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1. OCUI'YPAIBE CTAMBEHUX KPEAUTA Y CUCTEMY
ITPABHUX HAYKA U IbUXOBA PEI'YJIAIILJA

2.1. OCUT'YPAILE CTAMBEHUX KPEJIUTA Y CUCTEMY ITIPABHUX HAYKA
2.1.1. Yomuire 0 NpaBHAM CHCTEMHMA M OCUTYPaby CTAMOEHUX KpeauTa

AHammM3a OCHTIypama CTaMOEHHUX KpeuTa je Moryha ochM W3 yrila KOHTUHEHTAJTHOT TpaBa, Takohe u u3

TICPCIICKTUBE aHITIOCAKCOHCOT IMPAaBHOI" CUCTEMA.

Y npaBHOj Teopuju je npuxBaheH jacaH CTaB O NOCTOjaby JBa Haj3Ha4YajHHja BEIMKA MpPaBHA CHCTEMa:

€BPOTICKOKOHTHHEHTAITH! M aHTJIOCAKCOHCKH TIPABHU CUCTEM.
[Topen HaBeneHe mo;iene, BaxKHa KaTeropyja Koja ce y TpaBHOj HAayIH M3y4daBa Cy Belmku mpaBHA CHCTEMI.
,» Ha Hajormurmuju Haumx npeveT BenMkyx npaBHUX cHcTeMa Cy CTpaHa Ipasa’.,,

EBporncky KOHTMHEHTATHH CUCTEM CBOje KOPEHE Byde U3 PUMCKOT IpaBa UE-ErOB OCHOB j& KOAM(MHKOBAHO 1
vcaHo mpaso. Hheros ocHoB umHK 300pHUK prMCcKOT Iapa Jyctunujara-Corpus luris Civilis, kojum je

KOJIM(DMKOBAHO YMTABO PUMCKO MPaBo.

[IpaBau cuctem y Penyormiim CpOwuju je 160 €BpONICKOKOHTHHEHTATHE ITPABHE TPAIUIH]E OJTHOCHO,
TIPHITA/Ia €BPOTICKOKOHTHHEHTATHOM IPABHOM CHUCTEMY. 32 €BPOIICKKOHTHHEHTATHE TIPABHE TPAUIIU]C je

KapaKTepHCTHYaH MakbH 3Ha4aj 00M4aja M CYJICKHUX OZTyKa.

Hbera uiHm KoM(UKUBOHO TPaBO, OJHOCHO NpaBHE HopMe. To ce npe cBera ogHocu Ha YcraB Perryommke
Cpbuje, kao mpaBHU aKT KOjU MMa Hajehy npaBHy cHary.

3a paziuKy 0J1 KOHTHHEHTAJIHOT [IPaBa, aHIJIOCAKCOHCKU CUCTEM OJUTMKY]je OZICYCTBO KOJM(pUKaLHja.

To He 3HauM 1a ce 3aKOHU HE IOHOCE, HAIPOTHB —Y aHIVIOCAKCOHCKO] TIPABHO] TPAULIMH j& LIUPKO

3aCTYIUbCHA 3aKOHOJaBHA IIPAKCa, IITa BUIIC, 3AKOHN cyjenaH Ol OCHOBHHUX M3BOpa IIpaBa y

AHTJIOCAKCOHCKOM CHCTEMY.

HNnak, 3a pa3vKy o/ KOHTHHEHTAIHOT IPABHOT CHCTEMa, 3BOP MPaBa, Takol)e OCHOBHH, CY U CYJICKe
omtyke oaHocHo mipeneaentH (Judical Precedent) Te ce 0Bo mpaBo HaswBa MpereICHTHO MPaBo.

,/1 TIope1 jako BeNMKOr O6poja 3aK0Ha KOJU JJaHAC MOCTOje, Haj3HAYajHUjH JIe0 SHITIECKOT IpaBa je joII yBeK

cajpsKaH y COmMmOon lawu, 0THOCHO y Cy/ICKMM TpelieieHTHMA. * 2

"Munan IMerposuh, Munow ITpuna, ,,.Yeos y Benuke npasae cucteme®, Hum, 2013, Ceen Huw, c1p. 6.



,Jlakiie, 6e3 003upa Ha MHTEe3UBaH PaJl 3aKOHO/IABIIA, 3aKOH Kao M3BOP MpaBa HU JJaHAC HeMa OHaj 3Hauaj KOjH

1M Y €BPOTICKOM KOHTHHEHTATHOM TIpaBy.>
Koz oBor mpaBHOT" cucteMa perieniyja pUMCKOT IpaBa HUje U3BPILECHA.

AHITIOCAaKCOHCO TIPaBo MoTH4e U3 EHriecke, 0akiie ce MpoIMprIio Ha APYre AP)KaBe SHITIECKOT TOBOPHOT

noIpydja, pemM/ia He Ha CBe.

Hagezene pazmuke ozipasusie Cy ce ¥ Ha MOAPYYjy XHIIOTEKapHOT IpaBa 1 MpaBa OCHIypamka CTAMOSHIX

Kp€auTa y aHITIOCAKCOHCKOM M KOHTUHCHTAJIHOM ITPABHOM CUCTEMY.

[IITa BuIIe, MOCTOjE TIICAMIIITA Y TEOPUJU TJIE j€ ,,AMEPHUKA XUITOTEKA TIOCTYXKIJIa Kao CPEICTBO
WIyCTpallMje YTHIIaja Pa3IMIMTHX acliekaTa aMepuIKor COMmon law crcrema Ha (MHAHCH]CKH pa3Boj, T€ 1a
Ce BPETHOCT OBOT CHCTeMa orviesia Ha (PMHAHCH]CKU Pa3Boj 3axBasbyjyhu (prieKCHOMITHOCTH KOjy MpyXka
YYECHHUIIMMA Ha TPKULITY KOJU MOKYIIIaBajy Ja OJIrOBOPE Ha ILIOKOBE HA TPXKUILITY, IITO j€ Y CYPOTHOCTH ca

rpaljaHCKKM MPaBOM Koje TexKH Ja MpeLusKpa ofpeleHe yropope Kao IpuxBaTibuse.

Pazmmike koje mocToje Ko ocuryparma CTaMOSHHX KPeIuTa Yy ApKaBama aHTJIOCAKCHCKOT TIpaBa 1

KOHTUHEHTAIHOT TIPOM3J1a3e U n3Mel)y pasivke HHCTUTYTa MOPIHIl M XUIIOTEKE.

Cp6uja mpuriaa rpynu 3eMaba KOHTHHEHTATHO TIPaBHE TPAIUIIN]C U FbeH MPABHU CUCTEM j€ TIPEe CBETa

CauMIbEH OJ1 NMUCAHUX HOPMH JaBHOT U IPUBATHOT TIpaBa..

Kana je peu o ocurypamy crambenux kpeaura y Penyonuiu Cpouju, Hartmonanna koproparuja 3a
ocHUrypame CTaMOCHHX KpeauTa KOpucTu cieiehu mpeBoj CBOT Ha3MBa HAa EHIVIECKOM jE3UKY: ,,
National Mortgage Insurance Corporation ‘. Nako HanmonanHa kopriopanuja 00aBjba OCUTYparmbe
cTaMOenx KpeauTa Koju cy o0ez0eheHn xumorekom, a y Ha3uBy Koprnopamuje ce HaBoAW TEPMUH
,,mortgage“, HEONXOTHO j€ AOJATHO TNOjallllberhe HHCTUTYTa MOPHUII U TI0jaBy Y HaBEIACHOM
npenBojay. ,,Mortgage je MHCTUTYT KOjU HMMa IIMpPE M KOMIUICKCHUJE 3HAUCHE OJI XUIIOTEKE Y

KOHTUHAHTAJIHOM TNpaBy, Te y ceOM caapku Tpu BpcTe obapesa.

»Mortgage oOyxBaTa u
[oJIpa3yMeBa Hajpe 3ajaM Kao TakaB, 3aTMM TPAaHCAKIM]y OCUTypama 3ajMa U, KOHa4HO, (popManHu

JIOKYMEHT KOjUM ce CBe TO ocTBapyje.

2 Tyman Bpamanail, ,,OHOC 3aKOHCKOT 1 IpelLleieHTHOr IpaBa y BHrieckoj — Heka nurama®, IIpaBHY 3amKcH, TOAMHA
11, 6poj 1/12, ctp. 24.

3 1bid.

4 Robert Van Order, Lynn Fisher, ,,Economics of the Mortgage and Mortgage Institutions: Differences between Civil
Law and Common Law Approaches®, Ross School of Business Working Paper Series Working Paper No. 1081
December 2006, moctymro Ha: https://deepblue.lib.umich.edu/bitstream/handle/2027.42/55255/1081-
VanOrder.pdf?sequence=1, natym mpucryma: 10.07.2016., ctp. 3.

% Jenena Huxueswh I'pranuh, [Tomopcka xumoteka (mortgage) y eHIJIECKOM M aMEPHUKOM TNpaBy, ,, Hawe mope™, Boi.
56, Ho 1-2, 2009, 58.

® 1hid.
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Moprun je jeaaH ol HajloKeJbHUJUX 1 MOhHUX cpezicTaBa 3a 00e30eheme HHTepeca MOBEPUOITY Ja
he HEemoKpeTHOCT Koja je MOoJ XUIIOTEKOM W Koja he Moxe OMTH Oay3eTa W pojara a MPUXOJ O

TIPOJiaje CIy’XH 3a0BOJbEHbY MOBEPHOIIA KOjH MMa IIPHOPUTET y OJHOCY Ha JPYre MOBEPHUOIIE.

Mortgage Huje mo3HaT y HaleM KOHTHHEHTAIHOM IIPaBHOM CHUCTEMY, aJli je M3BPIINO YTULA] HA
npaBo PemyOnuke CpOuje, y CMUCITY TIpaBHiIa O HAMUPEHY y CITydajy BaHCYICKE MPoaje

HCIIOKPCTHOCTH.

Tume cy ce, kaga je ped 0 ocUrypamy CTaMOCHUX (XUITOTEKAPHHUX) KPEAUTA CUCTEMH

AHTJIOCAKCOHCKOT U KOHTUHCHTAJIHOT ITpaBa JOHCKIIC HpI/I6J'II/DKI/IJ'H/I.

2.1.2. T'pahancko 1 jaBHO MPABO U MPABO OCUTYPaHa KPeIuTa

Ocurypare cTaMOCHHX KPE/IHTA CE HEe MOYKE MOCMATPATH Camo Ca acrieKTa MPABHUX HayKa.

,JOCHT'Ypams€ je TPaBHO-EKOHOMCKA KaTeropyja , jep je CBpXa OCurypama Ja 00jeIMmkaBambeM CPe/IcTaBa

OCHI'ypama Y OKBUPY O/iroBapajyher o0imka opraHi30Bama, 00e311 HaKHA Ty IITETE WM UCTIIATH
YTOBOPEHY CBOTY Y CITy4ajy HACTYITama OCHTYPAHOT CITydaja, Kaja je y IMTamy OCHIypambe JHIa. S

,/J1a je ocurypame eKOHOMCKa KaTeropuja rnoTephyje u akymysaropcka (pyHKIMja OCUTypama, Kao 1

(yHKIMja OcHTYpama Kao (haKTopa MPUBPEITHE CTAOHIHOCTH.

,yJ1a OM ce pean3oBasie eKOHOMCKE PYHKIHJE OCHTYParha, HEOITXO/THO je 3aKJbYUHTH YIOBOP O OCUI'YPamby y
KOjEeM ce yroBapay OCUrypama 00aBe3yje 1ia iati oapel)eHn u3HoC ocurypaBady, a OCUTypaBad ce
obaBe3yje , 1a ako ce Jiecu jorahaj Koju MpeCTaBiba OCUTYPaHH CITy4aj, UCTIIATH OCUTYPAHUKY MIIA HEKOM
TpeheM JIMITy HaKHaITy, OJTHOCHO YTOBOPEHY CBOTY WIIH YYWHH HEIIITO JIPYTo, a IITO MPOHU3JIa3H 13 3aKOHa O

OOJHraIFoHNM oHocKMa 13 197810

IIpaBHO ocMaTpaHo, OTHOCHO €a acTieKTa MIPAaBHUX HAyKa, IPAaBO OCUI'ypara CTAMOESHUX KPEIUTa je 10
HayKe O IPaBy OCUT'yparba.
[ Iupe mocmatpaHo, IpaBo OCUTypama je 1eo rpal)aHckor mpasa.

Wnak, kaza je ped o npaBy ocurypama cramoeHnx kpeauta y Permyommim CpOujy, 3aCTYIBEHH Cy €IEMEHTH

JaBHOT TIpaBa.

" Bume o Tome: Max Nathan Jr., ,, The Collateral Mortgage®, Lousiana Law Review, Vol 33, No 4, 1973, ctp. 497.
8 Jlparan Mpximmh, 31pasko Ilerposuh, Katapuna MBaruesuh, ,,[Tpso ocurypama®, T1eTo H3MERBEHO U IOMYHEHO
n3name-Ciyx6enn rinacHuk, [IpaBau dakynrer YHuBep3urer YHHOH, cTp. 16.

% 1bid.

10 1hid.



,,Kasa je ped o jaBHOM TpaBy, PBO 00eIIeK]e MporHca Kojuma cy rojpydja ypehena, omHocHo odernexje
JABHOT TIpaBa, jecTe WHTEePEeC KOjU CE THM MPOIMCUMA IIITUTH — 33jeTHAYKH WJIH OTIIITHA UHTEpPEC, a je/HA Y

CTpaHKaMa THX MPABHKX OJIHOCA je yBeK apykapa. !t

,MehyTiM y IpakcH joIl yBEeK IMOCTOjH KOJIeOame Koje ce cBe 0code cMaTpajy ocodama jaBHOT MpaBa, ajm ce
TIO MPaBUITY y BbHIX YOpajajy cienche: ap)kaBa u jeMHAIIC JIOKATHE CAMOYIPABE, YCTAHOBE U (POHIOBH U

Jpyra paBHA JIMIA Koja 100Hja CPEICTBA 13 IpKaBHOT OyreTa. 2

Harrionarmsa kopriopaiija 3a OCHTyparme CTaMOCHHX KPEeITa OCHOBAHa je Cpe/iCTBIMA 13 OyIieTa , Kao

JEMHCTBEHA OpraHu3alrja urja je MpuMapHa JeNaTHOCT OCUTYPare CTAMOCHUX KPEeIUTa.

3akoHO/1aBall Ce HUJE CITY4ajHO OJUTY4YHO 3a OCHUBam-e HarroHamHe kopriopaiiije Ha OBaj Ha4YMH,

MIPUOVDKUBILIH j€ JOHEKIIE areHIpjama, amm 6e3 MOryhHOCTH JIOHOIIIEHa YIPaBHUX aKata.

2.2. TIPABHA PEI'YJIALIUJA OCUT'YPAIbA CTAMBEHUX KPE/IUTA

2.2.1. Yormrre o HauMHY MpaBHE perysiaThBe craMOeHux Kpeauta y Perryommim Cpouju

Ocurypame crambeHux kpemura je y PermyOmiumm CpOuju peryimcaHo 3aKOHOM, TIOA3aKOHCKUM aKThMa 1

MHTEpHUM akTiMa HarroHaHe kopriopatiyje 3a ocurypame cTaMOeHHX KpeuTa.

OcuM HaBeZIeHHX TIPOIIHCA, KOjU Ce MPEKTHO O/THOCE Ha OCUTYPAre KOMEPLIMJATHIX U CYOBEHIIMOHHCAHUX
CTaMOCHHX KpeZiTa, Ha ocioBame HarroHamHe koproparje ce 0HOCE MOjeANHH MPOTIHCH Kao 1 3aKOHCKE
U TIO/I3aKOHCKE OIpesiOe KOje PEryIuIiTy OCTIOBamhe IeHHUX KITHjeHaTa, OaHaka.

[IpaBHa perynamuja OJHOCHO aKTH KOjUMa je PEryJHCaHO OCUIypame CTaMOeHHX KpeauTa y PermyOmuim

Cp6I/I_]I/I je JACIIMMUYHO ITIOCJICAUIIA BbCHE ITPABHE (l)opMe Kao 1 ACJIaTHOCTH M HAYMHAa OCHHBAHA.

Kako je 3akonom HarmonanmHa kopriopaiija 3a OCHI'ypame cTaMOGHHMX Kpemurta (Y JajbeM TeKCTy:
Haronansa xoprioparwja), ,,0cCHoBaHa Kao MPABHO JIMLE CMELMjATM30BAHO 33 OCUTYPaHhe MOTPKUBaba O

OCHOBY CTaMOEHHX KpeJuTa Koje 0100paBajy OaHke u Jpyre (pHHAHCHJCKE OpraHu3almje, Koja cy ooe3oeheHna

13

XHITIOTCKOM, Kao U 3a o0aBJbame APYIUX MOCJIOBA Y BE3U Ca TUM OCHUT'YPAHKCM ) 3aKJI>y‘Iy_je ce I[aje OHa HI/Ije

11 ®onnanmja lenrpa 3a jaBHo npaso, gocTynHo Ha: http://www.fcjp.ba/index.php/19-uncategorised/81-blank-
97780871, natym mpucrymna: 08.08. 2016.
12 1hid.

13 3aKoH 0 HALMOHAIIHO] KOPIIOPAIMjH 33 OCHTypParbe CTaMOEHHMX KpeauTa, wi. 1.
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NPUBPEHO JIpyIITBO. Kako HUje MpUBPEIHO IPYIITBO, NMPUMEHA 3aKOHA O TPUBPEIHKUM JIPYIITBUMA je
UCKIbydeHa 3a HarmonanHy koprioparjy. Mnak, HCTuM 3aKkoHOM je TipeBuheHa, Beoma MITypo, MOryhHOCT
peopranm3oBama HaroHanse Kopriopaiyje y MpUBpeIHO APYINTBO - aKIMOHAPCKO JPYIITBO, Te hie ce
CXOJTHO, Y CITydajy TaKBE peopraHu3alfje, Ha FeHY OPraHU3allfjy U TIOCIIOBAE TIPHIMEHHUTH JIPYTH 3aKOHCKH

HPOIIHCH.

3a pa3nMKy Of 3aKOHCKE peryjaThBe, Koja je Kaja je ped o mpaBy PemyOmmke CpOuje HEIOBOJBHA,
TI0/T3aKOHCKU TIPOTIMCH KOJU C€ OJTHOCE Ha CYOBEHIIMOHKCAHE CTaMOEHE KpeauTe Cy OpOjHH, T€ Ce TOTOBO
CBake TOJMHE JIOHOCE TOceOHE ypende W Mporpamu 3a TOjeMHE BPCTe CYOBEHIMOHMCAHHUX CTaMOEHHX

Kpe/uTa.

VYjenHo ce OpojHM MPOTIMCH KOjU C€ OJTHOCE Ha OaHKe TIOCPEIHO OIHOCe 1 Ha HarmoHanHy Koprioparyjy - Ha
npumep, omyke Hapomae 6anke CpOuje, Koja je Haa30pHu OopraH OaHaka, a TH4e ce 0JI00pema CTaMOSHIX
KkpeauTa (MmoceOHO aKo je ped O orpaHmdemnMa 3a OaHke) Te je HarmonamHa kopriopaimja ITykHa J1a uX
TIOCPEITHO TIPUMEbYjE U JIa MX e TIPHIPKaBa HaKo CE TE ONTYKe HE OJTHOCE IMPEKTHO Ha by HUTH je OHA HU

Ha KOJU HauMH oprad Hajzopa HarmonanHe koprioparmwje.

Nako cyOBEeHIIMOHMCAHN CTaMOSHU KPETUTH 3aXTeBajy MOCEOHY M YeCTy peryiarujy ¢ 003UpoM Ha MEH-ame
YCIIOBA 32 FMIXOBO 0JI00paBame U OCUTYpare, HEOIXOHA je JIeTajbHa Perylaiyja OCUrypama (€BEHTYaTHO
T10/T3aKOHCKHM aKTHMa) U KOMEPLHMJATHAX CTAMOCHHUX KPEIUTa, TIOCEOHO OHMX KOJI KOJUX j€ Ped O KyIIOBUHU

HETIOKPETHOCTH YMjH je BilacHUK Permyormika Cpowuja.

Brnana Perryormike CpOuje moHOCH ypende W mporpame Koje ce OJJHOCE MCKJ/BYYMBO Ha CYOBEHIIMOHHCAHE
craMOeHe KpeuTe, IPU YeMy Ce TIOCEOHNM aKTUMa PETyJIUIITY CYOBSHIIMOHNCAHH CTAMOSHH KPEJTUTH KOJU Ce
oqHoce Ha Bojcky CpbOuje u Ha octana ymna. Mako je 10 cajga JOHeT caMo jefiaH Imporpam 3a 3arocieHe y
37paBCTBY, OBa KaTeropuja Juila je Ouna IpernosHaTa O]l CTpaHe Jp)kKaBe Kao MoceOHa Kareropuja Jivia

KOjPIMEI momoh APrKaBC 3a PCIIaBabLC CT: aMOEHOT ITUTarba HCIIOXOAHA.

2.2.2. IlpaBHa pery/jiaTuBa CyOBeHIMOHMCAHHUX CTAMOECHHMX KPeIMTA 32 BOjHA JIMIA

CyOBeH1MOHUCaHN cTaMOeHH KpeauTH 3a npodecruoHanHa BojHa auna y y Penyonunu Cpbuju ce
0/100paBajy KOPUCHUIIMMA KpenuTa NpeMa yHarpe npeaBul)eHoj mpoueaypH.

Jla 6u 3a nuna 3anocieHa y Bojecum Cp6uje Ouna moryha y onpeheHom mepuonay KyrnoBHHA
HETMOKPETHOOCTH, HEONXOJIHO je Ja CpeicTBa Jp>kaBe Oyay HpeTXoAHO mpenasuheHa y Texyhem

3akoHy 0 OyueTy.



Bnana PenyOnuke CpOuje 3akjbyykoM IpHXBaTa IMPOrpaM KOjU CE€ OJHOCH Ha OBY BPCTY
cTaMOEHOT KpeauTHpama MpoeCHOHATHIX BOJHUX JIUIIA, JAaKJIe 3aMoCcieHux y Bojiu Cpouje.

Hctum 3akspyukom Brage ce ycmaja ,Hauprt yroBopa o perymucamy melycoOHHMX onHOCA Y
MOCIIOBUMa CTaMOCHOT KpeauTHpama NpOoPEeCHOHATHUX BOJHHX Juma‘. 3akjbydykoMm Brname ce
HaJJIC)KHU MUHHCTAp, OJHOCHO MuHucTap prHaHcHja i Munucrap ogdpane, noduja opnamheme
Ha OCHOYy KOra Kao 3acTymHHK y HMe Brame mnoTrnmcyje NpeTXOAHO HAaBEICHH YroBOD.
HcroBpemeno, 3akibydkoMm ce oapelhyje ha je HEONMXOJHO Ja ce MPEIMETHU 3aKJbydaK JIOCTaBU
MHUHHCTapCTBUMa HABEIEHUM Y 3aKJby4Ky, Kao M HarmumoHamHO] Kopriopaimuja 3a OCHUTypame

cTaMOEHUX KpEeIuTa, KOje je Ha/UIe’)KHA 32 OCUTypamke OBUX KpeIuTa.

»lIporpamu 3a BOjHA JIMIIA C€ JOHOCE paJu CIpoBohema MoceOHUX IMIbEBA, MPE CBETa. KYMIOBHUHA
WU U3Tpajihba CTaMOCHMX jenuHuIla mpodecnoHamHuM npunagaunuma Bojcke CpOuje xojuma je
pemaBame cTaMOCHOT THTamka HajBaXHHjE, KPO3 MOIU3AEe KPEAUTHE CIIOCOOHOCTH U CMAambeHE
KaMaTHE CTOIe, 3aTUM aJICKBaTHO pellaBambe CTaMOCHOT TMHTalka, Ha TPXKHITHOM IPUHIIMITY,
noBehame Opoja HOBom3rpaheHWX craHoBa W JOMHHO edekaT Ha Iedy NpuBpeay, mnoBehame
IjacMaHa y cramOeHe KpeIuTe Kao W IMOO00JbIIalke >KMBOTHOT CTaHIapia MpodecHuoHaATHUM

npunagauimma Bojcke Cpouje.

Cy6OBennuje 3a npodecroHaiHa BOjHA JIUIIA CY OTpaHUYCHE 3a JApKaBibaHe Penybnuke Cpouje.

,»Jla OM KOPHCHUK KpeIuTa MOrao JOOUTH KpeauT oJ OaHKe M JApiKaBe, HEOIXOHO je Ja UCIYHH
yciioBe OaHKe 3a ToOHjame CTaMOSHOT KpeanTa OJ1 CTpaHe 0aHKe, YCIOBE 3a OCHTYpambe CTaMOCHOT
kpeaura Hammonanne xopropamnuje Kao M MoceOHEe YCIIOBE IMPONHCaHE MPOorpaMoM a To Cy: Jaa
KOPUCHHK KpeIHTa MMa CTaTyc MPO(eCHOHAIHOT BOJHOT JHIA y TPEHYTKY JOHOLICHA OJUIYKE O
(dbopMamHO] UCHYHEHOCTH YCIIOBa 3a J00HMjemhe KpeOUTHHX cpeiactaBa u3 Oyiera PemyOmmke
CpOuje, 1a KOPUCHUK KpeauTta i/ WA HBEroB CYNPYKHHK HE MOCENyjy y BIACHHUINTBY Yy LEIHHU
ctamOeHu o6jekar, Kao U Ja Hemajy CTaMOCHU KpeauT y KopHilhemy, 3aTUM YCIIOB KOJU C€ THYe
CTapOCHE IPaHUIIE 3a OTIIATy KpeIuTa M HajAyXH POK 3a OTIUIaTy, MaKCUMaJIHHU U3HOC KPeIuTa,
Kao0 M HauuWH oOpadyHa BUCHHE KpeIuTa KOjU MOXE OCTBAPUTU KOPHCHUK KpEIUTa YKOJIUKO OH

/MM B>EeTrOB CYNPYKHUK MOCE/y]y HEKPETHUHY OJTHOCHO HEKPETHMHE Y BIACHUIITBY.

1% Bumm: neo 1 ,,OcHoBHM sbeBH, TIporpam JQyropOYHOr CTaMOEHOT KPETUTHPamba MPOPECHOHATHUX BOjHUX JIMIIA
Bojcke Cpbuje 3a 2015. ronuny.

5 Bun. neo Il ,,Kopumherse kpeaura Tlporpama ayropouHOr cTaMOEHOT KpeIUTHPamba NpopeCHOHATHIX BOjHUX JIMIIA
Bojcke Cpbuje 3a 2009. roquny.



Paznuka wu3melly oBe BpcTe CyOBEHIMOHHCAHUX CTaMOCGHHX KpeauTa M JAPYrHX BpCTa
CyOBEHIIMOHMCAHUX CTaMOEHUX KpeauTa ce Oriie/a, Ipe cBera, mTo npodecnoHaita BojjHa JIUI] Ha
ocHOBY HaBeneHuX [Iporpama Bmagne Penyonuke CpOuje umajy moryhHOCT 1a 100Hjy KpeauTaHa
CTpEeICTBa O] Ip)KaBe U OaHKE M Yy CIIydajy Ja Hemajy ydenthe.

Jlakiie, ako KOPUCHHK KPEIHUTa KyIyje HEMOKPETHOCT YHhja je KyMOIpoaajHa BPEAHOCT Ha MPUMEP
50.000 EVP, on 3ampaBo IENOKYIHY KYINOTPOJajHY BPEIHOCT, IIEHY HEMOKPETHOCTH, 00e30ehyje
U3 KpeauTa — JApKaBe M 0aHKe, T Jla HUje MpommcaHo obaBe3Ho ydemiehe, Kao KOJ IpPYyrux BpCTa
CyOBEHITMOHUCAHUX CTaMOCHUX KPEAUTA.

,/IaKko 3a KOpPHCHHKa KpeOuTa y NaTOM TPEHYTKYy OBa BpCTa KpeIWTa MOXXEe OWTH ITOBOJHHA,
YKOJIMKO KOPHUCHUKY KpeIuTa CaMOBOJHHO MpecTaHe ciayxkba y Bojciu unm y cinydajy na my
npectaHe ciyx6a 0e3 mpaBa Ha TEH3H]y, OCTaTaKk KpeauTa OaHKe, Kao W KPEauT ApxKaBe, he
HACTaBHUTH Jia OTIUIahyje 1Mo TPXKWIIHUM YCIIOBHMa, akO Y TOM TPEHYTKY HCITyHhaBa yCIOBE Koje
Oanka yTBphyje 3a moOHjame CTaMOCHOT KPEAHTa - Y CYIIPOTHOM OaHKa MOXE KPEJAUT MPOTIacUTH

nocreaum. 1

OcHOBHA OCJIMKa CBUX CYOBEHIIMOHHUCAHUX cTaMOeHHX KpeauTa Penmybnuke CpOuje je HaMeHCKO
kopuniheme kpenuta. KOpucHUK KpenuTa, Ha OCHOBY yroBopa, ocuM oOaBese kojuM je KopucHuk
KpenuTta o0aBe3aH Ha HAMEHCKO KOpHUIIheme cTaMOeHOT KpeauTa, uaM o00aBe3y Ja MpeaMeTHa
KpeIuTHA CPEJICTBA BpPAaTH, HA HAaYWH KOJU j€ KapaTepUCTHUYaH 3a CBE CyOBEHIIMOHHCAHE CTaMOCHE
KpeIuTe — KPEIUT JIP)KaBe CE MOpa BPATHUTH y jeJHAKUM MECCUYHHM aHYUTCTHMA, Ca MPOMUCAHUM
POKOM O]I IIeT rOJINHA.

Kana je peu o cpeacrBuma oOesbehema KpenuTa, KOPUCHHK KpeauTa- Mpo(ecHOHATHO BOJHO
JMIe, Mopa 1a 00e30e/IM yCroCTaB/bakhe XUIIOTEKE Ha HEIMIOKPETHOCTH KOja je MpeIMET KYIMOBHHE
WIA Ha JPYroj aJieKBaTHO] HEMOKPETHOCTH, KA0 M BUHKYJIHPAHY TOJHCY OCHTypama MMOBHHE Y
KOPHCT OaHKe ¥ JIpXKaBe.

O0aBe3HO OCUTYpambe )KMBOTA 32 KOPUCHHUK KpeauTa HHje MpeaBul)eHo, Te ce MOXeE I0jaBUTH Kao
JOJIATHU YCJIOB TIOCJIIOBHE OaHKe Koja 0J100paBa JIeo KPEAUTHUX CPEIICTBA Te ce Oe3 OBOT yCJIOBa, Y
TOM CJIy4ajy, KPEIUT He MOKE OJJOOPUTH, HUTH OCUTYPATH.

,1lOpe OBUX OMIITUX 00aBe3a, KOPUCHUKY KpeauTa je 3a0pameHO JaBame T€ HEMOKPETHOCTH Y
3akymn (OCHM Y ciiydajy MpeMelltaja BOjHOT Jikia), 3a0paHa oTyhema HEMOKPETHOCTH y MPBUX MET
roJMHa OTIUIaTe KpeauTa, 3a0paHa AoJaTHOT onrepehema WM yMmMamema BPEIHOCTH 3aJ0XkKEHE

HETMIOKPCTHOCTH A0 NOTIYHC OTIINIATEC KpEAUTA OaHke u z[pxcaBe.“”

® Bun. neo Il ,,Kopumheme kpemura“ [Iporpama TyropodHor cTaMOEHOT KPEAUTHParba PO(ECHOHATHAX BOJHUX
mmna Bojcke Cpouje 3a 2011. romumny.

17 Bun. neo Il ,,Kopumherse kpeaura® Ilporpama ayropo4HOr CTaMOEHOT KpeIUTUPama Npo(eCHOHATHIX BOjHUX JIMIIA
Bojcke Cpbuje 3a 2011. roguny.



Moske ce 3aKkJbydUTH Ja je peliene Koje je IPY)KeHO OBUM KOPHUCHHUIIMMA KPEIUTa, a OJHOCH Ce Ha
HaBCACHY MOI‘thOCT JaBalba HCIOKPCTHOCTU Yy 3aKyIl — HCIPABHO TC Ja CC€ KOPHUCHHUIH
CyOBEHIIMOHMCAHUX CTAaMOCHMX KpEAHWTa Ha OCHOBY JOHETHX Iporpama 3a mnpogecroHalHa BOjjHA

JUIa CMaTpajy TPUBUICTOBAHHUM.

2.2.3. lIpaBHa pery/jiaTuBa CyOBeHUHOHHCAHUX CTAMOEHUX KPeIUTa 0CTAJMX (PU3NYKHX JULA

CyOBeHIIMOHMCAHU CTaMOEHHN KPEIUTH HHUCY PE3EPBUCAHU MCKJbYUHMBO 3a MPOQecHOHaNIHA BOjHA
nuna Bojcke CpoOuje.

OBy BpCTYy KpeauTa MOTY KOPUCTUTHU JIpyra OJHOCHO CBa (pM3MYKA JIMIIA KOja UCTTyHhaBa]y YCIOBE
KOJU CY IPONUCHU BaxkehoM ypendom.

Bnana Pemmyonuke CpOuje je HaqiexxHa 3a TOHOIIEHke ypeade, kojom he OUTH IeTabHO MTPOTHCHA
YCIIOBH MOJ1 KOjuMa oapeheHo Gu3nyKko JImie MOXKe T00UTH OBY BPCTY KpeanuTa Ha Kopulrheme.

Bnana Penyonuke je y mepuoay ox on 2005. roqune no 2013. roguHe ycBojuiia AeBET ypeaow,
M Cy ce pas3nmkoBajga MUHHCTapcTBa Koja Cy Owiia MOTIHCHHUIIM yroBOpa ca KOPHUCHHUIIUMA
KpeauTa.

MuHuctapcTBa Koja ¢y 6usa oBianrheHa Ja IOTIHIY MPEIMETHE YTOBOPE O KPEIUTY CY:

1. MunucrapcTBo (hMHAHCH]A,

2. MUHUCTapCTBO JKMBOTHE CpPEIWHE, PyJapcTBa U MPOCTOPHOT IUIaHWpama 3. MUHHCTApPCTBO
€KOHOMH]E ¥ PETHOHAIHOT pa3Boja.

4. MuHUCTapCTBO MpUBpEAE, OMHOCHO MUHHCTApCTBO (pUHAHCH]A U IPUBPEJE,

u

5. MuHHUCTapCTBO 37paBJba

[TpunvikoM JOHOIICHA YpenOU KOje Cy Ce OJHOCHJIC Ha CYyOBEHIIMOHHCAHE CTaMOEHE KpeIuTe,
npxkaBa je neduHucanra moceOHe NHMJbEBE YHje je OCTBapeme Ouio mpeenBuleHo, Kako Ou ce
MOJICTAKJIa KYNMOBHHA HEMOKPETHOCTH, jayarme MPUBPEAC M IEJIOKYITHOT TPXKHILITA OCUTYpama
CTaMOCHHMXX KPEIUTa U XUTIOTEKAPHOT TPIKHUIIITA.

Hajmmpa nonena oBe BpcTe cyOBEHIIMOHMCAHUX CTaMOEHUX KpeauTa MoJApe3yMeBa Mojely OBUX
KpeauTa y OJHOCY Ha:

1. MUHHCTApCTBO KOje TOHOCH ypenoy

2. HaYWHa perynucama 00aBe3Ho ydenrha y KpeauTty

3. ma nu npensul)eHo Aa qpkaBa y TOKY ojpeheHor neproa cyOBEHIIMOHUIIIE KaMaTHY CTOITY WU

je Kkpenut 6e3 CyOBEHIIMOHKCakha KaMaTe CTOIIe,




4. cyoBenmuje 6e3, 0THOCHO ca Jieno3uToM Pemyonuke Cpouje.

2.2.4. IlpaBHa pery/jiaTuBa CyOBeHIHMOHHCAHUX CTAMOEHHX KPeUTa ca CyOBEeHUHOHUCAHOM

KaMaTHOM CTOIIOM

CyOBCHIIMOHHCAHU CTaMOCHH KPEIWTH Ca CYOBEHIIMOHHCAHEM KaMaTHE CTONE HUCY YBEICHU
NpBUM ypendaMa KojuMma Cy peryliMcaHd CYOBEHIIMOHHCAHH CTaMOCHHM KPEOUTH M Yy HW3BECHOM
CMUCITY C€ OB€ CYOBEHIIM]e cMaTpajy creruduyHuM y OJJHOCY Ha ocTasie. Hamme, mopen 0CHOBHHUX
[IWJbEBA UHj€ j€ OCTBapeme OWIo mpeABul)EeHO MOCPEACTBOM CYOBEHIIH]a, ,,Ypendom o mepama
nojpIike rpal)eBUHCKO] MHAYCTPUJU KpO3 CyOBEHIIMOHHMCAKHE KaMaTHE CTOIE 3a cTaMOEHE KpenuTe
U JIYropouyHo ctamOeHO KpemuTupame®, koja je moHera 2009. roaune, PenmybOnuka Cpbuja je
MIPEBHU/IEa OCTBAPEHE MOCEOHOT ITUJba: MOJICTHIIAKkE rpal)eBUHCKE WHAYCTPHje Ha H3TPAIbY.

,llomoh rpahanuma ce ornmemana y aBa acmekra: Kpo3 ojo0paBame CpelcTaBa Koja Ou
KOPHUCHUIIA KpeauTa KOPHUCTHIM Kako OW WCIUIATHIM  KYNONpPOJajHy IEeHYy | Kpo3

CyOBEHITMOHHCAE KaMaTHE CTOIE HAJBUINE JO TpH romzme.“ls

LHlloacTuiaj rpaleBUHCKO]
WHIYCTPUJU C€ OTJIeJ]a0 MpEe CBEra y IMOCTaBJbabkhy yCIOBA JIa j€ HEMOKPETHOCT KOja j& MpeaMeT
KyImoBHHE HOBomM3rpaheHn o0jexar, 0JTHOCHO 00jeKaT KOju je y TMOCTYIKY U3Tpadhe, KOju Mocenyje
MMPAaBHOCHAXXHO OJI0OpEHE 3a W3rpajmy Koje TIJacH Ha WHBECTUTOPAa WU TOTBPAY O MpHjEeMY
JOKYMEHTAIM]je, a KOJy KOPHCHHK KpeauTa KyIyje OJ WHBECTHTOpa Ha Kora rjacu oJo0peme 3a
U3rpajiiby, a 3a U3rpaamy cTaMOeHOr 00jeKkTa a MMa MPAaBHOCHAKHO OJ00pEHE 3a U3rpaimy y

KOME je KOPHCHHK KPeJuTa HaBeJeH Kao HHBecTUTop. 1

,nak, opzae je moryhe mocrojame 1Ba mpoOsemMa: HHBECTUTOPH O 300T jeIMHCTBEHOT TPeTMaHa
Mornu fAa mnoBehajy lieHe KBaJpaTHOT MeETpa, jep Cy jeOUHU NPHUBHICTOBAHM 3a MPOJIAjy
HEMOKPETHOCTH 10 OBOj YpeaOu, a KOPUCHUIM KpeauTa OM MOIJIM Ja ce OJUIy4dyjy 3a KYHNOBHMHY
HOBOTPAJE jep WIM He OM MOINIM Ja KyMyjy HEMOKPETHOCTH Y3 KOpHIIheme KOMEpLHUjaTHUX
KpenuTa 300r BUCHHE 00aBe3HOr ydeniha, Koje je M 'y TOM TPeHYTKY U3HOCHIIO MUHUMaIHO 20% on
BHUCHHE KYIONPOJajHE IIeHe WM UM M3 JpPYyrux paszjiora He Ou O6Mo oxromapajyhu kpemut 6e3

cy6oBenmuje.“?

18 Vpenda o mepama mojpiuke rpaheBUHCKO] MHIYCTPHjH KpPO3 CYOBEHIMOHHCAFe KaMaTHE CTOME 3a CTaMOeHe
KpEAUTE W TYyrOPUYHO cTaMOeHo kpeautupame, Cuyocbenu enacnux PC, 6p. 77/2009,78/2009, 96/2009, 103/2009, u.
7.

19 Vpenda o mepama moapiuke rpaheBUHCKO] MHIYCTPHjH KpPO3 CYOBEHIIMOHHCAFe KaMaTHE CTOME 3a CTaMOEHe
KpeauTe 1 JIyrOpuuHO CTaMOEHO KpemuTupame, i. 3. 1 4. 4.

20 Bnanana Ilerpakuc, ,,CyOBEHIIMOHMCAHN CTAMOEHH KPEIUTH — T0jaM,
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Y cinydajy oBe BpCT€ YOBEHIIMOHHUCAHUX CTAaMOCHUX KpeauTa, KOJ KOjUX HHje MPOMHCAHO
MocTojarke 00aBe3HOr ydeniha Koje KOPUCHHK KpenuTa Tpeba na 06e30equ U3 JIMYHUX CPEe/ICTaBa,

3aKJbyuyje ce Ja JIe0 KpeauTa Koju My oo0paBa Jip;kaBa UMa yjory o0aBe3Hor yderrha.

,OBO ce Hajimpe MOxe OOpa3okKUTH YHECHUIIOM Ja CE 10 OBOj Ypeadu cpeicTBa O] CTpaHe
IprkaBe J100Mjajy Ha OecruiaTHO Kopuiiheme, OJHOCHO Ja he ce BpaTHTH y pOKY OJ MET TOJuHa

HAKOH OTIUIaTe KpeauTa 6aHke, Oe3 00padyHaBama HHTEpKAIapHe KamaTe, ca kamatoM o 0%,

Hasenenom Ypendowm je aprxkaBa OCUM BpIIEHA COIUjATHE MOJUTHKE U HA U3BECTAH HAYMH
MHTEPBEHIIM]E HAa XUITOTEKaPHHO TTPXKUILTE U TPXKUIITE OCUTYparba CTaMOECHUX KpeIuTa
HCTOBPEMEHO IIPYKUJIa OATOBOP Ha XUIIOTEKAPHY KPU3Y, OAPIKABIIHU TPIKUILITE XUIIOTEKapHUX

Kp€auTa aKTHBHHM.

2.2.5. [IpaBHa pery/jaTuBa CyOBeHIHOHHCAHUX CTAMOEHUX KPeIUTAa 3a 3anocjaeHe y

31paBCTBY

Bnana Penyonuke CpOuje je moHena camo jeman [IporpaM Koju ce 0JHOCHO Ha 3aIocieeHe Y
3apaBcTBy. Peu je o , IIporpamy nyropodHor ctaMOEHOT KpeAuTHpama 3aroCICHUX Y 31PaBCTBY ™,
koju je Biana Penryonuke Cpouje ycBojmna 2008. roaune.

OCHOBHU IIWJb OBOT IIPOrpaMa ce OJHOCHO Ha PEryJIucame ycaoBa Mo KojuM he nmuiuma koja cy
3arociieHa y 3[paBCTBY OMTH oMoryheHu yciioBU 00JbeT KpEeAUTUPAa TPHUINKOM KYIIOBHHE
HATIOKPETHOCTH KOja CIIY)KU 332 CTAHOBAIbE.

OBaj mporpam ce 0JHOCHO Ha XWJbaJly JIMIIA KOja Cy 3amocieHa y 3upaBctBy Pemyonmke Cpouje.

Kako je HakoH ycBajama mporpamMa (kao U ypeadu), HEOXOHO je 1a ce AeUHUILY OJHOCH u3Mely
HA/IJIKHOT MHHHCTApCTBa 3a MPEIMETHY ypenly wim mporpam, HarponaiHe koprnopaimje Koja
ocurypaBa CyOBEHILIMOHHCAHE cTaMOeHe KpenuTe U OaHKe, Koja oJ00paBa CyOBEHIIMOHHCAHE

cramMOceHe Kpeaute, Biiaga McTUM 3aKk/bydKOM KOJUM yCBaja MpOrpaM OJHOCHO ypendy, ycBaja u
HAIPT T3B. TPOJHOT YTOBOpA.

VY ckianay ca THM, 3a HaBEIEHHU MPOrpaM 3a 3arociieHe y 3/paBCcTBY je YCBOjeH ,,Haipt yrosopa o
perynucamy Meh)yCOOHHX 0JTHOCa y IMOCIOBUMA CTaMOEHOT KpeIUTHpama 3al0JIeHUX Y 3APBCTBY Y3
kopuitheme cpeacraBa u3 Oyyera Pemy6nuke CpOuje™ u T3B. TPOJHHM YrOBOPH CYy MOTIHMCAHU O]

crpaHe Harnmonanne kopropiyje, 6aHke Koja je JoHeNna oJUIyKy Ja o100paBa cTaMOeHe KpeanuTe 1o

21 Ypenba o Mepama MoApIIKe Tpal)eBUHCKO] MHAYCTPHjH KPO3 CyOBEHIIMOHKMCARE KAMaTHE CTOIIE 3a CTaMOeHe
KpeauTe U JIYyropoYHO CTaMOEHO KpeAWTHpame, wil. 7.
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ycJI0BHMa MpenBul)eHUM MporpaMoM U MHHHCTapCTBa 37paBiba, OJHOCHO MHHHUCTpa 3/paBiba y
MME MUHUCTApPCTBA.

MuHUCTApCTBO 3/]paBiba MPETXOAHO ojnpelyje U AeTasbHO AeUHHIIE KOJU CY KPETSPUjyMH MO
KOjHMa CPEJCTBA JpKaBe MOTY OMTH JOJIEJbEHA.

,Onpenbama IIporpama 3a 3amociieHe y 3IpaBCTy NpeABul)eHa je pa3liika OoBe CyOBEHIHjE Y
OJTHOCY Ha OCTaJIe BPCTE, KOja Ce OJTHOCH Ha OIPaHMYCH¢ BUCHHE M3HOCA KPeIuTa KOjHU KOPUHUIIH

KpeauTa Mory 1061uTH 1 m3Hock 40.000 EYP <22

Ll Ipema moneny koju npeasuba oBaj [Iporpam 3a gyropoyHo ctaMOEHO KpeauTHPamE, KOPUCHUK
KpeauTa je o0aBe3aH Aa 00e30ear MUHUMAIHO yuemrhe y BUcuHM of 5%, 1ok OaHka omoOpaBa 1o

75%, a cpeAcTBa ApaXkaBe MOTY YMHUTH 10 20% O KyTOIpoAajHe BpeaHoCTH. 23

Kana je peu o HamMmeHCKOM Kopumihewky CYOBEHIIMOHHCAHMX CTaMOCHUX KPEIHTa 3a 3allociIeHe Y
3PaBCTBY, y ey KOjU C€ OJHOCH Ha W3JaBamke y 3aKyll HEIMOKPETHOCTH KOja je TpeaMeT
KY[IOBHHE, 3a pas3luKy oJ CyOBeHIHMja 3a mpodecroHaqHa BOjHA JIMIA, Ta MOTYhHOCT HHUje
npeaBuleHa.

Jleo cyOBEHIIMOHHMCAHOT KpeauTa Koju ojoOpaBa JpkaBa, KOPUCHUK KpeauTa je oOaBe3aH aa

OTIUIATH Yy POKY OJI TIeT ToinHa (00aBe3a oTIUIaTe KPeauTa), HAKOH OTIUIATEe KpeauTa OaHKe.

1l TEOPUJCKO OJAPEBEILE OCUI' YPAIBA
CTAMBEHUX KPEJIUTA

3.1. IOJAM OCHUI'YPAIbA KPEJJUTA

,,OCHOBHI/I CMHCA0 OCUT'ypama OrJjie[ia C€ y HaIOKHaI1 HACTAJIC IIITCTH e.“24 ,,P 563510158 KOjI/IMa je YOBCK HM3JIOXKCH
Y CBAKOJHCBHOM JKUBOTY U pany , chapajy MOI'YEHOCT 3a YI'POKaBaC HEroOBOT JIMUHOT 3IPpaBJbad, JKUBOTA U

HUMOBHHE. %°

Ocurypame craMOeHHX KpeauTa IpescraBiba 3a CpOujy crielduuHy BpCTY OCUIypama, Koja IMOCTOjU Ha

OBHM IPCTOpUMA TEK HEILITO BUILIE O] je/THE JICLICHU]E.

22 Buam: TIporpam JyropOYHOT KpEIUTHParba 3a10ClIeHuX Y 31paBCTBY , ,,Kopumherme kpeaura®, neo II.

23 Byu: Ibid., cT. 2. Tau. 2.

24 Harama I[Tanmh Brarojesuh, Henan Credanosuh, ,,Yiora u 3Ha4aj TeopHje KpeMOMINTETA y aKTYapCKOj MPaKkCh,
[IpaBo u mpuspena, 6poj 04-06, 2014, ctp. 43.

2 |bid.
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3a Tako KpaTaKk BPEMEHCKU TEPHO]l OCHTYpame cTaMOeHUX kperauTa y Permyomumm CpOuju ce u3rpamio
HajBUINIE Kpo3 Mpakcy HarmoHanHe Kopriopaiyje 3a OCHTypame CTaMOeHHMX Kpemurta (Y JajbeM TEKCTY

HarmoHnaiHa xopriopaiiyja) 1 1o/ ;3aKOHCKE aKTe.

Hpyra ocurypasajyha npymirBa Mmajy mpaBo 00aBJba-a OCHIYpama CTaMOCHMX KpEIuTa, ajid 3a cajia

OCHTypam-e CTaMOCHUX KpeuTa 00aBiba camo HaronanHa koprioparyja.

OnpehuBame TojMa OCHIypama CTaMOCHUX KpEAWTa je JeMHOCTABHO, aKO CE M3Y3MY IOCEOHE IOJBPCTE

CTaMOGHHUX KPEJIUTA, Kao TO Cy Ha MPUMEP, CYOBCHIIMOHNCAHN CTAMOCHU KPEIIUTH.

,OcHurypame craMOeHHX KpeauTa (mortgage insurance) ce jorn Ha3uBa OCHUTYPArhe O KPEIUTHOT PU3HKA,
3aTUM OCHTYypame Kpemuta 00e30eheHHX XHIOTEKOM, XUIOTEKATHO TapaHTHO OCHUTYPArhe, XUTIOTEKAPHO

OCHTypaHe 32 HAKHAJTy IITETe, KA0 1 XHTIOTEKATHO OCUTypare KpeauTopa. 28

VY TepMHHOJIOIIIKOM CMHCITy, CBH HaBEJICHH HAa3WBH Cy HCIIPABHH; OBO OCHTYPame MCTOBPEMEHO TIpyKa
3aIITUTY OJ] KPEIMTHOT PU3HKA, YJETHO je 00e30eheH0 XHUIIOTEKOM M CIIY)KH J1a ¢€ OOCIITETH KPEIUTop y

cimydajy aa Oyzie orreheH Kajia ce HeMmoKpPETHOCT MPOoia.

3a pazmKy o/, Ha MPUMEP, OCHTYParka KUBOTA KOje je Y TIOje/IMHAM CITydajeBUMa HEOIXOHO 3a 0JI00peme

cramMOeHOT KpeaTa Koju he OUTH OCHIypaH, KO/ OCUTYparmha CTaMOSHHX KpeuTa je Moryhe oberreherse.

Nnak, oBo obemreheme je, MO MpaBrily, HETIOTIYHO W T€ OCHIYpPamke CTaMOCHHX KpemuTa TPeCTaBIba
JEITMMHUYHY JTACTICP3H]Y PU3HKA.

To 3Haum na ocurypaBajyha apymiTBa yriiaBHOM, OCHTypaBajyhu M3HOC KpeauTa, ce He obaBe3yjy ma he
WCIUTATUTH 1180 M3HOC KPEIUTa OTHOCHO TJIaBHHILY HeoTrulaheHor kpeaurta. HarpoTtuB, nako ce ocurypasa
KpeauT, OHO ce, m3Mel)y ocTaior, o0aBe3yje a he HaJOKHAUTH IITETY KPEeAUTOpUMa y CIy4ajy Jia je oHa
nokazaHa. DakTHYKH, KaJa ce HEMOKPETHOCT Koja je oOe3dehuBania KpemuT OMHOCHO TMOTPaKUBAKE W3
YrOBOpa O KPEIMTY MpO7Ia, HOBYaHa CymMa JJOOHjeHa IPO/IajoM MOXKe OMTH HEZI0BOJBHA J1a IOKPHjE IPEOCTaIH,
HeHarulaheHr npeocTay Jyr 1Mo KPEIuTy, KOju Ce CacToju O]l TJIaBHHMIIE, HeHarutaheHe peioBHE Kamarte Ji0

TPEHYTKA IIPOITIAlICHha KpeauTa JOCIICIIMM U 3aTE3HC KaMaTe JI0 IIPOIJIAIICHA KpEeArUTa JOCIICIINM.

Haronanna xompopaija mokpuBa 75% HeTo ryOuTka OaHKe, KOjU TPEACTBa/ba pazivKy m3Mely
MPEOCTaVIOr JIyra Ha JIaH TMpOorJialliekha KPEeIuTa IochenM yBehaHOT 3a TPOIIKOBE TPOo/iaje HEMOKPETHOCTH
(OCHM TPOIIIKOBA a/IBOKATCKUX YCITyTa) a HAKOH YMaMIbEHha [0 OCHOBY KYTIOMPO/IajHE IIeHe HEMOKPETHOCTH

Koja je mpeaMeT 06e30eherma Mo KOHKPETHOM KPEeUTY.

Ocm“ypaH,e CTaMOCHHX KpeauTa OACIIMKaBa CTCIICH 3pCIIOCTU TPXKUIITA HETTIOKPETHOCTH U ITPETIIOCTABIbA

a/ICKBATHY OCHOBY U pasBoj KPEIUTHC IOJIMTHUKE U IIpaBa OCUT'Ypakba.

26 "Mortgage insurance: market structure, underwriting cycle and policy implications*, The Joint Forum: Basel
Committee of Bankin Supervision, International Organization of Securities Commissions, International Association of
Insurance Supervisors, C/O Bank for International Settlements, CH 4002 Basel, Switzerland, 2013, ctp. 1, pycuora 1,
nocrymao Ha: http://www.bis.org/publ/joint30.pdf, natym mpucryma: 15.03.2016.
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Jla 61 ce Ha oroBapajyhy HauMH OJIPEIIIO OCUTYPahe CTAMOSHHX KPEIUTa U FheroBa MpaBHa MPHPO/IA,

MOTPEOHO je Ha a7IeKBaTaH HAUKMH OAPEIUTH 10jaM KPEIUTA U M0jaM OCUTyparsa.

3.1.1. YroBopu 0 KpeauTy U OCUIypame

Onpenda 3akoHa O OOJMTAIIMOHWM OJIHOCHMA MPOIHCYje Ja ,,yTOBOP O KPEIOHWTY MpPEICTaBIba
OaHKapCKH TMOcao KOjuM ce OaHka oOaBe3yje Ja KOPHCHHKY KpEIuTa CTaBH Ha PacIojiarame
oapelheHr U3HOC HOBYAHUX CpeJCTaBa, Ha oapeheHo u HeonpeheHo BpeMe, 3a HEKy HaMeHy WiH 0e3
yTBpheHe HameHe, a KOPUCHUK ce o0aBe3yje aa O6aHIu miaha yroBopeHy kamary u JoOUjeHH H3HOC
HOBIIA BPATH y BpPEMe M Ha HAUMH KaKo je TO yTBpheHo y yropopy.“?’

Jebununmja cramOeHUX KpeauTa ©3 3akoHa O OOJUralMiOHMM OJHOCHMMAa  OJiroBapa
KOMEPIHjaTHIM CTAMOCHUM KPEAUTHUMA, ajli U TO JISIMMUYHO ¥ OTPAHUYCHO.

Ha cyOBenmmonucane cramOeHe KpeauTe je TOTOBO HeMoryhe NpUMEHHTH IeDUHHIN]Yy KOoja
MIOCTOJU Y TEOPHUJH.

Takohe, mojMoBHO ojpehewme CyOBEHIMOHHUCAHUX CTaMOEHUX KpeauTa Yy YIOPEeIHOIPaBHOM

KOHTEKCTYy OM MOTJIO Jla JOBEJE A0 HErOBOI IMPEIIMPOKOr TyMauewma, 300T pa3lIuuyuToOr 00JIMKa

(¢uHaHCHjcKe TOMOhHM 1 pa3Iu4uTe MpaBHE MPUPOJIe 0OBE ToMohw.

,lIpe cBera, yroBop o KpeauTy jecTe OaHKapcKu mocao, Mehyrum y Kpyr kpemutopa He Tpebda
CBpCcTaBaTu camo OaHke, Beh To Moxke OMTH (M CBaKO ) APYro JMIIE , IITO j& Y CKIaay ca OCHOBHUM
yHKIMjaMa KpeauTHpama, Kako y noMahoj, Tako u MelyHaponHoj ¢uHaHCHjcKO] chepu?e,
»Jlajbe, KpeIuT Ha HeoqpeheHo Bpeme je camo TeOpHjcKo MpaBHa (PpHKIHja, jep je pok Bpahama 1o

«29

CBOjOj MpUpOaM YBeK oapehen wim oxpeaus »Kpenut je, y3 1muiahamwa, HajcTapuju u

Hajpa3BHjeHUjU OAHKApPCKU 1OCao, a (PyHKIIMOHHUCAHE MPUBpEE HHje Moryhe HM 3amMuCIUTH 0e3

erL[HTa“30.

Kana je peu o cyOBeHIIMOHHCAHUM CTaMOCHHM KpeIuTuMa, NeduHucame mojMa cCyOBEeHIIOHUCAHUX
CTaMOCHHMX KpEIHMTa 3aBUCH OJl CBPXE M IPaBHE MPUPOJC OBE BPCTE KPEIUTA KAO U PA3IUKE Y
OJIHOCY Ha KOMepIIijaiHe cTaMOeHe KpeInuTH.

CBpxa omoOpaBama OBHX KpeIHUTa, OJHOCHO Jela Koju oj00paBa ApkaBa, MpeacTaBjba Mmomoh

KOpUCHHUIIMMA KpeauTa.

27 3axou 0 obmuramuonuM ogHocuma-300, " Cryocbenu rucm COPJ", 6p.. 29/78, 39/85, 45/89 — opnyka YCJI u 57/89,
"Cnyacoenu mucm CPJ", 6p. 31/93 u "Cryorcoenu aucm CLIT™, 6p. 1/2003 — Vemagna nosesma , ai. 1065.

28 Bpatucnas .Munanosuh, Bankapcko npago u npaeo xapmuja 00 epedrnocmu, Kocobcka Mutposuia 2009, 36.

2% 5. Munanosuh, 32.

30 Cresan Iloropos, Banxapcko npaso, Iocnosun 6upo —Cb , Hosu Can 2005, 120.
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Jleo xpenurta koju oj00paBa 0aHKa, MAKO MO MPABUIY MMa OTpaHUYEHY KaMaTHY CTOILY, 32 CBPXY
HEeMa TpYXKamke MOMOIM KOPHCHUIIMMA KPEeIUTa 1 IpaBHA MIPUPOJIa OBUX KPEIUTA je HECIIOPHA.

KoMmeprujanau u CyOBEHIITMOHHCAHU CTaMOEHU KPEAWTH CE 3aKJbydyjy y mHcMeHo] (dopmu, Ha
OCHOBY IpaBWJIa KOje je 3aKOHOM O OOJUTallMOHWM OJHOCHMA IPOIHCaHOo 3a (GopMmy yroBopa o

KpEIuTy.

, 10 Cy JIBOCTpaHO 00aBE3HH YrOBOpPH a IO TEXHUIM 3aKJbydeHa Cy aJXE3UOHH U MOTY HX
00e30ehuBaT HEMOKPETHOCTH KOJ€é HHUCY Yy BIACHUUITBY KOPHCHHMKA KpeauTa, Kao U
HEMOKPETHOCTH KOje Cy IMpeaMeT KYNOBHUHE y3 Kopulllheme CyOBEHIIMOHHMCAHOT CTamMOeHOr
kpemuTa. !

,,be3 003upa Ha cpejacTBa 00e30ehema koja mpare yroBop 0 KpeIuTy, OBa CPEJCTBA CE MOjaBJbY]y
camo kao T3B. nojatHa nokpuha (collateral securities), a kao ocHOBHO Mokpulie CITy:KU MOBEPEHE
(mat. credo-BepoBatu, Bepa, MOBEpPEHE) y JIMIE KOME C€ KPEIUT Jaje W IErOBY KPEIUTHY

CII0COOHOCT. 32

,Ha Taj HaYMH caMa TEPMUHOJIOTH]a yKa3yje Ha TO Ja OaHKa 0100paBa KpeauTe caMO OHUM JIUITIMa
3a Koja Bepyje na he 6MTH y cTamy /2 IPUMJbEHA HOBUAHA CPEJICTBA BpaTe. 3

,OBaj MoMeHat Tpeba mcrahu HapoduTOo 300T TOra MmMTO OaHKa OJ00paBa KPEAWTE M3 CpelCTaBa
CBOJUX JICTIOHEHATa, T€ aKO KOPHUCHUK KpeauTa HE OTIUIATH KPEeAWT, OaHKa ce Moke Hahu y
cuTyanuju 1a Hehe Mol M3BPIINTH CBOje 06aBe3e mpeMa JIernoHeHTHMa.

KomepujamHu craMOeHU KPEIHUTH Cy, ca acleKTa JAP:KaBHOT HAaJl30Pa, KPEAUTH KOjU OTIIMOHO MOTY
OUTH OCUTYpaHH, y3 TIONITOBamkE IMpONMUca W3 00JaCTH OCHUTypama KpeauTa, IO0K OJIYKY O
MOTEHIMjaJTHOM OCHT'ypamy KpeIuTa JOHOCH KOPHCHUK KpeauTa. Y Cllydajy J1a KOPHCHUK KpeauTa
HE eI OCUTYpamke CTaMOCHOT KpeauTa, 0aHKa MOXe OJ0UTH J1a My 0JJ00pY KPEIUT WIIH CE MOXKE
OJUTYYHUTH JIa My OJI00pY MamU U3HOC KPEIUTa OJTHOCHO KPEIAUT MO IPYTUM KPUTEPUjyMUMA.

Ca npyre cTpaHe, CyOBEHIIMOHUCAHN CTaMOCHU KPEIUTH CY KPEAUTH KOJU MOPajy OUTH OCUTYpaHH
OJTHOCHO KOJI KOJUX IOCTOjH TMoce0aH MHTEpeC IpkaBe 3a ocurypameM. Kol oBUX cTaMOEHUX
KpelIuTa KOPUCHHK KpeIuTa HeMa IpaBo M300pa Ja ce KPEAUT HE OCUTypa, HUTH OaHKa MOXe
MpHUCTaTH Ja My O0J00pu CYOBEHIIMOHHMCAHU KpeauT Oe3 ocurypama KpeauTa; jeIuHU H300p

KOpHUCHHUKA KpEaAnuTa je Ja oayCTaHC O CY6B6HLII/IOHI/ICElHOF ctaMOeHor Kpeaura 'y cnyqajy Ja HHje

carjiacaH (I/IaKO TO HI/Ije Y BErOBOM MHTEPECY, TCHEPATIHO HOCManaHO) Ca OCUTYpamkEM KpeaunuTa.

31 Bnanana Iletpakuc, ,,Ocuryparme cTaMOEHHX KpeIMTa — 1ojaM, pa3Boj U IpaBHH 3Haaj, Mactep pan, [TpasHu
¢axynrer YHuBep3urera y beorpany, crp.

32 Mupko BacusbeBuh, Tpeosurcko npaso, Y npyxkeme npaBHuKa y puspeau Penyonnke Cp6uje, beorpan 2014, 340
33 1. Jankoser, 606

3 Ibid.
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3.1.2. Ocurypame XUIOTEKapHUX KpeanuTa

CramOeHM KpeauTH, KaKO KOMEpPLHjaIHU, TaKO M CYOBEHIMOHHCAHH, Cy TUIHYHU XUIOTEKApPHU
KpPEeIUTH T€ 3a HHX, OCUM NOCEOHUX KapaKTepUCTHKA, BaK€ M OIIITE OCOOMHE KOje ce Be3yjy 3a
xuroteky. OBa ocoOMHa CcTaMOCHHMX KpeauTa, Ja cy YyBeK o0e30eheHn XHIIOTEKOM, je
KapaKTEepPUCTUYHA 33 CBE MPABHE CHUCTEME Ca YCIIOCTaBJHEHUM TPXKUINTEM OCHTYparma CTaMOCHUX

KpenuTa, y3uMmjyhu y o03up pasimke XHIIOTEKapHOT mpaBa u3Mel)y IpkaBa ajld ¥ MOPrUia.

,OCOOMHE XUITOTEKE Kao 3aJI0KHOT Mpasa cy cienehe: 1. xumnoreka je cTBapHO MpaBo, IITO 3HAYH J1a
3aJIOTONpUMAI] MOXKE Ja TpaXW HaMHUPEHE CBOT IMOTPaXMBamka W3 CTBApH ako OHO HE Oyne
ucruiaheHo o poky, 2. TMpeIMET XHIIOTeKEe Cy HEMOKPETHOCTH (a M3y3eTHO M TIOKPETHE CTBApH
BEJIMKE BPETHOCTH) KOj€ Cy Yy MPAaBHOM IMPOMETY, 3. XHUIOTEKA j€ aKIECOPHO (CIOPEIHO MPaBO)
IITO 3HAYM JIa MOXKE JIa TIOCTOJU camo y3 MOTpaKUBame Koje ce muMe 00e30ehyje, 4. xumnoreka je
HeJ/IeJbUBA, IITO 3HAYM Ja IeJI0 XUIOTEKapHO J0OpO OAroBapa 3a CBaKH JEO Jyra, Tako Jia ce He
MOTY JICJIOBH XHIIOTEKapHOT A00pa ociobaharu mocie uciiaTe Wik MpecTaHKa MOjeIUHUX JIeI0Ba
nyra, 5. XHITOTeKa je eKCTeH3MBHA, IITO 3HAYH JIa Ce OJJHOCH M Ha CBa 1M000JbIIakha HEMOKPETHOCTH,
OwIo 5a cy mpupojHa, OWIO J1a Cy BemTadka, 6. XHUIOTeKa MpeacTaBiba obOe3beheme M3BecHOT

NIOTPaKKBAa KOje TIIACH Ha HoBall.“

Kama je ped o koMepiujaJlHUM CTaMOCHMM KpEIUTHMa W OCUTypamky OBE BPCTE KPEIWTA,
HEOITXOJTHO j¢é HAMEHCKO KOpHIIheme KpeanTa, ca yreuaTJbuBOM pasinukoM u3Mmely oBe aBe Bpcre
KpeluTa a Koja ce OJJHOCH Ha 3a0paHy JiaBama y 3aKyIll HENOKPETHOCTH KOja je IPeMET KyIIOBUHE.
Komeprujanau ctamMOeHH KpeAUTH M CYOBEHIIMOHUCAHUW KPEIUTH MOTY CIY’)KUTH HCKJBYYHBO 32
KYIIOBUHY CTaMOCHE HETIOKPETHOCTH.

To 3nauy na je Hemoryhe Ja KOPHCHUKY KpenuTa Oyje 0J00peH W OCHTypaH CTaMOCHH KPEIHT 3a
KYIIOBHHY OMJIO KOj& BPCTE MOCIOBHOT IIPOCTOPA.

HNako ce m y ToM ciy4ajy pamgd O KpeIuTHMa 3a KYy[MOBHUHY HEMOKPETHOCTH IO TPaBUITY
00e30eheHnM XUIOTEeKOM, alu U IPYTUM cpeAcTBHUMa o0e30ehema, oBa BpcTa KpeauTa H3jIa3Hu u3
OKBHpa TOjMa CTaMOCHHUX KpeAuTa Yy CMHUCIY YCJIOBa 3a OJ0OpEHmEe W OCUTypame CTaMOCHUX
KpeauTa.

HaBeneno mpaBuiio He Memba OKOJIHOCT HaMepe KOPUCHUKA KpeAuTa Ja MpeIMETHY HEeMOKPETHOCT
Koja je y KaTtacTpy HEOKpeTHOCTH PETUCTPOBAHA KA0 MOCIOBHU MPOCTOP KOPUCTH 32 CTAHOBAKE,
CTaTyC HEMOKPETHOCTH 3aBUCH OJ TIOJlaTaKa KOjU Cy YIUCAHH y jaBHE KIbUTE, TI0 HAuely Moy3/ama

M0/1aTaKa y jaBHE KIbUTE.

% Musbko Tpudynosuh, MehyHapoaHu IIaTHE IPOMET U MOHeTapHH cucteM, CaBpeMeHa aJMUHUCTpanyja, beorpan
1983, 187.
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Takohe, kako je 3a ocUTypame Kako CYOBEHIIMOHHCAHWX TaKO M KOMEPIMOHAIHUX CTaMOEHUX
KpeNTa, HEONXOJAHO M3BPIICHE MPOIEHE Koja caapu U ¢oporpaduje HEMOKPETHOCTH Koja je
MpeIMEeT XUIIOTEeKE, YaK U Y CIIy4yajy Jia je HEOKPETHOCT PEerucTpoBaHa Kao cTaMOeHH 00jeKaTt, aiu
Ce U3 MPIIOKEHUX (oporpaduja MOKe HETBOCMHUCIICHO YTBPANUTH JIa je HEMOKPETHOCT npeypehena
y TOJIOBHHU MIPOCTOP — HA MPUMEP PECTOPaH, OCUTYpahe CTAMOCHHUX KPEIUTa Y HABEICHOM CIIydajy
HUje ONpPaBIaHo.

My MOTY OTKa3aTH YrOBOP O KPEAUTY a KPEIHUT MPOTJIACHTH JOCTICITHM.

Ha xomepuujanHe crambene kpenute ocurypaHe oj ctpane HammonamHe koprnopalyje ce MOKe
MPUMEHUTH MIPABUJIO /1A ,,3a JIaTH KPeIUT OaHKa YBEK MMa MpaBoO Ha KaMaTy Kao HaKHAJy 3a MPEHOC
npaa kopuirhema HOBYAHUM CPEICTBUMA HAa KOPUCHHUKA. >

Kana je peu o cyOBeHIIMOHMCAaHUM CTaMOEHUM KpEAUTHMa, ITOCTOJU Pa3JIMKa Jia JIM CE€ HaBEJEHO
MPaBUJIO OJTHOCH HA JIEO CYOBEHIIMOHHUCHOT CTaMOCHOT KpeauTa KOju 0/100paBa OaHKa WM Ha IO
KpeauTa Koju oJ00paBa JaprKaBa.

banka yBek mMa mpaBo Ha Kamary 3a KOMEpPIIHjajHH J1e0 CyOBEHIIMOHUCAHOT CTaMOCHOT KpeauTa
KOju oHa ojio0paBa. Mnak, BucuHa (UKCHOT Jiesia KaMaTHe cToIe OaHKe je Mo MpaBUly OTpaHUYEHA
Te OaHKa MOXe 0JJ0OPUTH caMO HIKU KaMaTHY CTOITY OJ1 IPOTIHCAHE.

Kpemut npxaBe je Hjuemrhe OeckamaraH, T€ CE MOCTaBJha MHUTAKE NI JIM j€ PeY O KPEIUTY WU

rpahaHcko TpaBHOM yroBOPY O 3ajMy.

YroBop 0 cTaMOEHOM KpeIuTy MOKE MpecTaTH Ha BUILE HAYMHA M TaJa MPECTaju U OCUTypame
ctambeHor kpenuta. Kpenutop Moke 1a paCKMHE YTOBOP O KPEIUTY aKO Cpe/CTaB Koja je 0100pHuo
KOPUCHHK KOpPHCTH HeHaMeHCkd. Ca acmekTa ocurypama CTaMOEHUX KpeauTa, HajloXKeJbHUJU
HA4YMH IpecTaHKa YTOBOPa O KPEIUTY je U3BPIICHE YrOBOpa, OJHOCHO OTIIaTa KpeauTa. YTOBOp O
KpeAUTY MOXE Ja MpecTaHe M yciea CMPTU KOpUCHUKA KpeauTa. KpemnuTop Moxke pacKuHyTH
yroBOp O KpEAHWTy Kaja KOPHCHUK KpeauTa He u3MHupyje o0aBese, Te je MOTyh HauMH mpecTaHKa
yroBOpa O KpeOuTy U ycjel HeypelaHe oTIvlare Kpeaurta. ,,Ipeba Harmacutu ga OaHKa MOXKe
OTKa3aTH YrOBOP O KPEIUTY CaMo aKo je ycpea MPEeCcTaHKa WM CMPTU KOPUCHUKA KpeauTa JIouuia y

«37

OUTHO HCHOBOJ'bHI/IjI/I HOJ'IO)K@.j. ,,KOpI/ICHI/IK KpeanuTta MOXKE Ha OTIUIATH KpCAUT IHIpPEC HCTCKa

yrOBOPEHOT pOKa, y3 00aBe3y Ja Jla 0 TOMe yHampea 00aBecTd KpeauTopa U y3 00aBe3y HaKHaJe

TpeTpIUbeHe JokasaHe mTere.

% C.Iloropos, 122.
%7 1.Jankoser, 614
% M.BacupeBuh, 343
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,YTOBOPH O KpeIuTy M3Mel)y OCTajior MOTry ce MOJIENIUTH MpeMa JOMHULWITY Kpeautopa (rnomahu-
YHYTpaIllbl U Mel)yHapOJHU-UHOCTPAaHU KPEAUTH), MPpeMa CTaTyCcy KpeauTopa (KpeAUTOpHU MOTY
OuTH CyO0jeKTH jaBHOT WJIM NMPHUBATHOT IpaBa), IpeMa BPCTH mpeaMeTa ((PUHAHCHJCKHU-HOBYAHU U
pOOHM-HEHOBYAHH KPEAWUTH), MpeMa POKy (KPaTKOPOYHH, CPEOHEPOYHH M TYTOPOYHH), TpeMa
HaMeHU (HAMEHCKU U HEHaMEHCKH), peMa CBpCcH (IPOU3BONauKy ¥ MOTPOLIAUYKH) U IIPEMa HAaUUHY

«39

o0e30ehema (TIepcoHANIHU, peaTHH U KpenuTu 0e3 cpejcraBa obezbehema).“” , Moryha je momena

KpeIuTa ca riueaumTa obe36ehema n Ha TMuHe (TIepCcoHATHE) M MOKPUBEHE (peaHe kpeaute).“O

,»Y TOM CMUCIY, TUYHU KPEAUT je KPEAUT KOJU ce Jaje jeTHOM JHIy 0e3 mokpuha (6JaHKO KpeauT),
a TMOKPUBEHU WIM peallHd KPEeIUT jeé OHA] KPeaWUT 3a 4Yhjy ce MOJUIory Wiu nokpuhe y3umajy y
3aJI0Ty peajiHe BPEeIHOCTH U3 KOJUX Ce MOBEpHJIAI] MOXKE HAIUIaTUTU Yy CIy4yajy Jia AYy>KHUK CBOJUM

OJIFOBOPUMA He OJrOBOPH (HIp. XUMOTEKapHH KpeauT).

Kana je peu o cyOBeHIIMOHMCAaHUM CTaMOEHUM KpeIuTHMa, Moryha je mojena KpeauTa y 0JJHOCY Ja
YUEEHUILY J1a JIU UX 0]100paBajy Cy0jeKTH KOjU Cy y TPYIH jaBHO-TIPaBHUX WJIM IPUBATHO-TIPABHUX.

,,OBa ToJieNa ce OJHOCH Ha KapakTep (cTaTyc) Kpeauropa.“*?

»C TUM y B€3H, Ka0 KPEIUTOPH Y
nomahoj aim W MeljyHapoOJHO] TOCIOBHO] MPaKCH MOTY C€ I0JaBUTH CYOjeKTH jaBHOT IpaBa
(npxaBe, Ip>kaBHU OpPraHH, BIaiMHE oBlamheHe (GUHAHCH]CKE MHCTUTYIIM]E U C1.), aJId B Cy0jeKTH

IIPUBATHOT IpaBa (IIOCIOBHE OGaHKe-cTpaHe U joMahe, apyre GpHUHAHCHjCKE OpraHu3anuje T, ). *

»IIpaBHa MpUpoOJa YTOBOpa O KPEAUTY je CIIOpHa U y CTapujoj JIUTEpaTypu ce yriaBHOM cycpehy

CXBaTama 10 KOjUMA je yroBOp O KPEAUTy IO CBOjoj MpPaBHO] MPHPOAM 3ajam.‘*

,»,YTOBOp O
KPEIUTy Ce€, UCTOPH]CKH MMOCMATPaHO, Pa3BUO W3 Tpal)aHCKOIMPABHOT YroBOpa O 3ajMy, ajld JlaHac
MpeACTaB/ba CaMOCTaJlaH, MMEHOBAH YTOBOp, KOJU C€ IO MHOTHM CBOJUM KapaKTEpHCTHKaMa
pasnukyje ox yrosopa o 3ajMy.“?® JleduHucame nmpaBHe IpUpOJE JAeja KOjU Ap:KaBa 0100paBa y
OKBUPY KOHCTPYKIMjE YrOBOpa O CyOBEHIIMOHHMCAHOM KpPETUTY je O]l 3Hayaja 3a JeduHUcame U
onpeheme mpaBHE MPHUPOJAE YroBopa O CYOBEHIIMOHHUCAHHM CTaMOEHUM KpeauTuma. ,,OCHOBHA
0coOMHa yroBopa O 3ajMy je y TOME ILITO Ce IMyTeM Hera BpIIM ycTymname ojpeheHe KOoIuduHe
3aMEHJbUBHUX CTBapH, TAaKO Ja 3ajMONpPHUMAI] CTEKHE MPaBO pacloJiaramba OJHOCHO MPaBO CBOjUHE,

«46

anu y3 o0OaBe3y moBpahaja ucTe KOJIMYMHE CTBApH, UCTE BPCTE M KBaIUTETa.“"" ,,AIHM TO je camo

3% M.Bacmmeuh, 343, 344, 345.

0 M. Tpudynosuh, 176.

41 1bid.

42 5 Munanosuh, 36.

43 1bid.

4 C.Iloropos, 121.

 1bid., 122.

46Cno6opan Ieposuh, Obauzayuono npaso, Ciyx6enu muct, COPJ, Beorpan 1990, 630.
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onmita (opMya YToBOpa O 3ajMy, KOja y H3BECHOM CMHCITy Moske 6uTH Moaudukopana.“t’ | Tako
Ha TpUMEp YKOJHMKO j€ YroBOpoM ojpeheHa cBpxa y KOjy 3ajMOIpHUMal] MOXE YIOTpeOUTH
M033ajMJbCHU HOBAll, IIa Ta OH YINOTPeOU y HEKYy JpPYyry CBpXY, 3ajMojaBall MOXE H3jaBUTH Ja
packuna yroBop™®, Te ce €0 KpemMTHMX cpeicTaBa Koje 0100paBa ApiKaBa MOXKE CMaTpaTH
HAMEHCKHM 3ajMOM. ,Jmak, mpeMa mpaBHOj MPUPOIH, CYOBEHIIMOHHCAHH CTaMOEHH KPEAUTH CY

KPEJIMTH, KA0 U KOMEpPIHUjaTlH cTaMOeHH KpeauTu.

3.1.3. JlenaaTHOCT OcUTypama U OCUTypame cTaMOEHUX KpeauTa

Ocum JnepuHucCama KpeauTa, OJHOCHO CTaMOEHMX KpIuTa, paad ILEeIHUCXOJHOT pa3yMeBama

ocHurypama cTaMOeHUX KpeauTa, HEONXO0/IHO j€ a/IeKBAaTHO Je(PUHHUCAKE [10jMa OCUTYpamba.

»Ped ocurypame (fr. Assurance, engl. Insurance, nem. Versicherung) y HajmupeM CMUCITY

03HauaBa CHTYPHOCT, TIOBEpPErE y HEIITO, 3alITUTY, 00e30eheme, 3ajemuenoct. >

,»Ca TMo0jaBOM pOOHO-HOBUAHMX OJIHOCA W KIACHOT JPYIITBA OTIOYHEE C€ ca 00aBJbamkbeM
JICIATHOCTH OCHUTYypama, KOje j€ Y CBOM JYrOM Pa3BOJHOM IyTY MMaJ0 MHOTE MPOMEHE, alH je Y

CYIITHHHU OCTaJIa UCTa (YHKIMja OCUTYpaHha, 3alITUTa KIMOBHHE U jua. !

,OCUTYypame ce MoKaszajao kKao (Gakrop yHarpehema omnmTe eKOHOMCKE aKTHBHOCTH JIPYIITBA, KPO3
noaynupame (PUHAHCHJCKE CTAaOWJIHOCTH, jayame COIMjalHE CHUTYPHOCTH, IIHPEHE JIene3e

eKOHOMCKHX aKTUBOCTH M yHarpeheme eHKacHOCTH PUCK MEHAIMEHTa. >

,,Kao ,MemroBura® €KOHOMCKAa M IIpaBHA KaTerophja, OCHUIypambe je IMpeIMET IpoydaBama U
b

€KOHOMCKE U IIpaBHE HayKe.“s3

,»3a4 EKOHOMHCTY OCHTypame MpEeACTaB/ba WHCTUTYLHU]Y YHUjH je IUJb YKIamambe EKOHOMCKHUX

nocjeauia nmpoy3pokoBaHnX HACTAHKOM OCUT'YpAHOT cnyqaja. 54

47 Ibid .

“8 Ibid.

49 Bnanana Ilerpaxuc, ,,CyOBEHIMOHICAHU CTAMOEHM KpeUTHU-TI0jaM, Pa3Boj ¥ IIPaBHU 3Ha4aj“~-Macrep pas, IIpasHu
¢dakynrer YauBep3urera y beorpany, 2015, ctp. 13.

%0 3pasko IMetposuh, paran Mpkumh, , ) KusotHa ocurypama®, IlpaBna 6ubnuorexa, 2005, Beorpas, crp. 9.

51 Jlparan Mpxkiwuh, 3npasko Ietposuh, Karapuna Usanuesnh, ,,IIpso ocurypama‘, I[1eTo H3MEmEHO U TOTYHEHO
n3ame-Cyx6enn rnacHuk, [IpaBau dakynrer YHuBep3uretr YHHOH, cTp. 15.

52 Bopuc Maposuh, Mapujana Jlemuh-Capamanauh, ,,OcHrypame Kao JeTepMUHAHTA OIPKUBOT PasBoja JAPYIITBa“,
Exonomuka mpemyzeha, UDK: 368.91 ; 005.334:368 ; 005.334:336.7, ctp. 66.

