponovno biljezi nagli pad nakon 2013. godine da bi sljede¢e godine ponovno rastao.
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Graf 10.: Prosjec¢no kretanje varijable SPREAD u razdoblju od 2005. do 2016. godine
Izvor: obrada autora

Na grafu 11. prikazano je prosje¢no kretanje varijable OBVPRIC, tj. stope obvezne pricuve
koju odreduje Hrvatska narodna banka, a predstavlja obvezu kreditnih institucija koje moraju
izdvajati odredeni postotak primljenih sredstava na ra¢unu kod sredi$nje banke. Moze se vidjeti
kako navedena varijabla biljezi pad sve do 2010. godine kada iznosi 13 %. Od 2010. do 2012.
godine biljeZi blagi rast, da bi nakon 2012. godine pocela opadati. Takoder se vidi kako od
2014. godine stopa obvezne pricuve iznosi 12%.
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Graf 11.: Prosje¢no kretanje varijable OBVPRIC u razdoblju od 2005. do 2016. godine
Izvor: obrada autora

Nadalje, za potrebe istrazivanja koriSteni su dinamicki panel modeli jer je upravo vecina
ekonomskih relacija dinamic¢ke prirode, odnosno sadasnja vrijednost neke varijable ovisi o
prethodnim vrijednostima te iste varijable. Naime, na sadasnju vrijednost profitabilnosti i

likvidnosti utjecu njihove prijasnje vrijednosti. Dakle, dinamicki panel modeli sadrzavaju
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zavisnu varijablu s pomakom za jedan ili vise vremenskih perioda unatrag ovisno o svojstvima
zavisne varijable. U ovom radu koriste se dinamicki panel modeli koji sadrzavaju zavisnu
varijablu iz prethodnog razdoblja, tj. kao nezavisna varijabla koristi se zavisna varijabla s
jednim pomakom unatrag. Naime, da bi se analiza mogla provoditi dinami¢kim panel
modelima, potrebno je da vrijednost lagirane zavisne varijable bude izmedu 0 i 1 te da ona bude
statisticki znacajna. Takoder se moze provesti i Wooldrige's test o autokorelaciji rezidula kod
kojeg nulta hipoteza glasi kako ne postoji autokorelacija reziduala, dok se alternativnom
hipotezom potvrduje autokorelacija reziduala. U slucaju odbacivanja nulte hipoteze koriste se
dinamicki panel modeli. S obzirom da je broj jedinica promatranja (N) vec¢i od broja razdoblja
(T) koriste se Arellano-Bondov (AB) procjenitelj u dva koraka jer je robustan na
heteroskedasti¢nost u odnosu na isti procjenitelj u jednom koraku, te Blundell-Bondov (BB)
procjenitelj u dva koraka koji predstavlja nadogradnju prethodnog procjenitelja te ukljucuje
dodatne uvjete na momente koji trebaju biti zadovoljeni. Budué¢i da broj instrumentalnih
varijabli treba biti manji od broja jedinica promatranja, prethodno spomenuti procjenitelj bi
mogao rezultirati s ve¢im brojem instrumentalnih varijabli (povecavaju sa brojem razdoblja i
brojem nezavisnih varijabli) $to bi moglo dovesti do njegovog odbacivanja.'** Prema tome,
jedan od razloga zbog Cega se u model nisu ukljucile dodatne varijable je taj Sto je svaka
nezavisna varijabla sama sebi instrument te bi doSlo do dodatnog povecanja broja
instrumentalnih varijabli i ,,prenatrpanosti modela s obzirom na relativho mali broj jedinica
promatranja.

S obzirom da je potrebno Kkoristiti dva panel modela, od kojih je u prvom zavisna varijabla
profitabilnost, a u drugom likvidnost, jednadzbe dinamickih panel modela koji se koriste u

ovom istrazivanju su:

ROAA;=u+7y" ROAA; ;1 + By LIKVy, + B, - VELICINA;, + B3 - CAPy + B4 - GDPGyy + B - CPI;
+ ey 121,23, 121,12, (7)

LIKI/lt: 3 +'Y ’ LIKVi,t—l + ﬁll ROAAlt + ﬂz ' VELICINALt + 33 : CAPit + B4_ : GDPGLt + ﬂs :
SPREAD;, + Bs* OBVPRIC; + a;+ &} i=1,..23 ,t=1,..,12. (8)

Pri cemu je:
e ROAA,; —profitabilnost banke i u razdoblju t izrazena u %
e ROAA;,_, —profitabilnost banke i u prethodnom razdoblju t-1 izrazena u %

e LIKV;, — likvidnost banke i u razdoblju t izrazena u %

144 Skrabi¢ Peri¢ B. (2017./2018.): Nastavni materijali iz kolegija ,,Analiza vremenskih nizova i panel podataka®,
Ekonomski fakultet u Splitu
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e LIKV;, ; —likvidnost banke i u prethodnom razdoblju t-1 izrazena u %

e VELICINA,, —veli¢ina mjerena udjelom imovine banke i u ukupnoj imovini banaka u razdoblju t izrazena
u%

e CAP; — kapitaliziranost mjerena omjerom kapitala i imovine banke i u razdoblju t izrazena u %

e GDPG;, —rast BDP-a izrazen u % banke i u razdoblju t

e (CPI;, —indeks potroSackih cijena banke i u razdoblju t

e SPREAD;; — kamatna marza iskazana kao razlika aktivne i pasivne kamatne stope banke i u razdoblju t
izrazena u %

e OBVPRIC;, — stopa obvezne pri¢uve banke i u razdoblju t izrazena u %

* .51, B2, B3, B4, Ps Be — parametri koje treba procijeniti

o g, - greska relacije banke i u razdoblju t; pretpostavlja se da su ¢;, nezavisno i identi¢no distribuirane
slu€ajne varijable po jedinicama promatranja i U vremenu, sa sredinom 0 i varijancom ¢?2

e «; -slucajna greska ili fiksni efekt

e - konstantni ¢lan koji je jednak za sve jedinice promatranja i

e N -—broj jedinica promatranja

e T - brojrazdoblja

Nadalje, valjanost instrumenata koji se odabiru za procjenu modela testira se Sarganovim
testom. Sarganov test je test za preidentifikaciju ograni¢enja te se uvodenjem svake nove
instrumentalne varijable postavlja novo ograni¢enje koje mora biti zadovoljeno. Ovim testom
se provjerava postoji li u modelu problem endogenosti, odnosno postoji li korelacija izmedu
instrumentalnih varijabli i reziduala. Nulta hipoteza (Ho) ovog testa glasi: svi instrumenti su
valjani te nisu korelirani sa rezidualima, tj. ne postoji problem endogenosti i svi su uvjeti na
momente zadovoljeni. Ukoliko se nulta hipoteza odbaci, u modelu postoji problem endogenosti,
tj. neki od instrumenata su korelirani sa rezidualima. Nulta hipoteza se prihvaca ukoliko je p-
vrijednost Sarganovog testa veca od 5%. Dodatno, Sarganov test nece pokazati u kojoj je
varijabli problem, te ne daje odgovor koliki je broj instrumenata optimalan. Sto je veéi broj
instrumenata, procjenitelj postaje efikasniji, ali i pristraniji. Stoga je potrebno odabrati
optimalan broj instrumenata da se nulta hipoteza ne odbaci, a da se istodobno znatno ne poveca

pristranost procjenitelja.4

Nakon Sarganovog testa provode se dva dodatna dijagnosticka testa o autokorelaciji
reziduala (testovi m: i my). Nultom hipotezom testa m; pretpostavlja se nepostojanje
autokorelacije prvog reda medu prvim diferencijama reziduala, a nultom hipotezom m; testa

pretpostavlja se nepostojanje autokorelacije drugog reda medu prvim diferencijama reziduala.

145 |bidem

61



S obzirom da se medu prvim diferencijama reziduala o¢ekuje postojanje autokorelacije prvog
reda, rezultati testa m; se najéeSée zanemaruju. Postojanje korelacije drugog ili viseg reda
upucuje na probleme pri specifikaciji modela, tj. pokazuje da neki od uvjeta na momente nisu
zadovoljeni. Dakle, rezultati m; testa takoder mogu ukazati na valjanost odabranih

instrumenata.4®

5.2. Empirijsko testiranje

Prije samog prikaza deskriptivne statistike varijabli koriStenih u modelu, dan je prikaz
korelacijske matrice izmedu potencijalnih nezavisnih varijabli (Tablica 5.). Prema dosada$njim
saznanjima primjereni test za otkrivanje multikolinearnosti za panel podatke ne postoji. Stoga
se za uoCavanje moguceg problema multikolinearnosti koriste koeficijenti korelacije izmedu
parova potencijalnih nezavisnih varijabli.}*” U tablici 5. prikazuje se korelacijska matrica u
kojoj su dani Pearsonovi koeficijenti korelacije u parovima. Vrijednosti navedenih koeficijenata
kre¢u se u rasponu od -1 do +1. Vrijednost koeficijenta korelacije od 0 do 1 je pozitivna
korelacija, dok je vrijednost od 0 do -1 negativna korelacija, odnosno rast vrijednosti jedne
varijable prati pad druge varijable i obratno.!*® Ukoliko je Pearsonov koeficijent izmedu
varijabli ve¢i od 0.5, takve varijable treba promatrati s oprezom. Naprimjer, ukoliko
dodavanjem varijable u model neka druga promijeni predznak ili izgubi znacajnost, a njihov
koeficijent korelacije je iznad 0.5 problem takoder moze biti prisutan. Ako je navedeni
koeficijent ve¢i od 0.8 medu varijablama postoji jaka korelacija te treba izbjegavati njihovo
istodobno uvrstavanje u model.

