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SAZETAK

OdrZavanje primjerene razine likvidnosti jedno je od temeljnih nacela
bankovnog poslovanja, ali i predmet regulatornih propisivanja. Pored
regulatornih zahtjeva, upravljanje likvidnoséu banke determinirano je njenim
internim obiljeZjima i specifi¢nostima bankovnog sektora. Usprkos teorijski
brojnim strateSkim opcijama koje bankama stoje na raspolaganju u
upravljanju  rizikom likvidnosti, u teoriji bankovnog financijskog
menadzZmenta identificiraju se i neke opce strategije upravljanja likvidnoscu
banaka poput strategije upravljanja likvidnoséu konverzijom aktive banke,
strategije upravljanja likvidnos¢éu pozajmljivanjem likvidnih sredstava te
strategije koja objedinjuje prethodno navedene pristupe. Ovaj rad nastao je s
ciliem utvrdivanja zastupljenosti tih strategija u hrvatskoj bankovnoj praksi.
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UvoD

Likvidnost banke najcesS¢e se definira kao njena sposobnost da udovolji
dospjelim obvezama bez narusavanja svog financijskog ili reputacijskog
kapitala (Greenbaum i Thakor, 2007, str. 151). UspjeSno upravljanje
likvidno$¢u banke izmedu ostalog podrazumijeva i da banka moZe pribaviti
potrebna sredstva (poveéanjem obveza ili konverzijom aktive) bez
oklijevanja, promptno i uz razumne troskove financiranja (van Greuning i
Brajovic Bratanovic, 2000, str. 158). U kontinuiranom procesu kvalitativne
transformacije aktiva, karakteristi¢cnom za financijsko posrednistvo, banke
se neprekidno izlazu financijskim rizicima, sto ukljucuje rizik likvidnosti
kao pojavni oblik trZisnog rizika. Izuzev specifi¢nosti koje odlikuju pojedine
faze upravljanja rizikom likvidnosti i izazova vezanih uz identifikaciju,
mjerenje i kontrolu tog rizika, literatura iz bankovnog financijskog
menadzmenta, redovito istice barem tri strategije upravljanja rizikom
likvidnosti banaka. To su: strategija konverzije aktive, strategija
pozajmljivanja likvidnosti te kombinacija prethodnih strategija (Rose, 2003,
str. 352-355). Zadatak je ovog rada utvrditi ucestalost ovih strategija u
hrvatskoj bankovnoj praksi u pretkriznom razdoblju obzirom na veli¢inu
banke, temeljem pretpostavke o veli¢ini banke kao vaZnom c¢imbeniku
izbora strategije upravljanja njenom likvidno$¢u. Nastavno na to, Vodova
(2011, str. 1066) istice da utjecaj veliCine na likvidnost banke nije
jednoznacan te ukazuje na potrebu segmentacije banaka prema velicini u
buduéim istrazivanjima o problematici likvidnosti banaka.

Empirijska istraZivanja za hrvatski bankovni sektor malobrojna su po
pitanju problematike likvidnosti banaka. Nekolicina autora na op¢enit nacin
obraduju pitanja vezana uz upravljanje rizikom likvidnosti banaka (Prga i
Sverko, 2005; Zivko i Slijepcevi¢, 2006; Sverko, 2007, Prga et al,, 2009), dok
drugi empirijski analiziraju potencijalne izvore likvidnosnih poteskoca
banaka poput poremecaja na medubankovnom trZistu te Sire reperkusije
koje problemi u likvidnosti banaka mogu imati, primjerice na realnu
ekonomiju (Kundid et al.,, 2009; Ercegovac i Kundid, 2011).

Problematika rada razradena je u pet dijelova. Teorijska uporista rizika
likvidnosti i klju¢na obiljeZja strategija upravljanja likvidno$éu banaka dana
su u drugom i tre¢em dijelu rada, nakon c¢ega su prezentirana metodologija i
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interpretirani rezultati empirijskog istrazivanja. Klju¢ne spoznaje do kojih
se doSlo teorijskim i empirijskim istrazivanjem rekapitulirani su u
zakljucku.