%3 3pasko IMerposuh, paran Mpkumh, , ) KusoTHa ocurypama®, ctp. 9.
% Ibid.
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[Ipumapna ¢yHKIMja OCHrypama y MOJEPHO] €KOHOMHUJH je y (YHKIMjU 3aIUTUTE U OYyBamba

UMoOBHHE. “®°

,»3ABHUCHO Ca KOT C€ aCIeKTa MocMaTpa CHCTEM OCHIypama, Moryhe je ocurypame neuHHUCaTH Ha
pa3nuynTe HAa4YMHE, y OKBUPHMa HEKe OJl MOocTojehnx Teopuja: €KOHOMCKO-TIpAaBHE, TEXHUYKO

«56

MpaBHE, MEIIOBUTE WM IPaBHE TEOPH]C. ,»Y CBakoOM CIly4ajy, TOJ OCHUTYpameM CMaTpaMo

JETaTHOCT TMOMONY Koje ce, 3aCHOBaHO Ha HadelMMa Yy3ajaMHOCTH M COJIMAAPHOCTH, IPYKa
eKOHOMCKa 3alITUTa 01 0Jipel)eHHX ONacHOCTH (PH3HKa) KOjU yrpoKaBajy MIMOBUHY H Iuia. >’
,OHO 0 neduHunMju oMmoryhaBa (uHAHCHJCKY CTAaOMIHOCT HAa HHUBOY IOJE€IWHIIA, TMOPOJIUIIEC U

npuspene. 8

,CEKTOp OCHrypama MMa 3HayajHy YJIOry y HameM JpYIITBY Kao W y JPYrUM 3emMJbaMa Y
TpaH3ULMU Ha cieaehn HauuH:
1. mpeBaconHo, 0xpabpyjyhu ympaBsbame PU3UKOM y 3€MJbH U 3aLITUTY OCUTYPAHOT y CIIy4ajy
Jla ce JIeCH Hajrope,
2. Takohe, 3amTuTa 00€30ehyje ma TmMOjeMHIIM KAao W TIOCIOBAamkE HMajy TOBEPEHE Y
y4eCTBOBaE Y EKOHOMCKO] aKTUBHOCTH, IITO JOBOJH JI0 T€HEPaIHOT pas3Boja.
3. HCTO TaKo, OCUTYpame CTUMYJIHUIIE EKOHOMCKH Pa3BOj U CTA0OMITHOCT CTBapajyhu AyropodHe

nHBecTUIHje. >

,»JellaH 0J1 MoKa3aTeJba EKOHOMCKOT pa3Boja je y/eo y ydenrhy npemMuje ocurypama y 0pyTo

JPYIITBEHOM Tpon3Bo1y. %

[Ipema cTpykTypu OpyTO APYLITBEHOT MPOU3BO/IA, Y HAjpa3BUjEHUJUM Jp>KaBaMa Ha CBETY, YAEO O]1

IIpeMUja OCUTypama 3ay3uMa 3HauajHO MecCTO.

,Ha npumep, y Cjenumenum AmepuukuM Jlp>kaBama npemuje koje niaahajy nopoauie u KOMIaHuje
CBaKe TOAWMHE 3a (PMHAHCHJCKY CHUTYPHOCT M 32 CMamemhe IOCIOBHOT pPU3UKA IPEICTaBIbajy
3HavajaH npoueHat bJ/II1-a, onHOCHO, pema nojganuMa HarmoHanHor yapyxema KOMUCHOHapa 3a

ocurypame, y 2008. roawHu, >KMBOTHO W 3pPAaBCTBEHO OCUTypaBame NpUKynmio je 788 §

% Bopuc Maposuh, Bnagumup Fberomup, Iparan Mapkosuh, ,,Ocurypame Kao M3B0p CpeICTaBa 3a ((HHAHCUPAH-E
eKOHOMCKOT pa3Boja’, ctp. 200.

% 3pasko IMerposuh, paran Mpkimmh, ctp. 9.

57 Ibid.

%8 Bopuc Maposuh, Mapujana Jlemuh-Capamanuh, ctp. 66.

% Anekcannpa Crojakosuh, Joubana Jepemuh, ,,Develoment of the Insurance Sector and Eonomic Growth in Countries
in Transition“ ctp. 84. (mox Tau. 3 ymyhyje Ha ¢mn).

80 Ibid.
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MUJIMjapad Jojiapa y mnpeMujama (Maaa 3HadajaH Jeo0 OBOr OJIpakaBa WHBECTHUIMjE, a He

ocHrypame), 10K HekpeTHuHe npexnyseha ,,Property Casualty companies* nobuna 495 mwumjapau

$, mTo je ykymuo $ 1.28 tpunmona umu 9,0% ox 2008 somunanse B/II-a ox $ 14.29 tpummona.“®

,»3a pasIuKy oJ cBeTa, Ha npocropuma Cpbuje u LlpHe ['ope Tek ca BUXOBUM 0CaMOCTAJbEEHEM O/

TypCKe BJIACTH 3aCHUBA Ce TIPBHHU IOPENAK y KOME Ce Hala3e OCKYIHH U3BOPH MPaBa OCHUTypama. ‘%2

,lIpumepa pamu, Cprcku rpahaHcky 3aKOHUK U3 1844. ronuHe NMOMHUILE OCHTYpame caMo y JBa
unana (798. n 799.).63
,»KopeHu ocurypamwa y Cpbuju ce Hanaze joumr y JlymanoBom 3akoHuKY (XIV Bek) koju nmoMmume

KOJICKTUBHY OJATOBOPHOCT 3a HAaKHaAy LITCTC, ajlli CC OCUTypalkke Yy IpaBOM CMHUCIIYy Ha HallUM

npoctopuma cpehe Tek monosuHOM IX Beka. %

,»OHO YuMe ce OJJIMKOBAJO TaJalllibe TpXKuITe ocurypama y CpOuju je ga cy mocioajia
HCKJbYYMBO MpeACTaBHUIITBA JpyluTaBa U3 EHrnecke, Ayctpo-Yrapcke, Uranuje, ®panirycke u

OoCTaJInX 3€MaJba U 1a je TJ1aBHA OCJIATHOCT ouna ocUrypame€ JXnuBoTa 0K €€, Ha IMMPUMEP, PU3UK O

TI0’kapa HUje HU MoKpHuBao.“®
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L IpBE TTOCJIOBE OCUTYpama KoJI Hac ¢y o6aBsbau cTpaniu. ,,Jlomahu mocmomaBiy cy Ouiam camo

areHTH CTpPaHUX OCHUTypaBajyhmx opraHuzaija W OJ OCHTypama Cy OCTBapuBald 3HATHE

xopucrn.“®’

,KIJbyduHa yiora ocurypama OJyBeK je Ouia ga ce myreM ¢opMupama 3ajeJHUIEC pPU3HUKA,
MojelMHaIa YrpolIeHUX HMCTOM oOTmacHolihy, Ha OpPraHM30BaH U HMHCTUTYLIMOHAIM30BaH HAauWH

PU3UK MUHUMH3UPA, OJHOCHO Ja Ce MOjeAMHLN U MPUBPEIHU CYOjeKTH 3allTUTE OJ pU3HKa KOjU

«68

yrpoXkaBajy HBUXOBY HUMOBHMHY U JKUBOTE. »OCHOBHa (yHKLIMja Ocurypawmba U y MOJEPHO]

E€KOHOMH]JH jecTe aBO KHI/I'a 3alITUTC, OJHOCHO YyBaka I/IMOBI/IHG.“69
3

81 Viral V. Acharya, John Biggs, Matthew Richardson and Stephen Ryan, ,,On the Financial Regulation of Insurance
Companies®, NYU Stern School of Business August 2009, noctymso Ha: http://web-
docs.stern.nyu.edu/salomon/docs/whitepaper.pdf, natym npucryma: 08.04.2016., ctp. 3.

62 3npasko IMerposuh, Jparan Mpxuwh, crp. 11.

83 Ibid.

84 Bojana Ocrojuh, Hatama JIyrosan, Mapko Matuh, ,,CaBpeMeHO TpKUIITe ocurypama, Ilpao-Teopuja u IIpaxca,
Broj 1-3 /2016, ctp. 49.

8 Ibid.

8 3pasko IMerposuh, paran Mpkimmh, ctp. 11

87 Ibid.

88 Bnagumup Fberomup, Yiora ocuryparma y TIOJpPIIIH pa3Boja Mpeay3eTHUINTBA, 300pHUK pajioBa ,,5e36eHocT
caobpahaja, ocurypame 1 HakHaza mrere’, cTp. 147.

% 1bid.
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,Hayka o ocurypamy mma KopeHe y urpama Ha cpehy u y maremaruuu BepoBaTHohe Kkoja je

MOCTEICHO M3BeeHa U3 X, °

,CaMa HayKka 0 ocurypamy je 30MpHa Hayka Koja y3 IOMOh Beoma pa3IMdyuTHX METOJa HACTOjU Jia
nobe 110 cro3Haja, JaKie 10 3Ha’ka 0 (PeHOMEHY OCUTypama. 't
,;OHa ce J1eJiM Ha:
1. exoHOMU]jy OcUTypama
2. TIpaBO OCUTypama
3. aKTyapCcKy MaTeMaTHKy
4. MemWIMHY OCHUrypama (IpolleHa pU3WKa y 00JacTH OCHrypama JIMIla Ha OCHOBY TOKa
oapehenux 6oJiecTn)
5. HmxemwepHHr ocurypama (MpolieHa pu3MKa Ha OCHOBY TEXHMUYKOI pa3Boja U MoryhHoctu
MIpEeBEHIIHjE LITETA),
6. TlomuTHKy ocurypama (BpcTa U HHTCH3UTET JAPXKABHOT YTHIIaja HA JICIATHOCT OCUTYpamba),

7. KpuMHMHAIUTET y OCHTYpamy, HTH.“ 2

Ocurypame cTaMOCHHX KpeIuTa TpEJCTaBhba CBOJEBPCAH CIIO] JEJaTHOCTH OCHTypama |
ono0OpaBama KpeauTa. YjeIHo MPeCTaBiba IIIAaBHOT MOKPETaya Ha TPXKHUINTY HETIOKPETHOCTH, Kao U
YUTAaBOM TPXKHIITY, upehu TpeHT KYNOBHHE CTAMOCHHX HETIOKPETHOCTH M Pa3B0ja XUIIOTEKAPHOT

TPsKUIITA.

,OCUTYpame ¥ pEOCUTYpame Cy TJaBHH HHBECTUTOPU HA TPXKHUINTY KamuTajga, a HHHXOBH
WHBECTHIIMOHU TIOPT(OIINO YKIbYUYje U3I0KEHOCT APYropa3peHUM CTaMOSHUM XHIIOTCKAPHUM U
CPOJIHUM XapTHjaMa OJ BPETHOCTH, akKlHjaMa W AYKHUYKUM XapTHjama (UpMH (UHAHCH]JCKHX

yCIIyra oJi CTPECOM, M OCTAlM KAMTasl M JTYKHUYKE XapTHje 0] BPUjeAHOCTH. ">

BenmnunHa XunoTekapHOT Tp)KMINTA jeAHE JIpkKaBe ce He ojapelyje HCKJbYdHMBO Ha OCHOBY
XUNOTEKapHUX CTaMOCHUX KPEIHTa.

XUnoTeKa ce Mo)Ke KOHCTUTYHCATH U Kao 00e30eheme pa3muunuTiX ApYrux NoTpakuBamba.

Wnak, kana je ped o XumorekapHoMm Tpxkuity Peny6nuke CpOuje, XuroTekapHH cTaMOEHU

KPEIUTH MPeJICTaBIba]y Haj3HAYajHUJU J1€0 XUIOTEKApHOT TPXKUIITA.

"0 Wolfgagng Rohrbach, ,,Etnka u ocurypame®, EBporicka peBHja 3a npaBo ocurypasa, 1/13, crp. 17.
"Wolfgagng Rohrbach, ,,cTopuja ocurypama-ykcys Wi Jonpuroc OpaHim‘, PeBrja 3a mpaBo ocHrypama, 0poj
4/2008, ctp. 26.

2 |bid.

73 Sebastian Schich, ,,Insurance Companies and the Financial Crisis,,Vol. 2009, Issue 2, OECD Journal: Financial
Market Trends, ctp. 7.
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XUNOTEKapHO TPKUIITE, MOCEOHO HEeroB HajBehM CErMEeHT T3B. PE3HMJICHIMJATHUX CTaMOEHUX
XMTIOTEKa, HA MOCPEJaH HAYHH ypaBHOTEXaBa M eKoHOMcKu ambOujent.’* Hamme, 15% m0 20%
€KOHOMCKUX aKTUBHOCTU IUPEKTHO WM HHIUPEKTHO jé BE3aHO 3a cTaMOEHy H3rpajmy 0K je
MOjeIMHAYHO HAj3HAYajHUjU JIE0 W3/aTaka CTAaHOBHHUINTBA YIPAaBO YCMEPEH TPOIIKOBHMA
CTaHOBama.”

3HayajaH yle0 XMIIOTEKapHUX CTaMOEHHX KpeauTa y IpyruMm npkaBama, Hapouuto y CAJl-y, y3

noMoh npyropaspenHux craMOCHUX KpeAWTa W JlaJbl HAYMH TPYIHCamka U MPOJaBama OBE BPCTE

KpeauTta J0BCO je KaKO I0 JPKAaBHOT TaKO U 10 CBETCKOI' CKOHOMCKOI' XUTIOTCKAPHOI' Kpaxa

» | pKUIITE HEMOKPETHOCTHU J€ CIUIET O30MJbHUX KOHCHJEpallMja MOBOJOM TMOHYIE U TMOTPAKHE
HEMOKPETHOCTH Ha TPXKUILUTY, T€ OaHKapCKUX yciayra (M KpeauTa) MO OCHOBY M IOBOJAOM
HETIOKPETHOCTH Y KOjeM OBH OJHOCH JIeNTyjy CTATHO/KOHTUHYHUPAHO. '

,» | pXKUIITE HEKPETHHUHA je crienu(UYHO U 300T TOora IITO CE€ CBaka I0jeHa HEKpPETHUHA TPeTUpa
Kao 3ace0Ha, HETIOHOBJbMBA W jJeIMHCTBEHA IIEJTMHA, OJTHOCHO MITO j¢ HEKPETHHWHA YBEK IeJTMHA Ha
jenuHcTBEHO] MoKanuju. '’

HaBenena crienim(puIHOCT TPKUIITA HETIOKPETHOCTH j€ MPEeHeTa Ha 00JIaCT OCUTYypama CTaMOCHHX
KpeauTa, OJJHOCHO HE TMOCTOjU Moce0aH MOJEN KOjUM OM C€ ayTOMaTCKH MOTJIO OJUTyYUTH Koja
HETIOKPETHOCT je aJleKBaTHa 3a 00e30ehemhe OCUTypaHoT KPEeanTa.

OcuM yclioBa KOje CBaka HEMOKPETOCT MOpa Jla MCIyHH Ja OW KpeauT OMO OCHIypaH, CBaka
HEMOKPETHOCT MOXKE Y KOHKPETHOM CJIydajy J1a CaJip>kKH OJCTYyNama Koja he yTunaTu Ha oIjIyKy O
OCHUTypamy IPEeIMETHOT KpEeanTa.

OBO TpXKUIITE je MOJ KOHTUHYWPAHHM YTUIAjeM CTaMOCHHMX KpeIuTa W OCHrypama CTaMOEHHX
KpeaMTa, Te CE pa3BHja yIopeIo caa lbUXOBUM Pa3BOjeM.

Jlakne, 6anke ogo0OpaBajy ctTamOeHe kpeauTe a y npaBy Penyonuke CpOuje, BMXOBHM OCHTYPamkeM
ce OaBu Hammonanna kopmopanuja 3a ocurypame cramMOeHux kpenuta. Mmak, oBe cy0jekre u

IbUXOBY YJIOTy Tpeba jacHO pa3/IBOJUTH, HMAKO je Ha TPXKUINTY CTAaMOCHHMX KpeIuTa HHXOBa

IMOBE3aHOCT ITOCEOHO HUCTAaKHYTa.

,baHke M ocurypasajyha apymrTBa cBpcTaBamMoO y (PMHAHCHJCKE OpraHM3alldje Koje Cy MO CBOM
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cratycy, OOJIMKYy M JAEJaTHOCTH JApyraddje OJ OcCTalux cyojekara. ~Mehytum, OaHke u

74 Anexcannap Panynosuh, ,,KoMnapaTuBHa aHanu3a TPKUIIHEX Mojelna (PMHAHCUPAHEA CTAHOTPAIbe™, IOCTYIIHO Ha:
http://www.ubs-ash.com/Portals/0/Casopis/2005/7_8/UBS-Bankarstvo-7-8-2005-Radulovic.pdf, natym npucryma:
15.01.2017., cTp. 19.

5 Ibid.

6 Byk Ormanosuh, ,,Heonxoana TMCIMIUIMEA M KOHCTUTYHCambe Oep3e HekpeTHuHa®, bankapcetso 9-10, 2009, crp. 72?2
™ Ibid.

8 Bnagumup Yonosuh, 3pasko [Tetposuh, ,,CriopHa MUTama pery/mcarma cTedaja OcurypaBajyhux apymrasa y
CpOuju u yenkahusame ca Aupexkrusom 2001/17/E3%, EBporicka peBuja 3a mpaBo ocurypama, op. 4/15, ctp. 30.
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ocurypaBajyha apymrBa cy MehycoOHO pa3nmuuutu CyOjeKTH, HaKO YCIOBHO 00a MOKEMO
nepunucaty kao ¢unancujcke cybjexre.“’® IbuxoBa ymora Ha XHIIOTEKAPHOM TPKUIITY je
YIIIABHOM jJaCHO MOJieJbeHa. ,,KoMIaHuje 3a OCHrypame Cy BEIMKU WHBECTUTOPU U OHH (HAPOUYHMTO
JPYIITBA 32 OCUTYPamke )KUBOTA) OOMYHO MMajy AYrOpOYHE WHBECTHIIMOHE BUAWKE HEr0 HEKOJIHMKO
Apyrux (PUHAHCHjCKMX WHCTHTYIHMja Kao IITO Cy OaHKe, CTOra OHAa MMajy CIOCOOHOCT Jia OApKe
pENaTUBHO BEJMKU IO CBOJUX HHBECTHIIMja O jgocrieha, IITO MOMaxke CHCTEMY Ja HW3IPKU

KpaTKOpOYHe ImoKoBe. %

HpymTBa Koja ce 0aBe OCHTypameM KpeauTa ce MehyCOOHO pasiiMKyjy, a HajBaXHHU]E paslIUKe Cy
BJIACHUYKA CTPYKTYpa U TYOHUTAK KOja C€ MOXE IMOKPUTH OCUTYPAHEM.
Takohe, y okBupy JjuIia koja ce 6aBe ocurypamem, Hanmonanna xopropaija je cnenupuyHa u3
MHOTHUX pasJioTa, a HajBAXXHU]JU CY:

1. He mpencTaBsba MPUBPEIHO IPYIITBO,

2. OCHOBaHa je IOCEOHUM 3aKOHOM

3. He mpuMemYje ce Ha Y HU 3aKOH O MPUBPETHOM JPYIITBY HU 3aKOH O OCUTYpamby,

4

jeIMHa BpcTa KpeauTa KOje OCUTypaBa Cy CTaMOESHHU.

Ocurypame cTaMOEHUX KpeauTa CBOJOM JieJaTHOIINY HEpPacKUIWBO TOBE3Yyje TPXKHIITE
XHAMTOTEKAPHUX KpPEAHWTa Ca FHHUXOBHUM OCHTYPameM, Memajyhu ra THMe TpajHO, Kao W HHHXOBE

cy0jekTe — 0aHKe M areHIuje OJHOCHO JPYIITBA 32 OCUTYPAmbeE.
3.1.4. YuecHunu ocurypama cCTaMOCHHX KpeauTa

Ocurypame cTaMOCHHUX KpPEIUTa IPECTaB/ba OCUTYPame TYrOPOYHUX, HAMEHCKHX KPEAnTa, Koje
O0aHke wiu Apyre (PMHAHCUJCKE HMHCTUTYLHje 0J00paBajy KOPHUCHHMIIMMA KpeauTa — (PU3HUKUM

JIJMIIuMa, a KOje OMOFYhaBa ITIOBUTHUBHC e(beKTe CBUM Y4YCCHHUIIMMA.

,OCHUrypame XUIOTEKapHUX KpeauTa, koje obe30ehyje obemreheme o ryOuTaka HacTamux yclies
1a/1a 11eHa HEMOKPETHOCTH U KPEAUTHOT pU3HMKa Jy)KHHKa, OOMYHO KyIyjy JIMIa KOja HHBECTHPAJy
y XUIIOTEKapHE KpenuTe, Kao IUTO cy OaHKe, IITeAHEe MHCTUTYIHje U npeay3eha ¢puHaHcupaHa o1l

ctpane Binaze (Fannie Mae u Freddie Mac y CAJT).*®

 Ibid.

8 Sebastian Schich,ctp. 2.

81 Jaffee Dwight, Review of Industrial Organization (2006) 28, ,,Monoline Restrictions, with Applications to Mortgage
Insurance and Title Insurance®, crp. 84.
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OCHOBHH yYECHHUIM OCHUT'Ypama CTAaMOCHHMX KpeauTa Cy: KOPUCHUK KpeauTa, OaHKa OJHOCHO JIpyra
(duHAHCHjCKa OpraHM3anmja Koja oJ00paBa KpeAWT W areHIyja OJHOCHO Kopropamuja Koja

OCHUTI'ypaBa KpeIuT.

Wnak, yroBopHa CTpaHa OCHTYypama KpeauTa HHje KOPUCHHK KpeauTa, Beh ce oBaj yrorop
3aKJpyuyje u3mehy OaHke U Jinia Koje 00aBjba ICTaTHOCT OCHTYPAmhEeM KPeIuTa.

OnmTy YCIOBH OCUTypama I0jeIMHAYHUX KpeauTa Cy Ae(pUHUCAHH OCHOBHHUM YTOBOPOM O
ocurypamy usMmely cBake nojenuHauHe O0anke u Hamumonanne kopmnopaimuje. OBUM yroBopoM ce
Oanke o0aBe3yjy /1a HyJle Ha OCUTYpame CBE CTaMOCHE KPEIUT KOjU 3a/I0BOJbABAjJy KPUTEpUjyME 32
ocurypame 0e3 MOryhHOCTH M3y3uMama KpeIuTa KOju Ipema Mapamerpuma OaHKe MpeCTaBIbajy

HUCKOPHU3HYHE.

To 3anpaBo 3HauM Aa cy 6aHke o0aBe3He J1a MOHYAE Ha ocurypamwe HalmonanHoj kopnopauuju cee
KpeIuTe — U BUCOKOPU3MYHE U HUCKOPH3WYHE, OJHOCHO Ja OaHKa HeMa MpaBo u30opa ja 3a Ouio
KOJU cTaMO€HHU KpeIuT He JocTaBu HanumoHamHOj KOpHopaiuju 3axXTeB 3a OCUTYpame MPEIMETHOT

KpeauTa.

CBako 0J1 OBUX JIMIIa OCTBapyje BUIIECTPYKE KOPHCTHU YCJIEJ OCUTyparma KpeauTa ajik je 3a CBaKO
0J1 BbUX jeJJHA OCHOBHA: 3a KOPUCHUKA KpeauTa HIKA KaMaTHa CTOMa, 3a OaHKY AWM CIIep3Hja pU3nKa

a 3a areHIMjy Koja OCUTypaBa KpPeIuT je TO HarulaTa nmpeMuje.

Kana je arenuuja oTHOCHO ApPYyro MpaBHO JMIE KOja ce OaBU OCUTypameM KpeauTa y BIACHUIITBY
JpXKaBe, OCUM WITO Jp>KaBa Y4ECTBYje y MPHUBPEIHO] aKTUBHOCTH (YaK M KaJ HHUje MPUBPEIHO
JPYILITBO) OJUTY4Yje U O HAUMHY PACIIOJEN Jiela WM KOMILIETHE JOOUTH OCTBapeHe Kpo3 HaIulaTy

npeMHje ocurypama, UICTOBPEMCHO Bpmehn KOHTPOJY Ha XUIIOTCKAPHOM TPKUIITY.

VY cnydajy Hanmonanne kopnoparyje je BakHa IpuMeHa 3akoHa o OyleTy.

Kana je peu o HammonanHoj kopropanuju, YnpaBHu ojno0op HammonamHe xoprnopaiuje HakoH
ycBajama M3BemTaja o mocnoBamy M V3BemTaja HE3aBHCHOT PEBH30pa O PEBE3UjH TOIMIIEBHX
(UHAHCHJCKUX W3BEIlTaja 3a MPEeAMETHY rojuHy, JoHocu OUIyKy O pacmojenu JOOUTH 3a Ty
TOJMHY. YNpaBHU OJ00p MOXE JIOHETH OJIYKYy O pacmnojaeinu JoO0uTtu kojom ce 50% nobutu
npunucyje kanutany a 50% ce npenocu y Oyuer Penmy6nuke Cpb6uje. Taxohe, YrnpaBau om1060p
Harmonamue xoprnopaiije Moke JOHETH U OJUTYKY O pacronenu nooutu kojm ce 100% mobutn

npunucyje kanuranry. Caka ominyka YmpaBHor onbopa HaumonamHe kopropaiuje Koja ce THde
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pacmnonienu AoO0UTH Mopa MMatu cariacHocT Bmane Pemyonuke CpoOuje. Tako Brnaga PemyGmike
Cpbuje mosxe, Ha ipuMep 1a ce He carnacu 1a ce 100% mobutn npunwie kanutary HammonamHe
KOpIopaIyje u TPaKUTH Ja Ce OJJTyKa U3MEHHU Ha mpuMep, y cMuciy aa ce 50% mnodutu npumnuiie

KanuTaiy, 10k ce 50% mopa yrmiatutu y Oyyer.

OcurypameM OBe BPCTE KpeIuTa c€ KOHTPOJIMIIE ¥ BUCHHA KaMaTHE CTOIIE, jep ce OaHKe W Jpyre
(dbuHAHCH]CKE OpraHM3aIrje Koje ce OaBe oo0paBameM KpeauTa OTpaHUYaBajy y HAIlJIaTH BHCHHE
KaMaTHe CTOIle, OJJHOCHO HeHOT (MKCHOT Jefa jep je Hemoryhe npeiBuieTd MaKCUMaJIHy BUCHHY
MIPOMEHJBUBOT JIeJla KaMETHE CTOINEe HUTH ra Ha OWJIO KOjU HAaYMH OTPAaHUYUTH OCUTYpamheM
cramOenux kpeauta. lllta Buie, Moryhe je ga ce BUCHMHA IPOMEHJBUBOT Jejla KaMaTHE CTOIE Y
TOKY II€pHOJla OCUTypama KpeauTa Oyie joIl HUKa HEro Y MOMEHTY oJjo0paBama KpeauTa, Kao I1ITo
je ciydaj ca Eypubopowm, urja ce BpeIHOCT CMamyje MPETXOIHUX ToAuHA. To MpaKTUYHO 3HAYW J1a
BapHujaOuiIHa KaMaTHa CTOMa MOKe OMTH HMKa O] CBOT (PMKCHOT Jena y ciydajy aa Eypubop uma
HETaTUBHY BPEIHOCT.

Kana je Bucuna Eypubopa y mocMarpaHoMm mepuogy HaKOH OJ00pema W OCHTypama CTaMOeHOT
KpeAuTa HUXXa y OJHOCY Ha BHcHHY Eypubopa y TpeHyTKy oJ100pema OJHOCHO OCHUTYpama
cTaMOEHOT KpeauTa, BUCHHA MECEYHOT aHyUTeTa KOPUCHHUKA KpPeInTa je HUXKa.

,,KOHTpOJIa BHCHHE KaMaTHE CTOIE€ j¢ BeOMa 3HayajHa ¢ OO3WPOM Ja je ped O IYrOpPOYHUM
KpenuTuMa OaHkKe W Ja cy rpahaHu HepeTko HemM(OpMHCaHM O HAYMHY HEHOT (OopMHUpama.
Amnkera rpahana u3 2007. rogune (Medium Gallup arenimje) o (DUHAHCHJCKOj MUCMEHOCTH Yy
Cpbuju 3abenexuna je aa oko 33% rpahana Koju KOpUCTE KpeIUTe cMaTpa 3a KJbyYHH KPUTEPUjyM
IIpHU OJUTYLIM O 3aJy’KHUBamby MECEUHY pary (Koja omaja ¢ IpoAyKEeHheM poKa MaKO KaMara OcTaje
BHCOKa), 0K 29% Kao KJbYy4YHU KpUTEPUjyM IJie[la CyMy HOBIIA KOjy TpebOa /1a BpaTu, a Tek 3a 26%
KOPHMCHMKA KpeuTa KJbYYHH KPUTEPHjyM TIPH OUTYLIH O 3aly’KUBaky jecTe KamaTHa cromna. ®? | M3
ucte ankere yrBpheHo je na 48% KOpUCHMKA KpeAuTa HE 3Ha IITa je JEBH3HA Kiay3ysa
(MHIeKcalMja KpeauTa IpeMa CTpaHOj BAJIYyTH KOja 3HAuYW Jla MpHU JENpecujaliji Kypca TuHapa
pacTe IIyr U para KpeauTa, IITO YECTO He Baku OOpHYTO mpu ampecujanuju), a 31% He mpartu 1o
KOM Kypcy UM GaHKa oOpauyHaBa 3alyKuBame. 8

NubopmucaHOCT KOpUCHUKA KpeluTa O KaMaTHOj CTOMH je OJ CYIITHHCKOT 3Hauaja 3a OTIUIaTy

cTaMOEHHUX Kpeaura.

82 Jacna Aranacujesuh, ,,MoHeTapHa NMOJUTHKA — KAHAM TPAHCMHCH]E HA TIEHE: TOAMHY JIaHa MJbarba HH(Iammje’,
Ksapramuu monurop 6p. 10, jul-septembar 2007, ctp. 100, nocrymHo Ha:
https://www.researchgate.net/profile/Jasna_Atanasijevic/publication/301326403_Monetarna_politika_-
_kanali_transmisije_na_cene_godinu_dana_ciljanja_inflacije/links/5711f2bc08aeff315b9fb97b.pdf, marym mpucryma:
15.09.2016.

8 Ibid .
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Paznor 3a To ce Halla3W y YNEHLCHUIIM JIa C€ OBH CTAMOCHM KPEAUTH OTIUIahyjy Ayrd HU3 FOJUHA T
Jla KOPHCHUKY KpeauTa Tpeba 0JHOCHO Mopa jaa Oyze jaCHO Ja KpeTame KaMaTHE CTOIE OJHOCHO
MIPOOMEHJBMBOT JIeJIa KaMaTHE CTONE HE 3aBHCH O] IOCIIOBHE NOJHUTHKE OaHKe, Kao HH O]
Harmonaiie xopropanuje.

He moxe ce ynampen mpenBuaeTd Koja he OMTHM BHCHMHA aHyHWTeTa JACUEHH]Y, OJHOCHO JIBE O]l
KPEIUTHOT 3aJy)KMBama, ajdd je WHPOpPMHCame KOPUCHHKA IPEICTaB/hba HYKAH UYWHHWIAI 32
CTpeYaBame MPE3aayKEHOCTH M EBEHTYJIHO IpEeCTaHKa ca OTIUIATOM M TpOTJIalleha KpeauTa
TOCTIEITNM.

ObaBe3y uH(popMHCcama KOPHUCHHUKA KpeauTra ocuM OaHke, Tpeba 1a TMpe3Me U JApiKapa,
MeXaHM3MHUMa KojuMa he KOpUCHUIMMa CBHX BPCTa CTaMOEHHMX KpeIuTa Ha HEJIBOCMUCICH HAYWH
outn omMoryheHa Mpe3eHTalHja MPOMEHE BUCHHE MECEYHOT aHYUTETa Yy OJIHOCY Ha TMPOMEHY
BapHjOMJIHOT Jiella KaMaTHE CTOole, ajdl M O CBUM OCTaJlMM pEJICBAaHTHUM MapaMeMeTpHMa

CTaMOEHOT KpeauTa.

Takohe, np>xkaBa u y ciaydajy Ja He 0J00paBa CTaMOCHH KPEIUT MOYKE UMATH YTHUIIA] HA TPXKUIITY
HETIOKPETHOCTH, HAPOUYUTO KPO3 KPEIUTHY MOJUTHKY U CEKjYPUTHU3AIH]Y.

JlpkaBa MOKE€ pa3TMYUTHM aKTUBHOCTHMA YTUIIATH HAa CTaMOEHY TIOJUTHKY.

,,AKTHBHA Jp)KaBHA yJIoTa ce Orjie/iajia y OCHUBAKY CIEIMjaTM30BaHUX HHCTUTYIHja KPO3 Koje y
peann30BaHM TOCEOHHM TPOTpamMu TMOJCTHIAKka CTAaHOTPaAme W (UHAHCHpama olepaluja Ha
XHAITOTEKAPHOM TPXKHINTY Ka0 IITO Cy HAIIMOHATHHU cTaMOEHHU (POHIOBHU U CII. ¥ IOCTOjHE MOCCOHMX
IpKaBHHUX Tporpama 3a IMOJICTHIIAlkE cTaMOeHE IITEAEe OJHOCHO perpecupama KaMaTHHX CTOIa
KOPHCHUIIMMA CTAaMOEHHUX KPEIUTa OJHOCHO KyIIIMMa (MHBECTUTOPHMA) XUTIOTEKAPHHUX XapTHja O

BpeI[HOCTI/I.“84

Jlp>kaBa MO’Ke OrpaHMYMTH BUCHHY KaMaTHE CTOIE Kojy Harulahyjy OaHKe 3a OCUTypaHe KpeauTe, a
noceOHO orpaHuyaBajyhu BUCHMHY (HUKCHOT Jiela KaMaTHE cTome Kpeauta OaHke 3a
CyOBeHLIMOHMCAaHE CTaMOeHe KpeauTe, Kao LITO MOoXe akThMa (Ha mpumep, y npaBy Cpbuje cy y
¢dopmu Ypenbe Bnane mponucuBaHa orpaHuuema Koja c€ OJHOCE HAa BHCHHY KaMaTeHE CTOIIE)
OTPaHUYUTH BHUCUHY KaMaTHE CTOIle 3a CTaMOEHM KpeuAT KOju OHa 0a00paBa KOPUCHHIIMMA
kpenuta (y npaBy Penybnuke CpOuje je BUCHMHA KaMTHE CTOIE 3a KpeauT Apxkase ouina unu 0% u

0,1%).

,»AKTHBHA Jp)KaBHa yjora Ha HOJpPYy4jy CTaHOBamba MOXKE C€ CyOJMMHUpATH Y HEKOJIMKO BUIOBA

MOJIPIIKE OJ] KOJUX Cy Haj3HauajHUju: 1. TMOJMTHKA COLMJAIHOT CTAHOBaWa, 2. MOJCTHULIAE

8 Anexcannap Panynosuh, ,,KomnapaTnsHa aHaansa TPKUIIHMX MOJIENa (PMHAHCHpPamba CTaHOTpambe™, cTp. 19.
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craMOeHe WITEIHe M perpecupame KaMaTHHX CTOMa, 3. MOpPECKe OJaKIIUIEe Y CTaMOEHO]

HOJUTHITH, “°

Jla Ou enaTHOCT oCUTypama cTaMOSHUX KpenuTa Omia eexacHa U LEeIMCX0/IHaA, HEOTXOIHO Ja je
Jla 3a CBE YYECHHUKE Yy MUKIYCY oJ00paBama KpeauTa Oyae o1 (HHAHCHCKE KOPHUCTHU - PEaTHE WJIH

MOTCHIIHjaTHE.

Kanma je peu o KopucHUKY cTaMOEHOT KpeauTa, (UHAHCHU]JCKA KOPHUCT KOjy OH OCTBapyje
OCUTYpamEeM KpPENIUTa je peajiHa; MECEYHO yMamheHme KaMaTHE CTOoIe 300T OCUrypama CTaMOCHHX
KpeauTa mpesicTBaba (MHAHCUJKY TOOUT 3a KOPHUCHUKA KPEIUTa.

OH jenMHO MOpa Ja TJIaTH MPEMHUJy OCUTypama, KOojy nHaue He Ou Mopao na ruiaha a ce o1ydno
3a KpenuT 0e3 Ocuryparmba.

3a 0OaHKy, 3a pa3IuKy OJ KOPHUCHUKA KpeauTa, (PUHAHCHJCKA KOPHCT KOjy OHAa HMMa ycienq
OCHUTypama KpeInuTa KOju je 0100puiia je MOTeHIM]jaTHA.

banka omHocHO npyra (UHAHCH]CKa OpraHu3aliyja, Koja oj100paBa CTaMOCHH KpEIUT, IPUCTAje,
Hajuenrhe, JAa KOPUCHUKY CTaMOGHOT KpemuTa OJ00pH KpEOuT I0J MOBOJHHUJUM yCIoBHMa (ca

HIDKOM KaMaTHOCM cToTioM), mTutehu ce o pusnka gocneha kpeaura.

3a 6aHKy WMa BHUIIY BPEIHOCT OCUTYpame CTaMOCHHMX KpEIuTa O] BHUIIE KaMaTHE CTOIE KOjy Ou

HarutahuBana y ciy4yajy HEMocTOjamka OCUTypara MPEeAMETHOT KpeauTa.

3.1.5. Pusuk,ynpaBibambe pU3MKOM U OCUTYpaHe KpeauTa

Ca acriekta areHiuje 0JJHOCHO KopIopalije Koja OCUrypaBa ctTaMOeHH KpeIuT, OCHOBHHU pa3jior 3a

ocUrypame je CBAKaKO HaIlljlara HpeMI/Ije ocurypama.

I/IHaK, OCHM HaIuiare npeMHje ocurypama, IpaBHO JIMIC KOje ocurypaBsa craMOeHHu KpeaAuT MOXKC

HMaTH yJIOTy KOHTPOJIOpA U PEryjlaropa Ha XUIIOTCKAPHOM TPIKHUIITY.

Y mpuior ToOMe TOBOpPM M MHTEPBEHIHMja JAp)KaBe Ha XHUIOTEKapHO TPXKHIUTE Yy Ciaydajy
CyOBEHIIMOHMCAHUX cTaMOeHuX KpeauTa. OTyna je 3HAuajHO NHUTamke YIpaBibamkba PU3UIHMMA Y

HanuoHnanHoj kopropaliyjy 3a OCUTypame CTaMOCHHUX KpeanTa.

& 1hid .
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,,PH3UK TpecTaB/ba BEpPOBATHONY HAacTaHKa HETaTWBHUX e(dekaTa Ha MOCIOBHU W (PMHAHCH]CKH
pe3yiaTaT M TOJI0XKaj ocurypaBajyhe KommaHuWje, OK YIpaBbakbe PU3UKOM JEeDUHUIIEMO Kao
nporec uaeHTHUKALI]E, MEperha, MPOLEHUBAkA U KOHTPOIIE pu3nka.

,2Haj3HauajHuju pU3UIM y ToclIoBamky Kopropamuje cy: pu3uK ocurypama, (HHAHCH]CKH PH3UIH,
KOjU TIOJIpa3yMEeBajy PHU3HMK JIMKBUIAHOCTH WM TPXKUIIHH PH3UK (KaMaTHUW, BalyTHU, PU3HK O]
TIIpOMeHe IeHa XapTHja Ol BPEIHOCTH) U OTIepPaTHBHU pH3HK. ‘S’

,Ca apyre cTpaHe, yKOJIMKO OW ce moroamiio na onapeheHu Opoj KivjeHara HUje y MOTyhHOCTH Ja
BpaTH IEJOKYIaH KPEeIUT WM CaMO HEroB JIeo, Taja O0aHKa MOXe Ja MMa Kako IMpodiiemM ca
JTMKBUAHOIINY Y KPATKOM POKY, TaKO M Ca COJIBEHTHOIINY y JYTOM POKY, T€ ce MOXe AeduHucaTu
na je mehy cBuM BpcTama pusmKa, KojuMa je O0aHKa M3JI0’)K€Ha Yy TOCJIOBamy, KPEAUTHH PU3UK
HajBaxHuju.

3aTo je jemaH oJ HAUMHA yIpaBJbamkha PU3UKOM OaHKE J1a OCUTYpa cTaMOeHE KpeIuTe.

,»BaTyTHH pU3MK je pU3uK 1a he mohm 1o mpomeHe BpeaHOCTH (PUHAHCHCKUX WHCTPYMEHATa MPHITMKOM
TIPOMEHa JIeBI3HOT Kypca. Kopriopatiija je n3imokeHa 0BOM PU3HKY KO3 TIaCMaHe Y XapTHje O] BPSIHOCTH U
y nenmy o0e3BpehiBama IMOBHHE BE3aHE 33 HAIMOHATHY BAIYTY Y Ciy4ajy pacta BpemHoctd EVP, xao u
yenen pacta BpenHoctu Bayre CHF y ogHocy Ha EVP koju nma u3y3eTHO BENWKH YTHIQ] HA BUCHHY
OCHT'ypaHOT MopTdOITHja, a CAMHM THM M Ha BUCHHY 3aKOHOM TIPOIMCAHOT OTPeOHOT KarmuTana. %
,HallMoHanHa Kopropaluja, y CKIaAy ca 3aKkoHOM, cJI00OJHAa HOBYaHA CpEIACTBA IuIacupa
y OOBe3HHIIE CTape JeBHU3HE INTEIe, ApkaBHe 3amuce PemybOnmke CpOuje, kao W JIpKaBHE
o6Besnue Penyomike Cp6uje ca kymonom. %

VY BanyTHO WHIEKCHpaHE XapTuje oja BpeaHoctu je 2015. roauHe mnpemMa M3BeEIITajy HE3aBHUCHOT
peBusopa 1uiacupaHo oko 71 %, ykynHux cpencraBa Kopropamuje mro cMmamyje U3JI0KEHOCT
JIEBU3HOM PHU3UKY Yy OJHOCY Ha obaBe3e koje je Kopmopamuja mpeysena ocurypameMm KpeauTa
HCK3aHHX y BaJyTH.

,»KpH3a JIMKBUJAHOCTH y CBETy, Koja je mouena cpeauHom 2007. ronuHe pesyatupana je, uzmely
OCTaJioT, CMamheHhEeM HUBOA yilarama Ha TPXKUIITY KaluTala, CMambemheM JIMKBUAHOCTH 0aHKapCKOT

cucrema, noBehamem pedepeHTHHX KamaTHuUX crtoma no Tpeher kBaprama 2008. rogune, mna

ApaCTUYHUM I[MaA0M Y3 nosehame pUu3ruKa npeMHja Ha MCEY6aHKapCKe KaMaTHC CTOIIC U BCIHNKHM

8 Mupo Coxuh, Jlejan dpsbaua, 3opuna Kojuun, ,,Yipasibame pusuiiMa y ocUrypasajyhuM KoMmnaHujama 1
Consenrrocr 11“, Merarpenn pesuja, Vol. 13, No 1, 2016, ctp. 306.

87 H3BemnTaj He3aBUCHOr peBU30pa HalnoHanHe Kopropalidje 3a OCUTypamhe cTaMOenux kpeauta 3a 2009. roauny,
cTp. 25.

8 Bume o kapakTepucTUKamMa KpEIUTHOT PU3MKA Y CABPEMEHNM YCIIOBMMA MOCIIOBamba: Munom Jlparocasarl,

,»] €OPHjCKM KOHIIETP ynpaBibama KpeAnTHUM pu3ukoM ™, lIkona 6msnuca, 6p. 1/14, ctp. 109.

8 UsBenrraj HezaBucHOT peBu3opa HalmoHa e KOpropamuje 3a OCHTypame cTaMOeHnx kpeauta 3a 2014, romuny,
crp. 32.

% U3zBenrraj He3aBUCHOT peBr30opa HalmoHamHe Kopropamuje 3a OCHTypame craMOeHnx kpeauta 3a 2015, romuny,
ctp. 36.
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KosebambUMa Ha TPXKHIITY XapTHja O BPEIHOCTH, Te je y mpBoj mojoBuHu 2009. romune y
3HAYajHOj MEPU PEAYKOBAHO CTAMOEHO KpenuTupame. !

,Y TaKkBUM OKOJIHOCTHMa CMameHe JHKBUAHOCTH, Koprmopauuja je y Iuiby 3alITUTE O PH3HKA
JUKBUAHOCTH TIOJAWTIIA MPOCEYaH M3HOC TOTOBHHE HA PayyHy, W IMOpEI JIMKBHIHOT MOPTQoIHna
MPBOKJIACHUX XapTHja OJ] BPETHOCTH CIPEMHOT 3a TpaHC(hep y TOTOBUHY W IMOCEAYje aJIEeKBaTHY
dunaHCcHjcKy croco6HOCT. %2

,»3a KPeIUTHH PU3UK ce yecTo kopuctu u3pas default risk, mpu yemy default nacraje y Tpu ciryuaja:
1. ako myXHHWK He W3BpIIM TUahama MO KPEJUTHOM YrOBOPY HH TIOCJIE HajMame TPU MEcema O
MOMEHTa focrieha: 2. ako ITy)XHHK MPEKPIIN HEKY OJ 3alITUTHHUX KJIay3ylia y KPeIUTHOM YrOBOPY
Taja ce ayToMaTcKu nokpehy nperosopu usmel)y OaHke U TyKHUKa y IPOTUBHOM OaHKa 3axTeBa Ja
JIY’)KHUK MOMEHTAJIHO BpaTH Iieo jayr; 3. ekoHoMmcku default macraje kaga eKOHOMCKa BPEIHOCT
AKTUBE IY>KHUKA MaJJHE UCTO/I BPEAHOCTH HErOBOT )Iyra.“93

L 1Jb ympaBspama pu3uiiuMa y OaHKapCTBY HHje HHXOBO M30eraBame, Beh onruMmu3zanuja oHOCA
PHU3UK/TPUHOC, HaKo, MehyTuM, y GaHKapCKO]j MPaKCH MOCTOje MPUMEpPH KOJA KOJUX CE€ ONpaBIaHO

Hamehe TTTambe T Cy ¥ Ja JIU TTI0CTOje eTHYKe TPaHHIle ToT oJHoca. %

»J€laH OJI TaKBUX MpUMepa je TpoOJeM OTIUIaTe KPeAuTa WHACKCHUPAHMX Yy MIBAjIapCKUM
(dbpaHIIIMa, KOjU y TTOCIEABHX JASCETaK TouHa noraha Ty)KHUKE U3 MHOTHX 3eMajba, YKIbY4yjyhu

nyxHauke n3 Cpouje.“®

.| TaBHU pU3HK ca kojuM ce Kopnopanuja cyouaBa je 1a ce U3HOC U BPEMEHCKHU OKBUP Iu1ahama 1o
OCHOBY OCUTYpaHUX CIlyyajeBa Pa3JIMKyjy OJf OYCKHBama, a IHEH I[UJb je Jla OCUTypa MOCTOjame
JOBOJHHOT M3HOCA CpeJICTaBa pe3epBH 3a Mokpuhe oBHX 00aBe3a, Ka0 U Ja Y CBAKOM MOMEHTY
pacnojiaxke mojanuMa o KpeAuTUMa 3a KOoje ce MOTEHIUjaTHO MOXKE TIOKPEHYTH TMOCTYIaK Haruiate
110 TIOJIMCH OCUTYpama yClle HeypeHOT U3MUpPHBatba 00aBe3a 0l CTpaHe KOPUCHHUKA KpeauTa. %

~DyHKHOHUCAke JoMaher cekTopa OcCUrypama MOXE ce 3Ha4ajHO MoOoJspIaTH yHampehemem
yIpaBJbaba PU3UKOM, IPUMEHOM MPUCTYINA KOjHU MOXKe 00e30e1uTH UACHTU(DUKOBAKHE U TPOLEHY

H3JI0KCHOCTH CBUM PpHU3UIIUMA U (bUXOBUM Mel’_)y?.EIBI/ICHOCTI/IMa..“97

%1 M3BernTaj He3aBUCHOT peBU30pa HalnoHanHe Kopopalidje 3a OCUTypahe cTaMOenux kpeauta 3a 2009. roauny,
ctp. 25.

%2 |bid

93 Muom Jlparocasau, ctp. 110.

% Yemko Paunh, Crobonanka JosuH, ,,IIpoGneMu KpeauTa HHAEKCHPAHKX Y IBAjIAPCKAM (ppaHIMMA: CTy/IHja
cirydaja crambennx kpeaura y Cpouju®, lllkoma 6uznuca, 6poj 1/2016, ctp. 63.

% Ibid

% N3zBenrraj HezaBuCHOT peBH30opa HalmoHaaHe KOpropamuje 3a OCHTypame cTaMOeHnx kpeauta 3a 2009. roguny,
cTp. 26.

97 Nparana Mumh, Cresxana Munomesuh, Jlajana Epuerosar, ,,Melyynaponna perynaTisa y o61acT KarnTalHAX
cTaHAapia y ocurypasajyhum npymrsuMa u 6ankapckom cuctemy Cpouje®, IlIkona 6usHuca, 6poj 2/2014, ctp. 222.
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Texma 3a perynucameM yIpaBjbamba PU3HKa HE MCIO0JbaBa Ce caMO Ha HalMOHAJTHOM HHBOY Beh je

HApOYMTO M3paKEHa U 3aKOHCKa peryinatuBa EBporicke YHuje.

,,HOBH, NpaBHU M METOJOJOLIKM OKBUD 3a ynpasibamke pusuuuma, CosnsentHoct II ([upexruBa
2009/138/EC), kao HacTojame 3a yBohermeM epHKacHe KOHTPOJC COJIBCHTHOCTH Y JCIATHOCTH
OCHTypama, HACTaje Kao pe3ynTaTr (PMHAHCHjCKE M €KOHOMCKE KpHu3e, Kaja ce MojaBmia norpeda 3a

e(pMKACHUM YIPaBIhamkeM PU3UKOM. %

,Yrpasibame pusukoM (risk control) rexepanHo riegaHo mojpa3yMeBa YHWTaB CET TEXHHUKA U
METO0/1a 32 CMamEHE YJIECTAJIOCTH U BEIWYMHE T'yOUTKa, ajld UNAK JOMHUHHUPAJy YETUPU METOJE:
130erapame PH3HKa, IPUXBATAbE PH3UKA, YMAKEHhEe PH3HKA H Ie/berhe PU3HKa. %

,»Y TIpBOM cily4yajy, u30eraBameM H3JI0XKeHocTH Oyayhum moryhum HeraTuBHUM jorahajuma
aHYJIMPaMoO PH3HK, Y IPYTOM Ta OJIp’)kaBaMO Ha TPUXBATIEUBOM HHBOY, y TpeheM ra oaroapajyhom
MOJIATHKOM U TIOCTYIIIIIMa YMamkyjeMO, a Y YeTBPTOM Ta Y IEJOCTH WIIH JeTUMUYHO IMPEHOCHMO Ha

Ipyre ocUrypaBade (Ca0CHUTYpare) WM PEeoCHTypaBaye (peocurypare). 1%

»3a Hanmonanmny koprioparujy je oJ W3y3eTHOT 3aHadaja YIpaBJbalkhe PU3HKOM. Y TMPHUIIOT TOME
TOBOPU M YMILCHHUIIA J1a je, u3Mel)y ocTanmux, OCHOBaH U noceban cextop y Kopnopamuju koju ce

IIPHMapHO GaBH OCHUI'YPam-eM KPeauTa U YIpaBibameM pusukom. 10

,,] CHEpaJTHO TIOCMAaTpaHO, KOJ OCUTypaBaua, 3alllTHTa OJI PHU3WKA 3aBHCH, Ha TPBOM MECTY, O]
MpaBUJIHE TIPOLICHE U Jco0e pU3HKa, Koja 3aBUCH OJ Tpu (hakTopa: 1) mpBu (akTop ce 0JHOCH Ha
OOHUTET OCHI'ypaBaya - OCHUTypaBad MOpa UMaTH JIOBOJbHA CPEICTBA, Jia OM MOTao Jia W3BPIIU
MoJIeNly pU3HMKAa Yy OKBHPY CBOje OpraHM3alMje OCUTypama M TaJla TOBOPHMO O 3ajeJIHUIIH
ocurypama; 2) napyrd (aktop je BEIMYHMHA PU3MKA, KOja Mopa OMTH H3paKeHa Kpo3 CyMy
OCHTypama — TaJia TOBOPUMO U O TIPEMHJU OCUTYpama, Koja 3aBHCH U OJ1 MpOIleHe pu3uka; 3) Tpehu
¢dakTop je oIHOC MPBOT U ApPYyror ¢akTopa, OJHOCHO, oJHOC u3Mel)y OOHMTETa ocHrypaBada U

BEMUMHE pu3KKa. 102

% Jbubana Ctojkosuh, ,,JIpaBHH acleKTH yIIpaBJbarba PU3MKOM M CHCTEM HHTEPHUX KOHTPOJIA KA0 MHTErPATHH JIE0
KOpOPAaTHBHOT yIIpaBJbama y JPYIITBY 3a OCHTypame™, EBporicka peBuja 3a mpaBo ocurypama, 0poj 3/2013, ctp. 48.
% Mupo Coxuh, ejan Jlpsbaua, 3opuna Kojuun, ctp. 306.

100 | bid.

101 Cexrop 3a ocurypame KpenuTa 1 YIpaBJbarke PU3HKOM

102 Bagumup Yonosuh, ,, Kontpona pusuka u ocurypame*, [omuumak (akysrera IpaBHEX HaykKa, ToauHa 2, 6poj 2,
Bbama Jlyka, 2012, ctp. 129.
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,Kazna je Taj ogHOC HeraTtuBaH, Tj. KaJa je BEIMYMHA PHU3MKA TOJMKA ga OM yrposmiia OOHHTET
ocurypaBaya, Tajia ocurypasad nosehasa cBoj O0HUTET, OTHOCHO MOTYhHOCT OcHUTypama, HIIU KpPo3

CA0CHTYpam-e MM KPO3 peocurypame. <103

,Ctora mMoxemo nedpunucatu ciuenche HajppekBeHTHHje Tpyne pH3UKAa KOjUMa Cy H3JI0KEHHU
OCHUTYpaBayH:

a) Pusunm ocurypama (underwriting risks) — npousuinase u3 yroBopa o OCUTypamy;

0) Pusuuu y Be3u ca IeNOHOBAKEM U YIIarambeM CpPEe/CTaBa;

1) Pusuim pouHe u cTpyKkTypHe Heyckiial)eHOCTH UMOBHHE, KanuTaia u 00aBe3a;

1) TP>)KUIIHU PU3HIIN KOJU CYy TIOBE3aHU ca HeCcTalHOIIhy 1ieHa (PMHAHCH]JCKUX MHCTPYMEHATA;

€) ONepaTUBHU PU3HIIH;
¢)npaBHU PU3ULY;

T') peryTanuony pusumm. 1%

,Y CaBpeMEHHM YCIIOBUMa TpuBpehuBama, Kama ce Mpolec yInpaBlbakba PU3NIUMa OJHOCH Ha
BEOMa INMPOK CIIEKTap aKTHBHOCTH W 3aXTEBa 3HAKA W3 PANIMIUTUX O0JACTH y OCHTypamy,
BEIITHHE aKTyapa, CHelujaIncTa 3a (UHaHCH]e, MHTEPHUX PEBU30pa U MHOTUX JPYIUX CTPYUYHaKa,
neduHUCake MUJbEBA YIIPaB/bakba PU3UIIMMA HUjE HUMAJIO JeTHOCTABHO OJHOCHO OHO CyOJMMHpa
YUTaB HU3 Mepa:

a) cTBapame yCJI0Ba U MPETIOCTaBKU 3a CBOl)ehe pH3KKa Ha MPUXBATIBUB HUBO KOJH HE YrpoXkaBa
MMOBHUHY U TIOCJIOBamk€ OCUTYpaBaya;

0) aHanM3y CBHX KJbY4HHUX (pakTOpa M ejgeMeHaTa Koju omoryhasajy na ce (PMHAHCHJCKH, JbYIACKH U
CBH OCTaJIM PECYpPCH yCcMepe Ha HauuH Koju 00e30elyje mro je moryhe Behy nucnep3ujy, moaeny u
MUHHUMHU3HPAE PU3HKA,

1) pean3aIlyjy MOCIOBHHUX UJbEBA, CTPATErHja U ONICPATHBHKX IJIAHOBA OCUTypaBaya;

1) yHanpeheme KBaJUTeTa yCIyra | 3alITUTY HHTepeca OCUTypaHUKa U KOPHCHUKA OCUTYparba;

€) TpaHCcmapeHTHOCT HHpOopMaIrja O PU3UIMA U IbUXOBY TOCTYITHOCT JaBHOCTH;

&) pa3BojHY MOJMTUKY OCUTypaBaya y CKJIaJly ca MOCJIOBHUM MOTyhHOCTHMA;

r) 06e30eherme KOHKYPEHTCKE MPETHOCTH;

X) MaKCUMH3UPamke T0OUTH U MUHUMU3HUpAKE IOTEHIMjATHUX TYOUTaKka M HETaTUBHUX edekaTa Ha

(MHAHCHjCKM pe3yNITaT U KaluTal Ocurypasaya. %

3.1.6. Kanuran u ocurypame CTaMOeHUX KpeauTa

103 1bidem
104 Mupo Coxuh, ejan Jlpsbaqa, 3opuna Kojuun, crp. 307.
105 Mupo Coxuh, ejan Jlpsbaqa, 3opuna Kojuun, crp. 306.
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VhpaBibambhe PH3UKOM je HEMOCPEJAHO IOBE3aHO Ca YIPaBJbakbeM JOOUTH M KalHTaJIOM.
,»3AKOHO/IaBaIl MpOIHCYyje Ja ocurypasajyhe apymTBo Beh Ha MOYETKY CBOT TOCJIOBama MoOpa
00e30emuTH oapeh)eHn MUHUMAJIHU W3HOC COIICTBEHOT KalMTaja, KOju Ce ca KaCHUJUM MOCIIOBHUM
npuxoauMa Mopa nosehapatu.*1%®“V To0j obmactu npxape umanmue EY mocrymajy y ckmamy ca
nporucuma gupektusa EY.“1%7 Jla 6u ce y ToKy HacTaBka pajga OCTBApUIIO JIOBOJHHO COTICTBEHHX

108 TTIpm Tome HacTajy aBE BpCTe JIOOHTH:

CpelcTaBa, OCHTypaBaYl MOpPajy Jia MOCIyjy ca JOOHUTH.
-TeXHWYKa TOOUT U3 TUPEKTHUX MOCIOBHUX aKTUBHOCTH; OHA HACTaje KaJia Ce, Ha IPUMEP TPOTyKH
MPOCEYHO OYEKMBAHM JKUBOTHU BEK KIMjEeHATa Ca PH3UKO OCUTYpameM, YUME Ce IpOIyXKaBa
nepuo] Iuiahama NpemMuja y OJHOCY Ha NPBOOUTHO KaJKyJUCaHU NEepuod, U - JOOUT U3
WHBECTHPamka; OHA HACTaje TaKO MITO BEJIMKHM AEJIOM NIPUMIBCHHUX NpPEMHja OCHTypaBad 4YeCTO

yIIpaBJba AyTH HA3 TOAMHA KA0 CBOjUM pe3eppama. 10

,@DYHKIMja aJeKBAaTHOCTH KalWTaja jecte Aa amcopOyje pusnke (Kao Ha TMPUMEp: PU3HK
OCHUT'ypama, TPKHUIIHU PU3HMK, ONEPAaTUBHU U Jp.), KOJU MOTY Ja HAacTaHy Yy TOKY IOCJIOBama
ocurypaBajyher npymTBa, J0K, TOK BEJIMYMHA KalWTajla HH]e MPOMOPIIMOHAIHA BEIMYUHU

«110

OCUTYPAaHHMX CTBApH Tj. BEIMYMHU PU3HKA. »lloctojame Beher Opoja mehycoOHO HE3aBHUCHUX

pU3MKa CMamyje BepoBaTHONYy Ja WCTOBPEMEHO HACTaHy CBH pH3UIM TOKOM ojpeheHor
Bpemena. 1!

Y by edukacHor mociioBama HarmumoHamHa kopriopalyja je JyKHa Ja UMa CBE PEJICBAaHTHE
MOJIATKE KOjU €€ OJHOCE 3a KpemuTe 3a Koje hoke MOKPEeHYTH MOCTYyMaK HarulaTe Kaja KOPHCHHUK
KpeIuTa He U3MUPYje KPSIUT 110 aHYUTETHOM TUIaHYy.

Jlakiie, yCIIOB 3a aKTUBHPAmE MOJIMCE OCUTYparba je HeypelHa OTIUIaTa KOPHCHUKA KPEeIuTa.

Hanmonanuna kopnopanuja Mopa J1a pacrosiaxe nokpuhem 3a orndaBese Koje npey3uma y 00aBibamy

CBOje JACJIIaTHOCTH.

Ha ocHoBy umana 9. 3akoHa O HalMOHAJIHOj KOPIOpAIMjU 3a OCUI'Ypame CTaMOEHHX KpeauTa,
yKkynaH u3Hoc oOaBe3a Koprnopaumje koju mpousuiasu U3 obaBibama jenatHoctu Kopnopanuje
MOJKe HajBHUIIIE LIecHaecT rmyra Behu o u3Hoca kanurtana Kopnopanuje.

Paznuka n3mel)y no3BoJbeHe BUCHMHE 00aBe3a M KalmuTana o] OCHHBama HaruonanHe koprnopanuje

CC MChaJIa, Y CMUCITY noBchBama Te pa3JiuKe.

106 Wolfgang Rohrbach, ,,PasmMumubame 0 mojMy KBanuTeTa y ocurypamy', EBporcka peuja o IIpaBy OcHTypama, 6poj
42014, crp. 43.

107 1bid.

108 |hid.

109 Ihid.

110 NTparana Mummh, Cresxana Munomesuh, Jlajana Epuerosar, crp. 226.

11 Nparana Munnh, Cresxana Munomesuh, Jlajana Epuerosar, crp. 226.
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Bnana PemyOnmuke CpOuje MOXxe 3aKjbydKOM JaTd carjacHOCcT HaruoHaiHOoj Kopropanuju Ha
noBehame o0aBe3a Koje mpousmiasze u3 00aBbama AenaTHoctu Kopropaiuje, Tako na ce oapehyje
KOja je HOMHHATHA BUCHHA 00aBe3a HalmoHanHe kopropaiyje y 0JHOCY Ha H3HOC KaluTaia.

VY oaHOoCy Ha pememe M3 3akoHa o0 HammonamHoj KOpmopauuju, JO3BOJbEHA pasiuka mu3Mehy
HOMHUHAJIHOT W3HOCAa 00aBe3a M KamuTajlia je TOTOBO YABOCTpYdYCHA JCIECHU]y KacHHUje, TE je
onpeheHo na HOMHHAITHU U3HOC 00aBe3a MOKe OMTH HajBWINE JO TpUaeceT myra Behu ox m3HOCA
karuraina Koproparmje 3a mepuon ox 01. jaryapa no 31. menem6pa 2015. roaune.

Jlakse, oiHOC MOTEHIMjaTHUX 00aBe3a y OJHOCY Ha BHCHHY KallMTalla Ce KPETao y KOPUCT BUCHHE
o0aBe3a.

Homunanuu wusHoc oGaBe3a Kopmopammje ce cmatpa 75% mpeocranor ayra mo cramMOeHUM
KpeauTuMa KOju Cy ocurypaHu koj Harumonanne kopropaiivje, a Koju je yTBpheH Ha OCHOBY
JIOCTaBJbEHHUX MOTBpJA OaHaKa O MPEOCTAIOM Jyry MO CTaMOCHHM KPEAMTHUMA KOJU Cy OCHUTYpaHU

ko Hanonanre xopriopanmje. 2

3.1.7. VI310%€HOCT pU3UKY KOJI OCUTYpama KpeauTa

3a Kopmoparujy je BeoMa 3Ha4ajHO Ja CMamkbH PHU3UK OCUTYypama OJHOCHO J1a HMME ypaBjba Ha
aZiekBaTaH HauuH. Pusuk ocurypama cTaMOEHHMX KpeIuTa je HEMOCPEIHO IOBE3aH U 3aBUCAH O]
Opoja mocrmenux kpeauta y noptdomujy Koprnopamuje u ox npoceune Bucune JITB pammja cBux
OCUT'YpaHUX KpeauTa.

VY ToMm cmuciny Baxe IUTO je HMxM npoueuHu JITB pamuo cBuUX ocurypaHux KpenuTa, pU3HMK
OCHUT'ypama je MambH, U OOpHYTO.

,»3noxenoct Koprnopauuje pusuky ocurypamwa 4ak M y cllydyajy MCTOBPEMEHOI HacTaHKa Beher
Opoja Jocmenux KpeauTa HUje BEJMKa W3 HemocTojama obabe3de Koprmopamuje mga y ciydajy
MOKpeTama IMOCTYIKa MO IOJHUCH OCHUr'ypama OaHIM jeAHOKPATHO MWCIUIATH OCUTYpaH H3HOC Yy
uenoctu.“*® Tume je Kopropanuja y gpyraunjem nooxkajy y oJHOCY Ha IIpaBHa JULA Koja ce OaBe
OCHUTypameM a Koja, Hajuenrhe, M3HOC OCUTYpaHe cyMe UcIahyjy OJjeTHOM Y IIeTOCTH.

Pusuk cBakor mojenruHayHOr ocurypasor kpeauta je ehu mrto je JITB tor kpenura Buin, Mako
BucuHa JITB-a Huje jenuHM mapameTap Ha OCHOBY KOjer c€ MOX€ MPOLIEHUTH KPEAUTHH PU3UK U
PHU3UK OCUTYpama.

IIpema ananusu npoceunor JITB-a Hamnuonanxe xoprnopanuje, MOXe ce 3aKJbyUUTH IOCTOjambe

HUCKOT pU3HKa NopTQoua.

112 Pzpeniraj HezaBuCHOT peBu3opa HalmonaaHe Kopropaiuje 3a OCHIypame craMOeHnx kpeauta 3a 2015. romuny,
crp. 31.

113 Pzpenrraj HezaBucHOT peBu3opa HalmoHa e KOpropammje 3a OCHTypame cTaMOeHnx kpeauta 3a 2012. roauny,
ctp. 34, nocrynHo Ha: http://www.nkosk.rs/sites/default/files/info_page documents/%20ussewmaj%202012.pdf, natym
npucrtymna: 01.08.2016.
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Ha mam 31.12.2012. Kopmopamuja je umana JITB pamuo menokymHOT mopTtdesba OCHUTYpaHUX
KpeauTa y BUCHHH 0] 65,68% , ITO yKa3yje Ha penaTHBHO HHU3aK pu3uk noprdomma Kopnopamwuje,
JOK je Opoj mocmenux Kpemuta 3a kKoje je Koprmopamwja Bpiimia UCIIaTy MECEUHUX aHYUTETa I10
TIOJIHCH OCHTYpama 610 394 y MOMEHTY cacTaBjbama Oumanca.

Ha nan 31.12.2013. ronune pusuk ocurypama Hannonaiine kompoparuje je 6uo, Takohe, Hu3aK jep
je HacmpaM ocurypasor moprdonuja ox 75.734 ocurypaHux Kpeauta uMaina 592 kpeawrta Koja cy
Onya mporamieHa J0CIeInM y HeNOCTH., A0K je JITB pamuo nemoxynHor noprdesba ocurypaHux
KpemuTa y BHCHHH oJ 65,85%.1% Pacr JITB panmja m Opoja KpeamTa KOju Cy HpOTJIANICHH
JocIieuM | 3a Koje je Kopropanuja mrahaia mMecedne anyntere OaHIM HUjE 3HATHO] MEPH YTHIIA0
Ha MMOPacT pU3UKa OCHT'Yparba.

Bbpoj nocnenmux kpenuta Ha AanH 31.12.2014. je 6uo 821, Hactipam ocurypanor nmoptdesba oa 79.992
OCHTypaHHX KpeauTa, mTto uuan 1,03 % yKymHOT ocurypaHor nopTdoina cTaMOenux kpeanra “1°,

1ok je 31.12.2015 Kopropanuja umana y cBojoj eBuaeHunju 984 kpenura mporiamieHa A0CIeIuM y

IeJIOCTH, HacTpaM OCUTypaHOT nopTdomnna of 83.342 ocurypanux kpeaura.tt’

I'padukon 6p.1, I'padukon: bpoj nocnenux u ocurypaHux Kpeaura

Bpoj Aocnenux U ocUrypaHMx Kpegura

2013, roguHa 2014, roguHa 2015. roguHa

EEpoj 4pyrHX OCHMYDaHKY KpeguTa W Bpoj gocnenuy KpeauTa y WenocTH

114 Ibid.

115 Mzgenrraj HezaBucHOT peBu3opa HanmoHa He Kopropammje 3a OCHTypame cTaMOeHnx kpeauta 3a 2013, roauny,
crp. 36, mocrymro Ha http://www.nkosk.rs/sites/default/files/info_page_documents/lzvestaj%20NKOSK%20-
%202013_Final.pdf: , matym npucryma: 04.08.2016

116 Pzgeniraj HezaBucHOT peBu3opa HalnmoHa He KOpropammje 3a OCHTypame cTaMOeHnx kpeauta 3a 2014, roauny,
crp. 31 u 32, mocrymuo Ha: http://www.nkosk.rs/sites/efault/files/info_page_documents/Izvestaj%20NKOSK%20-
%202014_Final.pdf , matym npucryma: 04.08.2016

117 Uzgenrraj HezaBucHOT peBu3opa HalmoHaaHe Kopropammje 3a OCHTypame cTaMOeHnx kpeauta 3a 2015. roauny,
cTp. 35, TOCTYITHO Ha:

http://www.nkosk.rs/sites/default/files/info_page documents/Finansijski%?20izvestaj%20za%202015%20%20godinu.pdf
, matym npucryma: 05.08.2016.
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W3Bop: U3BemTaju He3aBucHOT peBuzopa 2012, 2013 u 2014. rox.

Bpoj mocrenux KpeauTa je jour yBeK peslaTUBHO HHU3aK y OJHOCY HAa OCHT'YpaHU MOPTQIINO, IITO je,
u3mel)y ocranor, mocieauia Hemocrojamba APYropaspeiAHUX KPEeauTa OJHOCHO HEOCHUTYpaBame
WCTUX, BUCOKU CTaHJIApAW OCHTypama KpeauTa, a Mpe cBera MmoJOOHOCTH cpeacTBa obe3behema
KPEITa, MPOICHE KPEAUTHOT PU3MKA H YCIIOBA KOjJU CE OJIHOCE Ha 3aI0CIICHhe KOPUCHUKA KPEIUTa.

VYr1unaj aqpxxase Kpo3 aenoBame HanmoHanHe kopriopaiyje Ha BUCHHY KaMaTHE CTOIE KpeauTa KOju
Ce OcurypaBajy, 00aBE3HOCT IOTHOIICHA 3aXTeBa 3a OCHIYpambe CTaMOCHHX KpeIuTa KOjU
UCIYHaBajy YCIIOBE 332 OCUTYPame M MOCTABJbABE PEIATUBHO CTPOTMUX YCIIOBA 332 OCUTYpame
KpEIHTa, IpyKaBa PEryJuile XUMOTESKapHO TPXKHUIITE M MOCPEAHO YyTUYE Ha OpOj JOCHENTNX KpeanTa,
ocurypasajyhu T3B. mpBopa3peiHe KpeauTe.

PenyraiimoHn pu3MK MPOMCTHYE U3 YMAaWmEHOT MOBEPEHAa jJaBHOCTH y MocioBambe Koproparimje
(anp. Kopnopanuja nociyje ¢ IuurMa Koja ce JJOBOJIE WIIM C€ MOTY JIOBECTH Y BE3Yy C HE3aKOHUTUM

nocnosuma). 18

»YTIPaBJbalkbe  PEMyTAllMOHUM  PH3UKOM  WIpa  BaXHy  yJIoTy ¥y
MHCTUTYIIMOHAIM3AINH eTuKe y mocnoBamy.“!!® Permyranuum pusuWk je pu3nK yTHIIAja jaBHOT
MHUIIJbeRa Ha Tekyhe u Oymyhe mpmxone, kao u pact kanurana Kopmoparmije.'° . | Vipapibame
penyTalMoOHUM PHU3MKOM 3axTeBa [WJalOr ca KJbYYHHM JaBHOCTHMMA, Ka0 Ba)KHUM allaTOM H

MHCTPYMEHTOM KOMYHHKAIHje y TypOy/IeHTHIM BpeMeHnMa. ‘12!

Kana je peu o Penybmumu CpOuju, apkaBa OCHM IITO JOHOCH OJUIYKY KOja KaTeropwja HEeHHUX
rpahana tpeba ga moOuje cTaMOCHU KpEIuT, OJJIydyje U O 00aBE3HOM OCHIypamy OBHX KpPEIUTA.
Ca THM y Be3W je HApOUYUTO BAKHO Ja JIM je TMPaBHO JIMIIE KOje OCHTypaBa CTaMOCHH KpPEIUT Y
BJIACHUIITBY JP)KaBE WJIH je y IPUBATHOM BJIAaCHUIILITBY.

VY cnydajy na je ce ocurypameM CTaMOSHUX KpeauTa 0aBW areHIMja WIM APYro MPaBHOO JIUIE Y
BJIACHUIITBY JpXKaBe, OHA Ha jeHOCTABHUJHU HAYMH, YBUIOM Y COICTBEHE IOJATKE, MOXE Ja
MPOIICHH KOjU BUJ] HHTEPBCHIIM]C HA TPXKHIITY OCUTyparmha CTaMOCHUX KPEIUTA j€ HEOXO 1aH.

Ca npyre crpaHe, Kaga je Kopmopaluja Koja ce 0aBH OCUTYpambeM CTaMOeHUX KpeauTa y
BJIACHHUIIITBY HEJIP’KaBHUX Cy0OjeKara, JIOTUYHO je Jia je ’eH OCHOBHHU IIWJb CTUIAKE JOOUTH, TC Ja

0CTaje HeJIOBOJHHO MPOCTOPA 3a colMjaiHy (YHKIM]y OCUTypama CTaMOEHUX KpeauTa a To je, mpe

118 M3pemnTaj He3aBUCHOT peBU30pa HalmoHanHe Koprnopalyje 3a ocurypame cramObenux kpeauta 3a 2014. roguny,
crp. 35.

119 Nejan Epuh, Tamapa I{sejuh Hkau, ,,CTpaTernja ynpapsbama OJHOCHMA Ca jaBHOIINY Ha MPUMEPY KJbYUHHX
KIMjeHarta y 6ankapckoM cekropy, [locioBHa exonomuja, roquaa VIII, 6poj I, ctp. 111.

120 Y3peniraj HezaBucHOT peBu3opa HalmoHaaHe Kopropammje 3a OCHTypame cTaMOeHnx kpeauta 3a 2014, roauny,
crp. 35.

121 Nlejan Epuh, Tamapa I{sejuh Wkau, ctp. 111.
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cBera, omoryhaBame mTo Behem Opojy rpahana na cTeKHY HEMOKPETHOCTH KOje CIIyKe 3a
CTaHOBAMbE U pelle CTAMOCHO NUTAIbE.

bumo na je mpaBHO nmIe Koje ce 0aBUM OCUTYpameM CTaMOCHHX KpeAWTa Yy MPUBATHOM WIIH
JpKaBHOM BJIACHHUILTBY, OHO Harutahyje MpeMujy OCUrypama 1 U3/aje MOJICY OCUTypamba.
Kopmopamuja onpskaBa cBoj yrieq mel)y KOpHCHUIIMIMA KPEIUTa U CBOJUM KJIMjeHTHMa — OaHKama,
amM ¥ CBUM TrpahaHnMa jeIHaKUM TOCTYNameM Kako MpeMa CBOJUM KIHJeHTHMAa Tako W Mmpema
KOPHCHHUIINIMA KpenuTa. Y TOM CMHUCIY, NpaBHja O OrpaHHuYCHy KamaTHE CTONe Y Ciydajy
oCUTypama KpeauTa, HauyMH oOpauyHa TIpeMHje U oOpaja 3axTeBa 3a OCUTypame Koju OaHKa
npocnelyje Haunonannoj kopnopanuju Mopajy jeIHaKO BaXUTHU 3a CBE KJIMJEHTE Ka0 U KOPUCHHUKE

KpeauTa.

3.2. ACTOPUJAT PA3BOJA OCUTYPAIbA CTAMBEHUX KPEJIUTA

Ocurypamwe craMOEHMX KpeauTa Yy MOjelMHUM JpYTUM Jp>KaBama, 3a pasiuky ona PemyOmnuke
Cpbwuje, moCTOju BHIIIE O JeTHOT BEKa.

VYcnen Tora pa3Boj OJJHOCHO HaYWH M IPOMEHE Y OCUTYpamy CTaMOSHUX KPEUIUTa CE€ PA3NIHKY]y Y
OpOJHUM YMHHOILIMMA OCHTypama cTaMOeHuX kKpeauta Pemyommke CpOuje u ocurypama craMOeHUX

KpenuTa JpKaBa ca IyroM HCTOPHjOM OBE BPCTE OCUTYpamba.

3.2.1. Ilouerak ocurypama cTaMOCHUX KpeIuTa y CBeTy

,110CTOjame MPBUX areHIMja OJHOCHO OpraHu3allfja 3a OCUTypame CTaMOCHUX KpeauTa ce Besyje

3a Cnenumene Amepuuke Jpxase u nouerak 20. pexa. 1?2

»lIpahemeM ocurypama cTaMOEHHUX KpeauTa Kpo3 UCTOPH]y C€ yodaBa Jia MPBU KPEAUTH KOjU CY

OMIIM OCUTYpaHH JaTupajy u3 otnpumuke 1900. u Heke roaune. 2

122 Banana Ilerpakuc, ,,Ocuryparme cTaMOeHNX KpeIUTa-TIojaM | 3Ha4aj*, 300pHUK pasioBa ,, OCHIyparbe, HaKHa/Ia
mITeTe ¥ NapHUYHY MocTymnak™, crp. 207.

123 Thomas N. Herzog, ,,History of Mortgage Finance With an Emphasis on Mortgage Insurance®, Society of
Actuaries, nocrymHo Ha: https://www.soa.org/library/monographs/.../mono-2009-mfi09-herzog-history.pdf, natym
npuctyna: 02.05.2016.ctp. 2.
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IIpe 1916. rogune mMHOrMM OaHkKama je OWiIO 3a0pameHO Aa 0J00paBajy KpeauTe 3a Ky[MOBUHY
HEOTIKPETHOCTH, JOK cy ce mociie 1916. roquHe OaHKe, Yak M YKOJMKO CY MOIJIE Ja 0J00pBajy

cramOeHe KpCAUTC MO3MBAJIC HA HCIIMKBHUJIHOCT.

One OaHke Koje cy ofoOpaBaie TakBE KpeAWTE CYy BOJWIE padyHa Jla TPXKUIIHA BPEIHOCT
HemoKpeTHOCTH Oyne aymio Beha onx W3HOCa KpemuTa, y3 HM3y3€THO BHCOKE KaMaTHE CTOIe 3a
0/100peHa cpe/ICTBa, YHja je BUCHMHa goctusana usmehy 8% u 12%.

,»KaKo Ccy ycJloBH 0/100paBama cTaMOECHUX KpeauTa OWIIM CTPOTH a BbUXOBO HCIYHEHE TEIIKO, Opoj
KOpHCHUKA KpeauTa je OUo pelaTUBHO Malld, HAPOUMTO Y3EBIIHU y 003U YHUICHHILY J1a j€ M3HOC
KpeJIUTa KOjH Cy KpeAUTOpH 0100paBany 610 10 50% TpiKUIIHE BPEAHOCTH HEMOKPETHOCTH. “124
,CMarpa ce /1a je mpBa Kopropalija 3a OCUTypame cTaMOeHuX Kpeauta Hactana 1887. romuue y

By JOpKy. 45125

On 1934. TomyHe 3aK0H je 103BOJbaBa0 28

OCHUBAamC arcHIMja 3a OCUTypame CTaMOSHUX KpeauTa
0J1 CTpaHe JAprKaBe, KOje Cy MOIJIE Jla Kylyjy ¥ IPoJiajy HETIOKPETHOCTH Koje cy Ouie obe3behene
XUIOTEKOM M Jia T03ajMJbyjy HoBall y Te cBpxe. [IpBa TakBa areHmmja je Ouna denmepanna
Harmonanna Aconujanmja 3a ocurypame cramOceHux kpemuta (Fannie Mae) koja je ocHoBaHa
1938. romune a 1954. roauHe joj je MPOMEHEHO BIACHUIIITBO Y MEIIOBUTO-/IPKaBHO ¥ MPUBATHO.

Nmnak, HajpakHU]a areHIMja KOja MOCTOjU JJaHAC, @ OCHOBaHa je denepalHuM 3aKOHOM O CTaHOBAbY
on 1934. romuHe, ca HajHarnameHWjoM coryjarHoM (yHkuujom, je Ddenmepanna ympaBa 3a

cranoBame (FHA-Federal Housing Administration). Ona yjenno mpejacraB/ba M HajBehn yTHIA]

JpKaBe HA OCUTYpame CTaMOCHUX KPEauTa.

Kao nmeo mporpama by Jluna (New Deal) oBaj 3akoH je 0o jeman oj cepuje 3aKOHa KOjU CY
nonpuHenu noBehaBamy CTONE BJIACHUINTBA cTaMOeHUX HemokpeTHocTu rpahana CjeaumeHux
Amepuukux JlpxaBa.

,»O0m 1920. mo 1960. mporieHaT BJIACHUIITBA HAJl HEMOKPETHOCTHMA j€ MOPAcTa0 Ha aMEPUUYKOM

TPKUINTY HEMOKPETHOCTH ca 46% Ha 62%. 1?7

124 Bnanana Ilerpakuc, cp. 207.

125 Thomas N. Herzog, ctp. 14.

126 National Housing Act 1934.

12 Adam Gordon, ,,The Creation of Homeownership: How New Deal Changes in Banking Regulation Simultaneously
Made Homeownership Accessible to Whites and Out of Reach for Blacks®, The Yale Law Journal, 115:186, 2005,
nocrymao Ha: http://www.yalelawjournal.org/pdf/444_sxj226iq.pdf, narym npucryma: 05.05.2016., crp. 188, dycuora
1
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3.2.2. Pa3Boj npMBaTHOTI M AP:KABHOT OCUT'yPamka CTaMOCHHX KpeauTa

VYV CjemumenuMm AmepuukuM Jlp>kaBama, Koje MNpPEICTaBJbajy KOJIEBKY OCHTypama CTaMOCHHX
KpenuTa, pa3iiuKyjeMO OCHTYpame CTaMOSHMX KpEIUTa O] CTpaHe JpXKaBe W MPHUBATHO OCUTYparbe

CTaMOCHUX KpeIauTa.

Oba obnuKa OpraHM30Bamba OCUTYpama CTaMOEHHX KpenuTa, Mel)ycoOHO KOHKYpEHTHA, MOIJISKY
JP’KaBHOj pEryJlaTUBH.

,,] EHEpaJIHO, KaCHUj€ pa3BOj MPUBATHOI CEKTOpa 3a OCUI'Ypame CTaMOCHHX KpeAUTa U MPUBATHOT
TPKMILTE 3a XUIOTEKE Jajbe YKa3yjy Ja je mporpam Biazae, kao mro je ®XA, nehe ucrucny

npuBaTHE KOHKypeHaTe. 1%

,Kama je peu o mpuBatHOM ocurypamy cramOenux kpemuta (PMI-Private Mortgage Insurance),
MOCTOjJ€ JIBa OCHOBHAa OYMIJIE[HA IMJba KOja y Jp)KaBHUM 3akoHHUMa Koju perynumy [IMU

Kommanuje. 12

,»JelaH je na ce ocurypa cosiBeHTHOCT [IMU KoMmmaHuja, 10K je Ipyru Ja 3allTUTH
kopucHuke [IMU nonutuke, Kako KOPHUCHHMKA KpeIuTa M KpeIuTopa, O HEKOMIIETEHTHOCTH,
HENoTpeOHO PU3NYHUX aKIMje U APYror HENPHUXBATJBUBOI MOHAalama o crpane IIMW komnanuja

Koje O MOTJI0 GMTH (UHAHCHjCKH mITETHO 3a Geneduumjape. <30

,»/1aKo je MHIyCTpHja PUBATHOT OCHTIYpama CTaMOCHHX KpeuTa rocTojania jorn 1880-ux roauHa, Hyje Moriia
Jla U3k HeraTuBHe yrriiaje Bemvike Jlenpecrje u HecTana Ha BHIIIE O/ JIBAJICCET T'OJIMHA, 1a O Ce TIOHOBO
ycrocraBuia ca crBapamem Mortgage Guaranty Insurance Corporation ("MGIC™) koja je ocHoBaHa y
Buckoncuny'31, xoja npezicraBiba yjeHo pBy NpHBaTHY KOPHOPALH]Y 33 OCHUIYPame CTaMOEHHX KPEIUTa

HakoH niepuoia Bermike [lenpecuje, koja je ycroctaBibeHa 1957. ronune.