Tablica 5.: Korelacijska matrica nezavisnih varijabli

ROAA LIKV | VELICINA EFIK CAP GDPG CPI TECAJ | INTBANKIR | SPREAD | OBVPRIC
ROAA 1
LIKV -0.0135 1
VELICINA 0.2698* | -0.2350% 1
EFIK -0.3239* 0.2190* -0.5407* 1
CAP 0.2674* 0.1688* -0.1466* 0.2930* 1
GDPG 0.1652* 0.0288 -0.0612 -0.0193 -0.0363 1
CPI -0.3407* | -0.2870* 0.1488* -0.2183* -0.1699* | -0.4347* 1
TECAT -0.2522% | -0.2306* 0.0819 | -0.1984* -0.2114* -0.0525 0.7186* 1
INTBANKIR 0.2139* 0.2142* -0.0779 0.1756* 0.2061* -0.1165 | -0.6176* | -0.7193* 1
SPREAD 0.1926* 0.2705* -0.1042 0.2268* 0.1607* | -0.1285* | -0.6142* | -0.6385* 0.4067* 1
OBVPRIC 0.3319* 0.2875* -0.1476* 0.2161* 0.1654* 0.4699* | -0.9662* | -0.6230* 0.5931* 0.4101* 1

Izvor: izrada autora

Napomena: ROAA-omjer neto dobiti i prosjeéne ukupne aktive, LIKV-omjer likvidne imovine i ukupne imovine,
VELICINA- udio imovine banke u ukupnoj imovini banaka, EFIK- omjer op¢ih troskova i ukupne imovine banke,
CAP- omjer kapitala i ukupne imovine, GDPG- stopa rasta BDP-a, CPI- indeks potrosackih cijena, TECAJ-
nominalni tecaj EUR/HRK, INTBANKIR- medubankovna kamatna stopa ZIBOR, SPREAD- kamatna marza
(razlika aktivne i pasivne kamatne stope), OBVPRIC- stopa obvezne pricuve

146 1bidem
147 1bidem
148 Pjvac S. (2010.): Nastavni materijali iz kolegija ,,Statistitke metode*, Ekonomski fakultet u Splitu
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Iz danog prikaza moze se uociti kako su koeficijenti korelacije izmedu varijabli velicina i
efik; cpi i tecaj; cpi i intbankir; cpi i spread; cpi i obvpric; tecaj i intbankir; tecaj i spread; tecaj
1 obvpric te intbankir i obvpric ve¢i od 0.5 Sto oznacava polujaku korelaciju medu varijablama
te su statisticki znacajni. Takve varijable, kao $to je ve¢ navedeno, treba promatrati s oprezom.
Stoga se u modelu u kojem je zavisna varijabla profitabilnost, koristi varijabla velicina umjesto
varijable efik koja gubi statisticku zna¢ajnost njenim istodobnim uvrStavanjem s varijablom
velicina. Varijabla cpi se koristi umjesto varijabli tecaj, intbankir, spread i obvpric jer su iste
statistiCki neznacCajne kada se uvrste pojedinacno s varijablom cpi, odnosno mijenja im se
statisticka znaCajnost njenim izbacivanjem. S druge strane, u modelu u kojem je zavisna
varijabla likvidnost, sto se ti¢e varijabli velicina i efik biljezi se isti slu¢aj kao i1 kod prvog
modela, tj. koristi se varijabla velicina. Nadalje, varijabla obvpric se koristi umjesto varijabli
cpi, tecaj i intbankir. Naime, varijable cpi, tecaj i intbankir gube statisticku znacajnost kada se
pojedina¢no uvrste s varijablom obvpric, dok je varijabla obvpric u svakoj situaciji statisticki
znacajna pri razini signifikantnosti od 1 %. Ostali koeficijenti su ispod 0.5 te se smatra kako
nece do¢i do znacajnih problema u modelu.

Nadalje se prikazuje deskriptivna statistika koja daje uvid u prosje¢ne, minimalne i
maksimalne vrijednosti varijabli, te pokazuje standardnu devijaciju, odnosno prosje¢no
odstupanje vrijednosti pokazatelja od aritmeticke sredine i broj opazanja za svaku varijablu.
Rezultati deskriptivne statistike dani su u sljedec¢oj tablici 6.:

Tablica 6.: Deskriptivna statistika

Varijabla Prosjecna Standardna Minimum Maksimum Broj opaZzanja
vrijednost devijacija

ROAA -0.1932614 2.201728 -14.95944 4.097936 288
LIKV 26.13273 8.52857 8.884615 58.73383 288
VELICINA 4.166667 6.629118 0.0016259 27.22773 288
CAP 12.27465 5.511896 -16.20734 38.09002 288
GDPG 0.7955003 3.434323 -7.383783 5.150005 288
CPI 99.8813 7.527936 85.83572 108.0833 288
SPREAD 7.14176 1,70999 3.29 9.47695 288
OBVPRIC 14.15417 2045606 12 18 288

Izvor: izrada autora

Prosje¢na vrijednost omjera neto dobiti i prosje¢ne ukupne aktive, odnosno pokazatelja
profitabilnosti (ROAA) iznosi -0.1932614 %. Standardna devijacija, odnosno prosje¢no
odstupanje pokazatelja profitabilnosti od aritmeticke sredine, iznosi 2.201728. Minimalna
vrijednost ovog pokazatelja iznosi -14.95944 %, dok maksimalna vrijednost iznosi 4.097936

%. Broj opazanja za navedeni pokazatel] ROAA je 288.
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Prosje¢na vrijednost omjera likvidne imovine i ukupne aktive, odnosno pokazatelja
likvidnosti (LIKV) iznosi 26.13273 %. Standardna devijacija, odnosno prosje¢no odstupanje
pokazatelja likvidnosti od aritmeticke sredine, iznosi 8.52857. Minimalna vrijednost ovog
pokazatelja iznosi 8.884615 %, dok maksimalna vrijednost iznosi 58.733383 %. Broj opazanja
za navedeni pokazatelj LIKV je 288.

Nadalje, prikazan je model u kojem je zavisna varijabla profitabilnost mjerena
pokazateljem ROAA. Prije samog prikaza dobivenih rezultata modela, u tablici 7. dan je kratki
prikaz varijabli, njithovih oznaka, indikatora te ocekivanih utjecaja na zavisnu varijablu.
Dodatno su objasnjeni utjecati pojedinih koristenih nezavisnih varijabli na profitabilnost

banaka, iako je utjecaj nekih od njih ve¢ protumacen u radu.

Tablica 7.: Specifikacija odabranih varijabli u dinamickoj panel analizi te njihov utjecaj

na profitabilnost (ROAA)
VARIJABLA INDIKATOR OZNAKA OCEKIVANI UTJECAJ

Likvidnost Udio likvidne imovine LIKV -
u ukupnoj imovini
banke izrazen u %
Veli¢ina Udio imovine banke u VELICINA +
ukupnoj imovini banaka
izrazen u %
Kapitaliziranost Udio kapitala u ukupnoj CAP +
imovini banke izraZen u
%

Bruto domaci proizvod Stopa rasta BDP-a GDPG +
izrazena u %
Inflacija Indeks potrosackih CPI +/-

cijena (2010=100)