RIZIK LIKVIDNOSTI U BANKOVNOM POSLOVANJU - TEMELJNA
TEORIJSKA UPORISTA

Roc¢na transformacija uglavnom kratkoroc¢nih depozita, kao najvaznijeg
izvora financiranja u tradicionalnom bankarstvu, u dugorocne kredite
temeljni je izvor rizika likvidnosti banke. Rizik likvidnosti moguce je
definirati kao ,rizik gubitka koji proizlazi iz postojece ili ocekivane
nemogucnosti kreditne institucije da podmiri svoje novCane obveze o
dospijecu” (Zakon o kreditnim institucijama, NN 117/08, ¢l. 103). U
literaturi, ali i u regulatornim aktima uglavnom se spominju dva pojavna
oblika rizika likvidnosti i to rizik financiranja likvidnosti (engl. funding
liquidity risk) te rizik trziSne likvidnosti (engl. market liquidity risk). Tako
Odluka o upravljanju likvidnosnim rizikom (NN 2/10, str. 2) kreditnih
institucija u Republici Hrvatskoj definira rizik financiranja likvidnosti kao
,rizik da kreditna institucija nece biti u stanju uspje$no ispuniti ocekivane i
neocekivane sadasnje i buduce potrebe za novcanim sredstvima te potrebe
za instrumentima osiguranja, a da ne utjeCe na svoje redovito dnevno
poslovanje ili na vlastiti financijski rezultat”, dok rizik trzisne likvidnosti
proizlazi iz ,nemoguénosti kreditne institucije da jednostavno napravi
prijeboj pozicija (engl. offset) ili eliminira te pozicije po trZi$noj cijeni bilo
zbog trziSnog poremecaja bilo zbog nedovoljne dubine trzista“. Obzirom da
je rizik financiranja likvidnosti moguce definirati i kao vjerojatno
odstupanje volumena i cijene financiranja od ocekivanog volumena i cijene
financiranja, zakljuCuje se da se rizik financiranja likvidnosti sastoji od
rizika kamatne stope i rizika dostupnosti sredstava. Nadalje, obzirom da
rizik trZi$ne likvidnosti oznacCava prijetnju spore unovcivosti imovine ili
sposobnost transformacije imovine u novcani oblik u kratkom roku, ali uz
reduciranu trziSnu vrijednost te velike gubitke, rizik trZiSne likvidnosti
naziva se i rizikom likvidnosti imovine. Uz navedeno, Nikolaou (2009) kao
podvrstu rizika likvidnosti navodi i rizik likvidnosti sredi$nje banke (engl.
central bank liquidity risk), koji definira kao opasnost produbljivanja
likvidnosnih problema banaka u slucaju inertne monetarne vlasti koja bi
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inace, privremenim likvidnosnim injekcijama, mogla razbiti zaaranu
spiralu trziSne nelikvidnosti i skromnih moguénosti refinanciranja banaka.
Prema tome, moguce je zakljuciti da i izmedu samih pojavnih oblika rizika
likvidnosti postoji odredena uzajamnost, pri cemu Brunnermeier (2009:
prema Vodova, 2011) objaSnjava vezu izmedu rizika financiranja
likvidnosti i rizika trziSne likvidnosti (slika 1). Neocekivani gubici iz
plasmana mogu dovesti banku do problema financiranja dospjelih obveza
ili daljnjeg neodobravanja plasmana kreditno sposobnim klijentima. Kako
bi se to izbjeglo banka moZe pokuSati namaknuti dodatnu likvidnost
prodajom dijela aktive. Izgledno je da ¢e povecanje ponude te aktive na
trziStu reducirati njenu cijenu tj. dovesti do novih gubitaka i povecati
troSkove financiranja banke zbog ¢ega ¢e dostupnost sredstava biti dodatno
smanjena.

Slika 1: Uzajamnost rizika financiranja likvidnosti i rizika trzisSne

likvidnosti
Reducirane
pozicije
i Pocetni gubitci | , Udaljavanje
e Problemi | cenaod |
plasmana) | | SR grmmmeme e nnnaaaaes i fundamenata
Povecani
troskovi
Gubitci iz
postojecih
pozicija

Izvor: Vodova, P. (2011). Liquidity of Czech Commercial Banks and its
Determinants. International Journal of Mathematical Models and Methods
in Applied Sciences, 5(6), str. 1061.

Mjerenje rizika likvidnosti i optimiziranje zaliha likvidnosti u bankama
sloZen je proces koji za odjel upravljanja imovinama i obvezama banke
podrazumijeva i uskladivanje s regulatornim zahtjevima te udovoljavanje
budZetskim zahtjevima banke. U konacnici, tipi¢an proces upravljanja
rizikom likvidnosti banke moguce je prikazati kako slijedi (slika 2).
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Slika 2: Proces upravljanja rizikom likvidnosti

Definirati L Procijeniti
5 i . Analizirati g ,
prihvatljivu > .. Ji mogucnost
. A > izvore rizika > L.
razinu rizika likvidnosti umanjenja
likvidnosti rigika
Nadzirati i Razviti Modelirati
kontrolirati '« kontingencijske < utjecaj Sokova u
likvidnost planove likvidnosti —
_________________________ stres testovi

Izvor: Gongol, T., Klepkova Vodova, P. (2015). Liquidity Risk Management of
Banks Belonging to Erste Group and Societe Generale Group. Acta
academica karviniensia 1/2015, str. 33.

STRATEGIJE UPRAVLJANJA LIKVIDNOSCU BANAKA

Nelikvidnost banaka najce$ée je rezultat neocekivanog povlacenja depozita,
pada trziSne vrijednosti financijskih i drugih imovina koje se rasprodaju,
izostanka ocekivanih priljeva od naplate kredita i priljeva novih izvora
financiranja (Kundid, 2010, str. 56). Stoga, prilikom definiranja strategije
upravljanja rizikom likvidnosti, menadZment banke treba uzeti u obzir
brojne interne i eksterne ¢imbenike (slika 3).