Pa3Boj kopmopamuja 3a OCUTypame CTaMOCHHX KpeauTa y MPUBAaTHOM CEKTOPY, HCTOPH)CKU
MOCMaTpaHo, JOMPUHEO je KOHKYPEHTHOCTH.
Jla Ou Morma na ce 06e30e1u KOHKYPEHTHOCT Ha OUJI0 KOM TPKUIITY, Ma U TPXKUILITY OCHTyparmba

KpeauTa, HEOIIXOAHO je 3aKOHCKO PCryjimcame 1mpaBa KOHKypeHI_[I/Ije.

128 Dwight Jaffee, Howard Kunreuther, Erwann Michel-Kerjan, ,,Long-Term Property Insurance, Working Paper #
2010-04-19, Risk Management and Decision Processes Center The Wharton School, University of Pennsylvania,
April 2010, ctp. 11.

125Quintin Johnstone, Yale Law School, Wake Forest Law Review, Vol 39, 2004, ctp. 808.

130 | bid.

131 Buwe o Tome: Kevin Alan Park,”Mortgage Insurance in Great Recession®, ctp. 12.
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[IpBu mpaBHU aKT KOJUM j€ peryjrcaHa 3alTHTa KOHKypeHIHje Ha TpxumTy 6uo je LllepmanoB

aHTUTPYCTOBKH 3aKoH noHeT y CAJ] 1890. romune.'%

,110jaM KOHKYpEHIIMje Ha PEJIeBAHTHOM TPXKHINTY CE MOKE OJAPEIUTH Kao MpOoIeCc HaaMeTama
MPUBPEIHUX CyOjeKara, Ipu 4eMy CBaKU O] TUX Cy0jekara HacTOju Ja KylmuuMma MOHyAH pody 1o
[IEHW, KOJMYMHHM M KBAJTUTETy Koju he My omoryhutu na mpuCBOjH MaKCHMalaH €KOHOMCKH

«133

npodur. ,ycnen TakBux Mel)yCOOHUX OJHOCA, IPUBPEIHH CYOjeKTH CY M3JIOKCHH MPUTHUCKY 32

CTATHMM ycaBpIlaBameM U yHanpehemeM edukacHocTm. 134

[TocTojame mpuUBaTHUX KOPHOpallkja 3a OCUTYpame CTaMOCHUX KpeauTa Mpe OCHUBAMA JPKABHE
KOpIopaluje J0Ka3yje MOCTOjalbe pPa3BUJEHOT MHCTUTYIIMOHATHOT OKBHpA, MPE CBEra 3aKOHCKOT
OKBHPA, 32 IMOCJIOBAakE OBUX KOPIOPAIIH]a.

Ocum TOTa, MPUBATHE KOPIOpAIHje MOJ THM YCIIOBUMa MOTy jJa (pyHKIHOHUIINY, Oe3 JIOJaTHOT
yTHIIaja JpKaBe y HETYpOYJIIEHTHUM TIEPHUOJINMA, JIOK Ce y TIEpHOMMa Kpr3a HHTCH3UBUPA yTHUIIA]
JpKaBe Ha XUTIOTEKAPHUM TPXKUIITHMA U TPXKHUIITAMA OCUTYPama CTAOCHUX KPeInTa.

Edukacan perynaTopHu OKBHp MpETIIOCTaBJba IMOCTOjaEb€ CEpHje 3aKOHA Koju he perymmucatu
TOHAIIake Ha CI000THOM TPXKHINTY CyOjeKaTa Koju 00aBJbajy OCHUTYpamhe CTAMOCHUX KpeauTa.
Kama je peu o areHmmjama y Jp>KaBHOM BIJIACHHUINTBY YHja je TpeTekHa (PYyHKIHMja OTHOCHO
JICIATHOCT OCUTYpamke CTaMOCHUX KpenuTa 00e30eheHnX XMIMOTeKOM, 3a BUX je HajleIMCXOIHU]C

Ja OCHUM IITO he OutH ocHOBaHeE 3aKOHOM, Ja BbbUMC 6y,I[y IIOTIIYHO U TEMEJbHO PEr'yJIMCaHe.

MojepHO OJTHOCHO CaBpPEMEHO OCHTYpame CTaMOCHHMX KpeauTa mouyume oa 1957. ronune, kamga ce
YCIIOCTaBJba MMOHOBHO TPIKHUIITE OCUTYpamka CTaMOECHUX KPEIUTa Y IPUBATHOM CEKTODY.

»Kama Ou ce ymopeauo peryiaTopHd OKBHP 3a KOMIAHHUJE Koje 00aBibajy AENAaTHOCT IPUBATHOT
ocHUTrypama cCTaMOEHUX KpeIUTa ca OHUM O]l APYTUX PErylnucaHnux (GUHAHCHJCKUX WHCTUTYIIM]ja, OBa
ocurypaBajyha npymTBa Mopajy HMaTH JAPYropoyHE pe3epBe OJHOCHO KOHTPALMKINYHU
pEeryaTopHHu KamuTall T€ Ce YrIIaBHOM 3axTeBa Jia y pe3epBama Mopajy apxatu 50% BpenHocTH

MpeMHuja y mepuoly of IeCeT roAMHa, 3a ciiydaj gocmeha orpoMHor 6poja er,Z[I/ITa.“135

132 Jopana Bpawmuh, ,,AucTUTYIHOHANHE Gapujepe 3a yna3ak Ha Tpxkumre PC u nmoteHnujanHa konkyperuuja®, IIpasau
3ammmcH, roguHa VII, 6p. 1, ctp. 118.

133 Bojan H. Bramkwu, ,,O0)MIIM M MOJIENH 3aIITUTE KOHKYPEHIM]E y yIIOPEIHOM MpaBy*, 300pHHUK pajoBa IIpaBHor
¢axynrera y HoBom Cany, 1/2016, ctp. 292.

134 Ibid.

135 The Role of Private Mortgage Insurance in the U.S. Housing Finance System*, nocTynHo Ha:
http://www.usmi.org/wp-content/uploads/2014/11/Promontory-study-I-Role-of-PMI.pdf, marym mpucryma: 05.03.2016.,
cTp. 3.
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,Y BEIMKO] MEpH, OBU M JAPYTM acleKTH OKBHpa OIpe3a JApiKaBe 3a NPUBATHE KOMIIAHHjE 3a
OCHUTYpame CTaMOEGHUX KpeIuTa OJpakaBajy JIEKLMje HaydyeHe W3 KoJlalica KOMIIaHHja Koje Cy

o6asspane [IMU y epu Benuke Jenpecuje. 13

,/lako cy ce BIaQAMHH TpOTpamMu Op30 MPOIIHUPHIIM O] MOCIEpPaTHOT Oyma, TMOjaBHO ce Takohe
3aXTeB 3a TIOHOBHO CTBApame NMPUBATHOT CEKTOpA 32 OCUTYpPAE CTAaMOCHUX KpEIWTa, ajld Kako je
namheme CyMOPHOT UCKYCTBa y MHIYCTPHJH 32 OCUTYpame CTaMOCHHUX KpeauTa TOKoM 1930-ux u
najbe OWIIo jako, AprKaBa HHje JeNI0Bajia y CMEpPY CTBapama MOHOBO MPUBATHOT CEKTOPA OCUTypamha
KpeauTta — Ouiie cy MOTpeOHe TpHW JACIEHH)e MpPe HEro IITO j€ MPUBATHO OCUTYpame CTaMOCHUX

KpeuTa je moHoBo omoryheno y CAJL. «t¥’

3.2.3. IloTpe6a 3a APKABHUM OCUTYPAH-€M CTAMOEHHX KpeauTa

VY mepuoauma yOp3aHOT pa3Boja W MPOCHEPUTETA 3a AP)KaBYy MOXKe jJa Oy/le KOPUCHO alu HE U
HEOITXOJIHO TIOCTOjarh€ arcHIMje 3a OCHUTypame CTaMOCHHX KpeauTa, Beh ce OHO ojBHja Ha

c1000HO] TPIKUIITHO] YTAKMHUIIH.

TakaB ciyuaj je 6mo mpucyran y CAJl kpajem 19. u mouerkom 20. Bexka. Ca apyre cTpaHe y
MepruoiMMa Kpu3a je HEeONXOJHA WHTEPBEHIIMja Ha TPXKUILITY OCUTypama CTaMOCHHX KpEIWuTa W3
HEKOJIUKO paszjora: 1. 6aHke cBe Texe o700paBajy craMOeHe KpeauTe Kako OM CMamHIe PU3HUK, 2.
CMamemeM Opoja o700peHuX CcTaMOCHUX KpeauTa C€ Y3POYHO-NOCICANYHO CMamyje Opoj
OCHUTYpaHUX KpPEIHTa, 3. TI0 MPaBUIIy pacTe HE3aloOCICHOCT U CMambyje ce BUCHHA 3apaja U JI0Ja3u
10 oBehama O6poja JocTeNnux KpeauTa, 4. cMamyje ce Opoj Kopriopalyja 3a OCUTypame CTaMOSHHUX
KpenuTa, 5. O0aHKE OJHOCHO KpPEIWTOPU W KOpIOpalHje 3a OCHUTypame CTaMOCHUX KpeauTa

noomTpaBajy YCJIOBC oL[o6paBa}La OJHOCHO OCurypama cTaMOeHnX KpcauTa.

WuTtepBeHIMja ApiKkaBe ce MOKE CacTojaTh U3 ojpehrBama HajBUIIET 0I00PEHOT U3HOCA KPEIHuTa y
OJIHOCY HA TPKUIIHY BPEJHOCT HEMOKPETHOCTH '8, NoHOIIEHme JApyrux OoIyKa KojuMa ce
KOHTPOJIMILY YCJIOBH OJIOOpBama W/WIM OCHIypama CTaMOEHUX KpeauTa U, Haj3HadajHHUje,
OCHUBAHWEM areHIiyje, Kopropauje Wi Apyror MpaBHOT JMIA 32 OCUTypame CTaMOCHHUX KpeauTa

KOja je y UCKJbYYMBOM BJIACHUIIITBY JpXKaBe.

136 |bid.

137 Jaffee Dwight, Review of Industrial Organization (2006) 28, ,,Monoline Restrictions, with Applications to Mortgage
Insurance and Title Insurance®, crp. 85.

138y Peny6nmim Cp6uju je Hapoana 6ankxa CpOuje JOHOCHIIA OJUTYKE W IPENOPYKe KOjUM je YTHIAIa Ha MAKCHMAJTHY
Brucuny JITB-a, ka0 u pemaBame MUTama KpeauTa y miBajuapckiuM (paHimMma 3a rpahaHe Koju Cy ce OUTYdHITH 3a jeAHy
on nonyheHux ommuja.
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Ha 0poj on00peHrx U OCHTypaHHX KpeauTa ApaBa MOXKE BeoMa e(UKACHO yTUIATH 3aKOHMMA
KOJH MOTY, Ha HEKM HauuH, OUTH HaKJIOHEHHUjU AY)KHULHMA MO KPEAUTY WIH KPEAUTOpUMA, TE Y
3aBHCHOCTH O] CaJIp’)KUHE OBUX 3aKOHA, KPSIUTOPHU MOTY Y CIy4ajy Jia KPeauT JOCIEe MPETPIETH

Behe unn mame ryouTke.

,,3AKOHH KOJH C€ OJIHOCE Ha OJy3MMam¢ MMOBHHE OJHOCHO NpuHYAHY Harary (State foreclosure
laws) takolje yrudy Ha OBe Tr'yOMTKe: OJy3MMarba HEMOKPETHOCTH y HEKHUM JprkaBama cy Op3e, a
jedrune mpouenype koje 06e36ehyjy cnabu 3amTUTY 3a TY)KHHUKE, a 3aKOHU Y JPYTUM JpKaBaMa
MPEHOCEe  CYHMITHHCKE NPEAHOCTH Ha Iy)KHHKE Kao W ojroBapajyhe BeJHMKe TpPOIIKOBE Ha
kpemutopa.“®  3akomm y oBum gpxasama (“‘borrower-friendly states) Koje Cy HAKIOHEHE
KOPIMCHHUIIMMA KPEIUTa BHUIIE HEr0 KPeAUTOPUMA MMAjy 3a IMJb Ja 3allTHTE BiacHUKe Kyha y
HEBOJbH, JIOK ca Jpyre CTpaHe, y ciydajy a ca KpeauTopa mpohe Bummx nparehe TporikoBe Ha

AY)KHUKE, 3aKOHH MOT'Y UMAaTH 3a MOCJICANIY CMABCHE IMTOHYAC XUITOTCKAPHOT er}II/ITa.“MO

,IlOHaIllake KOPHCHUKA KPEIHWTa je YCIOBJHEHO OBHM 3aKOHHMMA, aji W 3aKOHUMa O 3allTHTH
MmoTpoiiaya, MoceOHO Ha HUBOY Jp)KaBa WIAHWIA, T€ OHE Jp)KaBe KOje 3axTeBajy CYICKO
MIPEUCITUTUBAkE HAMHUpPEHha aKTMBHOCTH WMajy TEHJIEHIM]y na uMmajy Behy crtomy Herurahama
kpemuta (Hby Jopk je nereHmapaH KOJIMKO Iyro MYKHHUK MOXE Ja XKMBH y Kyhu 0e3 oTmuiare

KpeIuTa — 4aK HEKOJIMKO ronI/IHat).“141

Wnak, Tenko je npeaBuaeTu epekTe Koje MOTYy IPOU3BECTH OBU 3aKOHU HA XUIIOTEKAPHO TPIKUILITE
jép W 3aKOHU U TPXKUILTE HEMNOKPETHOCTH HMMajy Pa3BHjeHy PErHMOHAIHY YCIOBJBEHOCT, TE€ CE
pa3nuyuuTe BPCTE MMOBHHCKHX 3aKOHA BE3aHUX 32 MPHUHYIHY HAIUIaTy NPUMEHY]Y Y Pa3IuuuTUM
obnactuma CAJl, a UCTO Tako 3HAYajHO BapUpajy U TPXKUIITA HEMOKPETHOCTH CjeIueHUX

Ampruukux Jpsxasa.l4?

Kako ce rpahanu y Bpeme Kpu3a ycieq HEM3BECHOCTH OKpehy npkaBu Kako OM UM IOMOTJa Y
pelaBamby cTaMOEHOT MUTamka, Haje(UKACHUJU HAuMH 3a MOCTH3ame TakBe NMOMONH je OCHUBame

JpKaBHE areHLyje WIK APYror MpaBHOT JIUIA Y lbeHOM BJIACHUIITBY.

139K aren M. Pence, ,,Foreclosing on Opportunity: State Laws and Mortgage Credit*, noctymso na:
https://www.federalreserve.gov/Pubs/FEDS/2003/200316/200316pap.pdf, natym mpucryma: 03.04.2016., ctp. 1.
140 Ibid.

141 Brent Nyitray, ,,Why State Forclosure Laws Metter to Home Price*, mocTynHo Ha:
http://marketrealist.com/2015/03/state-foreclosure-laws-matter-home-prices/, narym mpucryma: 10.04.2016.
142K aren M. Pence, ctp. 1.
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Takas ciyuaj je moctojao y CAJl y npBoj nosounu 20. Beka, kajia je ocHoBana CaBe3Ha ymnpasa 3a
craHoBame. CaBe3sHa ympaBa 3a craHoBame — PXA je ocHoBaHa Kako OM cTHMynucana
XUIIOTEKapHO TPXKUIITE 3a Bpeme Benuke Jlenpecuje, a y ToM mporiecy, OHa je pa3Buiia IOIyIapHe
AyropouHe cramOeHe KpeauTe ca (pUKCHOM KaMaTHOM CTOINOM M MOMOIJIA Jia PaBO BIIACHUILITBA

Oy/ie cacTaBHHU M OCTBAPUB JIO aMepUUKor cHa. 4

Hyropounn xumnorekapuu kpenutu DOXA cy Ownm Takohe Oaza 3a crBapame Jlp)kaBHOT
HAI[MOHATHOT XHMITOTeKapHOT yapyxkema (Government National Mortgage Association (GNMA)
mortgage-backed security (MBS) in 1968), xoju cy yBek uManu noTnyHy noapiky Tpesopa CAJI ,

TIpY Y4eMy HH jeJIHa O]l BUX HUje JOoNpHHena kpusu. “144

OcHuBamwem CaBe3He yIpaBe 3a CTaHOBame, OOHOBJLEHO j€ IOBEPEHE y HMHBECTHUIIM]E Ha
XHATTOTEKAPHOM TPXKHIITY U TIOCTAJIO j€ JIAKIIE 0JI00paBamke XUIOTEKAPHUX KPEIUTa; CYIPOTHO, TIpe
OCHHUBama OBE arcHIyje, MakcumaiiHa BucruHa JITB-a je Ouna mama win jennaka 50%, te cy OaHke
306or 100% moxpuha kpeauta on ctpane @XA mocTasie crpeMHE Ha OJ00paBame KpeauTa ca
BumrM JITB-oM, a XUMOTeKapHU KPEAUTH Cy TMOCTAIM JOCTYIHHJU YCJel HIDKET 00aBe3HOT

yuenrha.'#°

[lojaBa mpuBaTHE WHAYCTPUjE 3a OCHUTYpamke CTaMOCHUX KpeauTa je jedaH perep 3a MepeHne
yOp3ama y MmpuxBaTamy AYTOPOYHUX XUIMOTEKAPHUX CTaMOCHMX KpEeAWTa KPEUpPaHUX JP>KaBHOM
MHTEPBEHIIN]jOM, T€ MAKO je MpPUBAaTHA MHAYCTPHja 3a OCUTYypame CTaMOeHUX KpeauTa MOCTojaia
TokxoM 1920-ux roauHa, cBe pupMe cy npomnaine jom y paanM dazama Bemnxke nenpecnje. 14
JlpxaBa, CBOJUM MEXaHM3MHUMa, HAjlIpe 3aKOHOJAaBHHUM ajll M KpO3 Mpakcy Koja ce HaJloBe3yje Ha
MOCTOjatbe KpPEeHpaHUX HWHCTUTYUMOHAIHUX OKBHpa U TMOTBphyje WM OcClopaBa HHUXOBY
a/IeKBaTHOCT y JJaTOM MEPHOy, yTHue Ha oBeheme Opoja u BpCTy cTaMOEGHUX KpeauTa.

OnpaBnaHo je 3akJby4yuTH Ja je TPXKUIITE OCUTypama CTaMOGHMX KpeauTa, a ca UM U
xunorekapHo TpxkumTe y CAJl-y 10XKHBeNO mpoIBar.

Tpxumire ocurypama XUIOTEKApPHUX KPEAUTA CE Pa3BHjalio U JOII YBEK C€ pa3BHja, TOTOBO BEK
KacHHje, 3axBasbyjyhu nnTepBeHjaMma XA Ha OBOM TPXKHUILTY.

3axBasbyjyhu wo0j, Benmuku Opoj rpahaHa je moa MOBOJBHMM YCIOBOM JIOOMO Ha KopHlIheme

ctaMOeHe KpeauTe.

143 Kevin Alan Park,”Mortgage Insurance in Great Recession®, ctp. 1.

144 Dwight Jaffee, Howard Kunreuther, Erwann Michel-Kerjan, ctp. 11.

145 A Brief History of Mortgage Insurance*, Prepared for:CAS Annual Meeting 2008, Prepared by:Kyle Mrotek,
FCAS, MAAA Consulting Actuary Milliman, Inc., moctymHo Ha:
https://www.casact.org/education/annual/2008/handouts/mrotek2.pdf, natym mpucryma: 04.03.2016., ctp. 11.

148 Dwight Jaffee, Howard Kunreuther, Erwann Michel-Kerjan, cp. 11.
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,IIpe cTBapama ®XA, camo Oanon xunotekapuu kpeautu (balloon mortgages) cy Ounu moctynuu
3a (uHaHCHpame KyrmoBuHe nopoauune kyhe (single-family home), uuju je pokx mocmenoctu 6uo
u3Mmely mer m jmecer roaMHa, Ha YUjeM Kpajy je IOCIEBAO MEJOKYMaH M3HOC KpeauTa, INTO je
M3a3MBAJIO BENHKE TIPObIIeMe y TOKY JeTpecHtje 3a KOPHCHUKE KpeauTa-BiacHuke kyha. 4/

Opnesmax |l Hammonanuor 3akona o craHoBamy (the National Housing Act of 1934) osmactuo je
OXA na ,,omoryhm cucreM y3ajaMHOT OCHTYypama XUIOTCKapHHUX Kpemuta” 3a Kyhe 3a jenaHy
nopouiry (single-family homes) xao u 3a mpojexTe 3a cTaHOBE KOje MMajy HajMambe TeT jeIMHHUIIA;
XAMOTEKapHU KpeauTu 3a jeaHo-mopoandne kyhe (The single-family mortgages) cy Owne meo

onpenou onesbka 203(b) u umare cy cienehe kapakTepUCTHKE Ha MMOYETKY:

* OWJIU Cy MOTITYHO aMOPTHU3Yjyhu XHUIMOTEKapHU KPEAUTH ca (PUKCHOM TOJIUIIEHOM KaMaTHOM
croroM of 5,5 %

* 3axTeBaIe cy o0aBe3HO yuenthe o HajMame 20 0CTO MPOIECHEHE BPEIHOCTH

UMOBHHE,

* UMaJii Cy MaKCUMaJIHHA poK oTmuiare o1 20 roauHa,

* MaKCHMaJIaH M3HOC XUIIOTEKapHOr KpeauTa je ouo $ 16,000

* FOIUIIIHA MIPEMHU]ja 32 OCUTypame cTaMOeHnx kpeauta je 0,5 01cTo 011 MPBOOMTHOT U3HOCA
KpeauTa.

* HHje OMJIo TMeHasIa 3a mpeBpeMeny otmuiaty (Mehyrum, 1935 amanagman Ha Hanmonanau

3akoHa 0 cTraHoBamy U3 1934. roguHe 0100pro NIeHaANT y H3HOCY 0/ Mame o1 (1) jemHor mpolieHTa
OPUTHHAIIHOT U3HOCA XUIOTEKAPHOT KpeauTa win (2) ayKHUK Ou 610 moTpedaH Ja miaTH ako HbeH
OXA-ocurypan XMInoTekapHu KpeIuT OCTa0 Ha CHa3u HaKOH CBOT JaTyma jaocmeha.); nako

Ce OBa BPCTa XUITOTEKAPHOT KpeJIuTa cMaTpa Beoma paaukananoM 1934. 360or ,,Huckor"-o6aBe3HOT

yuemha u ¢pyHKIMje MyHe aMopTH3aluje, Oua je Beoma ycnemna. 48

.10 mepuoaa Benuke Jlenpecuje, nyropounu (ca pokom gocneha ox 20-30 roauHa) XUmoTeKapHH
Kkpeautu cy Owiu perkoct y Cjemumenum Amepuukum JlprkaBama, OJHOCHO, XUIIOTEKapHU
KpPEeIUTH Cy YIJIaBHOM OMIIM KpaTKOpOuYHM (ca pokoM pocneha on 1-4 rogune) ca gocnehem myHe

IJIaBHUIIE HA Kpajy poka oTrare. M4

,OBaj apaH)XMaH je yCHemHO (YHKIMOHUCAO 3aTO IUTO, y MPaKCH, KPEAUTU Cy OMIIM PETOBHO

0oOHaBJbaHU KaZla Cy JOCIICBAJIM Ha HAIUIATy, OO0 HaCTylama IMEpruola Benuke I[CHpCCI/IjC, Kaga

147 Thomas N. Herzog, ,,History of Mortgage Finance With an Emphasis on Mortgage Insurance®, ctp. 21.
148 | bid.
149 Dwight Jaffee, Howard Kunreuther, Erwann Michel-Kerjan, ctp. 10.
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JETIO3UTapu HHUCY OCTaBJbalM Jpyrd u300p OaHkamMa  HEro Ja 3axTeBajy Hamjiary CBX

XHMTIOTEKAPHUX KPEIUTa Ca POKOM JocienocTy. >0

OcnuBame CaBe3He yrpaBe 3a CTaHOBambE je JONPHHEN0 noBehamky YKyIMHOT Opoja cTaMOeHUX
kpeauta. Kpenuropu cy 0w cripeMHHjU 1a 000pe cTaMOeHe KpeauTe jep Cy umMaie mokpuhe 3a
11€0 U3HOC KpenuTa, onHocHO CaBe3Ha ynpaBa 3a CTAaHOBAmE je EJIOKYITHH PH3UK Ipey3era Ha
ceoe.

OCHOBHM LIWJb a TO je IOMarame CBOjUM IrpalhaHruMa /1a CTEKHY HEITOKPETHOCTH 32 CTAHOBAILE j€
OCTBapuJIa IMyTeM oBJjamhema Koja je CTeKIa 3aKOHOM O CTAaHOBamkY KOJUM je OCHOBAHA.

Kako je mOHOBO yCITIOCTaBIBEHO MOBEPEHE Y 0100paBakbe U OCUTYpaAhe KPEINTa, FheHO OCHUBAE U
pal cy TOTpUHENN TOHOBHOM YCIIOCTaBJbalhy MPUBATHOT CEKTOPA 33 OCUTYpamkhe CTaMOSHIX

KpeauTa JBe JACICHH]e KacHHU]e.

Hakown Tora, CaBe3Ha ympaBa 3a CTAHOBamWb€, Ka0 areHIfja 3a OCUT'ypame Yy BIACHUIITBY U TO]T
KOHTPOJIOM JIpXaBe, je jeJjaH O] /1Ba INIaBHa KOHKYpEHTa MPUBATHUM KOpPIOpalfjaMa 3a OCUTypame

ctambenux kpenurta y CA/l, mTo je ocTana 10 naHaNIHUX JaHa.

Ocurypame cCTaMOCHHX KpEIHTa O]l CTpaHe JApKaBHE arceHIje, 3a Pa3JIuKy O/ MPUBATHUX
KOpITOpaIiyja, v MOCTOjamkhe TAKBE areHIje Y CHCTEMY OCUTypamka CTaMOCHUX KPEIUTa jeTHE
IpKaBe, JOMPUHOCH COIUjaTHOj GYHKIIM]jU JApiKaBe CHUYKABAKEM CTaHAap/ia M yClIoBa 3a
OCHUTYpaE a CAaMHM TUM H 0JI00pEHE CTAaMOCHUX KpPEeIuTa pajiv IpyKamba MOMONH CBOJUM

rpahanuma.

Ca npyre cTpaHe, IpUBaTHE KOPIOPALIMje TEXKE CTULABY MPO(UTa a CMabEne TPOLIKOBA
OCHUTypama KpeaMTa je caMo HauMH 3a oBehamke KOHKYPEHTHOCTH.

Hako mocTojame ocurypama CTaMOCHMX KpeOuTa OJ CTpaHe NpUBAaTHUX Kopropauuja rnoBehaBa
KOHKYpEeHTHOCT Mel)y ocurypaBajyhuM ApymITBMMA, YMHHU C€ J1a OHA HUKaJa HE MOTY MOHYAUTH

yCJIOBE OCUTYpama Koje HyM areHuuja 1noj nokpuhem apxase.

,I3mMehy mpenHocTH ocurypama ctaMOeHUX KpeauTa o1 CTpaHe JpyKaBHHUX areHIuja (KOHKPETHO Y
CAl cy To ocum CaBe3He ympaBe 3a cTaHOBame, Ojesbeme 3a nocioBe BerepaHa u XY/) cy:
yCIOBH 3a oJ00peme OoJHOCHO mnokpuBeHO 3a ®XA um BA mokpuBEHOCT Cy Mame CTpOTH
0J1 OHMX KOjU Cy HEOIIXOJIHU 33 OCUT'ypame CTaMOCHUX KpeauTa OJ1 CTpaHe MPUBATHUX KOMIIAHH]a,

HpI/IBJ'IaLIChI/I HAapO4YUTO KYIILIEC HCIHOKPETHOCTU Ca HUCKUM IMpUMamkbuMa: 3aTUM, MMPECAHOCT DOXA

150 1bid.
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ocurypama €€ orjcia u y ToM€ 1TO CC OoCUrypaBa HCIOKYyIIaH H3HOC XHUIIOTCKAPHOI' KPCAUTHOT

ryouTKa, IOK

[IMU obuuno 06e36ehyje camo mpeux 20 10 30% ox takBor ryoutka a BA ocurypasa camo 50%
ryOMTKa WU Mame; Takohe, HEKM KIMJEHTH W HEKU KPEIUTOpU C€ OYMIIIeTHO ocehajy BUIIE
3amTuheHuM aKo cy BUXOBU KpEeIuTH OCHUTYpaHU on
cTpaHe (enepaiHe BIAZe HETO y ClAy4ajy Ja Cy KpPEOUTH OCUTYpaHH OJI CTpaHE IMPHBATHUX

ocurypasaya.“!>!

Nnak, 6e3 003upa Ha Behy kKoOHKypeHTHOCT CaBe3He yIpaBe 3a CTaHOBaWE, Ka0 U IPYIUX JApKaBHUX
arcHIMja 3a OCUTypame CTaMOEHHUX KpeauTa, Opoj cTaMOeHHWX KpeauTa OCUTYpaHUX OJI CTpaHe

MpUBATHUX Kopriopanuja je Behu o4 6poja ocCUrypaHux KpeauTa o]l CTpaHe ApKaBHUX areHIiyja.

Axo koHkypeHuuja usmehy IIMU u ®XA ca BA mepu norieny Opoja HOBUX OCUTypaHUKa
KpeaAuTOpa XWUIIOTEKapHUX KpeAauTa, y TMOocieamux Hekonuko roauHa [IMU  kxommanuje
TOJIMIITLE UX UMajy BuIIe Hero 3ajenHo @XA u BA; ,,2002. roqune, [IMU xomnanuje cy umaie 2,3
MUJIMOHA TaKBUX KpeaUTOopa, y nopehemy ca Mmame o1 1Be TpehuHe of cTpaHe Op>KaBHUX arcHIINja
(Tauan Opoj kpenuTopa Koju cy kpeaute ocurypainu koa [IMU kommanunja y 2002. ToguHN U3HOCHO
je 2.305.709, omHocHO wu3pakeHo y nonapuma $ 337.053.000.000, y ommocy Ha 1,246,561
KpeIuTopa 4Mju Cy KpeauTh ocurypanu of ctpane ®XA, y wmsnocy ox $ 145.053.000.000, u
328,502 BA xpeautopa, y ykymHoM m3HOCY o $ 41.945.000.000; V 2003. roguHu mpykaouu
I[IMU wusnocu 2,464,973 y uznocy ox $ 375,700,000,000 (6e3 Radian Guaranty), y nopehemy ca
1,398,499 kpenuta ox crpane XA y ykynHoM m3Hocy o1 $ 166.387.000.000, u 489,418 kpenura
oz crpane BA y usznocy ox $ 63.254.000.000).1°2

151 Quintin Johnstone, Yale Law School, Wake Forest Law Review, Vol 39, 2004, ctp. 786.
152 |bid., pu 17., cTp.787.
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I'paduxon 2, I'paduxon: bpoj kpeauTopa Koju Cy OCUrypajiu ctaMOeHe KpeauTe

Bpoj KpeauTopa Koju cy ocurypanu Kpegure
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I'padukon 3, I'pacdukon: Bpennoct ocurypanux kpeaura

BpeAHOCT ocUrypaHux Kpeaurta
(y munnjappgama $)
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I[aKJ'Ie, HnaxKko je ocurypame cTaMOeHHUX KpeauTa o[ CTpaHC APiKAaBC JOMPHUHCIIO KOHKYPCHTHOCTH Ha

TP)KUIITY OCUTypama CTaMOCHUX KpeIuTa, HApOUUTO Y3€BIIM Yy OO3UpP HCIOJbABAKE COLMjAIIHE
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yIIoTe Jp’KaBe KpO3 TaKBO OCHUTYpame, HUje HYXHO Jna je Hajehum moprdommo ocurypanumx

CTaMOCHUX KpeauTa JIp>KaBHU.

Pa3nio3n cy BumIecTpykd: BpcTa KpeauTa Koje Heke areHiuje ocurypasajy (amp. XY/ u BA He
OCHUTYpaBajy CBE KpeIWTe), BUIIM TPOIIKOBH JPKAaBHOT OCUTYpama, BHCHHA KpenuTa Koje Cy

CIIpEMHE JpKaBHE arcHIIMje J1a OCUTypajy U TakKo JlaJbe.

I'padunkon Opoj 4., I'padukon: Yaeo nmpuBaTHOr M JP>KaBHOT OCUTypama KOJ JpYropasperHux
KpeauTa

Mortgage Originations by Product

Market share, percent
40
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I'paduxon je mpeyser ca http://wolfstreet.com/2016/06/21/ny-fed-warns-government-insured-

subprime-mortgages/

IIpema mnopanmma u3 rpaduKoHa, OCUTypame cTaMOeHMX KpeauTa y3 Kopullhewme HEKOr 07
JpKaBHUX IpoTpamMa je UMaJlo U3y3eTHO Maji yJe0 y YKYIIHOM Opojy ApYyropaspeqHux KpeauTa Te
je unHno 2005. romgune mame oa 3%, 1ok je 20% oBHMX KpeauTa OWJIO OCHTYpaHO OJi CTpaHe

MPUBATHUX OCUTypaBayda.

Curyarmja y moryiefly yzena KpeauTa KOju Cy OCHUTYpaBald MPHUBATHU M JPXKaBHH OCHUTYPaBaYd TOKOM
CBETCKE EKOHOMCKE KpH3€ Ce IPOMEHHO Te je JiprkaBa Kpo3 BHILIE Pa3IMUTHX MporpaMa CBOJHX OCHIypaBaya

(the Federal Housing Administration (FHA), the Department of Veterans Affairs (VA), and the USDA’s Rural
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Housing Service (RHS) ) Te je nprxaBa npuctymia Behem 00MMy OCHIyparba APYropaspeIHux KpeamTa aa
6u Hajzan 1o 2009 roauHe ocurypaiia rotoBo 35% HOBUX APYropa3peiHuX KPeaura.

Tabena Op. 1, Tabena: Pusrk cejyprTH30BaHNX KpeIHTa

Risk Measures for Government-Insured Residential Mortgages:
2000-2011 Originations

Vintage Loan-to-Value (Percent)
Percentile Percentile Percentile Percentile Five-Year
2000 101.0 [ 986 | 559 | 647 [ 7.1
T 001 | a7.7 ‘ 569 654 50
2002 100.3 8.0 570 656 ‘ 99
T 208 | 100.0 | 7.8 | 50 | 655 | 84
2004 | 100.6 . 91 | 562 | 644 ; 142
2005 101.7 90 | se4 | 646 19.7
2006 101.0 978 566 645 ‘ 222
. 20r | 0 | 9ro | ss2 | 383 | 252
T o008 | EYE 96.6 | 587 657 | 208
2000 | 100.0 | 9r.0 | 625 | 687 | 125
2010 | 100.0 972 624 697 8.4
2011 102.0 ‘ 96.8 ‘ 642 | 698 <

Source: Lender Processing Services Mortgage Performance data

Tabena je mpeysera ca: http://ritholtz.com/2016/06/risky-business-government-mortgage-insurance-
programs/

Tabena mpukasyje moJaTKe Ha TOPHUIIBLEM HOBOY 3a CeKjypuTu3oBaHe kpeaute Ginnie Mae usmely
2000. u 2011. rogune. Ilpoceunu JITB oBux kpemuta je 0OMYHO OKO 98 OJICTO JIOK je MPOCCUHU
KpeAUTHU ckop nykHuka ucnon 650. [Ipema momamuma u3 taGene Bumie onx 10% ocurypanux

Kpenurta oj crpase apskase uMao JITB uznan 101%

Peaknuja 1 moHamame qpkaBe HA XUIIOTEKAPHOM TPIKHUILITY 3aBHUCH OJl OCOOMHA TOT TpXKMIITA. Y
cilyyajy JAa TpxumTe ( HNPUMapHO U CEKyHIApHO XMIIOTEKapHO TPXKHUIITE) (DYHKIOMOHMIIIE
yCIIEIIHO, 3aKJbydyje ce JpkaBa, kaga je ped o CAJl, ocurypaBa mamu Opoj XUIOTEKATPHUX
KpenuTa. Pasnor 3a To HMje caMO 3HayajHO BHIIA LIEHA OCUTypama 0J CTpaHe JpkaBe Beh u Opoj
Iporpama Koje Jp»aBa Kpeupa y nepuoauMa TpxKHUIIHOT KoJsanca. O moyeTka CBETCKE €KOHOMCKE
OJIHOCHO TayHHje peueHo — xumnorekapHe kpusze 2007. ronuHe, MOHYAAa OCUTYypama CTaMOCHHMX
kpenuta y CAJl je 3HauajHo moBehaHa Te mpema HEKUM MojanuMa Opoj OCUI'YpaHUX KpeauTa O]l
cTpaHe ApxkaBe 6uo rotoBo 35% 2009. ronuHe, a NMOCIEIHBUX HEKOJIMKO IOJUHA Ce 3apKao Ha

20%.
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3.3. KAPAKTEPUCTUKE OCUT'YPAIbA CTAMBEHUX KPEJJUTA

OnpehuBame KapakTEPUCTHKA OCUTYpama CTaMOEHUX KPEeAUTa M HHUXOBO JACPUHUCAHE 3aBUCH O]1
yuenrha JpaBe y BIaCHUYKO] CTPYKTYpHU IIPaBHUX JIMLA KOja 00aBJbajy JEJIaTHOCT OCUTYpamba.

Takohe, paznmuuuTe KapaKTepUCTUKE he BaXKUTH 3a oOcurypaBajyha apymTBa Koja ce 0OaBe
UCKJbYYMBO OCHTypameM CTaMOEHUX KpeIuTa OJf OHUX Koja ce 0aBe Ha MpPUMEpP U OCUTypameM

MUMOBHUHCEC, JIMII]a UTH.

3.3.1. IIpeaHOCTH ¥ HEAOCTALM jeHOJUHUjCKOI M BUIICTUHUjCKOT OCUTYPambha KpPeauTa

[IpenHoCTH M HEOCTAIM TPUBATHOT U IP’KABHOT OCUTYpamba CTAMOCHHUX KPEIUTa Cy aHAIM3HPAHH,
JIOK aHaJIM3a OCUTYpama KOjy IpyXkajy Kako ocurypaBajyha ApyimiTBa Koja 00aBsbajy camo MOCIIOBE
OCUT'ypama CTaMOEHUX KpeIuTa, TaKo M OHa Koja ce 0aBe M JPYrMM BpCTaMma OCHUTYpama, J0J1aTHO

JOTIPHHOCH Je(pUHUCAKY KapaKTEPUCTHKA OBE BPCTE OCUTYpamba.

,»Monoline “ocurypama 0JHOCHO KoMMaHHuje ,, Monoline “ ocurypama pojiajy camo jeAHy JUHU]Y —
BPCTY OCUTYpama, 0K ,, multiline BUILEINHUJCKO OCUTYPame TPEACTaBIba MPO/Iajy IBa WIN BUIIIC
JIMHUJa OJHOCHO BPCTE OCHUTypama O] CTpaHe KOMITaHHMje KOja ce 0aBM OCHUTypameM CTaMOEHUX
kpenuta W Behmna gpxkaBa y Cjeaumenum Amepuukum JlpxaBama (CAJl) mma oGaBe3HO
,,Monoline* orpannueme 3a MojequHE BPCTE€ OCUTypama, YKbY4yjyhH M OCUTypame CTaMOCHHX

er,[[I/ITa.ls3

,,JJaKiie, XOJIMHI KOMIIaHHje 3a OCHI'ypame MOTy MMaTH y BIIACHHINTBY Buuie ,, Monoline™ u
., multiline ¢unujanu, anu Ta XONAMHT KOMIIaHHja MOpa OJBOJUTH KamuTanl cBake ,, Monoline*
¢winjane u 06aBe3HO je Ja ucrutahyje oAIITETHE 3aXTeBe U3 KaluTajla KOjU je OJBOjeH Oall 3a Ty

(I)I/IHI/IjaJ'Iy.“154

153 Jaffee Dwight, Review of Industrial Organization (2006) 28, ,,Monoline Restrictions, with Applications to Mortgage
Insurance and Title Insurance®, ctp. 83.

154 Jaffee Dwight, ,,The Application of Monoline Insurance Principles to the Regulation of Investment Banks and the
GSEs“, Risk Management and Insurance Review, 2009, Vol. 12, No. 1, ctp. 12.
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,»3a Pa3IUKy OJ Oocurypapajyhux IpymiraBa Koja Cy aKTHBHA y MHOTHM MOCIOBHUM JIMHHjaMa,
,,Monoline* ocurypapaum cy y MOTIHyHOCTH (pOKYCHPAHH HA jeTHOM TIPOH3BOIY. “1%°

,Ipumapau edekar je nma ,, Monoline“ ocurypaBad MOxke KOPUCTHUTH CBOj KalWTall camo 3a
UCIUTATy INTETa MPOTHUB CBOje jEIHE BPCTE OCUTYpama, JOK je , multiline” KoMIlaHHWje MOTY
[IEHTPATM30BaTH CBOj KAITMTAJ 33 HCILIATy IITETa HA jeTHOj O] CBOJUX JTUHH]a OJTHOCHO 32 JeTHY O]

CBOjHX BpCTa OCUTypama. ‘1%

Ll IpeMa TMojeIMHUM ayTopHuMa, IMoKa3ajao ce Ja cy nmocedHe nmpodiemMe Ha GUHAHCHJKOM TPIKHUIITY
MPOY3pOKOBaJie HEKE OcHurypaBajyhe KommaHuje, MOCEOHO BEJIIMKH OCUTypaBaud (PUHAHCH]JCKUX
rapasiifja 13B. ,,monoline* ocurypaBaum, Koju Cy TapaHTOBaJIU ojipeheHe Mpou3BoJie, Kao IITO Cy

ua npumep CDO (collateralised debt obligations). >

,»Ca Jpyre CTpaHe, MOCTOjeé CTAHOBHINITA JIa j€ OCHM INTO je TMOTpeOHO Ja je YTHIa] Ap)KaBe Ha
OCUTYypame CTaMOCHHUX KpeIuTa JUMUTHPAH Ha yCIIOCTAaBJhakh¢ OKBUPHUX CTaHAApJa 32 PU3UKE U
3aXTeBa 3a MUHHMMAJIHU KalUTal, YJeIHO jé HEOIMXOJHO OrpaHWYaBamk€ OCUTYypama CTaMOCHHUX
Kpeaurta Ha ,,monoline* ocurypaBade kako OW ce W30JIOBATIHM PU3UK O] Heruiahamba XUIIOTECKApHUX

KPEIHTA O] OCTAIIMX BPCTA OCHTYpamba. 1>

Csercka exkonomcka kpusa 2007/2008. roaure, OCHM TOTa IITO je XHIOTEKapHAa KpU3a je W Kpu3a
ocurypama kpeauta. OCHOBH Cy jOj yTEMEJbEHM KaKO HA4YMHOM U YCJIOBHMa OJ00paBama
CTaMOCHHMX KpeIuTa TaKO M YCIOBHMMAa OCHTypama M CEKjypUTH3alldje Ha CEKYHIapHOM

XUIIOTCKAPHOM TPIKUIITY.

,»3aIpaBo, KOMOMHAIM]a jehTUHUX KPEIuTa U HUCKUX CTaHIap/a KpeAuTUPama JIOBEIH Cy JI0 ,,cTaMOSHOT

Tyauiia® Koja je MOCTaBUIIO TeMeJbe 3a KpU3Y, a pacT HOIMYJapHOCTU CEKJyPUTU30BaHUX IIPOM3BOIA HA Kpajy

je 1oBeo 710 jehTUHUX KpeIuTa, a CTaHAAp/IH TT03ajMIbUBAHA CY mam.“1%°

,IIOBOJT:HI/I KpeOUTH HNOBCIM CY JI0 BCIIMKE TPAKILC 3d HCKPECTHUHAMA IITO je H3a3BAJI0 IbUXOB JdJbU PacCT

1ieHa, Te ¢y y iepuoy 1997-2006. rommue nene vexperauHa y CAJ] mopaciie 3a 124%. 1%

155 Taxo: Markus K. Brunnermeier, ,,Deciphering the Liquidity and Credit Crunch 2007-2008*, Journal of Economic
Perspectives—Volume 23, Number 1—Winter 2009—, ctp. 87.

156 Jaffee Dwight, Review of Industrial Organization (2006) 28, ctp. 83.

157 Bopuc Maposuh, Mapujana Jlemuh-Capamanauh, ctp. 66.

158 Bumme o Tome: Thorsten V. Koeppl, James MacGee, ,,Mortgage Insurance as a Macroprudential Tool: Dealing with
the Risk of a Housing Market Crash in Canada“, Institut C.D. HOWE Institute, nocrymso Ha:
https://www.cdhowe.org/sites/default/files/attachments/research_papers/mixed/Commentary_430.pdf, marym
npucryna: 11.03.2016., ctp. 9.

159 Markus K. Brunnermeier , ctp. 82.
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,»3axTeB 3a ,,monoline” ocurypamem he 3alITUTHTH OCTaTaK CEKTOpAa OCUTYpama OJ LITETHOT
norahaja Be3aHMX 3a OCHTypame cTaMOCHUX KpeawTa, anu he, ca japyre crpaue, ,,monoline®
ocurypaBad Kao UM TpProBUM KpeauTuma he wumatu mnoBehaH pu3uk 300r HeJocTaTka

muBepcndukarnmje. <61

Jlakie, ompaBiaH je yTHIAj Ap)KaBe 1a CE 3aKOHCKH OKBHUP OCHIypama CTMaOEHHMX KpeauTa
yrnoo0u ,,monoline* ocurypamy, OIHOCHO Jia ce ocurypaBajyha ApyiiTBa Koja MMajy CTpaTelIKy
yJIOTY Ha YUTaBOM TPXKHILUTY U OJ KOJUX 3aBUCH TP)KHILIHHU pa3Boj oHemoryhe na cBOj KamuTasi

TPOIIC HA UCIIATY IITETA BaH OCHUT'ypalka cTaMOEHHUX KpeauTa.

Ocurypamwe crambenux kpenuta y CpOuju u y 3HauajHOM Opojy OpYrHX 3eMajba uMa Jp>KaBHU
KapakTep. /[Ip>kaBHM KapakTep ocurypama cTaMOeHHX KpeauTa MoKe OUTH HCKJbYYHB U

HEHCKJbYYHB.

HckbyunB ApKaBHM KapakTep OCHUTypama CTaMOEHHWX KpeauTa 3Ha4yu Ja je Ap)KaBa JeIUHH
OCHTypaBad cTaMOCHUX KpeIuTa Ha TEPUTOPHH jeTHE IpKaBe TOK HEMCKIbYUUB AP)KABHU KapaKTep
OCHTypama CTaMOCHHX KpeIWTa IpPeTIOCTaB/ba Ja Ha TPXKHUINTY jelHe MAp)KaBe IeaTHOCT
OCUTypama CTaMOCHUX KpeauTa o0aBibajy, OCHM JpKaBHE arcHIMje, MPUBATHE KOpPIopaluje Koje

cy Meh)ycoOHO KOHKYpEHTHE.

Y PenyOomuum CpOuju [enaTHOCT oOcCUTypama cTaMOeHuX Kpenuta o6OaBba HarnumonanHa
KOpIIopaiyja 3a oOCUrypame craMOeHux kpeauta. OCHOBaHA je MOCEOHMM 3aKOHOM M Ha Y CE He
OJIHOCH 3aKOH O OCHTypamy KOjHU c€ MpUMEHYje Ha JApyra ocurypaBajyha apymrea y Penyomuiu

Cpbuju.

Kopnopanuja He ocurypaBa HM MMOBHMHY HH JIMIA, Beh MCKJbYYHMBO CTaMOEHE KpEeauTe KOjU CY
o0e30ehenn xunotexoMm. JlomatHo o00e30eheme cTamMOEHHMX KpeauTa MpeiCcTaB/ba OCUTYparbe
UMOBHMHE (YMje TMoJice M37ajy ocurypaBajyha apymTBa Koja MMajy J03BOJY 3a 00aBibambe
JeTaTHOCTH Ocurypamwa Ha Teputopuju PenyOmuke CpOuje) a y onpeheHum ciydajeBUMa U

OCUT'YpaC )KUBOTA KOPUCHUKA KPEANUTA.

180 Cama ®@wmnosuh, ,,Edexru rnobanue GpuHancujcke kpuse Ha Ppunancujcku cextop Cpouje, Mnmycrpuja 3/10, cTp.
80.
161 "Mortgage insurance: market structure, underwriting cycle and policy implications*, crp. 5.
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Haxkne, ocurypame crambeHux kpemuta y Pemybnumm ox crpane Hamnmonamhne koproparmje

oxrosapa ,, monoline “ TuIy ocuUrypaya.

Nnak, ocurypame cramOcHHX kpemuta y PemyOomunm CpOuju HHje H03BOJBEHO HCKIBYIHBO
HarmonaitHoj kopriopanuju, Te ce MOXe TBPIUTH Jla CBa oCHrypaBajyha npymrea koja 6u Moria jaa
00aBJbajy OCHUTYypame CpaMOCHUX KpeauTa 00aBJbajy T3B. BHIICIWHHUJCKO OCHUTYPAame CTaMOCHHX
KpeauTa.

Ocurypame ctaMOeHUX KpeauTa uMma 3a Wb oOemteheme OaHke y ciaydajy Aa Kpeaut Oyje
MpOTJIAIIeH JOCTIENMM a Jja 0aHKa MPETPIU IMTETy YKOJIMKO W3HOC HAKOH MPOJIaje HETIOKPETHOCTH
Oy/ie HIDKU OJ TIPEOCTAJIor Ayra Ha JaH IpoTJjamliemha KPeauTa JOCHeNIUM Y HEJIOCTH YMAmbEeHOT 32

KYIOTIPO/IajHy IIEHY HETIOKPETHOCTH KOja je CpelIcTBO 00e30ehema kpenura.

Nnak, y Penyonunm CpOuju, Hanmonanna kopropaiija CHOCH pu3uk o1 75% HeTo ryOouTka OaHKe.
Nako noctoje arenmuje koje cHoce 100% pusuka (kao Ha npumep OXA y CAJl), yemthu je cimyuaj

Jla KopIopaliije 3a ocurypame craMoeHunx kpeanra cHoce 20-30% ryourka.

Kana npxaBHe areHmmuje ocurypaBajy cTamMOCHE KpeauTe, YIIaBHOM Ipey3uMajy Behw pH3UK O]
MPUBAaTHUX KOPIIOpalHja, KOje PeTKo cHoce pusuk npexo 50% ryOutka. Pasmor je mro npkasa
MIPOMOBHIIIE BJIACHUIIITBO U HACTOJU J1a CBOjUM rpahannma omoryhu cTuiiame HETOKPETHOCTH, JIOK
MpHUBaTHE KOPIOpalKje HeMajy Taj MOTHB Beh cy y TOCIIOBambY MOTUBUCAHE HCKJBYYHBO CMAaCHAM

TPOIIKOBA U pU3HKa U noBehameM mpodura.

3.3.2. YTuuaj Xunorexke Ha OCUrypame cTaMOeHUX KpeauTa

,»CaBpemeHo xumorekapHo mpaBo HacTaje y XVIII u XIX Beky kao MpOJyKT pa3Boja 3aj0KHOT
MpaBa y pa3IMYUTUM CHCTEMHUMa IpaBa, a TeXHba je Ouia Ja ce CTBOpU TakaB oOiHK obOe30ehema
Koju he MakcMMaJHO OCUTypaTH HpPaBHU MOJIOXa] MOBEPUOIA, a IITO Mame OTeXaTh (PaKTHUKU
NoJokKaj JAy/KHHKA 10 MOMEHTa peaiusanuje 3ajiore.“®? |V conmjanmusmy TroToBO
MapruHaju30BaHa, XUIIOTeKa JaHac MOHOBO IOCTajeé BEOMa MHTEPECaHTHA U JI0’KMBJbaBa CBOJY
nyHy apupMalujy Kao HajCUT'ypHHMjU MHCTPYMEHT CTBApHO-IIPaBHOI oOe30ehema M OCTBapHBama

«163

(I)I/IHaHCI/IjCKe JUCIHUITIIINHE. ,,XI/IHOTeKa je 3aJIOKHO IMIPAaBO HAa HCMOKPETHUM CTBapHMa KOje Cce

CTUYC YIIMCOM IMOBCPUOYCBOI IIpaBa y jaBHe KBUre, a onTepeheHa HCMMOKPETHOCT OCTaje " JaJbC Yy

162 NMymxo Menuh, ,,XUnoTekapHH OTHOC KAO acTEeKT capKuHe Xunoteke', 306opuuk [IpaBHor pakynTera
Caeyumnuiura Pujeka, ctp. 443.
183 | bid.
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npsxapunu  ayxHuka.“®* ITpema Baxehem 3akoHy o XumoTenu XunoTeka je Ae(MHHCAHA Kao
,»3JI0’KHO TIPaBO Ha HETIOKPETHCTH, KOje OBJjamihyje MoBeprona /1a, ako JyKHUK HE HCILIATH IYT O
JOCIENIOCTH 3aXTeBa HAIUIATy MOTpakHBama 00e30eheHor XUIoeKoM U3 BPEAHOCTH HETIOKPEHOCTH
pe OOMYHUX MOBEpWIIAlla U Tpe JOIHHUJUX XUIIOTEKAPHUX MOBEpHIIana, 0e3 o03upa y 4mjoj ce ce
CBOjHHHU HETOKpeTHOCT Hanas3u.“*® Jla 6u kpeaut Morao na Gyne ocurypan ox ctpane Hamuonamnse
KOpIIOpaIfje 3a OCHTYpame CTaMOCHUX KpEIuTa, HEOMXOJHO je Jia MOTPaXHBamke M3 YroBopa O
ctamMOeHOM KpemuTy Oyne o0e30eheHo xumorekoM. XWIOTEKa €€ MOXKE YCIIOCTaBUTH Ha
YKEBHKEHOM 00jeKTYy Kao U Ha 00jeKTY y U3rpajibu. ,, XUII0TeKa HUje MOTPaKUBambe, OHa y ceOu He
CaJIp>KU 3aXTEB 3a UCIUJIATy CyMe HOBIIA ( Taj 3aXTeB ,,103ajMIbyje* U3 00e30eheHor noTpaxxuBama),
Beh caapxu omnamheme moBeprona aa mpoja ontepeheHy HEMOKPETHOCT W JIe0 JT0OMjeHE IIeHE
FICKOPUCTH KaKo OM HaMHpHo o6e3beleHo moTpaxupame. <16

»XHUIOTEKA j& CTBAPHO MPABO, IITO j€ alCOJYyTHO TpeoBialyjyhe MUIIIIbEHE Y MOJEPHO] MPABHO]
noktpuHN.“®”  BaxHo o6enexje XMIOTEKe je Ja CBOM HMAaolly oMoryhaBa IpBEHCTBEHO
HaMHpEHe, Yy OJIHOCY Ha Heobe30eheHne moBepuorie BIaCHUKAa HEMOKPETHOCTH W HHETOBE JOIHH]C
XHTIoTeKapHe ToBeprone % te ce mpumemyje Hagenmo: prior tempre potior iure. ,Kao u cBaku
3aJI0’)KHU TOBEpWJjIall XUIOTEKapHU TOBepuiall MMa JBE BpCTe MIpaBa: 1. MpaBO MOTpa’KMBamba
npeMa TyKHHKY M 2. 3aJI0)KHO TIPaBO Ha XHIIOTEKOBaHO] HermokpeTHocTH. % | Vrme xumoreke, xao
U YIUC OCTAIMX 3eMJBHIIHO—KILMKHUX IpaBa je Kay3ajaH IITO 3HAa4yM Jla 3aBHCH O] OCTOjama U

«170

MyHOBa)XKHOCTH TpaBHOT ocHOBa (iustus titulus) ma kome moywmBa. ,»IpH Cy yCIIOBa 3a CTHIAE

XHUIIOTEKEe: Ja Ce CTUYe OJ JIMIa OBJIAmheHOr 3a CTUIAkE, Ja je MPaBHU I0CAa0 O 3aCHHUBAMY
IyHOBaKaH M J]a ce XMIIOTeKa YIuIle y peructap Henokpernoctu.“t™t | Jlune xoje je osnamheno na
3acHYyje XUIIOTEKY jecTe BJIACHHUK HEMOKPETHOCTHU KOja C€ XUIIOTEKYyje, OJHOCHO HMMasal APYror
IpaBa KOje C€ XHUIIOTeKyje, OJHOCHO HHBECTUTOP, KOJ XHUIIOTEKE Ha OO0JeKTy y H3rpaambH, a

MHBECTUTOP WM KYyIall KOJ XMIOTeKe Ha II0CeOHOM JeNy 00jeKTa y u3rpamu. <172

3.3.3. IlpoueHa HeNOKPETHOCTH CTAJHOI CYACKOI BeIITAKA Kao YCJIOB

OCHUTYpamha KpeauTa

164 O6pen Crankosuh, Muoapar Opnuh, Cmeapro npaso, U3nasauxo npenysehe Homoc, Beorpan 1999, ctp. 269.
165 3akon o xunorenu, Ciyx6enn rmacauk PC, 6p.115/2005, 60/2015, 63/2015 — omnyka YC u 83/2015, un.2.

166 YK sKoBuh M. HoBo xumorexapHo npaBo y Penyonumm Cpouju, 4-5, HOCTYIIHO Ha aJ[pecu:
http://www.ius.bg.ac.rs/prof/Materijali/xivmil/NovoHipotekarnoPravoClanak.pdf, 09. mapt 2016

187 Munom YKuskosuh, Axyecoprocm sanodcrux npasa na nenoxkpemrocmu, TpaBau GakyiITeT Y HUBEP3UTETA Y
Beorpany, beorpan 2010, 50.

188 | bid.

189 O6pen Crankosuh, Muoapar Opnuh, 273.

170 Ibid., 270.

171 Nparop Xubep, Muonr YKuskosuh, Obesbelherme u yuspuihere nompasicusaroa, Tpasau (GakyiTeT Y HUBEp3UTETA Y
Beorpany, beorpan 2015, 243.

172 | bid.
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VYcnoB 3a ocurypame cTaMOCHUX KpEAUTa je MPOoIeHa CTAJTHOT CYJICKOT BEUITaKa, Kao J1e0 00aBe3He
JOKYMEHTAI]e 32 OCUTYPambe KPeauTa.

,IIpolieHa BpeAHOCTH HEMOKPETHOCTH MOXke 1a Oyme: mojequnayna (individual propery valuation,
single property valuation) u macosra (mass valuation, mass appraisal).“"

o101  TOjemMHaYHOM  TPOIEHOM C€ cMmarpa yTBphuBame BpPEOHOCTH  MOjeAMHAYHUX
HermokpeTHocTH. 14

HemnokperHoctu koje cimyxke o06e30ehemy kpeauta koje ocurypaBa Harumonamna koprnopariuja
MOpajy OUTH TIPEMET MOjeANHAYHE MTPOIICHE.

[IpaBuio ce moapasymeBa U y cilydajy Ja BELITaK MPOLEHYje UCTOBETaH CTaH OHOM 3a Koju je Beh
M3BPIIMO TIPOIIEHY (Ha MpHMEp NpOIelyje /1Ba CTaHa Ha MCTOM CHpaTy y HMCTOj 3Tpajd, HCTE
KBaJ[paType W WACHTUYHOT CTEIIEHa 3aBPIICHOCTH).

Bemrak je mykaH na MpUIIOKHU CIIMKE HEMOKPETHOCTH KOjy MPOIEHYje, a KOje KOje TMPeacTaBibajy
cacTaBHHU JI€O MPOIICHE.

HaBenena mpolieHa je HeonxoHa Kako OM JMIle KOje je KOMIETEHTHO, IpeMa yHarpes yTBpheHum
KpUTEPHjyMHUMa, YTBPIWIO BHCHHY TPXKUIIHE W rpal)eBHHCKE BPEAHOCTH HEMOKPETHOCTH KOja je
MpeIMET XUIOTEKE.

»llojlazehn 0]l 3aKOHCKMX OCHOBAa OpraHM3allije HAIJISKHOCTH U 00aBe3a JPKAaBHUX OpraHa H
WHCTUTYIM]ja Yy TIPUKYIUbAKy W YHNOTPEeOWM MPOCTOPHUX IMOAaTaka W HHQPOpMAIHja, YOUYEHE CYy
cienehe kapakTepUCTHKE Mpolieca YCIoCTaB/bamka CUCTeMa BpeHOBaba HeKpeTHUHa y Pemyomuim
Cpo6uju (y gassem tekcty PC), u T0: 1) mpolieHa Tp>KHIIHE BPETHOCTH HEKPETHUHA j€ HEOMXOIHA U
OJ1 HajBUIIIET je JIP>KaBHOT 3Hauaja, 2) OCHOBHU HOCHOIIM MIOCIIOBA BpeHOBama HekpeTHuHa y PC cy
[Topecka ympaBa, PenmyOnuuku reoiercku 3aBOf, JIOKadHA CcaMOYyNpaBa, CYACKH BelITalk U
MehyHapoqHUM CTaHAapAuMa CcepTU(GUKOBAHU MPOLEHUTEHH, 3) 3aKOHOM HHUCY HAeduHHCcCaHe
o0aBe3e HUTHU CTBOPEHE HEOMXOJHE MPETNocTaBke 3a Mel)ycoOHy capaamy HOCHIIalla aKTUBHOCTH
BpEHOBaKka HEKPETHUHA HA MPUKYILUbakY, OJp)KaBamy JEAUHCTBEHE €BUACHLHUjE O MOJaIMa O
3Hayaja 3a BPEIHOBAE HEKpETHHMHAMa M JUCTPUOYIMje MojaTaka KOpPUCHHUIMMA, Beh ce mojanu
OYIUIHpajy, TPUKYIJbajy Ha pa3iMyuTe HAuMHE M 3a pa3nuuuTe mnotpede, 4) HUCY CTBOpPEHE
MPETIOCTaBKe M TEXHWYKE MOTYNHOCTH 3a TMpey3uMame M pa3MeHy MPOCTOPHUX MoJaTaka H3

PAa3IMIUTUX U3BOPAa HAa KOH3UCTCHTAH HAYNH U BbUXOBY JII/ICTpI/I6y1_II/ij oBJamheHUM KOpuCHHUIuMa

173 Bpanko Boxuh, [iparana Munuhesuh, Pajuria Muxajnosuh, Christoph Jochheim-Wirtz, ,Bpennosame

HerokpeTHOCTH Y Perryommin Cpouju®, Texnuka-Hame rpaeBunapcrso, 68(2014), ctp. 571.
174 Ibid.
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u 5) Huje neduHMCAH CIO0OJAH MPHCTYIT MPOCTOPHUM IMOAAIMMA KAao PECypCy OJ jaBHOT
3Hayaja. 1"

Op wHUIMjaTHE MPOIICHE HEMOKPETHOCTH KOja je MpeIMEeT XUMOTEKe OJ1 OBJAImheHOr BelTaka
MOXKE J1a 3aBHCH Ja i he kpeaut Oute omoOpeH wim He. [loreHnujamau mpobiieM Moxke na Oyre
HECAaBECHO IMOCTYIMAamke BEUITaKa W JaBame Halla3a y KOjeM je TNMPOLEHEHa TPXKHIIHA BPEIHOCT
HETMOKPETHOCTH TpHKa3aHa BehoM O]l ’eHE peajiHe BPEAHOCTH. Y TOM CiIydajy, ako KpeIauT Oyze
MpOTJIallieH JIOCIeNNM 0/ cTpaHe OaHke, n Oanka n Hammonana xopnopanuja he 6utn omrehene,
J€p j€ BPEIHOCT HEMOKPETHOCTH MOXKJAa Mama Y OJJHOCY Ha U3HOC KpeauTa (IITO ce HE OJTHOCH Ha
cllydajeBe KaJia je TPXKHUIITHA BPEJHOCT HETTOKPETHOCTH Tajia 300T MPOMEHEHX TPIKHUITHUX YCIOBA U
CIINYHO).

N3mely ocramor, ' W3 TOT pasjiora je HEOIMXOJHO YCIOCTaBJbalkheé HEKOT OOJWKa IEHTpaJIHE
€BUJICHIIM]€ BPEIHOCTU HEMOKPETHOCTH, KOja OM ce MOoJjeTHaKO OJHOCHJIA M Bakuja Kako 3a

Hanuonanny koprnopaiyjy Tako W 3a JAp>KaBHE OpraHe 3a KOje j€ BakHAa BUCHHA IPOLICHECHE

BPCAHOCTH HCTIOKPECTHOCTH.

Jla Ou ce pa3BWIIO XUIIOTEKApPHO TPIKHUIITE, HEOMXO/IaH j€ Pa3BOj TPXKHINTA HETIOKPETHOCTH, KA0 H
YCIIOCTABJhaE aJICKBATHOT HAYMHA TPOIIEHE HEMOKPETHOCTH — MPE CBEra HEMOKPETHOCTH KOje Cy

MpeIMET XUIIOTEKE, alld M HETTOKPETHOCTH KOje Cy MPEeAMET KYIOIopo Aaje.

3.3.4. IlpoueHa Tp:KUIHE BPETHOCTH HEMOKPETHOCTH

TpxurHa BpPEAHOCT HEMOKPETHOCTH HETMOKPETHOCTH je 3HauajHa 3a oapehuBame jeaHOT 0
OCHOBHHX €JIEMEHAaTa KOjH Cy KapaKTepucTHuHH 3a ctambeHe kpeaute — JITB pammo.

JITB pamuo mnpezacraB/ba OJHOC KpEAWTa M TPXKUIIHE BPEJIHOCTH HEMOKPETHOTH (Maaa y
onpeheHuM ciryyajeBUMa MOKe OMTH U OJTHOC KPEUTa U KYIONPOAajHE BPETHOCTH).

be3 mporieHe TpXKUIIHE BPETHOCTH HEIOKPETHOCTH, IMpaBHA JIMIAa KOja 00aBJbajy OCUTYpambe
Kpeauta He OM MoOIJIa Jla TpolleHe Koja je BHUCHMHA pHU3HMKA KOJy Mpey3uMmajy Ha cebe, Te je
ocurypame cTamMOeHUX KpeauTa Oe3 TpolleHe HEMOKPEeTHOCTH Yy CaBPEeMEHHM CHCTEMHMa

ocurypama Kpeaurta HCMOFYHG.

175 Bpanko Boxuh, ,,AHanu3a nocrojeher crama n MoTpede pa3Boja CUCTEMA 3a MPOLjeHY BPEAHOCTH HEKPETHHHA
Pemy6mmm Cpbuju®, I'eonercku riacuuk, 50(47), ctp. 40.

56



Jlakie, y ciydajy HHCKE BpPEIHOCTH TPXKUIIHE BPEIHOCTH, OCUTYpaBad MOXKE TPaXKHTH WIH
CMamelke BUCHHE KpeAWTa WM HEKy BPCTY JojaTtHor obe3behema wuiam 3ameHy noHyheHor
cpenctBa ob6e30ehema.
HonmatHo 00e30eheme kpemuTa KOju je Y TMOCTYNKY OCHTypama MOXE YMHHUTH Jpyra, J0JaTHa
HETMOKPETHOCT Koja he 06e30ehuBaT moTpakxuBame 3 yroBopa 0 KpeIaury.

3Hayaj JeTasbHE MPOICHE TPXKHIIHE BPEIHOCTH HEMOKPETHOCTH j€ MOCEOHO MCTAKHYT ca
acIieKTa HaMHPEHa U3 MPEAMETHE HEITOKPETHOCTH Y CIIy4ajy Mpojiaje paju HaMUpEeHha, Kajia KPeauT

JOCIIC.

3.3.5. 3Hauaj rpaljeBUHCKe BPEIHOCTH HEMOKPETHOCTH 32 OCHTypame CTaMOEHHX

KpeauTa

I'paheBuHCKA BpETHOCT HEMOKPETHOCTH KOja CE€ CTaBJba IOJ XHIIOTEKY CE€ Kao M TpPIXKHUIIHA
BPEIHOCT M3pakaBa O] CTpaHE CTAITHOT CYJCKOT BElITaka y Haja3y U MUILbEHY BEUITaKa OJHOCHO
y MPOIICHH HETTOKPETHOCTH.

OBa BpEeIHOCT ce KOPUCTH Kao TOJIA3HA KPUTEPH]YM 32 OCUTYpamke HMOBHHE, KOj€ j€ HEOIMXO0/HO 3a
CBaKH TOjeIMHAYHU KPEIIHT.

Hawnme, BucuHa npornemeHe rpaljeBUHCKE BPEJHOCTH MPEICTaBha H3HOC KOjU C€ KOPUCTH Kao cyma
OCHTYpama Y MOJIMCH OCUTYparka HMOBHUHE.

YcioB 3a ocurypame CTaMOCHOT KpeauTa je Ja ce CcymMa OCHUTypama HMOBHHE, jeJHaKa
rpa)eBUHCKO] BPEIHOCTH HETMOKPETHOCTH M3 MPOIEHE, BUHKYJIHMpa Ha OaHKYy Koja je omoOpuia
CTaMOCHHU KPEIUT.

HcTo mpaBuiio ce 0JIHOCH M Ha CyOBEHIIMOHUCAHE CTaMOEHE KpEJUTE ca Pa3IMKOM IITO Ce Cyma
OCUT'ypama, jeaHaKa rpalleBUHCKO] BPEIHOCTH, Y HABEJCHOM CIIydajy BUHKY/IHpa Ha OaHKYy W
Peny6nuky Cp6ujy.

Pasznor 3a BHMHKyNamuje BHCHHE CyM€ OCHTypama Koja ojaroBapa rpal)eBUHCKOj BPEIHOCTHU
NpEeJCTaBJba HAYMH Jla CE€ cadyyBa OJHOCHO 3allITUTH BPEJIHOCT HEMOKPETHOCTH KOja je MpeaMeT
XHIIOTEKE.

Kako cy ctambeHu kpeauTu AyrOpoyHH, a CPEACTBA Koja ce 0100paBajy BHINA y OJHOCY Ha Jpyre
Kpeaute Koje OaHka ofo0paBa (DU3MUKHM JUIMMA, OCUTYpamke MMOBHHE CIYXHU J1a aKo C€ JeCH

OCUTYpaH clly4aj, Ha IpuMep MoXkap UM MOTJ1aBa, HEMOKPETHOCT MOXKe OUTH 0OHOBJbEHA.

,OHa je akKlecopHa Yy OJHOCY Ha MOTPaXHBamkEe uujeM o00e30ehemy ciyxku, jep ympaBo TO

NOTpaKuBame ojpel)yje N3HOC KOjU XUIOTEKapHU MOBEpUIall MOXKe HAIUIATUTU U3 CyMe JI00ujeHe
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IIPO/IajOM XUIIOTEKOBaHE HEMOKPETHOCTH, TAKo Ja O Oe3 mera xunoTeka oua 6ecmuciena.“t’® y
3aKoHy O XMIIOTEIH Cy HpeaBuheHa OCTymama o aKIECOPHOCTH (Ha mpuMep, Koj Oymyhux u
YCIOBHHX MOTPAKHBAKa, KA0 M KaJa XUIIOTEKa OCTAHE YIHCAHA TI0CHIe IPECTAaHKa IOTPAKUBAA TE

HEH PaHT XUIMIOTEKAPHU JTY)KHUK MOKE KOPUCTUTH 3a 00e30el)erme HeKOT HOBOT IOTPAYKUBAHA).

3.3.6. MehycoOHu yTumaj mpaBa OCHIypamba KpeIuTa M TPKUIITA OCHUTYPama CTaAaMOEHHX

KpeauTa

XunotekapHo npaso y Penyouru CpOuju je 10KMBeJI0 3HauYajHe U3MEHE OJ1 YCIOCTaBJbalkba HOBOT
3aKOHCKOT OKBHpA.

[IpenaycnoB 3a pa3Boj XUMOTEKAPHOT MpaBa OWIIO je, OCUM HOBE 3aKOHCKE PETYJIaTHBE, OCHUBAE
Hanmonanue xonpopariyje 3a ocUrypame cTaMOeHUX KpeauTa.

,lIpaBHa Tpakca Be3aHa 3a HEJOBOJHHY 3aIITHTY IIpaBa KpemuTopa je CcIlpedaBaia pacT
XUIIOTEKApPHOT TPKUILITA, I0K CYy Mpe JOHOIIeHa 3akoHa o xunotenu, 2006. rouHe, CyI0BH UMAJIA
UCKJbYYMBY HAJJICKHOCT HaJ| CIpOBOhEHEM XUMOTEKE, IITO 3HAUM Ja KPeAUTOop HHUje MOrao aa
MPOIICHU KOJIMYMHY BpEMEHA MOTPEOHOT 3a M3BPIICHE Y CIIy4ajy HEU3BpIICHa 00aBe3a O]l CTpaHe
KOpHCHHKA KpenuTa (MOCTOje M3BEIITaju Ja je 3a HEeKe O] CydyajeBa M3BpIICHa OUI0 MOTPeOHO
BHUIIIE OX 5 FO,I[I/IHa).“177

Hammonanmna koprnopamyja ocurypaBa Hajuemihe KpeauTe KOJ KOJjux je 3a o0es0eheme
MOTpaXKMBamka yIucaHa XUIIOTeKa MpBor pena. Mmak, oBo mpaBmwiio Tpmu onapeheHe uzyszeTke.
Moryhe je na xunoteka Oyze yrnrcaHa Kao XUIOTeKa APYror pela.

Jla 6u xpeaut Ouo ocurypaH oj cTpaHe HamuoHanHe kopropanuje, y ciydajy XUIOTeKe IpYyror
pena 3a 06e36eheme moTpakruBama, HEOMXOIHO je J]a XUIOTeKa MPBOT peaa Oye ynucaHa y KOpHUCT
ucte 6aHKe Kao M XUIOTEKa JPYror pela WIM Jla XUIOTeKa KOja je ymHcaHa Kao XHUIIOTeKa MPBOT
pena ciyxu kao 06e36eheme MoTpoIayKor Kpeaura.

Tpeba younuTu Aa TEpMHHHU XHUIOTEKa ,,IPBOT™ U ,,APYTOTr pefia HUCY 3aKOHCKU TEPMUHU HAKO Ce
KOpUCTE y MpaBHOj NMpakcu 6aHaka 1 HaunoHanmHe kopriopanuje, Te c€ MPUIMKOM YIHCa XUIIOTEKe
y KatacTpy (Hajuenrhe Ha OCHOBY 3aJI0’KHE M3jaBe — T3B. JeTHOCTpaHa XUMOTeKa) y I'-nucty nucra
HETMOKPETHOCTH HaBOJIM J1a C€ YIUCYje XUITOTeKa MPBOT MM IPYTOT, OJTHOCHO HEKor cieaeher pexa.

OBze je OUTHO YOUMTH Ja XMIIOTEKa CTUYe pej NMPBEHCTBA IpeMa BpeMeHy ymuca. ,,Kan je jeman

176 )Kupkosuh M. Hoso xunorexapHo npaso y Peny6numu Cpouju, 4-5, H0CTYIHO Ha aapec:
http://www.ius.bg.ac.rs/prof/Materijali/xivmil/NovoHipotekarnoPravoClanak.pdf, 09. mapt 2016

17 Tim Elliot, Aleksander Jovic, Jelena Pupovac, ,,A Rising Star: The National Mortgage Insurance Corporation of
Serbia — Nacionalna korporacija za osiguranje stambenih kredita (NKOSK)“, Housing Finance International -
December 2006, ctp. 26.
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MpeaMeT XHUIOTEKE 3aJI0KEH HEKOJIMIIMHU MOBEpHUIIalia, peAaocie]] Mo KoMe ce ucruiahyjy muxoBa
MOTpaXMBamka U3 IIeHe JOOUjeHe MPoIajoM MpeaMeTa XUnoreke oapelyje ce mpema nany, 4acy u
MHHYTY HACTaHCKa XMIIOTeKe, pauyHajyhu oj1 mpujema 3axTeBa 3a ynuc npse xunoreke. 1’8 13 tora
ce MOXKEe 3aKJbYYHMTH Ja peJl XUIOTeKe He ojapehyje pem Koju je HaBeACH Yy JOKYMEHTY KOjJU
MpeJCcTaBJba MPAaBHU OCHOB, T€ he pel MPBEHCTBAa XWUIOTEKE MCKIbYYMBO 3aBUCUTH O]l TPEHYTKA
npHjeMa 3axTeBa 3a YIHC XUIOTEKe. 3a OCHIypame CTaMOCHHMX KpenuTa je MOryh HacTaHak IBa
npobiema y oBoM citydajy. Mako OaHke MPUIMKOM MPUKYIUbakha JOKYMEHTAIH]E 32 0JI00paBame
cTaMOEHUX KpeauTa MHCUCTUPAJy Ja JUCT HEMOKPETHOCTHU Hajuemhe He Oyne CTapwju O] celam
na"a, moryhe je Ja je XWMIOTEKa yNHCaHa HAaKOH JOCTaBJbamba JIMCTa HEMOKPETHOCTH OaHIIU.
Hanmonanna kopriopanyja IpruiInKOM KOHTPOJIE JOKYMEHTAIH]e U JOHOIICHA OJITYKE O OCHTYPamhy
KOHKPETHOT CTaMOEHOT KpeIuTa WHCHCTHUpPA Ja JIUCT HEMOKPETHOCTH (paHWje W 3eMJBHIIHO-
KIWKHHU YII0)KaK OJTHOCHO Tamuja) He Oyze cTapuju OJ JIBa Mecela, Kako KOPUCHUK KpeauTa He Ou
MMOHOBO OMO M3JNIaraH TPOIIKY paau MpuOaBibamka W3BOJAA U3 JIUCTA HEMOKpeTHOCTH. [IpeTnocTaBka
je na he 6aHka y mepuofy oj iBa Meceria Mohu Jia JoHece OUTYKy O 0JI00permy cTaMOCHOT KpeauTa.
VY cnywajy na ce HaKoH 0JI0Opema OCHUTypama CTaMOEHOT KpeIuTa IO0jaBU YIHC XUIOTEKE 4Hje
MoCTojame HHje Ouio mo3Hato OaHnu W HammonamHoj xopmoparuju ( jep je XHMIOTeKa yIHucaHa
HaKOH TOTHOIIICHa N3BOJIa U3 JINCTA HETIOKpEeTHOCTH OaHIM), Hanmonanna kopnopanuja he moHOBO
JOHOCHUTH OJUIYKY O OCHTYpamy KpeauTa. Y TOM ciydajy ¢y moryhe JBe cHTyaluje: 1a JOHece
MO3UTHBHY U HETaTUBHY OJUTYKY O OCHTYpamky KOHKPETHOT KpeauTa. OCHOBHH YCJIOB 32 JIOHOIICHE
MO3UTHBHE OJUIYKE O OCHIypamy je Ja BUCHHAa 00a TOTpakuBama Oyle HIDKA OJI TPXKUIIHE
BPEIHOCTH HETIOKPETHOCTH. AKO je XHIIOTEKa KOja Ce IM0jaBHiIa KaKo XUIOTEKa MPBEHCTEHOT peaa y
OJIHOCY Ha XHUIIOTEKY O K0joj je HammonanHa xoproparija Beh 1oHena oUIyKy yIucaHa y KOPHUCT
Jpyror MOBEpHOIla 10 OCHOBY TOTpaXKHBama KOje HE IMPEICTaBba Keml KpenuT, HamuonamHa
Kopropanyja he JoHETH HaKHA/IHY HETaTUBHY OJUTYKY O OCUTYpamby TOT KpEInTa.

Ocurypame crambenux kpeauta y PenyOmuum CpOuju je Ha mocebGaH HauMH pa3BUjEHO IyTeM
ocWrypama CTaMOGHHMX KpeauTa KOoju Kao cpeacTBa oOe3behema uMajy HEMOKPETHOCT U3
npojekTHOT ¢uHaHCcHpamwa. [loBpaTHO je XWUMOTEKAPHO TPXKHILTE Pa3BUJEHO MPOJEKTHUM

(bMHaHCHpAHEM.
3.3.7. Hamupeme Ha HENMOKPETHOTH Koja 00e30elyje ocurypanm kpeaur
Ha 6u xpeaut 610 ocurypat oJ ctpane Kopnoparyje, HEONX0HO je J1a XuroTeka Oyze yrnucaHa Ha

OCHOBY HU3BPIHIHC UCIIPABE. Xunoreka Moxxe OUTH YIIMCaHa Ha OCHOBY BHUIIC IMIPABHHUX OCHOBA TC CC

pa3J'II/IKyij XUIIOTCKA YIHMCaHa Ha OCHOBY 3daKOHa (BaKOHCKa XI/IHOTCKa), XUIIOTCKa YIHMCAaHA Ha

178 3akon o xunoreuy, Cnyx6enu rmacuuk PC, 6p.115/2005, 60/2015, 63/2015 — ongnynca YC u 83/2015, un. 40.
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OCHOBY CYJICKE OJUIyKe (CyJCKa XUIIOTEKa), XHMIIOTEKa yIHcaHa Ha OCHOBY YrOBOpa M CYICKOT
nopaBHama (yroBOpHa XHMIIOTEKa) M XUIIOTEKa YIIHCaHa Ha OCHOBY 3aJI0XKHE HM3jaBe (jeJHOCTpaHa
XHUIIOTEKa). 32 OCUTypame CTaMOCHHMX KpEeAWTa je 3Ha4ajHO Ja XHUIOoTeKa Oyne ymucaHa Kao Ha
OCHOBY M3BPIITHE HCIIPABE jep CaMO Ha OCHOBY b€ C€ MOXKE MPUCTYIMTH HEIMOCPEIHOM U3BPIICHY
Ha HEMOKPETHOCTH OJHOCHO TPOJajd y CYACKOM M BaHCYICKOM MOCTYNKY. Y CYINPOTHOM Ou
MOBEPHIIAI] MOPAo IPBO Ja MOKpEeHe MapHUYHH TMOCTYIAK paju 1o0ujama U3BpIIHE HcipaBe. banka

y ciydajy nocrneha kpemuTta Moke ga 6upa 1a mu he cBoje IOTpaKMBambe HAMUPHUTH Y CyacKoM™’

WM BaHCYACKOM TocTynky. ¥ | MelyTuM, MHIIUbeRma CMO Ja ce XUMOTEKAPHHU TIOBEPUIIAIl HOIITO
Ce OMpeAETHo 3a jeJlaH IPaBHU MYT HAMHUPEHa CBOT MOTPAXKUBAKA, HIP. IOKPEHYO j€ BAaHCYJICKU
MOCTYNaK MpoJaje XUIOTEKOBAHE HEMOKPETHOCTH, HE MOXE C€ KOPUCTUTH U JIpYyroMm
QITEPHATUBOM, Tj. HE MOXE IMOKPEHYTH M CYJACKM HM3BpPUIHM IOCTyNaK, 4yMju Ou mpeamer Ouo

M3BpIIEEE TIPOJIAjOM 3aJ0XKEeHe HemoKpeTHocTH. 18!