Izvor: izrada autora

Likvidnost bi trebala imati negativan utjecaj na profitabilnost. Naime, ukoliko banke drze
vise likvidne imovine, manje investiraju u one oblike imovine koji nose vise prinose te samim
tim 1 vecu dobit. Likvidna imovina je imovina koja se veze uz nikakve ili slabe prinose.
Ocekivani utjecaj veli¢ine banke, odnosno trziSnog udjela je pozitivan. Vece banke mogu
povecati dobit kroz ekonomiju razmjera, odnosno operativno su ucinkovitije jer imaju vecu
sposobnost smanjivanja operativnih troskova. Takoder, veli¢ina banke pozitivno utje¢e na njen
ugled te ¢e samim tim privuéi vise klijenata kojima ¢e nuditi diversificiranije i kvalitetnije
proizvode u odnosu na konkurente te ¢e to voditi ostvarenju vece dobiti. Kapitaliziranost banke
bi takoder trebala imati pozitivan utjecaj na profitabilnost jer banke s ve¢im udjelom kapitala u
imovini imaju manje potrebe za ostalim izvorima financiranja te na taj nacin mogu smanjiti

troskove financiranja. Takoder, ukoliko su banke dobro kapitalizirane mo¢i ¢e vise ulagati u
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investicije koje nose viSe prinose i odobravati viSe kredita jer im kapital omogucava
apsorbiranje mogucih gubitaka. S druge strane, bolja kapitaliziranost banke rezultat je razborite
poslovne politike, odnosno moze biti rezultat preuzimanja nizeg rizika u smislu da su banke
manje ulagale u one investicije koje nose viSe prinose te ujedno i vedi rizik. Stoga, veca
kapitaliziranost moze biti rezultat nize profitabilnosti u prijasnjim razdobljima, ali im zato
omogucava ulaganje u rizi¢nije investicije u buducnosti. Primjerice, istrazivanje koje su proveli
Menicucci E. i Paolucci G. (2015.) u razdoblju od 2009. do 2013. godine na uzorku od 35
europskih banaka koristeci linearni regresijski model, pokazalo je pozitivan utjecaj veliine i
kapitaliziranosti banke na profitabilnost.2*° Isto su pokazala i istrazivanja koja su proveli Petria
N., Capraru B. i Ihnatov 1. (2015.)**® na uzorku od 27 europskih banaka u razdoblju od 2004.
do 2011. godine koristeéi panel modele, te Alp A., Ban U., Demirgunes K. i Kilik, S. (2010.)'*
koji su istraZivanje proveli na uzorku banaka u Turskoj u periodu od 2002. do 2009. godine
koriste¢i regresijski model. Nadalje, rast bruto domaceg proizvoda bi takoder trebao imati
pozitivan utjecaj. Naime, rast gospodarske aktivnosti potice investicije 1 potraznju za kreditima
na temelju kojih banke ostvaruju prihode te se zbog poboljsanja kreditne sposobnosti duznika
smanjuje kreditni rizik. Sto se ti¢e inflacije, koja je mjerena indeksom potrosackih cijena,
smatra se kako moze imati dvojak utjecaj na profitabilnost banaka. Naime, inflacija vodi do
opadanja kupovne moc¢i te moze rezultirati poveéanom potraznjom za kreditima jer
stanovnistvo nema dovoljno sredstava za financiranje osobnih potreba §to moze voditi vecoj
dobiti. S druge strane, porast kamatnih stopa na kredite moze povecati kreditni rizik, odnosno
inflacija moze imati utjecaj na budzet stanovnistva i poduzecéa te smanjiti njihovu likvidnost, tj.
sposobnost podmirivanja dugova $to u kona¢nici vodi manjoj dobiti banaka. Takoder, utjecaj
inflacije na profitabilnost moze ovisiti 1 o tome je li inflacija ocekivana, tj. je li menadzment
banke na odgovarajuci nacin prilagodio kamatne stope te kako upravlja operativnim troskovima
Sto je objas$njeno u poglavlju o profitabilnosti. Istrazivanje koje su proveli Pasiouras F. i
Kosmidou K. (2007.) na uzorku banaka u 15 europskih zemalja u razdoblju od 1995. do 2001.
godine koriste¢i panel modele, pokazalo je pozitivan utjecaj rasta bruto domaceg proizvoda i

inflacije na profitabilnost banaka.!® Isto je pokazalo i istrazivanje koje je proveo Bogdan

149 Menicucci E., Paolucci G. (2015.): The determinants of bank profitability: empirical evidence from European
banking sector, Emerald Group Publishing Limited, Research Paper, str. 106.

150 Petria N., Capraru B., Ihnatov I. (2015.): Determinants of banks' profitability: evidence from EU 27 banking
systems, Procedia Economics and Finance, Vol 20., str. 522.-523.

151 Alp A., Ban U., Demirgunes K., Kilik S. (2010.): Internal determinants of profitability in Turkish banking
sector, Istanbul Stock Exchange Review, Vol. 12., No. 46, str. 7.

152 pasiouras F., Kosmidou K. (2007.): Factors influencing the profitability of domestic and foreign banks in the
European Union, Research in International Business and Finance, Vol. 21., No. 2, str. 231.-233.
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Florin, F. (2016.) na uzorku banaka u zemljama Zapadne Europe i CEE zemljama u periodu od
2000. do 2011. godine.®® S druge strane, Pervan M., Pelivan I. i Arneri¢ J. (2015.) u svojem
su istrazivanju na uzorku banaka u Republici Hrvatskoj u periodu od 2002. do 2010. koristeci
dinamicke panel modele, pokazali pozitivan utjecaj rasta BDP-a i negativan utjecaj inflacije na
profitabilnost banaka.>*

Nadalje, u tablici 8. dan je prikaz rezultata modela. Modeli 1a i 1b prikazuju rezultate
dobivene koristenjem Arellano-Bondovog procjenitelja, dok modeli 1c i 1d daju prikaz
rezultata dobivenih koristenjem Blundell-Bondovog procjenitelja.

Tablica 8.: Prikaz rezultata dinamicke panel analize, MODEL 1-zavisna varijabla
profitabilnost (ROAA)

VARIJABLA MODEL la-AB | MODEL 1b-AB | MODEL 1c-BB | MODEL 1d -
BB
ROAA. t1 0.237*** 0.0541 0.157*** 0.232***
(0.0869) (0.0440) (0.0352) (0.0427)
LIKVit -0.0297*** -0.186*** -0.0503*** -0.0936***
(0.00938) (0.0173) (0.00453) (0.0150)
VELICINA 0.122*** 0.0837*** 0.428*** 0.148***
(0.0966) (0.0636) (0.0372) (0.0409)
CAPit 0.188*** 0.207*** 0.202*** 0.194***
(0.0370) (0.0301) (0.0101) (0.0364)
GDPGit 0.0261 -0.0129 0.0454%*** 0.0334**
(0.0169) (0.0202) (0.00774) (0.0133)
CPlit -0.0868*** -0.124*** -0.0662*** -0.0666***
(0.0205) (0.0211) (0.00789) (0.0142)
n 7.725%** 14.13*** 3.396*** 5.983***
(2.528) (2.139) (0.721) (1.634)
Broj opaZzanja 240 240 264 264
Broj banaka 24 24 24 24
Sargan test 0.3754 0.2467 0.2879 0.9944
(p-vrijednost)
Autokorelacija prvog 0.0211 0.0245 0.0370 0.0341
reda (mz-p)
Autokorelacija drugog 0.7241 0.9325 0.7394 0.9084
reda (m:-p)
Napomena:
*p<0.1, **p<0.05 ***p<0,01
Vrijednosti u zagradama predstavljaju standardnu gresku procjene.
MODEL 1ai MODEL 1c: sve nezavisne varijable tretirane su kao egzogene.
MODEL 1b i MODEL 1d: nezavisna varijabla LIKV je tretirana kao endogena.

Izvor: izrada autora

Svi prikazani rezultati dobiveni su koriStenjem Arellano-Bondovog procjenitelja u dva
koraka i Blundell-Bondovog procjenitelja u dva koraka te je koriSten minimalan broj

instrumentalnih varijabli. Dakle u MODEL-ima la i 1¢ za instrumentalnu varijablu koristena je

153 Bogdan Florin, F. (2016.): op. cit. str. 173.
154 pervan M., Pelivan L., Arnerié¢ J. (2015.): Profit persistance and determinants of bank profitability in Croatia,
Economic Research-Ekonomska Istrazivanja, Vol 28., No. 1, str. 289.
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samo vrijednost zavisne varijable iz prethodnog razdoblja. U MODEL-ima 1b i 1d gdje je kao
endogena varijabla tretirana nezavisna varijabla likvidnost, koriStene su vrijednost zavisne
varijable iz prethodnog razdoblja te vrijednost nezavisne varijable, tj. endogene iz prethodnog
razdoblja. Naime, kao $to je ve¢ spomenuto koristenjem svih dostupnih intrumentalnih varijabli
povecava se vrijednost Sarganovog testa, ali i broj instrumentalnih varijabli biva ve¢i od ionako
malenog broja jedinica promatranja. Stoga kako bi se ispoStovalo da broj instrumentalnih
varijabli bude manji od broja jedinica promatranja koriSten je upravo minimalan broj
instrumenata. Kao §to se moze vidjeti u tablici, p-vrijednosti Sarganovog testa vece su od 5%
te se prihvaca nulta hipoteza o nepostojanju problema endogenosti, 0dnosno svi instrumenti su
valjani. Takoder se da primjetiti kako p-vrijednost Sarganovog testa u posljednjem modelu
poprima priblizno vrijednost od 1 §to znaci da je broj instrumentalnih varijabli puno ve¢i od
broja jedinica promatranja. Stoga se taj model ne uzima u razmatranje jer upotreba velikog
broja instrumentalnih varijabli povecava i pristranost procjenitelja. Nadalje, $to se ti¢e rezultata
testova o autokorelaciji reziduala, moze se vidjeti kako su p-vrijednosti testa m, ve¢e od 5% u
svim modelima te se prihvaca nulta hipoteza o nepostojanju problema autokorelacije drugog

reda te su svi instrumenti valjani.