Iz slike 3 razvidno je da je likvidnost banke posljedica uspjeSnog
upravljanja drugim bankovnim rizicima zbog ¢ega ,banke rizik likvidnosti
¢esto marginaliziraju” (Prga i Sverko, 2005, str. 154). S druge strane, sam
izbor strategije upravljanja likvidno$¢u banke uzrokuje promjene u
preuzetim izloZenostima razli¢itim vrstama rizika. Iz navedenog proizlazi
zakljucak o kompleksnosti procesa upravljanja rizikom likvidnosti u
dinamickom okruZenju, u kojem posluju suvremene banke. Stoga umjesto
nekadasnjih parcijalnih strategija upravljanja likvidno$¢u banke poput
fokusiranosti na odrZavanje odredene razine i strukture likvidne aktive,
odobravanje uglavnom kratkoro¢nih kredita ili zaduZivanje putem
instrumenata trziSta novca i kapitala, banke danasnjice procjenjuju sve
potencijalne priljeve i odljeve, pritom kontinuirano vodeé¢i racuna o
kvaliteti svoje aktive te dovoljnoj Kkapitaliziranosti, kao nuznim
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pretpostavkama uspjeSnog upravljanja vlastitom likvidnoS¢u (Koch i
MacDonald, 2000, str. 576-577). No, i druge opce strategije upravljanja
likvidnoS¢u banke, odnosno strategija konverzije aktive te strategija
pozajmljivanja likvidnosti, dugo ve¢ dominiraju bankovnom praksom.

Slika 3: Cimbenici izbora strategije upravljanja rizikom likvidnosti banke

i Medubankarske szljezla
. poveznice i «sigurnosne
i | Kreditni rizik i mrege»
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i iadekvatnost Prekograniéni |
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i veli¢ina banke : !

Izvor: Kundid, A., Ercegovac, R. (2011). Liquidity Risk Management Paradox in
Contemporary Banking (Re)regulation. Global Business & Economics
Anthology, 2(2), str. 437.

Ukratko, strategija upravljanja likvidnoS¢u pomocu aktive podrazumijeva
gomilanje likvidne aktive u bilancama banaka tj. financijske imovine koja se
u relativno kratkom roku i bez veéih gubitaka moZe prodati na financijskom
trziStu, uz gomilanje gotovine i dobrovoljno formiranje rezervi likvidnosti.
Nedostatak ove strategije karakteristicne za manje banke proizlazi iz
temeljne zakonitosti da je likvidnost imovine u obrnuto proporcionalnom
odnosu s njenim prinosom pa su visoke zalihe likvidnosti banke
neoptimalne u smislu gubitka potencijalnog prinosa. S druge strane,
strategija pozajmljivanja likvidnosti temelji se na pretpostavci da banka
moze doci do potrebnih fondova likvidnosti kratkoro¢nim zaduzivanjem na
novéanom trzistu tj. aktivnim upravljanjem pasive. IzloZenost riziku
refinanciranja najveéi je nedostatak ove strategije svojstvene velikim
bankama. Prema tome, banka moZe odabrati minimalne zalihe likvidnosti
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samo ako posjeduje respektabilnu kreditnu sposobnost potrebnu za
sudjelovanje na trziStu medubankovnih likvidnih fondova ili da u slucaju
prijetece ili prisutne krize moZze racunati na podrsku pruzatelja posljednjeg
utocista.

STRATEGIJE UPRAVLJANJA LIKVIDNOSCU U HRVATSKOJ BANKOVNO]J
PRAKSI

Utvrdivanje =zastupljenosti teorijski poznatih strategija upravljanja
likvidnosti u hrvatskoj bankovnoj praksi izvrSeno je klaster analizom
pokazatelja poslovanja 33 aktivne banke u Hrvatskoj u razdoblju od 2003. -
2008. godine. Na taj je nacin, mjereno veliC¢inom aktive, u svakoj
promatranoj godini analizom bilo obuhvaéeno preko 95% cjelokupnog
hrvatskog bankovnog posredniStva. 1z analize su izuzete tek pojedine male
banke koje su u meduvremenu bile preuzimane od strane najvec¢ih banaka u
dominantno stranom vlasnistvu i za koje stoga nije postojao kontinuitet
podataka. Podaci su preuzeti ili izracunati na temelju statistickih podataka i
publikacija Hrvatske narodne banke te godi$njih financijskih izvjeStaja u
uzorak izabranih banaka. Jedan dio pokazatelja preuzet je iz razli¢itih
izdanja Privrednog vjesnika. Analiziranje podataka izvrSeno je u
statistiCkom paketu SPSS Statistics 17.0.