,»HaBelIeHO] TBPAWKU Yy MNPWIOT MOXKEMO
HABECTU YHIHEHHUILY J]a C€ He MOTY BOJIUTH YIIOPEAO JIBa MOCTYIKA 3a MPOAaJy jelHe HEMOKPETHOCTH
Ha OCHOBY MCTE€ M3BpIIHE UCIpPaBe; CTOTa OM 3aXTEB CyAy, XUIIOTEKapHOI MOBEpHOLa KOju je Beh
IIOKPEHyO BaHCYACKH ITIOCTYIAK mpojaje, 6mo HeocHoBaH.“'®2 Cyackm M BaHCYICKH TOCTYNAK

HaMHpEHa Ce BEOMa Pa3juKyjy.

Ha cyncku moctynmak HaMupema ce OJHOCE TpaBHia H3BPIICHY Ha HEMOKPETHOCTH 3aKOHA O
m3Bpiieky U 00e30ehemy. Cyncku mocTynmak HamMupema ce Mmokpehe u3BpmHOM ucIpaBoM. Y
cllydajy Jla TIOBEpWJIAIl HE PAacIojia)ke M3BPIIHOM HCIPABOM, HEMXOJIHO je Jla MPBO IOKPEHE
MAapHUYHU TIOCTYyIaK. ,,MI3BpIIeHe Ha HENMOKPETHOCTH CIPOBOAM ce 3a0enie)kOoM pemiema o
W3BpIICHY WM 3aK/bydKa HM3pIIMTEha O CHPOBONCHY H3BpPIICHA Y jaBHY KIHHTY, YTBPIICHEM
BPEIIHOCTU HEMOKPETHOCTH, MPOJajOM HENOKPETHOCTH W HAMUPCHEM H3BPLIHHUX MOBEpHiANa M3

«183

M3HOCA JI0OMjEHOT MPOJajoM. ,»Y TOCTYNKY H3pIlIeHa Ha HEMOKPETHOCTH HaMupyje ce U

3aJ10KHU M3BPLIHK HOBEPUIALL KOjU HUje MPELI0KHIO U3BPILIEHE WIH cpoBolhere u3ppiema. <184
,»3AJI0’KHU TOBEPHOIIM HAMHUPY]y CE IO MO pelly YIuca 3aJI0)KHOT IIPpaBa, OJIHOCHO CTBAPHOT TepeTa

y oaronapajyhy jaBHY KIHTY, a IIOBEPUOLM 3a JIMUHE CIIY)KOEHOCTH HAaMHpPY]y C€ 10 pelly CTULamba

179 3akon o usBpIIERY U 06e306ehemy, Cayacbenu enacuux PC, 6p. 31/2011, 99/2011 — np. 3akon, 109/2013 — oanyka
YC 55/2014 n 139/2014, 4. 13, ct. 1, Tau. 4.

180 By, 0 mocTynky BaHCyACKOr Hamupemwa 3X, ui. 29. — 38.

181 Crio6oman Crommh, Peasnmzanuja 3a;10KHOT TIpaBa Ha HEMTOKPETHOCTH, Mezampeno pesuja, Vol 12, No 2 , 2015,
191.

182 | bid.

183 3akon 0 u3BpHIEHY N 00€36ehemy, Cayxbenu rmacauk PC, 6p. 31/2011, 99/2011 — p. 3axon, 109/2013 — omtyka
VYC 55/2014 n 139/2014, un. 104.

184 3akon 0 n3BpHIEmY N 00€36ehemy, Cayxbenu rmacauk PC, 6p. 31/2011, 99/2011 — p. 3axon, 109/2013 — omryka
VYC 55/2014 n 139/2014, wn. 1009.
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«185

npasa ciykoeHocTr. ", ITomro ce 3ak/by4KOM OJpEH BPEJIHOCT HEMOKPETHOCTH, Koja Tpeba 1a

OJIrOBapa TPXKUIIHO] IIEHW Ha JaH NPOIEHE YMameHOj 3a BPETHOCT IpaBa Koja OCTajy Ha

«186 ,,Hpo,uaja

«187

HEMOKPETHOCTH TIOCITIE TpOJjaje, MPUCTYNa C€ jaBHOj MPOJAjd HETOKPETHOCTH.

HETMIOKPETHOCTH BPIIH C€ IyTEM YCMEHOT jaBHOT HaJMETamba UM HEMOCPETHOM OT0J00M.

,»3aKOHOM O XHIIOTCIHM je TpeABUl)EHO BaHCYJICKO HAMHUPEH-C¢ MOTpaKuWBama. MHaue, BaHCyICKa
npojaja paJu HaMUpema MOTpakuBama oOe30eheHor xunorekoMm y EBpomm je wemrhe m3yserak

«188

HETO MPaBWJIO — IPABUJIO j€, 3apaBo, Cy/AcKa peain3alrja XUImoTeKe. ,3y3eTak cy yKpajuHCKO

IPaBo, Koje je CIIY’KMIIO Kao y30p HallleM 3aKOHOJaBITy, Te paso {pue ope. “18°

,1leo mocTynak HaMHpema MPOMUcaH oapendaMa 3aKoHa O XHUITOTEH CIPOBOJHM C€ MHUMO CYJIICKE
KOHTpOJIe, IITO OTBapa MoryhHocTu 3ioynotpeba, moceOHO umajyhu y BuAy TpUBUIIETOBaH
TI0JIOKAj XUTIOTEKAPHOT MMOBEPUOIIA KOjH UCTH T10 3aKOHY MIMa, Ka0 ¥ YNEH-CHHILY JIa CE€ Y OBOj YJIO3H
M0 TMpaBWIIy Hajlaze OaHKE KOje Cy Yy HEYMOpeauBO 00JbEM €KOHOMCKOM IOJIOKajy Y OJHOCY Ha
xunoTekapHe myxkauke.“' | BaHCyncko HaMHpeme npema oapeadaMa 3aKoHa O XHIOTEIH je
Moryhe y crydajy BaHCYJICKe XHIIOTEKe yIECaHe Ha OCHOBY M3BpiiHe ncrpase. ™! Jla 61 oTmoueo
MOCTYMNAaK XUIIOTEKapHEe MPo/iaje, HEOMXOIHO je J1a XUITOTEKapHH MOBEPUIIAL], KaJla MOTPAXKUBAKE U3

YTOBOPAo KPeIuTy jaocie, nomasbe npey ¥ n apyry'® onomeny.

LYHCTIMpaIyja 3a mpaBuia 0 HAMUPEHY BaHCYJACKOM MPOJajoM je OMO HaYWH HAMHUPEHA 32 MOPTHUII
AHIJIOCAKCOHCKUX MPaBa, TOIITO je, MPABHO-TEXHUYKU, MOPTHII 3allPpaBO YCIOBHH MPEHOC TpaBa
CBOjUHE Ha TIOBEpHOIA, A je JIOTMYHO Jia MOBEpHJIAI, KOju y TpBOM Jeny (aze HaMupema
0CTBapyje CBOje IpaBo CBojuHe Ha omntepehenoj nenokpernoctu (foreclosure), y apyrom aeny te
(aze MoXKe caM, y CBOje UMe, Jia ITPoJia HEMOKPETHOCT pajii HaMHupema 00e30eheHor moTpakuBama
(y3 06aBe3y Jja eBEeHTyaIHM BUIIAK MIPEKO M3HOCA KOjH My ce AYyTyje BpaTH 3aJ0roasily). 1%

Cam Ha4MH OCTBapUBamba IpaBa CBOJUHE IMOBEPUOLIA KOJ] OBOI MHCTUTYTA CE€ PA3JIMKYje O] Ip)KaBe
no apxase a Ha npumep y CAJl-y foreclosure 3aBucu ma i je peu cyackom (judical forclosure)

WK BaHcyackoM moctynky (non- judical forclosure). Pasnuka u3melly BUX je BpJo 3Ha4ajHa ca

ACIICKTa AaBaolla 1 KOPUCHHKA KpeauTa, TC je CYACKHU ITOCTYIIAK HOBOJLHI/IjI/I 3a KOpUCHHUKA KpEauTa

185 Tparop Xubep, Munom YKuskosuh, Obeszbehere u yuspuihere nompasicusaroa, Ilpasuu GpakynteT YHUBEpP3UTETA Y
Beorpany, beorpan 2015, ctp. 254.
186 | bid.

187 310, um. 122, cT. 1.

188 T1. Xu6ep, M. XKuskosuh, 255.
189 | bid.

190 C. Crommh, 192.

191 Byn. 30X, 9. 15.

192 Byp. 30X, . 29.

193 Bpn. 30X, . 30.

194 T1. Xu6ep, M. XKusxkosuh, 254.
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a CKYIUbU W JYXKH 3a JIaBaolla KpeJuTa JOK 3a BAHCYJCKHU IOCTYNAK BaXH OOPHYTO M cMaTpa ce
MMOBOJHHHJUM 32 KPEJUTOPA Y CBUM acCIeKTHMa, jep 3a Ga3zy HaMHpema Yy KOjoj KpeIuTop OCTBapyje
MpaBO CBOjUHE HA HEMOKPETHOCTH KOja je cpeAcTBO 00e30ehema Iocmenor Kpeaura My HUje

noTpebHa ojyTyKa cyaa.

I'padukon Op. 5. 'padukon: Ilponec akTUBUpama XUMOTEKE

Case
Dismissed

s Public Notice
Notice of —s | of Trust

Default Sale

4

Non-
Judicial
State

Negotiation
& Settlement
No
i \ )
Mediation Pro::eu;:ngs Denied
\ J
l Pes t
Judicial Notice of ‘Complaint in Answer to Motion for Briefin
state [°| Defaut [ pom.,._+ Compinint JS:;:m“:r:' A opposition <.|udomem>
No lGranted
Ordinary Foreclosure St Siamiesy
Judgment Judgment
Legal Process
H3Bop: https://mortgagereliefproject.org/foreclosure-prevention-resources/understanding-

foreclosure-process/

VY npaBaoM cuctemy CpOuje je Apyraduju CUCTEM OJHOCHO MOCTYNAaK HAMHUPEHA.

[Iponaja HEMOKPETHOCTH y CBOje MME OJ CTPaHE XHIIOTEKApHOT MOBEPHOIA je€ CIIOPHA W3 BHIIEC
pasnora. ,,IIpe cBera, mpoJajoM HEMOKPETHOCTH y CBOj€ MME Y BAaHCYJICKOM MOCTYIKY HaMUpema je,
y3 JKPTBOBamkE€ TEMEJHbHOTI Hayella PETUCTpa HEMOKPETHOCTH, Haudeda KHMDKHOT MPETXOJHUKA,
JI03BOJBEHO Jla C€ y CIIy4ajy BaHCYJCKE MpoJiaje paau peanus3alje XUMOoTeKe, Kymall YIHUcyje y
KaTacTap Mako HeMa MCHpaBy MPOTUB KILUKHOT TPETXOJHMKA, Beh xumorekapa.“!®® 3akonoM o
XUIOTEIU HUje 3a0pambeHo Ja Kymall HeMOKPETHOCTH OyJe XUIOTEeKapHH moBepuial. To 3Hauu 1a

CC XUITOTCKApHU MOBCPUJIALl Y ITOCTYIIKY Hpoz[aje jez[He HUCTC HCTIOKPCTHOCTHU MOKCEC HOjaBI/ITI/I " Kao

195 1hid., 260.
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Kylai| ¥ Kao Ipojamal. ,, 10, payme ce, pylId caM I10jaM yroBopa Kao H3jaBe BOJbE JBE CTpaHE
OJTHOCHO YroBOpa Kao JBOCTPAHOI IMPABHOT TIOCJa U TO je MOMEHYTH MpoOJeM KOju je jour

030MIbHH]U OJ1 HAPYIIABAK-A HAYEJIA IIPABHOT NPETXOHUKA y HPaBy PErHCTPa HEMOKPeTHOCTH., 1%

Jlakiie, MOPTHUII ¥ XUTIOTEKA HUCY UCTH UHCTUTYTH, HUTU TPUIIaJIajy UICTUM IIPaBHUM CHCTEMHMA.

Haxko je Hammonaina kopropaiiidja ocHOBaHa 1o y3opy Ha kanazacku Canada Mortgage Housing
Corporation, a 3aKOH 0 XUTIOTEIIX YHOCH oJjpel)eHe HeOYMHUIIE Y JISNTY 3a KOJU j€ TIOCITY)KHUO MOPTHII
Kao y30p, Hall MpaBHU CUCTEM IMpuUIaja KOHTUHEHTAJIHOM IIPABHOM CHUCTEMY KOJU IIO3Haje

XHUIIOTCKY Kao0 3aJI0KHO IIpaBO — CTBAPHO IMPAaBO HAa HETIOKPETHOCTHUMA.

Hanmonanua kopropaiidja mpuxBaTa OCHUTYpame CTaMOCHHX KpEIUTa aKo Cy UCIYHEHU YCIOBU
KOJU C€ THYy KOPHUCHHKA, HETOBE KPEIUTHE CIIOCOOHOCTH W HEMOKPETHOCTH KOja je MpeaMeT
XHIIOTEKe. ,,Y aHTJIOCAaKCOHCKOM OaHKapCKOM TIpaBy, Ha TPHMApHOM H CEKyHIapHOM
XUIOTEKaPHOM TP>KMILTY, C€ Y TOM CMMCIYy YIJIaBHOM TOBOPH O TpPH ,K* 3a KPEeAUT — KpEeAUTHA
pemnyTanuja, KamaruTeT u konartepan.“®’ Peu je o HH3y pajmu Koje ce 0JJHOCE Ha KOHTPOJY JIa JIH
j€ jenaH KpeauT moao0aH 3a 0J00pemke U OCUTYpambe, a Kajia je y MUTamky Mpoaaja Ha CEKyHIapHOM
XHAMTOTEKAPHOM TPXKHINTY — Jia JIM Cy HCIYHEHU YHAINpell MPONHCAaHU YCIOBH 33 KyMOBHHY
oapehenor kpemurta. CBU pelieBaHTHU TMOJAM JO KOJUX aHAJIM30M JIOKyMeHTa Johe OaHka,
npeaysehe koje kymyje oapeheHM KpemuT OJHOCHO areHIyja Koja ra OCHUTypaBa, Kao IITO CY:
KpEeIUTHA CIIOCOOHOCT, 1MoI00HOCT Aa ojapeheHo ymie Oyne HOCHIIAll WM COJMAAPHH TY)KHUK T10
KpEeIuTy, Ja JIU je MPEeIy3eTHUK WM je 3arocCiieH KOJ APYror TMOCIOAaBIa, /1a JIH je 3alloCleH Ha
HeoipeheHo BpeMe U KOJIMKO Jyro pajy KOJ TOCIEAmEr MOCI0JaBla U OCTAJH IOAald HEOTXOHU

3a IOHOIICH-E OJJTyKe, MPACTaBIbajy TEMEJb 3a 0JJ00paBame, KYIOBUHY M OCUTYParbe KpeaUTa.

3a ocurypame cTaMOEHUX KpeIuTa, MOKE Ce I'OTOBO ca CUrypHOuIhy TBpPAWTH, je HajBaKHUjE
KaKBa je XUIIOTEKa OJHOCHO TauyHHUje — J1a JIM je HEMOKPETHOCT Koja je MpeJMeT XUIIOTeKe 1M0JA00Ha
na o0e36ehyje npeamMeTHU KpeauT Koju he 6utu ocurypad. OBo je moceOHO 3HA4ajHO 3a IpPaBHE
cucreme, kao mto je Pemybnuka CpOuja, Ko KOjUX OCUTypame Tpaje 10 oTiiare kpeauta. [Ipe
CBera, OMIITE je MPaBWJIO J1a BUCHHA TPXKHILIHE BPETHOCTH HEMOKPETHOCTH Tpeba na Oyzae BHIIA
WIN jelHaKa BUCUHU KpeauTa. To je HaueslHO MpaBMJIO Koje Tpmu ojapehene msyzerke. Bucuna
KpenuTa y ojpeheHuM ciydajeBUMa Moke OUTH BMIIA OJ TPXKHUILHE BPEJHOCTH HEMOKPETHOCTHU
KOja je mpeAMeT XUIOTeKe. JeaaH 01 KpuTepujyMa Ha OCHOBY KOjUX IOBEpHJIAll JOHOCH OJUIYKY Jia

a1 he ooOpUTH KpEeauT je OJHOC BHUCHHE KpEeAuTa M KYNONpOJajHEe WM TP)KMIIHE BPEAHOCTU

19 1hid.

197 The three Cs of Underwriting factors Used in Freddie Macs Automated Underwriting Assessment, J0CTYIIHO Ha:
http://www.freddiemac.com/corporate/au-works/factors.html, natym npucryma 01. pebpyap 2016.
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nernokpetaoctu (loan to value ratio — LTV). ¥V Penyomuuu Cpouju HarponanHna kopropaiiuja 3a
OCHTypame CTaMOSHUX KpeAWTa MpH 00padyHy MpEeMUje OCUTYpama pa3ifKyje MeToa oOpadyHa
JITB—a y 3aBUCHOCTH Ja JIM je HETIOKPETHOCT KOja je MpeAMET KYITOBHHE UCTOBPEMEHO M IPEIMET
XHIoTeKe. ,,Y ciaydajy na jecre, JITB pammo mpeacraBiba OJHOC HW3HOCA KpeauTa OaHKe U
KYIOIpO/ajHe IIeHe HEKPETHHUHE KOja ce KyIyje W CTaBjba MOJ XHUIOTeKy moMHoxeH ca 100, a 'y
cirydajy na auje, JITB pamnuo npeacraBiba 0JTHOC U3HOCA KpeAuTa OaHKE U MPOIICHECHE BPESIHOCTH
HEKPETHHHE KOja ce CTaBJba MOJ XHIOTeKy momHoxkeH ca 100.“1% [Toseprormma koju ono6pasajy
KpeAWTe je MoKa3aTesb BUCOKOPU3MYHOCTHU yIpaBo BucuHa yuertha te mTo je uiu JITB Behu je u
pHU3MK. Y IpakcH ce MmokKasajo ja je koja kpenuta ca Bucokum JITB-om Beha BepoBaTtHOha nocneha

J€p je U MEeCeYHM aHyHUTEeT KOJ TaKBUX KpeAUTa BUIIN Hero y ciay4ajy Beher ydenrha.

IV YJIOT'A APKABE Y OCUT'YPAIBY CTAMBEHUX KPEJJUTA

4.1. TEOPUJCKO OAPEBEIE HAZI3OPA U KOHTPOJIE 1P/ KABE Y
OCUT'YPABBY CTAMBEHUX KPE/IUTA

JlebuHUCamUN ¥ TEOPHUJCKO oapeheme Ha30PHO KOHTPOJIHE YJIOTE IPJKABE Y OCUTYpamhy
cTaMOCHUX KpEIUTa je MOBE3aHo ca MOJMOBHMA Ha30pa U KOHTPOJIE APKABE U OCUTYPabM
ctamOeHuX kpenuta. Teopujcko oapehermhe HaBeACHUX MTOJMOBA j€ HEOTIXOTHO Kao Hy)KaH YCJIOB

TEOPHjCKOT ojipeherma Haa30pa U KOKOHTPOJIE IPXKABE Y OCUTypamby CTaMOCHUX KPEIUTA.
4.1.1. Hazop 1 KOHTpOJIA Ip:KaBe U TEOPUjCKH M0jaM ylpaBe

VY npaBHOj TEOPUJU MOCTOJU HEYjeIHAUEH CTaB Ja JIM Cy Ha/30p U KOHTPOJa TEPMUHH KOJU OIUCY]Y

«199

HUCTYy nojaBy. ,,HO IIpaBUIly, KOHTPOJIa 3HAYX UCTO LITO U HAA30DP. ,,I/I HaJ30p 1 KOHTpOJIa

1noJipasymMeBajy cybopauHanujy muxosux Bpumiana“.’% | 06e nojape umajy oapehen npeamer u

YKJbY4yjy YTHIIAj HAJ30pHOT OJHOCHO KOHTPOJIHOT OpraHa Ha JIe Koje TpIHU Haa3op/koHTposy. 2%t

«202

,»Y TOM CMHCITY jeé KOHTPOJIa CacTaBHU JI€0 Ha/A30pa. ,»OHa IpeJicTaB/ba HajBAKHUJU U Hajjauu

00IHMK yTHIIaja BPIIMOLA Ha30pa MPeMa OHOME YHja Ce aKTMBHOCT Hajzupe. 203

198 O6pauyn BUCHMHA IIPEMMja OCUTYpama, JOCTYIIHO Ha aapecu: http://www.nkosk.rs/srlat/content/obracun-i-visina-
premija-osiguranja, 15. nenem6Gap 2015.

199 3opan Tomwuh, ,,Ommre yrpasHo npaBo®, YHuBep3uter y beorpany — [Ipasru paxynrer LleHTap 3a H31aBamTBo u
nHdopmucame, beorpan, 2017, ctp. 56.

200 | bid.

201 | bid

202 | bid

203 | bid
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[MocToje pa3nmuuuTH 00U HAI30pa U KOHTPOJIE U BE3Yjy C€ 3a YIpaBy.

OnpehuBame mojMa ynpaBe HUje jJeAHOCTABHO. ,, | €COPHJCKU TTOCMATPaHO, YIIPaBa je KOMILJIaKCaH
1ojaM Koju 00yxBaTa HajMamb€ JiBa OCHOBHA 3HAUCH-a: a) YIpaBJbame CTBApUMa, Tj. O0aBspame
AKTHBHOCTH TEXHOJIOIIKE peryJaiuje paJHor mpoleca Ha OCHOBY CIICIIMjAIM30BAHOT HCKYCTBA U
3Hama (HIIP. HHIYCTPUjCKE TPOU3BOIELE), M 0) BIaambe JbyIuMa, Tj. BpPUICHE ayTOPUTATUBHUX
AKTHBHOCTH HA OCHOBY IOJIMTHYKE BJIACTH U CHJIC (HITP. M3/1aBakbe OIMIITUX HIIH MOjeIUHAYHUX

3aI0BECTH U BpILIEH-E pamby npunye). 2%

4.1.2 Topujcko ogpeheme ocurypama cTamM0eHUX KpeanuTa

[Tojam ocurypama cTaMOCHUX KpeIuTa ce CacToju U3 Ba Mel)ycoOHO He3aBHCHA TEPMHUHA: a)
ocurypame, i 0) ctTaMOeHU KPEAUTH.

[IpenycnoB 3a nedmHUCamE MOjMa OCUTYpama CTaMOEHUX KpeIuTa OUJIo je pa3BHjamke IIPe CBera
o00paBama CTAMOCHUX KPEIUTa a MMOTOM H JETaTHOCTH ocurypama. Ocurypame cTaMOeHUX
KpeIuTa ce pa3BIJIO HAKOH JICTIATHOCTH OCHUTYpama M 0100paBama KpeanTa.

JlebuHucame ocurypama CTaMOSHUX KPEIUTa HHjE JIaKo 300T TIOCTOjama BEITUKOT Opoja KpeauTa,
Te OM ce TEPMHUHOJIONIKO ojpeleme Mopasio yrmoJ00uTH MMOCEOHNM BpcTaMa CTaMOCHUX KpeIuTa.
Ocurypame cTaMOEHUX KPEAUTa MPECTaBIba BPCTY OCUTYParka KOjOM je KPEIUTOP CMambYyje PU3UK
MOCJIOBamka M KOje r'a MTHTH O] pU3UKa a To je nocrehe KpeauTa.

3a ocurypame cTaMOCHUX KpeauTa je HeONmXoAHo aa: 1. 11a je ped o ogo0paBamy CTaMOCHOT
KpenuTa OJf CTpaHe KpeIuTopa, 2. 1a 0aHKa IMOJHECE 3aXTEB 32 OCHTYPame TIPABHOM JIUILY KOje
o0aBJba MOCIIOBE OCUTYPama KPEIUTa, 3. y HEKUM ITPaBHUM CHCTEMHUMa, Kao IITO je CIIy4aj y
npaBHOM cuctemy Penyonuke CpOuje, 1a OaHKa HMa MPETXOIHO 3aKJbYYEH ,,KPOBHU* OCHOBHU
YyrOBOP O OCUTypamy CTaMOOCHHUX KPEIUTa, K0 OHOB 32 TOIHOIICHE 3aXTeBa 32 OCHTYPaHhE
KpenuTa, 4. UCIYHhCHE YCIIOBa 32 OCUTYPabe 0J] CTPAHE JIMIA KOje 00aBJba OCUTYPaHe KPEIUTa.
Ocurypame 0Be BPCTE KPEIUTA je HY)KHO je ITOBE3aHO Ca XUITOTEKOM jep je XUIIOTeKa OJIHOCHO
MOPTHII OCHOBHO Cpe/IcTBO 00e30ehema oBe BpcTe KpenuTa.

Ocurypame cTaMOEHUX KpeIuTa c€ Y HaBeIEHOM CMHCITY MOXe JIe(UHUCATH KA0 OCUTypamhe KOJUM

ce KpeUTOop IITUTH O]l TYOUTKA Y caydajy a KpeIuT Oy/ie MporiamieH J0CHeTM.

4.1.2.1. Teopujcko oapeheme ocurypama KOMEpPLMjATHUX KpEAUTa

204 Crepan JIuuh, ,,YIpaBHO TIpaBo YIIPaBHO MPOIECHO MpaBo*, YHuBep3uteT y Beorpany — [pasuu dakysrer
IenTap 3a n3gaBamrTBo 1 nHGOpMuUcame,beorpan, 2013, ctp. 25.
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Komeprujanau cramMOeHu KpeIuTH Cy OCHOBHU CTaMOEHU KpeIUTH Koje oo0paBajy 6anke. OHU ce
MOTY Ha3UBaTH OCHOBHOM BPCTOM CTaMOCHUX KpeIuTa jep cy OpOjHHjH Y OJTHOCY Ha
cyOBeHIIMOHMCaHe cTamOeHe Kpeaute. [IpeTexxHoCT oBe BpcTe KpeauTa y mopTdonny Kpeauropa
HUje pe3yiaTar camo Behe BoJbe U MOCIOBHE MOJUTHKE Ha 0100paBame OBe BpCTE KpenuTa Beh u
OTPaHUYEHOCTH Cpe/CTaBa JIp>KaBe Koja Cy npeaBuheHa 3a cyOBEHIIMOHICAaHE CTaMOCHE KPEIUTe.
Ocurypame KOMEpIHjaTHIX XHIIOTEKAPHUX KPEINUTA j€ OCUTyparhe 0] TYOUTKA KOjU MOYKE HACTATH
ycnen nocneha kpeaura. ['0ToOBO y CBUM pa3BHjeHHM MPABHUM CHCTEMHUMA j€ 3aCTYIJBEHO
CTAaHOBHIIITE /1 J€ OCUTYyparmke CTaMOCHUX KpeIuTa He00aBe3HO, OCUM 3a CTaMOEHE KpeuTe YHjH je
JITB Bumu unu jeanak 80%. Tana je moryhe, kako ce kpeauT oTiwiahyje, ociodoheme o1 oBe
BpCTe ocurypama. [locraBiba ce muTame 3alTo O KOPHCHUK XTEO J1a ¢€ 0CI0001 0] OBE BPCTE
ocHUrypama, Kajia ce OTIIaToM KpeauTta cmamy BucuHa JITB-a ycnen koje je ocurypame Kpeaura
6uno o6aBe3Ho.

Onrosop Tpeba TpaXHWTH Y HAUWHY TuTahamka MpeMuje OCUrypama, OJTHOCHO, TAYHH]E PEUEHO, Y
BpCTama MpemMuja OCUrypama Koje je KOpUCHUK KpeauTa JyXaH Jia TUIaTy.

Kaxo je kopucHUK KpeauTa AyxaH Ja miaha mpeMujy ocurypama, OH OJyuTydyje 1a i he meros
KpeauT OuTH ocurypan kana je sucuHa JITB-a mama ox 80%.

Ocum mrahama IpeMuje OCHrypama Kaja ce KpeauT ogoopasa - upfront premium, kopucHuk
KpeAuTa Ha MECEUHOM HJIM TOAMIIH-EM HUBOY Iutaha mpemMujy ocUrypamwa Kpeaura JoK MOCToju
ocurypame. To MoXke mpecTaBIbaT 3Ha4ajHO onTepehemne 3a BeroB OyleT Te MoXe npedepuparu
Ja ce 006011 MeceyHrX 00aBe3a 1o OBOM OCHOBY.

Ca gpyre cTpane, 6aHKa OJHOCHO KPEIUTOP M KOPUCHUK KPEIUTa c€ MOTY HaroJAUTH J1a KPeIUTop
oOpauyHa NpeMHjy OCUTypama yHampes a a KOPUCHUK TO HaJOKHAIu OaHIM Kpo3 miahame BUlIe
KaMaTHe CTOIIe.

VY Penyonuuu CpOuju je mpuxBaheH Apyru HAYMH OCUTYpamba KOMEPIUJATHUX KpeIuTa, jep ce
npem#uja riaha camo jeAHOM a He TOKOM OTIuIaTe KpeauTa. Takohe, kaga 6aHKa uMa 3aKJbydeH
yroBOp 0 OCUTypamwy ca HarmoHannoMm KopropaiujoM, HEOMX0IHO je Aa OaHKa MOJIHECe CBe
3axXTeBE 3a OCUT'Ypame CBUX KpeInTa KOjU HCIyHhaBajy yCIIOBE OCUrypama, 0e3 003upa Ha BUCUHY
JITB-a (naxne u kana je sucuna JITB-a 60%, 50%, 40% utx.).

HcTo Tako, KOpUCHUK KpeAnUTa ce He MOYKe OCIIOO0AUTH OCUTypara KpeIuTa U3 OUIIo KOT pasiora
OCHM Y cIy4ajy peloBHE OTILIATE OJHOCHO MPEBPEMEHE OTILIATE KPeIuTa UK 300T APYror pas3iora
MpecTaHka yroBopa o kpeauty, Te Bucuna JITB-a Hema ytuiiaj Ha ocurypame kpeauta. Takohe,
T3B. ,,0cI000heme’ 0/1 ocurypama KpeIuTa KOpUCHUKA HeMa 3Havaj 3a KOPUCHHUKA KpeIuTa y
npaBHOM cuctemy PenyOnuke CpOuje Te kajg Ou ce v mpeTnocTaBuiio Aa 6u 6miio moryhe, 3a
KOPHUCHHKA KpenuTa 6u Omiio mTeTHO Aa Beh ocurypan cramOeHu KpeauT npehe y KaTeropujy

HCOCUTYpaHUX. ﬂBa Cy OCHOBHaA pasjiora 300r KOjI/IX oun HaBCACHaA CI/ITyaI_II/Ija Oua IITETHA 3a
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KOpHUCHHKA KpenuTa: 1. 6aHka Ou MOTJIa KOPUCHUKY KpeIuTa Ja 00padyHa BUITY KAMaTHY CTOITY
jep Ou kpenut OMO HEoCHTypaH, 2. MpeMuja ocurypama y Penyouru Cpbuju ce obpadyHaBa u
aha jenanmyT npuiIMKoM 0J00paBama KpeanuTa, OTHOCHO He Harahyje ce Ha MECeYHOM HHBOY.
Yunu ce Hemoryhum Teopujcko oapeheme ocurypama KOMEpIHjaTHUX CTAMOCHUX KPEANTa 32 CBE
MIPEBHE CHCTEME - yCJIe]] pa3InuuTHX (PakTopa Koju OM yrunanu Ha AeUHHUIN]jY, OHA HEe OM MOTJia
na Oyzie J0BOJHHO CBEOOyXBaTHA.
HajucnpaBauje 6u Ouio neduHUCATH TEOPUJCKU OJIPSIUTH OBY BPCTY OCHTyparma y OJTHOCY Ha
KOMepIrjaliHe cTaMOeHe KpeauTe ca CTAHOBHUIIITA CBPXE, pasjiora IMoCTojama.
VY ToM CMUCITY C€ OCUTYpame KOMEPIHjATHUX CTaMOEHUX KpeauTa ojipelyyje kao ocurypame Koje
Mpy’Xa IPaBHO JIMIIE y AP>KAaBHOM HJTM IIPUBATHOM BJIACHUIITBY, KOj€ 3a IUJb UMa 3aIITUTY
KpenuTopa y ciIy4ajy Jia KOPUCHHK KpeauTa — Ty>KHHK 00ycTaBH Tutahame Te ce KPEeAUT IpoTracu

JOCIICIIUM

4.1.2.2. Teopujcko oapeheme ocurypama CyOBEHIIMOHICAHUX CTAMOCHHUX KPEanuTa

Ocurypame cyOBEHITMOHUCAHUX CTaMOeHUX KpeauTa y Pemyommiu CpOuju je 06aBe3Ho, Te je
HeMoryhe /1a, Kao Kaja je pe4 0 KOMeplrjaTHUM CTaMOCHUUM KpEeIUTUMA, KaJla KpeIuT He
HCITyHaBa YCIIOBE OCHTypama OyJie 0100peH 01 CTpaHe OaHKe.

OBakaB HauMH OCUTypama HUje crierudruyaH caMmo 3a Halll PaBHU CUCTEM, HAPOUHUTO IIITO j& ped O
OCHUTypamy KpeauTa oJi CTpaHe Jp>KaBHE KOPIopaluje.

VY Cjenumernm AmepudkuM [[prkaBama areHigja apkaBHa areHIlja Koja OCUTypaBa CTaMOCHE MX
OocHTypaBa JIo OTILIaTe, OJJHOCHO OCUTYpame KpeIuTa Tpaje A0 MpecTaHKa yroBOpa O KPEIUTy, ako
je Bucuna JITB-a nmpexo 90%. To je joir jeaHa CIMYHOCT Ca OCUTYPambeM CYOBEHIIMOHHUCAHUX
cTaMOEHUX KpeUTa-BUCOK JITB, HIDKE yuelihe, OCUTypame A0 OTILIATe KpeauTa.

O6aBe3Ho ydenihe je 3HaTHO HIKE KOJI KpeauTa Koje OHa ocurypana, ogHocHo JITB je 6mu3y
100%. Ocurypame oBe BpCTE KpeauTa He IMOCTOJH caMo 300T 3alTUTe Kpeautopa Beh u 36or
omoryhaBama nomohu KoprCHULIMMA KpeauTa KojuMa je momoh norpebHa aa Ou peaan3oBaiu
KYIOBUHY HEMOKPETHOCTH.

Kako ce kpenut npxaBe koju ojo6pasa Penyonuka CpOuja kao ydyenrhe y oKkBUpy
CyOBEHIIMOHMCAHOT CTaMOEHOT KPEeIUTa HE OCUTYpaBa OCUTypame CyOBEHIIMOHUCAHOT CTaMOSHOT
KpeuTa 1ojipa3yMeBa caMo OCUTypame KpeIUTHHUX cpesicTaBa OaHKe MaKo Ce U3 CpeJcTaBa
npozaje Hamupyje u Peny6nuka Cpouja.

OBoO HUje MpaBuJIO, T€ j€ Y APYIMM MIPABHUM CHCTEMHMA IPUCYTHO OCUTYPabe IIEJTOKYITHOT U3HOCa

Kpeaura.
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Teopujcku ce ocurypame CyOBEHIIMOHUCAHUX CTAMOCHHUX KpeauTa oapelyje Kao ocurypame KOjumM
ce LITHTE O] TyOUTKa KPeAUTOP/KPETUTOPH, a KOJUM JAprKaBa MOXKE OCTBAPUTH COLIMjaliHEe (PYHKIHM]E
orpann4aBajyhu BUCHHY KaMaTHE CTOIIE, BUCUHY 00aBE€3HOT MHHUMAIIHOT ydeurtha u apyre
MIOTOJTHOCTH Y OTILIATH.

Kox oBe BpcTe kpeauTa IpkaBa, Kaja je ped 0 OCUTYpamy KpeIuTa Koje o0aBiba ApKaBa, KPeIUT
ce de facto He oroOpaBa ako ra apkaBa He ocurypaBa. TUIIMYHHM TaKBU IPUMEPH Cy
cyOBeHIMOHMCAaHU cTramOeHu kpeautu y Pemyomuim Cpouju 1 XA kpeautn y CjeaumeHum

AmepuuknM [[pxaBama.

4.1.3. Yiora u3BpiiiHe BJACTH Y OCHTYPamby CTAMOEHUX KpeauTa

TpaauumonanHa MoJeNa BIACTH HA 3aKOHO/IaBHY, U3BPIIHY M CYJICKY U Ca aCleKTa OCHTYpama
cTaMOEHUX KpelMTa MMa BEJIMKHU 3Hauaj, jep 0e3 epukacHoT pajia OMiIo Koje 01 ’bUX CUCTEM
OCHUTypama CTaMOCHHUX KpeauTa He MOKe OMTH (DyHKIIMOHAJIAH, JIOK IIeJI0 TPXKHUIITE MOXKe 1a Oyze
U3JI0KEHO TTOTPECHMA.
3a HarmoHnaHy KOpriopaiyjy ce MOKe TBpJIUTH Jia je TBOPEBUHA 3aKOHOIaBIIa, jep je OCHOBaHA
3akoHOM. Pa3Boj Hanmonanne xoproparuje 6u Tpedaio ga mpare U 3aKoHCKe n3MeHe. Mnak,
HBEHOM Pa3BOjy Cy OCEOHO JOTPUHENN aKTH U3BPIIHE BIACTH — ypeade u nporpamu Biaze.
Bnaga PenyOouke CpOuje nMa 3Ha4ajHy yJIOTy KaJia je ped o nmocjaoBamy Hanronamue koproparnuje.
3aKOHOM O HAIMOHAJIHO] Kopropaiju je npeasul)eno na Biaga Pemyonuke Cpouje (wr. 12)
MMEHYje CBE WIAHOBE yIPAaBHOT 0/100pa. IMeHOBame YiiaHOBA yIIPaBHOT 0100pa ce OJIBHja Ha
MpeyIor MUHUCTapCcTBa puHaHcHja (opraHa ynpase). Bnaga Penmyonuke CpoOuje, Takohe Ha OCHOBY
npeJyIora MUHUCTApCTBa PUHAHCH]a, IMEHYje U pa3peiiaBa qupekropa HannonaaHe kopriopaimje
Kao ¥ WIaHOBE HaJ30pHOT 07100pa. Kako Haja30pHM 0100p HajMakke JIBa IyTa FOIUIIIEbE TOJHOCH
Bnanu u3Berniraj o pesynraTuMa U3BpIIECHOT Haa30pa y HanmHaiHoj Kopropaiuju, Moxe ce
3aKJpY4YUTH 12 je pan Haunonanne kopnopauuje Hagzupe Biaga Peny6nuke CpOuje myrem
MunucraperBa ¢puHancuja. CBU HajBaKHUJU U3BelITaju HannoHanHe Kopropaiuje Mopajy uMaTu
carnacHocT Brnane.

Jenan on Haj3HauajHUX OoOMMKa KOHTpoJe Bnane Hax pamom Hammonanne koprnopariuje jecte
KOHTpOJa T00UTH, OJJTHOCHO pacrojene Ao0uTH. HanmoHanHa kopropaiidja He MOXKe CaMOCTAITHO

OTyUUBaTH O pacroaciin ,[IO6I/ITI/I Beh Ha BbCHY OUTYKY ;[aje cariacHocT Bmaga.

4.1.4. Mel)y3aBHCHOCT OCHTYypPamba CTaMOEHUX KPeIMTa U XHIIOTEKAPHOT TPKHIITA

68



[IpenycnoB 3a pa3Boj TPHKUINTA OCUTYPaba CTAMOSHUX KPeanTa je PYHKIIMOHATHO XHIIOTEKAPHO
TpxkuiTe. be3 curypHoctu kpeauropa na he o6e36eheme norpaxkupama U3 yroBopa 0 KpeauTy
OWTH YNHCAHO y CKJIaJy ca 3aKOHOM, OHU HE OM MOKAa3aJi CIIPEMHOCT Ha 0JJ00paBame CTaMOCHUX
kpeauta. Hapouuto kaga ce y3me y o03up 1a je Behuna 6anaka (kana je ped o PermyOmumu CpOuju)
y CTPaHOM BIIACHHUIITBY, KojuMma he 1usb cTuname npodura.

VY Penyommnu CpOuju je Ha caBpeMeH HaduH ypeher Karactap HEMOKPETHOCTH Te 3aJI05KHU
MTOBEPHUOLM MOT'Y OUTH CUTYpHU Ja he xunoreka OUTH ynucaHa J10 uU3JaBamba OpHUCOBHE JI03BOJIE,
Kao JI0Ka3a Jia je KpeauT oTruiaheH.

[ToBehaweM ykynHor Opoja o100paHuX KpeauTa ce noehasa 1 yKynaH Opoj OCUTypaHUX KpeauTa.

4.2. MTOJAM HAZI30PHO KOHTPOJIHE ® YHKIIUJE P KABE

HamzopHo koHTponHa (yHKIMja Op)kaBe NpeNCcTaBihba BpIICHE yNpaBHE (YHKIM]E Ip’KaBe H

MPEMET je IpoydaBamba YIpaBHOT IpaBa.

4.2.1. Hag3opHo KOHTpoJia PyHKUMja APKABe U YIPABHO NPABO

,Y Haylll YIPaBHOT IpaBa OIINTE MECTO 3ay3uMa KOHCTaTalWja Ja je jeagHa OJ OCHOBHHUX
KapaKTepHCTHKA U3BOPA YIIPABHOT PaBa MHOTOOPOJHOCT U HEKO AU (PUKOBAHOCT. 2%

,»,YTIPaBHO ITPaBO MPOU3JIAa3H U3 YCTABHOT TIpaBa, a IIUPHU CE M JIOBPILIABA Y CBEKOJIUKUM JCTaJbHUM
ojpeibaMa perysaama Koje HacTajy cpeicTBUMa JeIerHPaHoT 3aKOHO1aBCcTaBa. 2%

,JOCHOBHa MO/JIeNIa YIPABHOT IPaBa je Ha OIILTE U MOCeOHO ynpaBHO NpaBo. OIILTe yIpaBHO NPaBO
CaJIpyKH OTIIIITA TIpaBiIIa Koja TpeOajy CIIEMTH CBH JCTIOBH jaBHE YIPaBe KaJia JOHOCE Y TIPUMEbY]Y OIUTYKe,
ykibyayjyhu 1 mMoryhHocT kopumihema MpaBHMMX JiekoBa M cyabeHe Koutpose yrpase. 2% IToceGHO
YIPaBHO TPABO CAJIPKH CeMapaTrHe IMpOMUCe KOjU PEeryjuIly MOApYydja MOMyT 3APAaBCTBEHOI OCHUTYpama,

KOpI/II_HheI-La CJICKTPUYIHC eHeerje, IIMTKEC BOJIC, I/IT,Z[.208

205 Anekcannap Maprunosuh, ,,Yiiora oprana apskaBHe yIIpaBe y o0/1acTd TPaHCIOPTA OHACHOr TepeTa®, 300pHUK
panosa Ilpasaor dakynrera y HoBom Cany, 4/2013, ctp. 309.

208 Apcen Bauwh, ,,0 eHryeckoM HepasymeBamy (paHIlyCKOT yIPaBHOT MpaBa, O jeJHO MOBH]ECHO] EMU30/IH Y Pa3BOjy
KOMITapaTHBHOT YCTaBHOT M IpaBHOT TpaBa‘“300pHUK panoBa [IpaBHor ¢dakynrera y Crmury, rogusa 45, 1/2008, crp.
32.

207 | bid.

208 | bid.
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VY mpaBHOj CTPYYHO] JIMTEpATypy Cy TPUCYTHA JIBE OCHOBHE TIOJIENIE OTHOCHO CXBATAha YIPABHOT
TpaBa: yIpaBHO MPABO Y IIUPEM CMHUCITY U YIIPABHO MPABO Y YYKEM CMHUCITY.
/1 Tako, JTOK yIpaBHO IPaBO y Y)KE€M CMHCIY HPOHM3WIA3HM U3 CXBaTama ynpaBe Kao (PyHKIIHje
IpKaBHE BJIACTH M OpraHU3alMOHE eJIMHE AP)KaBHUX OpraHa KOju BpIIE YNpaBHY (QYHKIH]Y,
YIIPaBHO MpPaBO y HIMPEM CMHUCITY OJpa3yMeBa YIpPaBHY JENATHOCT KOjy BpIIE Kako JpKaBHH
OpraHH TaKO U HEJPKABHU CY0jeKTH KOji MMajy yIpaBHa opjamthema. 2%
[Ipenmer mpoydaBama ynpaBHOT IpaBa je Ip)KaBHA yIpaBa KOja je y TEOpHjU YIpaBHOT IpaBa U
CTPY4YHO] JIUTEpaTypu cxBaheHa Ha pa3IUuUTe HAUMHE.
,» €pMUH ,,JIp’)KaBHA yIpaBa™ KOPUCTU CE€ 3a O3HAuaBam€ JEAHOr Jeja JAp)KaBHOI arapara WiH
nmoceOHe BpCTE APKABHUX OpraHa WIM OpraHu3alHja KOjuMa j€ OCHOBHA JENIaTHOCT 00aBJbame
yIIpaBHUX HocaoBa. %0
Opn vaunHa Ha KOju he OUTH OpraHu3oBaHa JAp>KaBHA yIIpaBa Ha TEPUTOPHJH JeTHE 3eMJbE 3aBUCH Ha
koju HayuH he QyHKIIMOHWCATH 4YHWTAB JpKaBHU amapar. I[locioBu papkaBHE yrpaBe Yy
3akoHOJaBCTBY CpOuje HOpPMAaTUBHO cy Je(hUHUCAHH INpeMa CaBpEMEHUM CTaHIapauMa y OBOj
obmactu 2! V ToM cmmcay, ympaBHO 3akoHomaBcTBO Cpbuje Hamyctmmo je 2005. rommme
KOHIICTIIIN]Y MpeMa K0joj Ce€ MOCIOBH JIp>KaBHE yIpaBe AeHUHUITY UCKIBYIHMBO KA0 ayTOPUTATUBHU
MOCJIOBH ,,BpPIICHA BIACTU™ W MPOLIMPHIIO CaJpiKaj MOCIOBa ApXKaBHE yIpaBe U Ha OHE O0IacTu
KOje Cy y CKJIay ca peaHOM YJIOTOM H TI0JIoJKajeM caBpeMEHe YIpaBe Kao ,,jaBHe ciysxkoe*.?t
[Iponucu koju ce ogHOCE HA JAp’KaBHY ympaBy, kKaja je ped o Pemyomumm CpOuju, cy: 3akoH 0
npxaBHoj ympaBu  (,,CiyxOenn riaacauk PC*, Opoj 79/05, 101/07 wm 95/10), 3akon o
Munucrapcreuma (,,Cinyx0enu riaacuuk PC*, 16/11), 3akonom o jaBHuM arcHuujama (,,CiayxoeHu

rnacauk PC 18/05 i 81/05 — ucmp.), 3akoHom o jaBHuM ciyx6ama (,,Ciyxx0enn rimacauk PC*, 6p.
42/91, 71/94, 79/05 — np. 3akoH, 81/05 — ucnp. ap. 3akona u 83/05 — ucmp. aAp. 3aKOHA), UT/I.

Nako je Hanmonanna xopriopanuja BakaH Y4ECHUK HA XUIIOTEKAPHOM TPXKHIITY, YHje€ MOCIOBE OH
MorJia ja 00aBJba U MPHBAaTHA KOPIIOpalyja, Ap>KaBa MPEeKO e BPUIM KOHTPOIY HaJ OCUTYpPameM
cTamMOeHuX KpeauTa Ha 1enoj Teputopuju Peyomuke Cpouje.

4.2.2. HanmonajHa koprnopauuja u arenuuje y Penyoaunu Cpouju

ITo cBojoj mpaBHOj opmMu HanmonanHa xoprnopainuja je HajcIMYHHja areHIyjama, Koje cy ce

nojaBuie y npasy Peny6nune CpOuje oTHpUiIMKe Mpe JeLleHujy U T10.

209 Jacmuna Benmancyp, ,,*, JIOKTOpcKa aucepTanmja

210 pejxan Kyprosuh, Camma IMepurumh, ,,Opranusanuja apskasre ynpase®, [Ipasue Teme, lomuna 2, 6poj 4, ctp. 59.
211 Ibid. Ctp. 59 u 60.

212 | bid.
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[Topen OpojHUX CIMYHOCTH KOje C€ OJHOCE HAa HAYMH HACTaHKAa W HA4YMH paja, pUHAHCHUpame U
OpraHMu3aIMoOHy CTPYKTYPY, TEUIKO je 0e3 IeTajbHe aHAllM3e YOUHUTH Koje Cy paziunke Hammonamnne
KOpIopalifje y OJJHOCY Ha jaBHE arcHIIHje.

,ZATEHIIMje, Kao OpraHW3allMOHM BHJ JPKaBHUX WHCTHTYLM]ja, Hajupe cy QopMmupaHe y
Cjenumennm AmepuukuMm JpxaBama (jom kpajem XIX Beka), mpu demy ce jenaH Opoj areHImja
HaJla3¥ y cacTaBy M3BPIIHUX JenapTMaHa (MaHjaH MUHHUCTapcTBUMa y EBpomnu), 0K Apyre umajy
CTaTyC T3B. HE3aBUCHHUX PETyIaTOPHUX Tena. 213

LATeHIukamja ce kao GeHoMeH y peopMu opranuzaliije jaBHe yrpaBe Mepienupa Kao mpoIiec
Jenerupama opiamhema o1 Bpxa ApkKaBe U JIeleHTpanu3alrja Mohu, mpu 4emy ce jaBHUM TelIuMa
naje Beha ayroHomuja (y moryieny HauumHa (UHaHCUpama, YIpaBJbakba M PETYIaTOPHUX

«214

oBiamrhema). ,»JABHA Te€Ja MOTYy Jla OCTaHy y JAWPEKTHO] CTPYKTYpH BIaJ€ WIH Jla MOCTaHY

«215 TlpakTH4HO, MO areHIM(HUKAINOM ce OOMYHO TOapa3yMeBa

MOCEeOHU TIPaBHU CHTHUTETH.
»XHUTIEPIIPOAYKIIMja* JaBHUX TeJa Kao OpraHu3aiija Koje HHCY y JUPEKTHO] CTPYKTYpPH BIaje
onpeheHe 3emibe, alll MpPEACTaBIbaJy HEHY MPOIYKEHY PYKYy U, C JIpyre cTpaHe, MOCIyjy BHUIIE

BHIIIE TI0 TPXKHUIIHUM MPUHLMIIMMA, UMajyhu y BUy MOTYhHOCT KOMepliMjanu3alinje Iporu3Boja u

yciyra Koje npyxkajy rpahannma. <18

[Ipema 3akoHy O jaBHUM areHiujama, ,,jaBHa areHIMja C€ OCHHMBA aKO pPa3BOjJHU, CTPYYHU H
peryaaTopHH MOCIOBU HE 3aXTEBajy CTaJIaH M HEMOCPE/IaH TMOJIMTHYKH HAA30D U aKO jaBHA arcHIIHja
MO3Ke 00Jbe W JICTIOTBOPHU]jE J1a X BPIIU HETO OpraH Ap)KaBHE yIpaBe, HAPOUUTO aKO CE Y IEIUHU
WJTU TIPETEKHO MOTY (PMHAHCHPATH OJ1 IIeHe KOjy 11ahajy KOpUCHHITN yciayra .

W3 HaBeneHe 3aKoHCKE oApende ce 3akibydyje, u3Mehy ocranor, a jaBHA areHIyja BPIIU MOCIOBE
Koje Ou wmHaue oOaBJpballi OpPraHW ApXaBHE yrpase. [IpeHoIIeme OBHX TOCIOBAa Ha arcHIIMje
MPETIOCTaBJba MOCTOjambe IMpeTnocTaBke na he areHiuja mohu na o6aBska MOCIOBE HA IENUCXOIaH

Ha4yuH U Ja cama (MpeTexHo) GUHAHCHPA CBO] PaI.

,,Y npaBy Penyonuke CpOuje ce MOTY YOUNTH YETUPH THIIA APXKABHUX areHIIMja:

1. IIpBy BpcTy areHnuja y npaBHoM cucreMy Penyonuke CpOuje, umajyhu y Buay BUXOBY NpaBHY
MPUPOJTY, TPEACTaBIbajy arcHIMje KOje MMajy CTaTyC HECaMOCTaJIHHMX OpraHa yIpaBe, OJIHOCHO
opraHa ympase y cacTaBy OJAroBapajyhnx MHHUCTapCTaBa,

2. YV cucreMmy jaBHor mnpaBa PenyOnuke CpOuje areHiuje Mory MMaTtd M CTaTyc MOCEOHHMX

(ynpaBHUX) OpraHu3zamja

213 Anexcannap Maptunosuh, ,,IIpaBHa npuposa arennumja y npaBHom cuctemy PenyGnuke Cpouje’, 300pHUK pasoBa
[IpaBHor ¢akynrera y HoBom Cany, 2/2012, Crp. 392.

214 Nparana Anekcwuh, ,,Arenmmduranuja Cpouje®, noctynno Ha: http://www.ecinst.org.rs/sites/default/files/mat-
kratki/temamesecaagencifikacijasrbije.pdf , marym mpucryma: 07.03.2017., ctp. 36.

215 | bid.

218 | bid.
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3. Tpehy Bpcry arenuuja y mpaBHOM cuctemy PenyOmuke CpOuje unmHe areHuuje Koje uMajy
KapakTep jaBHUX CIYKOU.
4. YeTBpTH THUIl areHnuja y npaBHoM cuctemy Penyonuke CpOuje jecy oHe Koje HOCe 3ajeTHHYKU

Ha3WB ,jaBHE aremmje’.“?’

4.2.2.1. OcHuBame U GUHAHCUPAHES

Kako je 3akoHOM KOjUM ce peryiuily jaBHE areHiyje MpoIucaHo Jia ce jaBHa areHIyja OCHUBA 3a
pa3BojHE, CTPYYHE M PEryllaTOpHE TIOCIOBE O] OIIIITET HHTEPECa, MOBEPaBakE MOCEOOM MOCEOHOM
MPaBHOM JIMIy OCHUTypame cramOeHux kpenuta y Pemyomunm CpOuju ce aepuHUINE CTENeH
BaXHOCTH OBHX TIOCJIOBA 32 JIPIKABY.

OdunaHcupame paga HamumonamHe Kopmopaiyje je MPONMHUCaHO 3aKOHOM O HAIMOHAIIHO]
KOpITOpaNyji Ha CIWYaH HAYMH Kao W 3aKOHOM O JaBHHMM areHIyjama a To je /a (MHaHCUpame U3
IIeHEe KOjy Tu1ahajy KOpUCHUIIM yciyra, TTOKIIOHA (JI0HAIM]a), MPUJIoTa MOKPOBUTEIbA (CIIOH30PCTBA),
oyuera Pemryonuke CpOuje u Apyrux Mpujora U mpuxoja Koje OCTBapH MpemMa 3aKoHy.

Nmnak, ynau ce aa mopen OpojHUX caudHOCTH HanmoHanaHe Kopropaliyje 3a OCUTYpame CTaMOSCHUX
KpeAuTa ca areHiujama, 3aKOHOJaBall HHJEe OCTaBHO HHUKAKBY CyMHbY J1a JIM CE OHAa CpcTaBa y
arcHITU]e WA HE.

Hanme, 3akoHOM KOjUM c€ peryiaully arcHIfje je TaKCaTUBHO HaOpOjeHO Yy Mpela3HUuM H
3aBpILIHUM OJpedaMa OJHOCHO KOje Ce OJJHOCE Ha areHIije Koje Cy OCHOBaHE MOCEOHUM 3aKOHUMA
Ja ce oapende 3aKoHa NMPUMEBY]y Ha ATEHIIM]y 3a IPUBAaTH3AIHU]y, KOja je oOpa3oBaHa 3aKOHOM O
arcHIM]H 3a MpUBaTU3aIN]y, PeryOonnuKy areHIujy 3a pa3Boj Majaux M CpeImux nmpeayseha, koja je
oOpazoBaHa 3aKOHOM O areHIMjU 3a pa3BOj MAUX U Cpeamux mnpemyseha, AreHiujy 3a ayBaH —
oOpa3oBaHy 3aKOHOM O AyBaHy, PenmyOnuuky areHuujy 3a MpOCTOPHO IUIaHUpame, 00pa3oBaHy
3aKOHOM O IJIAHUPAKY U U3TPaAbU, ATCHIIH]Y 3a MPUBPEIHE PETUCTpe, 00pa3oBaHy 3aKOOHOM O
areHIMju 3a MPHUBPETHE PErucTpe, ATCHIUjy 3a JUIEHIMpAmke CTEYajHUX YIpPaBHUKA Koja je
OCHOBaHa 3aKOHOM O ArEHIUjU 3a JTHUICHINPAkE CTeUajHUX YIPaBHHKA U ATEHIIH]Y 32 JIEKOBE U
MeauiuHcka cpeactsa Cpouje, 00pazoBaHy 3aKOHOM O JIEKOBUMA M MEIULIMHCKUAM CPEJICTBUMA.
Tume je 3akoHOaBaI] HEABOCMUCIICHO omnpenenno Ja HannonanHa kopriopanuja He Oyze cBpcTaHa
y jaBHe areHiuje Ha koje he ce mpUMemUBaTH HaBeIEHH 3aKOH, jep jeé OHAa OCHOBaHa MOCEOHUM
3aKOHOM KOJU je JOHET Mpe JIOHOIIEHA 3aKOHAa KOJUM C€ PEryjully jaBHE areHIuje M KOjUM,

OUUIJIeIHO, HMje HaBeJIeHa Kao moceOHa areHIfja Ha Kojy he ce mpuMemrBaTH 0Baj 3aKOH.

217 Anexcannap Maptunosuh, ,,IIpaBHa puposa arenmumja y npaBHoM cuctemy PeryGnuke Cpouje’, 300pHUK pasoBa
[IpaBHor ¢akynrera y HoBom Cany, 2/2012 , ctp. 395-397.
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4.2.2.2. CINYHOCTH U pa3JIUKe

Mosxe ce 3akpyunTd na je HanmonamHa kxopriopaiyja mo CBOjoj MPaBHO] MPHUPOIM, HMAKO HHjS
3aKOHOM TaKo JepuHUCaHa, HAjCIMYHU]a jABHUM areHIfjama.
Ocuwm Tora, u 1o Ha3uBy HanmoHanHe Kopropaiyje je eBHICHTHO Jla OHa HHje npeaBuleHa Ouma aa
Oy/Jie OCHOBaHa WJIM TIOCTAHE JaBHA areHIIM]a jep CBE jaBHE arcHIUje Cy JI0 JOHOIIEHa 3aKOHA KOJUM
Cy OHE PETYJIMCaHe, HOCE Y CBOM Ha3UBY peY ,,areHInja‘.
Ca npyre cTpane, y Ha3uBy HarnmonanHe kopriopaiuje, ped ,.,Kkopropanuja‘“ ynyhyje Ha:

1. w3y3eTHO HarjameHy MPUBPEIHY AKTHBHOCT HA XUTTOTCKAPHOM TPIKHIITY,

2. Ha 3aKOHCKY MOTYNHOCT peopraHu3anije y aKiliOHapCKO JPYIITBO

3. ymyhyje Ha paBHONpaBHH YrOBOPHH TIOJIOKA] KIMjeHaTa KOpIopalyje, OJHOCHO Ha

0JICYCTBO OJIHOCA CyOOpIMHAIIH]E.

Hagenene pasnuke y oHOCY Ha jaBHE areHIyje moTBplhyjy mocedan nosoxaj u popmy Harmmonanue
Kopropamnuje y npaBHoM cuctemy Pemyomnmke Cpouje.
JaBHe areHmmje, y CKiIaay ca 3aKOHOM, MOTY 3a OCTBapHMBamk-€ CBPXE jaBHE arcHIIMje Ha oJpeheHoj]
TepuTOpUju O0Opa3oBaTH TMOJPYYHE YHYTpallke JEAUHHIIE Y JaBHOj AarcHIMjd, INTO HHjE
npeaBuleHHO 3akoHOM 3a HanmonanHy koproparujy.
Hako Mosxe nmenoBaTH Ja je cTBapameM HaloHaHe Kopropaiuje JpaBa je Jeliernpaiia cBoja
yrpaBHa oiamhema, HOBOM JP)KaBHOM OpraHy, 3a 00aBJbame MOCEOHUX IMOCIIOBA, KOJU CYy MPBH
MyT YBEJICHHU Y IPaBHU CUCTEM M MOCJIOBHY Ipakcy Penyonuke Cpouje, kaaa je ped o HarmmonaHoj
KOPITOPAIHjH — TO HHUJE CITyYaj.
3a paznuky ox HamuonanHe xoprnopaiuje, HaBeJACHW HAuyWH MPEHOCA IPXKAaBHHUX OBJIamihema Ha
nocebHe areHuuyje, ¢opMmupaHe 3a oOaBbame onpeleHe nenaTHOCTH, HUje jeaUHCTBEH, Beh je
KapaKTepPUCTUYaH U 3a JIpyre JApiKaBe Koje Cy y MPoIecy TpaH3uIuje.
,Kaia cy TpaH3WIIMOHE 3eMJbe MOocpelnu, ePeKTH areHIU(HUKaIHje YrJIaBHOM Cy C€ OTJIeHaIHd Y
OCHMBaby HOBUX HE3aBUCHHX TeJa 3a 00aBJbabe HOBUX (PYHKIIM]ja, HOBHUX jaBHUX areHIlyja Ha Koje
Cy MpeHollleHa oBiamhema KI1acuyHe JApKaBHE yIpaBe, WK y 3HaTHOM noBehamwy ayroHOMHje Beh

nocrojehux jaBHux Tena.“?t®

,»OBa jaBHa Tejla MPEJCTaBJbajy TaKO3BaHy YETBPTY I'paHy BIAcTH,
nopea Tpu nocrojehe rpane Biaactu: 1) 3aK0HOJIaBHO-PETYIAaTOPHE; 2)yIPaBHO-U3BPILIHE; 3) Cy/ICKe
BJIACTH, jep Yy [EJNOKpYry HMajy oBnamhema M peryraTopHe MpHpojie (HOp. JOHOLICHE

MOA3KOHCKUX IMPOIMHUCA, TUPCKTHO MNpCJiarame 3aKOHa) " YIIPABHO-U3BPIIHE TPHUPOAC (Ha IIpuMep,

218 Tparana Anekcwuh, ,,Arenumuduramuja Cpouje®, ctp. 36.
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JlaBame U OJly3UMame JUICHIIU, YIIHC Y PETUCTap, U3aBambe jaBHUX HCIpaBa) U CyACKe MPHUPOIe
(Ha mpuMep, apouTpHpame, Meaujanuja). <2t

Haxo cy arenuuje, a ca muUMa U JApyra InpaBHa JIMIla OCHOBaHa OJ CTpaHE JpaBe, Kao IITO je
Hanmonanna xopniopanuja, KOpECHE HApOUUTO aKo ce y3Me y 003Up HaYMH BUXOBOT (PMHAHCUPAHA
Y pajzia y TPaH3UIMOHOM MIEPHOY, 3aCTYIIJBEHH Cy U CYIPOTHH CTaBOBH.

Tako, y3epmm y o03up TtBOpre Crparermje pedopme jaBHe ympaBe y Pemyomumu CpOuju
(,,Cnyx0enu rimacauk PC*, 6p. 9/2014 i 42/2014 — ucnp.) HACY YBEK pa3syMJbHBH Pa3jio3u 300T
KOJUX HEKe OpraHusainuje (HOp. jaBHe areHiuje) pyHKIMOHUIY He3aBUCHO oJ Bnane u nocenyjy
3HaTaH HUBO CaMOCTAJHOCTH, YMECTO Ja YMHE JIe0 CHCTeMa JIp>KaBHE yIpaBe ca HMKHM HHBOOM
OpraHu3aIlMOHE CaMOCTAIHOCTH, WJIM OpPraH YIpaBe y cacTaBy MHUHHCTApPCTBA, HUTH 3aIlITO CE
cMaTpajy EKOHOMHUYHMJUM U €e(QUKACHUJUM OJf JPYrMX OpPraHU3alMOHMX OOJHKa KOJU CYy
MPETIO3HATH Y CHCTEMY jaBHE YIIpaBe.

Taxohe, npema onpehenum ayropuma, ,lIMpEHE jaBHUX areHIMja HUje ce€ OJPA3UII0 Ha CMAHEHE
Opoja 3amoCIIeHUX Y MHUHHACTApCTBUMA M JPYrMM OpraHuUMa Ap)KaBHE yrpaBe, Beh HampoTHB, Taj
Opoj Oenexu CTaJIHO KOHCTaHTaH pPAcT, JIOK Cy JIMHHJE OATOBOPHOCTH 32 HU3BPIICHE YIPaBHUX
HaJUIC)KHOCTH TIOCTaJIe 3aMarJbeHe (CBE je TeXKe YIBPAUTH TAC TMOYHEBY a TJAe TpecTajy
HaJUIS)KHOCTH JaBHUX arcHIlMja U opraHa Jp>KaBHE yrpaBe), a BehnHa ynpaBHUX O/JTyKa c€ JOHOCH
O/ IIOJITATHYKUM yTI/IuajeM.“220

Hanmonamua kopropanuja je moce0HO, jeIMHCTBEHO MPaBHO JMIIE KOjE€ jeé OCHOBAHO TMOCEOHWUM
3aKOHOM.

Haume, 3a pasnuky on Hanmonanne xoprnopaiiyje, jaBHUM areHiyjama je OIMIITHM 3aKOHOM JaTa
MOryhHOCT J1a UM ce MOTY MOCeOHMM 3aKOOHOM, Kao jaBHO OBIamiheme, MOBEpUTH oapeheHun
MIOCJIOBH JIpKaBHE YIpaBe:

1. moHoOlIEwE Mpomuca 3a W3BpPLIABAKE 3aKOHA M JAPYrUX OMINTHUX akata Haponane ckymmrtuHe u
Bnange;

2. peliaBame y IPBOM CTEIIEHY Y YIPaBHUM CTBapUMa;

3. U3/laBame JaBHUX UCIIpaBa U Bolewe eBUICHITH]A.

JaBue arenmuje m HamumonanHa koprmopaiuja KMMajy MpaBO HaA30pa OJHOCHO KOHTPOJIEe Haj
HaMEHCKUM KopulihemeM JoJesbeHuX (uHaHCHjCKUX cpenacraBa. Mnak, Mehy muma mnoctoje
3HaYajHe pasjMKe.

Hauwme, jaBHe areHiuje Ha OCHOBY OIIITEr 3aKOHa 00aBJbajy M (PYyHKIM]y HAaJI30pa — OHE HAA3UPY

HaMCHCKO U CBPCHUCXOJHO Kopnmheﬁ,e JA0JCJbCHUX (I)I/IHaHCI/IjCKI/IX cpeacraBa u HO,[[CTI/II_Iaja u

219 | bid.
220 Borosby6 Munocasibesuh, ,,Haueno nojene Bnactu y YcraBy U ycTaBHOj ipakcu PemyOmuke Cpouje®, TpaBn
3amucu, roguHa 11 «6p. 1 (2012) , cTp. 15
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CTPYYHOCT U CBPCUCXOJHOCT JIPYrHX JIMIA oApel)eHnX MoCeOHUM 3aKOHOM WJIM aKTOM O OCHUBAMY
jaBHE arcHIIuje.

Ca npyre ctpane, HanmonaiHa kopriopaiyja umMa paBo Ha KOHTPOJTy HAMEHCKOT Kopuiherma
O[[O6peHI/IX KpCAUTHHUX CpeaAcCTaBa, OAHOCHO OCUT'ypaHUX Kpe€auTa, C TUM IITO TO HI/IjC 3aKOHCKa
moryhHocT Beh je ’BeHO yroBOPHO MPaBo, KOje MMa Ha OCHOBY 3aKJbYUEHOT OCHOBHOT YrOBOpa ca
0aHkoM. YTOBOpOM Koju HanmoHnaiHa kopriopanuja 3akbydyje ca 6aHkoM je 6aHka oOaBe3aHa Jia
oBJiaitheHOM JIUITY 3arocieHoM y HarmoHanHoj Kopnopanuju, peBH30py WU APYTOM JIUILY
omiautheHoM of] crpane Hanronanue koprnopaiuje oMmoryh mpucTym u yBUJ y HENOKYIIHY
(bMHAHCH]CKO— pavyyHOBO/ICTBEHY JIOKYMEHTAIIH]y, KOja c€ OJHOCH Ha KPEIUTE KOJU Cy OCUTypaHU

KOJI KOpIopallije 1 Ha MOCTYMNaK BhUXOBE HaIulaTe.

Jakne, nako moctoje OpojHe cimuHOCTH HarmoHanHe Kopropaliyje ¥ jaBHUX areHIyja, umaxk mehy

IBUMa M0CTOj€ jaCHE U CYIITHUHCKE pa3JIuKe:

1. jaBHe areHmuje ce€ OCHHBAJy y CKJIQJy ca ONIMTHUM 3akoHOM (3aKOHOM O jaBHUM
arcHIjama), KOoju ce He mpuMemyje Ha Hanmonanny koproparujy;

2. jaBHE areHIyje 3a pasnuky oj HarmonaiiHe Kopriopainje uMajy jaBHa oBiamhema;

3. MOTy JJOHOCHTH YIpaBHE aKTe,

4. Mory uMatu OOJMK OpraHru30Bamka Kao JPYIITBO Ca OTPAaHMYECHOM OATOBOPHONINY (100) Min

Kao aKIOHAPCKO IPYIITBO (a).

3. HAYUH HA/I3BOPA U KOHTPOJIE IP2KABE Y OCUT'YPAIBBY CTAMBEHUX
KPEIUTA

Jlp>xaBa MOKe Ha pa3IU4UTe HAYWHE BPIIUTH HA/I30P U KOHTPOJY y OCUTypamky CTaMOSHHUX
kpeauta. Hajgzop u KoHTpoIa Ap)kaBe MOTY OUTH AUPEKTH HAA30p M KOHTPOJA, KOjy 00aBasbajy Ha
MIpUMEp U3BPIIHY U YIIPABHU OPTaHH a MOKE CE TOBOPUTHU M O KOHTPOJIU APKABE HA TPIKUIITY
ocHUrypama cTaMOeHUX KpeauTa KOje OCTBapyje OCHUBAEM APKABHUX arcHIIMja 32 OCUTypamhe

cTaMOEHHUX KpeauTa U KOHTPOJIUCAKY YCIIOBA OCUTYPaAba cTaMOEHHUX Kpeaura.

4.3.1. Hag3op ¥ KOHTpOJIa YIIpaBHUX OpraHa ¥ U3BPIIHE BIACTH

Beh je nperxonno HaBeneno na y Penyonmuum Cpouju Biana Bpiy Haa30p 1 KOHTPOIY OCUTYparmba

craMOeHUX KpeauTa y3 MunucrapcTBo punancuja. TakaB HaUMH HAJ130Pa je YCIOBIbEH
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YHIbEHUIIOM Ja je Harmonanna kopropaiuja OCHOBaHa O]l CTpaHe ApiKaBe, Ja je y AP>KaBHOM
BIIACHUINITBY U JIa j€ HU]jE jOIIl YBEK OPraHM30BaHA Ka0 aKIIMOHAPCKO JAPYIITBO.
Peopranuzanujom HanmoHnaiiHe kopriopanyje y akiiOHAPCKO JPYIITBO O c€ TPOMEHUO U HAUWH

CHOT HaJ130pa U KOHTPOJIE.

4.3.2. Haa3op 4 KOHTPOJ1a 0/1 CTPaHe NMPaBHOT JINIA Koje 00aB/ba MOCJ0BE OCUTYPamba

KonTtposa u Hag30p apkaBe y OCUTypamy CTaMOCHHX KpEJUTa CE MOXKE CXBATUTHU U Y OIIITHjEM
CMHCITY.
Ocurypame cTaMOEHUX KpeIuTa MOXe OUTH IOBEPEHO MTPaBHOM JIUILY OCHOBAHOM W/HUJU
(hMHaHCUPAHOM O] CTpaHE JpXKaBe, 3aTUM Moryhe je 1a Ha TPKUIITY MapaJIeIHO MTOCTOje
OCHTYpame CTaMOCHUX KpPeIuTa O] CTpaHe Ap>KaBHE areHIHje U OCUTYpame CTAMOCHUX KPEIHUTa 01
MpUBaTHUX OcUrypaBajyhux apymiraBa, a Moryhe je a Ha TP>KUIITY OCUTYpama CTaMOSHHUX
KpeIuTa OBy BPCTY OCUTypama 00aBjba CaMo MPaBHO JIAIE KOje je Y TPUBATHOM BIIACHUIIITBY.
[TocraBsba ce MATame Kako OBa MpaBHA JIHIIa 00aBJbhajy HAI30p TPXKHIITA OCUTYpakha CTAMOCHHUX
Kpenurta?
OxaroBop 3aBHUCH O]1 YMHCHUIIE 1A JIU je TPABHO JIMIIE Y MPUBATHOM UJIM IP>KaBHOM BIIACHUILITBY.
Kana je ped o ocurypamy cTaMOEHUX KpeauTa Koje je y Ap>KaBHOM BJIIACHUIIITBY, YECTO OBE
arcHITMje NMajy CaMOCTATHOOCT Y CBOM PaJly M KpeHpamwy CBOJUX mporpama. To je Hajuenthe
nocieania camopruHaHCHpamka areHIuja o MpUxo/ia Koje 0CTBapyjy O/ HaIuIaTe MpeMHje.
Tunuyan npuMep camoperysaiyje OCurypama cTaMOeHUX KpeauTa je npucytHo y CjeiumbeHuM
AwmepuukuM [Ip>xaBama, nipu AenoBamy CaBe3He yIpaBe 3a cTaHOBamwe. Ha Taj HauuH,
nepuHICAambEeM YCIIOBa OCUTYpama U UCITyhaBajyhu ApaBHE U IPYIITBEHE LUIJbEBE U COLIMjAIHE
LMJbEBE JpKaBe, OHA Kao HajBehy KOHKYPEHT CBUM MPUBATHUM JPYIITBUMA 33 OCUTYPAHE
cTaMOEHUX KpeuTa KOHTPOJIUIIIE TPKUIITE OCUTyparba CTAMOCHUX KpEAUTa.
Hajsehu cremnen genoBama OBe U CIMYHUX APKABHUX areHIlMja ce OJCJIMKaBa Y KPU3HUM
BpEMEHUMa, KaJia je ’bHXOB YTHUIIQ) HA XUIIOTEKAPHO TPXKUIITE U TPXKUIITE OCUTypamba CTaMOSHUX
KpeauTta HajBehu.
3a BpeMe CBETCKE €KOHOMCKE KpH3€, KpEAUTOPH HUCY CIIPEMHH 32 0JI00paBamke HOBUX KPEIUTa, Te
je IPUCYTHO M HEOIXOJIHO JIEJIOBAME areHIMje 3a ocurypame koja he:
1. 6utu cipemMHa Ja, y CKJIaJly ca CBOJUM CTPOTHM YCIIOBHUMA 32 OCUT'Ypame, CTUMYJIIUIIIE
oJlo0paBame cTaMOEHUX KpeuTa 0] CTpaHe KpeIuTopa, npey3umajyhu (Hajuenthe) neo pusuka
KOJH ce peayin3yje Kaja KpeauT OyJie MporJiallieH JOCHeNuM, 2. Kperpame pa3InuiTUX Iporpama
OCHUTYpama, Ha OCHOBY KOJUX C€ CTBapajy HOBE BPCTE YrOBOPA O KPEIUTY, KOJU MOJCTUYY

KOPUCHHUKE KPEANUTA Ha KYIIOBUHY. Hapenenu HaunH CTI/IMy.TIaI_II/Ije KpeauTopa U KyIiana —
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KOPHUCHUKA KPEJHTA je HAPOUUTO BaXKaH y MOCT KPU3HUM NEPUOIUMa, Kaja je OIITa
KapaKTEepPHCTUKA y CBUM JIp’KaBaMa Ca Pa3BHjEHUjEHUM CHUCTEMOM M TPATUIIMJOM OCHTypamba
craMOeHHX KpeauTa noehame BUCHHE MUHUMAJIHOT 00aBe3HOT yuenrha U cMamemhe T03BOJbEHE
BrcHHE NTB-a. OBa BpCTa HA/[30pa HAa TPXKUIITEM OCHTypama CTAMOCHHUX KPEJUTHMA, KOJOM Ce
KOHTPOJIUINIE XUTIOTEKAPHO TPXKUIITE U IITUTH U OTIOPaBJba EKOHOMH]a jeHE APrKaBe MPEICTBIbA
HajBaXHUJU HAYMH HAJ30pa Y OCUTyalhy CTaMOCHUX KPEauTa.

Ha HaBeneHn HauvH /1eI0Bamka Ha XUMIOTEKAPHOM TPXKUIITY, YaK U y KPU3HUM H TIOCT KPU3HUM
NeproIMMa, areHIija/Koprnopalyja 3a OCUrypambe cTaMOeHUX KpeluTa yTuye Kako Ha nosehany
MOHYly BPCTa CTAMOCHHUX KpeAHTa M MoBehaHO MOTPaXKby 3a KOTIOBUHY HETTOKPETHOCTH Y3

Kopuiheme cTaMOeHUX KpeluTa

4.3.3. O6MuM HA30pa U KOHTPOJIE APKaBe Y OCUTYPaby CTaMOeHHX KpeauTa

VYiora npkaBe Ha XHIIOTEKApPHOM TPXKHIITY j€ BHUIIENEIICHH]CKA M OCTBapyje ce KpOo3 pa3IndnuTe
MeXaHU3Me.

VYTHIaj npkaBe ce CMambHBa0O HA Pa3BUjEHUM XHIIOTEKAPHUM TPXKHUIITHMA Pa3BOjeM TPKHUIITA, OK
Ce UCTOBPEMEHO MEHA0 HUBO U CaP)KUHA EHE KOHTPOJIE.

Kana je ped o omoOpaBamy ¥ OCUTypamby XUIIOTEKAPHUX KPEIUTa, Ip)KaBa KOHTPOJIMIIE Ta paBHA
JMIIa TPBEHCTBCHO 3aKOHMMA ajM M KOHTPOJHHM TelMMa OJHOCHO OpraHMMa KOjU Ce CTapajy o
MPUMEHU TUX 3aKOHA M KOjH KOHTPOJIUIILY FbUXOB Pajl.

VY Penybonunu CpOuju cramOeHe KpeauTe 0100paBajy OaHKe, a OCUTYpameM THX KpeauTa ce 0aBu
uckpyunBo Kopmoparwuja.

Kontpony Hanm pamom Oanaka o6GaBiba Hapomna Oanka CpOwuje, TOK je 3a KOHTPOJY pajna
Kopnopanuje nagnexno MuHuctapcTBo GpuHaHCH]A.

3a koHTpony paaa Kopnopammje je Hamie:xxkHo MuHHMCTapcTBO (PUHAHCHja M3 paszjiora IITO je
Koprmopanwyja, 3a caja, y MCKJbYYHBO JPYKABHOM BIIACHUIIITBY.

Y cnyuajy na Koprnopamuja Oyne camMo y AETUMHUYHOM OJHOCHO BEhMHCKOM JIp)KaBHOM
BIIACHUILITBY, HAJa30p HaJ HEHUM pagoM Ouhe y HamiexxHoctu Haponne Ganke CpOuje, koja je
HaJJIeXKHa 3a KOHTPOJITY pajia OCUrypaBajyhux apyuirasa.

Wnak, kana Hapoana 6anka 06aBiba Haa30p U KOHTPOITY paja 6aHaka U ocUrypaBajyhux apyiiTasa,
OHa TO YMHHU Y3 JeNleralnjy oBianihema ApKase.

Peu je o mormyHOoM Hamo3opy JApkaBe Han pagoMm OaHaka © HammoHanHe kopmopanuje y
Peny6nmumu Cpouju (Koproparuja ako Oyne opraHu3oBaHa Kao MPUBPEAHO APYIITBO he MOHOBO

OUTHU MOJ1 KOHTPOJIOM JPIKABE).

7



Kako npkaBa koHTpomuIie 0aHke Koje o100paBajy cramOeHe kpeauTte U HanmoHanHny Koprioparujy
KOja X OCUTypaBa, 3aKJbydyje Ce /1a OHa KOHTPOJIMIIE ETOKYITHO XHUIIOTEKapHO TPKHUIITE.
[ToBepaBame KOHTPOJIC HAJ PaJOM OBUX 3HAYAJHUX Cy0jeKaTa XHIIOTEKAPHOT TPXKUIITA IICHTPAITHO)]
O0aHnu HUje n3HeHalyyjyhe ¢ 003upoM Ha BeH Jp)KaBHU 3HAYaj U yJIOTY.

,LleHTpaiHe OaHKe Cy VIIAaBHOM HMald TPU IJIaBHA IMJba WM (YHKIMOHATHE YIOre, a TO CY:
1. ma onmpku  CrTaOWIHOCT  IIeHA,  TONIGKE  MOHETAPHOI  peXMMa y  TeKyhem
pamy, Ha npumMep 3JIaTHA cTaHjapy, a (ukcupan Kypc 1781131
LMJbHA uHpanmja;
2. 3a oapxkaBame (MHAHCHJCKE CTAOMITHOCTH, Ka0 W Jia jOII BUINC TOJCTAaKHE (DMHAHCH|CKUA pa3Boj
1 3. 1a noApxu moTpede apikaBe 3a (HMHAHCUPAEM Yy BpPeME Kpu3e, alli y HOPMATHHM BpPEMEHHMA Jia

OrpaHNYHM 3I0YNOTPeOy DMHAHCH]CKe Mohn apykae. 22

4.3.4. HaunH HaA30pa U KOHTPOJIE IP:KaBe KO OCUTYypamha CTAMOEHUX KpPeauTa y

Cjennumenum AMepuukuMm JIp:xaBama

,OCUTypame CTaMOEHUX KPEJHWTa je IOCTYITHO Y MHOTHM JIp)KaBaMa, ajld TPEHYTHO j€ IIUPOKO
KopunrheHo camo y Hekoiuko: y Aycrpanuju, Kanamu, ®paniryckoj, Xonr Konry, Xonanauju u
CjermmeHnM AMeprakum JIpxaBama. <222

Kana je peu o Hag3opy HaIl TPIKUIITEM OCUTYypama CTaMOCHUX KpEJHUTa KpPO3 Kpeupame MmoceOHuX
nporpamMa OCHUTypama KOjUMa €€ CTUMYJIHIITY KYNIUA W KPSITUTOPH, ajlk MCTOBPEMEHO U Tpajimba,
Cjenumene Awmepuuke JlpkaBe Cy HpuUMeEp YCICIIHOT [EJIOBalkba arcHIMje 3a OCUTYpambe
CTaMOCHHUX KpEIuTa.

,PuHaHcujcku peryiaaropan cuctem CAJl-a je KOMIUIeKcaH, ca MHOTUM Tpekiamnajyhum
OJIFOBOPHOCTHMA Y OKBUPY Bera.“??® | V3smely ocTanor yk/bydyje Tpu HpyAeHIHjalHa peryiaropa
Oanaka: 3aBoj 3a ¢uHAHCHjCKY 3amTuTy norpoinada (the Consumer Finance Protection Bureau),

KOjU peryjMIle MPOIUCe 3a HacTaHak xumoteke, CaBe3Ha crambeHa areHiuja 3a (unancuje (the

221 Charles A. E. Goodhart, ,,The Changing Role of Central Banks*, Financial Markets Group, London School of
Economics, ISSN 1359-9151-197, ctp. 2.