Buduc¢i da se ovo istrazivanje bazira na pretpostavci kako su profitabilnost i likvidnost u
medusobno negativnoj ovisnosti, prikazani su MODEL-i 1bi1d u kojima je likvidnost tretirana
kao endogena varijabla. S obzirom da je broj instrumentalnih varijabli u MODEL-ima 1b, 1c i
1d veci od broja jedinica promatranja, u razmatranje ¢e se uzeti MODEL 1a, odnosno rezultati
dobiveni koriStenjem AB procjenitelja u dva koraka u kojem su sve varijable tretirane kao
egzogene. Nadalje, u modelima 1a, 1c i 1d moze se vidjeti kako vrijednost zavisne varijable iz
prethodnog razdoblja, odnosno koeficijent uz varijablu ROAA. -1 zadovoljava uvjete koristenja
dinamickih panel modela, odnosno zadovoljava uvjet da bude u rasponu od 0 do 1 te je
statistiCki znacajan pri razini signifikantnosti od 1%. Prethodno navedeno nije slucaj u
MODEL-u 1b koji se i zbog toga ne uzima u razmatranje. 1z rezultata dobivenih u MODEL-u
la moze se vidjeti kako su lagirana zavisna varijabla ROAAit1 te varijable LIKVij,
VELICINAi;, CAP;; i CPly statisticki znadajne pri razini signifikantnosti od 1%. Sto se ti¢e
rezultata u MODEL-u 1b, likvidnost tretirana kao endogena varijabla takoder ima negativan i
statisticki znacajan utjecaj na profitabilnost. Dakle, likvidnost ima statisticki znacajan i
negativan utjecaj na profitabilnost banaka neovisno o tome je li se promatra kao egzogena ili

endogena varijabla, §to je vidljivo u svim prikazanim modelima. Stoga, utjecaj varijabli
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VELICINAi: i CAP;: na profitabilnost banaka je statisticki znacajan i pozitivan, dok je utjecaj

varijabli LIKVi i CPli statisticki znacajan i negativan.

Nadalje, $to se tiCe utjecaja financijske krize na profitabilnost banaka (Tablica 9.), pokazalo
se kako u svim prikazanim modelima ima negativan i statisticki znacajan utjecaj. Stoga, kada
se varijabla KRIZAi: uvrsti u navedene modele, moze se vidjeti kako je zavisna varijabla s
pomakom ROAA.+1 i dalje statisticki neznacajna u MODEL-u 1b $to je dodatni razlog zbog
kojeg se navedeni model ne uzima u razmatranje. Uzimajuéi u obzir razmatrani MODEL 1la
moze se vidjeti kako je varijabla VELICINA} izgubila statisticku znacajnost, dok je utjecaj
preostalih varijabli ostao nepromjenjen. Sto se ti¢e preostalih modela, moZe se vidjeti kako je
primjerice u MODEL-u 1c varijabla VELICINA; i dalje statisticki znacajna te kako varijabla
GDPGit postaje statisticki znacajna. Ukoliko se utjecaj krize na profitabilnost promatra
samostalno, dobiveni rezultati takoder pokazuju kako je ona imala negativan i statisticki
znadajan utjecaj. Sto se ti¢e rezultata Sarganovog testa, moze se vidjeti kako su p-vrijednosti
vece od 5 % te se prihvaca nulta hipoteza o nepostojanju problema endogenosti, odnosno svi
uvjeti na momente su zadovoljeni. Takoder, i rezultati m, testa pokazuju kako su p-vrijednosti
vece od 5 % te kako ne postoji problem autokorelacije drugog reda medu prvim diferencijama

reziduala.
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Tablica 9.: Utjecaj krize na profitabilnost banaka

VARIJABLA MODEL la-AB MODEL 1b-AB MODEL 1c-BB MODEL 1d-
BB
ROAA. t1 0.224%** 0.0355 0.183*** 0.222%**
(0.0913) (0.0426) (0.0418) (0.0527)
LIKVit -0.0350*** -0.202*** -0.0469*** -0.100%***
(0.00933) (0.0316) (0.00536) (0.0250)
VELICINAi 0.0823 0.111 0.398*** 0.145%**
(0.134) (0.102) (0.0849) (0.0419)
CAPit 0.224%** 0.219%** 0.211%** 0.198***
(0.0474) (0.0404) (0.0212) (0.0365)
GDPGit 0.0292 -0.0601** 0.0174%*** 0.0165
(0.0182) (0.0274) (0.00647) (0.0230)
CPlit -0.0825*** -0.146*** -0.0660*** -0.0753***
(0.0218) (0.0246) (0.0111) (0.0203)
KRIZAit -0.215%** -0.486*** -0.495%** -0.162**
(0.0814) (0.103) (0.0522) (0.0844)
n 6.891*** 16.68*** 3.377%** 6.997***
(2.961) (3.376) (1.022) (2.480)
Broj opaZanja 240 240 264 264
Broj banaka 24 24 24 24
Sargan test 0.2744 0.2687 0.3482 0.9947
(p-vrijednost)
Autokorelacija prvog 0.0201 0.0246 0.0415 0.0355
reda (m:-p)
Autokorelacija drugog 0.7346 0.9318 0.7345 0.8840
reda (m:-p)
Napomena:
*p<0.1,**p<0.05 ***p<0,01
Vrijednosti u zagradama predstavljaju standardnu gresku procjene.
MODEL 1lai MODEL 1c: sve nezavisne varijable tretirane su kao egzogene.
MODEL 1b i MODEL 1d: nezavisna varijabla LIKV je tretirana kao endogena.

Izvor: izrada autora

U sljedecoj tablici 10. dan je prikaz o¢ekivanih utjecaja nezavisnih varijabli na likvidnost,

mjerenu pokazateljem LIKV, koja je zavisna varijabla u drugom modelu. Nakon kratkog

objasnjenja ocekivanih utjecaja, daje se prikaz rezultata dobivenih koriStenjem prijasnje

navedenih procjenitelja. Na posljetku je prikazana i tablica u kojoj se moze vidjeti je li kriza

imala negativan 1 statisticki znac¢ajan utjecaj na likvidnost banaka.
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Tablica 10.: Specifikacija odabranih varijabli u dinamic¢koj panel analizi te njihov
utjecaj na likvidnost (LIKV)

VARIJABLA UTJECAJA INDIKATOR OZNAKA OCEKIVANI UTJECAJ

Profitabilnost Omijer neto dobiti i ROAA -
prosjecne ukupne aktive
izrazen u %

Veli¢ina Udio imovine banke u VELICINA -
ukupnoj imovini banaka
izrazen u %
Kapitaliziranost Udio kapitala u ukupnoj CAP -/+
imovini banke izrazen u
%

Bruto domaci proizvod Stopa rasta BDP-a GDPG -/+
izrazena u %
Kamatni spread Razlika aktivne i SPREAD -

pasivne kamatne stope

izrazena u %

Obvezna pricuva Stopa obvezne pricuve OBVPRIC +

izrazena u %

Izvor: izrada autora

Ocekivani utjecaj profitabilnosti na likvidnost banaka bi trebao biti negativan kao §to je
ve¢ objasnjeno u uvodnom dijelu. Banka odobravanjem kredita i investiranjem u imovinu s
viSim prinosima drzi manje likvidne imovine u ukupnoj imovini banaka. Naime, drzanje vise
likvidne imovine za banku predstavlja oportunitetni troSak. Prema tome, banke koje teze
ostvarenju Sto vece dobiti, drzat ¢e manje likvidne imovine jer ¢e investirati u one oblike
imovine koji nose vise prinose 1 veci rizik ¢ime se izlazu 1 riziku likvidnosti. Nadalje, veli¢ina
banaka bi trebala imati negativan utjecaj na likvidnost. Naime, vece banke imaju tedenciju
drzanja manje likvidne imovine jer likvidno$¢u upravljaju putem pasive, odnosno likvidna
sredstva prikupljaju pozajmljivanjem na medubankovnom trzi$tu te se u krajnjem slucaju
oslanjaju na sredi$nju banku kao pruzatelja ,,posljednjeg utocista“. Pored toga, velike banke se
smatraju “too-big-to-fail“ te zbog toga oc¢ekuju da ¢e se u situacijama nelikvidnosti i krize
spasiti drzavnim intervencijama. S druge strane, male banke zbog ogranicenosti pristupa trzistu
novca, imaju tedenciju drzanja viSe likvidnih sredstava. Nadalje, kapitaliziranost banke bi
mogla imati negativan utjecaj na drZanje likvidne imovine jer dobro kapitalizirane banke mogu
ulagati u one oblike imovine Kkoji su rizi¢niji i nose vise prinose jer im kapital omogucava
apsorbiranje mogucih gubitaka. S druge strane, smatra se kako su solventne banke ujedno i
likvidne banke, §to bi vodilo pozitivnom utjecaju. Primjerice, istrazivanje koje je provela
Vodova (2013.) na uzorku banaka u Madarskoj u periodu od 2001. do 2010. godine koristeci