Cilj empirijskog dijela istrazivanja bio je donijeti zakljucke o tome postoje li
znacajne razlike u strategijama likvidnosti banaka obzirom na njihovu
veli¢éinu. Kao kriterij veliCine banke, dosljedno i retrogradno (za ranije
godine), koriStena je Klasifikacija Hrvatske narodne banke (HNB) iz 2006.
godine sukladno kojoj se banke razvrstavaju u tri skupine: male, srednje
velike i velike banke, odnosno banke koje imaju manje od 1% trziSnog
udjela (agregatne bilance sustava), viSe od 1% i manje od 5% trziSnog
udjela te viSe od 5% trZiSnog udjela, respektivno. Multivarijacijska
statisticka metoda klaster analize upotrijebljena je budu¢i da omogucava
grupiranje jedinica uzorka prema odredenom principu povezanosti ili
slicnosti. Obzirom da se uzorak sastojao od slucajeva za klasteriranje koji su
kombinacija numeri¢kih i nominalnih varijabli inicijalno se pristupilo
dvoetapnoj Kklaster analizi. Kao aproksimacije strategija upravljanja
likvidnosti banke, koriStene su prosje¢ne vrijednosti (6 - godisnji prosjek)
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sljedecih pokazatelja likvidnosti (izraZenih u postotcima), koji su izra¢unati
za svaku banku iz uzorka:

¢ likvidna aktiva / prosjecna aktiva,

* ukupni dani krediti / ukupna aktiva,

¢ kratkorocna aktiva / kratkorocne obveze,

* rast primljenih depozita,

¢ ukupni primljeni krediti / ukupna aktiva,

* ukupni primljeni depoziti / ukupna aktiva,

* osigurani $tedni ulozi / ukupni primljeni depoziti,

* ukupni dani krediti / ukupni primljeni depoziti i

* neto medubankovna pozicija / ukupna aktiva.

KorisSteni pokazatelji likvidnosti izabrani su po uzoru na pokazatelje
poslovanja Kkoje supervizori najcesce koriste za ocjenu likvidnosti banaka
prema CAMELS metodologiji. Deskriptivna statistika navedenih pokazatelja
likvidnosti banaka u promatranom razdoblju obuhvaéena je tablicom 1.

Prema tablici 1 banke su u prosjeku drzale nesto manje od 11% likvidne
aktive u odnosu na prosjetnu vrijednost aktive, dok su sukladno
ocekivanjima dani krediti biljezili najve¢i udio u aktivi (59,68%).
Kratkoro¢ne obveze u prosjeku su bile vece od kratkorotne imovine,
obzirom na prosjecnu vrijednost tog pokazatelja od 94,77%. U prosjeku je
preko 70% aktive financirano primljenim depozitima, a oko 10%
primljenim kreditima. Depoziti su u prosjeku rasli oko 19% od 2003. do
2008. godine. Oko 37% primljenih depozita bilo je osigurano kroz sustav
osiguranja depozita. Prosjecna vrijednost pokazatelja danih kredita u
odnosu na primljene depozite bila je 87,92%, a pokazatelja neto
medubankovne pozicije 8,86%.

Tablica 1: Deskriptivna statistika

Pokazatelj likvidnosti N | Minimum |Maksimum| Sredina St .
devijacija
likvidna aktiva / prosjecna | 5 4,92 24,14 | 10,7750 | 4,50085
aktiva
dani krediti / aktiva 33 43,33 69,10 59,6834 6,40598
kratkorocna aktiva / 33 67,91 | 139,27 | 94,7733 | 17,47540
kratkorocne obveze
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rast primljenih depozita 33 3,42 69,49 19,0168 | 12,91009
primljeni krediti / aktiva | 33 0,42 37,08 | 10,5780 | 9,00769
primljeni depoziti / aktiva | 33 40,12 88,14 | 70,0588 | 9,92462
osigurani Stedni ulozi / 33 1,77 81,20 | 37,6038 | 20,39101
primljeni depoziti

dani krediti / primljeni 33 5718 | 14032 | 87,9197 | 18,98234
depoziti

neto medubankovna 33 7,47 3437 | 88616 | 7,50835
pozicija / aktiva

Izvor: izra¢un autora.

Dvoetapnom Klaster analizom utvrdeno je da se svi slucajevi banaka

obzirom na izabrane pokazatelje likvidnosti mogu razvrstati u dvije skupine
koje su medusobno razliCite, a unutar kojih su medusobno sli¢ni slucajevi.
Male banke redovito su bile grupirane u prvi klaster (72,7% slucajeva), dok

su velike i srednje velike banke sacinjavale drugi klaster (27,3% slucajeva).
Deskriptivna statistika dobivenih klastera po pojedinom pokazatelju

likvidnosti prikazana je tablicom 2.