222 "Mortgage insurance: market structure, underwriting cycle and policy implications*, The Joint Forum: Basel
Committee of Bankin Supervision, International Organization of Securities Commissions, International Association of
Insurance Supervisors, C/O Bank for International Settlements, CH 4002 Basel, Switzerland, 2013, ctp. 2, dostupno na:
http://www.bis.org/publ/joint30.pdf, datum pristupa: 15.09.2016.

223 Comparing Canada and U.S. Housing Finance Systems, noctymnHo Ha: https://www.cmhc-
schl.gc.ca/en/corp/nero/jufa/upload/Comparing_Canada_and_U-S-_Housing_Finance_Systems.pdf, marym mpucryma:
15.05.2016., ctp.1.
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Federal Housing Finance Agency), koja je cynepsuzop Fannie Mae u Freddie Mac u Onesbeme 3a
CTaHOBam€ U YpOaHH pa3Boj, Koje je cymepauzop deepanHoj arennujy 3a cranopame (FHA).“?24
»lnenajyhn Ha mpoOiieme y enuIeHTpy KpHu3e, Ha XHUIIOTEKapHU CEKTOp, HAIa3MMO Ja CEKTOp
ocurypama kpeauta y CjenumeHuM AMepudykuM [IpxaBama MMa HajIUPEKTHH]Y W3JI0KEHOCT Ha
KPEIUTHHU PU3HUK XUTIOTEKEPAHUX KPEIUTa y OJHOCY Ha OMJIO KOjU CEKTOp OCHTYpama Te Cy CAaMUM
THM MHCTHTYIMjE OCUTYpama CTAaMOSHHX KpeauTa Hajopke U y Haj3HanajHujoj Mepu norohene. <22
,OBaKaB UCXOJ] HUje TOJMKO u3HeHalyyjyh ¢ 063upom na je kpuza nouena y CAJl-y Ha craMOeHOM
XUIOTEKapHOM TP KUILTY U J1a CE OCHOBHA JIEIAaTHOCT OBUX Cy0jeKaTa cacTOju y TOME Ja FapaHTyjy
3a Apyre (UHAHCH]CKE YCIyre KOMIIaHWja Ja he wiM MojeMHAYHU KPETUTH WU MOPTQOIHO
XHUIOTEKa 33JIp>KaTH CBOJY BPEIHOCT Kao0 U JIa OCUTYPaBajy KpeaUTe peIaTUBHO BHCOKOT pU3MKa (Ha
pUMep, TJIe OJHOC KpeanuTa U BPETHOCTH HETIOKPETHOCTH Ipesia3u oApeheHn mpoIreHar, Kao mTo
je 80 T0CTO) MIIM Ha YT HAYMH He-CTaHapAHN KpeauTa (HIIp. Y arcoyTHOM H3HoCy). %28
Cjenumene Amepuuke J[p:kaBe Cy 3a4eTHUIM OCUTypamba CTaMOCHUX KpeAnuTa. YJora OCUrypama y
CAJl-y ce kpo3 HCTOpPH]y MEHmalla T€ C€ HajIIMpe TMOCMATPAHO MOYKE TMOCMATPaTH Y KOHTEKCTY
ocurypama KpeAauTra Kao rnomMohu MojavHUIKMa OJHOCHO rpahaHMMa M ocurypama KpeauTa Kao
nomohu np>kaBwu.

be3 o63upa nga i npkaBa caMy cebe CYOBEHIIMOHHMINE KPO3 OCHUTYpame KpeauTa WU je ped O
noMohu mojenuHIMMA, ca KPajlbUM IWJBEM Jia CTEKHY HEMOKPETHOCT y3 KopHImheme cTaMOeHHX

KpeauTa, ocurypame ctambenux kpeauta y CAJl-y uma IpymTBeHO-MOJIUTHYKY 3HA4a] HA YUTABO

TPKULITE a MOCeOHO Ha TPXKUIITE HCTIOKPETHOCTH.

VY CjenumenuM Amepuukum JlprkaBama je 3aCTYIJbEHO Jia JpKaBa UCTOBPEMEHO Mpyxka MoMoh
CBOjUM TpalhaHuMa Kpo3 pa3nuuuTe OONMKE CYOBEHI[MOHHCAama alli Ja MCTOBPEMEHO Hal3upe
ocurypame cramMOeHuX KpeauTa. 3a pa3nuky oA Hamwmonamne kopropaidje, Koja OCHUTypaBa
CyOBEHIIMOHHCAHE KpJAeuTe Y3 capaamy ca OaHkamMa M MHUHUCTpacTBHUMa, y CjeaumeHuM
AMepHuuKkUM JIp’KaBaMa ce 0J100paBame U OCUTypaame CTMOSHHX KpeAuTa OJBHja Ha Pa3InYUTHM

HHBOHMMA U JIp’KaBa BpIIX HAA30P IYTEM ACJIOBAba HA BbMaA.

Hamzop npxaBe y ocurypamy cTamMOeHHMX KpeauTa c€ OJiBHja JIOHOIIEHEM 3aKOHa KOjuMa ce
yCIIOCTaBJba OKBUP U JEJIOBAaKEM OpraHu3alyja Ha MPUMApHOM M CEKYHJApHOM XUIIOTEKapHOM

TPKULITY.

224 pjd.

225 Sebastian Schich, ,,Insurance Companies and the Financial Crisis*, OECD Journal Financial Market Trends, Volume
2009, Issue 2, 2009, ctp. 9.

226 pjd.
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llpxaBa Ha OpojHE HAYMHE YIPaBJba XUIMOTCKAPHUM TPXKHIITEM U TPXKUIITEM OCUTYpamba
cTamMOeHUX KpeauTa. ,.Hajmo3HaTuju mporpaMu Cy OU3ajHUpPAHH TaKo Ja ciayxe nomahmHCTBHMA
ca HUCKHM MPUMamkbUMa JTUPEKTHO IIUPEHEM ,,IIPUCTYIAYHOT CTAaHOBaWka KPO3 HOBY TPaby WU

«227

WHIUPEKTHO TmoBehakbeM e(QKTHBHE MOTPaXHkEe 3a CTAHOBAMC. ,»HaJCKyIUBH TPOTpaMH

CyOBeHIIM]ja 3a CTaHOBAaWE TPYXKajy MOPECKe OJIAKIIUIE NyPy3HO HAa BIacHHKE Kyha CBHX Kiaca
npuxoma.” 228

VY Cjenumennm AmepuukuM Jlp>kaBama Cy, HajuIpe MocMaTpaHo, 3aCTyIJbeHa 1Ba THIIA TOMOhK
Oll CTpaHe JapkaBe. JeJaH OONHMK Ce OJHOCH Ha JIUPEKTHE M3JIaTKe 3a CTAHOBamke a JAPYrW Ha
UHJIUpPEKTHE, Ha (elepaHOM HHBOY. ,,DerepanHa Biaaa TPOIIW HOBAI[ TUPEKTHO HA CTAHOBAHEC
KpO3 JIBa THIA TIPOTPaMa; MporpaMe 3a M3Tpajby M porpame Baydepa. 22 TTporpaMu 3a M3rpaamy
cy owiu ¢uHaHcupaHu oj (deaepaliHe BiaJe U Iyro Cy NPeACTaBJbald JeAUHH MporpaMm moMohu
JMIAMa OJTHOCHO JIoMaliMHCTBAMA Ca HUCKUM NpuMamuMa. ,,CTaHOBH KOjU Cy H3rpah)eHu 1moJI OBUM
nmporpaMmoM cy Ouian (UHAHCHpaHU OJf cTpaHe (emepaiHe Biane, au Cy OWIM y BIACHUIITBY

“230  BajkaH acHeKT jaBHOT CTAHOBAMmAa je Ja je M3HAjMIBHBAMKE

JIOKAJTHUX CTaMOCHUX BJIACTH.
oapeheHo ycioBUMa caBe3HE Biajzie, Kako Ou ce o0e30eamina momymeHOCT Mo JoMahnHCTBUMA ca
HICKUM NpUMaruMa Ha 3aKymHuHe He Behe 071 30% o muxoBor npuxona.“?*! JIpyru HauuH Kojum
je denepanna Binana odezdehuBana U3rpaamy CTaHOBA KOJU OM ce M3HAJMJBbMBAIN JTOMahMHCTBUMA
ca HHCKUM TMpUXOJMMa Owiia je Kpo3 MoceOHy BpCTy YroBopa Kojuma Ou ce oOaBe3nBalia
WHBECTUTOpUMa Koju he m3rpamutu objekar na he um HamokHahuBatm pa3nuky u3Mmely IeHe
3aKynHuHe Kojy he miuahatu cBako 1oMahuHCTBO ca HUCKUM IMpUMambUMa 10 BUCHHE 3aKyITHUHE 110
TPKUILHUM ycloBUMA. ,,JlomahnHCTBa ca HUCKUM IpUMamkuMa cy u3aBajana Taaa 25% (a mocne
30%) on cBojux MpHUXOJa Ha 3aKyMHUHY, a pa3jiuka u3Mel)y TOT MPOIEHTa M YrOBOPHE CTOIE ce
HajokHahuBana aupekTHO ¢elepatHuM IuahamyMMa —BIACHULMMA HEMOKPeTHOCTH.“?? | Mnak,
Mpeay3uMadyyd OJHOCHO MHBECTUTOPH CY MOYENH Ja OCTBapyjy 3apaay TeK Kaja je Ap)kKaBa rmoyela

«233

Ja CyOBEHIIMOHHMIIIE KYIIIIE. »ako he ce MoXkJa HEKO MO3MBATH HA TO Ja je Beza u3Mmely

CyOBEHIMOHHCAma KyNala U OCTBApUBAma Mpo(HTa MpoJaBalla YiCTa UCTOPHjcKa ciydajHoct,”
Ha OCHOBY Mpakce KOjy Cy OcCTBapuie JpikaBe 3pehemeM COIHjaJHOr CTAaHOBaWka, IPKABHU
MPOrpaMH Kpo3 OCHUTypame CTaMOCHHUX KpeauTa, oj00paBame CyOBEHIMja U APYre MOroJHOCTH

CIIMYHOE BpcTe 3a rpahaHe, yruuy Ha nosehame. ,,To OM 3HAUMIIO J1a CHPOMAIIHU HE MOpPajy Ja

227 Dwight M. Jaffee, John M. Quigley, ,,Housing Subsides and Homeowners: What role for Government-Sponsored
Enterprises®, Brookings-Wharton Papers on Urban Affairs, Vol. 2007, Issue 1, 2007, 103.

228 | bid.

229 |bid., 104.

230 |bid .

231 |bid.

232 |bid ., 105.

233 Wiliam E. Nelson , Norman. R.Williams , ,,Suburbanisation and market failure: An analysis of government policies
promoting suburban growth and ethnic assimilation*, Fordham urban law journal, Vol. 27, Issue 1, 1999, 199 ¢=. 10.
234 |bid.
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«235

JOJIATHO OCHpoMaIIe JOK Ooratu Hactoje Ja Oymy OoraTwju. ,,CHPOMAIITHU MOTY 33JI0BOJBUTH

CBOje OCHOBHE MoTpede T0K 6orati Mory cTunaty npodut 3a108oskajyhu e morpede. 23
[Tporpamu Bayuepa cy yxXuBaiu Behy MoImyaapHOCT 3aTO IITO ¢y oMmoryhaBanu gomMahmHCTBUMA
Ja JIe0 CpelcTaBa Koja AOOHWjy MyTeM Baydepa 3aapike OJHOCHO ymrrene. [lomasu ce om ucte
MpeTIOCTaBke Ja JomMahMHCTBA ca HHCKMM TNpuMamuMma Tpeba nma u3nasoje mo 30% BucuHe
MECEYHUX MPHX0Ja, alu MM ce wuciuiahyje pa3nuka u3mel)y BUCHHE MPOCEYHE 3aKyMHHHE Y
onpehenoj oomactu u 30% BUCHMHE BUXOBUX NpHXoJa. ,,JJoMahmHCTBa Koja Cy IMocemoBajia OB
Baydepe cy MorJja Ja u3zadepy Ja riaTe 3aKynmHuHy 3a onapehenu cran 10 40% BHUCHHE OJ1 EUXOBUX
npuMama, Aorutahyjyhu pasnuky u3 CONCTBEHHMX CpelCTaBa, ajl Cy Takohe MOrjM JAa 3ajpxe 3a
cebe pa3nuKy ako OW yCHeNnH Ja PEeHTHUpa]y HEMOKPETHOCT oA00peHy o crpaHe Oneibema 3a

craHOBame U ypoarmsamujy (HUD) 3a Hmky neny ox dep Tpxkumise ene. >’

»V/IHIMPEKTHU HM3Jall 3a CTaHOBambe€ NpPEJCTaBJbajy (eaepaliHe KpeauTe, MOpPEecKe pacxojie U

porpame ocurypama.“?38

Kao u y Peny6mumu CpOuju, y npaBy CAJl-a Tpeba pa3nmmkoBaTH 0J00paBamke KPEAWTa O]
OCHUTypama KpeauTa.

,CTaOWIHO W e(HuKacHO TPXKHINTE CTaMOCHMX KpeauTa j€ HEOIMXOJHOCT CBAKOT CaBPEMEHOT

IPYILITBA. «239

Kpemute Mory onoOpaBatu (puHAHCHjCKE OpraHM3alidje Koje Cy akTOM JpkaBe oBjamheHe aa
onoOpaBajy kpemute. Mako ce KpemuTw HEpeTKo 0J00paBajy MpaBHUM JIUIMMA, 32 OCUTYpambe
CTaMOCHUX KpeJIuTa Cy PEJIECBaHTHH CTaMOCHH KPEIUTH KOjU ce 0J00paBajy pU3nIKUM JIMIIHMA.

3a paznmuky on mpaBa CpOuje, y k0joj cramOeHe KpeauTe Hajuenihe oao0paBajy OaHke, a
ocurypaBa Hamumonanna xopriopanuja 3a ocurypame cramOeHux kpeaurta, y CAJl-y cy OpojHe
opraHu3saiyje yKjby4eHe y 0J100paBame KpeauTa.

3a mpaBo CAJl-a je KapakTepuUCTHYHO OJ00paBambe KOMEpPLUMjATHUX KpeauTa anu |
HEKOMepLUjaTHuX KpeauTa. Mako ce nocnenwy aeuenujy u 'y Cpouju ono0pasajy KpeIuTH Kojuma
je OCHOBHa CBpxXa MOMOh NWIIMMa MPHJIMKOM KyHNOBHHE cTamOeHuX oOjexaTta, Opoj mporpama y
CpOuju ce He MOXKe yropeauTu OpojeM U BpcTama Imporpama 3a KyrnoBuHy HenokpeTHocTH y CAJ-
y. Kaxko je omoOpaBame THX KpeauTa oAuKa colijanHe GyHKIuje apxkaBe, Mmoryhe je ma oapehena

JpKaBa He TIoce1yje pecypce 3a 0700paBambe TUX KPeJUTa WK y HEIOBOJbHOM 00UMY.

235 |bid., 235.

238 |bid., 235.

237 D. M. Jaffee, J. M. Quigley, 105.

238 |bid., 105.

239 ExoHOMMja TpykuIinTa ctambennx kpeaura, Ucnunopa Jbymosuh, Cphan Muoanosuh, Exonomcke Teme, 2014,
Vol 52, Issue 3, ctp.331.
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»IPKHAIITEe W HauuH (UHAHCHpama CTaMOCHMX jJeIMHHMIIA HMajy jake HaIMOHAIHE

KapaKTEepUCTHKE M PA3NMKY]y ce O ApikaBe 10 apkase. 20

,,Pa3lIiKe cy Tpe CBera HacTaje MoJ
JIejCTBOM CIIeMU(UYHUX MOJUTUYKUX, UICTOPHJCKUX U MPABHUX (aKTopa KOjU YTHUy Ha TMOHYIY H
TpaXmby 3a CTaMOCHMM HEKpEeTHHHAMa, alld y YyCel pa3IUYuTHX YCJIOBAa Ha KPEAUTHOM
tpxumTy.“?*! Tako, Ha npumep, y CAJ] Heku oy GUTHHjHX (GAKTOPa 3a pa3BOj TPHKUIITA CTAMOESHOT
KpenuTHpama OWIn Cy c1aldJbebe peryiaTuBe, BeInKa Tpaxmba, (PMHAHCHjCKE MHOBAIUje, Kao 1 CBE
OIITpUja KOHKypeHIHWja y (uHaHCHjcKOM cekTopy.’*? HakoH mnepuoji Kpu3e, TPKMIITE Ce
pedopmucano

Paznuke Ha TpkumTuMa xunotekatHux kpeauta Penyonuke Cpouje u CAJ/l-a ce ocum 1o 0pojy,
HaYUHY OCUTypama M CEKJYPUTHU3AILM]H, PA3IUKy]y Tpe CBEra Io JYKWHU MOCTOjama JEIaTHOCTH
OCHUT'ypama CTAaMOCHHUX KpeauTa, IITO je jeJaH OJ1 y3poKa BEJTUKUX Pa3INKa y OCUTYpamby.

Tako Ha mpumep, ctambeHo kpeautupame y Penyonuuu CpOuju je mocrano npakca NpUINKOM
KYIIOBHHE HETIOKPETHOCTH TEK Y MOCIEABUX JeceT roauaa. CTaMOeH! KpeAuTH Cy OWIIH PETKOCT
npe 2004. rogune, a BehuHa ctamMOeHUX KpeauTa Koju cy oJ00peHH npe ocHuBamwa Harmonamxe
Kopmopanije 3a ocurypame cramOeHUX KpeauTa, cy Oanke mnonyauie Kopropamuju Ha
PETPOAKTUBHO OCUTYpae KaJia je OCHOBaHa.

Bumre dakropa je yrumano ga ce y Cpouju modne ca mpakcoM o00paBama CTaMOSHUX KpeInTa.

Y Cpbuju cBe 1o TpaHchopMmanmje OaHKApCKOT CeKTopa HUje Omino MoryhHOCTH 3a pasBoj

TPXKUIITA CTaMOEHMX KpemuTa. 243

»Mehy octanmum ¢akropuMa KOju Cy YTHIAIA Ha pasBoj
MIOMHIbY C€ M BEJIMKA NMOTPAKUBaka 32 CTAMOCHUM jeMHUIIaMa (M3rpaiibe HOBUX CTAHOBA TOTOBO
Ja HUje OWJI0 y TOKY JAEBEJeCeTHX T'OJWHA IPOILJIOr BeKa), HHUCKa IuiaTexHa moh rpahana,
HeTocTaojame oAroBapajyhe perymatube y objactu rpal)eBUHApCTBa M CBOJUHCKO-TIPABHUX OJIHOCA
1 HepasBHjeHa GMHAHCHjCKa TPXKUIITa, 244

V3eBmu y 003Mp HaBEICHO, MOXKE CE€ 3aKJbYUUTH Ja Cy CTaMOCHa TpP)KHINTA, a Ipe CBera
ctrambena xumnotekapHa Tpxkumra y Cpouju u CAJl-y paznuunra. Mnak, nako Beoma pa3inuura U
JIOHEKJIC JMCTAHIIMpaHa Yy OJHOCY Ha CTyNalk pPa3BOja M OCHOBHE KapaKTEPHCTUKE, OBa JBa
TPIKUIITA HUCY IMjaMETPATHO CYIPOTHA.

VY KOHTEKCTy coljanHe (yHKIUje ApKaBe W MOMONM MOTEHIMjaJHUM KOPHUCHUILIMMA KpEeauTa
KpO3 MeXaHH3Me CTaMOCHOT KpeauTupama, Cjenumene AMepuke JlpxaBe ce mpe cBera oUIuKyjy y

BETUKOM Opojy mporpama noMohu moceOHUM KaTeropujama Juiia KojuMa je Ta MoMOh HeomxoaHa

paan OCTBapuBama CJICMCHTAPHUX JbYACKUX IIPaBa.

240 1bid., 332.
241 1bid.
242 |bid.
243 |bid.
244 1bid.
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Y ToM cMHCITy Cy pa3BHjeHU MporpamMu moMohu 3a CTUIae HEMOKPETHOCTH 3a CTAHOBAKE HE

camo 3a cupomainiHe rphane u rpahane cpenme Kiace, Hero 4ak u 3a Oeckyhuuke.

Y PenyOmuuu CpOuju cy Yy TOCIHSABUX JIeCETaK TOJWHA OWIM BeoMma MOMYJIapHU

CyOBEHIIMOHMCAHU CTaMOEHH KPEIANTH.

CyOBeHIIMOHUCAHN cTaMOEHU KpeauTH cy MONHO CpeACTBO JpKaBe 1a 0CHUM MoMohu Kojy mpyka
cBOjuM rpahaHuma, MOKpeHe YnTaB (PMHAHCHJCKU CHUCTEM U 3ayCTaBU IaJ] IICHA HETIOKPETHOCTH U
Jajby AyOMO3y Ha XHIIOTEKapHOM TpXKUIITYy. ,Kama y jeqHOM MOMeEHTy jaohe 1m0 mama IeHa
HEKpETHUHA, TO MOBJIAYH yUeCcTaje 0TKa3e U Kalllibemha y OTIUIATH 3ajMOBa, J0JIa3H JI0 KOHTPAKIHje

“245 Hamme, hopmupame TpeHna

MOHYJIe KpeIuTa YIOpeI ca pacToM TpPOIIKOBA (PMHAHCHpAmhA.
najia IeHa HEKPETHWHA YBOJM KOPHCHHUKE 3ajMOBAa y 30HY HETaTWBHE BPEAHOCTH M aKTHUBHpA Ce
npekun ormnate.“?*® JIpxapa Ha TBOCTPYKM HAYMH TTOMaKe HCTOBPEMEHO U (PMHAHCH]CKH CHCTEM H
cBoje rpahane: cyOBEeHIIMOHM cTaMOEHH KpeIuTH nosehaBajy Tpakiby 3a HEIIOKPETHOCTUMA, Yj€AHO
noBehaBajyhn WUXOBY IIeHY, Ka0 U KpPO3 OCHUTYpame KpeauTa, CMamyjyhu IeHy KpeauTta 3a

KOpPHUCHHKE U noBehaBajy THMe Opoj YKYIHUX 0JJOOPEHUX KpeIuTa.

VYTunaj ap>xaBe Ha XUIOTEKAPHO TPXKUILTE, ca Apyre crpaHe, y Cpouju, y ogaocy Ha CA/l, je mamu
300r HEYHKIIMOHUCAKA CEKYHIAPHOT XUIIOTEKAPHOT TPXKHUINTA W HEMOCTOjama APYropazpeaHux

KpeauTa Kao MpaTHoIla CeKjypuTH3aIuje.

Y CAJl je y3 momoh ocurypama cTaMOEHHX KpeauTa OJ CTpaHe IPKaBHHX Tela M HHXOBa
KYIIOBUHA HA CEKYHJAPHOM TPXXHINTY O] IP)KaBHUX arcHIfja HaJUIGKHUX CaMO 32 HHUXOBY
KynoBuHY. Tume ce moxe 3akibyuutu na je 'y CAJl pa3BujeHa cekjypuTuzaiuja y3 momoh

OCHUTypama KpeauTa.

Nako cy ce ogHocunu Ha nomoh rpahaHmma 3a KyHNOBHHY HETOKPETHOCTH KpO3 IYTOPOYHO
(buHaHCUpawke, OBU KPEIUTH Cy OWJIM OTpaHUYEHU Ha KaTeropujy (pU3MUKHX JIMIA KOje je JIpiKaBa
O3HayYaBajia Kao JHIla Kojuma je moTpedHa nmomoh y o6nuky ¢uHaHcujke noapuike. KopucHuimma
KpeluTa Cy 4eCTO CYOBEHIIMOHUCAaHM CTaMOEHHM KPEIWTH jeAMHM HAaYMH CTUIalkha HEMOKPETHOCTU
nako ux o0OaBe3UBamk€ HAa OBaKBE KpEeIUTEe Ha HEKM HAYMH BHINE OrpaHHWYaBa OJ KpeauTa Oe3
cyosenuuje. [Tonasu ce ox npernocraBke Ja KOPUCHUK KpeauTa He OM Tpebao Ja MoxXe Jia 3apaju
0J1 €BEHTYaJIHE TIPENpo/iaje CTaHa KYIJBEHOT y3 OBY BPCTY KpeauTa. Tume ce 3akipydyje Ja je KoJ
CyOBEHIIMOHMCAHUX CTaMOEHUX KpelauTa, Kaaa je peu o PemyOmuuum CpOuju, TOTOBO HCKIJbYydeHA

HOTCHL[I/IjaJ'IHa IJ_IHCKy.]'IaI_II/Ija Ha XUIIOTCKAPHOM TPXKXUIITY Ka0 W KYIIOBHHA paau WHBCCTUpAEKA —

245 Cphan Mapurkoswuh, ctp. 81.
246 1hid.
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MCKJbYYCHA je YaKk U MOT'YNHOCT M3HajMJbUBAkbha CTAHOBA KYIIJbCHUX y3 KOpUIIheme OBUX KPEauTa.
3aro je MpUCYCTBO Jp)KaBHE WHTEPBEHIIMj€ HAPOYMUTO 3HAYAJHO M KOPUCHO HA XUIIOTEKAPHOM
TPXKUIITY. ,,Ha OBOM CerMeHTy Ap>kaBa ce peJOBHO MOjaBJbyje Ka0 MHTEPBEHM)EHT, MOKYyIIaBajyhu
la 0xpabpy HPUBATHM CEKTOpP, MM CaMOCTAIHO TipeysuMajyhm ymory mpusatHOr cexropa.‘?*!
,,OBaKBO IMOHAIIIAbE Jp’KaBe 0OMYHO ce mpas/a cieachum paszno3uma: a) OpuroM o OJarocramy y

IpYIITBY, jep C€ BIACHHUIITBO HAJ CTaMOEHOM jeJMHHMIIOM OOMYHO CMaTpa jeJHUM OJ OCHOBHHX

CJICMCHATA KBAJIMTCTA JXKUBOTA, OAHOCHO JXUBOTHOT CTaHAapaa,

6) IPOAKTHBHOM YJIOTOM JPKaBE y CTUMYIINCAy EKOHOMCKOT PacTa M pa3Boja. <248

Y CAJ] je onoOpaBame KpenuTa MpaBHO PETYIMCAHO KaKo 3a OaHKe Tako U BaH OaHKapCKOT
cektopa. bpoj mporpama kojuma ce perynuiiie ogo0paBame kKpeauTta u momoh y ogoOpaBamy
KpeauTa oJICIMKaBa CTyIam pa3Boja oo0paBama kpeaurta. HajmosHnaTuju nporpamu moMohw cy:
ITporpamu Onesbeba 3a pa3Boj cTaHOBama y moJsonpupeannm oomactum (U. S. Department of
agriculture rural development housing), Muunujatusa 3a momoh y 06e36ehemy obaBesnor yuernrha
3a KpeIUT pajn OCTBapema amepuukor cHa (American dream downpament assistance initiative —
addi), 3akon o kpeauTuMma 6e3 obaBe3Hor yuenrha (Zero downpayment act), IIporpam 3a yautesbe
(Teacher next door program), ,,Haceobuna goBeuancra“ (Habitat for humanity), [Toce6ua Bpcra
nmomohu 3a camoxpane majke, Kpeantu Onerbema 3a ctanoBambe 1 ypbanu pa3soj (HUD 203K

Loan).

L Iporpamom Opesbema 3a pa3Boj cTaHOBama y nossonpuBpeaaum odactum (U. S. Department
of agriculture rural development housing) ce »emu moctuhu 1a HCTOpPHjcKa CHAara MOJHOIPUBPEIHE
pypaiHe AMepHUKe - TIOJLONIPUBPEA U IIIyMapCcTBO, Oy/Ie OjauaHa a Ja CTAHOBHUIM OBUX MOJpyYja
Y4eCTBY]y y T106anHoj ekoHoMHjH.“?*° OBaj IporpaM ce 0JIHOCH 3a KYIIOBHHY U PEHOBUPEHE KOje
JOTIPHHOCH Pa3BOjy MOJBOMIPUBPEIHUX, & 0JI00PEHU KPEITUTH HE MOPajy OMTH OCUTYPaHH jep
MOCTOjU TapaHirja 3a bux. ['apanuujy npyxa Ozesbemne 3a pa3Boj CTAHOBAKA Y MOJHOTIPHUBPEIHUM
obnactuma. OBa rapaniuja ce yrinaBsHom oanocu 100% Ha geo kpenuta, Hajuemthe 35%, 10K je 3a
OCTaJIM U3HOC KPEIUTa rapaHiiuja Hika. [IoHy10M rapaHiiyje ajm 1 KpeauTa ce 0aBu ciyxo0a 3a

u3rpajmy pypannux obmaactu- Rural Housing Service).

247 Cphan Mapurkoswuh, ctp. 90.

248 | bid.

249 United States Department of Agriculture rural development - Mission and history, noctynHo Ha agpecwu:
http://www.rd.usda.gov/about-rd/mission-history, 25. centembap 2015.
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,Buie o1 40 mporpaMa Koju ce 0JHOCE Ha Pa3BOj pypaTHUX OOJIACTH ce MPHUMEHYje O]l CTpaHe

LIEHTPAJIHE WIH JIOKAITHUX Bitactu. <>

Bbpura 3a pa3Bojem pypamHux oOmactu y CjenumeHuM AmepuykuM JlpikaBama je IIMPOKO
pacmipocTpameHa T€ Ce pa3BUO M 3HadajaH Opoj mporpama Koju ce 0aBe pelraBameM CTaMOCHOT
NUTakba CTAaHOBHUKA OBUX obOmactu. [loceOHO mecTo 3ay3uma mporpam ,,JIupekTHH cTamOeHHU
KPEIUTH 3a MOPOPANYHO CTaHOBame - ,,Single family housing direct home loans®, koju ce oaHocH
cHpoMalIHa Juna pyparHux obmactu. Kopumrhemem HaBeneHOT mporpama cHpoMaliHa JIMia cy y
MOTYhHOCTH J1a KyIie HeTIOKPETHOCT KOjy He OM MOorJa /1a KyIie y3 Ipyry BPCTy CTaMOEHOT KpeauTa.
,,KKOHKpeTHO, ToMoh ce orniefa y noBehawy MOTYhHOCTH OTILIaTe, OJJHOCHO TO j€é TOMOh y UCIUIaTh

XMTIOTEKAPHOT KPEJINTA, YHja BUCHHA 3aBUCH OJ] BUCHHE TIPHMamba KOPUCHUKA KpeauTa. 2!

Jla Ou KOPUCHUIM KpeauTa U3 pypaqHUX 00JacCTH MOTJIM Jia allIuIMpajy 3a OBY BPCTY KpeIuTa
HEOITXOJTHO je Jia Oy/ie NCIyHhEeH OCHOBHUH YCOB KOJU C€ OJIHOCH Ha MpUMama KOPHUCHUKA KPEIuTa,
a TO je mpuMama OyJy JTOBOJHAHO HHCKA TMpeMa KpUTepujyma mporpaMa. ¥ TOM CMHUCIY Ce€ oTJiena

CIIMYHOCT OBE BPCTE KPEAUTA ca CYOBEHIIMOHUCAHUM CTaMOeHUM Kpeautuma y Pemyommmm Cpouju.

,»JIMIIa KOja atuTMIupajy 3a OBy CyOBEHIH]y Tpeba aa ucnyHe cieaehe ycinose: 1. Mopajy Outu
0e3 JI0CTOjHE, CUTYpHE M CAHUTAPHO TIOTOJIHE HEMOKPETHOCTH KOja MM CIIY)KH 3a CTaHOBame, 2. HE
MOTY J1a TOOH]y KPeaUT U3 APYIHX M3BOPa, 3. MOPajy ce CIOXKHUTH Ja he mpeaAMEeTHY HETTOKPETHOCT
KOPHCTUTH Ka0 OCHOBHO INpeOuBanumite, 4. 1a UMajy mpaBHy CIIOCOOHOCT Kako OW MoOryia OUTH Y
OOJIMTAIIMOHOM OJIHOCY Y YTOBOPY O KpPEIHTY, 5. Ja MMajy JpKaB/baHCTBO OJHOCHO HCITYH-aBajy
yCIOBE KOjU C€ OJHOCE Ha JIMIA Koja HeMajy MNpPEeIMETHO JpKaBJbaHCTBO W 6. Jla HHCY
CyCIeHJI0BaHAa MIIM MCKJbydeHa u3 ydemha y ¢enepannum nporpamuma. % OcuM ycioBa Koje
Tpeba Ja MCIyHU KOPHUCHHUK KpenuTa, Ja OM ce 0J00pHO HaBEJACHU KPEOUT HEOMXOJHO je N
HETMOKPETHOCT KOja je MpeJMET KYIOBHHE OJHOCHO PEHOBHpama HCIYHaBa YCIOBE IMPOIHCAHE

MIPOrpPaMoM.

»,Kazna je y nuramy HEMOKPETHOCT, HEOMXO/HO je Jla HeHa BelIW4yMHa OyJe CKpOMHa 3a Kpaj y
KOjeM ce HajasW, Jla HheHa TP)KUIIHA BPETHOCT HE OJICTYyIa OJ1 BUCHHE KPEeIuTa KOjU MOXKe OUTH

o6paquaT, Ja HEMa YKOIIaH 0a3eH H Ja HI/Ije TAKO HaAIIpaBJbC€HA 3a aKTUBHOCTHU KOje OQHOCC Ha

250 United States Department of Agriculture rural development - Mission and history.

251 Single family housing direct home loans, United States Department of Agriculture rural development, joctynHo Ha
anpecu: http://www.rd.usda.gov/programs-services/single-family-housing-direct-home-loans, 30. cerrrem6ap 2015.

252 Single family housing direct home loans, United States Department of Agriculture rural development.
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nosehame NpUMama OJHOCHO 3apamy. >

Jlakine, OBUM BHJIOM KpeauTHUpama — HAMEHKO
KpeIUTHpamke Ca TPAaHUYCHOM MAaKCMMAJHOM BHCHHOM KpEIWTHHX CpEACTaBa, JAp)KaBa je

oHeMoryhuia KyoBHHY pajii HHBECTUPAbA.

,,KOpHUCHUIIM KpeauTa MOTy Ja KOPHUCTE CpeICTBa NOOWjeHa Ha OBaj HAYMH 32 H3TPAIBY,

TIOTPAaBKY, PEHOBUPAME MM H3MEIITAmhe HEMOKPETHOCTH, KYHOBHHY M HPUIPEMY 3eMJBHINTA. <24

[Tocpenan HauwmH yTHIMja HA XUIMOTEKApHO TpPXKUIITE, a 0€3 Ja joj je TO IWJb, BPIIH
WNuunujatusa 3a nomoh y 06e36ehemy ob6aBesHor yuenrha 3a KpeAUT paau OCTBapema
amepuukor cua (American dream downpament assistance initiative — addi).

Peu je npyxxamy nomohu rpahjannma koju uMajy HUXe IPUX0JI€ OJTHOCHO Ja KOPUCHHUK KpeauTa
nMa Hajsuie 10 80% oJ BUCHHE NMPOCEYHUX MpUMama y NMpeAMeTHO] obnactu. [la 6 KOpUCHUK
KpeIuTa MOTrao Jia MICKOPHUCTH rmomMoh kojy mpyxka oBa MHummjatnBa, HEOMXOIHO j€ 1a KOPUCHUK
KpeANTa Kao HU HErOB CYMPYXHUK HUCY BIACHUIM JPYre HETMOKPETHOCTH Y €PHOY O] HajMambe
TPH TOAMHE.

ITomoh xojy mpyxka HMuumujatuBa je OecmoBpaTHa. MakcumaiiHa OecroBpaTHa BHCHHA OBE

nomohu je no 6% ox xkynonpoxajue nene wiu a0 10.000 momnapa.

»3a epuon oa 2003. roxgune no0 2004. ronuHe je W3BOJEHO Y OBY CBpXY 162 MuiamoHa gojapa
kpo3 I[Iporpam 3a cranoBame (home program) u omoryheHo cTuiame cTaMOCHHX HEMOKPETHOCTH

3a 0ko 22.000 kynana, oMoryhusmm um y npoceky nomoh oz oko 7.500 monapa.?®®

4.3.4.1. Ocurypame cTaMOeHIX KpeanuTa 0JI00peHuX y CKllaay ca 3aKkOHOM O KpeauTuma 0e3

obaBe3Hor yuenrha

VY Cjenumennm AmepuukuM J[pskaBama yTHIla) Ha XMIIOTEKapHO TPXKHUINTE, Kaja Tpeba na ce
MOJICTAKHE KYMOBHHA HEMOKPETHOCTH M KopuIhewe cTaMOeHHX KpenuTa, ApkaBa MporpaMmmuma
3a OCUI'ypame KpeauTa cTBapa MOTYhHOCT 3a KyNOBHMHY HENOKPETHOTH 0e3 oOaBe3Hor ydyenrha.

HctuM mocTynkoM ce MOoCTHXKE U Mpyxkame noMohu oapehenoj kareropunju rpahana.

253 Single family housing direct home loans, United States Department of Agriculture rural development, jocTynHo Ha
anpecu: http://www.rd.usda.gov/programs-services/single-family-housing-direct-home-loans, 30.cenrrem6ap 2015.

25 Single family housing direct home loans, United States Department of Agriculture rural development.

25 American Dream Downpayment Initiative - Jumping the hurdle to homeownership, nocTynHo Ha agpecwu:
http://www.hud.gov/offices/cpd/affordablehousing/programs/home/addi/brochure.pdf, 18.cemrem6ap 2015.
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JloHomemeM 3akoHa 0 kpenutuMa 0e3 obaBesHor yuenrha (Zero downpayment act) je omoryhen
HaBeJCHU Wb, Peu je 0 XUIIOTEKapHUM KpPEAUTHMA KOjU MOPajy HUCIYHHTH YCIOBE OCHTYyparbha

CagesHe ympaBe 3a cTaHoBame - Federal housing administration — FHA).

OBe kpemute OMINKYjy: 1. BUCOKE MpeMHje OCUTypama, 2. KOPUCHUK MOpPa MPBH IIyT KYIOBAaTH
HETMIOKPETHOCT, 3. KOPUCHHUK KpEIuTa HeMa CPEJCTBa KOjuMa MOxKe 00e30eauTu ob6aBe3Ho yderrhe

Hako ce pagy 0 KOPHUCHHULIMMA KPEIUTa KOJU KYIyjy MPBHU MYT HEMOKPETHOCT M HJa OU KOPHCTHO

HEKY JpYry BPCTY YrOBOPa O KPEIUTY.

,OIl TPEHyTKa Ka/ia je Imoyerna pacrpasa O 0BOM 3aKOHY, HA3aJIe Cy ce HETaTUBHE KPUTHKE KOje Cy
ce OJJHOCHJIE Ha pacHIame HOBIA MOPECKUX OOBE3HMKA Y Cllydajy 0100paBama OBE BPCTE KpeauTa
0e3 ydenrha, ka0 U O OMacHOCTU O] Beher ynena OBakBUX KpeIuTa y YKYMHOM Opojy JOCHEInx

KpeuTa. 2%

,»Y TIpUJIOT TO] TBPAKH C€ HABOJIM YOOHMUYajeHO OUYEKHBAHO ITOHAIIAFke KOPHUCHUKA OBAKBUX
cyOBeHITH]a jep y caydajy Jla HECY Jlaju ydemihe, OHU Cy Y CIUYHOM T0JIOXKAj]y Kao 3aKymiy, Te he

ce TaKo OJHOCUTH TIPEMa AYTy U IPEMETHO] HEMOKPETHOCTH. 2>

[Tona3u ce oa MpeTHmocTaBKe Ja IITO je Mame 00aBe3HO ydernihe KOpUCHHMKA KpenuTa, Beha je
MoryhHOCT aa Kpeaut Oyje MpOTJIAlIeH TOCHEINM jep KOPHCHHUIM KPEAUT HUCY YJIOXKHIU CBOj

JIWYHU KarmuTall (OCUM KaMaTHE CTOTIC W MPEMHUJE OCUTYPambha).

Kpeautu 6e3 yuemha cy mocebHo Bucokopusumunu jep je kon mwux JITB 100% a y Hekum
Clly4ajeBMMa W BHIIE 1A C€ KOJ OBHX KpEIHWTa Takohe MOTYy TPOUIKOBH KpEeIUTa Kao U OCUTYparbe

KpeIUTa YKJbYUUTH Y KpeauT, Te je Moryh nmopact JITB-a na 103%.%8

XWIOTEeKapHU TOBEpUIIAI] Ha OCHOBY HEKOJIMKO KPHUTEpHjyMa MPOLeHkYje KOJIUKO je oapehu kpeaur
pH3MYaH, a HajOCHOBHUjU KpuTepujyM je BucuHa JITB - loan to value ratio — LTV). ¥V Penyonuim
Cpbuju, Hanmonanna xopriopaiyja 3a OCUTypame CTaMOCHHMX KpeauTa MpH OOpauyHy Ipemiuje
ocurypama pasiukyje meron oOpauyHa JITB-a y 3aBucHocTH Ja 1u je HEMOKPETHOCT Koja je
IpeaMeT KyMoIpojaje MCTOBPEMEHO U MNpeAMeT XUIoTeke. ,,Y ciydajy aa jecre, JITB pauuo

npeacraBjba OJHOC M3HOCA KpEeAUTa Oanke u KynonponajHe LEHEC HCKPCTHUHC I(Oja Ce Kynyje )51

2% Ronald D. Utt, Congress’s risky zero downpayment plan will undermine tha’ s soundness and discourage self
reliance, nocrymuo Ha apecu: http://www.heritage.org/research/reports/2004/07/congresss-risky-zero-down-payment-
plan-will-undermine-fhas-soundness-and-discourage-self-reliance, 19. cenrem6ap 2015.

257 Ronald D. Utt Congress’s risky zero downpayment plan will undermine fha’ s soundness and discourage self
reliance.

258 Zero downpayment act of 2004, rocrynno Ha apecu: https://www.congress.gov/108/crpt/hrpt748/CRPT-
108hrpt748.pdf, 15.0xrobap 2015.
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CTaBJba IMOJ XHIOTEKY momMHOXeH ca 100, a y cimyuajy na muje, JITB panumo npencraBiba 0aHOC
M3HOCA KpeauTa O0aHKe M MPOLECHEHE BPEIHOCTH HEMOKPETHOCTU KOja CE CTaBJba IOJ XUIIOTEKY

nomuoxkeH ca 100,25

4.3.4.2. Ocurypame cTaMOCHHIX KpeauTa 0JI00peHuX y ckiany ca [IporpaMom 3a HacTaBHUKE

,IIporpam 3a nacraBuuke (Teacher next door program) je ocHoBaH on crpane Oje/bema 3a
cTaHOBame U ypbann pa3poj (HUD) 3a mactaBHuKe, ca momyctoM o 50%.°?%° Henmokpernoctn koje
he OuTu KynJbeHe y3 KopHilheme OBOr MporpaMa MOpajy HaCTaBHHUIIMMA CIY)KUTU 32 CTAaHOBAaHE
HajMame TpU roauHe. ,,OcuM MOryhHOCTH J1a Kylyjy HEMOKPETHOCT ca MOIycToM, Moryhe je 1a um
kpeaut Oyne ocurypan on FHA y3 muHumanHo ydemhe, a yKOJMKO C€ pagu O KYIOBHHHU
HETIOKPETHOCTH KOjOj j€ MOTpeOHO PEHOBUPAKHE, KOPUCHUIIA KPEAUTa MOTY arunuparty u 3a FHA
203(k) xumorekapHn mporpaM.“?%! 3a pasmMKy on KyIOBHHE Ha OCHOBY 3aKoHa 6e3 006aBe3HOT
yuemrha, mpemMa KojeM KOPHUCHHUK KpeauTa Mopa MPBHU IMYT KYIMOBATH HETMIOKPETHOCT KOja CIYXKH 3a
CTaHOBaWE, YCJIOBH Cy IpeMa OBOM Mporpamy Jpyradje MocTaB/beHHU. ,,KOpHCHUK KpeauTa
OJIHOCHO Kymall HE MOpa MPBU MYT KYINOBATU HEMOKPETHOCT, &Il HE CME Yy TPEHYTKY KYHNOBHHE
OMTU BIIACHHMK jOII HEKe HemoKpeTHocTH.“?®?2 OcuM oor mporpama, y CAJl-y je momymapan
nporpam Kpemuta Opnepema 3a cTraHoBame W ypOanu paszpoj - HUD 203K Loan. Kymmuma
HEMOKPETHOCTH Ha OCHOBY OBHMX YroBOpa O KpeauTy ce o0J00paBa KyHoBHHa U OOHOBa
HEMOKPETHOCTH, IITO ce oOpauyHaBa yHampel y KyHONpoAajHOM YroBopy. ,,Ped je cramGenum
KpeAUTHUMa KOJU CE€ OCHUTypaBajy M Koju cy o0e30eheHH XHIOTEKOM 3a KYINOBHHY WIH

peduHaHCHpame M pexabUINTAII]y HEMOKPETHOCTH KOje Cy CTape HajMake TouHy AaHa. 2%

4.3.4.3. UuctuTylyje Koje KOHTPOJIMIIY CEKYHIAPHO XUIMOTEKAPHO TPIKHILTE

259 http://www.nkosk.rs/srlat/content/obracun-i-visina-premija-osiguranja

260 The teacher nextdoor program, mocrynHo Ha aapecu: http://www.fhainfo.com/teachernextdoor.htm, 16.oxro6ap
2015.

261 The teacher nextdoor program.

262 hid.

263 Rehab mortgage insurance 203(k), J0CTyIHO Ha ajipecH:
http://portal.hud.gov/hudportal/HUD?src=/program_offices/housing/sth/203k/203k—df, 17.oxrobap 2015.
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Kama je ped o mpumMapHOM XHIIOTEKapHOM TPXKMIITY, Hajuemhe ce MOMHUCIM Ha MpOIeC
ojo0paBama KpeauTa OaHKE KOPUCHHUKY U YCIIOCTaBJbambe XUIOTEKe. Paaum ce o KOMIJIETHOM

UKITYCY KpPO3 KOjH jeJJaH KpeauT u 00e30eheme noTpakuBama MpoJiasy.

JemaH cerMeHT y TOM IpoIiecy ce Hajuenihe 0JIHOCH Ha OCUTYpame KpeauTa. ,,Ha XunmorekapHom
tpkumiry y CAJl najehm 3Hauaj mma apikaBa, OJHOCHO Jp)KaBHE arcHIMje 3a OCUTypame U
rapaHTOBamke XUIOTEKAPHUX KpeauTa: BraanHa HalpoHaIHA XAMTOTeKapHa aconmjanuja [luan Mej
(Government National Mortgage Association— Ginnie Mae), ®enepanna kopropamuja 3a
xurnoTekapHe crambene kpenure, Opean Mek, (Federal Home Loan Mortgage Corporation—Freddie
Mac), u denepanna HalMOHANHA acoljanuja 3a xunoreke, Panu Mej (FNMA— Federal National
Mortgage Asso— ciation ili Fannie Mae).“?®* IIpumapro xumotekapHo Tpxkumrte y CAJl-y uuHe
XUMOTEKapHO TPXKHUIITE OCHIYpaHWX Kpemuta on crpane npxaBe (FHA) ¥ KOHBEHIIMOHAIHO
XHMIIOTEKATHO TPXKUIITE Oe3 ocurypama of crpare apxase(FHA).2% FHA omoryhaBa craGuimHOCT

Ha TIPIMAPHOM XHTIOTEKApHOM TPKHIITY. 2%

Ca gpyre crpaHe, KaJa TOBOPUMO O CEKYHJAPHOM XHIIOTEKAPHOM TPIXKHUILITY, HEM30CTaBHO CE
MOpajy aHAIW3UpaTH WHCTUTYIH)E OJ JaBHOT 3Hauyaja, ca CHAXHUM €(EeKTOM Ha MPUMapHO
XHAMoTekapHo TpxkuinTe - Fannie Mae u Freddie Mac. ,,CaBe3sHO HAaIMOHATHO XHIIOTEKApHO
VApY)XEHhE Jje OCHOBaHO Kao Kopropanuja Bmage 1968. romune, kako OW ojakmiajio
(GYHKIIMOHHCAKE CEKYHIAPHOT TPXKUIITA 32 XHIIOTEKApHE KPEIUTE KOJU CY OCHT'YPaHU OJI CTpaHe

HoBoocHoBane FHA. 257

WNnak, oBe aBe MHCTUTYIMje HUCY HMICHTHUYHE W MOTY DPa3IMYUTO DPEAroBaTH Ha IOJUTHYKE
npurucke. ,,Tako Ha npumep, Fannie Mea je nokasasa BoJby Jia HACTABH ca Ky[IOBHHOM KpeIuTa Ha
pU3MYHMjUM JIOKalkjama, 1ok je Freddi Mac moka3ao KOH3epBaTHBHHjH MPHUCTYI CTABOM Ja je

MyJIpHje Mame KylOBaTH KPEIUTe Ha PUSHYHU]UM JIoKalujama. 2%

,,Tpa,Z[I/II_[I/IOHaJIHI/I MOJCII Kpe€auTa 3a KYIIOBUHY HCIIOKPETHOCTU KOjI/I CC 3aCHMUBAO Ha OOHOCY
I/IBMCI’_)y KOpHUCHHKA Kp€aAUuTa U KpeAuTopa je IIo4COo 1a C€ MCma y epuony Bemuke ):[enpecnje, Kazaa

je Konrpec youno notpedy 3a nmoBehameM JUKBUJHOCTH HAa XUIOTEKAapHOM TPXKUIITY, Kaja je

264 Bepa Cy6uh, ,,XapTHje 01 BpEIHOCTH HACTAJle POLIECOM CeKjypuTmsanmje’’, dunancuje, ronuna LXIV , 6poj:
1-6/2009, ctp. 187.

265 Brent Ambrose, Antony Penningron Cross, ,,Local economic risk factors and Primary and secondary mortgage
markets*, Regional science and urban economics, Vol. 30, Issue 6, 2000, 684.

66| bid., 698 .

267 D. M. Jaffee, J. M. Quigley, 108.

268 B, W. Ambrose , A. Pennington-Cross, 685.
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«269

ycroctaBjbeHa CaBe3Ha HaIMOHAJIHA XHUIIOTEKapHa acoldjaluja. »JETHOM KaJga je KpeIauT

0JI00peH, JaBaial] KpeauTa UMa OILUjy J1a 3aJp>Ki KPEIUT Y CBOM MOPTQOIHY, Ja ra Mpoja HEKOM
on mpenyseha - areHiuja koje je ¢uHaHCHpaHO oJ cTpaHe apxkaBe (Government sponsored
enterprise GSE - unu Fannie Mae win Freddie Mac) wim na ra mpoja JIpyrom JaBaoily KpeauTa
WIM MHCTUTYIMjU KOja HMje Ha Taj HaumH uHaHcupana.“?’® Fannie Mae je uncTutynuja Koja je
HacTajga Kao OJroBOp Ha MOTEIIKohe Koje Cy ce jaBuie HAaKOH JOHOIIeHma jaBa 3akona (Glass-
Steagall Act u the McFadden Act). ,,JIa 3akoHa Koja Cy JIoHETa Cy HHXHOMpaia KpeTame KamuTaia

«271

usmel)y npxxaBa u mel)y Oankama. ,Jeman o 3akona (McFadden Act) je 3abpanuo Gankama jia

umajy Quimjane y Apyrum apkaBama, a npyru 3akon (Glass-Steagall Act) je 3abpanno Gankama

«272

CTBapame M TMPOJIajy XapTHja OJ BPETHOCTH. ,KOHTpec je youmo koje mortemkohe he

MIPOM3BECTH TMpPHMEHAa OBHMX 3aKOHa, T€ je OcHOBao (CaBe3Hy HAIMOHAIHY XHUIIOTEKapHY

«273

acoIujarujy. ,Oprauusaija Fannie Mae je Owmia TakaBa Ja Cy 3ampaBo OaHKe, KOje Cy joj

TIpoJiaBaie KpeJuTe, yTHIaNe Ha PacT HBEeHOT KamuTana. 2’

,,Fannie Mae je ocnoBana 1938. roaune kao CaBe3Ha HAIlMOHAIHA XUIIOTEKapaHa acolujanuja u
YMHWJIA j€ JeIUHCTBEH eHTHTET ca J[p)kaBHOM HAI[MOHAIIHOM XHIOTeKapHOM acordjarjom (The
Government mortgage national association — Ginnie Mae) mok ce HHCy pa3aBOjuiic 3aKOHOM O
CTAaHOBaWwYy U ypOAHOM pa3Bojy, NPU YEMY Cy U jeJHA U Apyra Haciemuie neo obasesza oa CaBe3He

“275  Ocurypame 3a KpeauTe Koji ¢y KylJbeHH on Fannie

HallMOHAJTHE XUIIOTEKapHE acolvjaIuje.
Mae u Freddie Mac je 06e36eheHo o cTpaHe nIpuUBaTHHX OocurypaBada u: 1. o0uuHoO ce miaha kpo3
MeceuHe MpeMHuje 00padyHaTe y KpeauTy (yMECTO jeTHOKPAaTHOK M3HOCA), 2. TMOKPUBETHOCT KOje
IpyXa MPUBATHO OCHUTypame je ,,JEIMMHUYHO® jep MOKpPUBA caMmo Je0 YKYMHOT M3HOCA KpEeIuTa,
obuyHo okxo 20-30% um 3. mpuBaTHO ocurypame cTaMOeHUX KpeauTa ce 3a BehuHy Iy>KHUKa

OTKa3yje Kaja BpeHOCT KpeauTa HajHe ucros 78% o/ KyHompoajHe LieHe HEHOKPETHOCTH. “%/®

269 Brandon Boxbaum, ,,Public Muscle and Private Profit: A Flawed Scheme for Stemming Foreclosures Through the
Power of Eminent Domain‘, The George Washington Law review, Vol. 83, No 1, 2014, 220.

270 B, W. Ambrose , A. Pennington-Cross, 694.

271 What to do about Fannie Mae and Freddie Mac, 1ocTynHo Ha ajgpeci:
https://woodwardhall.wordpress.com/2009/01/28/what-to-do-about-fannie-mae-and-freddie-mac/, 30.zoBembap 2015.
272 | bid.

213 | bid.

214 |bid.

215 William E. Eye, ,,Are Fannie Mae and Freddie Mac State Actors? Due process and nonjudical foreclosure®, Emory
law journal, Vol. 65, Issue 1, 2015, 131.

218 Comparing Canada and U.S. Housing Finance Systems, noctymnHno Ha: https://www.cmhc-
schl.gc.ca/en/corp/nero/jufa/upload/Comparing_Canada_and_U-S-_Housing_Finance_Systems.pdf, marym mpucryma:
03.12.2016., ctp. 2.
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[TocToje OpojHa MUIIITBEH-A KOja C€ OJTHOCE Ha IIPaBHA JIUIIA OCHOBaHA U3 OylieTa, Koja TBpJE Ja Cy
YIIPaBo OBa JMIA JONPHMHENA KPaXy XHUIOTEKapHOT TPKUIITA,”'’ a MHOTM MOBE3Yjy HAYMH HUXOBOT
JIeTIOBama ca 3aKOHOM O JIp>KaBHUM mpeny3ehnma ocHoBanuM u3 Oynera u3 1992. rogune, y Koja ce
yopajajy u Fannie Mae u Freddie Mac. OBum 3akoHoM je mpeasulieHo ga oxapehenu mporieHaT
KpeHuTa KOju ce KYIyjy MOpajy OUTH O MOMYJIAIHje ca HKUM IPUXO0JIUMa, TE Ce UCTUYE Jia Cy
yIpaBo oBa npeay3cha nonprHena Kpu3u XUIMOTEKApHOT TpxkuinTa. Mnak, He MOXKe ce MPHIIUCcATH
Benuku yrunaj Fannie Mae u Freddie Mac na Benuku Opoj JOCHENMX KPEAUTA, jep HUCY MMau
VIOTY Y OJUTy4MBaWky O CTATyCy KPEJIUTHHX 3aXTeBa KOPHCHUKA KpEAUTa KOjU Cy CE CMaTpaju
PU3UYHHUJUM 3a MOBEpHOLd, & CaMMM THM HHJe Morao Ja Oy/le OCHOB KpH3€ Ha TpPXKUIITY

78

HerokpeTHocTH.?’® | TTox (uCKanHMM TpUTHCIMMAa HacTalmuM 300r para y Bujernamy, 1968.

roguHe Fannie Mae je Ouna mpuBaru3oBaHa Kako OuM ce OMOryhWwiio Ja aJMUHUCTPAIjU

npencenurka [JoHCOHA 1a mpeTBOpH ApkaBHe y GopMaHo mpuBaTHE obaBese. “2'

JpxaBa, kako 61 MpoMoBHCalla KYIIOBHHY HETTIOKPETHOCTH 32 CTAHOBAKE U XUIIOTEKapHE KpeauTe
je mouena 3akon (National housing act) kojum cy crBopene CaBe3Ha ympasa 3a cranoBame (FHA)
CaBe3Ha HaI[MOHAJIHA XUIIOTeKapHa acormjamuja (Fannie Mae).?8® denepanna koproparmja 3a
crambene xunorekapae kpeaute (Federal Home Loan Mortgage Corporation - Freddie Mac) je
ocHoBaHa 1970. romuHe ca jaBHOM MHCHJOM, Ja CTAOUIIN3Yje HAIIMOHATHO XHUITOTEKAPHO TPXKHUIITE U
MPOIIUPH MOTYNHOCTH CTHUIIake BJIACHUIITBA HA CTAMOCHUM HETIOKPETHOCTUMA ¥ MTPHjEMYNBUAM

PEHTHPAmEM Y CITyKOH CTaHOBama. 2!

,,Fannie Mae u Freddie Mac cy Owiam oshamheHn Ha HpOMOBHCame KBAJITECTHHX OIIHja 3a
CTaHOBAIE M THME IITO Cy: 1. KymoBaiu KBaIn(UKOBAaHE XUIIOTEKAPHE KPEIUTE OJf XMIIOTEKAPHUX
[OBEPHOLIAa KaKO OM YHAIpEAWIM JIMKBUAHOCT TPXKHINTA CTaMOCHHMX KpeauTa U 2. IMPYKamby

«282. Mako He

buHAHCHjCKE MOJpIIKE MHOTUM cTamMOeHuM mpojexktuma (multifamilies projects).
ofnoOpaBa KpeauTe HMa 3HayajHy YJIOTy Ha CEKyHIapHOM XHUIIOTEKapHOM TpKuimTy. Ha

CCKYHAAPHOM XHUIIOTCKAPHOM TPKUILITY yquTByje Iope CBC€ra TaKOo IITO KYHYJC XHUIIOTCKAapHa

277 Shawn Moulton, The 1992 GSE Act and Loan Aplication Outcomes, JOCTYHNHO Ha apecu:
http://research.stlouisfed.org/conferences/gse/Moulton.pdf, 30.HoBemGap 2015.

278 | bid.

219 Hans-Joachim Dubel , ,,Obsessed with public mortgage banking - the US should give private sector a fair chanse®,
Housing finance international, Vol. 22, N.o. 4, 2008, 3.

280 Andrea J. Boyac,“Laudable goals and unintended consequences : the role and controle of fannie mae and freddie
mac®, American University Law review, Vol. 60, Issue 5, 2011, 1495.

281 Feddiemac - company profile, nocrynno na agpecu: http://www.freddiemac.com/corporate/company_profile/, 15.
HoBemOap 2015.

282 A J.Boyac,1495.
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MOTPaXUBaka U Ca BHMa MOBE3aHE HETIOKPETHOCTH KOje CIIyKe 3a 00e30eheme THX KpeauTa paau

MHBECTHPAHa, U U3/laje XUIOTEKapHe XapTHje 0/l BpeaHoCTH. 283

,,KYIIOBUHOM KpenuTa OJOOpeHHMX O] CTpaHe KpeauTopa, oHa omoryhaBa KpemuTopuma Ja
nosehajy Opoj 0M0OpeHHX KpeauTa APYTMM TOTEHIMjATHMM ayxkHHIuMa.“?* | Freddie Mac
o0aBJba CBOjE TOCIIOBamE 1MOJ pyKkoBoacTBOM CaBe3He crambeHe areHimje 3a ¢puHancuje (Federal

housing finance agency -FHFA). 28

Nnak na Ou oBe MHCTUTYILMJE MOTJIE Jia pajie OHO 3a IITa Cy CTBOpeHe eduxacHuje, Omio Ou
MOKEJFbHO WCKJBYYUTH WIM OTPAHWYUTUTH TapaHIHjy ApXKaBe 3a HUXOBE oOaBesze, ynme Ou ce
omoryhusio camocTaJiHO (DYHKIIMOHWCAWkE€ W TMPUBATHO (PUHAHCUpaAEmE WHCTUTYIM]E, YMECTO aa
Oyny cyOjeKTH KOju Cy OCETJbMBHM Ha M3MEHE MOJUTHUYKOT (OKyca M KPAaTKOPOUYHHX IUJbEBA Kao

mTo je 06e36ehnBame riacaua.?%®

,»YKOJIMKO OU 3aKkopadmiie o] ApaBe (UHAHCHUJKH, MOTJIe OH Ja
ce yaajbe U (PUHAHCHJCKU M MOTrJie OM Ja IMpecTaHy Ja PU3UKYyjy M Ja ce Buile (oKycupajy Ha
CTaOMITHOCT M JIMKBUAHOCT TP>KUILTA, YMECTO Ha CyOBEHIIMOHUCAKE CTAHOBAKA — YIIOTY KOjJe je mpe

cBera noeepena CaBe3Hoj ynpasy 3a craHoBame (FHA). <27

On xpaja nmenemoOpa 2014. rogmue, ®anu Mej je apxkao 413 $ mMuwmjapae joyiapa UMOBHHE
XUIOTEKE Be3aHe 3a cBOj moptdomro u rapantyje $ 2.80 tpunmona MBC, nok je @penn Mexk npxao
408 $ Mumjapam Aojiapa y aKTHBU XHUIIOTEKEe Be3aHe 3a CBOj moptdosimo W rapanryje $ 1.66

tpunona MBC. 28

V YIIOPEJHA AHAJIM3A YJIOT'E P KABE Y OCUI'YPAILY
CTAMBEHUX KPE/IUTA

5.1. OCUT'YPAILE CTAMBEHUX KPE/IUTA Y IPABHOM CUCTEMY
CJEANIBbEHUX AMEPUYKHUX TP/ KABA

283 Feddiemac-company profile.

284 1bid.

285 | bid.

286 A, J. Boyac, 1560.

287 | bid.

288 \Wayne Passmore, Shane M. Sherlund, ,,Government-Backed Mortgage Insurance, Financial Crisis, and the Recovery
from the Great Recession®, %% Finance and Economics Discussion Series Divisions of Research & Statistics and
Monetary Affairs Federal Reserve Board, Washington, D.C., 2016, mocTymnHo Ha:
https://www.federalreserve.gov/econresdata/feds/2016/files/2016031pap.pdf , natym npucryma: 08.03.2017., ctp. 3.
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,11oTpeda 3a ocurypameM CTaMOCHUX KPEIHTa je Hajpe youeHa y 3eMJbaMa ca JyroM TPaJAUILIAjoM
KYIOBHHE HETIOKPETHOCTH y3 omMoh KpeauTa o06peHor oj1 crpae 6anke.“?%° ¥V cknany ca
TPaJUILIK}jOM U UCTOPUjOM 0/100paBama CTAMOCHHUX KPEINTA je U HICTOpHja OCUTypama CTaOeHUX
kpeauta. ,Jlocrojame MPBUX areHIMja OJHOCHO OpPraHu3alnja 32 OCUTypame CTAMOCHUX KPEAUTa

ce Besyje 3a Cjenumene Amepuuke Jlpxkape u mogerak 20. Beka. 2%

,LIpe 1916. ronuue MHOTHM
OaHKama je OmIIo 3a0pameHo J1a 0100paBajy KpeauTe 3a KyIIOBUHY HEITOKPETHOCTH, JIOK CY C€
nociie 1916. roguae 6aHKe, Yak U YKOJIMKO CYy MOTJIE J1a 0J00paBajy craMOCHE KpeauTe, TIO3UBaJIC
Ha HeNMMKBHIHOCT.,,”®! BaHKke no mpaBmTy HHCY Ouite 06aBe3He 1a OCHTypajy cTaMbeHe KpeuTe,
aJIM YaK M Kajia To HUje OMOo cydaj, OHE Cy KOPUCTHUIIE OCUTYpPare CTaMOSHUX KPEAUTa Kao
MoryhHOCT 1a cMame pu3uK. CMaTpaso ce Ja OCUrypame cTaMOCHUX KpeauTa JOTPUHOCH
CMamewhy pu3uKa y nocioBamy. Y npaBy CAJl-a je Beh nernenrjama npeno3HaT/buBO OCUTYPamhe
cTaMOEHUX KpeIuTa KaKo OJ1 CTpaHe MPUBATHUX KOPITOPAIMja TaKO U OJ] CTpaHe apkaBe. Jp»aBHO

ocurypame crambennx kpeauta y CjenumennM AMeprnukum J[pxaBama 06aBsba CaBe3Ha yrpaBa

3a cTaHoBame M XY /I,
5.1.1. Ocurypame ctam0eHnX KpeauTa oj crpane CaBe3He ynpase 3a CTAHOBaH€

Cage3Ha ynpaBa 3a craHoBame (DXA) je mouena ca ocurypameM craMOeHux kpeauta o 1934,
roJIMHE HAaKOH ocHUBama. OcHoBaHa je Hannonamaum 3akoHoM o cranoBamy (National Housing
Act of 1934) 1934. rogune. Y naparpady 202. oBOTr 3aKk0Ha OCHOBaH je 3ajefHUYKU (OH 3a
ocHrypame crambeHux Kpeaura 00e30ehennx xunorekom (Mutual mortgage insurance fond).
,,OBaj hoH] je OO OCHOBAH paJy CKyIlJbamka MPEeMHja U UCIUIATE MOTPAKHUBAKA, KOJEM j& 0JIMax
nozaesseHo 10.000.000 monapa paay oTBapuBama cBoje GyHKuuje. “?%2 CaBesHa ynpasa 3a
CTaHOBAMCE je JI0Ka3aia Ja je OCUTrypame cTaMOeHUX KpenuTa MoTpeOHa a y MHOTUM CITy4ajeBUMa U
HEOITXOTHO KaKo OM (pyHIIMOHKCATO HA IEMCXOHN HAUYUH XUIIOTEKApHO TpXKUIlTe. MIcTOBpeMeHO
je ToKa3aHo Jia je MoTpeOHO OCTABUTH HOBE CTaHAap e MPUIMKOM 0JJ00paBama aj | OTILIaTe
cTamMOeHuX KpeauTa. ,,lako je mpuBaTHO OCUTYpamke CTaMOCHUX KpeauTa nocrojaio jour 1880-ux,

HHJE Ce MOTJIO CYOUUTH ca BenukoMm aenpecujoM Te je UI4es3sno Ha JIBaJeceT roauna. %%

Kpenutu xoje ocurypasa CaBe3Ha yrnpaBa 3a cTaHoBame - Federal Housing Administration cy

KpCAuTH LII/I_].I/IM 0H06paBaH>eM KOPHUCHUK KpE€AnUTa CTUYC HU3 IIOTOJHOCTH KOje He Ou Morao Ja

289 Branana Ierpaxuc, ,,Ocuryparme cTaMOeHMX KpeauTa-1ojaM 1 3Hauaj, 300pHUK pajoBa ,, Ocurypame, HakHaia
mTeTe ¥ NapHAYHY rocTymnak™, crp. 207.

290 | bid.

291 |bid.

292 Byn. National Housing Act, section 202, JOCTYHHO Ha:
https://fraser.stlouisfed.org/docs/historical/martin/54_01 19340627.pdf

293 Bup. Graaskamp, James. "Development and Structure of Mortgage Loan Guaranty Insurance in the United States."
The Journal of Risk and Insurance 34. no. 1, 47-67, (1967)
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KOpHCTH 0€3 OBE BPCTE OCUTypamba, 0JJHOCHO OCHTYpama Ap)KaBHE areHuuje. Kpeauropu cy
3aMHTEPECOBAHHU JIa UX 0JJ00paBajy jep Ce OCUTYpamEM KpeIuTa CMamyje pU3HK, YaK U Kajaa ce
KpPEeIUT 0JJ00paBa ca HWXKOM KaMaTHOM CTOTIOM. 3a KOpUCHHUKE KpeauTa y CjeIumbeHuM
Amepuukum JlpxaBama, MCTO Kao M 32 KOPUCHHUKE KPEAUTA APYTHX 3eMamba, jeJaH 0] OCHOBUHHUX
npobema mpecTaBiba 06e30eherme MuHUMAaTHOT 00aBe3Hor yueniha. Takohe, y 3aBHCHOCTH 0]

BpCTE CTAaMOCHHX KPEANTA, BeTrOBa IPOTHCaHa BUCHHA CE Pa3IUKYje.

O6aBe3no ydemhe Koje je KOPUCHUK KpeauTa AyXaH Ja 00e30enu ce pas3limKyje oJ JIpiKaBe JI0
JpKaBe U NIOCTOJU BEJMKU Opoj KpeauTa unja je cBpxa o0e30eheme nomohu miuma te ce 00aBe3HO
yuenrhe oapelyyje U 3aBUCHCTH Ja JIX je ped O KOMEPIMjaTHUM WU CyOBEHIIMOHUCAHUM CTaMOCHUM

KpeIuTHMa KOju Cy BeoMa 3acTyrsbeHu y npaBy CAJl-a.

Kpemutopn y CAJl-y cy y NpeTKpu3uM MepuoanMa o100paBajii CTaHIAPJAHE KOMEPIIHjaTHEe

KpeauTe, KOJ KOJUX je 00aBe3H0 MUHUMAIHO yderrhe H3HOCWIO 5% 01 KYIIOIIpOJajHE BPEIHOCTH.
b

Kama cy kpeautn Omnmum ocurypanu ox ctpaHe CaBe3He ympaBe 3a CTaHOBAambe, KOPUCHHIMU CY
Mopanu 06e36enutu 3,5% o KymompozajHe LieHe U3paKEHHE y KYMOMPOJajHOM YyroBOpY, JOK ce

ocTaTak 06e30ehuBao u3 kpenura.

CaBe3Ha ympaBa 3a CTaHOBaWE IMPOTHUCYjE YCIOBE IMOJI KOjuUMa KOPUCHUKY KpeInuTa MOXKE OUTH
0/7I00peH 0Baj KPEAUT Kao M HAYMH 0OpaydyHa MpeMHUje OCUTypama, Koja ce miaha u yHampea U Ha
roauimeM HUBOY. CaBe3Ha yrpaBa 3a CTAaHOBAE je jeHa o] Haj3HauyajHujux uHTHTyIMja y CAJl-

y, KOja je CBOJUM ITOCEOHUM IIpOrpaMuMa JIONPHHENA U U3TPahbi CTaMOCHUX 00jeKaTa.

VYnora CaBe3He ympaBe 3a CTaHOBamk€ C€ BPEMEHOM Memalia of] kKaja je ocHoBaHa. [louena je ca
obaBJbameM CBOje JIETaTHOCTH Ha OCHOBY HarmonamHor 3akoHa o cranoBamy(National Housing

Act) xoju je nonet 1934. roaune.

Ocurypame crambenux kpemuta y CAJl-y ce Moxe mocmarpaTd ca acliekTa [PUBATHUX
OcHUrypaBaya, KOjU CMamyjy PU3UMK KpeauTopuMmMa M 3a To Hamahyjy mpemMHujy M ca acrnekra
JpKaBHUX OCHT'ypaBaya, TOMOhy KOJUX JAp>kaBa OCTBapyje COLMjaJIHy MOJUTHKY, IIpeay3uMa Mepe
y KpPU3HMM IE€pHOJMMAa M Kpeupa pas3IMuuTe BpPCTE€ HporpaMa Koju OJroBapajy pa3IuuyuTHUM

KaTeropujama rpahana unje craMOEHO NMUTaE KeJH Jla pellu.

Kana je peu o ocurypamy ctamMOeHHX KpeauTa of CTpaHe Ap)KaBe, ca aclekTa Iporpama Koju cy
3actyubeHn 'y CjeaumeHuM AmepuukuM J[p’kaBama, ocurypame MMa Kapakrep nmoMohu kojy

Ipyxa JpKaBa KOPUCHULIMMA CTAaMOCHUX KPEIUTa Kpo3 MEXaHH3MeE CBOJUX areHIuja-opraHu3almja
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Koje ce 6aBe OBOM BPCTOM OcUTypama. [la Ou KOPUCHHIM KpeauTa OCTBApH MoMoh U MOJIPIIKY Koja
ce mpyxa y3 momoh JpxkaBHOT ocurypama cramOeHHMX kpeauta y CAJl-y, HeomxomHo je na
HETMOKPETHOCT KOja je MpeaMeT KymnoBuHe Oyne crambenu objexar. VcTo perieme je MCIpaBHO
npuxBaheHo u y npaBHoM cuctemy Pemyomuke Cp6uje. Ocurypame cTaMOCHHX KpeauTa Off CTpaHe
npxase y CAJl-y omoryhaBa xopucHHUIIMMa KpeauTa Ja OTiuiahyjy KpeauTe ca HIPKOM KaMaTHOM
CTOIIOM anu 1 Aa ob6e30ene Hmke yuenrthe. Kpo3 ocurypame ctaMOCHOT KpeauTa ce oHa o0aBe3yje
na he mpeysetu Ha cebe OTIIIATY KpeAWUTa aKO MPEAMETHU KPEAUT JOCIE, OJHOCHO aKO KOPHUCHHUK

KpeauTa 00ycTaBH OTILIATY.

CaBe3Ha ynpaBa 3a CTaHOBame€, 3a pa3nuky o1 Hanumonanne kopnopanuje y Penyonunu CpOujn,
Hariahyje Be BpcTe npemuje. Jeana BpeTa, Koja ce Hariahyje yHanpen u u3Hocu Hajuenthe 1, 75%
Yy OJTHOCY Ha M3HOC CTaMOCHOT KPEINTa, C THM INTO C€ BUCHHA HABEJCHOT MPOIEHTAa MOKE MEHATH
y 3aBHCHOCTH OJ] OKOJTHOCTU KOHKpETHOT city4aja. [Inahame oBe npemuje Ou tpebdano aa Oyxae npe
Ilacupama KpeauTa, Maja je y npasy CjeaumeHnxx AMepuukux Jlp:kaBa mpucyTHa mpakca jaa ce
oOpadyHa AYroBaHW W3HOC NpEMHje y CTaMOCHHX KpemuT Te ce TUMe mnoBeha ykymHa BHCHHA
TpaxxeHoT kpenuta. Jlpyra Bpcra npemuje koja ce Hamuiahyje, 3a pa3nuky o npakce HannonamHe
KOpITOpaIyje je TOauIIka MpeMuja, KOjy jeé KOPUCHUK KpeauTa oOaBe3aH 1a ruiaha mpeMa yHarpes
YTBphHEHHM POKOBHMA, CBE JIOK je IPEIMETHH KpeauT ocurypan. OBa BpcTa npemuje ce oapehyje ¢
003upom Ha Bucuny JITB-a, u y ToM cnuciy je cimuHa npeMuju Kojy Hariahyje Hammonamna
kopriopanuja. [Ilpemuja kojy Hamnahyje Hamumonanna xopmnoparuja ce Hariahyje jeqHom, kaga ce
miacupa cTaMOGHHM KpeOUT W OCHOBU KpUTEpHjyM 3a oOpauyH je BucuHa JITB-a, xopurosho y
3aBUCHOCTH O] NOCTOjara MOJIMCE OCUTYpama KUBOTA, OKOJIHOCTH J1a JIU jeé HEMOKPETHOCT Koja je

cpencTBo 00e30ehema kpeauTa 00jeKTa y u3rpamby UT/.

Ca npyre ctpane, miuahame TOAMIIILE MPEMHUjEe OCUTYypama KpeauTa, ce OABHja JOK MOCTOJU
ocurypame kpeauta (ocurypame cramOenux kpeautra y CAJl je moryhe na ce npekune kanga JITB
JIOCTUTHE ojpeheHy BHUCHHY, OJTHOCHO Kajia Ce CMarbH), a BUCHMHA MPEMHje 3aBUCHU OJ] OCHOBHHX
napaMmerapa Kao IITO Cy: BUCHHA KpenuTa u BucuHa JITB-a, nepuon ormnare uta. Hajuemthe ce

OTIIJIaTa IO JUIIHC npeMHje ocurypama cTaMOeHUX KpeanTa panmyje Ha MECCYHOM HHUBOY.

Naxo ce kopuctu uzpas ,,0XA kpeauru‘, CaBe3Ha ynpasa 3a cTaHBambe UX He 0J00paBa, HUTH ce
06aBU muacupameM Kkpeaurta. beHa mpumapHa AENIaTHOCT je OCUTypame CTaMOSHMX KpeauTa Koje
oJl00paBajy npuBaTHU KpenuTopu. OHa HEe OCUTypaBa KpeAuTe CBUX MOBepHiala Beh jeJMHO OHUX
KOje je OHa yHampe] oJo0puia, OJHOCHO carjlacuia ce ja he ocurypaBaaTH KpeauTe KOHKPETHOT

KpeauTopa.
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,Kaga xopucHumm kpemura MoOry Aa 100Wjy KOHBEHIIMOHAIHU KpenuT 0e3 Oocurypama HIu
HIKOM IICHOM 3a MPUBATHO OCUTYPAe KPEJUTa HEro 3a KPEAUT 3a KOjU rapaHTtyje ApxaBa, oH Ou
0o BUIIE CKJIOH Ja mu3a0epe KOHBEHLIMOHAIHU KpEIuT, a Kaja Cy KIHMJeHTH OrpaHUYCHU
KOHBEHIIMOHAJTHUM CTaHIapIuMa KpeAUTUPamba, IITO 3HA4M Ja he MopaTH 1a Kymyjy OCUTYpame OJ1
MPHUBATHUX OCHUTypaBajyhux npymTaBa uvja je meHa Beha HEro KoJ KpeauTa 3a Koje rapaHryje
npskasa, Beha je MoryhHOCT 1a annmumpajy 3a KpeauTe 3a Koje JpikaBa rapanrtyje. <24

Kao u y npaBy Penybmuke CpOuje, Tako u y npaBy u npakcu CAJl-a ocurypame cramOeHUX
Kpenuta HHje 006aBe3no. Uunu ce na je y mpaBy CAJl-a To mpaBusio jour jmOepainuje cxBaheHo Te
noBepuial, Huje obaBe3aH HU MO KOM OCHOBY (HIp. YroBopy, kao y PemyOmuiu CpOuju) na
MOJTHECE 3aXTEB 32 OCUTYpPaHkE CBAKOT KpeauTa Koje je 000puo. Ocurypame KpeauTa MnpeacTaBiba
MoryhHOCT KpeauTopa Jga OmiIo Koju cramMOeHM KpeIuT IMojJHece Ha ocurypame. Kama je ped o
KpeauTuMa Koje ocurypaBa @ XA, KOPUCHUK KpeIuTa ce yHampes oaaydyje aa he armmmmuparu 3a
Ty BPCTY KpemuTa W 3a KpemuTopa Koju oHa omoOpaBa. [lopex kpemuTa ocuTypaHHX O] CTpaHE
CaBeyHe ympaBe 3a cTaHoBame y CjenumeHuM AMepudkuM JlprkaBama je IIUPOKO 3aCTYIJbEHO |
pHUBaTHO ocHrypame Kpeauta (Private mortgage insurance - PMI) 3a koje ce oaydyjy KpeauTopu
kanga he yuemhe kopucHuka y kynomnpozaajuo uenu 20%. ,,Behuna kpeautopa oxneBa aa o1o00pu
TakaB KpeauT 30or Beher pu3Mka HEW3BpIICHA YroBOPHUX 00aBe3a OJ CTpaHE KOPHUCHHKA
kpenuTa.“?% TIpHBaTHO OCHTYpame KPeIuTa Y 3HAYajHO] MEpH CMamYyje PH3HK KpeauTopa. ,,Y TOM
CMUCITY IPUBATHO OCUTYpamke KpeauTa uMa MOMUPJBUBY YIIOTY jep je omoryhaBa aa onpehena nuia
n00Mjy KpeAWT KOju HWHaue He OW MOTJIa, a YJeJHO Cy U CTPaxOBH KOPHMCHHMKA KpeauTa OWIn

yMameHH. 2%

»3a nomahuHcTBa kojuma je LTV pammo wucmom 80%, FHA je ckymmbe jep kpeauropu
KOHBEHIIMOHAIHUX KPEIUTa HE 3aXTeBajy OCUTYpame KpeauTa, au 3a JomahuHcTBa kojuma je LTV
paumo Bucok (Bumu o1 95%), FHA npemuje ocurypama cy HIKe oJ ipeMHja Koje ce Haruiahyjy y

cilydajy TIPUBATHOT OCUrypama.“?Y’

I enepanHo nocmarpano, y CAJl-y 6anke he yecto 3axreBaru
na ctaMOeHHM KpeIuT Oye OCUTypaH 3a cilydaj na je ydyemrhe KopucHHUKa Kpeauta Mame o 20%,

MaKo He MOCTOjH 3aKOHCKa o0aBe3a Ja ce To ypaau; To je 3ato mro je Fannie Mae u Freddie Mac

29% Sunmee Baeck, Sharon A. DeVaney, ,,Determinants of the type of Mortgage: Conventional or Federally Guaranteed
Mortgage (FHA or VA)“, Journal of Financial Counseling and Planning , Vol. 14, Issue 2, 2003, 54.

29 Erin O Leary , ,,Predatory lending and its consequences®, Connecticut insurance law journal , Vol. 16, Issue 1,
2009/2010, 266.

29 |bid.

297 5, Baeck, S. A. DeVaney, 61.
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3a0pameHa KYOBHHA OBUX CTaMOCHHMX XHUIIOTEKAPHUMX KpeauTa 0e3 HeKe KPeaUTHE MOJAPIIKE Kao

IITO je OCHTypambe Kpeaura. 2%

Nnak, nako npeuM nopehemeM OBe JIBE BPCTE CTaMOCHUX KpEIuTa UX MOXKE MOCTABHTH Y OJIHOC
KOHKYpEHIIH]je, CYIITHHA BUXOBOT 0100paBama U OCHTypama 00jalllkbaBa MmoTpedy MocTojama 00e
BpPCTE Ha TPXKHUINTY KOje je KOHKYPEHTHO, T¢ KOje je Oocurypame 00Jbe 3aBHCH O] IOjeINHATHIXX

notpeda anu 1 MOTyhHOCTH KOPHCHUKA KPEIUTA.