panel modele pokazalo je kako veli¢ina ima negativan, a kapitaliziranost pozitivan utjecaj na
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likvidnost.'®® Isto je pokazalo i istrazivanje koje je proveo Mohamad A. (2016.) na uzorku 21
banke u Turskoj u periodu od 2006. do 2013. godine koriste¢i panel modele.'® S druge strane,
Hasanovi¢ E. i Lati¢ T. (2017.) proveli su istrazivanje na uzorku 19 banaka u Bosni i
Hercegovini u periodu od 2006. do 2015. godine koriste¢i panel modele te su pokazali kako
veli¢ina ima pozitivan utjecaj na likvidnost.*>” Nadalje, Moussa M. (2015.) u svom istrazivanju,
koje je provedeno na uzorku 18 banaka u Tunisu u periodu od 2000. do 2010. godine, koriste¢i
panel modele pokazuje kako kapitaliziranost ima negativan utjecaj na likvidnost banaka.'*® Rast
bruto domaceg proizvoda bi trebao imati negativan utjecaj na drzanje vise likvidne imovine jer
gospodarski rast potiCe investicije 1 potraznju za kreditima. Stoga ¢e banke u tom slucaju
zadovoljavati povecanu potraznju za kreditima koji im nose viSe prinose u odnosu na likvidnu
imovinu. Zbog rasta dohotka, zajmotrazitelji ¢e biti i kreditno sposobniji te se smatra kako nece
do¢i do porasta kreditnog rizika. S druge strane, rast gospodarske aktivnosti dovodi do porasta
dohotka, te se u tom slucaju stanovnisStvo i poduzeca mogu odluciti na koriStenje vlastitih
sredstava za financiranje potreba, Sto ¢e rezultirati manjom potraznjom za kreditima 1 mogu¢im
drzanjem visih rezervi likvidnosti. Sto se ti¢e obvezne pricuve, oéekuje se pozitivan utjecaj na
likvidnost banaka jer povecanjem stope obvezne pricuve, banke trebaju izdvajati veci postotak
primljenih sredstava na racune kod sredi$nje banke. S obzirom da se sredstva koja banke drze
na ra¢unima kod sredi$nje banke smatraju likvidnom imovinom, te da je stopa obvezne pri¢uve
ujedno 1 regulatorni mehanizam Hrvatske narodne banke u odrzavanju likvidnosti banaka,
utjecaj bi trebao biti pozitivan. Hasanovié E. i Lati¢ T. (2017.)*° u svom istraZivanju pokazuju
kako rast BDP-a nema znacajan utjecaj na likvidnost banaka, dok Vodova P. (2013.)1
pokazuje statisticki znacajan i pozitivan utjecaj rasta BDP-a. S druge strane, Vodova (2012.) u
istrazivanju, koje je provedeno na uzorku banaka u Poljskoj u periodu od 2001. do 2010. godine,
koriste¢i panel modele pokazuje negativan utjecaj rasta BDP-a na likvidnost banaka.!®!
Nadalje, kamatni spread bi trebao imati negativan utjecaj jer porastom kamatnog spreada banke

mogu biti motivirane odobravati kredite po ve¢im kamatnim stopama, dok s druge strane mogu

155 \VVodova P. (2013.): op. cit. str. 68.

156 Mohamad A. (2016.): Determinants of Banks Liquidity: Empirical Evidence on Turkish Banks, Eastern
Mediterranean University, Institute of Graduate Studies and Research, Dept. of Banking and Finance,
Famagusta: North Cyprus, str. 44.

157 Hasanovi¢ E., Lati¢ T. (2017.): The Determinants of Excess Liquidity in the Banking Sector of Bosnia and
Herzegovina, Graduate Institute of International and Development Studies, Working Paper, No. 11., str. 14.-15.
158 Moussa M. (2015.): The Determinants of Bank Liquidity: Case of Tunisia, International Journal of
Economics and Financial Issues Vol. 5., No. 1, str. 253.-256.

159 Hasanovi¢ E., Lati¢ T. (2017.): op. cit. str. 14.

160 \Vodova P. (2013.): op. cit. str. 68.-69.

181 Vodova P. (2012.): Determinants of commercial bank’s liquidity in Poland, Proceeding of 30th International
Mathematical Methods in Economics, str. 963.-965.
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prikupljati depozite zbog nizeg troska finaciranja, tj. nize pasivne kamatne stope. Stoga bi se

banke mogle odlu¢iti na upravljanje likvidno$¢u putem pasive.

Nadalje, u sljedecoj tablici 11. dan je prikaz rezultata dobivenih koristenjem Arellano-
Bondovog procjenitelja u dva koraka (Model 2a i 2b) te Blundell-Bondovog procjenitelja u dva
koraka (Model 2c i 2d).

Tablica 11.: Prikaz rezultata dinamicke panel analize, MODEL 2-zavisna varijabla
likvidnost (LIKVi)

VARIJABLA MODEL 2a-AB MODEL 2b-AB MODEL 2¢-BB | MODEL 2d-
BB
LIKVit1 0.348*** 0.208*** 0.445%** 0.392%**
(0.0918) (0.0415) (0.0597) (0.0533)
ROAA: -0.245* -0.576*** -0.0748 -0.544%***
(0.134) (0.118) (0.121) (0.250)
VELICINA 0.472 0.265 0.347 0.0346
(0.460) (0.282) (0.256) (0.130)
CAP; -0.229*** -0.0287 -0.284*** 0.00820
(0.0619) (0.0432) (0.0521) (0.0816)
GDPGit -0.315%** -0.285*** -0.193** -0.135*
(0.106) (0.0543) (0.0854) (0.0929)
SPREAD:: 0.353 0.488*** 0.432** 0.438***
(0.249) (0.166) (0.208) (0.178)
OBVPRICit 0.973*** 1.210*** 0.543** 0.829***
(0.288) (0.136) (0.235) (0.235)
n 0.432 -1.323 4.246 * -0.700
(4.383) (1.491) (2.567) (2.085)
Broj opaZanja 240 240 264 264
Broj banaka 24 24 24 24
Sargan test 0.4398 0.5900 0.7706 1.000
(p-vrijednost)
Autokorelacija prvog 0.0223 0.0728 0.0499 0.0548
reda (mz:-p)
Autokorelacija drugog 0.2337 0.3132 0.2569 0.2564
reda (m:-p)
Napomena:
*p<0.1,**p<0.05 ***p<0,01
Vrijednosti u zagradama predstavljaju standardnu gresku procjene.
MODEL 2a i MODEL 2c: sve nezavisne varijable tretirane su kao egzogene.
MODEL 2b i MODEL 2d: nezavisna varijabla ROAA je tretirana kao endogena.

Izvor: izrada autora

Kao i kod prvog modela, u kojem je kao zavisna varijabla promatrana profitabilnost, svi
prikazani rezultati u ovom modelu, dobiveni su koriStenjem prethodno navedenih procjenitelja
u dva koraka te je koriSten minimalan broj instrumentalnih varijabli. 1z danog prikaza moze se
vidjeti kako je u svim modelima lagirana zavisna varijabla statisticki zna€ajna pri razini
signifikantnosti od 1% te se krece u rasponu od 0 do 1. Prema tome, zadovoljeni su uvjeti
koristenja dinamickih panel modela. Nadalje, p-vrijednosti Sarganovog testa u svim prikazanim
modelima su veée od 5% te se prihvaca nulta hipoteza o nepostojanju problema endogenosti.

Odnosno, svi uvjeti na momente su zadovoljeni i svi su instrumenti valjani. Takoder, u
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MODEL-u 2d moze se vidjeti kako je p-vrijednost Sarganovog testa jednaka 1 Sto je rezultat
gotovo dvostruko veéeg broja instrumentalnih varijabli u odnosu na broj jedinica promatranja.
Prema tome, navedeni model se ne uzima u razmatranje zbog pristranosti procjenitelja koja se
poveéava s poveéanjem broja instrumentalnih varijabli. Sto se tice p- vrijednosti m; testa, moze
se vidjeti kako su u svim modelima veée od 5% te se prihvaéa nulta hipoteza o nepostojanju

problema autokorelacije drugog reda.

Nadalje, rezultati dobiveni u MODEL-ima 2b i 2c se takoder nece uzeti u razmatranje zbog
veceg broja instrumentalnih varijabli u odnosu na broj jedinica promatranja, sto je bio sluca;j i
kod prvog modela gdje se kao zavisna varijabla promatra profitabilnost. Naime, broj
instrumentalnih varijabli nije puno veéi od broja jedinica promatranja §to se moze vidjeti u
rezultatima Sarganovog testa prethodno spomenutih modela. No, kako bi se isposStovalo da broj
instrumentalnih varijabli bude manji od jedinica proamtranja, modeli se ne uzimaju u
razmatranje. Dakle, u nastavku se razmatraju rezultati dobiveni koriStenjem AB procjenitelja u

dva koraka u kojem su sve nezavisne varijable tretirane kao egzogene (MODEL 2a).