Tablica 2: Deskriptivna obiljezZja (profil) klastera - centroidi za razlicite
pokazatelje likvidnosti

likvidna aktiva / prosjecna aktiva Sredina St. devijacija
1 10,1399 4,55198
Cluster
2 12,4686 4,12581
kratkorocna aktiva / kratkoro¢ne obveze Sredina St. devijacija
1 100,1965 16,19468
Cluster
2 80,3116 12,00087
rast primljenih depozita Sredina St. devijacija
16,7089 9,11175
Cluster
24,3250 18,56715
primljeni krediti / aktiva Sredina St. devijacija
7,4777 6,34360
Cluster
18,8454 10,15540
primljeni depoziti / aktiva Sredina St. devijacija
1 71,8337 9,81876
Cluster
2 65,3259 9,06469
osigurani Stedni ulozi / primljeni depoziti Sredina St. devijacija
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1 39,7835 22,70917
Cluster
2 31,7913 11,32496
dani krediti / primljeni depoziti Sredina St. devijacija
1 85,7799 18,54696
Cluster
2 93,6257 20,04950

Izvor: izracun autora.

U ekonomskom smislu, klju¢ne razlike izmedu klastera tj. velikih i srednjih
u odnosu na male banke ogledaju se u sljede¢im nalazima:

male banke u prosjeku drZe nesto manje likvidne aktive (10,14%) u
odnosu na velike i srednje velike banke (12,47%),

depoziti velikih i srednje velikih banaka u prosjeku su vise rasli
(24,32%) u odnosu na primljene depozite malih banaka (16,71%),
velike i srednje velike banke u prosjeku su imale manje depozita
(65,32%) i viSe kredita (18,84%) u financijskoj strukturi u odnosu
na male banke koje su imale 71,83% depozita i tek 7,48% primljenih
kredita u izvorima financiranja,

orijentiranost malih banaka na temeljne depozite u financiranju
razvidna je i iz Cinjenice da je 39,78% primljenih depozita ovih
banaka bilo osigurano sustavom osiguranja depozita, za razliku od
velikih banaka kod kojih taj pokazatelj iznosi 31,79%,

kod velikih i srednjih banaka kratkoro¢ne obveze vece su od
kratkoro¢ne imovine (80,31%), za razliku od malih banaka kod kojih
je omjer ovih kategorija gotovo 1:1,

pokrivenost danih kredita primljenim depozitima veéa je kod
srednje velikih i velikih banaka te iznosi 93,63%, dok je kod manjih
banaka oko 85,78%, Sto se izuzev izboru strategije upravljanja
likvidnosti, moZe pripisati ogranicavanju rasta plasmana kroz upis
obveznih blagajnickih zapisa, koje je obzirom na linearnost same
mjere imalo veée ucinke na rast plasmana malih banaka.

Uvidom u deskriptivnu statistiku klastera donekle se potvrduje polazna
teza da je velic¢ina banke klju¢na odrednica u izboru strategije upravljanja

njenom likvidnoscu. Evidentno je naime da se velike i srednje velike banke
u vecoj mjeri financiranju primljenim kreditima, $to potvrduje njihovu

sklonost upravljanja likvidno$¢u afirmacijom strategija na strani pasivi.
[ako, u promatranom periodu, male banke nisu odrzavale vece razine
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likvidne aktive u usporedbi s bankama drugih veli¢ina, ipak su u cjelini
drzale viSe kratkoro¢ne imovine spram kratkoroc¢nih obveza, $to svjedoci o
njihovoj orijentaciji prema strategiji upravljanja likvidno$¢u konverzijom
aktive. Osim toga, pokazatelj pokrivenosti kredita primljenim depozitima te
pokazatelj financiranja temeljnim depozitima potvrduju bolju likvidnu
poziciju malih banaka. Stoga se daljnjom analizom nastojala potvrditi
pretpostavka o postojanju statisticki znacajne razlike za svaki pojedini
pokazatelj likvidnosti medu bankama razlicitih veli¢ina.

Da je veli¢ina banke klju¢na odrednica visine svakog pojedinog pokazatelja
likvidnosti (kao aproksimacije usvojene strategije upravljanja likvidno$éu
banke) formulira se kroz hipotezu H1 i ona glasi:

Hi: Postoji razlika u izabranom pokazatelju likvidnosti izmedu malih,
srednje velikih i velikih banaka.

Alternativna hipoteza Ho tada je:

Ho: Ne postoji razlika u izabranom pokazatelju likvidnosti izmedu malih,
srednje velikih i velikih banaka.

Da bi se donio zaklju¢ak o prihvacanju hipoteze o tome utjece li veli¢ina
banke znafajno na visinu izabranog pokazatelja likvidnosti uz
signifikantnost testa od 5% koristi se metoda analize varijance s jednim
promjenjivim faktorom (izabranim pokazateljem likvidnosti) ili One-Way
ANOVA. Odnosno, postavljaju se hipoteze:

HO: Gzcs = 0
Hl: Gzcs * 0

[ako se iz deskriptivne statistike klastera (tablica 2) daju uotiti razlike u
pokazateljima likvidnosti izmedu banaka obzirom na njihovu velicinu,
daljnjom je analizom utvrdeno da Levene-ov test homogenosti varijanci ima
empirijsku signifikantnost a*<5% kod pokazatelja osiguranih Stednih uloga
u odnosu na primljene depozite (a*~0,027) pa se kod tog pokazatelja
odbacuje nulta hipoteza o homogenosti varijanci uzorka. Stoga daljnja
analiza varijance za tu varijablu nije pozZeljna (Pivac, 2010, str. 203). Kod
preostalih je pokazatelja likvidnosti ispunjen preduvjet homogenosti
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varijanci uzorka i rezultati analize varijanci (ANOVA) za zadani uzorak
banaka potvrduju da velicina banke statisticki znacajno odreduje omjer
kratkoro¢ne aktive i kratkoro¢nih obveza (a*x0,010; F=5,408) te omjer
ukupno primljenih kredita i aktive (a*~0,002; F= 7,498). Veli¢ina banke nije
znacajno povezana s drugim pokazateljima likvidnosti banaka
(pokazateljem likvidne aktive, rastom primljenih depozita, omjerom
primljenih depozita i aktive te omjerom danih kredita i primljenih
depozita). Prema tome, hipoteza H; prihvatljiva je za pokazatelj
kratkoroc¢ne aktive spram kratkoro¢nih obveza te omjer primljenih kredita
i aktive, dok je hipoteza Ho prihvatljiva za ostale pokazatelje likvidnosti, kod
kojih je zadovoljen preduvjet homogenosti varijanci uzorka. Iscrpnija
deskriptivna statistika za pokazatelje likvidnosti s kojima je veli¢ina banke
statisticki znaCajno povezana dana je tablicama 3 i 4.

Tablica 3: Deskriptivna statistika za pokazatelj kratkoro¢ne imovine u
odnosu na kratkoroc¢ne obveze

Banka N Sredina devisjgcija St. greSka| Minimum |Maksimum
Velika 80,0093 | 12,84073 | 5,24221 70,49 103,90
Srednje velika 3| 809160 | 12,76911 | 7,37225 67,91 93,43
Mala 24| 100,1965 | 16,19468 | 3,30573 70,06 139,27
Ukupno 33| 94,7733 | 17,47540 | 3,04208 67,91 139,27

Izvor: izracun autora.

Tablica 4: Deskriptivna statistika za pokazatelj primljenih kredita u odnosu

na aktivu
Banka N Sredina devigcija St. greska | Minimum | Maksimum
Velika 19,8861 | 10,58547 | 4,32150 8,77 37,08
Srednje velika 3| 16,7639 |11,07473 | 6,39400 9,59 29,52
Mala 24 7,4777 | 6,34360 | 1,29488 0,42 24,60
Ukupno 33| 10,5780| 9,00769| 1,56804 0,42 37,08

Izvor: izracun autora.

Korelacija izmedu omjera kratkorotne imovine i kratkoro¢nih obveza i
veli¢ine banke (Spearmanov koeficijent korelacije ranga) takoder potvrduje
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inverznu povezanost veli¢ine banke i tog pokazatelja (7=-0,520; a*~0,002),
dok je veza izmedu veli¢ine banke i financiranja primljenim kreditima
proporcionalna (7 =0,572; a*~0,001).

[ako prethodni dokazi potvrduju sklonost velikih i srednje velikih banaka
upravljanju likvidnoS¢u kroz strategije pozajmljivanja te vece skladiStenje
likvidnosti kod malih banaka, moderna teorija bankovnog financijskog
menadZmenta sugerira da u posljednje vrijeme, banke svih veli¢ina nastoje
primjenjivati strategiju uravnoteZenog upravljanja likvidno$¢u. U tom je
smislu primijenjena metoda nehijerarhijskog Kklasteriranja znana kao
metoda k - prosjeka. Tablica 5 sadrZava sredine izabranih pokazatelja
likvidnosti banaka za dva klastera slu¢ajeva nakon postupka iteracije.

Tablica 5: Sredine dobivenih klastera

Cluster 1 Cluster 2
likvidna aktiva / prosjecna aktiva 8,33 12,36
dani krediti / aktiva 62,86 57,62
kratkoroc¢na aktiva / kratkoroc¢ne obveze 105,33 87,91
primljeni krediti / aktiva 15,76 7,21
primljeni depoziti / aktiva 63,64 74,23
osigurani Stedni ulozi / primljeni depoziti 17,62 50,59
dani krediti / primljeni depoziti 102,29 78,58
neto medubankovna pozicija / aktiva 5,40 11,11

Izvor: izra¢un autora.

U prvi Kklaster razvrstano je 13 banaka, a u drugi klaster 20 banaka. 0d 13
banaka iz prvog klastera 9 je malih, 3 velike i 1 srednje velika banka, dok je
od 20 banaka iz drugog klastera, 15 malih, 3 velike i 2 srednje velike banke.
ANOVA testiranjem potvrdeno je da se obzirom na svaku promatranu
varijablu sredine izmedu klastera signifikantno razlikuju (tablica 6).