»lIpe cBera, ycllOBH KOJU C€ OJIHOCE Ha 00aBe€3HO MHUHUMAIHO ydemrhe He AeNyjy TpeTpaHo
pa3IMYUTH Ha TOpBHU Toriies; — ob6aBe3Ho ydemrhe 3a ®XA kpenute je 3,5% mox Fannie Mae u
Freddie Mac 06e30ehyjy kpeauTe KOopucHUIIMMA ca KamMaTtoM oJ 3%; Mako OBaKO Maja pasjihKka y
KaMaTH MO’KE JISJIOBAaTH 3aHEMapJbHBO, KaJla je ped o, Ha mpumMep kKpeauty o $250,000, Ta pa3nmka

MosKke ToBehaTu o6aBe3Ho yuerrhe 3a $1,250. “2%°

5.1.2. KpeAnTHH CKOP U OCUTYpame KpeauTa

»Kama je ped o kpemutHoM ckopy u JTU pammy, KOpUCHHIIM KpeauTa ca HUKUM KPEAUTHUM
ckopoM W Behum moctojehum KpenuTHHM oOaBe3amMa MOTY 3ak/bydHuTH 1a je DXA kpenut 00Jbu
n300p, 10K, ca npyre crpane, miahajyhu npemujy on 1.75 yHampen, koja ce yecto (UHAHCHpA U3
cTaMOEHOT KpeauTa, KOPUCHUK KpeAuTa *KPTBYje UMOBHHY OJHOCHO IOTOBO BPEJHOCT MOJOBHUHE
o0aBe3HOr yuenrha; KOHBEHIIMOHAIM KPEOUT ca MPUBATHUM OCHTYypameM CTaMOEHOT KpeauTa
npyka pasaudyuTe MoryhHocTH Kaja je peu o 1uahamy mpemwuje, mehy kojuma cy u Herurahame

npeMHje YHanpea Kao u HeHOCTOjaH)e A0JaTHHUX TPOIIKOBa IPHUIMKOM 3aKJbyd€lmha YroBopa o
<300

KPEIHTY.
VY ToM cMuciy, HUje Moryhe yHampe | OJUly4uTH U ONPEAEIUTH ce KOje ocurypame he ce mokasaTtu
UCIUTAaTUBHjUM Yy (uHaHCHjcKOM cMuciy. Kako kazia je ped u o ogo0paBamy CTaMOEHOT KpeauTa

KOPHHCHHK Kp€auTa MOXKC MMAaTHU oz[peljeHe IIOIrOAHOCTH KO/ jeI[HOF oBepuona a Koa Apyror HeE

298 Comparing Canada and U.S. Housing Finance Systems, noctynso Ha: https://www.cmhc-
schl.gc.calen/corp/nero/jufa/upload/Comparing_Canada_and_U-S-_Housing_Finance_Systems.pdf, matym mpucryma:
20.06.2016., ctp. 2.

29 More than a Small Change in Downpayments, , JOCTylmHO Ha
http://www.scotsmanguide.com/Residential/Articles/2015/09/More-than-a-Small-Change-in-

Downpayments/, natym npuctyna 10.10.2015

300 1hid.
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(Ha mpuMmep, rpejc Meproj, HWKY KaMaTHY CTOIY y MPBOM yHampes oapeheHoM mepuoay oTruiate
WIM HEKe JApyre MOTOAHOCTH), TaKO MOTY TIOCTOjaTH TOTOJHOCTH Yy 3aBUCHOCTH Ha BPCTY
OCUTypama KpeJuTa, Te ce KOPUCHHUK KpeIuTa oJuTydyje 3a oapeheHy BpCcTy ocurypama Kpeaura
(y cnydajy ma JKemH TO OCHUTYPame OJIHOCHO YKOJHUKO j€é OHO TOTPEOHO WM HEOIMXOIHO TO

OCUTypame) IIpeMa OKOJHOCTUMA CITydaja.

[TpmmkoMm nopeherma oBe IBE BPCTE OCUTYpPaba, OIICHA KOje je TIOTOHH]jE 3aBUCH U 0J1 MOTYhHOCTH
OJIHOCHO HauyWHA OTKa3WBama. ,,Hanme, kako ce DXA ocurypame HE MOKE OTKa3aTH y CIIydajy Ja
KOPHUCHHK KpeauTa He 00e30eau Hajmame 10% ob6aBe3Ho yuenrhe, KOpUCHUK KpeauTa he, ako ra He
o0e3enu 70 Kpaja OoTIUIaTe KpeauTa MiahaTy MpeMHjy OCUTypama; CypoOTHO, IPUBATHO OCUTypake

crambennx kpenura (IIMU) ce ayromaTcku oTkasyje xaga JITB nocturae Bucuny o 78%. 0

OcuuBamem CaBe3He ympaBe 3a craHoBambe 3akoHoM (National Housung Act) npumapHO
XUIOTEKapHO TpXKUIITE je craduin3oBaHo. CaBe3Ha ympaBa 3a CTaHOBAaWE, MAKO IOMaxe
rpalaHuMa J1a CTEKHY HEMOKPEHOCTH 3a CTaHOBAaKkE KPEHpameM OIIITEr M MOCEOHMX Iporpama
OCUTypama KpeauTa, 3a moTpede cBor (uHcHpama jeé OKpeHyTa ceOu Kpo3 HaruiaTy IpeMuje.
VYcnen gorahaja u moTpeca Ha XUMOTEKAPHHOM TPXKUILITY, OJHOCHO XUIOTeKapHe kpuze, CaBe3Ha
yopaBa je TMOTpOINMJIA CBOje pe3epBe aa Ou ycmena aa Tokpuje TyouTke. PesepBe koje je

MOTPOIINJIA pay IOKPUBamka I'yOuTaKa je HaJIOKHaIuIa Kpo3 MexaHu3aM rnosehama npemuje.

»I M€ ce Joja3u J0 3aK/bydka Ja je OBa areHIfja 3ampaBo y jeJHOM IMEpHOIy IOCTOjama

<302

cyOBEeHITMOHHMCIIA caMy cebe Kako Ou ce ojpikaia. »Kpenutu ocurypanu ox crpane FHA

MIPe/ICTaBJ/bajy MEXaHH3aM 3a OJprKaBame MOHYAA KpeauTa KaJaa je TPXKUILITE HEHNOKPETHOCTH Y

nany. «303

5.1.3. Ocurypame ctTam0eHHX KpPeInTa 32 BeTepaHe

VY CjenumenuM AmepuukuM Jlp>kaBama je IIHPOKO 3aCTYIJbEHO INpYXame MOMOohH Jip>KaBHUM
BeTepanuMa. Ha Taj HaumH, Kpo3 nocebaH cUCTEM M MeXaHM3aM oJl00paBama KpeauTa, Ap:KaBa je
mpeysena Ha cebe yiaory Ja pemud CTaMOeHO THTamke CBOjUX BeTepaHa. Ilomarame
po(heCHOHAIHUM BOJHUM JIMIIMMA j€ 3aCTYIJBHO M Y IyTUM Jip>kaBaMa, kao U 'y Penyonuuu Cpouju
rae ce ceake rojguHe, ox 2008. roaune, yTBphyjy moceOHM mHporpamMu Koje ce OJIHOCE Ha

o0e30ehuBame nena KpeIuTHUX CpeAcTaBa, Koju HMajy ¢yHkuujy ydemrha. YV CjeanmeHUM

301 |bid.

302 B, W. Ambrose , A. Pennington-Cross, 685.

303 Brent W. Ambrose, Anthony Pennington - Cross, Anthony M. Yezer, ,,Credit rationing in the U.S.Mortgage market:
evidence from variation in FHA market shares*, Journal of Urban economics, Vol. 51, Issue 2, 2002, 272.
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AwmepuukuMm [[p:kaBama je 3a pasnuky o npasa Pemyonuke CpOuje, moceOHa opraHu3aimja Koja ce

6aBu 0/100paBameM CTaMOCHUX KpEeIuTa BaTepaHnuMa.

3ampaBo MexXaHHM3aM KOJUM CE€ OCTBapyje oBa momoh je pe3ynrar jaejoBama JABE OpraHU3aIuje:
Onerbema 3a craHOBame U ypbanu pa3Boj U Onesbema 3a mocioBe Berepana (The Department of

Housing and Urban Development — VA Supportive Housung (HUD-VASH).

3a pasnmuky onx kpeauta y Pemyomumu CpOuju koju ce omo0paBajy mpodecroHATHUM BOJHHM
JUIMMa, KpeUTe Koju ce 0J100paBajy BeTepaHUMa MOTY KOPUCTUTH U yJIOBUIIE BETEpaHa.

HpxaBa oMoryhaBa CBOJUM BeTe€paHMMa Kpo3 MoceOHe mporpame (TapaHTHU MPOTpaMH) 1a
CTEKHY HEITOKPETHOCTH Koje 6€3 OBUX KpeaAnuTa MOXK/Ja He OM MOIJIM Ja MPUYLITE.

Nmnak, nako je ped o apxkaBHOj moMohu, 0THOCHO JP»KaBHO] TapaHIUju 3a oapehenu neo kpeaura,
KOPUCHHMIIM OBOT KpEeAUTa MOpajy OUTH KPEIUTHO CIIOCOOHU jep je ped O KpeauThuma Koje
o00paBajy IpUBaTHU MoOBeepUOIH. ,JloBepuonu koju 0J00paBy OBY BPCTY KpeAauTa MOTY OWUTH

OaHKa, IMTEeHA U KPEIMTHA OpraHu3aIlfja WK XUITOTeKapHa OpFaHI/ISaHI/Ija.“304 .

OcuM KOHBEHITMOHAIHUX KpEIUTa KOJH CY YCIOCTaBEHEHH OBHM TOTPaMOM, BETEpaHH MOTY
KOPUCTUTH HaBEJIEHW TporpamM u 3a peduHancupame Beh omoOOpeHor kpemura. ,,Y ciydajy
pedbuHaHCHpama, BEeTepaHy Cy JOCTYIHE JIBE OIIHje - MOXKE papuHAHCHUpATH KPEIUT Kpo3
CMameHkhe KaMaTHE CTOINE WM KpOo3 JeAHOKpAaTHY HCIIaTy, Koja He Moke Outu Beha on

144.000%.¢3%5

CrnenrdudHOCT OBE BPCTE KpeAuTa je Ja ce 000paBajy OpUCHHUIIMMA KPEAUTA KOJU HCITYHhaBajy
YHaIpe]l npornucaHe ycinoBe Oe3 ydemtha. McropeMeHO, KOPUCHHK KpeauTa HHjEe JUMHUTHPaH
BHCHHOM KpPEIHUTa KOjU MY MOXKe OUTH 0/100peH. ,,Mnak, mocroje JUMHUTH 3a Koauko VA Moxe na
rapaiTyje Te oOM4HO Ta cyma ojapeljyje yKymaH M3HOC Cpe[cTaBa Koje je MOBepuIIall CIipeMaH Ja

ucmaary. 0

304 US Department Of Vetran Affairs-Hud-Vash resource guide for permanent housing and clinical care, noctymnuo na
anpecu: http://www.va.gov/HOMELESS/docs/Center/144 HUD-VASH_Book_WEB_High_Res_final.pdf, 30. nHoBem6ap
2015.

305 What is VA guaranted home loan, noctynno na agpecu: http://www.military.com/money/va-loans/home-
purchase/what-is-a-va-guaranteed-home-loan.html, 20. reem6ap 2015.

308 US Department Of Veteran Affairs —Loan limits, rocrynno na apecwu:
http://www.benefits.va.gov/homeloans/purchaseco_loan_limits.asp, 30. HoBemGap 2015.
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,»J IAMUT KpeIuTa y TOM CIy4ajy MpeAcTaBlba KOjH W3HOC KBATM(DUKOBAHH BETEPaH MOXKE 1A
no6uje 6e3 mojarama yuemha u Ta orpaHuYeba ce pasiuKyjy 0/ OKpyra jep BpenHocT Kyhe 3aBucu

¥ o1 BeHe nokamuje. 30’

OBH KpeauTu ce MOTy 0100paBaTi caMO KPEJUTHO CIOCOOHUM BETEPAHNUMA, jep C€ 0YEKYje OJ BbUX
na he ypenno ucrutahuBatu kpenure. ,,l [punnkoM 3akpydrBama yroBopa o Kynornpoaju,
KOPHUCHHIIA KpeauTa Ou Tpedaso J1a y yroBop yHeCy U Kiay3yJly O OBaKBOM KpeauTy, Koja ou Owira
Tako GopMmynucana aa omoryhasa BeTepaHy Jia ce ,,i3Byde™ U3 yroBopa yKOJIUKO My He Oyre
HAKHAJ(HO, TI0 3aKJbyderby KyIIOIPOIajHOT yroBopa o100peH oBaj kpeaut.“3%® Ocum kpenurthe
CrOCOOHOCTH KOPHUCHHUKA KpeJuTa — BETEpaHa, HEOIXOTHO j€ J1a CBaKU BETE€paH KOJU aruTuupa 3a

OBY BPCTY KpeauTa rmoceayje Banuaan ceprudukar o nogoouoctu (Certificate of Eligibility — COE).

Jlakie, Kako cy OBU KpeAUTH FapaHTOBAHU O] CTPaHE yIpaBe 3a BETEpaHe, MOXKe Ce 3aKJbYUUTH J1a
UM HHJje TOTpeOHO ocurypame. OBa rapanimja um omoryhasa He caMo u30eraBame OCUTypama
ctamOeHux Kpeaurta, 6e3 o03upa Ha Bucuny JITB-a, Beh y3umame cramMOeHIX KpeauTa yak u 0e3

o0aBe3HOr ydeniha ajau v MOBOJbHU]Y KaMaTHY CTOITY.

I'enepanno nmocmaTpaHo, rapaHiiyje Koje mocroje 3a cramoene kpeaute y CjemumbeHuM AMEpUIKAM
JpxaBama mipyxkajy Behe MoryhHOCTH 01 oOcHTypama CTaMOCHHX KpeauTa, Kaja je ped o
MMOBOJHHOCTHMA KOJ€ C€ OJIHOCE Ha OTIUIATy KpeIuTa, a 0e3 cTBapama JO0JaTHUX TPOIITKOBA KOje

KOPHCHHUK MMa 300T ocUrypama KpeauTa (1iahame mpemMuje).

5.1.4. CekjyputH3anuja — y3poK WIH MOCJIeINIA OCUTYPalba cTaMOeHUX KpPeauTa y

Cjennmenum AMepuukuM JIp:xxaBama

Kpeautu koju cy ono0paBanu mpe XUIoTeKapHe Kpru3e Ha MPUMAPHOM XUIIOTEKaPHOM TPXKUIITY
CA/l-a, omakiie je Kpu3a U MOTEKJIa, OUIIN Cy KPEAUTH ca IPOMEHJBUBOM KaMaTHOCM CTOIIOM, Koja
je npe kpuse 6una Hucka. KopucHuim craMOeHuX KpeuTa ¢y KyloBajld HETOKPETHOCTH HE CaMO
3a moTpe0de CTaHOBAaWa, HETO M 32 HHBECTHPamba a KPEAUTOPH CY NMPOJIaBaId KPEIUTE FOTOBO OJMAaX

10 oL[o6paBaH,y TC Cy UMaJIK CPpCACTBA 3a IOHOBHA YyJlarama — 0;[06paBaH>e HOBHUX KpCAHuTa.

307 US Department of Veteran Affairs-Loan limits, nocTynHo Ha agpecw:
http://www.benefits.va.gov/homeloans/purchaseco_loan_limits.asp, 30.zoBem6ap 2015.

308 US Department Of Vetran Affairs-Hud-Vash resource guide for permanent housing and clinical care, mocrynuo na
anpecu: http://www.va.gov/HOMELESS/docs/Center/144_HUD VASH_Book_WEB_High_Res_final.pdf, 30.zoBembap
2015.
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,,PacT KaMaTHUX CTOIA YCIOBHO j€ J1a KyIIM HEKpPEeTHHHA MOYHY J1a KacHe ca miahameM para, a

309 1lema HekpeTHMHA omana je

MIOBEPHOLIY aKTUBUPAJy XUIIOTEKE IITO CE OJIPA3MUII0 Ha A LICHA.
3a pekopauuX Buie o1 20% y nepuoy ox cpeaune 2006. 1o centem6pa 2008. roaumne. “*°0paj
Taj] je HEraTUBHO yTUIIA0 Ha KOMIIAaHU]E U arcHIIje KOje Cy OCHTypasie KpEAnTe, jep Cy KPeIuTH
KOjH Cy 0100paBaHH 110 MpaBwiTy Omimm KpenuTH ca Bucokum JITB pannom Te ce mamom meHa
HETOKPETHOCTH KPEAUTH Y Cllydajy jocrieha HUCY MOTJIM HAMaJITUTH U3 HETOKPETHOCTH Koja

CIIy’)KHJIa Kao CpeacTBO obe30ehema.

,,JloBehame JIeTMHKBEHTHOCTH Ha XUITOTEKAPHOM TPXKHINTY 300T 1MaJj1a IieHa HeKpeTHIHA OHo je
OKHJIa4 33 IOTIYHY KPU3Y JUKBUIHOCTH K0ja je Hactana 2007., anu JOK cBaka Kpu3a uMa CBOje
CHeM(pUIHOCTH, CaJalimka je n3HeHahyjyhe O3y "kinacuune 6aHKapcke Kpuse' , a OHO IITO je

HOBO y OBOj KPH3H je 00MM cexypuTtm3amuje. 1!

,,baHKe Cy XHIIOTeKapHE KPEIUTE CEKjypUTU30BAJIC, OJJHOCHO MMPETBOPIIIC Y XapTHje OJ1 BPSIHOCTH
ca mokpuheM y XHUIOTeKapHUM KPEJIUTHMA U JIaJbe UX MPENPOIBaJic HHBECTUTOPUMA KOJH CYy OWIITH
KEeJBHM CIIEKYIaTUBHOT pi3uKa.“*2 | Kako aMepnuxo GHMHAHCH]CKO TPXKHUIITE HUje OHII0
peryaucaHo, UCTpUOYIHja MPUMAPHOT PU3HKA je JOXKUBEIa ITUPOKE pa3Mepe; 00UM MOCIOBamba
¢unancujckuM aepuBatuMa y 2002. roaunu je uznocuo 106 xusbana munujapau USD, na 6u Tokom

2008. roauae 1ocTUrao u3Hoc o 531 xuspany Mumujapan USD. <313

I'padukon 6p. 6, ['padukon O6uM nocioBama PUHAHCHJCKAM JIEpUBATHMA

NMocnoBawe puUHaHCHjcKUM gepusatuma y CAL]
(y munmnjapgama $)

2002. godina 2008. godina

309 Myman 3. Mapkoswuh, ,, KoHkypeHTCKH 1 (puHaHCHjCKH epekTn MehyHapoaHux npeysuMarma y Cpouju, JJokTopcka
mucepranuja, ExoHoMmckn daxynter, YHuBep3urer y beorpany, 2012, ctp. 32.

310 |bid.

311 Markus K. Brunnermeier, ctp. 98.

312 Cama ®ummnoswuh, ctp. 80.

313 |bid.
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,»3JBAHUYHE TPOIIEHE YKa3Yyjy Jia je U3HOC 3ajMOBa KIAaCU(UKOBAHUX Y KaTETOpHje U3HAJI IIPBE
u3HocHuo 1,3 xuspane munvjapau aonapa y mapty 2007. ToauHe u 3a caMo JIECeT roJIMHa, YKYIIaH
M3HOC YTOBOPEHUX XUIIOTEKAPHUX KPEIUTA MO KPUTEPHjyMHUMa OJIaXKUM OJ1 OHUX Ha KOjuMa
MHCHCTUPAjy ApXKaBHE arcHIIMje CICIMjaIM30BaHe 3a HHTEPBEHIIN]Y y 0BOj 0Oactu ( Orig. non-
conforming) marso je pacrao, ca 96,8 munujapau gonapa y 1996. roaunu, Ha oko 600 Muujapau
nonapa y 2006. TouHY, MTO je TaJa YAHUIIO YUTaBa 22 MPOLEHTA O] CBUX 0JI00pEHUX

XUTIOTEKApHUX 3ajMoBa. 14

,,JIHTEpEeCaHTHO je HaIOMEHYTH J1a je Mo3HaTh HeMadykn ekoHomucta Max Otte jomr 2006. roaune
W3/1a0 KIBUTY MO Ha3UBOM ,,CIIoM J10J1a3u™ y K0JOj je yKa3ao Ha pU3UKE Y BE3H Ca XUIMIOTEKapHUM
3ajMmoBuMa y CAJI u mpocTy unmbeHuIy J1a cy Kyhe v CTaHOBM MPOJIaTH HAa KPEAUT JULIMMa Koja y
CYIITUHH He MOTY Jia TIPUYIITe Tako BUCOK AyT.“ 31° V ToM mepmoy Ha XUMOTEKAPHOM TPHKUIITY
HuUje ocBeheHa ajiekBaTHa Makkha KPEJAUTHO] CTOCOOHOCT KOPUCHUKA KPEIUTa ajli HU CPEJICTBA
006e30ehema Hrucy Oumna JOBOJHHO aJiekBaTHA JAa Ou 00e30emuina n3HOCe KpeauTa YujeM Cy

06e30ehemy ciyxuna.

,»CeKjypuTn3aija y mupeM CMUCITY ¢ MOXe Je(UHUCATH Kao MPOIIEC Y KOjeM ce KpeaUuTH OaHKe U

ocTayia puHAHCH]CKa CPeACTBa PO/Iajy Y AKeTy, KOjuMa ce TPryje ca XapTHujaMa o] BpEAHOCTH, a

«316

KOje ce MPO/Iajy Ha CEKYHAAPHOM TP)KHIITY. Y CjenumennMm Amepuukum JlpxaBama

TPIXKUIITE UMOBHHCKUX XapTHja O]l BPEIAHOCTH J€ TMOYEIO0 Jla ce pa3BHja yClie] OCHUBaba arcHIfja

«317 " Bnanune arenimje Fredie Mac i

1101 IIOKPOBHUTEHLCTBOM JpskaBe ( Fannie Mae u Freddie Mac)
Fannie Mae cy ydecTBoBasie y cekjyputusaiju oko 40% xunotekapHux kpeauta pesugeHara CAJL
y 2006. roauHY, MITO UX YAHU 3HAYAJHUM YYECHUIIMMA Ha TPXKUIITY XUITOTEKApHUX XapTHja O]l
BpPEHOCTH, a KAKO OBE areHIije Mopajy Ja MOIITYjy OTpaHHueHa y NMOrJie1y KBAIUTETa U
BOJIyMEHA XUMIOTKAPHUX KPEIUTA, OCTATaK TPIKUILTA CEKjyPUTHIOBAHUX (DMHAHCHJCKUX
MHCTpyMEHATa KOHTPOJIHUIIY IpUBaTHE KOMEpLHjalHe U HHBeCTHIMOHE 6anke .38 | CympoTHo 011
uckyctBa CjenumeHnnx Amepuukux /[p>kaBa, pa3Boj Tp>KHILTA CEKjypUTH3AIM]e KOja c€ OJTHOCH Ha
MMOBHHY, j€ TI0YE0 3HATHO KacHH]je y eypo obnactuma- kpajem 1990-ux, u Huje 6uo npenoapehex

«319

OCHHBamEM MOCEOHUX areHIrja 0J] CTpaHe JIp>KaBe. »Cekjyputuzanuja oo6e3oehyje

314 Bue o Tome: Cphan Mapunkosuh, ,, KpusHu IOTeHIHjal XUIIOTEKAPHOT PEXKUINTA: HCTOPUja KA0 yduTesb 0e3
ayropureta“, Exonomcke Teme, 0p. 3, 2009., ctp. 79.

315 Topan Kepruh, Cuexana Bunaper, Tomo Byjosuh, ,,CBeTcka (puHAHCHjCKA KpU3a U YTHIA] HA (DMHAHCH]CKHU CHCTEM
Cpowuje”, ®@unancuje, roquaa LXIV , 6poj: 1-6/2009, ctp. 130.

316 Working paper series-European Central bank, ,,Securatisation and the bank landing channel”, No. 838, Dec. 2007,
oocmynno na: https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpwps/ecbwp838.pdf?1cf0a2a48e2127542110481651a395f8, crp. 9.
317 Ibid.

318 Munusoje asunosuh, Pasa Cumernh, Jopana Msanuesuh, ,,Cexjyputnsanuja-6a3uann MeXaHU3aM
CTpyKTypupaHux ¢uHancHja”, Anaim Exonomckor ¢akynrera y Cyboruy, Vol. 47, bp. 26/2011, ctp. 105, dpycnora 4.
31%Working paper series-European Central bank, ,,Securatisation and the bank landing channel” ctp. 10.

102


https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpwps/ecbwp838.pdf?1cf0a2a48e2127542110481651a395f8

QITEPHATHUBHYU HAYUH 32 OJ[P>KaBalkbe KPESAUTHOT OJIHOCA OaHKe ca KIMjEeHTOM jeTHOCTAaBHUM
IpyIUCamEeM MOjeMHUX KPEANUTA Y pa3MEHIbUBE XapTHje 01 BPEIHOCTH U MPOJAaje X Ha

CEKyHIaPHOM TpsKumITy. 320

,,CEeKjypuTH3anmja je OCMHUIIJbEHA Ka0 HAUYMH JUCTIEP3Hje KPEIUTHUX PU3MKA Ha OHE KOjIMa je
JaKIIe ¥ jJeAHOCTaBHU]E Ja PETpIie TYOUTKE, alll yMECTO TOTa, CEKjypUTH3AIIN]a je TTOCITYKHIIa
noBeha 0ceTIbUBOCT LENOKYITHOT (PMHAHCH]CKOT CHCTEMa, T03BOJbaBajyhn OaHKaMa U Ipyrum

«321 3ajmomasa

(UHAHCHJCKUM TTOCPEIHULIAMA J1a KYITY]y jeTHH O JPYTUX XapTHje 0J1 BPETHOCTH.
npoaje kpeaure Tpacty (Special purpose vehicle, SPV) koju dopmupa myn u emutyje XapTuje o
BPEIHOCTH, a TOKOM OBOT TIpoIieca JI0Jia3u JI0 OjBajarba akKTUBe (KpeauTa) U (prHAHCH]CKE

MHCTHTYIIHjE KOja je 0106puma KpemuT. 322

,,CexjypuTH3aImja ce 0JHOCH Ha IPaKCy Taplesanyje ¥ mpoJaje KpeauTa HHBECTHTopnMa. ““2 Y

CTBApPHOCTH, CEKjyPUTH3AIH]a je JOTPUHENA KOHIIEHTPAIN]H PH3UKa y OaHKapCKOM CeKTopy. ‘324

Kama ce xaxxe /1a je TeXHIINTE MOCIEAHE CBETCKE EKOHOMCKE KPHU3€ XUTTOTEKAPHO TPIKHIITE
Cjenumennx AMepudkux JlpkaBa, ped je TEKHUIITY KOje je YCIOBJbEHO 0/100paBamkeM
JIPYropa3peHux KpeauTa (Ha MPUMapHOM XUITIOTEKAPHOM TPXKHINTY) U BbHXOBO] CEKjyPUTH3ALU]H
Ha CeKYHJapHM XUIIOTEKapHOM TpXXHINTY. J[a Ou ce cexjypuTHusaiija pazymena Ha HCTIpaBaH
Ha4yWH, Ka0 ¥ HEH YTUIIA] HA OCUTYPamke CTAMOCHUX KpeauTa, MOTPEOHO je aHAIM3UpaTH KaKo

MpeTevy CEKjypUTH3AIIM]e Kao U HhEH YTUIIa] Ha 0J00paBame cTaMOCHUX KPEIUTA.

Cekjyputnzaiyja je ypeaeHa 3akoHoM o ¢ep craHoBamy ( Fair housing act 1968.). JIpxaBa je
YO4HBIIHK TIOTPeOy cBojux rpahana y momohu paau ocTBapema ,,AMEpUYKOT CHA® y3pOKOBaJa

noneny @enepanne Harmonanue xunorekapue Acorjanuje (Fannie Mae) Ha nBa nena.

Hakon nonene ®@enepanna Hanmonanua xunorekapua Acouujanuja (Fannie Mae) je ocrana

OTrpaHHuYEHa Ha KYOBUHY CTaMOEHUX KpeauTa ocurypanux o ctpane ®XA u BA.

OBom nojienom je hopmupana J[pxaBHa HallMOHAIIHA XUTIOTeKapHa acouujanuja (Government
National Mortgage Association (GNMA), oaxocHo - Ginnie Mae), ca moTIyHO HOBOM YIIOTOM,

LII/IjI/IM je OCHHBAKLCM JIp7KaBa KCJjicjia 1a MPOMOBHIIC BJIAHUIITBO. To ce morno nakire nocruhu

320 1hid, ctp. 13.

321 Tobias Adrian, Hyin Song SHIN, ,,The shadow banking system: implications for financial regulation®, No. 13, 2009.
str.1.

322 Bepa Cy6uh, ,,XapTuje 0/1 BpEIHOCTH HACTAJlE MPOLIECOM CeKjypuTm3anmje’’, dunancuje, ronuna LXIV , 6poj:
1-6/2009, ctp. 184. n 185.

323 Tobias Adrian, Hyin Song SHIN, ctp. 6.

324 |bid, cp. 6.
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TaKO IITO OW JaBaOLM KPEAUTa MOTJIH Jia POJIajy CBOja MOTPAXKUBamka, ynMe Ou UM Ouina
omoryheHna olHOCHO pubOaBJbEHA CPENICTBA 3a 0100paBambe APYTUX, HAPSTHUX KPEIUTA JINLIUMA
KojuMa cy TH Kpeautu notpeonu. [Iperxoano, Ginnie Mae je camo ocurypasaina ooBesnuie ®XA

u BA koju cy ce ogHOCHIN Ha IoceOHe Biaaune nporpame.

Jlp>xaBHa HaIlOHATHA XUIIOTEKapa acolfjallrja je Kako OCHOBAaHA OJ1 CTPaHE JAPXKaBE TAKO U 'y

IIOTIIYHOM BJIACHUIITBY JAPiKaBC.

PesynTat cexjyputusainmje je crBapame XxapTuja oJ1 BpeaHocTu. Maeja u3a cTBapama xapTuja o
BpenHocTH 00e30ehenux xunorekoMm (Mortgage Backed Securities-MBS) je dunancujacka
WHOBAIIMja Yy CBOM Haj00JbEM H3/Iaky: OAaHKApPCKU CEKTOP HHUJE MMAO JIOBOJHHO KaruTasa (Hin
aTrieTHTa 32 PU3UK) Ja JPXKU CBE XUTIOTCKApHE KPEIUTE , 2 OBU KPESIUTH Cy OWJIH IPEBUIITE
HENMKBUJIHY CAMH TI0 ceOn 11a OM ce MOTJIN JIaKo MpoJaTH HHBecTHTopuMa. 2> darm Mej (Fannie
Mae) o MoKpOBHUTEIHCTBOM JIpKaBe JoTpuHea GopMHUpamy MOCEOHUX BPCTa XapTHja 01
BpenHoctd. HoBa BpcTa xapTrja o1 BpeJHOCTH KOjy je ctBopuia Fannie Mae cy o6e36ehene

XHUIIOTCKOM.

XapTuje 01 BpeTHOCTH KOje Ce CTBapajy CEeKjypUTHU3AIM]jOM CE JieJie HA OCHOBHE JIBE KaTeTOpHje.
[IpBYy KaTeropujy UnHe XapTHje OJ1 BPEIHOCTH 32 KOj€ j& KapaKTEPUCTUIHO J1a Cy MTOKPUBEHE
xumoTekoM T38. Mortgage backed securities (MBS), 1ok apyry Kateropujy npeacTaBibajy XapTuje
0J1 BPEIHOCTH XapTHje 01 BpeIHOCTH MmokpuBeHe aktuBoM- (ABS). MBS (mortgage-backed
securities), ce masse neme va RMBS (residental mortgagebacked securities) - i CMBS (commecial
mortgage-backed securities). O6e moaBpcTe OBUX XapTHja 01 BPEAHOCTH HACTA]y Y MOCYIIKY

CEeKjypUTH3allMje U 32 OCHOBY UMajy XUIIOTEKapHEe KpeIuTe.

,»XapTHje 0]l BpeAHOCTH 00e30eleHe XUIMOTeKOM Cy XapTHje 0] BpeIHOCTH KOje 00jeIumbyjy
cTamOeHe KpeauTe 3ajeTHO U OBJalIhyjy JIHMIIa Y UMjeM Cy ITocely Ha MecedHa ahama o cTpaHe
KOpHCHHUKA KpeauTa.“*?°Xapuje o1 BpeHOCTH Koje Cy MOKpBEHE XMIIOTEKOM IIpYyXKajy Hajehy
CUT'YPHOCT BbUXOBUM KyIIuMa jep cy o6e30ehene konarepanom. Ca ipyre cTpaHe, XxapTuje ol
BPEIHOCTH KOje ClTyXKe 3a nmoBehame TUKBUIHOCTH Cy XapTHje 0J1 BPETHOCTH KOje Cy MOKPUBEHE
aKTMBOM. AKTHBA KOja CIIy)XH 3a 00e30el)eme 0BuX XapTuja o] BpeAHOCTH Hajuemrhe mpeacTaBiba

MMOTPOHIAYKE KPECAUTC, KPECAUTHC KapTULIC, IIOTPA’)KUBAKA U TAKO JaJbE.

325 Acharya, Viral V.; Richardson, Matthew; Van Nieuwerburgh, Stijn; White, Lawrence J., 2011, Guaranteed to Fail:
Fannie Mae, Freddie Mac and the Debacle of Mortgage Finance, Princeton and Oxford: Princeton University Press
,,Guaranteed to Fail Fannie, Freddie and Debacle of Mortgage Finance* JloctynHo Ha:
https://research.stlouisfed.org/conferences/gse/White.pdf, ctp. 17.

326 Neil Fligstein and Alexander Roehrkasse (2015). “The Causes of Fraud in Financial Crises: Evidence from the
Mortgage-Backed Securities Industry”. IRLE Working Paper No. 122-15. http://irle.berkeley.edu/workingpapers/122-
15.pdf, crp. 6.
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,»3a aMepuuku Mojieln cekjypurusanuje (0ff-balance, BanOunancua cexjypurusanuja, true sale) je
KapaKTepHCTHYHA TIPOJIaja KPEIHuTa, KOja Pe3ylITHPA HIXOBUM HCKIMKABAREM U3 OMIIaHca OaHKe
Koja uX je ono6puna.“*?’ Ha Taj HaunH GaHKe Cy IOCTH3ale BUIIECTPyKe Huibese. IIpe cBera, 6aHke

Cy nobujaie mpUCTYI JIUKBUIHUM CPEJICTBIMA, ICTOBpEMEHO Bpiiehn nuBep3uduKanmjy pusmka.

Moske ce 3aKJbYYHTH Ja je CeKjypuTh3aluja cama 1o ceOu BeoMa KOPHCHA, KaKo €a acrekTa
KOPHCHHUKA KPEJUTa TaKO ca acreKkTa 0aHKe Koja 0g00paBa KpPeIuT, Ka0 U HHBECTUTOPA KOjU KYILY]y
XapTHje 01 BpeaHOCTH 00e30el)eHe XumorekoM. ,,YeTnpu Cy KJbydHe IPEeTHOCTH Koje OaHKama
006e30ehyje cexjypurusairja: eKOHOMUYHOCT MPUIIMKOM YIOTpeOe KpeIUTHOT MOTEHIIM]jala,
yIpaBJbakbe aJIeKBaTHOIINY KanuTana, ynpaBjbabe KPeAUTHUM, KAMaTHUM U PU3UKOM

JMKBUIHOCTH. 328

Kaxo 6anka Moke MpUIMKOM TpoJiaje KpeauTa Johu TOHOBO JI0 CpeCcTaBa 3a 0J00paBame HOBUX
KpenuTa, MOKe HOBUM KOPHCHHITHA KPEANTA TI0]] TOBOJEHUM YCIIOBUMA OJI00PUTH CTaMOCHE
kpenute. Kama ce TH KpeauTn ocurypajy, KamaTHa CToTa 101 KOJuM ce 0J00paBajy KpeIuTH je JoIT
MOBOJbHM]jA TE CE MOXKE 3aKJbYUUTH J1a Y ,, JIAHIY* CeKjypUTH3alMje TOCTOJU BUILIE OCHOBHUX
Y4E€CHUKA KOjU JTOTIPHUHOCE BeHOM (pyHKIMOHKCamy. OCHOBHH YYECHHIIN CEKjypPUTH3AIIN]C CY
0aHKa Koja Mpo/iaje KPeIuT, 3aTUM areHIrje Koje UX OTKYIJbY]Y U Ha OCHOBY HbUX H3/a]y XapTHje

OJ1 BPETHOCTH W Haj3aJl UHBECTUTOPHU KOJU KYIyj]y TPEIMETHE XapTHje O] BPEAHOCTH.

Wnak na Ou ce pazymernie yjaore yueCHHKA CEKjypUTH3aIUje Y KOHTEKCTY 0JJ00paBama U OCHT'Ypamba
KpeauTa Hajiupe je ToTpOHO MOJaCHUTH IITa je 3alpaBO OHO IIITO YMHU OBY BPCTY CEKjypUTH3AIH]S

U IIpEeJICTaBJba OHO IITO CE€ y aMepUUYKOM IIpaBy Ha3uBa ,, Subprime mortgage securatization* .

., Subprime mortgage securatization “‘, TUIl CEKjypUTH3AIM]E YHJH j& HEYCIIEX y MMOYETKY H3a3Ba0
JaHaIl HeycIrexa Koju Cy mocrtai ,, Subprime “ kpu3a, je moaBpcTa XUIIOTEKapHE
cekjyputusanuje.“*?° OBaj THI ceKjypUTH3alUje je HEMOCPEIHO BE3aH 3a T3B. JAPYropaspeHe
XUIOTEKapHe KPeIuTe, OHOCHO HHXOBO 0JI00paBame, OCUTYPabe U 1ajby MPoJajy Ha

CCKYHAAPHOM XUIIOTCKAPHOM TPKHUILTY.

OBu KpCAUuTH Cy yTUlaJId HAa IPBO HAa APACTUYHU TOPACT LICHA HCIIOKPETHOCTH, Aa ou Kpaxom KOjH

je HACTA0 HAa XUITIOTCKAPHOM TPIKUIITY BbUXOBC LICHE APACTUYIHO I1AJIC. ,,y JACCCTOr0 JUIIEBLEM

327 Topnana Jyxac, ,,CexjypuTH3anuja- KOHIENT, ycaBpIlaBarme (PMHAHCH]CKUX MPOU3BO/IA U YTHIIA] HA KPH3Y Ha
XHIIOTEKapHOM TPXHUIITY", 300pHUK panoBa ca Melynaponnor nayanor ckyna EC-HBE 2011 Exonomcka Hayka y
(GYHKIMjU Kperparma HOBOT IIOCIOBHOT aMOmjeHTa, cTp. 731.

328 Munusoje Jasunosuh, Pana Cumeruh, Jopana Msanuesuh, crp. 111.

329 Steven L. Schwarcz, ,,The Future of Securatization®, Connecticut Law Review, Vol 41, No 4, 2009, str. 1316.
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nepuoay, okondanom 2006. roauHe, ieHa THIMYHE aMmepuike Kyhe mopacia je 3a Y4uTaBux

124%.33%0
5.1.4.1. ipyropa3peanu KpeauTH

CexjypuTH3anmja, cama o cebu, He 6u Omia mreTHa Uik O To Ouila y MameM 00MMYy, J1a HUje

OWJIO T3B. IPYTOPa3peHUX KPeIuTa KOju Cy IOCEOHO TOTIPHHEIH XUITOTEKApHO] KPU3H.

,CBeTCKa (DMHAHCH]CKA KpU3a je MHUIIMpaHa Ha PEIaTUBHO MAJIOM CErMEHTY aMEepUYKOT

«331 OnobGpaBame

(bMHAHCHJCKOT TP)KUIITAa BUCOKOPU3MUHUX XUIIOTEKAPHUX CTAMOEHUX KpeIuTa.
KpenuTa JUIuMa 0e3 KpeAUTHE HCTOPHje Y BUCOKOT KPEAUTHOT PU3HKA je TMTOAPIKAHO OJ CTpaHe
aMmepuyke Biaje koja je 1992. ronune mokpeHysa mporpam Koju je ©Mao 3a IuJb Ja IIHUpPo]
nonynanuju o6e36e1u moBoJbHE cTaMbeHe KpeauTe. <32 HapenieHO cTame Koje je (hopMupaHo yeruesn
JMPEKTHE WHTEPBEHITH]E JpKaBe Ha XUTIOTEKAPHOM TPXKHUIITY j€ T0Ka3 Ja JApKaBa MOXKE CBOJUM
YTHUILIMjaM Jia Ieyje y HeraTUBHOM CMepY, Kao IITO je MpuMep HauuHa cekjyputuzanuje y CAJl-y
pe MocyeIke XUIoTeKapHe Kpr3e. MictoBpeMeHo, ipykaBa yTHIIA] Ha XHITOTEKAPHOM TPXKHIITY

nenoBameM Tpe cBera XA HaKOH KpH3e, Ik U IPYTUM MEXaHU3MHMa, j€ JOTIPUHEO HETOBO

00OHOBH.

,Kareropuja npyropa3peaHux KpeauTa HiUje XOMOTeHa ¥ YHHE j€ 3aJMOBH KOJ KOJUX j€ OJTHOC
n3Mely BUCHHE KpeIuTHUX 00aBe3a U BPEAHOCTH HEKPETHUHA, 3aJMOBHU 00e30ehenn xumorexom
JPYTOT pefia v 1 3ajMoBH 00e36ehenn 6e3 KoMIuIeTHe JokyMeHTanuje. 332 O6e36ehuBame
KOMIUIETHE JJOKYMEHTAIIH]E j€ O] CYIITHHCKOT 3Ha4yaja 3a 04yBamke XUIIOTEKAPHOT TPIXKHUIITA U
006e30ehema Oap penaTrBHE CTAOMIIHOCTH Ha BeMY, T€ C€ Ty OIJIe/ia 3HavajHa yJiora paBHOT JIUIa
Koje 00aBJba OCUTYypame CTaMOCHUX KpenuTa. Takole, ocurypame CTaMOCHUX KPeIuTa MOXKe
OMOTYhUTH KOHTpOJTy Ha XHIIOTEKAPHOM TPIKHUILTY aKo je: 1. paj areHuuje-koproparuje 3a
OCHUTYpame CTaMOCHUX KPEAUTa MO KOHTPOJIOM JIpXKaBe, 2. aKo je OCUTYypambe CTaMOCHUX KpeIuTa
JIOBOJBHO 3aCTYIUBCHO HA XUIIOTEKOPHOM TPXKHIITY, Ha IITA MOXKE J1a yTHYE M CTEIICH 00aBE3HOCTH

ocurypama 0OB€ BpCTC OCUTYpaha.

Jaxue, Subprime loans oaHOCHO npyropaspeaHu KpeauTH Cy KpeauTH Koje 000paBajy oapelenn
KpPEeIUTOPH KOPUCHUIIMMA KpeIUuTa KOJU HUCY KBAJTM(HUKOBAHU J1a 100Uy T3B. IPBOPA3PEAHU
kpenut ( y npaBy CAJl-a, kao ¥ y IpaBy €BPOICKHUX Ap)KaBa ce KOPUCTU TepMHUH ,, prime loan ™). To

CYy KpeIUTH KOjH ce 0/100paBajy KOpMHULIMMA KPEAUTA KOjU WIIK HE MOTY Ja alUIMIUpajy 32 KpeIuT

330 Cphan Mapunkosuh, ctp.80.

331 Cama ®@umnosuh, ctp. 79.

332 1bid., ctp. 79 u 80.

333 Bumre o Tome: Cphan Mapunkosuh, ctp. 79.
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ca HWKOM KaMaTHOM CTOIIOM WJIM Cy OJ0WjeHH 3a TakaB KpenuT. Pasinor 3a 0100paBame 0BHX
KpenuTa Ipe CBera MpeJicTaB/ba KaMaTHA CTOMNA KOja MOXKe OMTH 3Ha4ajHO BHIIIA HETO KOJI
npBopaspeaHux kpeanta. OCUM BHCHHE KaMaTeHe CTOIIe, 0BE KPEUTE KapaKTEPHILE U BUCOK
pamwmo (DTI ratio-debt to income ratio). HaBeaenu pamno ce KOpUCTH U y IpakcH ocoOpaBarmba 1
ocurypama crambenux kpeauta y Cpouju. ,,OCHOBHU KpUTEPUjyM KOJU (PU3HUKO JTUIE MOpa
3a10BoJbHTH je aniekBaTHOCT JITU pamwmja, koju mpeacTaBiba OJHOC KPSAUTHUX 00aBe3a mpeMa
MeceyHnM mpriuBuMa. S+ | JITU parmo y Cpbuju Bapupa oj 6aHKe 10 6aHKe y pactiony oa 40%
10 60%.°%% |V mociemmux 1eceT roInHa, nponucanu n3Hoc MmakcumanHor JITU parua ce memao,
o1 30%, morom 40%, na 6u ox mouetka 2013. ronune, y Behunu 6anaka y Cpouju on uznocuo S50-
60% onrepehema Meceune 3apaje (3a IMHAPCKA KPEIUTHA 3aMykera).” > OcuM mTo y cBojoj
OCHOBHM IIpC€ACTaBJba OJHOC I/IBMehy BUCHMHC MCCCUHHX IMTpUMakba U BUCMHC MCCCUHUX O6aB€33,
yjeaHo je u3Mel)y OCHOBHMX YMHMJIAIA KOJU €€ KOPUCTE MPUIIMKOM IpolieHe OaHKe Aa JIU jeTHO
JuIe Moke 1a oTiutahyje kpenut — na i he OuTH maTexHO crmocoOHo Ha ocHOBY Bucune JITU-a
y BpEMe JIOHOIIEHa OJITyKe 0 000paBamy KpeauTa. YoOnuyajeHo npuxBatipiBa Bucuna J[TU
palidja 3a areHimje Koje Cy OCHUTypaBayie KpeIUT U KPeIUTOPE KOjU Cy 0JI00paBaJiv KPEeIUT je Omia

1o 43% oJHOCHO HIDKA.

5.1.4.2. ®uxko ckop

Benuku 6poj kpenuta je onodpen je y CAJl ca sucunom JITU panuja npexo 60%. ,,To ce najuenthe
JIENIaBago KoJi KpeauTa KOjH Cy MO CBOjOj MpUPpOoau OWiH (JICKCHOMITHHU]H Y TIOTJISTy YCIIOBa
0/100paBama, a KapakTepucaia X je BUCOKAa KaMaTHa CTOIa, CPEACTBO 00e30ehema Koje y
peryjaapHIUM OKOJIHOCTUMA He OM OWIJIO TOBOJHHO aICKBATHO 3a M3HOC KpeauTa Koju 00e3oehyje,

«337

HeyoOunuajeno Bucok JITHU u HU3aK KpeIuTHU CKOP. ,»Y OJHOCY Ha KaTeropujy mpBopa3peaHux

U ApyropaspeHuX XUIOTEeKapHUX KpenuTa, onpelyje ce u kareropuja kopucHuka kpeauta. Y CAJl
Cce 3a KOPUCHUKE KpeAUTa KOjU UMajy BUCOK KPEAUTHHU CKOP U KOjU Ce CMaTpajy U3y3eTHO
KPEAUTHO CIIOCOOHUM KOPHUCTU TEPMHUH ,, prime borrowers‘ a 3a KOPUCHHUKE KPEeIUTa KOJU Cy Mambe

« ¢338

KPEAUTHO CIOCOOHH -,, subprime borrowers »Jla 11 he ce oapeheHo nuie Koje arummnupa 3a

334. Busbana Pyskuanh, ,,YpaBsbarbe JICBU3HMM PU3MKOM Ha PUMEPY CTAMOEHUX KPEIUTA JEHOMUHUPAHUX Y
mBajiapckuM ¢pannmuma’, Finiz 2015-Banking, ctp. 183.

335 Ibid.

33 Nymko Panucasibesuh, Mupossy6 Xauwmh, ctp. 456.

337 Bnanana Iletpakwc, ,,Pa3Boj, 3Hauaj ¥ TEHIEHINjE OCUTYpara CTaMOEHHX KpeuTa, 300pHUK pajioBa ,,be30eHocT
caobpahaja, ocurypame 1 HakHaza mrere’, crp. 192.

%38 1bid.
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CcTaMOCHU KpPEeIUT YBPCTUTH Y jeHY WU IPYTY KaTeTOPH]jy, 3aBICH U OJ] BUCHHE KPEAUTHOT CKOPA.

Kpenutru ckop ce oapehyje y3 nomoh FICO ckopa, xoju Moxke Bapupatu o1 300 g0 850,33

Tpeba nanomenytu na kpeautHu ckop- FICO ckop, uMa CIMYHOCTH ca KPEJUTHUM OUPOOM Y
HaIlIeM MPaBy OJHOCHO MPaBHO] U €KOHOMCKO] — 6aHKapckoj mpakcu. [Iprimkom orobpaBama
KpeauTa 0] CTpaHe 0aHKe U OCUTYpama TOT KpeauTa, obe30eheme KpeuTHOT OMpoa o] cTpaHe
KOPHUCHHKA KpeIuTa je HeonxoaHo. KoprucHuk kpeanura 10ciaoBHO 00e30ehyje kpequTHr Oupo Tako
mTo 1iaha HakHAMY OAaHIM KO KOje arumuiupa 3a cramoern kpeaut. C 003upoM Ja ce u3aBame
KpeIuTHOT OMpoa 01 CTpaHe OaHKe JielIaBa y TPEHYTKY KaJla je KOPUCHUK KPEIUTa 3aucTa BUIIIE
HETo MOTEHIIUjaTHU KOPUCHUK KPEIUTa, OJTHOCHO OaHIU je Beh mo3HaTO KOjy HEMOKPETHCT O] KOT
MPO/IaBIia KyIyje, Ka0 U OCTAJIM MOJAIM KOJU Cy 3Ha4YajHU 3a 0/100paBamke KpeauTa, HejacHo je U3
KOT pazjiora 6anka Hariahyje KOpUCHUKY yCIyTy NnpubaBbamkba KPeIUTHOT OUpoa, HAPOUHUTO y
CiTydajy Kaja je KpeauT y KacHujeM nepuoy onoopen. Ca apyre crpane, He Tpeba MemaTu yaory
VYapyxema 6anaka CpOuje, Koje MpUKYIJba MOJATKE KOJU C€ YIHUCY]Y Y KPEeAUTHU OHPO.
HcroBpeMeHo, KpeuTHH OUPO je HEOIX01aH OaHKaMa 3a OJTydrBame 1a Jin he oapeheHom nuiry-
KOPHCHUKY KpeIuTa 0100puTH KpenuT. banka 6e3 mwera He MoXke JJOHETH OJUTYKY Ja i oapeheHo
JIMIIE y TIOTJIey KPeIUTHE ClIOCOOHOCTH HCITyH-aBa yCIIOBE 3a 0JJ00paBame Kpeaurta. Jpyrum
peunMa- KOJIMKO je oapeleHo Jmiie moo0Ho Tj. KOJMKO My ce Moske BepoBatu (Creddo, lat. —
oBepem-e, BepoBaTH) na he kpenut koju he my 6anka omooputu 6utu BpaheH. banka Bpiu
MPOBEPY KPEAUTHE CIOCOOHOCTH KOPUCHHUKA KPeAUTa HAJIIpe U3 KPEAUTHOT OMpoa KOju
MpEeJCTaBIba IICHTPATM30BaH HAYMH OJJHOCHO CHCTEM YHOIIICHA 10]aTaka O KPEAUTHIM

3aayXXemlbuMa, 1o0nmkbaMa o1 IIPEKOo 60 JlaHa U OCTAJIMM PCJICBAHTHHUM I10 IallMa.

Nnak, nako 0aHkKa Ha OCHOBY OBHX IT0J[aTaKa JJOHOCH OJUTYKY O 0J100paBamy KpeauTa opeheHom
nuiy, 6aHka HUje o0aBe3Ha J1a Ha OCHOBY IOJaTaka U3 KpeauTHOT Oupoa oxpeheHn kpeaut ogoopu
win He ono6pu. IlITa Buiie, y jenHoj OaHIIM UCTHU 3aXTEB UCTOT KOPUCHUK KPEeIUTa MOXKe OUTH
MO3UTHBHO PEIlIeH JIOK Yy Ipyroj OaHIM MOKe OUTH HEraTUBHO pemieH. Takohe, NCTH 3aXTeB 3a
KPEIUT JIBa pa3iIMunTa MOTCHIIMjaJTHA KOPUCHUKA KPEIUTA Ca HCTOBETHUM TOJalMMa Y KPEAUTHOM
O6upoy (y CMHCITY JIOIEhe, KPEIUTHHUX 3a0yKeHha UT/) MOXKE OUTH Pa3IUYUTO PEIICH; 3aXTEB JEAHOT
KOPHUCHHKA KpeJInuTa MOXe OUTH OJI0MjeH a 3aXTeB JIpyror KOpUCHUKA KpeauTa npuxsaheH. Jlakie,
6anka y CpOuju H1je o0aBe3Ha J1a KpeIuT 0100pH WK 0/10Mje 0100peme KpeIuTa Ha OCHOBY
nojaraka y kpeauTHoM 6upoy. [lomanu y kpeauTHOM OUpOY ce cMaTpajy peleBaHTHUM 3a OaHKY

caMmo y OHOj MepH Yy KojeM ux O0aHKa Koja 0100paBa KpeaUT CMaTpa BaKHUM.

339 Ibid.
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Kana je ped o ocurypamy kpeaurta, 6e3 o03upa Ha olleHy OaHKe Ja jelaH KpeauT 000pH (a Kako je
Beh HarnameHo-0aHka Moke 300T JTMYHOT 0/IHOCAa KOPUCHHUKA KPeAUTa U OaHKEe UMAaTH MOBEPEHE Y
KopuCHUKa KpeauTa aa he onpelenn kpenut Bpatutu 6e3 003upa Ha 3a/1yKemha Y KpeAUTHOM
OHMpOY JIOK Y KCTO BPEeME 300T HCTUX I MAabHX 33TyKCHha MOXKE UCTH KPEIUT OJ0UTH), HCTa
IpaBHJIa OJTHOCHO IIpaKca ce He MoXe nmpuMeHuTH. Jlakie, kaga je ped o mpaBy Cpouje u
npaBuiaMa HarmoHamxe kopriopaiyje 3a OCUTypame CTAMOCHHUX KpeInTa, KOPUCHHUK KPEJHTa ce
,,00jekTHBHH]e" TocMarpa. HanmoHanHa kopriopanuje He MOXe OJJOOPHTH OCHTYparhe KpeIuTa W
OCHUT'ypaTH KpeauT oapeheHor kopucHuka kpeaurta 360r uyHoT ogHoca Kopropaiuje u KopucHuKa
kpeauta. OBO MPaBUIIO j€ HEABOCMUCIIEHO U JACHO J€p KOPUCHUK KPeIuTa HUJE Y JUIHOM OJTHOCY
ca Kopnopanujom. Knujentu Kopropamuje y mocioBae 6anke kKoje 0100paBajy KOpUCHUIIIMA
KpeauTa ctamOeHe kpeaurte. Y ToM cmucily je Hemoryhe ga Kopnopanuja ocurypa oapehenu
KpEIUT U3 pasJiora IITo je Ha MpUMep MPETXOAHO Beh jeJTHOM ocurypaiia KpeIuT UCTOT KOPUCHHUKA
KpenuTa ! IITO je OH ypenaH y otiuiatu. Takolhe, Koproparnmja, kako ¢y leHH KITHJEeHTH TIOCIOBHE
OaHKe, He MOK€ ITPUBHIIETOBATH 0/ip)eHy OaHKY T€ OCUTYpPATH HEH KPEeIUT KOju OU y UCTOM

CiTydajy Ipyroj 6aHmu oaounia.

N3mehy Kopnopanuje n 6aHke ce He yCrocTaBsba JI0CIOBHO OJJHOC IMMOBEPEHa Ha HAUYMUH KOJU Ce
yCIocTaBJba n3Mel)y KOprCHHKA KpeauTa U OaHKe MaKo j€ Taj OJTHOC 3aCHOBAH Ha MOBEpEmY 1a he

ce OaHKa MPUAPKABATH YTOBOPHUX oOaBe3a nmpema Kopropamwmju, u o6patHo.

[Tonmamu Koju cy HaBeZICH! y KPEIUTHOM OUPOY KOPUCHHUKA KPEIHUTA, Ce 00jeKTHBHO KAIKYIIUITY 32
CBaKOT KOPUHHKA KPEANUTA KOJU aILTUIMPa 32 OCUTYPamke CTAMOCHHUX KpeauTa. Y ciaydajy na
KpeIuTHA CITIOCOOHOCT JIMIIA KOje j€ alTUIIUPAIo 3a CTaMOCHH KPEIUT MoKa3yje mpema
00jeKTUBHHMM MapaMeTpruMa KaJIKyJaluje Ja je oapeheHo Juie npe3aay>keHo 0THOCHO J1a ojapeheHo
nuIie HepeZoBHO oTiuiahyje mperxoane kpeaurte, Kopropanuja he Takas 3axTeB oa0ut 6e3 063upa

IITO Ta je MOKJa OaHKa MpUXBaTUIa.

Hakne, y CjenumenuMm AmepuukuM [IpxaBama je, 3a oapehuBame KpeauTHE ClIOCOOHOCTH
YCIIOCTaBJbEH CUCTEM MOCEOaH CUCTEM KOJU j€ HEeTO3HAT y HAIIO] MPaBHO]j MPaKCcH (HaKo je
CYIITHHA CIMYHA — y aHAJIU3U JAPYTUX KPEAUTHUX 00aBe3a KOPUCHUKA KPEIUTa, Y CIydajy J1a uX

uMa u pefoHocTH otiuiare) - FICO scores.

,Kpemurau ckop je 6poj koju cymupa kpemuthu pusuk.“*° Kao u y npaBy u npaBHoj mpakcu PerryGmuke
CpOuje, Taxo u y npaBy CA/l-a, KpeMTHU PU3HK ce MpoLEbYje Y3 oMoh mperiesia KpeaMTHUX 00aBe3a U

KPEIMTHOT TIOHAIIAka, AT KOHAYHY OJTYKY O 0J100paBamy o/ipel)eHOr KpearTa JJOHOCH KPEIUTOP.

340 Frequently Asked Questions about the FICO scores, docmynno na: https://www.penfed.org/FICO/
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,»KPEIUTHH CKOPHHT je CHCTEM JIO/IeJbUBAEha 00JI0BA 3ajMOTPKHOILY UM 30Mp TPECTaBIba HyMEPUUKY
BPEIHOCT KOja TIOKa3yje KOJIMKO je BEPOBATHO J1a 3ajMOTPAKUIALL KACHH Y OTIUIATH KpeuTa. 34

Ckop W3Haj Kojer naBajal] KpeauTa MpuxBara Jia ofo0pu oapeheHH KpemauT, anu HCIHOoJ Kojer odmja
0n06paBarbe KpeJIHTa, je TIO3HAT Kao ,, score cutoff ™34

Craku JaBajiar] KpeuTa YCIOCTaB/ha CBOja MPaBMIIa TIPHIIMKOM OZI00paBamka KPeuTa Koja MOTY 3aBHCHTH
Kako O] KOPUCHHKA KpemuTa, ojapeheHMX KpeIUTHUX TPOW3BOJA, &M IOCTOje KPHTEPUjyMH OJIHOCHO

TeHapaJTHH TI0KA3aTeJbH KOjH TIOKa3yjy CTETICH PU3HKA.

TaGena Op. 2, Tabena: Bucuna, BpenHoBame u yuenrhe nmonynanuje CjemumbeHIX AMEPHIKUX
HpxaBa no kareropujama ®UKO ckopa

Ranges of FICO® Scores Rating What FICO® Scores in this range mean

These FIC O® Scores are in the top 20% of U.S. consumers
Demonstrate to lenders that the consumer is an exceptional

800 or Higher Excellent
borrower
These FICO® Scores are in the top 40% of U.S. consumers
740 to 799 Very Good Demonstrate to lenders that the consumer is a very
dependable borrower
These FICO® Scores are near the average for U.S.
g consumers
67010 739 Goo Considered by most lenders to be good scores
These FICO® Scores are in the lowest 40% of U.S.
consumers
580 to 699 Fair Some lenders will approve credit applications within this
score range
These FICO® Scores are in the lowest 20% of U.S.
consumers
Lower than 580 Poor Demonstrate to lenders that the consumer is a very risky

borrower

Wssop: Frequently Asked Questions about the FICO scores, docmynio na: https://www.penfed.org/FICO/

VY tabenu je npukazano BucuHa ®UKO ckopa yruue Ha paHrupame KOPUCHUKA KpeuTa U Kako
TeHEepaTHO KPEeIUTOPH ITOCMATPajy BeroBy BUCHHY Kao KPUTEPHjyM 3a 0JJ00paBame KpeanTa.

Taxole je mpuka3zan u yaeo oapehene kareropuje kpeaura y CAJl-y y yaBUCHOTH O] BUCHHE CKOpa.

341 Munom parocasar, ctp. 113.
342Frequently Asked Questions about the FICO scores.
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Bucuna ®HKO ckopa 800 1 u3HAL KPSAUTOPH CMATPajy OJUTHYHOM | 3acTyrybeHa je ko 20%
amepuuke nomynanuje. KopucHuke KpeauTa ca 0BOM BUCHHOM CKOpa KPeIUTOPU IOCMAaTPajy Kao

U3Yy3€THE.

Bucuna ®HKO ckopa ox 740 10 799 ce mocMatpa kao BpIio g00pa u 3actyrbeHa je ko 40%
kopucHuka kpenuta y CAJl-y. KopucHuim kpenura ca 0BOM BUCHHOM CKOpa ce cMaTpajy BeoMa

MIOY3/1aHHUM.

Kan je Bucuna ®UKO ckopa ox 670 no 739, mocmtpa ce kao ,,100pa‘“ u mpeacTaBiba BUCHHY CKOpa
K0jJy uMa BehrHa ofHOCHO npocek kopucHuka kpenuta y CA/l-y. Behuna kpenutopa oBy BUCUHY

CKOpMa cMarpa 100poMm.

VY cnydajy na je BucuHa ckopa u3mely 580 u u 699, cmartpa ce ,,J0BOJbaHOM ™ M HEKH KpenuTopu he
0/100paBaTH KpeIuTe KOPUCHUIIMMA KOJU UMajy KPEIUTHH CKOp Y OBOM pactioHy. OBa kaTeropuja

KopHucHHKa Kpenuta unHu 40% on kopucHuka ca HajumxuM OUKO ckopom.

Kaxo je mpukazano y tadenu, Bucuna ®UKO ckopa ucnon 580 ce cmaTpa ,,HUCKOM® 1 KpEUTOPH
KOPHUCHHKE KpeIuTa KOju MMajy OBY BUCHHY CKOpa CMaTpajy BeoMa PU3HUYHUM y CMUCIY OTILIaTe
kpeauta. OBa kareropuja KopucHuka kpeaura ynau 20% o kopucHuka ca HajHmxkum @UKO

CKOPOM.

Ocum npuarKoM oJ00paBama KpeauTa off CTpaHe KpeAUTOpa, BUCHHA CKOPA je BUILIECTPYKO

3HayajHa 3a OCUTYpame CTaMOCHHUX KPEeanTa OJ1 CTpaHe KpeIuTopa.

Bucuna ®HKO ckopa je 3HauajHa 3a OCUTypame CTaMOCHHUX KpeauTa jep OJ1 ’berOBE BUCHHE
3aBHCH Ja 14 he kpeaut 6utu ocurypas. Takohe, BUILIM KPEUTHU CKOP MPEICTaB/ba MalbU PUUK
KaKo 3a KpeIUTopa Tako U 3a KOpropaiujy Koja ocurypasa kpeaut. L1Ito je Behu pusuk 3a
KpeIuTopa, OJIHOCHO LITO jé HM)KU KPETUTHU CKOP, TO CYy KPEIUTOPH Mae CIIPENHHU J1a Aajy
KpeIuT 10 HWXKOj KamaTHOj cronu. OOpHYTO, 1ITO je Behr KpeAUTHU CKOP, TO je Beha MmoryhHoCT
KOPHUCHHKA KpeJIuTa 3a 100Hjame MOBOJBbHU]ET KpeauTa. Y HaBeJACHOM Cly4ajy-IITo je Behu pu3uK
3a KOprHopaijy Koja ocurypaBa KpeauT, Beha he 6utu Bucuna npemuje. ,,Kpeaut ckopuHr cuctem
J0JieJbyje jeIHY KBaHTUTaTUBHY Mepy, Ha3BaHy CKOp, MOTEHIIMJAIHOM KOMUTEHTY IpecTaBibajyhu

Oynyhe moHammame y OTIIIaTH 10JeJbeHOT KpeauTa. 343

343 Munow parocasar, crp. 113.
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Bucuna kpeauTHOT CKOpa, KOja MpeCcTaBiba KPeIUTHY CIOCOOHOCT KOPUCHHUKA KpeanuTa, Hajeehn
YTULIA] IMa Y CIIy4ajy MPUBATHOT OCUTYpamba CTaMOCHUX KpeaAnuTa, OHOCHO KOJ KpeaHuTa Koje

OCHTYypaBajy MPUBATHE KOPIOpaIuje.

Bucuna npemuje mpuBaTHOT OCHTypama KpeIuTa 3aBHCH OJ1 BUIIIE TTapameTapa. JeaaH oJ1 TIIaBHUX
napameTapa, mopej BUCHHe 0J00pEHOT KpenuTa U BUCHHE ydenrha KOpUCHHUKA KPEAnTa, je

KpEAUTHA CIOCOOHOCT KOPUCHUKA KPE/INTA.

Paznika y KpeJHTHOM CKOPY MOKE Jla 3Ha4YM J]a 1Ba KOPHCHUKA KPEIUTa KOja aluTMIpPa]jy 38 UCTH

KpEIHT ca UCTHM ydeniheM MOTy muiahaTv MOTITYHO pa3IuvHUTy BUCHHY IPEMUJE OCUTYparha.

I'paduxon 6p.7 , I'padukon: Yrunaj Bucuae ®MKO ckopa Ha TPOITKOBE OCUTYpama KpeInuTa

Mortgage Insurance Premiums Across FICO Scores (The Percent of the Loan Value)
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N3zBop: ,,How Much Does Private Mortgage Insurance (PMI) Cost-Value Penguin, goctymHo Ha:

https://www.valuepenguin.com/private-mortgage-insurance-pmi-cost

VY tabenapHOM MpHKa3y KaTeropuja KPEAUTHOT CKOpa U TPOIIKA OCUTYparmha KPEAUTa Ce BN KaKO
BucruHa ®UKO ckopa yrude Ha pacT TpolkoBa ocurypama. Kako pacte sucuna ®UKO ckopa,
TaKo Ce CMamYje IpeMHja KOjy je KOPUCHHK KpenuTa obaBe3aH Aa rmat. OOpHYTO, IITO je HUXKHU
n3Hoc ®UKO ckopa, KOpUCHHUK KpeauTa KOjH ce Halla3u y Toj Kateropuju he 6utu obaBe3aH na
IUIaTH BUIY IPEMHJY ocurypama. Kako je npukazaHo, KOpUCHUK KpeAUTa KOJU je Y KaTeropuju
®UKO ckopa umja je BucunHa oj; 760 u Buiia he y 0BoM nmpuMepy IUIATUTH MPEMU]Y OCUTYpamba
0,3% nox he KOpUCHHUK KpeauTa KOJu uMa cKop Mamu o1 639 mnatutu npemujy 1,2%. Tpeda
HATIOMEHYTH J]a ce HaBeJIeHE MTPeMHje OCHUTYpama Tuiahajy y TOM MpOIEeHYTY Ha TOTUIIEHEM HUBOY
y OJIHOCY Ha BUCHHY KpenuTa. ,,aktndku, Moryhe je 1a 1Ba KOpUCHHUKA KpeIuTa aluTHIIpajy 3a
cramOenu kpenut y Bucunu o 100.0008$ u na 06a kopucHuka nonoxe 10% ydenrha, amu na
pas3inKa y BUCHHH KpEJUTOT CKopa Oy/ie riiaBHa AeTepMUHAHTA MIPUIIMKOM OpehiBama TPOIIKOBa
OCHTypama KpeauTa. >4 Omnu he 300r pa3znuke y BACHHU KPEIUTHOT CKOpa TutahaTu pa3aiuduTy
BHCHHY IIPEMH]jE OCUTYpamka, H3paXKEHY Y OJIHOCY Ha BUCHUHY KpeauTa. Y ciay4ajy Ja je jeaH
KOPHCHHUK KPEANTa Y KaTeropuju ckopa ucroj 639 a npyru y kareropuju u3Haja 760, y HaBeIeHOM

npuMepy he KOpUCHUK KpeauTa ca HIKUM CKOPOM IUIaTUTH YETUPHU ITyTa Behy IpeMujy ocurypama

0J1 KOPUCHHKA KPEAUTA ca BUIIUM CKOpOM (CKOpoM u3Haz 760).

Jakie, subprime loans cy kpeautu koje cy 06anke Hauerrhe ogo0paBaie KOPUCHUIIIMA KPEINUTa
koju cy uman @UKO ckop amxu o1 640. OcuM HUCKOT CKOPa, OBU KPEIUTH Cy YECTO KAo
00e30eheme oTIaTe UMaJIM HETIKPETHOCTH KOje HUCY OuJie afieKBaTHE 3a 00e30eheme mpeameTHor
kpeauta. Kako cy T KpeauTu OUITM KpeIuTH BUCOKOT PU3UKa, YCIOBH OTIUIaTe-Ipe CBEra KamaTrHa
CTOTa, Cy OMJIM HEMOBOJbHU]U HErO YCIOBH o00paBama prime loans. Ilotom cy Ti Kpeautu Ouiu
MpOJIaBaHu areHiyjamMma Koje Cy UX rpynucaie y myJoBe U Jajbe MpoaaBajie HHBECTUTOPUM Kao

XapTHje O]l BPEIHOCTH.

,,CekjypuTtusanuja je pyHKIMOHKCANA Ha ciieichn HaYMH: KPeIUTH Koje ¢y KymoBaau Fannie Mae
u Freddie Mac cy 6unu Hajuenhe kpeautu ca pukcHOM paToM U Tako3Banu Single-home

XHUIIOTCKAPHU KPECAUTH aAJIN CY TaKObe KyIIOBaHU KPEAUTH Ca IPOMCHJBUBOM KaAMATHOM CTOIIOM U

344 Bun. ,,How Much Does Private Mortgage Insurance (PMI) Cost-Value Penguin, noctymnHo Ha:

https://www.valuepenguin.com/private-mortgage-insurance-pmi-cost
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tako3Banu multi-family mortgages; onu cy motom gopMupaiu myaoBe 0] THX XUITOTEKAPHUX
KpenuTa (Kako Ou ,,3aKOH BEJIHKHX OpojeBa‘ cMambHO BapHjaOUIHOCT MOTYhHX MCX0/a KOju 01
MorJM npou3ahu U3 jeTHOT XUITOTEKAPHOT KPEeIUTa; IOTOM u31ajy(mipoaajy) pass-trough xapruje

ox BpeaHocTy (MBS) Koje cy hopMupaHe o TUX ITyJI0Ba M MPOJAjy HX MHBECTUTOpHMA. 34

Hako je aprkaBa Kpo3 OCHIypambe CTAaMOCHUX KPEAUTa Kao M aKTHBHOM YJIOTOM Ha CEKyHJIapHOM
XHIIOTEKAPHOM TPXKUIITY TeKUIA J1a To BeheM Opojy cBojux rpahana 06e30eau MOBOJHHE YCIOBE
3a CTHIIae HETIOKPETHOCTH 32 CTAHOBAIHE M PEIIaBambe CTAMOCHOT Mpo0iieMa, CeKjypuTr3anuja u
JjeTHHH KPEIUTH Cy CTBOPHIIM MPOCTOP 3a HINEKYJAlNje U HHBECTHPAHE Y KYITOBHHY
HETIOKPETHOCTH. ,, Tokom 2006. romune 22% cBux KynoBuHa (1,65 MuiroHa cTaMOSHUX jeTMHUIIA)

06aBIbEHO je pajy HHBECTHpPama, >4

I'paduxon Op. 8, 'padukon: Paznor kynmoBuHe cTaMOCHHX jeTMHUTIA

Pa3snor KynosuHe ctambeHux
jeamHuuya y 2006. roguHu

1,650,000
22%
B VHBecTuumje

m [1pyrv pas3nosm

5,850,000
78%

»lome Tpeba nonatu u 14% koju ce olHOCH Ha cTaMOEHe jeAMHUIIE KOje HUCY HAaMEHhEHE CTaTHOM

cTaHOBamYy (BUKEH]I Kyhe, IeTHHKOBILHM, TYPUCTHUKH alapTMaHH U Apyro). 4’

CexjypuTH3aliyja, Hako KOpUcHa cama 1o ce0u, Moke BOJUTH IpeBapaMa 0OJ] CTpaHe HEHUX
yuecHHKa. 3a 0aHKe U Jpyre KpeauTope je pu3HyYHO Aa 0100paBajy KpeauTe KOpUCHUIIMMA KpeauTa
y KOje HeMajy rmoBepema (Ha npuMep, 300r JIomer KpeIuTHOT CKOpa) OJJHOCHO 300T Tora IITo je

HETIOKPCTHOCT KOja CJIIY’KH Kao 0663661361-196 KpeauTa HEAOBOJbHO aJICKBATHA. I/ICTOBpeMeHO,

345Acharya, Viral V.; Richardson, Matthew; Van Nieuwerburgh, Stijn; White, Lawrence J., 2011, Guaranteed to Fail:
Fannie Mae, Freddie Mac and the Debacle of Mortgage Finance, Princeton and Oxford: Princeton University Press
,,Guaranteed to Fail Fannie, Freddie and Debacle of Mortgage Finance* JloctynHo Ha:
https://research.stlouisfed.org/conferences/gse/White.pdf, ctp. 14.

346 Cphan Mapunkoswuh, ctp. 80.

347 |bid.
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KPEIUTOPH TEXKE J]a MOCTUTHY IITO Behy KOHKYPEHTHOCT Ha IPUMAPHOM XHUIIOTEKapHOM TPXKHIITY,
Te ja noBehajy concTBeHy MoryhHOCT o00paBama kpeauta. Kako 6u nHBECTUTOpH OMH
3aMHTEPECOBaHM JIa KyIle MOTPaKUBaba KPEAUTOPA, HEOTIXOIHO j€ MPETBAPAHE TUX MOTPAKUBAHA
y JUKBUIHU]jA CPEJICTBA. ,,Y UHAYCTPHjU XUIIOTEKapHE CEKjypUTH3AIM]je, IpeBapa XxapTrujama o
BPEIHOCTH C€ OJIBHja HAa HAYMH KOJUM C€ KYIIH XapTHja 0] BPEIHOCTH J0BOJIC Y 3a0Iy1y y
TOTJIeTy KBAJIMTETA WIIM CacTaBa CPEJCTBA XUITOTEKE KOja CIIyke Kao 00e30eheme xapTuja o1

spenocTd (MBC).«348

[Iponajom kpenuta areHiyjama kKoje he ux HakKOH TOra rpynucarty y myJjaoBe U MpoJaBaTH XapTHje
o/ BpemHocTH, oMmoryhaBa Oankama ma onoOpaBajy kpenute Behem Opojy auma a omoOpaBame
KpeIuTa MCTOBPEMEHO IpelCTBajhba 3a OaHKe OJHOCHO Jpyre KpemauTope MamH pusuk. Takobe,
HCTOBpPEMEHO je oMoTyheHOo ono0OpaBame KpeauTa JIMIMMa Koja WHaye He OM Moria na ooujy

KpeAMTe 3aTo IITO Cy UX OaHKe cMaTpalie pU3SUYHUM KOPHCHUIIMMA.

VYiora ocurypama KpeauTa je umaia yzieiaa y CBETCKO] eKOHOMCKO] KpH3H Koja je Tovesia Kpu3om
xunorekapHor tpxkumra y CAJl-y u mpommpuna ce Ha 1e0 CBET YHpaBo 300r XapTHja oj

BpEIHOCTH 00e30eh)eHIX XUTTOTEKOM.

Kao mto cy kpenutopu onoOpaBaiu T3B. JpyropaspenHe kpeaute, Tako je CaBe3Ha ympasa 3a
craHoBame (DXA) ocurypaBajia KpeauTe ca HHCKMM ydemrheM OJHOCHO Oe3 ydemnrha, kao u
pasnuuuTe mporpaMme nomohu, kako 61 MpoMoBHcaia BIACHUIITBO. ,,CaBe3Ha yIpaBa 3a CTAaHOBAHbE
je Omna OJMcKo yKJby4yeHa y ,,subprime‘ mpouec, IpBo Kao J1e0 HeJIJaBHOT TPEHa MpeMa MpyxKamby
XUIOTEKapHHUK KpEeAuTa ca OTPaHMYEHUM CpEeACTBHMA, Hynehu UM pU3UYHE KpeauTe ca BeoMa
HUCKHUM ydeniheM OJHOCHO KpeauTe Oe3 ydemrha kako OM MM TOMOIJIA NMPU KYIMOBHHHU CTaMOEHOT
npocropa.“**® Mehyrum, 3axBasbyjyhn orpanuueHoj Bucuan ®XA KpeauTa U palua CepBUCHPAmba
Iyra, yAe0 OBHX KpeIuTa y XWUIOTEKapHOM TPXKUINTY Yy KpPHU3M H3a3BaHO] JPropaspeaIHuM

Kp€autTuma je MaJ'II/I.SSO

KonuenTt TpamunuonanHor OaHKapcTBa je ca CeKjypuTuszauujoM Hectao. KomepujanHo

0aHKapcTBO je MOJpa3yMeBajo Jia 6aHka Koja 0J00paBa KpeAuT Taj KpeAUT 3aJprkaBa /0 HEroBe

348Neil Fligstein and Alexander Roehrkasse (2015). “The Causes of Fraud in Financial Crises: Evidence from the
Mortgage-Backed Securities Industry”. IRLE Working Paper No. 122-15. http://irle.berkeley.edu/workingpapers/122-
15.pdf

ctp.10.

39 Ronald D. Utt, ,,The Subprime Mortgage Market Collapse-A Primer on the Causes and Possible Solutins.*,
nocrymao Ha: http://www.heritage.org/research/reports/2008/04/the-subprime-mortgage-market-collapse-a-primer-on-
the-causes-and-possible-solutions.

350 pyca, J.V., Muellbauer, J. and Murphy, A., 2010. Housing markets and the financial crisis of 2007—2009: lessons
for the future. Journal of Financial Stability, 6(4), pp.203-217.

serc dicussion paper 49, 2010, moctymro =a: http://eprints.lse.ac.uk/33613/1/sercdp0049.pdf, ctp. 4.
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omiare y cBoM motpdonny. ,,Tako Ha mpuMep, Kajga TOBOPUMO O TPAIUIMOHATHOM OaHKApPCTBY
TOBOPUMO O KPEIUTY KOju OaHKa 3a/ip>kaBa 1e0 epUo/] OTIUIATE, a KOju ce PUHAHCHPA U3 JCTIO3UTa
6anke.“*®! Bpcra kpenuta koje he 6aHke U Ipyru KpeaUTOPH 000paBaTH 3aBHCH U O] yIECHHKA HA
CEeKyHIapHOM XHIIOTCKaPHOM TPXKHUINTY Koju he Te kpemure KymoBatH. ,,Kama Cy KOHBEHIMOHAIHA
KpenuTopu ojoOpaBanmu kpeaute ca BuckuM JITB pammom koju cy Ownm jJako KyHnOBaHM Ha
CEKYHIapHOCM XHIIOTEKapHOM TPXKHUINTY, MOTPAKEa 3a OCHTYPAHHM KpPEAWTHMa OJ CTpaHe
CaBe3He ymnpaBe 3a CTAHOBAKE je MPAKTHYHO HecTana.“*>2 Mehyrum, kama cy Fannie Mae u
Freddie Mac 1 ocraim yuecHUIM Ha CEKYHAAPHOM XHITOTEKAPHOM TP)KHUIITY TTOCTAIH UHCOJIBESHTHH
U HUCY BHIIIE MOTJIK Ja 00e30e1e CpecTBa 3a KylmoBUHY cTamOeHnx kpeauta, XA kpemutu cy

TIIOHOBO MOCTAJIM BEOMa MOMyIapHH. >

I'padukon 6p.9, 'paduxon Ynueo y ocuryparwy MBC oj cTpaHe Ap)KaBHUX areHIMja ¥ TPUBATHOT

CCKTOpa

%1 David Min, ,,Understanding the Failures of Market Disciplinne‘, Washington University Law Review, Volume 92,
Issue 6, 2015, cTp. 1450.
352 pamela Smith Baker, Jay Keith Baker, ,,Investigating the Role of Regulation and Accounting in the Subprime

Crisis®, Journal of Business and Economics, Volume 4, No 7, 2013, ctp. 614.
353 |bid.
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Figure 1. MBS Issuance (5 in Millions)

2000-2009
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Source: Inzide Mortgage Finance.

H3Bop:
http://www.mondag.com/unitedstates/x/160294/Commaodities+Derivatives/The+Use+Of+ABX+Derivatives

+In+Credit+Crisis+Litigation

[Ipema momanmuma u3 rpadukoHa, ce 3aKkJbydyje /a je y MOCMaTpaHOM TEPHOY, KOjU 3ampaBo
o0yxBaTa Kako mepuos “Oyma’” Ha xunoTekapHoMm Tpxkumty y CAJl-y Tako U mepuoj XUIoTeKapHe

KpH3e, KaJa je CIPEeMHOCT KpeauTopa 3a oo0paBameM KpeauTa Ouia y mamy..

[IpumetHo je na arenuuje Panu Mej, @peaun Mexk u [Iluau Mej, npeysene rotoBo Bojaehy ymory
KaJla je pe4 XUIOTEKAPHUM XapTHjama O] BPEIHOCTH M CEKjypUTH3ALUjU Y TIEPHOY XUIIOTEKApHE
kpu3e. Jlakie, ped je o areHIMjaMa Koje Cy WU JAp)KaBHE WK (UHAHCHUPAHE OJ1 CTPaHe JAP)KaBe, Te
j€ TO joIll jelaH y HU3Y MOKYIIIaja Ja Jp’kaBa PEreHEpHIle M OJPKU XUIIOTEKAPHO TPXKHUIITE KOje je
y konarncy. Ca apyre ctpane, rpa¢MKoH IpHKa3yje Ja je MOHaIllalke areHIrja, Koje Cy MPUBAaTHOT

KapakTepa, je TOTOBO CYIIPOTHO, T€ Aa CC 3aIIpaBO IIOBJIAYC y ICPUOAY KPHU3C.

Jlpyropa3peH1 KpeIuTH Kao U KPeIuTH KOju ¢y ocurypanu oj ctpaHe @XA umajy 3ajelHUUKY
KapaKTepUCTUKY Jla Cy KPUTPHJyMH IOJ KojuMa ce ce o0a00paBajy HHMXKM HEro KOJA T3B.
MIPBOPA3PEAHUX KpeIuTa U Ja je CTOMa JOCIMEeNIOCTH BHCOKAa M KOJ jJeAHUX W KoJ apyrux. Mmak,
pasnosu nocrneha He Mopajy na Oydqy MCTH. ,,Y TPUHIMILY, OJ OHMX KpEeAuTa KOjU H3Ja3e W3
NPUHYJHE HaIulaTe M 3aBpIleTKa KpeauTa, ckopo 60% ce 3aBpiid Tako INTO Kojarepai Oyae y

«354

BIJIACHUILITBY KpenuTopa, a 40% ce oTruiaru. ,Otnpunuke 13% ux uzahe u3 npuHyaHe Hamjare,

34 Anthony Pennington-Cross, ,,The Duration of Foreclosures in the Subprime Mortgage Market: A Competing Risks
Model with Mixing, Journal of Real Estate Finance and Economics, Vol 40, No 2, 2010, ctp. 111.
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a J1a He OTIUIATU KPEAWT | KOjU CYy WJIM M3JICUCHU WIH JISTMMHYHO (aKTHMBHH alld JCITUKBCHTHH)

uzjeyenu. 3>

VYiora ocurypama y Mporiecy CeKjyputusainmje je cnopHa. Mako ce mperrnocTaBiba Ja HHje uMala
JMPEKTHE BE3€ Ca CBETCKOM CKOHOMCKOM KpH30M, OCHUTYpame KpeauTa Kao Jieo mpoleca

CEKjypUTH3AIIH]jE TIOJeIMHUX KPEUTa je JOMPUHEO EKOHOMCKOM Kpaxy.