Naime, u MODEL-u 2a moze se vidjeti kako su varijable LIKVit1, CAPyt, GDPGit i
OBVPRICi; statisticki znacajne pri razini signifikantnosti od 1%, dok je glavna promatrana
nezavisna varijabla ROAA;; statisticki znacajna pri razini signifikantnosti od 10%. Naime, iz
prikazanih rezultata moze se vidjeti kako veli¢ina i kamatni spread imaju pozitivan, ali
statisticki neznacajan utjecaj. Dakle, varijable ROAA;, CAPi: i GDPGit djeluju negativno na
likvidnost banaka, dok varijabla OBVPRICj: ima pozitivan utjecaj. Dobiveni rezultati su u
skladu s teorijskim ocekivanjima. Osim navedenog, moze se vidjeti kako profitabilnost
promatrana kao endogena varijabla ima statisti¢ki znacajan i negativan utjecaj na likvidnost
banaka. Dakle, u svim promatranim modelima ima negativan utjecaj, dok u MODEL-u 2c
utjecaj nije statisti¢ki znacajan. Takoder, se moze vidjeti i kako kapitaliziranost u MODEL-ima
2b i 2d gubi statisti¢ku znacajnost, ali i dalje ima negativan utjecaj. Sto se ti¢e veli¢ine, rezultati
svih modela pokazali su kako nema statisticki znac¢ajan utjecaj. Varijabla SPREADi: djeluje
statisti¢ki znac¢ajno u modelima koji se ne uzimaju u razmatranje. Dakle, rezultati varijabli koje

su statisti¢ki neznacajne nisu u skladu s teorijskim ocekivanjima

Nadalje, utjecaj financijske krize na likvidnost banaka prikazan je u tablici 12. Naime, kriza

je u navedene modele uvrstena zajedno s prethodno spomenutim nezavisnim varijablama.

73



Tablica 12.: Utjecaj krize na likvidnost banaka

VARIJABLA MODEL 2a-AB MODEL 2b-AB MODEL 2¢-BB | MODEL 2d-
BB
LIKVit1 0.291%*** 0.207*** 0.436*** 0.391***
(0.114) (0.0482) (0.0601) (0.0574)
ROAAIt -0.248* -0.588*** -0.0890 -0.403
(0.132) (0.118) (0.119) (0.289)
VELICINAi 0.432 0.524 0.316 0.0129
(0.453) (0.335) (0.254) (0.132)
CAP; -0.242%** -0.102 -0.263*** -0.0285
(0.0777) (0.0648) (0.0542) (0.0861)
GDPGit -0.308*** -0.318*** -0.210** -0.117
(0.109) (0.0641) (0.0903) (0.0723)
SPREAD:: 0.349 0.276 0.388* 0.586***
(0.243) (0.220) (0.214) (0.194)
OBVPRICit 1.109*** 1.539%*** 0.671*** 0.663**
(0.409) (0.226) (0.254) (0.315)
KRIZAit 0.395 0.849** 0.0469 -0.137
(0.579) (0.372) (0.203) (0.329)
n 0.210 -5.239* 2.722 1.511
(4.613) (3.060) (2.804) (3.173)
Broj opaZanja 240 240 264 264
Broj banaka 24 24 24 24
Sargan test 0.4415 0.7427 0.8258 1.0000
(p-vrijednost)
Autokorelacija prvog 0.0234 0.0526 0.0430 0.0555
reda (mz:-p)
Autokorelacija drugog 0.2444 0.2932 0.2499 0.2597
reda (m:-p)
Napomena:
*p<0.1,**p<0.05 ***p<0,01
Vrijednosti u zagradama predstavljaju standardnu gresku procjene.
MODEL 2a i MODEL 2c: sve nezavisne varijable tretirane su kao egzogene.
MODEL 2b i MODEL 2d: nezavisna varijabla ROAA je tretirana kao endogena.

Izvor: izrada autora

Iz danog prikaza moze se vidjeti kako financijska kriza u razmatranom MODEL-u 2a ima
pozitivan, ali statistitki nezna¢ajan utjecaj. Sto se ti¢e rezultata preostalih modela, moZe se
vidjeti kako ima pozitivan i statisticki znacajan utjecaj u MODEL-u 2b, dok u rezultatima
dobivenim koriStenjem Blundell-Bondovog procjenitelja nema statisticki znacajan utjecaj.

Naime, u MODEL-u 2c utjecaj je pozitivan, dok je u MODEL-u 2d negativan.

Uzimajuci u obzir prethodno razmatrani MODEL 2a moze se vidjeti kako uvrstavanje
dummy varijable KRIZA nije dovelo do promjene predznaka koeficijenata i statistiCkih
znaajnosti nezavisnih varijabli. Sto se ti¢e rezultata preostalih modela, moZe se vidjeti kako je
uvodenje dummy varijable KRIZA u MODEL 2b, dovelo do gubitka statisticke znacajnosti
varijable SPREAD;:. S druge strane, u MODEL-u 2d varijable ROAAi: i GDPG;j; izgubile su
statisticku znacajnost, a koeficijent uz varijablu CAPjtje promijenio predznak. Nadalje, rezultati
Sarganovog testa, odnosno p-vrijednosti su veée od 5% te se prihva¢a nulta hipoteza o

nepostojanju problema endogenosti. Takoder rezultati my testa pokazuju kako ne postoji
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problem autokorelacije drugog reda. Osim navedenog, u svim prikazanim modelima moze se
vidjeti kako je zavisna varijabla iz prethodnog razdoblja, tj. LIKVit-11 dalje statisticki znacajna
Sto opravdava upotrebu dinamickih panel modela. U prikazanim rezultatima moze se vidjeti i
kako varijabla ROAA:: ostaje statisti¢ki znacajna u MODEL-ima 2a i 2b te djeluje negativno,
dok je u MODEL-ima 2c i 2d utjecaj na likvidnost banaka i dalje negativan, ali statisticki

neznacajan.

5.3. Analiza rezultata istrazivanja

U ovom dijelu rada se na temelju rezultata panel analize dinamickih modela procijenjenih
Arellano-Bondovim procjeniteljem u dva koraka, interpretira utjecaj promatranih nezavisnih
varijabli na zavisne varijable profitabilnost u prvom modelu te likvidnost u drugom modelu.
Osim navedenog, na temelju dobivenih rezultata postavljene hipoteze se potvrduju ili odbacuju.
Takoder, u radu se koristio i Blundell-Bondov procjenitelj u dva koraka, no dobiveni rezultati
se ne uzimaju u razmatranje zbog broja instrumentalnih varijabli koji je ve¢i od broja jedinica
promatranja. Naime, Blundell-Bondov procjenitelj osim jednadzbe u prvim diferencijama
ukljucuje jednadzbu u razinama te se povecava broj uvjeta na momente koji trebaju biti
zadovoljeni. Uzimaju¢i u obzir kako je ovo istrazivanje provedeno na uzorku od 24 banke u
razdoblju od 2005. do 2016. godine, te kako se broj instrumenata povecava s rastom broja
razdoblja i s rastom nezavisnih varijabli, navedeni procjenitelj rezultira ve¢im brojem
instrumentalnih varijabli u odnosu na broj banaka te se samim tim povecava pristranost
procjenitelja.’®> Naime, Arellano-Bondov procjenitelj je primjeren za procjenu podataka s

velikim brojem jedinica promatranja i relativno malim brojem razdoblja.!63

Nadalje, iz rezultata dobivenih u prvom dinami¢kom panel modelu u kojem je kao zavisna
varijabla koriStena profitabilnost moze se vidjeti kako pojedine varijable imaju statisticki
znacajan utjecaj. Naime, pokazatelj likvidnosti potvrdio je o¢ekivani negativan utjecaj na
profitabilnost u razmatranom modelu 1a te je ostao statisticki znacajan i u sluéaju kada se u
model uvr§tava dummy varijabla kriza. Veli¢ina banke ima pozitivan i statisticki zna¢ajan
utjecaj kada se u model ne uvrStava dummy varijabla kriza, dok u razdoblju krize gubi
statisticku znacajnost. Navedeni utjecaj je u skladu s teorijskim ocekivanjem. Pokazatelj
kapitaliziranosti je pokazao statistiCki znaCajan i pozitivan utjecaj neovisno o krizi. Nadalje,

pokazatelj gospodarskih kretanja u razmatranom modelu ima pozitivan, ali statisti¢ki

162 Skrabi¢ Peri¢ B. (2017./2018.): Nastavni materijali iz kolegija ,,Analiza vremenskih nizova i panel podataka®,
Ekonomski fakultet u Splitu
163 1bidem
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neznacajan utjecaj na profitabilnost banaka neovisno o krizi. Iako je statisticki neznacajan,
utjecaj je pozitivan te je u skladu s teorijom. Inflacija iskazana indeksom potrosackih cijena ima
negativan i statisticki znacajan utjecaj neovisno o krizi. S obzirom da su dobiveni rezultati u
skladu sa teorijskim ocekivanjima, koji su ve¢ objasnjeni, nije potrebno dodatno objasnjavati

njihov utjecaj.