Iz tablica 5 i 6 vidljivo je izuzece varijable rasta primljenih depozita. Naime,
spomenuta varijabla nije se pokazala statisticki znaCajnom za razlikovanje
izmedu dobivenih klastera (F=0,109; sig.=0,743), a prema Pivac (2010, str.
221) u tom slucaju ,potrebno je promijeniti predloZeni broj klastera i/ili
promatrane varijable“.
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U konacnici, dobiveni rezultati upucéuju na odredene specificnosti u
izvorima financiranja banaka i razlicit stupanj likvidnosti aktive obzirom na
njihovu veli¢inu, no isto tako rezultati sugeriraju da se u promatranom
razdoblju banke u Hrvatskoj, sukladno pokazateljima likvidnosti mogu po
principu sli¢nosti grupirati u barem dva klastera u kojima su banke svih
veliCina gotovo podjednako zastupljene. Iz toga proizlazi da banke u
Hrvatskoj u pretkriznom razdoblju, usprkos razli¢itim moguénostima i
ograniCenjima u izboru strukture financiranja te stupnju likvidnosti aktive,
primjenjuju uravnoteZen pristup u upravljanju svojom likvidno$¢u.

Tablica 6: Rezultati ANOVA testiranja varijabli

Cluster Greska
i i F Sig.
Sredina df Sredina df g
kvadrata kvadrata
likvidna aktiva / 128,338 1 16,771 31 7652 0,009

prosjecna aktiva
dani krediti / aktiva | 216,076 1 35390 | 31 6,106 0,019

kratkoroc¢na aktiva /
kratkorocCne obveze

2391,990 1 238,080 | 31 10,047 0,003

primljeni krediti /

. 575,548 1 65,190 | 31 8,829 0,006
aktiva

primljeni depoziti /

. 883,419 1 73,178 | 31 12,072 0,002
aktiva

osigurani Stedni
ulozi / primljeni 8566,139 1 152,879 | 31 56,032 0,000
depoziti

dani krediti /
primljeni depoziti

4431,126 1 229,013 | 31 19,349 0,000

neto medubankovna

o . 256,852 1 49,908 | 31 5,146 0,030
pozicija / aktiva

Izvor: izra¢un autora.

Medutim, izuzev veli¢ine, solventnost, profitabilnost i kvaliteta aktive banke
mogu biti jednako vazni faktori za izbor strategije upravljanja likvidnoscu
banke. Simultano ukljuc¢ivanje ovih varijabli u analizu zahtijeva neSto
sloZeniji metodoloski pristup, kao i drugaciju strukturu i koli¢inu podataka.
Stoga, kao svojevrstan uvod u buduca istrazivanja vaznosti drugih aspekata
bankovnog poslovanja za izbor strategije upravljanja likvidnosti banke,
radu se prilazu rezultati Pearsonove Kkorelacije izmedu promatranih
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varijabli likvidnosti te pokazatelja veli¢ine banke (logaritmirana vrijednost
ukupne aktive), kapitaliziranosti banke (ukupni kapital u odnosu na
aktivu), kvalitete aktive (djelomi¢no nadoknadivi i potpuno nenadoknadivi
- BC plasmani i potencijalne obveze u odnosu na ukupne plasmane i
potencijalne obveze) te njene profitabilnosti (prinos na kapital). UocCava se
pozitivan odnos kapitaliziranosti i likvidnosti banke obzirom da je
koeficijent korelacije izmedu pokazatelja kapitaliziranosti i kratkoroc¢ne
aktive u odnosu na kratkoro¢ne obveze znacajan i umjerene jakosti (0,649).
Osim toga, pozitivha je i veza izmedu plasmana slabije naplativosti i
spomenutog pokazatelja likvidnosti (0,511), dok su profitabilnost i
pokazatelji likvidnosti u slaboj i statisticki neznacajnoj vezi.

Volatilnost odredenih pokazatelja likvidnosti razvidna iz sljede¢ih grafickih
prikaza potvrda je da postoji opravdanost i za drugacija empirijska
istrazivanja na ovu temu pored pristupa uprosjecivanja podataka i njihove
obrade putem univarijantne i multivarijacijske statistike.

Grafikon 1: ProsjeCne vrijednosti izabranih pokazatelja likvidnosti za
banke iz uzorka u razdoblju od 2003.-2010. godine

14

12 4 o~

0 T T T T T T T
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

----likvidna aktiva / prosje¢na aktiva
— rast primljenih depozita

Izvor: priredili autori prema pokazateljima poslovanja banaka iz uzorka.
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Grafikon 2: Prosje¢ne vrijednosti izabranih pokazatelja likvidnosti za
banke iz uzorka u razdoblju od 2003.-2010. godine

100 110
904 T 105
80 AN 100

AN
AN
70 . %
\\\,//’-*_\\
~
60 90
50 T T T T T T T 85

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

— — kratkoroc¢na aktiva / kratkoro¢ne obveze (desno)
***** dani krediti / primljeni depoziti (lijevo)
dani krediti / aktiva (lijevo)

Izvor: priredili autori prema pokazateljima poslovanja banaka iz uzorka.