Moryhe je carnmemaru mporec o100paBama Kpeaura u 0e3 OCUTypama KpPeJInuTa; HaueIHO OU OBaj
Mojien oj00paBama KpenuTa IMOJpa3yMeBao Jia ce KpeAuTH 0/100paBajy KOPHUCHHIIMMA KPEIWTa,
rpemMa KojuMa je 0aHka u3rpajuia OJHOC TIOBEpama. Y clydajy Ja Taj OJIHOC OBEpEHa HE TIOCTOJH,
0aHKa ,0JTHOCHO Jpyru Kpeautop, Haruiahyje Behy kamaTHy cromy jep je Behu pu3uK 3a OTmjaTy
KpenuTa. Tako J0J1a3u 70 MojaBe Apyropa3peTHiX KpenauTa- ca jeJJHe CTpaHe TeXmba 3a moBehameM

KOHKYPEHTHOCTHU a Ca APYre 3a CMalkbCHhEM PHU3UKA.

Cekjyputusanyja je omoryhuia yjelHO U CMameme pU3uKa U noehaHy JMKBUIHOCT; OaHKE CY
owie y moryhHocTH na of00paBajy BETUKH Opoj CTaMOCHHX KpeauTa jep Cy X yOp30 MoTom
WCIIMCHUBAJIC U3 CBOJUX KIbUTa M YnHehn ux tume ,,ryhom Opurom*. AreHIyje Koje Cy OCHOBaHE O/
CTpaHe JIp)KaBe OJJHOCHO KOje cy OWjie W MPUBATHOM BIJIACHUINTY y KyIOBajie (GaKTHUYKU KPEIUT-IyT

KOJU Cy KOPUCHULIU KpeaAUTa UMalH rpemMa 0aHKaMa OJIHOCHO KpeIuTOpUMa.

Kpemutopu cy Ounm cipeMHn Ja o00pBajy KpeauTe Koje he KacHHMje HeCMETaHO yIaJbUTH W3
cBOT Mmoptdesba, HCTOBpEMeo yBozehu npyropaspenHe KpeanuTe, Kao KpeIuTe BUCOKOT PU3HKA, Ha

MPUMAPHO XUIIOTEKPHO TPXKHIITE.

Jlajbe, TH KpeauTH Cy OHBaIM IIOCIEC TpOJaje TPYyINUCAaHU Yy MyJI0BEe Ha CEKYHJApHOM
XHAMIOTEKAPHOM TPIXKHUIITY M TMPOJaBaHU JaJb¢ MHBECTHUTOPUMA KOJHU HHCY UMAld PEAIHY CIUKY
CTBApHOT MOJIOKaja XUMIOTEKATHOT KPEIHUTa, OJJHOCHO XHUIIOTEKEe, KOja je Cayxuia Kao ooe3oeheme

OTIINIaTC KpeauTa ca jeI[He CTpaHC U IIOApIIKa XapTI/IjaMa Ol BPpAHCTH, III/IjI/I cy ounu BJIaCHHIIU.

VY ciydajy ocurypama cTaMOEHUX KpeauTa, Ha IPUMApHOM TPXKHUILUTY XUIIOTEKapHUX KpeauTa ce
JjaBJba jOIII jeZlaH YYECHHUK - areHI1ja 0JTHOCHO KOPITOpallija Koja OCUrypaBa CTaMOEHHU KPEIUT.

Ocurypame cTaMOEHUX KpeIuTa O]l CTpaHe JIpXKaBe YBEK MMa JOHEKIE YJIOTYy CyOBEHIIMOHHCAbA
y HIMpeM cMuciy. Jlakie, KOpUCHUIM KpeAuTa CTUYY HEMOKPETHOCT KOjy HE OM MOTJIM J1a IPUYIITe
OCHM aKO aIljIMIMpajy 3a cTaMOEHU KpeauT ca ocurypameM. Ocurypame KpeauTa MOXKe Ja
noJipasyMeBa Kako HIJKY KaMaTHHY CTOIy Tako M HIDKe o00aBe3HO yuemrhe Koje je KOPUCHHK

KpeauTa AyXaH [a MOJIOXKHU IMTPUITMKOM KYITOBHHE HCTIOKPCTHOCTH.

%5 1bid.
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Kpenutu koje ocurypaBa CaBe3Ha ymnpaBa 3a cranoBame (DXA) u npyropaspeiHu KpeauTu

Koje omoOpaBajy OaHke W JpYrM KpEIUTOPH HMAjy CIMYHOCTH Ipe CBEra y TOME IITO
HEMOKPETHOCTH CTHYY JIMIla Koja He Ou Morja jaa Mo0ujy KOHBEHIIMOHAIHU KPEAWUT, WIH OU y
cirydajy @ XA KpenuTa eBeHTYaTHO MOTJIA aJli 1101 HETIOBOJHHUJUM YCIIOBUMA.

Kpenutu ®XA, xao mocebHa BpcTa KpeauTa Kojy omobOpaBajy kpemutopu a XA ocurypasa,
HAYeTHO NPECTaBJbajy KpeauTe BUCOKOT pu3MKa. Hucko obaBe3Ho ydemihe W BUCHHA KPEAUTHOT
ckopa, omoryhaBa noOujame cTaMOCHHMX KpenuTa JHIMMa Koja ce He Om 0e3 mocrojara OBOT
ocurypama KBalu(puKoBaia.

CekyHIapHO XUITOTEKAapHO TPIXKUIITE MOCTOJU KaKO 3a KpEeIuTe KOJU Cy OCUTYpaHU Tako M 3a
Ipyre kKoju To Hucy. ,llta Bume, ®enepanna Hammonanna xumoTekapHa acolyjaiija je KacHUje
noctana ®anu Mej je OCHOBaHa Kao JIp)KaBHA OpraHu3alivja y CBpXY MOJpKaBamka CEKYHIApHOT

« 356

XUTMOTeKapHOT TpxkuimTa 3a XA Kkpeaute. »Jp*aBa je mpuatuzoBaia ®anu Mej Te je Ouna y

MoryhHOCH [1a yKITOHH HeHe TyroBe U3 6umanca crama. >’

,@DYHKIIM]a OCUTypama KpeauTa je 3aapKaHa yHyTap apkae kpo3 [luaun Mej u3 aBa pasnora: 1.
Ta OM ce HACTaBWJIO ca TpyKameM IyHe rapaHiuje OmaroBpemeHux Iiahama ®XA mocmenmx
KpeIuTa KpeNTOpHMa, M 2. 1a OM MOTJIa J1a TaKyje U cekjyputmsyje ®XA kpeaure. %8

,»JEITHO j€ CUTYpPHO: CEKjypuTH3aIli]ja UMa CBOje T00pe | JIOIIE CTpaHe W aKTUBHA YJOTra Jp)KaBe y
OBOM TIpOIIeCy je Heomxo Ha. “>°

OmmTe mocMaTpaHo, XMMOTEKPAHO TPXKUIITE CTaMOCHHUX KPEIuTa je Hajpa3BUJeHH]E U KaO TaKBO
je mpeTprerno Hajaehe mpoMeHe Koje je IoHea CBETCKa eKOHOMCKaA (XUITOTEeKapHa) Kpu3a.

Ha amepuykoM XHITOTEKapHOM TPXKUINTY C€ KAao KJbYYHH CHTUTET 3a IIOHOBHO CTBapame
(GYHKIIMOHATHOT TPXKUIITA HEMOKPETHOCTH HUcTHYe ymnpaBo DXA, uMju ce HAuWH JIelOBama

pa3iuKyje y OJHOCY Ha OKOJIHOCTH Ha TPKUIITY.

36 Richard K. Green, Susan M. Wachter, ,,The American Mortgage in Historical and International Context*, Journal of
Economic Perspectives, Volume 19, Issue 4, ctp. 96.

357 1bid, cmp. 98.

358 |hid.

359 Bepa Cy6uh, ctp. 196.
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I'padukon 6poj. 10, I'padmkon Haunn nenoBama @XA Ha XUIOTEKAPHOM TPXKHIITY Y
MPETKPU3HOM U KPU3HOM IEPHUOTY

FIGURE 1

As private investors left the mortgage market, FHA insurance filled the gap
Share of annual origination volume (home purchases and refinancings), 2003-2010
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Seurce: Center for Responsible Lending (citing data from Inside Mortgage Finance) and the Mortgage Bankers Association

I'paduxon je npey3eT ca

https://www.americanprogress.org/issues/economy/reports/2012/10/11/40824/the-federal-housing-

administration-saved-the-housing-market/

VY rpadukony je mpukazaHo Koju je oOum ocurypama npyxuiaa XA y nepuoay koju oOyxsara

KakO IIepruoa mpe KpuU3€ TaKO U IEpHUONA Y TOKY KpH3C. HaI/IMe, y nepuoay mnpe Kpuse, BbCHO

UCTYNamke Ha TPXKUILTY Yy 3HA4YajHO] MEPH HMje HEONXOJHO, Ja OM y mepuoauMa Kpu3e IMokaszaia

I/IHI/II_[I/IjaTI/IBy 34 OIPKAKEM XUIIOTCKAPHOT TPXKHUIITA OCUT'YpAKEM 3Ha‘lajH0 Beher oouMa Kpeauta.

5.2. OCUT'YPAILE CTAMEHUX KPEJJUTA Y IPABHOM CUCTEMY KAHA/IE

Ocurypame cramOeHux kpeauta y KanHaau je cBOJeBpPCHO M pas3iiMKyje c€ U OJ CPIICKOT U OJ

AMCPUYIKOT CUCTEMA OCUT'yparba KPEAnUTaA.

Ocurypame cTaMOeHUX KpeauTa je TeMesb (puHaHCHjcKoT cucteMa y Kanau.
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VY Kanaau ce ocurypameM cTaMOCHHUX KpeAuTa oJ] cTpaHe japxaBe 6aBu CtaMOeHO-XUIIOTEKapHA
Kopmoparuja Kanane (Canada Mortgage Housing Corporation — CMHC). IIMXI] ucnocraBsba
(beneparHe MHBECTUIMjE y CTAHOBAWKE; OJAKIIABA MPHUCTYN U KOHKYPEHIMje M €(PUKACHOCTU Y
npyXKamy CTaMOEHMX KpEOWTa; INTUTH JOCTYIMHOCT aJeKBaTHUX (UMHAHCHJCKHX CpeIcTaBa 3a
CTAaHOBAE; M JONPHHOCH cTabmimHOCTH (uHaHcHjcKkor cuctema.>®® Tokom Jlpyror ceerckor para
denepasiHa BiIama je CTBOpWIA KOpropanujy-ParHomorcky cramOeHy Koprnopamujy Koja je
marpagmia 45.930 cramOeHuX jeMHUIIA TOKOM OCaM TOAMHA U ITOMOTJIa PEMOHT ¥ MOACPHHU3AIIH]Y
nocrojehux kyha.’®! Hhena mmosuHa je 1946. Tommme mpeHeTa Ha lleHTpaaHy XHIIOTEKapHY H
crambeny koproparjy (LIMXII-Central Mortgage and Housing Corporation -CMHC), kacuuje Ha
I[IMXI] Canada Mortgage and Housing Corporation, kako 0u ce Kymiuma 00e30euI MOBOJbHU
crambenu kpeautn 06e36ehenn xunorexom. 32

Hammonamua Koprnopanuja 3a ocurypame cramOenux kpeauta Pemyonuke Cpouje je ocHOBaHa 1o
y30py Ha CtamOeHO-XuIoTeKapHy Kopropanujy Kananme, koja je ka0 W KaHaJcKa Kopriopaigja y

IIOTITYHOM BJIACHUIIITBY JAP>KaBeE.

5.2.1.®a3ze pa3Boja CrambeHo-xumnorekapue Kopropanuje Kananae

3a pasznuky ona Penyomuke CpOuje, kaHaJCcKa KOpIopaiuja je mpoIlia Kpo3 ceaaM OCHOBHUX (asza
pasBoja.

IIpBa ¢aza ce ogHocu Ha mocnepatHu nepuoa 1940-ux roavHa M y 3HAKY je TIOHOBHE T'Palibe U
pasBoja Kanane. I{usb joj je OMO ynomibaBame OJIHOCHO pEIlaBambe CTaMOCHOT NMHUTama PAaTHUX
BeTEepaHa Kao U mpeBoleme HAIlMOHATHOT Iporpama 3a usrpaimy. ,,duras nepuoa 40-ux je, kaaa
je y murtamy CMHC y nuramy, 0o0elexeH COoIMjaTHUM NuTamuMa, OaBehum ce conujanHo
YIPOKEHNM CTAaHOBHHUIITBOM. %3

Hpyra daza pa3Boja, 1050-ux, obyxBara mepuoj] U3Tpaambe YUTaBE 3ajefHHIIEC, KPO3 pa3IudUTe
IIPOJeKTE 3a U3rPaJy y KOjUMa Y4ecTBYje. ,,3a Taj MEepUOJl je KapaKTepUCTUYHA M3rpajama Kyha
HOBHjer, MOJIEPHMjEr [M3ajHa, TNpEJCTBa/balbeé OCUTypama cTaMmMOeHuX KpeauTa o006e30eheHux
XUIIOTEKOM, ca ydemheM of 25%, kako Ou ce mrto Behem Opojy rpahana Kanage omoryhuio

pelaBame cTaMOEHOT MuTama. 3%

360 Comparing Canada and U.S. Housing Finance Systems, noctynso Ha: https://www.cmhc-
schl.gc.calen/corp/nero/jufa/upload/Comparing_Canada_and_U-S-_Housing_Finance_Systems.pdf, marym mpucryma:
30.12.2016.

361 Patricia Begin, ,,Housing and Parliamentary Action®, dostupno na: http://publications.gc.ca/Collection-
R/LoPBdP/modules/prb99-1-homelessness/housing-e.htm, datum pristupa: 11.01.2017.

362 hid.

363 CMHC History, nocrynno Ha: https://www.cmhc-schl.gc.ca/en/corp/about/hi/, natym npucrymna: 04.01.2017.

364 1hid.
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Tpeha ¢aza y pasBojy, on 1960-ux, mpexacraBjba NepHOJ CBOjEBPCHE pEHECAHCE KaHAJCKHUX
rpagoBa. Y oBoj ¢as3u ce rpage cBe Behu ctamOGenu oOjextn y Kanaau u nmpBu myT ce yKJbyuyje
nmoApyM kao cramOeHu npoctop. O u3y3eTHOM 3Hauajy oBe ¢asze pazBoja CMHC, cBenoun na je
Tajga Kpo3 uctpaxuBame U rpagmpy CMHC nomurina crangapae kaHaJcKe Tpafme U yopojana ux
Mel)y HajBUIIE Ha CBETY.

3a derBpTy (hazy, omHocHo mepuwon 1970-ux, je kapakrepuctmuHa moHOBO ynora CMHC vy
MOMaramy COIMjaTHO YIPOKEHOM CTaHOBHHINTBY, OYyBamy HCTOPH]CKUX Hacesba, TPadlbU y
pypatHuM moapydjuma. Y ToM mepwony je CMHC mpeacraBuna u  PesupeHnmjanHm
paxabumuraimonu nporpam nomohu (Residential rehabilitation assistance progam) pamu nmonpaske
kyha Koje HHCy MOTJIe Jia UCITyHE OCHOBHE JKUBOTHE W 3JIpaBCTBEHE CTaHIApJE, Ka0 M MOMaramy

OHECTIOCOOJHEHUM JIMIIMMA J]a CTEKHY CBOj€ JIOMOBE.

[eta ¢a3za paszBoja u ynore CMHC, Bpeme 1980-ux, ce ornena y omoryhaBamy mro Behem Opojy
JbYJM J1a CTEKHY BJIACHMUILUTBO Ha cTraMOeHHM oO0jektMma. Mako je 3a Taj mepuoja KapaKTepUCTHYHA
BHCOKAa KaMaTHa croma 3a ojo0OpeHe KpeauTe, cTaMOeHM 00jeKTH Cy TocTajaiu cBe Behu u

JYKCY3HU]H.

[ecra daza pasBoja, 1990-ux, ce omMKyje HOBHM KOHIIENITOM TPaIhEe, OJHOCHO KOHIIENTOM
eHepreTcke epUKaCHOCTH U OUyBama pecypca. be3 003upa Ha caap>KUHy OBOT KOHIINTA, JOIT YBEK j&
y OBOM TI€pHOJIy TIPUCYTaH MpobsieM HemoryhHocTu rpahana na npuymrTe cebu ctamOeHe 00jeKTe,
yclea perecHje, OTHYIITaka W ONIITE COLHUjATHO EKOHOMCKE HecHrypHocTH. Kpo3 3akoHCKe
npomene>®®, omoryheno je ocurypame cramMOeHHX KpeauTa, ca oOaBe3sHuM ydemhem on 5%.
Ll pehamme mocrojame mporpamMa KojuM je omMoryheHo ja Kymiu mpBoT craMOeHOT 00jeKTa Mory
na umajy yuemrhe camo 5%, nckopuctuio je oko 600.000 kanahana 3a KyrnmoBUHY IPBOT CTAaMOEHOT
o0jeKTa, JIOK je HOBUM IpOMeHamMa OMOTYNeHO Jia MOHOBHU KYIIIIM MOTY JIa UCKOPUCTE MOTYhHOCT
KynoBuHe ca ydyemheM oz cam 5%; CMCH je omoryhuia He camMo /1a KaHaJCKU JAp>KaBJbaHU CTHUY
CTaHOBe, OHA je Omyia KJby4 3/paBor (yHKIMOHHUCama rpaheBuHcke unayctpuje y Kanamu, jep y
MOTIYHOCTH INTUTH TIOBEPHOIIC OJl HEUCYHCHha 00aBe3a 0] CTpaHE KOPUCHUKA KPEIAWTa, U TUME
T0JICTHYE MHBECTHUIM]E y cTaMOEHY U3Ipajiby IITO JIOBOIM 10 CTBAPama HOBUX paJHMX MecTa, %,

3a Taj mepuoJ je KapaKTepUTUYHO U HACTOjame KaHaJCKe KOpIopalyje /1a MoJeiau CBoja UCKYCTBa

KOja CC TUYY I'paltb€ U CaMOT paaa Cca APYyruM 3eMjbamMa.

365 [pomene ce oaHOCE Ha 1Ba HajBakHMja nporwca koju ce Taay CMHC-The National housing act i The Canada
mortgage and housing corporation act.

366 Alfonso Gagliano on National housing act, In the House of Commons, on May 7th, 1999, noctyHo Ha:
https://openparliament.ca/debates/1999/5/7/alfonso-gagliano-1/only/ , natym mpucryma: 05.01.2017.
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CaBpemMeHHU pa3BOj M acCHeKTH KaHAJCKe Kopropaimuje ce omgHoce Ha mepuoa ox 2000.
rOJIMHE 70 JaHacC W MPeACTaBibajy cenMy ¢a3y pa3Boja. Beha moctymHOCT cTaMOCHHX KpeauTa je
omoryhena kpo3 yBoheme KaHaICKUX XHUIOTEKapHUX 0OBE3HHUIIA.

@unancujcko Tpxumre y Kanamm ce pasnmkyje on ¢uHancujckor Tpkumrta CjeanmbeHnX
Amepuukux [IpkaBa y MHOrEM acriektuMma. Pa3nuke y (uUHAHCHJKUM TpXKUIITHMA JOBEJIE CY IO
Pa3IMYUATUX pe3yiITara W TOCIeANIa y Meproay (UHAHCHjCKUX Kpu3a. ,HemaBHa (uHaHCHjcKa
KpHU3a HHje jeauHHU TyT Kajna je Kamancku OaHakapcKu CHUCTE MOKa3ao jadye 3HaKe CTAOMITHOCTH H
Mamy TOJUI0KHOCT Topemehajuma y omHocy Ha Ganke Cjeqmmenux Amepnuxnx Jpxasa. %’ |y
nepuoay 1930-ux kama je 9000 ceBepoamepuukux OaHaka Mpomnayio y TOKy Benumke nenpecuje,
HujenHa 6anka y Kanaau Huje mpomnaia, kao mro je y Toky ,.IlIteaHo-kpeautne kpusze (Saving and
Loan (S&L) Criris) y Kanaau mpecraiio ca pagoM caMo JBe Maje kaHajcke Oanke 1985. roaune —
jenuHe Koje cy mpomaie jom on 1923. roamne, nok je y ucrtom mnepuony y CjeaumeHuM

Awmepraknm JlpxaBama Tipomnano npeko 3000 6anaxa. 3%

5.2.2. CrambeHa NOJUTHKA U OCUTYpame CTaMOEHUX KpeauTa

Crambena nmonutuka Kanane mojacTude MpHUCTYN CTaHOBAmy KPO3 PA3IUYUTE BPCTE JApIKaBHHE
OJIHOCHO TIOCEe/1a; BeHa MOJINTHKA He (haBOpU3yje eKCIUTMIIMTHO BIACHUIITBO, 10K Y CA/Jl-y caBe3Ha
MOJINTUKA aKTHBHO TOJCTHYE BJIACHUIUTBO-Y CKJIaly Ca OBOM IOJMUTUKOM OWJIO je TOTpeOHO Aa
Fannie Mae u Freddie Mac , npe HemaBHEe €KOHOMCKE KpH3€, IMOJPIKE XHMIIOTCKapHE KPEIUTE
OyKHUKA ca HUCKUM MpUMambUMa y MojeJUHIM HaceJbUMa U reorpackum o0iacTuMa, Kao U Apyre
BHCOKOpu3nyHe rpyme. 3%

Wnak TpeHa KynmoBHHE HEKpETHHWHA 3a CTaHOBame, MOJpa3syMeBajyhu Takolhe u TpeH[J KyloBHUHE
THUX HETOKPETHOCTU y3 Kopullheme cTaMOEHUX KpeauTa, je MpeTpreo NpoMeHy Koja ce aecuia y
TOTOBO LIEJIOM CBETYy - PE3yiTar je Ouiia cMameHa Tpakikha OJHOCHO KYMOBHHA HEMOKPETHOCTH.
Kanajncke 1ieHe HEMOKPETHOCTH Cy 3HavajHo mopacie udmel)y 2003. u noyetkom 2008. roauue, y3
u3pakeHu cuiazHu TpeHna on cpeaune 2008. roauHe-uieHa kyhe mopacna je 3a oko 60% y
HOMHUHAIIHOM cMHuciy (45% peanno) ox 2003. o muxoBox Kpajwer Bpxa 2007., mpe maaa 3a oKo

10% (1 y peaTHOM U y HOMHHAITHOM cMHCITy) oyetkoM 2009. rogune. 3™

367 Mark J. Perry, ,,Due North: Canadas Marvelous Mortgage and Banking System*, The American-American
Enterprise Institute, 2010.

368 |bid.

369 Comparing Canada and U.S. Housing Finance Systems, noctynHo Ha: https://www.cmhc-
schl.gc.ca/en/corp/nero/jufa/upload/Comparing_Canada_and_U-S-_Housing_Finance_Systems.pdf, marym mpucryma:
03.12.2016., ctp. 2.

370 Bvridiki Tsounta, ,,Is the Canadian Housing Market Overvalued? A Post-Crisis Assessment“,IMF Woring Paper,
WP/09/235, str. 3.
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Cuara ocurypama cramOeHux kpeauta y Kanagu je eBuAeHTHa Kpo3 TioOainHe (hUHAHCHJCKE
Kpu3se, y kojuma punancujcka noszunrja [IIMXI] u Genworth-a ocraje jaka, yrnpkoc najamy IeHa
HEMOKPETHOCTH, pacTa HE3aroCIeHOCTH, moBehaHor Opoja JOCHENMX XUIMOTEKApPHUX KpeauTa |
3aXTeBa 33 OCUTYpamhe CTAMOEHUMX XMIIOTEKapHHUX KpeauTa. 't
Ocurypame craMOeHMX KpeauTa je oOjacT rie ce HCIoJbaBajy Hajehe pasiuke cucreMa

Cjenumennx AMepuukux JIp’kaBa M KaHa[ACKOT cHcTeMa. o2

,/laKo je ocurypame Kpenura BaXHO
M Y CEBEPHO-aMEPUYKOM M y KaHAJCKOM CHUCTEMY, Y KaHAJICKOM CHCTEMY je jOI BaKHHU]E jep je
rOTOBO MOJa XUIOTEKaTHUX KpeauTa ocurypaHo 1ok je y CjemumeHum AmepuukuM [[p:kaBama
ocurypano oko 30 % a npe kpu3e je 6o ocurypano 15% cTaMOeHHX XHIIOTeKapHHUX KpeauTa. '3
Kanancko XUNOTEKapHO TPKUIITE je MOKa3ajlo Jajeko Behum cTeneH CTaOMIHOCTH Of
XUIOTEKapHOT TpxkuiTa cramOeHux kpeauta y CjenumeHum AmepuukuMm J[lpkaBama, 300r
HETOCTOjaha HauMHa CeKjyputu3ainuje koju je mocrojao y CAJl-y, OAroBOpHOCTH Ty>KHHKA Yy
cirydajy nocrneha kpeaura u ocurypama CTaMOSHHUX KpeanTa. ,, ]l 0TOBO CBH XHUITOTEKAPHH KPEAUTH Y
Kanamu cy kpenutu ,,iyHOT perpeca, mToO 3HA4M Ja JYKHHUK OCTaje OJTOBOPAH 3a XUIOTCKAPHHU

KPEJIUT U y CIydajy merosor gocmeha. 3’

,AKo OaHka y Kanaau Koja mporjacu KpeauT J0CTETM
Oyzie y MUHYCY Y B€3U Ca THM KPEIUTOM, MOXKE Jla POTHB KOPUCHUKA MPEJAMETHOT KpeauTa Jo0uje
npecyny, koja he joj omoryhutu na ce HaMupH ¥ U3 Ipyre Ty’KHUKOBE UMOBHHE, KA0 M U3 HETOBOX
oynyhnx mpumama (mmare).“*’> Ha Taj HaumH ce BHIeCTpyko mompuHOCH Behoj 06a3pmBOCTH
KOPHCHHUKA KpeauTa Beh MPUIMKOM aIuTMIMpama 32 CTaMOCHH KPEIUT T€ OBaj CHCTEM IOTIIYHE
OJITOBOPHOTH 3a OTIUIATy KpEAWTa YTHUYE Ha Mamu Opoj Jocmenux kpeaurta. ,,Y CjeaumbeHuM
AmepuukuM JlpkaBama TOCTOjU KOMOWHAIMja perpeca M 0e3 mpaBa Ha perpec 3akoHa KOjH ce
pa3NMKyjy O] Ap>KaBe A0 Ap)KaBe, il Yak U y JpKaBama Koje

omoryhaBajy mpaBo perpeca 0ankama, kopumheme nedUuIUTapHUuX Ipecyaa KojuMma ce oMmoryhyje

«376

HaMHUPCHE 0OaHKe U3 ocTaJle UMOBHHE AY)>XHUKA Kao U U3 IJ1aTC je PETKO. ,,y HCKHUM aMCPUYKUM

JypUCIUKIMjaMa XUIIOTEKe CY ,,0e3perpecHe” , KOpUCHULIM KpeuTa MOTY Jla HallycTe CBOje JOMOBE
U npunanajyhu XunoTrekapHH Iyr, HE OCTaBjbajyhu KpenauTopuma Jpyrd H3BOp HAIlaTe OCHM

« 377

MpeIMeTHOT 00jeKTa. ,,be3 003upa mro cy y mamuau apxase y CAJ[-y koje uMmajy HeJocTaTak

3dKOHCKC pPEryjlatTuBe OAHOCHO KOje 3dKOHOM Dperyjiuviy aa €y CTaMCHU KpEeIAUuTU 0e3 perpeca,

371 Jane Loderville ,,Mortgage Insurance in Canada-Basically sound but room for improvement*, The Macdonald-
Laurier Institute for Public Policy, 2010., str. 14.

372 Aniket Bhushan, ,.Securities and Housing Finance in Canada and the Global Financial Crisis*, The North-South
Institute, str. 12.

373 |bid.

374 Mark J. Perry, 2010.

375 Ibid.

378 |bid.

377 Bumm: ,,Comparing Canada and U.S. Housing Finance Systems®, moctynno Ha: https://www.cmhc-
schl.gc.ca/en/corp/nero/jufa/upload/Comparing_Canada_and_U-S-_Housing_Finance_Systems.pdf, marym mpucryma:
30.12.2016., ctp. 2.
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WCIIOCTaBHIIO C€ Jla cy ce HajBehe moremkohe Ha TPXKUINTY HEMOKPETHOCTH TOjaBJbUBAJIE KOJI
npxasa kao mro cy @nopuna u Kamudophuuja, koje 3akoHHMMA peryiIuiry cramOeHe KpeauTe Kao
kpeauTa 6e3 perpeca.“®’® V cpakoM ciyuajy, H3I0KeHOCT GaHAKa May HeHA HEMOKPETHOCTH je
nanexo Buine orpannyena Hero y CjemumennM AmepudkuM Jlp>kaBama y3eBmm y o03up: 1: na je
neonxoaan JITB mo 80 y ciydajy 1a je kpeaut HeocurypaH u 2. aa kpeautopu y Kanamum nmajy
IIPaBO MyHOT perpeca IITo KOPHUCHHUIMMA KPeIuTa OTexkaBa n3berapame KpeauTHIX obasesa. ’®
Kopucuaumm kpeaura xoju He MOTY j1a 006e30ene 20% ydenrha cy o6aBe3HU 1a ocurypajy cramOeHu
KpeIuT 3a cirydaj gocneha a apkaBa je 3a y3BpaT rapaHTyje y ciaydajy JOCHEeNIOCTH TOT OCHTypamba-
OBaj CHUCTEM TIIOJCTUYE CUTYpHE KpemuTe Y3 3alTUTY KpEeauTopa, Iy)KHHKAa ¥ YHUTaBOT
(pMHAHCH]CKOT CHCTeMa O/ HEOIPaBAaHOT pu3uKa, e

V¥ npaBy Penyonuke CpOuje 6anka Takohe numa mpaBo Ha perpec 0] KOPUCHUKA KpeauTa y ciaydajy
Jla ce TPOJIajoM HETMOKPETHOCTH Koja je ciaykuiia 3a o0e3beheme kpenura He MOXKEe HAMUPHTH Y
MOTHyHOCTH. TO ce MOXXe Ha TpUMep JACCHTH y CiIydajy Ja je TP>KUIIHA BPEIHOCT MpEaMETHE
HETIOKPETHOCTH Taja y OJHOCY Ha TPXKHIIHY BPEIHOCT T€ HEMOKPETHOCTH (KOja CIYXKH Kao
06e30eheme Tor cTabeHOT KpeanuTa), T Ce ’eHOM MPOJIajJoM He MOXKe O0aHKa HAMHPUTH U3 W3HOCA
nobujenor mpoaajom. CIMYHOCT KaHAJCKOT MpaBa ca CPICKUM IMPaBOM Y TOTJIEAY OCHTYpama
KpeauTa ce orjena y HauuHy miahama npemMuje Kao U 'y OCUTypamy LeJIoT KpeanTa.

3akipydyje ce Ja ocurypame craMOeHux kpeawta y Kanamum mokasyje 3HauyajHe pa3iuke O
ocurypama crambenux kpeauta y CAJl-y, HapouuTo Kaaa je ped o ocurypamy kpenuta y CAJl-y
O]l CTpaHe MpUBAaTHUX KOMIIaHWja 3a ocurypame. Haumn mmahama npemuje, MNOKPUBEHOCT
OCUT'ypaHOT HM3HOCa KpeauTa Kao U MoryhHocT mpectanka ocurypama kaaa JITB nocturne
onpeheny BHCHHY, camMO Cy TIJlaBHE pasinuke u3Mmel)ly oBe 1Be apkaBe y IOTJeAy OCUTYpama
ctamOeHux kpeauta. OCHOB CBUX pa3jiMKa MpeCcTBajba MPe CBEra pa3jinyuTa 3aKOHCKa PeryiaTuBa;
y CA/l-y Huje Hu 06aBe3Ho ocurypame kpenuta 3a JITB usnan 80%, nox y Kanaau jecte. Ca npyre
CTpaHe, Kajia je ped O OCUTYpamy KpeauTa oA cTpaHe apxkaBe y CjenumeHUM AMEpUYKUM
JprKaBaMa, MOTY C€ IPUMETUTH 3HAYajHE pa3lIiKe y OAHOCY Ha MIPUBATHO OCUTYpAE KpeauTa.
,Ocurypame CaBesHe ympaBe 3a craHoBame (FHA) 00e30el)yje mOKpHBEHOCT CIMYHY OHOj KOja
MOCTOjU KOJA ocuypauya xumnoTeka y Kanamgu, mtutehu kpeaurope 3a yKymaH HW3HOC KpeauTa [0

MOTIYHC OTILIATEC erI[I/ITa.“381 ,,I[OK CC IIOKPUBCHOCT DOXA ocurypama MOXKE YINOPCIUTH Ca

378 "Mortgage insurance: market structure, underwriting cycle and policy implications®, The Joint Forum: Basel
Committee of Bankin Supervision, International Organization of Securities Commissions, International Association of
Insurance Supervisors, C/O Bank for International Settlements, CH 4002 Basel, Switzerland, 2013, ctp.4.

37 Byridiki Tsounta, ,,Is the Canadian Housing Market Overvalued? A Post-Crisis Assessment*, ctp. 7, 8.

380 Tako: Jane Loderville ,,Mortgage Insurance in Canada-Basically sound but room for improvement*, The Macdonald-
Laurier Institute for Public Policy, 2010., str. 4.

31 Comparing Canada and U.S. Housing Finance Systems, noctymnHo Ha: https://www.cmhc-
schl.gc.ca/en/corp/nero/jufa/upload/Comparing_Canada_and_U-S-_Housing_Finance_Systems.pdf, marym mpucryma:
30.12.2016., ctp. 2.

125


https://www.cmhc-schl.gc.ca/en/corp/nero/jufa/upload/Comparing_Canada_and_U-S-_Housing_Finance_Systems.pdf
https://www.cmhc-schl.gc.ca/en/corp/nero/jufa/upload/Comparing_Canada_and_U-S-_Housing_Finance_Systems.pdf

KaHaJICKOM TOKpHUBEHOIINY OCHTypama, CTpYKTypa MIpemuje je apyraudja; BehumHa kpemura
ocurypanux on crpane ®XA umajy jeqHOKpaTHy mnpemujy Koja ce ruiaha ynampen (a one-time
upfront payment), xao u rogumme HagokHae. 82

[Ipemuje ocurypama Kpeauta KOpUcHUIM kpeauta u 'y Permmyomuim Cpouju u y Kanamu ce mnahajy
yHampen u oxajenHoM. Pasnumka ocurypama kpeauta y CAJl-y ca jemHe crpaHe Wy TpaBy
Peny6nmuke Cp6uje u Kanaau ca apyre crpaHe je © y MOTyhHOCT OTKa3uBama OCHTYpama Kanua
BpPEAHOCT HENOKpeTHOCTU mpehe BucuHy M3HOca kpenuta. Ocurypamwe kpeautra y Kanamgu (1 y
PenyOnuuu Cp6uju) moctoju 10 NOTIyHE OTIiaTe Kpenuta. To nonpuHocu Behem ykymHOM Opojy
OCHUTYpaHUX KpeIuTa.

,CucreM cramOeHOT KpemuThpama y KaHamgm ce cactoju oI TpH BpPCT€ WHCTUTYIHja:
JlaBaolla/HOCHONla CTaMOEHMX KpeauTa, OCUTypaBaua XUIIOTeKa M Jo00aBibaya (PUHAHCHCKHX
cpeJcTaBa-uMje MHTEpaKIHje Cy MOJ YTHIjeM INOJUTHUKOr okBHpa.“*8 Crambene kpemute y
Kanagn onoGpaBajy yrinaBHoMm Oanke. UuTaB cucteM ojo0paBama M OCUTYypama KpeauTa je
KOHTPOJIMCAH O] CTpaHe AprkaBe. JprkaBa Mpomnucyje MUHIMAJIHE YCIOBE U CTaHIap/Ie KOju MOPajy
OuTH UcCHymeHu Ja Ou kpeauT Omo omoOpeH. Hajsehu Opoj kpenuTopa je mon peryinaTropHUM
OKBHPOM JprkaBe. To je jour jeaH pas3iior KOju je TOBEO A0 YCIEUTHOT OJI0JIeBamba XUIIOTEKAPHOT
TpxuiTa Kanaze cBETCKOj EKOHOMCKO] M XMIOTEKaPHOX KPU3H.

OBH KpeauToOpH, OJHOCHO KakKO je HaBeIeHO — Hajuyemrhe OaHKe, Cy KOHTPOJHCAHU OJI CTpaHe
Kannenapuje ynpaBuuka ¢unancujckux uacturyiuja (Office of the Superintendent of Financial
Institutions-OSFI).

Y Kanamm, npumapHu perymarop denepaaHo ypeheHux QUHAHCHJCKMX WHCTUTYIHjA j€
Kannemapuja ympaBHuka ¢uHancujckux wuHcTtHTylMja (OCOU), kKoju MMa OATOBOPHOCT 3a
NpyICHIMjaTH Haa30p OaHaka, depepanHuX ocurypaBajyhux ApymTaBa, CaBe3HHUX TPacToBa H
KPEOUTHUX KOMIIaHUja, U (hefiepanHO pPEryJrcaHuM NEeH3MOHUX (POHIOBA, Ka0 M KOMIIAHHUja 3a
OCHI'ypam-e XUIOTEKapHUX KpeauTa. 38

Kanuenapuja 3a ynpaBibame (PUHAHCH]CKMX MHCTUTYIIM]A je HE3aBUCHA areHIuja deaepante Biaje
Koja perynuine u Haarnena suiie ox 400 denepanno ypehenux punancujkux nacruryuuja u 1200
NEeH3HOHMX (OHAOBA Aa OM ce YTBPAMJIO Jia JIM Cy Y UCIPaBHOM (MHAHCHJCKOM CTamby U Ja JIn
HCIyH-aBajy HUXOBE 3axTeBe.>®® dejepanHo perymucane (GMHAHCHjCKe MHCTUTYIHje 00yXBaTajy

cBe OaHKe y KaHaI[I/I, n CBC Q)enepanHo HHKOPIOpHUPAHC WK PETUCTPOBAHC TPACTOBC U KPCAUTHC

382 | bid.

383 Lawrence L. Shembri, ,,Housing Finance in Canada: Looking back to move forward*, National Institute Ecoomic
Review, NO 230, 2014, http://journals.sagepub.com/doi/abs/10.1177/002795011423000105, str.47

384 Comparing Canada and U.S. Housing Finance Systems, noctymnHo Ha: https://www.cmhc-
schl.gc.ca/en/corp/nero/jufa/upload/Comparing_Canada_and_U-S-_Housing_Finance_Systems.pdf, marym mpucryma:
30.12.2016.

385 Office of the Superintendent of Financial Institutions, ,,About OSFI*, dostupno na: http://www.osfi-
bsif.gc.ca/Eng/osfi-bsif/Pages/default.aspx, datum pristupa: 05.01.2017.
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KOMIaHuje, ocurypasajyha npymTBa, 3aapyHa KpeIuTHa YApYXKerma, OpaTcka IpylTBa JaBamba U
npuBaTHe HensuoHe (ongose. %

Opnnuka perynapHe nonutuke ope Kanuenapuje y nocienmeM Meproay je y MOOUITPaBambe YCIOBa
3a o00paBame KpeauTa. Y TOM CMHCIY je IOHEeT HU3 mpomuca, mely kojuma ce uctnay CMmepHuIe
3a ycJOBe Ipakce W mporeaype cramOenmx xunorekapuux kpeaurta (Guideline-Residential
Mortgage Underwriting Practices and Procedures).Y cmuciy craMOeHHUX XUITOTEKAPHUX KPEINTA,
mojipa3yMmeBa ce OHMJIO KOjH KPEeIUT OJ00peH IMOojeuHIly Koju je 00e30ehen HemokperHomhy Koja
cITykH 3a craHoBame.>®’ Hoe CMepHHIlE JOMymbYjy MPETX0HE HAJI30pHE apaHXMaHe U Ofpenoe
dbopmMaHUX TpomMHCa KOje PEeryjluily akTHBHOCTH KpEAUTOpa, T€ YMECTO Ja Ce OClamajy
IIPEKOMEPHO Ha MPOLIEHEHY BPEAHOCT HEMOKPETHOOCTH KOja CIIy)KM Kao o0e3deheme kpeaura,
CMEpHHIIA yKa3zyje /a je mpuMapHa OCHOBa 3a OJJIYKY O KpeAauTy Tpeba ga Oyne CIpeMHOCT U
CIIOCOGHOCT Iy)KHHKA Ha OIaroBpeMeHy OTIIaTy ayra. o6 To ykibydyje HM3 APYTHX TPHHIIUIIA,
Kao W, YKJbY4yjyhu W 3aXTeB 3a CBAKOT 3ajMOJaBlla Jla YCBOJU Mpakce Koje 00e30el)yjy eduxacHo
yIIpaBibarbe pu3nuIuMa u Haa3op.>e® Ope CMepHHIle TTOUNBAjy HA MeT (yHAaMeHTATHNX TIpaBuna: 1.
ynpaBJbame (eneparHo peryaucaHuM (PUHAHCHJCKUM HHCTHTYIIMjaMa M pPa3BOj CBEOOYXBAaTHUX
MOCJIOBHUX IMJhEBA, CTpaTeTHja W MEXaHW3aMma Haja3opa y TMOIJIeny oJ00paBama CTaMOCHHX
KpeIuTa W/WJIH CTUIakha CPeAcTaBa CTaMOCHOT KpeIuTa, 2. HICHTUTET MY)KHUKA OJTHOCHO KPEIUTHA
HCTOpPHja M TIOKa3aHa CIPEMHOCT Ja CepBHCHpa OJaroBpeMeHO CBOje KpeauTHe obaBese, 3.
KamaruTeT TY)KHUKa Jla CepBUCHpPA CBOje oOaBe3e OiaroBpeMeHo, 4. OCHOBHA MPOIIEHA BPEIHOCTH
KoJlaTepaja M yIpaBlbambe, 5. 0700paBame XHUIIOTEKa W KyloBHMHA Tpeba aa Oyme mompkaHa
yIIpaBJbalkhe PU3MKOM YrOBOPHE CTpaHe W e()EKTUBHUM KPEIUTOM, YKJbY4yjyhu moHekan u
ocurypame kpeaura.>*

Ocurypame cTaMOCHUX KpeIuTa e 4YeCTO KOPUCTH Kao CTpaTeruja 3a yOJakaBambe PH3UKa ald He
Ou Tpebao J1a CAyKd TNpey3uMamy pu3uka ca QeaeparHo peryaucaHux (UHAHCH]CKHX
WHCTHUTYIIM]ja, HUTH OM Tpedajo Ja ce cMmarpa 3aMEHOM 3a CIpOBOhCH:E aJlcKBaTHE NaXKHE Ha
nyxuuKa. 91 OnobpeHn ocurypapaun cTaMOEHMX KpEauTa Cy O3HAueHH OJ cTpaHe MuHMCTpa
¢uHaHCHja HAKOH KoHcydaTanuja ca Kanmenmapujom 3a  ympaBibamkbe — (PMHAHCHJCKUM

uncTuTyMjama.>®? Crambena xumortekapHa koprnopanuje Kamane (Canada Mortgage Housing

388 |bid.

387 Ibid.

388 Allan Crawford, Cesaire Meh and Jie Zhou, ,,The Residential Mortgage Market in Canada: A primer®, Bank of
Canada, 2013, str. 54.

389 |bid.

39 Tako: ,,Residential Mortgage Underwriting Practises and Procedures®, Office of the Superintendent of Financial
Institutions, dostupno na: http://www.osfi-bsif.gc.ca/Eng/fi-if/rg-ro/gdn-ort/gl-ld/Pages/b20.aspx, datum pristupa:
05.01.2017.

391 |bid.

%92 Allan Crawford, Cesaire Meh and Jie Zhou, str. 55.
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Corporaton - CMHC) je HajBehm ocurypau crambenux kpeauta y Kanamu; To je areHmmja
denepanne BIaze Koja MoCIyje Ha KOMEPIMjaTHIM OCHOBaMa. 3%

Ha ycriex XWIOTEKapHOT TPXKHIITA YTHYE U TOHAIIAkEe Ty)KHHUKA 110 CTaMOCHOM KpEIUTY, JIO0K Ha
[OHAIIAFbE JY)KHUKA IPUIAKOM OTIUIATE YTHY€ Ha KOju he HauWH OHU OWTH TPETHPAHH M
CaHKIIMOHMCAHH Yy CIy4ajy Jia MPECTaHy ca OTIUIATOM KPEIUTa.

Kopucuuim kpenura y Kanaau ce cyouaBajy ca BehuM pH3HKOM M HEMajy IMOPECKE OJIAKIIHIE 300T
Kopuinhema XUIIOTEKApHOT KpeauTa, Te gomahmucrBa y Kanagu umajy Behy Hamepy 3a OTILIATy
crambeHor kpenuta.>®® VYcien TakBor MOHAIIama KOPUCHUKA KPEIUTA je JIOTHYHO 1a je Opoj
JOCIIEMX KPEIUTa Mambi HEr0 Ha TP)KUIITHMA TJIe HE MMOCTOJH MPaBO IIYHOT perpeca y OJHOCY Ha

TY’KHHUKA U TJIe CY IPUCYTHE BEJIMKE MOPECKE OJIAKIIUIIE.

TabGena Op. 3, Tabena: Ynopennu npuka3 kpeauta y kammewny y Kanagn u CAJl-y

Sources: Canadian Bankers Association and U.S. Mortgage Bankers Association

resi dg:na}c?;dr?];?:gages Canada: average U.S.: prime fixed-rate U.S.: average since
(%) 2000 — 2014 (%) mortgages (%) 2000 — 2014 (%)

2004 0.29 0.34 0.25 0.84
2005 0.26 0.34 0.29 0.84
2006 0.25 0.34 0.31 0.84
2007 0.25 0.34 0.33 0.84
2008 0.28 0.34 0.74 0.84
2009 0.41 0.34 2.10 0.84
2010 0.43 0.34 2.39 0.84
2011 041 0.34 1.62 0.84
2012 0.34 0.34 1.40 0.84
2013 0.31 0.34 1.19 0.84
2014 0.29 0.34 1.12 0.84
2015 Q1 0.29 0.34 1.01 0.84

H3Bop: Canada Mortgage Housing Corporation https://www.cmhc-

schl.gc.ca/en/hoficlincl/observer/observer _008.cfm

[Ipema momammma u3 Tabene, mpumehyje ce MOCTOje 3HAuYajHE OCHUMIAIM]E Kajaa je ped o Opojy
XHAMOTEKAPHHUX KPEJHUTa ca KalllkbemheM y oTIuiaTu Buiie o1 90 naHa.
[TporieHTyaHO M3paxkeH arrears rates je mpeTprieo 3Ha4ajHO Mamke OCLMIaNMje Ha TpxUITy Kanaze

Y OJHOCY Ha TPXUIITEC CAI[ " Oa UaKo €€ CMambHo0 Yy OJHOCY Ha NECpUOJ KPpHU3C Kaada je noBehao Ha

393 Lawrence L. Shembri, cTp. 48.
394 1hid.
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OKO IIECT ITyTa BUIIY BPEAHOCT y OJHOCY Ha OHY Ipe KpHU3e, jOII YBEK CE HHUje HEroBa BPEIHOCT
BpaTHJIa HA OHY KaJia je XUIIOTEKapHO TPXKUIITE Ouio y Haj0osb0j dasu (o1 2004. no 2007. roausne).
VYjenno, momamm u3 tabene, kaga je ped o xunoTekapHuM kpemutuma y CAJl ce omHoce Ha
IpBOpa3peaHe craMOeHe KpeauTe, Te OHU MpeACTaBibajy yrnopenHe nojgarke kpeautuma y Kanamm,
KOojuMa Cy HajCIUYHH]H, TAKO Ha TIpUMeEp, MpeMa mojanuma u3 tadene, ce 3akpbydyje na je 2014
rOJIMHE BUCHHA JOCIENOT Jyra mpBopaspeanux kpeaurta 1.12% 1ok je BUCHHA 3a IpyropaspenHe
KpemuTe 3HauajHo Beha - 8,53%.3%°

W3 HaBeneHOr ce MoOXe 3aK/bydyUTH Ja j€ XWUIOoTeKapHO Tpxkumre CjelumeHuXx AMEpHUYKHX
JpxaBa, Mako jeJHO OJ Hajpa3BUJEHUJUX Y CBETY, Mame€ Pa3BUJEHO y OJHOCY Ha XHUIIOTEKAPHO
tpxumre Kanage. 3akibydak ce Hamehe yciien mnapamerapa KOjU c€ MOpajy y3eTh y 003up
MPWINKOM ojipeluBama cTerneHa pa3Boja oJpel)eHOr TPKUILTAa OJHOCHO HETOBOI CErMEHTa — y
OBOM CJTY4a]y XHITOTKAPHOT TPXKHIIITA.

Pa3Boj XumoTeKkpaHOT TPXKUIITA Y MHOTOME 3aBHCH O] 3aKOHCKE PETryJIaTHBE M HEHUX MOCIIEANIIA a
HE caMO O] JOCTYITHOCTH HEMOKPETHOCTH TpahaHuma. Y CKIaay ca THM, Opoj JOCTIeINX KpeauTa je
jenaH oJ Haj3HAYajHUJUX TOKa3aTeha.

Cjenumene Amepuuke [[pxaBe cy omoryhmiie cBojuM rpahaHnmma Ja Kyrne HEMOKPETHOCTH H
ocTBape ,,amepuuku caH“. Ca acmekTa NpOCEYHOr rpaljaHWHA, TOJUTHKA II0jeTHOCTABHEHOT
omo0paBama KpeauTa, y3eBIIH y 003up mpe cBera ,, subprime loans “, omoryhwuia je BenukoM 6pojy
GU3MYKKX JUIA Ja J0hy y mocea He caMO HEMOKPETHOCTH Koje he KOpUCTUTH Kao CPENCTBO
CTaHOBaWa, HETO W HETMIOKPETHOCTH Koje he Mohu na u3najy u o1 uctux youpajy npuxoje. Benmuku
Opoj Tux rpahana (M cCBakako HE CBHM) Cy OmIa JUIla ca HEJIOBOJbHUM KPEIUTHUM CKOPOM OJIHOCHO
JUIa KOja c€ HUCY MOTJIM y CBUM WJIM Y NOJeJMHUM acIEeKTUMa CMaTpaTH KOPUCHUIIMMA KpeauTa
npBor panra (prime borrowers). Jlajbe cy, kao mTo je Beh HM3J0KEHO, KPEAUTH IPOJaBaHU H
IrpyIUCcCaHu y TyJoBe, a MPOJIajoM XapTHja OJ BPEAHOCTH Koje cy Oumie obe3deheHe xumorexom

(MBC) xunotekapHa kpu3a je npeHeta u3 Cjeaumennx AMepudkux /Ip>kaBa y 11eo CBeT.

Wnak, xunorexkapuo Tpxxumre y CAJl je, 6e3 003upa Ha XUIIOTEKapHY KpU3Yy KOja ra je 3aj1ecuiia u
KOja je MMaia HEIBOCMHUCICHHM OJJeK y IIeJIOM CBETy OJHOCHO Ha TOTOBO CBa XHUIIOTEKapHa
TP)KUIITA, JEIHO OJ] CBOJEBPCHUX M HAJpa3BUJEHMJUX - HHETOBE TPEIIKEe Cy OJJIMKE HEeroBe
CJI0’)KEHOCTH U pa3Boja.

Ca npyre ctpane, 0e3 003Mpa Ha JOHEKJIE YMEPEHOCT KaHAJCKOT TPXKUIITa CTaMOEHHUX KpenuTa,
T3B. JPYropazpeiHu KpeIuTH (KpeIuTH Jpyror paHra) cy 1ojaBa Koja je HeM30CTaBHO oOesiexuia 1

OBO TPXKUIITE.

3% Mortgage Arrears Nudged Downward Again in 2014%, noctymnHo Ha: https://www.cmhc-

schl.gc.ca/en/hoficlincl/observer/observer_008.cfm, narym mpucryma: 10.01.2017.
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,Maxo je [IMXI] moduena ca ocurypameM KpeauTa KOju HUCY MpBopaspeann y nepuoay 2004-2007

rojlMHe, KOPMCHUIIMMA TAKBUX KPEUTA je OGMII0 HEOMXOHO Ja Majy BHIIE KPEIUTHE CKOpoBe. <39

,Hajeehn nmaBaomu npyropanrupanux cranOenux kpeaurta y Kamamu cy: Equitable Trust, Home
Trust, Xceed Mortgage, Bridgewater Financial, Wells Fargo Financial Corp., and GMAC
Residential Funding. 3%

XUNOTEKapHU KPEAUTH U y CIy4ajy Ja Cy ApyropaspenHu, He MOpajy ce MO CBUM IapameTpuma
pa3aMKOBaTH O]l MPBOpA3peIHUX KpeauTa OJHOCHO HE MOpajy y CBAakoM cllydajy OuWTH
HETNOBOJBHMjU. KpenuTtupu MOTy TOHETH OAYKY Ja c€ KpPEeIuTH o100paBajy MOJ TOBOJAHUM
yCIIOBHMa Kao ¥ NMPBOPA3peHU, HAKO TO HUJE YECT cily4yaj 300T U3pakeHUjer pu3uKa.

,,HeKu apyropaspeqHu XurmoTekapHU KpenuTn y KaHamm mMajy KapakTepHCTHKE KOje Cy CIIMYHe
OHMMa KOje WMajy NMPHUMapHH XHUIIOTCKapHU KPEIWTH - KapaKTePHCTUKE KOje Cy TO3HaTe Kao
(bnexcuOuiIHe; OBE KapakTEPUCTHKE YKJbYydyjy Kpeaute Oe3 ydemrha ( T3B. KpeawTe ca ,Hyjna“
yuemrhem), TepuoIOM aMOpTH3alHje O] YETpACCeT TOJAWHA, W YBOJHHM IOBOJFHHM KaMaTHUM
cromama (T3B. teaser rates). %

,,OBe kamaTHe crore (teaser rates) mpeacTaBibajy WHHIIMjAIHY KaMaTHY CTOINY Ha MPOMEHJBHBY
KamMaTHy CTONy M OOMYHO he OWTH WCHOA TPXKUITHE KaMaTHE CTOIE, a KOPUCTE CE O] CTpaHe
KpeaAuTopa Kako Ou MPUBYKIU IyXKHHUKE Ja n3abepy MpOMEHJbUBY KaMaTHY CTONY y OJHOCY Ha
TpaMIHoHANHY. “3%°

OnHoc wM3HOCAa KpeauTa M BpeaHOoCTH HemokperHoctd y Kanmamm (JITB), kako je mperxomnHo
HaBEJICHO, Yy ciy4ajy Aa npenasu u3Hoc o1 80, nuKkTHpa 00aBe3HO OCUTypame CTaMOCHOT KpeauTa.
,J0 1935, tunmuan JITB pamuo (loan to value ratio) 3a crambene kpeaure y Kanaau je H3HOCHO

50%; ocramux 50% BpemHOCTH je OMJIO HEONMXOTHO na obe3dene KynuH.“400

,YcTte romuHe je
Bnamun 3akoH o cranoBamy (Dominion Housing Act, mamammu National Housing Act-NHA)
JI03BOJIMO 3ajeqHUYKO (puHaHCHpame 10 80% BPEAHOCTH HEKPETHHHE, O Kojux 75% duuaHcupa
KpeauTop a octano LIMIX. <40t

BpojHu 3akOHH KOjU Ce OJHOCE Ha CTAaHOBambe, 0J00paBambe U OCUTYpabe CTaMOCHHUX KpPEeIuTa Cy

YTUL AN Ha XUIIOTCKAPHO TPKUIITE, OAHOCHO HAYMH Ha KOje he outn PEryjincaHo Kao IUJbCBEC KOjI/I

Tpeba 1a Oy1y Ha TOM TPXKULITY TOCTUTHYTH.

396 OECD Economic Surveys Canada®, 1ocTynHo Ha:

https://www.oecd.org/eco/surveys/Overview%20 CANADA_2014.pdf, natym npucryma: 05.01.2017, ctp. 12.

397 Esteban Uribe, ,,Not Ready for Prime Time: Canadians in the Sub-Prime, Higl-Inerest Leanding*, Public Interest
Advocacy Centre, 2008, str. 28.

398 Tako: Ibid., str. 29.

399 Teaser rate®, noctynuo Ha: http://www.investopedia.com/terms/t/teaserrate.asp, narym npucryma: 10.01.2017.
400 Jane Loderville ,,Mortgage Insurance in Canada-Basically sound but room for improvement*, The Macdonald-
Laurier Institute for Public Policy, 2010., str. 7.

401 |bid.
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»BIaIuH 3aK0OH O cTaHOBawy o1 1935. roauHe mnpeacraB/ba MPBY HAIMOHAIHY 3aKOHCKY
perynanujy o6e30enuBmm 20 MUIMOHA JI0JIapa Y KpeauTHuMa mTo je momorio ¢uHancupame 4900
jemuHUIA y epuoLy Off TpU ToauHe. 402

3HayajHu 3akoHM y oOnmactu craHoBama 1930. m 1940.-ux cy: BnamuH 3akoH O cCTaHOBamy
(Dominion Housing Act of 1935), IIporpam 3a yHanpelhemwe cranoBamwa (The Home Improvement
Program, 1937), Hanmonanuu 3akoH o craHoBamy oj 1938. romune (the National Housing Act,
1938), HaumoHnanmHu 3akoH 0 cTaHoBamwy oi 1944. rogune (the National Housing Act, 1944) xao u
3akoH Koju je kpeupao llenTpanHy xumotekapHy W cramOeHy kopmopaiujy ona 1945. roaune
(Central Mortgage and Housing Corporation - CMHC).*® Jox IIMXI] Huje ocHoBaHa,
IIPOrpaMKMa 3a CTAHOBAKE je YIPaBIhalio U passHjano Onesbeme 3a punancHje.*%

Haxo ce MOXxe TOBOPUTH O KOHTHHYHTETY XHIIOTEKapHOT TpkuiTa y KaHamu, oHO je TOKOM CBOT
MOCTOjarka MPETPIIENIO BETUKE TIPOMEHE.

[TocTojehe XUMOTEKApHO TPXKUILTE KA0 M TPXKHILUTE 32 OCUTYpame CTaMOEHUX XHUITOTEKapHHUX
kpeaura je popmupano 3akoHoMm o craHoBamy (the National Housing Act, 1954) u oBuM 3akoHOM
Kao W CPOJHMM M3MEHaMa 3akoHa 0 OaHkama je: 1.yBeJeHO OocHUrypame CTaMOEHHX KpeauTa Kpo3
Kopropannjy 3a ocurypame xunotekapHux kpeauta Kaname (IIMXILI), 2. no3BoJbeHO je
oBnamhenuM OaHkama Ja 0100paBajy XUIIOTEKapHE KpeauTe, 3. YCTAaHOBJHEHO j€ CEKYHIapHO
TpxumTe 3a cTambene kpeaute.’” Ose mpomene cy mosehade MOHYDy HOBIA 3a XHIIOTEKapHE

KpeuTe U MOHYIy JOMOBa 3a pacTyhy nmomynanujy Kanane.*%®

[IpBu conmjaiHM 3aKOH O CTaHOBamy je moHeT 1938. m mpencrBasba HarmumonanHu 3akoH O
CTaHOBamY, YHje oJpeade ce OAHOCE Ha U3TPa/iby CTAHOBA 32 HUCKOM 3aKYITHHHOM; OBaj 3aKOH Kao
u Bragun 3akoH o cranoBamy (Dominion Housing Act of 1935) u denepannu mian 3a yHanpeheme
cranoBamba (The Federal Home Impovment Plan 1937.) cy cuyxuiam IBOCTPYKOj CBPCH-
omoryhaBamy crambeHor 36pumbaBamka U nosehamy 3anombasama. 0’

Oenepanuu miaH 3a yHanpeheme cTanoBama o1 1937. roaune je yBeo CyOBEHIIMOHHUCAHE KaMaTHE

CTOIIE 32 KpeJUTe KOjH Cy CIyXKHIU 3a 00HOBY 66.900 HerokperHocTn. %8

402 Patricia Begin, ,,Housing and Parliamentary Action*, dostupno na: http://publications.gc.ca/Collection-
R/LoPBdP/modules/prb99-1-homelessness/housing-e.htm, datum pristupa: 11.01.2017.

403 J. David. Hulchanski, ,,The 1935 Dominion Housing Act: Setting the Stage for a Permanent Federal Presence in
Canada's Housing Sector,,Urban History Review / Revue d'histoire urbaine , vol. 15, n° 1, 1986, ctp.23.

404 Ibid.

405 "Mortgage insurance: market structure, underwriting cycle and policy implications*, The Joint Forum: Basel
Committee of Bankin Supervision, International Organization of Securities Commissions, International Association of
Insurance Supervisors, C/O Bank for International Settlements, CH 4002 Basel, Switzerland, 2013, ctp. 31.

408 Ibid.

407 Housing and Housing Policy*, noctynno na: http://www.thecanadianencyclopedia.ca/en/article/housing-and-
housing-policy/, narym npucrymna: 10.01.2017.

408 Patricia Begin, ,,Housing and Parliamentary Action®, dostupno na: http://publications.gc.ca/Collection-
R/LoPBdP/modules/prb99-1-homelessness/housing-e.htm, datum pristupa: 11.01.2017.
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3akspyuyje ce Jia je ocurypame craMOeHHX kpeauta y Kanamu moj BeTUKUM yTHIAjeM JpxKaBe, 11
je IleTaJbHO PEryJHCcaHO 3aKOHCKMM MPOMUCHMAa W Ja Bojaehy ylory y ocurypamy cTramOeHHX
kpeaura uma LIMXII.

[IMXI] je apxaBHaA KOpriopanuja Koja je ASTUMUYIHO MOJApKaHa KPO3 H3/Bajamba a JCIMMUYHO je
camoduHaHcHupajyha; u3lBajamka IMOKPUBAjy MoMoh 3a cTaHOBaWme, CIPOBOIU Jpyre cramOeHe

09

nomutHke W ucTpaxkmBama.’?®® | Ocurypame cTaMOEHMX KpeauTa M CEKypHTH3allja  ce

KOMepIjaaHo (MHAHCUPAjy TyTeM HaKHaJa, aJld BJIaja Jaje KoHauyHy rapannujy, a [IMXI] miaha
Jp’KaBH 3a OBY Tapanuujy. 410

VYTHuiaj npxaBe Ha Oocurypame ctamOeHux kpeauta y Kanaau, a camMuM THM M Ha TpP)KULITE
HCIIOKPCTHOCTHU 3a CTAHOBAKLE KAO0 M HA YHUTABO XHIIOTCKAPHO TPKHUIITC, MOXKE HMATH KakKo
IO3UTHUBHE TaKO U HECraTUBHE CTPAHC.

Kao HeratmBHa cTpaHa yTHIlaja Jp’kaBe Ha OCHTypame cTaMOeHWX Kpemuta y Kanagm ce gecto
HABOJIM 3aKOHCKO TIpedepupame AP>KaBHOT OCUTYparmha Y OAHOCY Ha MTPUBATHO OCHTYPAE.

Hawnme, Bucuna kpeauta koja je rapaHToBaHa 3a KpeauTe ocurypane oja crpane LIMXI] je 100%,
JIOK j€ 3a KpeJUTe KOjU Cy OCUTYpaHU O] CTpaHe nMpuBaTHUX ocurypada 90% oj u3Hoca Kpeaura.
VYenen Tora je IIMXI] y 60Jb0] Tp)KWITHO] TO3HIMJH Y OJHOCY Ha JIpyre OCHrypaye jep je y
HWHTEpEeCy KpeauTopa Ja CMamkH PU3UK IMOCIOBama y mTo Behem obmmy. 300r Mamer pusuka he

KpeauTopu Hajuyemrhe, a Hapo4yuTO y BpeMeHHMMa (UHAHCHUJCKHX KpH3a, H3a0paTh OCHUTypame

kpeauta o crpane [IMXII, craBuBIM je TUPEKTHO Y TOBOJHHHU]JU TIOJIOXKA].

OpHoc KOHKypeHIMje y 00JIacTH OCUrypama cTaMOEHUX KpeIuTa IMOrojyje Impe cBera Kymiuma

OJHOCHO KOpHCHHIIUMA cTaMOeHuX Kpe€auTa.

5.2.3. [IpuBatHO ocurypame crambeHunx kpeauta y Kanaau

Kapna je ped o ocurypamy craMOeHHX KpeauTa y IpuBaTHOM cekTopy y Kanaau, Hajsehn npuBaTHH
koHkypeHT [IMXII-a je ,,Genworth®,

[TpuBaTHO ocurypame cramOeHHX KpeanTa y Kanaau je ycneamuso 3a Ap>KaBHUM OCHTYPAHEM.
,,KoMmnanuja 3a ocurypame crambennx kpeauta Kanane (Mortgage Insurance Company of Canada
(MICC), je mouena ca ocurypameM cramOeHux Kpeaura 1963. roauHe a 3akoHcke uzmene 1970. cy

«411

3Ha4yajHO NPOILUPUIIE MOTEHLHUjaHY YJIOTY HPUBATHOT OCUTYpamba. »ONI TaJxa, HEKOJIHUKO

409409 Mortgage Markets in Selected Developed Countries*, 2010, mocTyHo Ha:
https://www.everycrsreport.com/files/20100929 R41432 b2330d08377005e79b5fc00ace20f8c3elc20a2b.pdf, marym
npucrtyma: 04.01.2017. ctp. 14.

410 |bid.

#11 Jane Loderville ,,Mortgage Insurance in Canada-Basically sound but room for improvement*, The Macdonald-
Laurier Institute for Public Policy, 2010., str. 9.
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NpUBAaTHUX GUPMH Koje Ccy ce OaBHJIC NPUBATHUM OCHTYpameM XHUIIOTEKapHHUX Kpeaurta y Kanamu
ce TI0jaBHIIO M HECTAJNo, y IPHHIMITY UMajyhu 3Ha4ajHO Mamy yiory y ogHocy Ha LIMXI], <412
JlpkaBa IyTeM areHIfje 3a OCUTYpambe XUITOTeKapHUX KpenuTa y Kanaam yruye BUIIECTPYKO Kako
Ha XHUKOTIOTEKAPHO TPXKHILTE Y LEIUHU TaKO U Ha IheHEe aKTepe MOjeTMHAYHO.

,Kpo3 LIMXI] npxaBa mMa BEJIWKH YTHIIA] HA pacT CTaMOCHUX Kpeaurta y nomahmHCTBHMA,
cnpedaBajyh  pacT 3agy)KeHOCTH CTAHOBHHUINITBA M BEJIMKHX IpPEBHpama Yy IeHaMa
HermokpeTHoCcTH. ™ Jla 61 ce yMHPHIIO U Peryimcaso TP:KUIITE CTaMOEHHMX KpeauTa WiId 1a Ou ce
cynporctaBwio pactyhem JITU pauwmjy (debt/income ratio), mMory ce H3MEHUTH YCIOBH 3a
nolujame OcUrypama cTaMOeHMX KpenuTa, ITo je u ypaheHno y Kanaau Buiie myra mpeTxo JHUX
roguHa-Ha npumep, 2008. roaMHE je EITUMHHHCAHO OCUTYpame CTaMOEHUX KpeauTa ca
aMOPTU3allMOHUM TEPHOJOM KOju mpemairyje 35 roauHa, a o0aBe3HO MUHUMAaNHO Yydemrhe je
noaurnyto ca 0% Ha 5%.4

,Ocurypaun ctamOeHux kpeanta, ykibyayjyhu u IIMXI], cy mouenu 2006. ToguHe ca ocurypameM
cTaMOEHUX KpeIuTa ca mepuoioM otmiate o 40 roauHa, MTOo je U3MEHEHO 3aKOHCKUM OJperdama
2008., u koje cy crymwie Ha cHary y oktoOpy 2008. rogune, a MuaumainHo ydenrhe oa 0% xoje je
6110 0100peHo KBATN(PUKOBAHUM KOPHCHHUIMMA KpeauTa o 2004. roaune, je ykuHyTo.
I[IMXI] u nBa mpuBaTHa OCHI'ypaBada cTtamOeHHX XumoTekapHux Kpemuta (Genworth Financial
Mortgage Insurance Company Canada u Canada Guaranty) cy ocurypaiud KpeauTe y BHCHHH O]
800 munmjapau monapa (C$) ca oOpauyHaTHM IpeMHjaMa O] OKO 2 MUJIMjap/ie KaHaJICKuX JoJlapa-
IIMXII uma oxo 70% ynena Ha Tpxumty, leHBopT 25% 1 I'apanmmja Kanage 5%.41°

Kaxo je marmameno, Hajsehu anm u jenuan uctuacku koHKypeHT [IMXI] y Kanaau, kana je ped o
OCHTypamy CTaMOEHHX KPEIuTa, je KopIopaluja 3a ocurypame crambenux kpemurta Genworth
(Genworth MI Canada Inc). Kopmoparmja Genworth Ml Canada Inc npeko cBoje Mmoapy:KHHUIIE
Komnanuje I'enBopT prHAHCH]CKO ocurypame crambennx kpeauta (Genworth Financial Mortgage
Insurance Company Canada (Genworth Canada), je naBehe mpuBatHO mpemy3ehe 3a ocurypame
ctambenux kpemuta y Kanamam, xoja o6e30ehyje ocurypame Kpeaurta 3a ciaydaj gocrneha koje
on00paBajy naBaoiu kpeauta y Kanaau, unHehu cTuiiame HEMOKPETHOCTH JIAKIITUM KYIIIUMa KOjH

IIpBU ITYT CTUTY Hel'IOI(peTHOCT.417

412 |bid.

413 Angelo Melino, ,,Inflation Targeting: A Canadian Perspective®, International Journal of Central Banking, 2012, Vol.
8, No. S1, str. 115.

414 O tome Buau: Ibid.

415 John Kiff, ,,Canadian Residential Mortgage Markets: Boring but Effective?*, IMF Working Paper, 2009, WP 09/130,
cTp. 6.

418 "Mortgage insurance: market structure, underwriting cycle and policy implications*, The Joint Forum: Basel
Committee of Bankin Supervision, International Organization of Securities Commissions, International Association of
Insurance Supervisors, C/O Bank for International Settlements, CH 4002 Basel, Switzerland, 2013, ctp. 32.

17 Bumre o Tome: “About Genworth Canada*, noctyno na: http://genworth.ca/en/about-us/index.aspx, natym npucryma:
10.01.2017.
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OBa KOMIIaHHWja HYJHU BEIUKH Opoj MPOM3BOAA OJHOCHO TMAKETa OCUTYpama, ca IIMJBEM Ja Ha IITO
e(pHUKaCHUjU HAUYMH OMOTYhHM KOPHCHUIIMMA KpEAWTa OJHOCHO KYNIMMa CTUIAFmE HEMOKPETHOCTH
MIOJ1 ILITO TOBOJFHHUJUM YCIIOBHUMA.

Jeman ox momymapHUX mporpamMa oBe KomaHuje je lIporpam 95 3a kynoBuHy cramOeHe
HernokpeTHOCTH . OBaj mporpam omoryhasa Kanalhannma na CTeHKY HEMOKPETHOCT Y3 KopuIitheme
cTaMOEHOT KpemuTa ca MUHUMaJIHHM ydenthem. O0aBe3HO MHHMMATHO yderrhe mpeasuleHo 3a
oBaj porpam je 5%.

HenoxpetrHocT koje ce MOry KynuTH y3 Kopulnheme OBOI MporpaMa Mopajy MCHyHUTH cienehe
kputepujyme: 1. moryhe je KynUTH YKYHO YETUPH jJEAMHMIIE, O] KOJUX JeAHY O] BHX Mopa
KOPUCTUTH BJIACHUK; 2. HOBOTPaAlmy KoOja C€ Hala3d Ha JHUCTU OJOOPEHHX HENOKPETHOCTH
3ajmoaasia (New Home Warranty Program), 3. mocrojehe HemoKpeTHOCTH , 4. TPXKUIITHO CIIPEMHE
ctaMOeHe jeAWHHIIE KOje C€ Haja3e Ha TPXKHUIITHMA ca JO0Ka3aHOM ITOHOBHOM TIpOJajoM, 5.
HETIOKPETHOCTH UHje je Jajbe MPOIIEHEHO eKOHOMCKO Tpajame joIn HajMame 25 roamna.**® Kana je
ped o Tpehoj U 4eTBpTOj cTaMOEHO] JeNMHMIIM KOja ce€ Kymyje y3 Kopuimheme OBOT Iporpama,
MMOBMHA MOpa MCIyHUTU cienehe ycimoBe: 1. ONMIUTHHCKO 30HUpame; 2. jeMUHHUIIE MOpajy Outu
TIOTIYHO CAMOCTAJIHE; 3. MOpa J]a Ce Hala3} y BETHUKOM LEHTPY ca OAPKMBUAM TpkumTem. o
[IpunukoM kynoBuHe npBe u apyre jeaunuile je moryh JITB mo 95% nox je 3a tpehy u uerBpry
jemunuiy no3sosbeH JITB no 90%; y ciayyajy na je BpeIHOCT HEMOKPETHOCTH Mama WIIM jelHaKa
500.000%, o6ase3no yuemhe je 5%, ako je BpeaHocT HemokperHocTr Beha ox 500.0008, Ha u3HOC

npeko 500.000$ mpumemyje o6asesno yuemhe ox 10%.4%°

OcuM HaBeJIEHOT Mporpama, jeJaH O] MOMyJIapHHUX mporpaMa ocurypama ['eHBopra je u [Iporpam
3a camo3amnocieHe kopucHuke kpeauta (Business for Self ALT.a. Program). Osaj mporpam je
HaMEHCH CaMO3aMoCACHUM IY)KHHIIMMa KOJU HUCY y CTamy Ja 00e30ene yoOuuajeHy MpoBeEpy
NPHUX0Ja, ald MOTY JOKa3aTH JBOTOJUINEY HCTOPHUJy OJTOBOPHOT YIIPaBJbaka KPEIAUTOM U
¢unancujama.*?! Kon oBor nporpama je, 3a pasiauky o IpeTXoaHor, Moryha KyloBHHA 01 HajBUIIE
IBe cTaMOeHe jeMHHUIIE, O] KOJUX jeHa Mopa OUTH 3a KopulTheme 0/l CTpaHe KOPUCHHUKA KPEIUTa,

JITB ne moxe Outu Behu ox 90% HuU 3a mpBY HM 3a JApPYry CTaMO€HY jeAMHHUIYy, @ BPEIHOCT

418 Homebuyers 95 Program®, noctyso Ha: http://genworth.ca/en/products/homebuyer-95-program.aspx, natym
npuctymna: 10.01.2017.

419 |bid.

420 |bid.

421 Business for Self ALT.a. Program “, nocryno na: http://genworth.ca/en/products/business-for-self-program.aspx,
natym npuctyna: 10.01.2017.
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HETOKPETHOCTH He Moxe 6utu Beha ox 1.000.000.$.422 Mnaue, ocurypame cTaMOEHHX KPEAUTa y
Kanasu je Moryhe camo HemoKpeTHOCTH uHmja je KymornpoajHa nesa 1o 1.000.000 C$.4%
OBa kommaHuja omoryhyje ocurypame KpeauTa Koje CIyKe 3a KYIOBHHY HEHNOKPETHOCTH 3a

CTaHOBAKLC U KPCAUTE KOjI/I CC KOPUCTE paid KYITIOBHMHEC BUKCHIUIIA.

3ampaBo, ped je mporpamy y3 NMOMOh Kojer ce KOpHUCHHIMMa KpenuTa oMoryhaBa KymoBHHA
HETMOKPETHOCTH Koje he CIOyKHTH WO Kao BHUKEHAWIE WIM Kao CeKyHaapHe Kyhe
(Vacation/Secondary Homes Program). VY 3aBHCHOCTH Ja JHM KOPHUCHHK KpEaWTa KYyIyje
CeKyHJIapHy Kyhy WM BUKCHIUITY, IPUMEY]Y C€ Pa3IMIUTH KPSAUTHHU IMapaMeTpH, HaKo je ped O
HCTOM TIPOTpaMy.

VY ciydajy 1a KOpUCHHUK KpeauTa Kynyje cexkynaapuy kyhy, JITB moxe outu 10 95%, a xunoreka
MOXe OWTH TIPBOT M APYror pefa, a ako je ped o BHKeHAWIH, no3BoJbeH JITB je mo 90%, a
XHMIIOTEKa MOKe OMTH camo mpBor pema.*?* Takole, 3aBHCHO 1a 1M KOPHCHHK KPEINTa KyITyje
CeKyHIapHY Kyhy Wim BUKEHIMITY 3aBHCH U H3HOC KPEINUTA KOjU My MOXe OUTH 0JI00pEH.

3a KymoBWHY CeKyHAapHe kyhe je moryhe na KOpPHCHHMK KpeauTa Jo0uje Behw KpemuT HEero y
CiIydajy Ja KyIyje BHKEHIUIly. AKO KyIyje CeKyHIapHYy Kyhy, MakKCHMaJIHM U3HOC KPEIUTa KOJU
Moske outu omoOpeH je 600.000%, ocum ako ce HEMOKPETHOCT Koja ce KyIyje Hanasu y TopoHTy,
Kanrapujy u BankyBepy, kamga kpeaut mMoxke outu no 750.0008; ako kymyje kyhy 3a oamop,
HajBHIIN W3HOC KpeanuTa Moke outn 10 350.0008, ocuMm y mojequHavHuM CIydajeBIMa O KojuMa he
ce moce6GHO o uTyunBaTH. *?

[Topen napyrux OpojHHMX MNPOU3BOJA OCHUTypama 3a KOPUCHUKE KpeauTa, MOCeOHO ce HCTUYe
I'enBopTOB mporpam 3a mMurpanre. Peud je o mporpamy ,Hosu y Kamamu“ (New in Canada),
HEONXO/HA je CTaHAap/JHa IpoBepa 3arociema U BUCHHE MpUMarma, Kao M HajMame TPU Mecela
3anociema y Kananu ca myHuMm pagHuM BpeMEHOM (KOPHCHHIIM KpeauTa KOju Cy mnpedaueHu Ha
OCHOBY KOPIIOPaTHBHOT Hporpama rpecesbema he 6utu usysern).*?

3a TpxKUIITE OcuUrypama cTamOeHux kpeauta y Kanamum ce mMoke 3aK/bydyuTH Ja je CTaOWIIHO,
MIOCTOjaHO U Jia MOYMBA Ha JeTaJbHOj 3aKOHCKO] PETYIaTUBH.

Opnukyje ra nocrojame OpOjHUX MporpaMa kKojuma ce oMoryhaBa ocurypame CTaMOCHHX KpeauTa

MoceOHNM KaTeroijaMa nuna. HMako cy HOje,[[I/IHI/I O HaBCIACHHUX IIpOorpaMa oOcCUurypama

422 | bid.

423 Bunu: "Mortgage insurance: market structure, underwriting cycle and policy implications*, The Joint Forum: Basel
Committee of Bankin Supervision, International Organization of Securities Commissions, International Association of
Insurance Supervisors, C/O Bank for International Settlements, CH 4002 Basel, Switzerland, 2013, ctp. 31.

424 Vacation/Secondary Home Program®, noctyno Ha: http://genworth.ca/en/products/vacation-secondary-homes-
program.aspx, natym npucryna: 10.01.2017.

425 |bid.

428 New to Canada Program®, noctyno Ha: http://genworth.ca/en/products/new-to-canada-program.aspx, ratym
npuctymna: 10.01.2017.
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KOHKypeHTHU nporpamMuMa [IMXI], sUX0BO MOCTOjamke JOMPUHOCH 3APAaBOj KOHKYPEHIIHjH u3Mehy
MPUBATHUX U JIP>KAaBHUX KOpIOpalyja/areHIyja 3a 0CUrypame.

,/lako mocroje mpumende Aa ce eo pusuka Tpeba mpebdaruTH ca KOMITAaHHja KOje OCHTypaBajy
KpeauTe Ha JaBaolle KPeauTa, y CMHCIY Ja 3aKOHCKa peryiamnuja Tpeba na uiae y MpaBly Ja

OCHTypame He TIOKpUBA KOMILIETHH I'yOMTaK JaBaona kpeaura“4?’

, MOXKE Ce 3aKJbYYHTH JIa je TaKaB
HA4YMH OCHTyparma CTaMOCHHUX KpeauTa epuKacHHUju o]l ocurypama kpeaura y CAJl, rae Hajuenrhe
j€ ocurypameM MOKPUBEH MarbH MPOICHAT TYOUTKA.

Kanana je jemHa o peTKux JIpskaBa ca JIeTaJbHOM 3aKOHCKOM PETYJIaTHBOM OCHUTypama CTaMOCHUX
KpenuTa, Te C€ MOXe 3aKJbYYHTH J]a C€ JIETAJbHOM PETYJIATHBOM 3alITUTHIIA 0J1 (PUHAHCH]CKE KPH3€E
KOja je yTHIlaJIa U pa3opuiia MHOTA CBETCKA XUIMIOTEKapHa TPKUIIITA.

,»YTHIA] JpKaBe y OCUTypamy craMOeHux kpenuta, kpo3 LIMXII, je momuHaHTaH U JaleKko
npeosnal)yjyhu y olHOCY Ha NpuBaTHE OcuUrypaBaue craMOeHuX kpeauta y Kanaau je pasnor 3a
cyrectuje a Ou Tpebajao HacTaBUTH ca moBehameM ynena MPUBAaTHOT CEKTOpAa Ha TPXKUIITY Y3
nocrerneHo cmamemne yaena [IMXI] ocurypannx cramOenux kpeawuTa, Te aa Ou Bmama 6u Takohe
Tpebaio na MaKJBUBO pasmotpe
CBOJy CIIOCOOHOCT 3a TIOCTH3ame CTaMOCHO-(pUHAHCHjCKE W (PUHAHCHUJCKE CTaOWMITHOCTH,
UJbEBE y KOHTEKCTY Mamer yaena ocHUTypama cTamMOeHux 3a
]—IMXI—I'“428

,CBE je BHINE Yy TOCIEIH’E BpEME MHUIILJbECHA J1a OM OCHTypame CTaMOSHHUX KpeauTa Tpedasio
MPUBATU30BaTH, Kao INTO je OWJIO YYMEHEHO y AyCTpalldju, jep ce cMmaTpa Ja je NpeBelIMKa
MHTEPBEHIIM]a JIp’KaBe Ha TPIKUILTE OCUTypama IITeTHA HAJIpe 3a Mopecke 0OBE3HUKE KOje H3JIaxKe
MOTEHIIMJATHO TACUBHO] YJIO3H Yy ciy4ajy Aa Kanagy 3ajecu kpu3a Koja je MoroJuia XunoTeKapHo
tpkumte CAJl-a, mocrojameM ApKaBHUX TapaHIMja, Kao U Ja je JApKaBHA HHTEPBEHIMja Yy
OCUTypamy cTaMOEHHX KpeJuTa CyBHIIHA, “4%°

,aeja o cno0oIHOM TPXKUIITY, KOME HHje MmoTpeOHa KOHTpoJa ApxkaBe U Koje he 3ampaBo camo
cebe peryaucaru, y Haueny je 106po 3amuibena. 3

,»CYIIpOTHO, JAp>KaBHa WHTEpBEeHIMja y oOnacTu (MHAHCHja j€é HAKOH MHOTO TOJWHA TOHOBO

AKTYCJIHA, a4 KOHLCIT HGOHI/I6epaJ'II/I3Ma n O,Z[63].[I/IBaH:>a yJjore AapkaBe je J0KHUBCO II0pa3, TC

JOCajallllbll KOHLENT OpraHu3anuje, 3acHoBaH Ha laisser faire wuneonoruju, he 3ameHuTH

421 OECD Economic Surveys Canada‘, 1ocTynHO Ha:
https://www.oecd.org/eco/surveys/Overview%20_CANADA_2014.pdf, narym npucryma: 05.01.2017, ctp. 3.