S druge strane, u modelu u kojem je kao zavisna varijabla koriStena likvidnost, pokazalo
se kako u razmatranom modelu 2a, glavna promatrana nezavisna varijabla profitabilnost ima
negativan 1 statisticki znacajan utjecaj Sto vodi prihvacanju glavne hipoteze. Naime, utjecaj
profitabilnosti na likvidnost banaka ostao je nepromjenjen i kada se u model ukljucila dummy
varijabla kriza. Nadalje, veli¢ina banke je pokazala statisti¢cki nezna¢ajan, ali pozitivan utjecaj
Sto nije u skladu s teorijskim ocekivanjem. Naime, pretpostavlja se kako velike banke drze
manje likvidne imovine zbog Sireg spektra dostupnih izvora sredstava te zbog koncepcije ,,too-
big-to-fail*“ koja vodi tedenciji drzanja manje likvidnih sredstava. Navedeni pozitivan utjecaj
mMOogao bi se objasniti na na¢in da su u hrvatskom bankarskom sustavu, banke izloZzene strogim
regulatornim zahtjevima koji stavljaju naglasak na izlozenost riziku likvidnosti. Jedan od
regulatornih zahtjeva koje postavlja Hrvatska narodna banka je i drzanje obvezne pri¢uve (dio
depozita u obliku pricuva na racunima kod srediSnje banke). Budué¢i da obvezna pricuva
predstavlja likvidnu imovinu banaka, a velike banke imaju viSe depozita u odnosu na male
banke, sukladno tome moze se re¢i da s porastom ukupne imovine banka treba drzati vise
likvidne imovine. S druge strane, prema prijasnje spomenutim nacelima za dobro upravljanje
likvidnosnim rizikom, nalaze se kako banke moraju odrzavati zaStitu u obliku visokolikvidne
imovine koja se drzi kao osiguranje protiv niza scenarija likvidnog stresa. Uzimajuci u obzir i
nastalu financijsku krizu koja je ukazala na neadekvatno upravljanje likvidnoséu te koja je
dovela do propasti pojedinih velikih banaka, moze se re¢i kako i velike banke kao odgovor na
krizu trebaju imati visi udio likvidne imovine u ukupnoj imovini kako se nebi ponovili sli¢ni
scenariji. Nadalje, §to se tice pokazatelja kapitaliziranosti, moZe se vidjeti kako ima negativan
i statisti¢ki zna¢ajan utjecaj na likvidnost banaka neovisno o krizi, §to je u skladu s teorijskim
o¢ekivanjem. Isti slucaj zabiljeZen je i kod pokazatelja gospodarskih kretanja koji djeluje
negativno neovisno o krizi. Nadalje, pokazatelj kamatnog spreada pokazao je pozitivan, ali
statisticki neznaCajan utjecaj neovisno o krizi. Navedeni utjecaj nije u skladu s teorijskim
ocekivanjem. Naime, povec¢anjem kamatnog spreada dolazi do povecanja aktivne kamatne
stope koja moZe rezultirati neurednostima u naplati kredita. S obzirom da bankama ne pristizu

ocekivani priljevi po kreditima kojima bi ispunile ocekivane obveze, navedeno moze rezultirati
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drzanjem nesto vise likvidne imovine kako bi se izbjegao rizik nesklada priljeva i odljeva
novCanih sredstava. Na posljetku, obvezna pricuva pokazala je pozitivan i statisticki znacajan
utjecaj bez obzira na krizu. Zaklju¢no u razmatranim modelima 1a i 2a moze se vidjeti kako je
kriza imala negativan i statisticki znacajan utjecaj na profitabilnost u prvom slucaju, dok je u

drugom slucaju utjecaj krize na likvidnost banaka pozitivan, ali statisticki neznacajan.

Dakle, ukoliko se u obzir uzmu rezultati dobiveni koriStenjem Arellano-Bondovog
procjenitelja u dva koraka, postavljena glavna hipoteza rada Hi koja kaze kako su profitabilnost
i likvidnost banaka u medusobno negativnoj ovisnosti u potpunosti se prihvaca. Naime,
likvidnost ima negativan i statisticki znacajan utjecaj na profitabilnost, te profitabilnost djeluje

znacajno 1 negativno na likvidnost banaka bez obzira na krizu.

Nadalje, prva pomo¢na hipoteza rada Hy.1: Profitabilnost i likvidnost banaka determinirane
su gospodarskim kretanjima djelomi¢no je potvrdena. Naime, u prvom modelu u kojem je kao
zavisna varijabla postavljena profitabilnost banaka, pokazatelj rasta bruto domaceg proizvoda
nema statisticki znacajan utjecaj. Inflacija mjerena indeksom potrosackih cijena pokazala je
statisticki znaCajan i negativan utjecaj neovisno o krizi. S druge strane, u modelu gdje je zavisna
varijabla likvidnost, pokazatelj rasta bruto domaceg proizvoda pokazao se statisticki znacajnim
te djeluje negativno na likvidnost banaka. Obvezna pricuva ima pozitivan i statisticki znac¢ajan
utjecaj bez obzira na krizu, dok kamatni spread ima pozitivan utjecaj, ali je statisticki

neznacajan.

Pomoc¢na hipoteza Hi: Financijska kriza je utjecala na profitabilnost i likvidnost banaka
je takoder djelomi¢no potvrdena. Dakle, financijska kriza utjecala je negativno na profitabilnost
banaka te se njen utjecaj pokazao statisticki znacajnim. S druge strane, utjecaj krize na
likvidnost banaka pokazao se pozitivnim, ali statisticki neznacajnim. S obzirom da su banke u
Republici Hrvatskoj iznimno likvidne te su kao takve usle u financijsku krizu, moze se reci
kako je navedeni rezultat o¢ekivan. Naime, banke su tijekom krize, nakon prvotnog oslobadanja
likvidnih sredstava povecale udio likvidne imovine u ukupnoj imovini §to je rezultiralo
povecanjem pokazatelja likvidnosti. Odnosno, neovisno o krizi banke su u Republici Hrvatskoj
okarakterizirane kao iznimno likvidne. Navedeno se moze vidjeti i iz prikazanih grafova

prosjecnih kretanja glavnih zavisnih varijabli, tj. profitabilnosti i likvidnosti.

Posljednja pomoc¢na hipoteza rada Hiz koja kaze kako velicina i kapitaliziranost banaka
utjecu na profitabilnost i likvidnost je vecinski potvrdena. Naime, u prvom modelu, pokazalo

se kako veli¢ina i kapitaliziranost banaka na profitabilnost imaju statisticki znacajne i pozitivne
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utjecaje koji su u skladu s teorijskim ocekivanjima. Drugi model, u kojem se kao zavisna
varijabla promatra likvidnost, pokazao je kako veli¢ina ima statisticki neznacajan, dok
kapitaliziranost ima statistiCki znaCajan utjecaj. Utjecaj pokazatelja kapitaliziranosti je
negativan i u skladu s teorijskim o¢ekivanjem, dok je veli¢ina banaka pokazala pozitivan utjecaj
koji nije u skladu s o¢ekivanim, ali je prethodno objasnjen. Zaklju¢no, moze se rec¢i kako je ovo
istrazivanje U potpunosti potvrdilo glavnu hipotezu rada, dok su pomoéne hipoteze djelomi¢no

potvrdene.
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6. ZAKLJUCAK

Poslovanje banaka temelji se na nekoliko nacela, medu kojima su i nacela likvidnosti 1
profitabilnosti. Upravo su prethodno spomenuta nacela cilj ovog istrazivanja. Naime, u teoriji
se navodi kako su likvidnost i profitabilnost banaka u negativnoj meduovisnosti. Odnosno,
banke drzanjem viSe likvidne imovine koja nosi nize prinose, a samim tim je i manje rizi¢na,
ostvaruju manju dobit. S druge strane, banke zbog teznje za ostvarenjem $to vece dobiti, mogu
imati manje udjele likvidne imovine u ukupnoj imovini, odnosno vise ¢e investirati u one oblike
imovine koji im nose vise prinose, a samim time i veci rizik. Iako su spomenuta nacela temeljni
uvjeti za opstanak na trzistu, prednost se daje nacelu likvidnosti. Naime, nelikvidnost banku
moze dovesti do propasti te izazvati bankovnu zarazu, odnosno izazvati probleme u drugim
bankama, $to dovodi do nestabilnosti bankarskog sustava i gubitka povjerenja javnosti, koja je
razlog njihovog osnutka te izmedu ostalog 1 izvor ve¢inskog dijela prihoda. Prema tome, banke
bi trebale upravljati profitabilno$¢u na na¢in da prvo zadovolje nacelo likvidnosti, odnosno da
osiguraju dostatnu razinu likvidnih sredstava, a potom plasiraju visak sredstava u one investicije
s viSim prinosima sukladno riziku koje one mogu podnijeti. S druge strane, banke trebaju
razborito i adekvatno upravljati likvidno$¢éu na nadin da osiguraju dostatnu razinu likvidnih
sredstava, koja su im potrebna za podmirenje svih dospjelih obveza, kombinacijom vlastitih i
tudih izvora sredstava. Stoga, kako bi banke mogle profitabilno poslovati te ujedno ostati
likvidne, potrebno je pronaci balans izmedu navedenih nacela. Dakle, trebaju izbjegavati
pretjerano skladiStenje likvidne imovine, koja stvara oportunitetni tro$ak kada se treba prodati
te time umanjuje dobit, i pretjerano investiranje u rizi¢nu imovinu s vi§im prinosima koje moze
ugroziti likvidnost ukoliko dode do problema ili zastoja u priljevima sredstava koji se o¢ekuju
po toj imovini. Upravo je posljednja financijska kriza pokazala kako pretjerana Zelja za
ostvarenjem S§to vecih prihoda, a samim time i1 dobiti, moze ugroziti likvidnost banaka.
Odnosno, kriza je ukazala kako banke nisu adekvatno upravljale likvidnoséu, odnosno kako su
zanemarivale rizik likvidnosti, $to je dovelo do strozih regulatornih zahtjeva i zakona koji su
naglasak stavili upravo na likvidnost i s njom povezan rizik likvidnosti. Prema tome, cilj ovog
istrazivanja je izmedu ostalog pokazati i je li kriza imala znacajan utjecaj na likvidnost 1
profitabilnost odabranih banaka u Republici Hrvatskoj. Osim navedenog, cilj je bio istraziti
utjecaj mikroekonomskih i makroekonomskih varijabli na spomenuta nacela. Istrazivanje je
pokazalo kako je financijska kriza imala statisticki znacajan i negativan utjecaj na profitabilnost
banaka u Republici Hrvatskoj, dok je utjecaj na likvidnost pozitivan, ali statisticki neznacajan.