Primjerice, zamjecuje se da je pokazatelj rasta primljenih depozita sve do
2007. godine uvijek bio na razini iznad 4% nakon Cega se rast primljenih
depozita usporava do 2010. godine (grafikon 1), a 2012. godine zabiljeZena
je negativna vrijednost ovog pokazatelja (grafikon 3). Zbog usporavanja
kreditne aktivnosti mjerene pokazateljem danih kredita u odnosu na aktivu
(nakon postignute razine od 60%), usporavanje rasta primljenih depozita
nije se posebno znacajno odrazilo na volatilnost pokazatelja financiranja
kredita depozitima, koji se u razdoblju od 2006. do 2010. godine zadrZava
na razini od oko 90% (grafikon 2). Pokazatelj likvidne aktive u odnosu na
prosjecnu aktivu samo je u razdoblju od 2006. do 2009. godine biljeZio
vrijednosti od oko 10% (grafikon 1), dok je u preostalim godinama uvijek
bio iznad 11% (grafikon 3). U konacnici, pokazatelj tekuce likvidnosti
(kratkorocna aktiva u odnosu na kratkoroc¢ne obveze) od 2005. do 2010.
godine krece se u rasponu izmedu 92-95% te se moZe donijeti zakljucak o
visokoj pokrivenosti likvidnosti banaka iz uzorka za ispunjavanje
kratkoroc¢nih obveza.
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Grafikon 3: Kretanje izabranih pokazatelja likvidnosti kreditnih
institucija u Hrvatskoj u razdoblju od 2011.-2015. godine
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Izvor: priredili autori prema podacima iz Agregiranih mjesecnih statistickih
izvjesc¢a kreditnih institucija, sluzbena Internet stranica HNB-a.

ZAKLJUCAK

Problematika upravljanja likvidno$¢u banaka nedovoljno je empirijski
eksploatirana, usprkos njenoj iznimnoj vaznosti za stabilnost pojedine
banke i posljedi¢no stabilnost bankovnog sektora. U vremenima normalne
funkcionalnosti financijskog trzista, veli¢ina banke smatra se znacajnim
¢imbenikom u izboru strategije upravljanja njenom likvidnos¢u.

Cilj rada bio je empirijski istraziti pokazatelje likvidnosti u ovisnosti od
veli¢éine banke te donijeti zakljucke o tome postoje li razlike u izboru
strategije upravljanja likvidnoS¢éu medu bankama razlicitih velicina.
Dvoetapnom klaster analizom prosje¢nih pokazatelja likvidnosti 33 banke u
Hrvatskoj u razdoblju od 2003. - 2008. godine spoznalo se da temeljem
omjera danih kredita i primljenih depozita, omjera kratkorotne imovine
spram kratkoroc¢nih obveza te osiguranih Stednih uloga u odnosu na
primljene depozite male banke imaju veéi stupanj likvidnosti u odnosu na
velike i srednje velike banke. Potonje se u strukturi financiranja viSe
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oslanjanju na primljene Kkredite, Sto se u teoriji objasSnjava boljom
kreditnom sposobnos$¢u vecih banaka, narocito ako zbog vecinskog stranog
vlasniStva imaju olakSani ili direktan pristup medunarodnim
medubankovnim trzZiStima depozita i Kkredita. Strategiju upravljanja
likvidno$¢u oslanjanjem na pasivu kod velikih i srednje velikih banaka
takoder potvrduje i veca stopa rasta primljenih depozita kod tih banaka u
odnosu na male banke. Ipak, statisticka znacajnost rezultata dobivenih
dvoetapnom klaster analizom potvrdena je isklju¢ivo kod pokazatelja
kratkoro¢ne aktive spram kratkoroc¢nih obveza te primljenih kredita u
odnosu na aktivu. Nakon toga, isti su podaci analizirani klaster metodom k
- prosjeka, pri ¢emu su svi slucajevi banaka grupirani u dva klastera. [zuzev
pokazatelja rasta primljenih depozita, za sve je druge pokazatelje
poslovanja postojala statisti¢ki znacajna razlika izmedu formiranih klastera.
Do zakljucka da u upravljanju rizikom likvidnosti banke primjenjuju
kombinirani ili uravnotezeni pristup doslo se obzirom da su u oba klastera
gotovo podjednako bile uvrStene banke svih velic¢ina.

Obzirom da je ovim istrazivanjem statisticki analiziran hrvatski bankovni
sektor u pretkriznom razdoblju, u daljnjem koraku, zanimljivo bi bilo
detaljnije istraziti strategije upravljanja likvidnoS¢u banaka u recesijskom
razdoblju. U konacnici, provedeno empirijsko istraZivanje poZeljno je
provesti i za bankovne sektore zemalja usporedivih znacajki te obzirom na
druga obiljeZja banaka pored obiljeZja veli¢ine banke.
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