Prema tome, moze se reci kako su banke u Republici Hrvatskoj iznimno likvidne neovisno o

79



krizi, te kako su krizu docekale s visokim udjelom likvidnih sredstava koja su tijekom krize
preusmjerile prema drzavi umjesto prema privredi. S druge strane, profitabilnost banaka je
opadala tijekom krize zbog povecanih troskova rezerviranja za gubitke po plasmanima i
smanjenja neto kamatnih prihoda zbog nastale kreditne kontrakcije. S obzirom da je glavni cilj
ovog istrazivanja meduovisnost profitabilnosti i likvidnosti, postavljena glavna hipoteza koja
glasi kako su navedena nacela u medusobno negativnoj ovisnosti, u potpunosti se potvrduje.
Odnosno likvidnost, mjerena udjelom likvidne imovine u ukupnoj imovini, ima statisticki
znacajan i negativan utjecaj na pokazatelj profitabilnosti, mjeren omjerom neto dobiti i ukupne
prosjecne aktive. S druge strane, profitabilnost ima negativan i statisti¢ki znac¢ajan utjecaj na
likvidnost. Navedeno vodi zaklju¢ku kako banke u Republici Hrvatskoj trebaju odrzavati balans
izmedu navedenih nacela kako ne bi ugrozile nijedno od njih. Odnosno, investiraju¢i u one
oblike imovine koji nose vise prinose, ali i viSe rizike, banke smanjuju udjele likvidne imovine
u korist manje likvidne imovine. S druge strane, banke skladistenjem likvidne imovine iznad
dostatnih razina, ugrozavaju profitabilnost jer smanjuju investicije u rizi¢niju 1 prihodonosniju
imovinu, te se susrecu s oportunitetnim troSkom skladistenja takve imovine. Nadalje, pomo¢na
hipoteza koja glasi kako su profitabilnost i likvidnost determinirane gospodarskim kretanjima
je djelomi¢no potvrdena. Na profitabilnost u prvom modelu, rast bruto domaceg proizvoda ima
pozitivan, ali statisticki neznacajan utjecaj, dok inflacija ima negativan 1 statisticki znacajan
utjecaj. U drugom modelu na likvidnost statisticki znacajan utjecaj imaju rast bruto domaceg
proizvoda, koji neovisno o krizi djeluje negativno, i stopa obvezne pricuve, koja ima pozitivan
utjecaj bez obzira na krizu. Utjecaj kamatnog spreada na likvidnost banaka je pozitivan, ali
statistiCki neznacajan. Posljednja pomoc¢na hipoteza koja glasi kako velicina 1 kapitaliziranost
utjeu na profitabilnost i likvidnost banaka je velinski potvrdena. Naime veli¢ina |
kapitaliziranost banke imaju pozitivan i statisti¢ki znacajan utjecaj na profitabilnost banaka. Sto
se ti¢e likvidnosti, veli¢ina banke ima statistiCki neznacajan i pozitivan utjecaj, dok
kapitaliziranost ima negativan i statisti¢ki znacajan utjecaj na likvidnost banaka bez obzira na

krizu.

Osim navedenog, ovaj rad daje jasan pregled pojmova likvidnosti i profitabilnosti, te
pokazuje kako banke upravljaju navedenim nacelima. Osim toga, daje kratki uvid u nastanak
financijske krize te njeno djelovanje na bankarski sustav u Republici Hrvatskoj. Takoder,
upozorava kako je vazno odrZavati balans izmedu spomenutih nacela na kojima pociva samo
poslovanje banaka, odnosno banke nebi smjele ugroziti nijedno od nacela. Iako ovaj rad

potvrduje glavnu hipotezu o njihovoj negativnoj meduovisnosti, preporuka za daljnja
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istrazivanja je da se za likvidnost i profitabilnost koriste drugi pokazatelji kako bi se dobio Siri
i jasniji uvid u njihovu meduovisnost te da se ukljuce i druge varijable koje nisu razmatrane u
navedenom modelu. Takoder, preporuca se i istrazivanje navedene meduovisnosti u kra¢em
vremenskom periodu koje ¢e omoguéiti ukljucivanje dodatnih varijabli u model, a da se pritom
ne povecava pristranost koristenih procjenitelja koja je rezultat povecanja broja instrumentalnih

varijabli.
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SAZETAK

Cilj ovog rada je istraziti meduovisnost profitabilnosti i likvidnosti banaka u Republici
Hrvatskoj, te ustanoviti utjecaj bruto domaceg proizvoda, inflacije, kamatnog spreada, veli¢ine
I kapitaliziranosti banke, te obvezne pricuve u periodu od 2005. do 2016. godine koriStenjem
dinamickih panel modela. Osim navedenog, cilj je istraziti i utjecaj financijske krize na glavne
zavisne varijable. Istrazivanje se temelji na dva dinamicka panel modela pri ¢emu je u prvom
modelu zavisna varijabla pokazatelj profitabilnosti, a u drugom modelu je zavisna varijabla
pokazatelj likvidnosti. Rezultati oba modela pokazali su da je glavna hipoteza potvrdena,
odnosno meduovisnost profitabilnosti i likvidnosti je negativna i statisticki znacajna u oba
smjera. Pomoc¢ne hipoteze o utjecaju veliCine i kapitaliziranosti banaka, utjecaju financijske
krize te utjecaju gospodarskih kretanja djelomi¢no su potvrdene. Utjecaj financijske krize na
profitabilnost banaka je statisticki znacajan i negativan, dok je utjecaj na likvidnost banaka
statisticki neznacajan i pozitivan. Veli¢ina ima pozitivan utjecaj na obje varijable, ali je
statisti¢ki znacajna samo za varijablu profitabilnost. Kapitaliziranost ima pozitivan utjecaj na
profitabilnost, a negativan na likvidnost. Inflacija ima negativan utjecaj na profitabilnost, dok
je rast bruto domaceg proizvoda znacajan samo za varijablu likvidnost te ima negativan utjecaj.
Obvezna priCuva ima pozitivan utjecaj, dok kamatni spread ima pozitivan, ali statisticki

neznacajan utjecaj na likvidnost banaka.

KLJUCNE RIJECI: likvidnost, profitabilnost, kriza, banke
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SUMMARY

The purpose of this paper is to research the interdependence between profitability and
liquidity of banks in the Republic of Croatia and to determine the impact of gross domestic
product, inflation, interest rate spread, size and capitalization of banks, and minimum reserve
requirements in the period from 2005 to 2006. using dynamic panel data models. Except for the
above, the purpose is to research the financial crisis impact on the main dependent variables.
The basis of the research are two dynamic panel data models whereby in the first model the
dependent variable is profitability indicator and in the second one it is liquidity indicator. The
results of both models showed that the main hypothesis is confirmed, otherwise the
interdependence of profitability and liquidity is negative and statistically significant in both
directions. The sub-hypotheses regarding the impact of the bank size and bank capitalization,
the financial crisis impact and impact of economic developments have been partially affirmed.
The financial crisis impact on profitability is significant and negative, while impact on liquidity
is insignificant and positive. The size has a positive impact on both variables, but is only
significant for the profitability variable. The capitalization has a positive impact on profitability
and a negative impact on liquidity. Inflation has a negative impact on profitability, while the
gross domestic product growth is significant only for the liquidity variable and it has a negative
impact. The minimum reserve requirements have a positive impact, while interest rate spread

has a positive, but insignificant impact on bank liquidity.

KEY WORDS: liquidity, profitability, crisis, banks
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