428 |bid. ctp. 16.

429 Bumre o Tome: Neil Mohindra, ,,Mortgage Finance Reform: Protecting Taxpayers from Liability, Fraser Institute,
2010, str. 55.

430 I'opan Kepruh, Cuexana Bunaper, Tomo Byjosuh, ctp. 131.
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MHCTUTYLIMOHAJIHO peryiucan (UHAHCHU]CKM CHCTeM Koju he Outm y cramy na npeasuha u
CIpeyaBa HEOJATOBOPHO MOHAIIAe (PUHAHCH]CKHX cyOjekara. 43

HckycTBO 3acCHOBAaHO Ha Kpu3aMa M TOTpPEeCMMa Ha TPXKHUINTY Yy MPONUIOCTH AOKaszyje aa je
OJIP’)KMBOCT 3/ApaBOr W (PYHKIMOHAIHOT TpXKUIITa Hemoryhe O0e3 MHHHMAaJIHE Jp>KaBHE
uHTepBeHnuje. [locnenma cCBETCKa €eKOHOMCKA Kpr3a je JJOKa3 Jia JIp)KaBa MOXKE CBOJUM MepaMma Ha
XHAMIOTEKAPHOM TPXKUIITY — TIPOTHMCHUBAIEM YCIIOBAa 33 OJ00paBamke M OCHUTYpame CTaMOCHHMX
KpeIuTa YCIIOCTaBHTH 3aKOHCKHM OKBHP M KOHTPOJY Kojuma he Ha mocpenaH HauWwH yTUIATH Ha
MoHalame (pUHAHCHJCKUX cyOjekara. Y MOCT-KPU3HOM NEpUOAY j€ MPHUCYTHA TEHAEHLM]a CBUX
BUIIIE WM Mamke KPU30M MOTol)eHHX JpKaBa MOOIITPABAkE YCIIOBA 3a 0JI00paBambe W OCUTYpambe
ctamOeHux kpenuta. To ce Hajipe OAHOCH HAa KPEIUTHY CIOCOOHOCT KOPUCHUKA KPEIUTa, OHOCHO
MOCTaBJhahEe jACHUX TpaHUIlA TUCTUHKIM]E M3Mel)y KOpUCHUKA KpeauTa 3a Koje ce ouekyje na he
YPEIHO CEPBHCHUPATH CTAMOCHHM KPEIHWT W TPE3aqyKCHHX KOPHUCHHKA KPEIuTa, ca HUCKUM WIH
peraTHBHO HUCKUM NPUMHUBMMA, Ydja KpEAUTHA UCTOPHja yKa3yje Ha CYIPOTHO.

Y TOM CMHCITy CE€ OCHUTYpame CTaMOCHUX KpeIuTa MOKe TOoCMaTpaTH Kao JOJATHU CHUCTEM
KOHTpOJIE KOjU, Yy CiIydaJy Ja je€ OCUTypame CTaMOGHHMX KpeauTa 00aBe3HO W/WIH IIUPOKO
3aCTYIJBCHO, JOTIPUHOCH CTAOMITHOCTH IEIOKYITHOT XUTIOTEKAPHOT TPXKHIITA.

» | AIIMYHA HOBU XUMOTeKapHU Kpeaut y Kanaau uma JITB on 75%. 432

5.3. OCUI'YPAILE CTAMBEHUX KPE/IUTA Y IIPABHOM CUCTEMY AYCTPAJINJE

AycTpanuja je jeHa o1 peTKHX 3eMalba ca AYrOM UCTOPHUjOM OCUTypama CTaMOCHHUX KPEeIuTa KOju
y BEJIMKO] MEPU YCIEIHO (YHKINOHUIIIE.

3a pasznuky ox CAJl-a, mmpom Aycrpanuje je n30erHyTo KOHIICHTPUCAHO Y oJipeheHnM JenoBuma
rpaja Heu3BplleHe 00eBe3a U3 YroBopa 0 XUIMOTEKapHOM KPEIUTY O/ CTpaHe KOPUCHHUKA KpeIuTa y
BenukuM pasmepama.*®® Huso nyra mely nomahuHCTBEMA ca HIKMM OpuXxoauMa aomahuHcTasa je
0Mo cadyBaH; IIpeaToOpCcKa Mpakca KpeAuTHpama je peTka; maj eHa HEMOKPETHOCTH 3a CTAaHOBAE
je 6uo CKpoMaH U O4YyBaH a HAIIMOHAJIHU NaJ Ha TPXKUINTY paja HUje OMO BEIIMKH, 33 PA3IHUKY O]l
aMepHMUKOT CTHJIA CyHOBpATa y IOIJIe[ly HeU3BpIleHha 00aBe3a U3 XUMoTeKapHuX Kpeaura. 34

,»Y OJICYCTBY NPUBATHOI' OCUTypama CTaMOEHUX KpeanuTa y AycTpajiuju Koje je HaKHAJHO YBEJCHO,

" Ca YCIICIHUM MOJCIIMMaA JAPKABHOI OCUT'ypamka cTaMOEHHUX Kpeaura y KaHaI[I/I )51 Cje,Z[I/IH:eHI/IM

431 Cama ®@umnoswuh, ctp. 93.

432 Mortgage Markets in Selected Developed Countries*, 2010, goctyHo Ha:
https://www.everycrsreport.com/files/20100929 R41432 b2330d08377005e79b5fc00ace20f8c3elc20a2b.pdf, marym
npucrtyma: 04.01.2017. ctp. 15.

433 The Experience of Mortgage Distress in Western Sydney*, Urbane Research Centre, University of Western Sydney,
ISBN 978-0-9808241-1-7, ctp. 12.

434 Bumre o Tome: Ibid.
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AmepuukuM Jlp>kaBama, aycTtpanujcka Biaja ocHuBa Kopmopanujy 3a ocurypame CTaMOSHHX
KpenuTa Kako OM y3pokoBaiia j1a OaHKe J1ajy KpeIuTe Ha HIDKUM JIETIO3UTUMA HEro IITO je paHHje

“435 Ocurypame crambeHnx kpemuta y Aycrpanuju (kao u Ha HoBom 3emanmy)

oo ciy4aj.
nocroju moxa HazuBoM ,,Lenders Mortgage Insurance* (LMI), 0qHOCHO ocHTypame XHITOTEKapHHX
KpenuTa 3a Kpeaurope, (HasuB koju Huje npuxBahen Hu y CAJl, nu y Kanaau rne ce ocurypame
cTaMOeHUX KpeauTa TojaBibyje camo kao Mortgage Insurance-MI), a koju ToBOpH J1a je
OcHeduIMjap OBOT OCHTYpama JaBajiam KpeauTa, 0e3 o03upa mTo obOaBe3a 1urahama npemuje
Tnpena3y Ha KOPUCHHUKA KpeauTa. 438

TuMe je yYUHBEHO jJaCHUM OHO IITO C€ Yy MPaKCH YeCTO CMaTpa CIIOPHUM KO je OeHeduimjap oBe
BpCTE OCHTYpama. Mako KOPUCHUK KpeIuTa OCUTypameM CBOT KpenuTa cTu4e (PMHAHCH]CKY KOPHCT
KpPO3 CMameme KaMaTHE CTOIE OJHOCHO E€BEHTYalHO CMameme 00aBe3HOr ydemnrha, OCHTypame
cTamMOeHuX KpeauTa, OMJIO Jla je ped O NMPUBATHOM WM JIP>KaBHOM, MOCTOJU pajl OCUTypama

MOTpaXKUBamka U3 yroBopa 0 KpeauTy. JpxKaBHO OCHUTypame CTaMOCHHMX KpeauTa YyBEeK TeXH Ja

OCTBapH U COLUjaIHY (PYHKIIH]Y.

Kao m y Kanmagm, y AycTpanmuju cy ocurypaBaud XWIOTCKapHHX KpEeAWTa OWJIM Ap)KaBHU H
npuBatHu cyOjektn. Wmak, 3a pasnuky on Kaname, y AycTpanuju je OCHUTypame CTaMOCHHX
KpeauTa O] CTpaHe AprKaBHE arcHIMje cTBap npouuioctu Beh nBe nenenuje. Jlanac ce ocurypamem
cTaMOeHUX KpenuTa y AycTpannju 6aBe HCKJbYIMBO TPUBATHE KOPIIOpaIHje.

Jla Ou ce Moryo na nohe A0 mpecTaHKa MHTEPBEHLMjE JAp>KaBe HA TP)KUINTE, a HAPOUYUTO HaA
XUIIOTEKapHO TPXKHIITE, MOTPEOHO je J]a OHO JAOCTHUTHE BUCOK CTENEH pa3Boja, IITO CE JECHJIO Ha

XUIIOTEKapHOM TPXKUIITY AycCTpaiuje.

I oquHama npe 1998. je y AycTpanuju nenoBaio 4eTupu Hajeha ocurypada ctTaMOCHHX KpeauTa:
1. npxaBHa areHnuja: Koprnopanuja 3a ocurypame ctamOeHux kpeaura popmupana 1965. roaune
KOja je uMana yzaena y oko 45% yKyImHOT TpXKHIINTa OCHUTypama cTamOenux kpeaurta (Housing
Loans Insurance Corporation-HLIC), MGICA-nipBu mpHBaTHH OCHTypady CTaMOCHHX KpeIauTa y
Aycrpanuju, takohe ocHoBan 1965. rogune, Royal&Sun Lenders Mortgage Insurance u CGU
Lenders Mortgage Insurance Ltd.“**” Tpxwumre ocurypama cTaMOeHHMX KpeauTa je JOCTHUIIIO
TOJIMKH CTETeH pa3Boja KpajeM MpOILIOr BeKa, Ja C€ HaMETHYO 3aK/bydaK Jia je OCHTypame
cTaMOEHUX KpeauTa O] CTpaHe Ap>KaBHE areHIfje OCTBApHUJIO BHILIEICIICHHU]CKY CBPXY, T€ Ja je

HCEOIIXOJHO CIIPOBECTU IIPOMCHC KOje CC TUYY YYCCHHUKA Ha OBOM TPIKHUILTY.

435 P M. Berlett, ,,Australias Housing Loans Insurance Corporation“nocTynHo Ha:
http://www.housingfinance.org/uploads/Publicationsmanager/8811_Aus.pdf, natym npucryma: 04.01.2017, str.6.
438 Roger Blood, ,,Mortgage Default Insurance: Credit Enhancement for Homeownership*, Housing Finance
International, str. 58.

437 Ibid., str. 52.
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,CpennaoMm 1990-ux aycrpanujka Biajia je OAIydWiia Ja BUIIE HHUje MOTPeOHO Ja JpikaBa MMa
IUPEKTHY YIOTY y IpYKamby OCUTYpama CTaMOCHUX KpEOuTa, OJHOCHO J1a TPXKHUIITE CTaMOSHHX
KpenuTa e(QUKacHO pagd M Ja je TpYyKame OCHIypama CTaMOCHMX KpeauTa e(QHuKacHo
YCHIOCTABIBEHO Y IIPHBATHOM CEKTOPY, /I j€ KOHKYPEHTHO, a JIOCTYITHO 110 PasyMHOj 1ieHn. 4%
,11ITO ce Thye nu3ajHa HEKUX KapaKTepUCTHUYHHUX MPOU3BO/IA - Kao MITO cy nokpuBame 100 oxcTo n
naylmajgHa HaKHa/Ja 3a OCUTypame CTaMOCHHMX KpeauTa Koja ce Iuraha yHampen W Koja ce
¢buHaHCHpPA Yy OKBHPY M3HOCA XMITOTEKAPHUX KPEAHUTA - CUCTEM 32 OCUTYpame CTaMOSHHX KpeauTa
y Ayctpanuju je ciuyad Kananu, anu je U pa3nuyuT y J1Ba KJby4Ha acnekra: 1. AycTpanuja HeMa
3aKOHCKY peryjaTHBY KOJUM OW yYMHUJIA OCUTYypame CTaMOCHUX KpeauTa MaHIATOPHUM H 2.
AycTpanuja He daje pe3epBHY JpKaBHY TapaHIMjy 3a TOKPHUBEHOCT MPHBATHOT OCHUTYpama
XUTIOTEKApHUX KpeauTa. +3®

»Y jyny 2000. roquae, Ayctpanuja je ycBojuna ,,DOHI 3a Kymie MpBUX HEMOKPETHOCTH, O]
7000A$ (oxo $ 5000) a ox 2000. roauHe je OMIIO HEKOJIMKO MporpamMa rmoMohu 3a Kyrie Koju cy
KYHOBAJIH TIPBY HETIOKPETHOCT 3a CTaHOBame, moBehasajyhn mpeobutamx 7000 AS$.« 440

,HeIaBHO, OBO je YKJbyuuBasio u nporpame “‘First Home Owners Boost Scheme”, namely oktobpa
2008. u menemOpa 2009. roauHe, anu Cy TH NMPUBPEMEHH MPOTPaMH HUCTEKIIH, T€ je OcTaja camo
nomoh y uzHocy ox A$ 70 00.4441

,,KBaTM(UKOBaHN TPBU BJIIACHHUIM Kyha Mory aa mpume jaoHarujy ox 7000 A$, 6e3 oO3mpa Ha
IUXOBE MPHUX0Je, 001acT y K0joj Cy IUIaHUpalid Aa KyIle WKW U3rpajie, Wiu BPeIHOCT CBOT MPBOT

7l0Ma ¥ Ha Ty JOHAIH]y ce He Tnaha mopes.“442

Ocurypame ctamMOeHUX KpeAuTa uMa y CBaKoj apskaBH ojapeheHu penocien y morjieny mpouesype
Ol TpeHyTKa IpHjeMa 3axTeBa JO0 MOMEHTa H3/aBama IOJHUCE OCUTYpama. TomMe MpeTXoau
onoOpaBame KpeauTa KOPUCHUKY OJf CTpaHe KpPEAUTOpa, KOje Y MOXKE 3aBUCUTH OJf HaKHAJHE
OJITTYKE O OCUTYpamy KpeauTa T€ MOKEMO TOBOPUTH O YCIOBHOM 0JI00paBamy KpeauTa. ,, | indan
npucTyn ojo0OpaBamby CTaMOCHHUX KpenuTa y AyCTpaiuju je [a KpPEAUTOp TNPUMH 3aXTEB,
mpoLemwyje ce M oAo0paBa ra, y 3aBHCHOCTH O] CarJIaCHOCTH OCHTypaBada XHIIOTEKapHOT

er,Z[I/ITa.“443 N3y3erak je 3ajMOBM MHUCaHU MO "OTBOPEHOM IMOJIUCOM", KOJI KOje C€ CBAKH KPEIuT

438 Jane Loderville ,,Mortgage Insurance in Canada-Basically sound but room for improvement*, The Macdonald-
Laurier Institute for Public Policy, 2010., str. 12.

439 |bid.

440 Mortgage Markets in Selected Developed Countries®, 2010, gocTyHo Ha:
https://www.everycrsreport.com/files/20100929 R41432_b2330d08377005e79b5fc00ace20f8c3elc20a2b.pdf, marym
npuctymna: 04.01.2017. ctp. 22.

441 |bid.

442 Assistance in the private sector®, nocrymnuo Ha:
http://www.aihw.gov.au/WorkArea/DownloadAsset.aspx?id=6442474108, natym npucryna: 10.01.2017., crp. 32.
443 "Mortgage insurance: market structure, underwriting cycle and policy implications*, The Joint Forum: Basel
Committee of Bankin Supervision, International Organization of Securities Commissions, International Association of
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0JI00peH y CKJIaJy ca CMEpPHHIIaMa 32 OCHTYPame CMaTpa ayTOMaTCKH MOKPUBEHUM, T€ OCUTypaBay
HE Tperjena HUTH Bepu(]UKyje NOKYMEHTAIMjy WIM Tpey3uMara 3a CBaKor Jy)KHHUKa, Beh ce
ocllarba Ha YWILEHUIYy Ja je 3ajMoJaBall je TadyHO NPEACTaBHO Ja je KpeauT y CKIaay ca
cMepHHIaMa romuce. 44

Ha opoOpaBame XUNOTEKapHHX KpeauTa yTU4e M ceKjypuruzanuja. OAcTymame O THIA
CeKjypuTh3anmje koja je Omna npuxahena y CAJl-y, OHOCHO APYrd HAYMH CEKjypUTH3AIU]C Y
AycTpanuju je Aano JONPHHOC ONTHUMATHOM (YHKIMOHHCAKkY XHUIIOTEKAPHOT TPXKUIITA.. 3a
pasnmuky on Cjemumenux Amepuukux JlpkaBa, BehmHa XapTuja o7 BpeaHOCTH 00e30eheHux
XUIMOTEKOM HKMa MPOMEHJbUMBY KaMmaTHy CTOIy W 4eTUpH Hajehe aycrpanujcke OaHKe, Koje
00e30ehyjy ortnpunuke 70% XHUIOTEKApHOT TPIXKUINTA, TEHEPATHO 3aJIpKaBajy XUIOTEKapHE
kpemuTe y cBoM nopTdonmy.**® | AycTpammjcko INpyAEHIMOHAIHO pEryjamuoHo Teno The
Australian Prudential Regulatory Authority (APRA), koje perysuiine cBe (GHHAHCHJCKE YCIyre y
3eMJbH, 3abpamyje HOKpuBeHe oOBesHmme (covered bonds).“4*® 3ampxaBame XuTOTEKapHMX
KpeauTa y nopT¢oyiny yTude Ha ONpe3Huje 0/100paBame CTaMOEHUX KpeIuTa OJ CTpaHe KpeauTopa
Te Ce CMamYyje MOTYhHOCT Kpaxa XHUIOTEKapHOT TP)KHIITA.

,Ceprja MpoMeHa Ha TPXKHUIITY OCUTYypama CTaMOEHHUX KpeauTa y AyCTpaluju je 3amouera
nenemOpa 1997. ronune npuBatuzanujom Kopropamnuje 3a ocurypame crambenux kpeaura (HLIC)
1 HE€HOM KYIOBHHOM 0o ctpaHe o1 ,,GE Capital®, unje je cemumre y CAJl-y.“*7

,Kopropanmja 3a ocurypame cTaMOEHHX KpeauTa jeé OCHOoBaHa 1964. romumHe oI CTpaHe
ayCTpaJlijcKe BIaJie Kako OW oOJaKiiana pas3Boj CEKyHJApHOT XHUIOTEKAPHOT TPXKHINTA Y
Aycrpanujn.“8

AycTpanuja naHac uWMa JiBa TJIaBHA OCHTypaBada CTaMOCHUX KpeauTa KOju JOMHUHUPAjy Ha
TPKHUINTY OCUTYpamba CTaMOCHUX KpeauTa v BehnHa KpenruTopa mociyje Wi ca jelHUM OJ1 ’bUX Ha
eKCKITy3MBHOj OCHOBU MIIM pajie ca 00a oBa OCMTypaBaua HJIM HMajy COICTBEHOI ocurypasauda.*®
Peu je o: 1. Genworth Financial, koju npema Be6 cajry Genworth Financial Inc mocnyje y Buiie ox
25 3emaiba, uMa 15 muinMoHa KiujeHata U y Ayctpanuju panu ca Bume oa 200 kpeautopa, a

ocurypao je npexo 300 Munujapau gonapa XUIOTEKapHUX KpeanuTa y AycTpalldju a OCUI'ypaBa OKO

3000 xumoTeKapHUX KpeauTa y AyCTpalinju y MpoceKy cBake Heaesbe U 2. QBE LMI / PMI: npema

Insurance Supervisors, C/O Bank for International Settlements, CH 4002 Basel, Switzerland, 2013, ctp. 29, dostupno
na: http://www.bis.org/publ/joint30.pdf, datum pristupa: 03.01.2017.

444 1hid.
445 Mortgage Markets in Selected Developed Countries*, ctp.26.
446 hid.

447 Roger Blood, str. 52.

448 Neil Mohindra, ,,Mortgage Finance Reform: Protecting Taxpayers from Liability, Fraser Institute, 2010, str. 55.

449 |_enders Mortgage Insurance Housing Loans Insurance Corporation, dostupno na: www.aph.gov.au-document store,
datum pristupa: 04.01.2017. str. 1.
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BUXOBOM cajTy, Kjyou rpyna je Ton 25 koMIaHuja Ha CBETCKOM TPXKULITY OCUTyparmba U OCHTypajia
je kpemute y Aycrpanuju, Hopom 3enansy, kao u mupom Asuje.

JIBa TOMUHAHTHA OCHTypaBava XHIIOTEKPHUX KpeauTa OOMYHO HyJe 3aiuTuTy Ha Kpeaute ca JITB
parmoMm 10 95 oxacro, mako ce To Moxe moehat Ha 97 OACTO ca KaMMTaIU3alUjOM TPEeMUje
OCHTYpama, JI0K CaM0 y H3Y3e€THHM CIy4ajeBHMa, a TOHEKA]] Kao pe3yiTaTr Mpey3eTHX apaHXKMaHa,
Manu 6poj kpeauTa koju uMajy JITB 1o 100 mocto mory 6uTn 0mo6pennu. +°1

O0a HaBezieHa OCHTypaBava IPOIKCY]y CBOje YCIOBE OCHTypama CTaMOCHUX KpeIuTa KOju MOpajy
OWTH HCIIOMITOBAaHU Kako Ou KpeauT Omo omoOpeH. IIpe cBera, KpuTepHujymMu KOju C€ OJHOCE Ha
KOpPUCHHKA KPEANTA, HA HEITOKPETHOCT U Ha BUcHUHY JITB-a.

Tako Ha mpumep ,,Kjyou“ nponucyje na nehe Outu moryhe ocurypame craMOEHUX KpeauTa 3a
cienehe kareropuje nuna: 1. 3a MajojieTHHKE, 1MOJ OWUJIO KOJUM YCIOBHMMa, 2. 3a JIp)KaBJbaHE y
MHOCTPAHCTBY (Ha IpUMEp, aMEpHUKH Jp>KaBJbaHH), 3. KOMIaHHUje ca JUPEKTOpUMa U TPacTOBE ca
TpacTUMMa KOju paje y 3eMJbaMa BaH Ayctpanuje u HoBor 3enanna, 4. KylmoBHHY COIICTBEHE
MMOBHHE O] CTpaHE IUPEKTOpa KOMIaHHje 3a IMOTpede WHBECTHUpPAma, 5. AYKHHUIM KOJH CY
O0aHKpPOTHpATHM, Ka0 W JIpyre KaTeropuje AY)KHHKa KOju HE HCIyHkaBajy yCJIOBE 3a OCHUTYpame
kpenuta.*®? Mnak, xako ocurypame cTaMOSHHX KPEIUTa HHje 06aBe3HO y AyCTpaHjH, KPeIUTOPH
MOTy 0JIOOpHUTH KpeauTe 0e3 ocurypama, 9ak M CIydajy BHCOKOPHU3WYHHX KpeauTa (Ha IpuMmep,
kpeautu unju je JITB npeko 90%).

Takolhe, MOke ce 3aKJbYIUTH U3 KaTeropHje KOPUCHUKA KpeIuTa Yhju ce KpeauTu Hehe ocuryparu
Jla ce OBa KOMIIaHWja He 0aBU cCaMO OCUTypameM CTaMOCHUX KpeauTa Beh W ocUrypameMm ApYrux
KpeauTa (Ha mpUMep KpeAuTa 3a KYIMOBHMHY MOCIOBHHX MPOCTOpPA U Tako JAajbe), TIIe Baxe APYru
KPUTEPUJYMH OJTHOCHO JPYT'U MapaMeTpH.

Jlakie, ocurypame cTaMOCHHX KpeauTa oJ1 CTpaHe ocurypaBajyhux apymirasa Koja ce He 0aBe caMo
jeIHOM BPCTOM OCHUTypama CTaMOCHUX KpeIuTa OJHOCHO HHCY ,,monoline ocurypaBauu (Kao IITo
je Ha nmpumep Hammonanna xopnopauuja y PenmyOnuum CpOuju) HHje HYXKHA HpPETHOCTaBKa
yCIIeNIHE TpaKce OCUrypama kKpeaurta. Jla Ou TpXKUIITE OCUTypama CTaMOEHUX KpeauTa YCHEIIHO
(GYHKIIMOHKCAJIO, HEOMXOJHO je Ja Oyle YCIOCTaBJbEH UBPCT 3aKOHCKU OKBHP Y OKBHUPY IpaBHE
JpXKaBe Kako OM HEHO TPXKUIITE (HYHKIIMOHHMCATIO M OWJIO PENaTUBHO OTIOPHO HA XUIIOTEKapHE,

CKOHOMCKEC KpHU3EC.

450 Ibid.

“51 "Mortgage insurance: market structure, underwriting cycle and policy implications*, The Joint Forum: Basel
Committee of Bankin Supervision, International Organization of Securities Commissions, International Association of
Insurance Supervisors, C/O Bank for International Settlements, CH 4002 Basel, Switzerland, 2013, ctp. 29, dostupno
na: http://www.bis.org/publ/joint30.pdf, datum pristupa: 02.01.2017

452 Bumm: ,,QBE Lenders’ Mortgage Insurance-LMI Guide Australia 2016, moctynHo Ha:
https://www.gbelmi.com/Uploads/Documents/e028e8b8-e94c-4651-becc-51f934ae716f.pdf, marym mpucryma:
05.01.2017.
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LlIpeMuja 3a ocurypame cramMOeHUX KpeauTa Tuiaha ce ofjemHOM W yHampel, a yriIaBHOM ce
3acHuBa Ha JITB pamny kKao u Ha OCHUTypaHO] CyMH; TPOIIKOBU OCHUTypama CTaMOCHHX KpeauTa
kpexutopa (JIMU) he ce pasnmkoBaTH y 3aBHCHOCTH 0f M3HOca kpeauta u JITB pamma.“®® Ha
OCHOBY TipoceuHe BucuHe kpenuta ox A § 282,800, xao JITB ox oko 95 mporieHaTa (TpEeHYTHO
MaKCHUMYM KOju Hyau BehmHa Kpeautopa) Ou ce oOpadyHaia MmpeMuja 3a OCHTYpame CTaMOCHUX
kpenuta o npudmmkHo $ 7,050 xopucrehn oOpadyn HajBeher ocurypaBada cramOeHUX KpeauTa (

y3 HaloMeHy 1a y AycTpanuju KpeauTH ca Touko BuckoM JITB panuom nucy yobuuajenn).***

Y AycTpanuju, Ha TPXHUIITY 3a XUIOTEKapHE KPEIUTe W Jajbe BEOMa JOMHUHHUpPA OCHTYpammhe
ctamOeHux kpenuta kpeautopa (JIMU) y cmuciy ma cy kpeauTHe KpuTepujyme oOnM4HO onpelyyje
ocurypaBay, Mpe HEro KpeauTopu-OaHke, 3a KpeauTe 4uju je JTB mpeko 80, a Kputepujymu
ocurypasaua cy yrpaleHH y Mojiesie KpeIuTHHX 60/10Bama Oanke. “4°°

TakBa mojena yimora je HEIBOCMHUCIICHO YTHIIaja Ha J1a CUCTEM MPUBATHOT OCUTypama CTaMOCHUX
KpeJUTa MCIPABHO (DYHKITMOHHINE, CA MUHUMAITHOM YJIOTOM OJHOCHO YIUIMBOM JIp)KaBe Ha OBOM
ey TpKUIITa. Y CiIydajy Jda  KpeaumTtopu ojo0paBajy cTraMOeHe KpeauTe 0 HHKUM
KpUTEpUjyMHMa OJHOCHO YCJIOBHMA O]l yCJIOBa OCUTypama, KpeIuTu UM Hehe OWTH OCUTypaHU U
npeacraBbahe Behu pu3uk.

OBakaB HayWH peryjanuje TPXKHUIITa OJ00pema CTaMOCHHX KpeauTa W TPIXKUIITA OCHUTyparmba
cTa0CHUX KpeauTa je MPYXKUO MOTYhHOCT Ja Ap)kaBa MPEMYCTH OCUTYpame CTaMOCHHMX KpeauTa
MIPUBAHUM OCUTYpaBaunMa.

3akspydyje ce /a je MoJea ocurypama y Ayctpainuju cneruduyal ¥ CBOjeBPCTaH, U3 JIBa Pa3jora;
IIPBU Pa3Jior je mTo je AycTpajuja HallyCTUIa CUCTEM OCHUIypama CTaMOCHHMX KpeauTa O]l CTpaHe
IpXKaBe a JAPYrH IITO CE€ OCUTYpame KpeOuTa 3acHHBAa HA TPKUIIHO] YTAaKMUILU IPUBATHUX
ocurypada, 0JJHOCHO HaBullle u3Mel)y JBe mpuBaTHE KOPIOpLH]jE.

To 3Haum ga ApxaBa He MpYyKa TapaHIlMje 3a OBa OCUTypama U Ja He MOCTOjU KopIopaiuja, Kao y
Kanagun IIMXI] koja 6u Omna (aBopuzoBaHa o] cTpaHe JpkaBe (y YMjeM je U BJIACHUIITBY) U
CaMHUM THM KOHKYPEHTHH]a.

VY ToM cMHCTTy je TEHIKO ako He U HeMoryhe mopeauTu Kopropaiuje y AycTpaliiju ca jeiHe CTpaHe
u y Kanagu u CAJl-y ca apyre cTpane, koje ce, uaMel)y ocranor, 6aBe cUTypameM CTaMOECHUX

KpeIuTa a y Ip’)KaBHOM Cy BJIaCHUILTBY. ,,Ha npumep, ynora apxxase y Kanaau je canunuja CA/l-y

453 "Mortgage insurance: market structure, underwriting cycle and policy implications*, The Joint Forum: Basel
Committee of Bankin Supervision, International Organization of Securities Commissions, International Association of
Insurance Supervisors, C/O Bank for International Settlements, CH 4002 Basel, Switzerland, 2013, ctp. 27, dostupno
na: http://www.bis.org/publ/joint30.pdf, datum pristupa: 02.01.2017.

454 Ibid.

4% Helen Craig, ,,Near-Prime Re-Emergence®, Australian Securitisation Journal | Issue 08_2015, str.32.
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Hero Owsio Koja Apyra 3emJba, a Komoparuja 3a craHOBame W XHIOTeKkapHe kpeaute Kanane je
100% y BIaCHUIITBY Jp’KaBe M Y)KUBA EKCIUTMIUTHY IapaHIMjy KaHajacke Biajie. “4°°

I'enepanHo, MHTEpBEHIIMjA KOjy JAp’KaBa MMa Ha IOJbY OCHTypama CTaMOCHHMX KpeauTa Kao U Ha
XHAMIOTEKAapHOM TPXKHINTY je pasnuuuta Mmehy npxaBama. Takohe, npxkaBa Moke OCHM Ha
MIPUMapHOM XUIIOTEKaPHOM TPXKUIITY HHTEPBEHUCATH U HA CEKYHIAPHOM XHUIIOTEKAPHOM TPXKUIITY
— IIITa BHIIE, Hajuemhe je TakBa MHTEPBELMja HEOITXOIHA.

Kanana, Jlancka u Aycrpaimja Hemajy Humra ciimaao GSE-y (npenyseha ¢dunancupana on crpane
npxkase) y Cjenumenum JlpxkaBama, alnu MMajy HEKY MOPECKY MOAPUIKY KOjJy CTUYY BIIACHULIU
HenokpeTHOCTH U 'y Kanaau u AycTtpanuju, MHOTO MHTEPBEHLIM]jE HAa CTAMOEHOM TPXKUILTY je 1a 01
ce TpyKuJia ToJIpIIKa foMaheM CTaHOBHMINTBY M MMHUTrpaHara.*®’

Takohe cy ycinoBu ocurypamwa y Kanamgm, Jlanckoj m Aycrpanuju ctpoxxku Hero y CjenumeHuM
AmepnuxnM JlpxkaBama.*®

Paznuka xunorekapHor tpxkumra Aycrpanuje u CAJl je u y morneay Opoja ApyropaspeaHux

KpeauTa.

I'paduxon Op. 11, I'padukon: VYmopemuu mnpukaz TPXKHUIITA IPYropa3peIHUX KpeauTa Ha

tpxkumruma Kanane u CAJl-a

456 Michael Lea, ,,Alternative Forms of Mortgage Finance: What Can We Learn From Other Countries?*, Joint Center
for Housing Studies, Harvard University, MF10-5, 2010, ctp. 14.

457 Mortgage Markets in Selected Developed Countries*, 2010, goctyHo Ha:
https://www.everycrsreport.com/files/20100929 R41432 b2330d08377005e79b5fc00ace20f8c3elc20a2b.pdf, marym

npucrtyma: 04.01.2017. ctp. 13.
4%8 |bid.
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Size of Sub-prime Housing Markets
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I'paduikon je mpeyser ca cajra http://www.rba.gov.au/speeches/2008/sp-ag-160508.html, Reserve Bank
of Australia, Guy Debelle, “A COMPARISON OF THE US AND AUSTRALIAN HOUSING MARKETS”
Ha ocHoBy monaraka u3 rpadxoHa, 3aKjbydyje ce Ja je yJIeo JAPYyropaspeIHnux KpeauTa y AycTpaiuju
JIaJIeKo MCTIOJ] y/ena THX KpeauTa Ha xurnotekapaoMm Tpxkummry CAJl. Hanme, 2006. ronuHe, Kaga je u 'y
jeIHOj W Apyroj apkaBu Opoj mporieHat 60mo Hajsehu, y AycTpanuju je yaeo THX KpeauTa YHHHO OKO

1% nox je y CAJ] 6uo npeko 14%.

I'padukon Op. 12, I'padukon Arrears rate npyropaspeanux kpenuta y Kanagu u CAJl-y
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I'paduikon je mpeyser ca cajra http://www.rba.gov.au/speeches/2008/sp-ag-160508.html, Reserve Bank
of Australia, Guy Debelle, “A COMPARISON OF THE US AND AUSTRALIAN HOUSING MARKETS”

Kama je ped o mommu 10 OCHOBY Jpyropa3peqHuX KpemuTa, TpaduKOH NpHKa3yje Ja HajBHUIIA CTOMA
arrears rate osux kpeaura u y CAJl u y Aycrpanuju 2007. ronune. “Ha xpajy nenemoOpa 2007.
rojuHe, oBa croma je Owmma 4,5% ox Opoja kpemuTa ca 3aoctaTkoM y Iuiahamy non-conforming
loans y Aycrpanuju, 3a 0,25 u3Ha] OBE CTOINE 3a CEKjypUTHU30BAHE MPBOpPA3PEIHE KPEAUTE, alu
3HAYajHO HUCIIOJ €KBUBAJICHTHE CTOIE APYropa3peHuX KpeauTa y CAI[-y.”459
Pa3no3u 300r KOjuX je HaBeAECHA CTOMA 3HAYAJHO HUXKA 3a YIIOPEIUBY BPCTY KpenuTa y AycTpanuju
y onHocy Ha CA/] je:
1. crpykrypa OBHX KpeauTa y ACTpajiuju je Mame pU3WYHA y OJHOCY Ha JIpyrpaspeiHe
kpenute y CAJL; npoceunn JITB 3a non-conforming loans y Aycrpanuju je oko 75% 10k je

npocedan JITB npyropaspenuux kpeauta y CAJ[ 85%, a mocroju 3HauajHa Be3a u3Mehy

BucuHe JITB-a u crone nocnenux kpeaura,

49 Guy Debelle, “A Comparison of the US and Australian Housing Markets” , mocTymHo Ha:
http://www.rba.gov.au/speeches/2008/sp-ag-160508.html, Reserve Bank of Australia, natym npucrymna:
15.03.2016.
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2. aycrpanujcku Kpeautu (non-conforming loans) He Hyzme yrilaBHOM YBOJHY ITOBOJBHY
kamaTHy cromy (teaser rates) wiu ormigje OoTILIaTe KOje CY BHCOKOpPH3W4YHE (Kao IITO je
HETaTHBHU IEPHOJI OTILIATE),

3. aycTpalMjCK¥ KpPEAWTOPH IO TPaBHIy 3aJp)KaBajy HajclaOWje OICHEHE TpaHIIe CBOJUX
PE3UACHINjaTHIX XapTHja OJ1 BPEIHOCH Koje cy 00e30el)eHe XUTIOTEeKOM HITH UX MTOCTaBIbajy
ca OJIMCKO TIOBE3aHUM MPABHUM JIMIIMA,

4. IlpaBHu cucteM y AycTpanuju, Koju oMoryhaBa KpeAMTOpYy HAaMHUpPEHE M3 CBE MMOBHHE
OyXKHUKa 1open kyhe, daje OyKHHMKa ca jauuMM I[OJCTUIAjeM Ja OTIIaTH CcTamMOeHu

kpeut.*%°

Pa3Bujamy TpKHILTA OCUTYypama CTaMOEHUX KpeIuTa Kao M YONIITE XUIOTEKApHOM TPXKUILTY je

AOIIpHUHEIA BEJIMKA MOTpaKmka 3a HEIMIOKPETHOCTUMA 3a CTAHOBAKE.

[IpoGnem npuctynayHocTd y AycTtpanuju je pyHKIHja U jake MOTPaKbe U OTPaHMYEHUX KOJMYHUHA
¥, y IPHHINAITY, CHa0/IeBamhe CTAHOBAMa HHjE Y KOPaK ca MoTpaKmmoM. %!

be3 063upa mTo ce apkaBa He Memia y (GOpMaTHOM CMHUCITY Y OCUTYpamkhe CTaMOSHUX KPEAHTa, IITO
j€ JOHEKJIe OmpaBIaHO, YTHIA] JApXKaBe Ha TOHYAY M TPaXXky HEMOKPETHOCTH C€ OJIBHja KpO3
Opojue mporpame ,,apucTymadHor craHoBama‘“ (housing affordability). Tume ce yjeano, mocpento,
noBehameM TOHyZE W Tpakmke, nmoBehaBa W Opoj cTaMOeHWX KpenWTa, Kao HauyWHA CTHIAmka
HETIOKPETHOCTH KOju TipeoBinahyje mehy kareropwjaMa CTaHOBHUINTBA CPEIBLUX M HUKUX
npuMama. ,,lluTame MPUCTYaYHOCTH CTAHOBAaMbA j€ MYATHIUMEH3UOHAIHO U OpOjHE CTyAHje Cy
UACHTU(HUKOBANIE pa3HEe (aKTOpe KOjU Cy TMOBE3aHU ca JIOCTYITHUM, IMPUCTYIIAYHUM CTAaHOBAHEM,
Kao IITO Cy KaMaTHE CTOIle, HUBO IMPHUXOJa, TPOIIKOBH M3TPajhe, Ha0aBKa 3€MJBHINTA M IICHA
cranoBa.“*®? Bes 0631pa Ha HeMellame JpKaBe y OCUTypare cTaMOeHHX KpeauTa, HOTpeOHo je Ja
OHAa CBOJUM MEXaHH3MHMa YCIIOCTABU M3PA3UTO CTAOMJIAH CHCTEM CyOBEHIIM]ja, COLMjATHE TPaIibe,
Kao ¥ JIOJIATHUX TOPECKMX OJIAKIIMIA 33 KYIIOBHHY HENOKpeTHCTH. Oj TpXKUIITa CTaMOCHHX
KpeIuTa, OJIHOCHO XMIIOTEKAPHUX KPEIUTA, 3aBUCH YKYITHO OJIarocTame JIp)KaBe U leHHUX rpahaHa.
Mehytum, 0O0uM 0Ap>KUBOCTH 3a COLUjalIHY cepy, EKOHOMU]Y U KUBOTHY CpeluHy he Bapupatu y
OJIHOCY Ha cTaMOeHy JOCTYHOCT U NMPHUCTYNAYHOCT JoMahMHCTaBa OJ MeCTa J0 MecCTa, T€ je Majo

BEpOBATHO, 0e3 ynorpede KpuTepHujyma u3ajHa, Kao IITO Cy HOBM KOHLIENT 3a ypOaHHU3aM U pa3Boj

460 I bid

461 Housing Affordability Literature Review and Affordable Housing Program Audit, Urban Research Centre ,
University of Western Sydney, 2008, ctp. 9

462 Alpana Sivam, Sadasivam Karuppannan, ,,The Sustainability of Affordable Housing*, ISST, University of South
Australia, nocrymmo Ha: https://www.tasa.org.au/wp-content/uploads/2008/12/Sivam-Alpana_-Karuppannan-
Sadasivam.pdf, matym npucrymna: 11.12.2016. crp. 5.
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cTamOeHe MONHWTHKE yKJbYdyjyhu apxkaBHe cyOBeHmwmje, na he Outm nako moctuhu W oApKaTw
cTambeHy OpUCTynayHoCT. 4¢3

Y Aycrpanuju, kao u 'y Kananu u Cjequmernm AMepudkum J[pkaBama, je TeKiba 32 BIACHUIITBOM
BEOMa PACHpPOCTamEHa, T€ je€ W JIOTUYHO IITO AP)KAaBa PA3IUYUTHM MEXaHU3MHUMA, JUPEKTHUM
JaBarkbUMa, TIOPECKUM OJIAaKIIMIIaMa M JPYTMM HaYMHHMa CYOBEHIIMOHHCama MOTOMaxe ojapelhene
KaTeropuje cBOjHjX rpahana MpUIMKOM KYIIOBHHE HEITOKPETHOCTH.

,,JIBa 00imKa momohu Koja cy Ha pacronaramy Kynuuma y AyCcTpallju cy ,,[IoMoh 3a KyNOBHHY
HEMOKpeTHOCTH 3a craHoBame™ (home purchase assistance —HPA) u First Home Owner Grant
(FHOG).«464

[TpeTxoHOM aHAIM30M TPXKHIITA HEMOKPETHOCTH 0JI00paBama U OCUTypama CTAMOCHUX KPeauTa y
CajenqumennM AMeprukuM J[prkaBama ce 3ak/bydyje /1a je ped 0 U3y3€THO Pa3BUJEHUM TPKUIITHMA
ca IyroM TPaJWIUjOM OCUTypama ctamOeHuX kpeauta. OBa TPXKUIITA, HAKO NENY]y pa3iIHduTo,

(YHKIIMOHHUITY Ha CIIMYaH HAaYUH.

5.4. OCUT'YPAILE CTAMBEHUX KPEJIUTA Y IPABHOM CUCTEMY KUHE

Pa3Boj ocurypama crambennx kpenuta y Kunu ce ofBujao gajieko HaKOH pa3BOja OBOT OCHUTypama
y CA/l-y, Kanagn u Ayctpanuju, Te HE MOKEMO TOBOPHUTH O YCIIOCTaBJbamky IMapajelie y pa3Bojy
Kune u oBux 3emasba Kaja je ped O XMIOTEKapHOM TPXKUIITY M TPKUILTY OCUTypama cTaMOeHUX
KpeauTa.

JlpkaBe ca YCIIOCTaBJbEHHUM BHILIEICIICHUJCKUM CHCTEMOM OCHIypama CTaMOCHHUX KpeauTa Ccy
uMase JIpyraduju CUCTeM JpkaBHOT ypehemwa y omHocy Ha Kuny. Kanma apxaBa mpomoBwuiie
BJIACHUIITBO (KaKaB je cllydaj Ha 3armajy), YIOpeIo Ce pa3BHja XHIOTEKAPHO TPXKHUIITE a ca HBUM
HEU30CTaBHO TPXKUIITE OCUTypamba CTaMOEHUX KpeauTa.

Pa3Boj TpkuinTa ocurypama kpeaura y Kunu je Tekao y ckiaay ca eKOHOMCKUAM pedopmama.

Y nepuoay usmel)y ocuuBamwa Haponne Penmybnuke Kune u 1978. rogune, cBa 3emsba je 6una y
JaBHOM BIIaCHMILITBY, T€ MPOMHUCAHO KHHECKUM Y CTaBOM Jia ,,HUje/IHa OpraHu3aliija Wid 1ojenHall
HE MOXE NPHUCBOJUTH, KYMHUTH, MPOJATH WM 3aKyNMUTH 3EMJBUIITE WJIA C€ Ha APYrd Ha4YUH
YKJbYYHTH y HPEHOC 3eMJBUIITA HE3AKOHUTHM CPECTBHMA, “4%°

W3 HaBeneHor pasnora, yciaen YcTaBoM IponHMcaHux 3a0paHa, y BpeMme kazaa je y Kanaawm,

Ayctpamuju u CjenumeHuM AMepuukuM J[p>kaBama OMJIO IIMPOKO 3aCTYIJb€HO U MOJCTUIIAHO

463 |hid.

464 Assistance in the private sector®, nocrymnuo Ha:
http://www.aihw.gov.au/WorkArea/DownloadAsset.aspx?id=6442474108, natym npucryna: 10.01.2017., ctp. 31.
465James R. Barth, Michael Lea, Tong Li, ,,China’s Housing Market: Is a Bubble About to Burst?, Milken Institute,
2012, mocrynmo Ha: http://fic.wharton.upenn.edu/fic/papers/13/13-05.pdf, natym npucryma: 04.12.2016.
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BJIACHUIITBO W NPHBATHA CBOjUHA, Y3 OJ00paBame M OCHUTYpame CTaMOCHHX KpeauTa, OBa BpCTa
OCHUTYpama ce HUje HU Ha3upaia.
,EKOHOMCKe pedopme koje cy mouene 1978. roamHe, Cy peKOHCTpyHcale CTaMOCHH CHCTEM

«466 Bnana je ycBojuna HU3

MIPUBATU3AIMjOM CTAaHOBA W YBOHECHEM MPBATHOT CTAMEHOT TPIXKUIIITA.
CTpaTeruja Ja MpoIINpy U3Bope PUHAHCHpAmha HAa CTAHOBE KaKo OM CMamniIa 3aBHCHOCT CTaMOCHOT
pa3Boja on apxkase, a mely muMa cy: 1. ocHHBambe cTraMOeHHMX OaHaka — mTeauonuia (Housing
savings banks) u IMotnopuor ¢onaa 3a cranosame (Housing Provident Fund - HPF), koje cy Guie
riraBae HoBHHE 1980-ux u panux 1990-ux, 2. y okroOpy 1987. roquHe je ocHOBaHa MpBa cTamOeHa
ITeMOHMIIA ,,Yantai Housing Savings Bank®, y nposunnuju [llanmoHr, pagu npykama ycayra 3a
nporpamMepe, MHBECTUTOPE, TpaauTesbe W Kymie, 3. y majy 1988. roaune je dopmupana apyra
crambena mrenuonuna ,.Bengbu Housing Savings Bank® y npoBuHumju AHXyH, ca CIMYHOM
dbynaknujom kao u Manran crambena rretHoHuIa. <’

Kwuna je jenmna on 3emasba Koja je yBena orpannyere Ha Bucuny JITB panua.

,He caMo 11a je yBena orpaHuuerne 103BoJbeHe BucuHe JITB, Hero je To orpannyeme KOMOMHOBAHO
ca JITU pammom, Te je yBeaena rpanuna 3a JITB y Bucunu o 70 % 1997. ronune, a 50% Bucuna
JITU pamna 2004. roaumae. 468

LKpeautu cy Omnm obe3beheHn ca CHMKEHMM KaMaTHUM CTOTlaMa U XHUIIOTEKapHH KPEIUTU CY
UMani ocuM Makcumanie Brucuae JITB-a o1 70% u mocrehe o1 met, gecer, u meTHaecT rouHa. “4%°
Nako ce HaBeneHa BucHHA 103BoJbeHOT JITB-a Moke cMaTpaTi pu3nIHUM, TIEPHO/] OTIUIATE KOJHU je
Ouo mpeBUlEH je TOHEKIIe MOTao JIa KOPUTYje Taj PU3HK Jep CY OBH KPEIUTH MAKO TyrOpOYHH, ca
KpahuM MepHroIoM OTILIATe Y OJHOCY Ha yoOuuajene ctamOene kpeaure y CAJl-y, Ayctpanuju u
Kanamu.

,»Y HaHammeM nepuonay, Llentpanna OGanka Kune je ycmena na ofp»Ku cTraHgap] OJf HajBUIIE
BpenHoctu JITB-a ox 80%, xoju je momorao ja ce u3berHe mojaBa moJABOJHUX CTAMOCHUX KpeauTa
(mogpasymeBajyhu moj THMe Ja XUIOTEKApHU TY)KHUK Ayryje BUIIE HEro INTO je BPEIHOCT
HEMOKPETHOCTH Koja 06e36ehyje xunotexapuu kpeaut) y Kuuu TokoM cyHoBpaTa TpkumTa, 4’
,Om 2008. roaune, aApxkaBa je mnpedanuia JOHEKIE AakKlEeHAaT ca MOTEHIUpama MPUBATHOT
BIIACHUINTBAa Ha oMoryhaBame Buile momohu gomahmHCTBMMAa Ha HUCKHM MNpuUMamuMa, Hajpehum
JIeIOM MOTHBHCaHa ca 3HauajHUM HEjeJJTHAaKUM PacTOM IMpHMama KOjU ce M0jaBuo, T€ Cy MPOrpaMu

jedTHHOT peHTHpara TJIaBHU MOIUTHYKU (pokyc. 4t

466 Zhou Zhihua, ,,The Development of Mortgage Finance in China-The Implications of International Experiences*,
dostupno na: https://chinaperspectives.revues.org/6862?file=1, datum pristupa: 10.01.2017., str. 52.

457 Ibid.

468 Housing Finance and Financial Stability-Back to Basics?*,International Monetary Fund, dostupno na:
https://www.imf.org/external/pubs/ft/gfsr/2011/01/pdf/chap3.pdf , datum pristupa: 10.01.2017., str.129.

469 Zhou Zhihua, ctp. 52.

470 Ibid.

4"1James R. Barth, Michael Lea, Tong Li, ctp. 7.
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3a Tp)KUIITE HEMOKPETHOCTH y KHHU je KapaKTepUCTUYHO, OCUM JIa CE PEIaTUBHO KACHO Pa3BUIIO Yy
TPKUIIHOM CMHCITY, /1a j& BEJIMKH YTHIIa] Ip>KaBe Ha cTaMOEHY MOJUTHKY.

To BakM W 3a XWMIIOTEKAPHO TPXKUIITE CTaMOEHUX KpeauTa. ,,[akohe cTUMynHcaHO O] CTpaHe
JpKaBHE TOJHUTHUKE, KOMEPHHjATHO XHUIIOTEKapHO TPXKHINTE ce MojaBuwia yop3ano mocie 1998.
romune.*’2 11ITo ce THYe BaKHMX KOMIIOHEHATa MOPThOINA IIPOrpaMa IPUCTYAadHOT CTAHOBAKA, Y
Kunu ¢pynkinmonnmny nBa taksa: 1. Ekonomcku noctynHe crambene nernokperHoctu (Economically
Affordable Houses) u ITopnopau ¢ona 3a cranoBame (Housing Provident Fund-HPF), xoju je
nomorao na Kuna nocturue penaTuBHO 0€3001HY TpaH3UIM]y ca PATHUYKUX JeIMHUIIA CTAHOBAMHA
Ha cagammu cucteM?’S Cmarpa ce ga je IToTrmopHH (OHI 3a CTAaHOBAaEKE HACTA0 HA NPHUMEPY
CuHramypckor Mojela, ajiu ca pa3aukoM naa, kKoj CHHramypckor Mojieia, KOPUCHUIM 3ajMe
CpelcTBa M3 CBOJUX MEH3MOHUX (OHAOBA paju MpubaBibama ydenrha, koje Mopa outu oTiiaheno
npe TeH3Wje; OBO Huje ciaydaj koj IloTmopHor ¢onma 3a craHoBame.’’*Ha mpumapHOM
XHIIOTEKAPHOM KPEAUTY C€ pPa3juKyjy KOMEpPIHjaTHH XHIIOTEKAPHU KPEIUTH W KPEIUTH
[Tormopuor (oHaa 3a cCTaHOBamke, KOJU UMajy oApeheHrn MakCHUMallHA U3HOC, T€ CY Y BEJIMOM Opojy
cllydajeBa HEJOBOJHHH Ja 00aBM KYIIOBHHA HETIOKPETHOCTH, YCIIE] BUCOKUX IIeHa HETIOKPETHOCTH,
Ma ce IM0jaBJbyjy Ha KMHECKOM XHIIOTEKAPHOM TPXKUINTY XHOPUIHU XUIOTEKAPHU KPEAUTH, KOJU
KOMOWHY]Y MaKCUMaJTHH U3HOC KOjU ce Moxke 00e30emutn kopuctehu cpenctsa [lormopHor donma
3a CTAHOBAK-E Y HAjBUIIIEM M3HOCY, a OCTATaK y3 KOMEPIMjaTHU KpeauT. "

HNanac xunortekapHo Tpxumre Kune omimkyje: 1. moMHHanMja KOMEPUHUJATHUX XUIMOTEKAPHUX
KpeauTa, ako je KamaTHa crona 3a kpenute [lotnopHor ¢oHzia 3a cTaHOBaWke HUXA, 2. MUHUMATTHO
obaBe3Ho yuemnthe y uznocy oa 20%, 3. nepuoj otruiate ox HajBuiie 30 roavHa, 4. mepuo OTIIIATe
HE CM€ MPEKOPayuTH 65. TOAMHY KOPHUCHHKA KpEAWTa, 5. peJaTMBHO HHMCKAa CTOIA JOCIEIOCTH
kpeautat’® Hajsehn 6poj mocmenux KpeauTa je MOBE3aHO ca MPETHPOJajoM HEMOKPETHOCTH KO
KOj€ MHBECTUTOPU HHUCY OJaroBpeMeHO Mpealid HEMOKPETHOCT WM HHUCY MCIOIITOBAaHHU YCIOBHU
yroBOpa, JIOK je HUCKa CTOTa JOCHENIOCTH KpeauTa pe3yinTrar OaHYMHE MaKJbUBE IIPOBEPE MpUMamba
KOPHMCHMKA KPEJUTa , TI0CEI0Bambha, CTaTyca UMOBUHE UTI. '’

YcnemHo TpxuiTe ogoOpaBama KpeauTa Koje moctoju y KuHu je pe3ynrtaT ApiKaBHOT yTHIlaja
KpO3 YCIIOCTaBJbalbe 3aKOHCKOT OKBHpA U HauMHA Ha KOJU ce OaHKe MOHaIIajy Ha TpkuiuTy. banke
y KuHu cBe OKOJIOHCTH KOje MOTy JONpHHETH jaocnehy kpenuta cTporo mpouewmyjy. Mako je y

npouuioctd 3a Kuny, amu u apyre 3emsbe, JITB Morao OuTH HMXHM O OHOT uHja je BHCHHA

472 |_uigi Tomba, "Creating an Urban Middle Class-Social Engineering in Beijing®, The China Journal, No. 51, 2004,
str. 19.

473 James R. Barth, Michael Lea, Tong Li, ctp. 5.

474 |bid., dyr. 8.

475Zhou Zhihua, ctp. 53.

476 1bid. 52.

477 1hid.
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yoOHWuajeHa y OpyruM 3eMJbaMa ca Pa3BHJEHUM CHUCTEMOM OJl00paBama W OCHTypama CTaMOCHHX
kpenuta, y Kunu je Bucuna JITB-a mpubnmxuo 80.

Jlaneko KacHHje 3a [0jaBOM KpPEAWTa W pa3BOjeM XUIIOTEKAPHOT TPXKUINTA CE jaBUJIIO OCUTYpambe
crambenux kpeauta. ¥ Kunu je jeman on Bomehmx ocurypaBada crambenux kpemuta QBE
Mortgage Insurance.

VY Kunu, Kao ¥ APYruM JIp)kaBaMa, OTIUIaTa KPEIUTa Ce rapaHTyje, OCHM OCHTYPambeM KpeauTa,
KHBOTHHM ocurypameM. Kunecka 6anka 3a usrpaamy (China Construction Bank (CCB)) je Boaehu
YUYECHHUK y CETMEHTY OCUTYpama XUIOTEKPHUX KPEAUTa U OCUM IITO ce 0aBH OCUTYPAEEM KpeInTa,
oMoryhaBa ocHrypame KOjuM fie HeMOKPETHOCT OCTaTH Y MOPOIUIM KOPUCHHUKA KPEIUTa 3a Cllyda]

478

HEroBe CMPTH WM T'yOUTKa pajHe crnocoOHoCTH.”® ,,Ocurypame )XKMBOTa j€ HajHOIyJapHHUJU THII

ocurypama y KuHu, Hako je je HWeroB yl€o y YKYIHOM OCHTypamy Yy ONaJamy jep OCUTYpame
FIMOBHHE TIOCTaje cBe TomynapHuje. 4’

Kunecku mporpam ocurypama cTaMOCHHUX KpeAUTa IOKpUBA JIBa THITA OCUTYpama KpeauTa: ,,Smart
Mortgage Insurance Programme” u ,, Super Insurance Mortgage programme .80

Ocurypame cTaMOEHUX KpeuTa UMa CBE KapaKTEPUCTHUKE KOje C€ OJIHOCE Ha MOJIEPHO OCUTYpamhe.
CTabUJIHOCTH OCHUTYpama OBOT TPXKMIITA JONPHUCE YCIOBU YCUTypama IMPOMHCAHU OJf CTpaHe
ocurypaBajyhux apymraBa. Mako ce Tpkuiire ogo0paBamka M OCHUTYpama CTaMOCHUX KpeauTa

pa3BHUjaJIo JCIICHH]jaMa KacHH]e O] YIIOPEIHUX TPXKUIITA HA 3amaay, KHHECKO TPXKHUIITE OCUTYpamba

cTaMOCHUX KpeIuTa OJINKYje CBe OpKH Pa3BOj M MPOCIIEPUTET.

5.5. OCUI'YPAILE CTAMBEHUX KPEJJUTA Y IPABHOM CUCTEMY XOJIAHAUJE

XonaHaWja je jeaHa OJ 3eMajba Cca BEIIMKUM OpOjeM OCHUTYpaHUX KpeAuTa M ca CTAOMIHHM
CHCTEMOM OCHT'YPama CTaMOCHUX KPEIUTa.

Ocurypame cTaMOCHUX KpeIWTa, MaKO JOCTYITHO M OJf CTpaHe MPHBATHUX OCUTypaBaya, je
Hajuenrhe kopuirheHo 0/ CTpaHe Jp)KaBHE areHIyje.

Jlp)kaBHa areHIMja 3a OCHrypame cTaMOeHMX Kpeauta y XoJIaHAMju ce OaBU HCKIbYYHBO
OCHUTypameM CTaMOEHHX KpeauTa, OJHOCHO He 0aBH ce M 0J00paBameM cTamOeHux kpeauta. OBoO
O/IBajarb€ yJora KpeAuTopa M OCHrypaBaua ce€ cMmarpa KOPHUCHHM TIpe cBera 300T JBOCTPYKE

KOHTPOJIC - OAHOCHO [Ba IIpoleca KpeauTa; ca jenHe CTpAaHC, KOPUCHHUK KpCAuTa je BUIICCTPYKO

478 Bumre o Tome: ,,China Mortgage Insurance®, dostupno
na:http://www.economywatch.com/insurance/mortgage/china.html, datum pritupa: 11.01.2017.

4% Timo Niemi, ,,The Financial Markets of China“, Helsinki Metropolia University of Applied Sciences, Bachelor’s
Thesis, str. 44.

480 Mortgage Market in China“, dostupno na: http://www.economywatch.com/mortgage/china.html, datum pristupa:
12.01.2017.
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KOHTPOJIMCAH OJ1 CTpaHe 0aHKe MPHIMKOM 0/100paBama KpeauTa a IOTOM, Kaja jé CTaMOCHU KPeIuT
ca OaHuMHE CTpaHe OJ00pEH, JoAaTHA KOHTPOJIA C€ CIIPOBOM MPUIMKOM OCUTypama CTaMOCHHHUX
KpenuTa, KaJa ce€ CBH JOKyMEHTH KOjU CY pEJIEBaHTHH 3a o0j00paBame KpeauTa IOHOBO
MPEUCTIHUTY]Y.

XonaHjicKa BlIaAa je oxpaldpuBaia CTULAKE HEMOKPETHOCTH OJHOCHO BJIACHUIITBO YT HH3
roguHa, Hyaehu ocnobahame on mopesza Ha rmiahama XUIIOTEKAPHOT KPEIUTa W MHOTE Jpyre
MOTOJTHOCTH 3a KyIala cTaHOBa y XOJIaHIMjH, YjeJHO HE IMOCTaBajbajyhn orpaHnYera Ha CTPaHIIe
KOJU KyIyjy UIMOBHUHY Y XOJaH/JMjH, YaK HU 3a CTPaHIIE KOJU CYy KIIaCU(PUKOBAHHU Ka0 HEPE3UJICHTH,
a 00e30eheme cTHIlama HEMOKPETOCTH y3 XUMIOTEKapHH KpenuT (xunoreka-hypotheek) je onakirano
300T MOCTIOBamka XUIIOTEKAPHUX KPEeIuTopa KOjU HyJE CIEIMjaji30BaHe T3B. €KCIAT yCIyre, Kao
IITO Cy XUMOTEKAPHU YTOBOPH O KPEIUTY Ha EHITIECKOM je3uKy. 8!

,»XHMOTEKAPHO TPXKHIITe XOJAH/AWjE je BEOMa pPa3BHjEHO W MEPEHO MpeMa IPOILEHTY OpyTo
apymTseHor npoussonaa (GDP) je jenHo ox HajpasBujeHHjUX Ha cBeTy. “482

,HajHrKe CTome BIACHUINTBA CYy y CEBEPHUM E€BPOIICKMM 3eMJbaMa, moceOHo y Hemaukoj, rme
cToTa TIpaBa CBOjuHE M3HOCU caMO 43%, TOK Cy HaJBUIIIE CTOIIE Cy y JY’KHUM €BPOTICKUM 3eMJbaMa
nonyt ['puxe, Utanuje u lllnanuje ca oko 80% BIacHUILTBA Ha HEMOKPETHOCTHMA, JIOK je ca Ipyre
CTpaHe HajHI)KM HUBO xumnoTekapHor ayra (22% b/II1-a) je y Uranuju, 1ok je HajBUILIN HHUBO
(mHag 100% BJI-a) y Jlanckoj n Xomamamju.“*®® Ha mpBum mormen To Moxe H3TIIeAaTH
n3HeHalyjyhe qa cTome mpaBa CBOJUHE HHUCY y MTO3UTHBHO] KOPEJIAIHM)H ¢ca HUBOOM XHUITOTEKAPHOT
nyra; oBo peduiekTyje Bapujamyje Mehy apkaBama y TOTJIETy II€Ha CTaMOCHHMX HEMOKPETHOCTH,
oOpaciie BJIaCHUIITBA (Ca MHOTHM JY>KHOEBPOIICKUM HEMOKPETHCTHMA YHjU CYy BIACHUIM WIH
CTpaHILM WM JIOKAJIHO CTAaHOBHHUIITBO KOje Mocenyje ceocke kyhe M peHTupa rpajicke CTaHOBE) U
oc/amare Ha MOPOAUIY M LITeHY Kako 04 (PMHAHCHPAIU CTHIAHe HenoKpeTHocTH. 84

,»Y Cpbuju Bume ox 87 % sbyam xuBH y cBojuM Kyhama, anu je u roroBo 300 000 oHux koju cy
3aKyMWIN CTAaHOBE WJIM JKHMBE Kao MMojcTaHapu, a HajBuiile je TakBux y HoBom Cany u beorpany,

<485

I/Ie je CBaKM OCMH, OJTHOCHO JIECETH CTaH U3HAJMJIbEH. »IIpema nonucy u3 2011., y CpOuju uma

3,2 MuIHMOHa CTaHOBa, o1 uera je 1,9 muinona xkyha, 0JIHOCHO 3rpajia ca jeJHUM CTaHOM, JIOK je
CTaHOBA y 3rpajama ca ABa craHa Hewmrto Buiie oa 268 000, a oHuxX y 3rpajgama ca TpU U BHILE

CTAaHOBA HEITO BUILE OJ] jeJHOT MUJIMOHA — HAjBUIIE TAKBHUX je y rpajoBuMa, rotoso 980.000.,,8

481 Byme o Tome: ,,Your Guide to Dutch Mortgages®, JJoctynuo Ha: http://www.expatica.com/nl/housing/Your-guide-
to-Dutch-mortgages_101837.html, mratym npucryma: 02.01.2017.

482 Ruben Cox, ,,The demand for Mortgage Insurance *, Rotterdam School of Management, Erasmus University , 2012,
str. 6.

483 John Y. Campbell, ,,Mortgage Market Design®, Harvard University, noctynHo Ha:
http://scholar.harvard.edu/files/campbell/files/mortgagemarketdesign081612.pdf, narym npucryma: 09.01.2017., crp. 1.
484 Ibid.

485 JleraspHo: bpanko Boxuh, ctp. 34.

488 |bid.
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Ha ocHOBY HaBeJeHOT, U3paXKEHO Yy MPOIICHTUMA, ce 3aKJbydyje Aa y Pemyomunum CpOuju, mpema

HaBeaeHUM nojanuma u3 2011. ronuHe, BHIIE OJ1 MOJIOJIOBUHHE 0J1 YKYITHOT Opoja HEIMOKPETHOCTH

3a cTaHOBame OJHOCHO Yak 60,36% HenokpeTHOCTH YnHE Kyhe (Koje ce cacToje 0/ jeJHOT CTaHa).
3rpazge ca aBa craHa y PemyOmunu CpOuju mpema uctuM monanuma guHe 8,51% oja ykymHOT

Opoja craMOCHMX HEMOKPETHOCTH, JOK 3Tpajie ca BHIIe oJ TpH ctaHa yuHe 31,13%.

I'pacukon 6p. 13, bpoj 3rpaga ca jeaHuM, JBa WIK BUIIE CTAHOBA

O 3rpaga ca jeaHnm

cTaHoM/kyha
31.13% B 3rpaga ca aBa
8.51% 60.36%
0O 3rpaga ca Tpu
Unm BuLLE
cTaHoBa

,,Pa3IMUUTEe aHAJIN3€ PE3UICHIIM]aTHUX TPXKHIITA yKa3yjy Aa he ce MacoBHO TPKHIITE CTaMOSHUX

KpeauTa AoCTUhM Kaja XUMOTEKapHU M cTaMOeHH KpeOuTH NOCTUTHY HHMBO u3Mmely 4% u 5% y

0JIHOCY Ha IIPOIIEHAT PacTa JPYIITBEHOr OpyTo mpouspoja. 48’

Otnpunuke 60% nomahuncraBa y Xonanauju xkuBe y kyhama koje cy y bbUXOBOM Ioceny (OHU Cy
JPKAOIM-BIIACHUIM ), IIITO je y CKiIaxy ca mpocekoM y EBporickoj YHHjH, anu MpoleHaT BlIacHUKA
KOjU CY HEMOKPETHOCTH CTEKJIM Y3 KopuIlheme CTaMOCHHX KpeauTa je Aajieko Behe-y XomaHauju
oko 53%, a y EBporickoj Yauju oko 27%.4%8

,» I pedano 6u nmatu y Buay Aa je y EY nmpoceuna kBaapatypa no wiany gomahunctsa og 41m2 no
25M2, nok je y Cp6uju 16M2 o wiany nomahuncTBa, mto he pehu na hemo Texxutu cranaapay oa
25M2 1o unany nomahuncTBa. 48
»XolaHauja uMa Hajsehu xumotekapHu ayr y EBponu-y 2012. roamuu je M3HOCHO OKO 665

MUJIMjapiu eBpa ogHocHo 125% BJIIT-a. 4%

487 Jlunuja Bapjakrapesuh, ctp. 40.

488 Including an In-Depth Review on the prevention and correction of macroeconomic imbalances*, Commission Staff
Working Document, Country Report The Netherlands 2016 - European Commission, ctp. 32.

489 JTumuja Bapjakrapesuh, ctp. 41.

490 Peter Boelhouwer, ,,Financial institutions have owneroccupancy in a stranglehold: an explanation for the recession in
the Dutch housing market*, OTB Working papers 2014-04, OTB Research Institute for the Built Environment,
JIOCTYIIHO Ha:
http://www.bk.tudelft.nl/fileadmin/Faculteit/BK/Over_de_faculteit/Afdelingen/OTB/expertisecentrum_woningwaarde/P
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Ha Bucuny oBor ayra y oxHocy Ha O6pyro apymrenu mnpousBoa (BII) je ykazana u EBporicka
Komucuja y cBOM wu3BemTajy, Hariamasajyhu na OH NOTEHIMJAIHO IPEACTaBJba PHU3UK 32
¢uHaHCHjCKY CTaOWJIHOCT, anu Takolje KMMa JUPEeKTHE MAaKpPOCKOHOMCKE IMOCIenuIe, Te J1a
TeHEepaTHO BUCOK JIyr joMahnHCTBA, y KOMOMHAIU]H ca BUCOKHM HOBYaHUM 00aBe3aMa He-TIOpecKe
MPUPOJIEC 3a 3/IPaBCTBEHY 3aIUTUTY U TIEH3Mje, MOKe cMamyjyhu mpuxoae nomahnHcTaBa nosehatu
HHXOBY pambUBOCT. 9!

,Onpende Koje ce 0JHOCe Ha MUTamke perpeca CTaBbajy KpPeIuTopa Yy MOBJIAMINCHU IMOJI0XKA] T
OBaj Ayr MMa IpaBO IPBEHCTBA Y cllyyajy OaHKpoTa (cTeuaja) AY)KHHKA M HCTOBPEMEHO ciabu
nperoBapayky Moh KOpPHCHHMKA KpeauTa y ciydajy MoTpede 3a TOHOBHUM IIPErOBAapameM O
yCIIOBMMa OTIIIaTE. “4%2

Ocurypame craMOeHnx kpeauTa y XoJaHAuju je JOCTYITHO BHILE OJ NeAeceT rojiuHa, a oa 1995.
TOJIMHE je POAaTo ¥ (PYHKIIMOHHMIIE TI0]] TOKPOBUTEJFCTBOM HaIMOHAIHOT XHITOTEKapHOT TapaHTa
¥ OBO OCHTYpPAHh€ CYIITHHCKH TIPeATaBsha CTAHAAapAHH OJIITETHH yroBop. %

Kpeautu kxoju ce 0100pBajy a ocurypasa ux HarponaiHu XUIOTEKapHU rapaHT Cy MOBOJbHUJU O
KOMEPIMJaTHUX KpeauTa au a Ou 0BO KPeIuTH OMiiM 0JJ0OOpeHH OJJHOCHO OCUTYPAaHU, HEOMIXOHO
je ma Oyay UCITYHEHH YCIIOBH OBOT OCHTypaBaua.

KopuchHuim xpeaura koju y3umajy KpeauT y XOJaHIUJU 3a KYyNOBUHY, W3rpaiby WIN
ajanpanujy, MOTy na u3abepy KpemuT Koju ykibyuyje ocrypame NHG (Xomancku: ‘“Nationale
Hypotheekgarantie”).*** TIppooutHo je y XomaHauju yBeneHa TapaHIHja OMIIMHA, jom 1956.
rOJMHE KOja je IOKpHUBala caMO CyOBEHLIMOHHCAHE HOBOM3Ipal)eHe HEMOKPETHOCTH 3a CTaHOBAHE
Ja OM KacHMje rapaHTHU CUCTEM €BOJIYHPAO U MPOIIMPHO CE Ha J0 TPEHTKA BEJIMKOT Mpeodpaxaja
1993. roaune, kaaa je ocHoBaH [{lomahu BracHWuYkM rapaHijcku GoHA o cTpaHe MuHHCapcTBa
CTaHOBama, MPOCTOPHOI IUIAHUpPAKka U 3alITUTE XUBOTHE CPEJUHE Kao NpHBaTHA HMHCTUTYLH]jA
(The Home-ownership Guarantee Fund (“WEW?”)), kao u Acoumjaija X0JaHICKMX OIIITHHA
(“VNG”).495

Hana 1. janyapa 1995. rogune, cagamma HXI je yBenen, koju ce npumemyje on ctpane BEB.

BEB je y mormyHoctu oxrosopan 3a HXI'. Ona wuspalyje nponuce 3a uznaBame HXI, koju

3axTeBajy o00peme Munuctpa BPOM u BHI'.

ublicaties_Expertisecentrum/2014_OTB_Working_paper_Financial_institutions_have_owner-
occupancy_in_a_stranglehold.pdf, narym npucryma: 10.01.2017., ctp. 4.

491 Including an In-Depth Review on the prevention and correction of macroeconomic imbalances®, Commission Staff
Working Document, Country Report The Netherlands 2016 - European Commission, ctp. 6.

492 Ruben Cox, ctp. 6.

493 Bumre o Tome: Ibid.

494 "Mortgage insurance: market structure, underwriting cycle and policy implications*, The Joint Forum: Basel
Committee of Bankin Supervision, International Organization of Securities Commissions, International Association of
Insurance Supervisors, C/O Bank for International Settlements, CH 4002 Basel, Switzerland, 2013, ctp. 25, dostupno
na: http://www.bis.org/publ/joint30.pdf, datum pristupa: 09.01.2017.

495 Ibid.
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3a pag 1 ¢yHKIMOHKCAma HalnnoHamHOT XUIMOTEKPHOT rapaHTa je MOTIyHO oaroBopad Jlomahwu
BIIACHUYKH TapaHnujcku QoHJ, Koju u3pal)yje mpomuce 3a GyHKIIMOHUCAKHE OBOT rapaHTa, a KOju
Mopajy outu ono0penu on crpane Munuctpa WEW-a kao u o cTpane Aconyjamnmje XoJaHACKUX
ommnrHHa.*%

HXT' je miema koja rapaHTyje OTIUIATYy XHIIOTEKApHOT KpeIuTa, YaKk M aKo je JYKHHUK IOCTaHe
HECroco0aH J1a TO ypaJu JUPEKTHO, KOJU je TOCTYIaH caMo 3a XUIIOTeKapHe KpeauTe 10 oapelheHe
BPENHOCTH — CymMa je cMmameHa ca EYP 245000 ma 225.000 espa y jymy 2016.%7
VY cnydajy na KOpUCHUK KpeauTa HUje y CTamy Ja OTIUIATH xunoTtekapHu kpenut, HXI ocurypasa
Ja KOPUCHHHK KpeauTta Hehe OWTH OAroBOpaH 3a OWJIO KOJU HM3HOC U3HAI  BPEIHOCTH
HENOKPETHOCTH nobujeHe HaKOH npojaje Kao u Ja he
3ajmMozaBan 6uty otmiaheH y nenoctu.*%

HNako je ocurypame cTamOCHHX KpeauTa y XOJAaHIWJU BEOMa pPaclpoOCTalkeHO M TOIYJIapHO,
3axBaJbyjyhul CBOjUM OpOJHUM MPETHOCTHMA, OHO HHUje 00aBe3HO 3a Omio kojy Bucuny JITB-a. ,,To
YUHU CHUCTEM OCUTYpama CTaMOCHHX KpeauTa (PyHIAMEHTATHO PA3IMYUTHM Y OJHOCY Ha CHUCTEM
ocurypama crambenux kpeauta y CAJl-y nnu Kananu, rie je oHO Wid ,,AHAYCTPHJCKHA CTaHAApa
WM je 06aBe3Ho 3a oHe KpeauTe uuju JITB panuo npenasu 80%. 4%

Ocurypame craMOeHHX KpenuTa o]l cTpane apkase myrem HXI' nma 3a b Ja 3alITUTH Ty>)KHUKA
0J1 3aocTayior ayra mocie jgocrieha kpeauTa wiaM mpojaje kyhe, anu Kako OBO OCUTYpame HHUje
00aBe3HO, BENMKU Opoj My)KHHKA HeMa ocurypame kpeauta Te 60e3 HXI' mokpuBeHOCTH, OHH Cy
(DMHAHCH]CKU YTPOXKEHH, jep HUCY OCHUTYypaHU MPOTUB I'yOMTaKa y Ciaydajy Ja Mopajy Ja mpojaajy
cBoje kyhe.’® Ormpummke monoBMHA O] MYKHHMKA Ca HETaTUBHUM CTaMOGHMM KaIlMTajoOM HHje
nokpuseHa ca HXT .50

HXI' cMmamyje TpoLIKOBE KpeIuTupama Te y CKIaay ca TUM M KPEOUTOPH 3a y3BpaT HYyIE
KOPUCHHIIMMA Ca OCHUTYpameM CTaMOEHOT KpeAauTa HUXKe KamaTrHe crome, obuyHo no 0,7 oacto
uuxe. >’

Haknana 3axreB 3a HXI je 0,85 oacTo BpemHOCTH XMMOTEKApHOT KpPEAWTA, IITO 3HAYM Ja aKo

KOPUCHHK KpeIuTa Kymyje HemokpeTHocT uuja je nena 140.000 espa, najyhu yuemnthe oxg 40.000

espa, mortgage value he 6utu 100.000 eBpa, a npemuja koja ce miaha he 6utu 850 EYP.%

4% Ibid.

497 Buwe o Tome: ,,Your Guide to Dutch Mortgages®, Jloctynso Ha: http://www.expatica.com/nl/housing/Your-guide-
to-Dutch-mortgages_101837.html, ratym mpucryma: 02.01.2017

498 |bid.

49 Ruben Cox, ctp. 7-¢yr.6.

5% Including an In-Depth Review on the prevention and correction of macroeconomic imbalances*, ctp. 26

501 |bid.

592 Bumre o Tome: ,,Your Guide to Dutch Mortgages®, JloctynHo Ha: http://www.expatica.com/nl/housing/Y our-guide-
to-Dutch-mortgages_101837.html, marym npucryma: 02.01.2017

503 Ibid.
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VY Xonauauju u benruju HHCTUTYIIH]E 32 OCUTYpakhe UMajy MOIPIIKY IpKaBe, Te Mepleniuja 1a
OBE YCTaHOBE yKHBajy OeHeduTe GUHAHCHCKE CUTYPHOCTH, YTHYE Ja MO3UTBHO HAa HHHXOBY
BPEIHOCT U Ha TPKUIITE HBUXOBUX XapTHja o BpenHocTi.”** Mnak, M3105KeHOCT ApiKaBe
crambenom pusuky kpo3 HXI he ce cmamuTH, a Biiactu cy Beh mpeyserne Kopake Kako ou ce
CMamHJIa MAKCHMAaJIHA BPEHOCT OCHTI'ypaHe HMOBHHE a YjeJHO U nosehasa npeMuja ocurypama. >0
VY ciydajy gorecrieha XUMOTEKapHOT KpeauTa y XOJMaHIUjH, IPUMEbY]y Ce TI0jeTMHa MTpaBUiIa Koja
Cy BeoMa CIMYHa IpaBuWiInMa Koja ce nmpuMemnyjy y Cjenumenn Amepuukum [[pxxkaBama. OHO ITO
ce youaBa M y JeIHOM M JPYroM IpaBy je Ja Ap>KaBa HE OJyCTaje y MOTIMYCHOCTH OJf KOPHUCHUKA
KpeIuTa OHOT TPEHYTKa KaJla Ce KPeIUT MPOTIIACH JIOCTICITHM.

,»Y XOJaHIWju y CiIydajy Ja JaBayal] KpeauTa JOHEece OJUIyKY Ja MpPOTiacy KPEAWT JOCIENNM a
noMahMHCTBO HHjEe Yy CTamby Ja y TNOTIYHOCTH OTIUIATUTH KpEOuT, OHO Ce cyoyaBa ca

pu3HKOM 071 GankpoTa. %

,,HaKoH yracka 0aHKpOT, KOPUCHHIIA KpeanuTa ¢y 00aBe3HHU Ja OTILIATE
CBOje JyroBe y TpH
roauHe kuBehM Ha HHUBOY colMjagHe mNomohu, y3 00aBE3HO CMameme HUBOA MOTPOIIHE
y TOM TMepuoay, Te Cy MNpUHYheHH Ja ce OJpeKHy KOHTpoJie HaJ CBOjUM (HUHAHCHjamMa ¥y
tpycree. <50

XUNOTEeKapHU KpeauTH y XONaHIuj1, Ka0 U OCUTypame KpeauTa, cy OCUM JoMahuM JipKaB/baHUMa
U pe3uJeHTUMa, JOCTYNHM U Hepe3uaeHTHMMa. Hema QopmanHux orpaHuyema 3a CTpaHe
JpKaBjbaHE Ja KyMyjy HEMOKpeTHOCTH y XOJIaHIWjU Kao W Jia TMOJHOCE 3aXTEeB 3a CTaMOCHH
KpeIuT, alii y ciy4ajy Aa je oxpelheHo Jinie HOBO3aloCIeHH, CaMO3aIlOCIeHH, Kao U y CilydajeBuMa
Jla ©Ma HHMCKa IpUMama WM Ja HUje OpxaBjbaHUH EBporcke YHuje, To Moxe OUTH pasior 3a
0aHKy J]a HE 0/100pM KpEeIuT, CIMYHO Kao U y JAPYIMM Ap:KaBaMa, HAPOUUTO y KOHTEKTY Iiio0anHe
dunancujcke kpuse.’’® 3ampaso, cBaka GaHKka MMa pa3NMYUTE 3aXTEBE alM KAo MPaBHIIO, AKO je
oapeheno nuie u3 EBporicke YHuje, Hajuenrhe he 6utu TpakeHO o1 cTpaHe OaHKe Ja uMa Bakehu
[acolll, Jia je HacTambeHo y XOJaHAujH HajMame MIeCT Mecelr, rpaaHcku cepBHCHHU Opoj Citizen
service number (BSN) kao u cranHo 3anocneme y Xonanauju.>%

Kapakrepuctuke ocurypama ctamOeHux kpeauta y Xonanauju: Bucok JITB pammo, moryhnoct
OCHUTypama XMIIOTEKapHUX KpeauTa Hepe3uaeHaTa CTpaHuX Ap)KaBJbaHUHA (32 passivKy Ha IpUMep

on CpOuje re KOPUCHUK KpeauTa, Aa OuW KpenuT OMO ocurypan on crpaHe Harmonamxe

Kopnopauﬂje, outu CTpaHalg Hepe3I/II[eHT), HUCKa CTOIla OOCIICJIOCTU KpE€AuTa Kao H

%04 Sebastian Schich, str. 21.

%05 Byme o Tome: ,,KINGDOM OF THE NETHERLANDS— NETHERLANDS ,, UM®, 10CTYyIHO Ha:
https://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2014/cr14327.pdf, narym npucryma: 20.01.2017.ctp. 21.

5% Ruben Cox, ctp. 6.

507 1hid.

5% Your Guide to Dutch Mortgages®, Jloctynso Ha: http://www.expatica.com/nl/housing/Y our-guide-to-Dutch-
mortgages_101837.html, natym npucryna: 04.01.2017.

509 1hid.

155


https://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2014/cr14327.pdf
http://www.expatica.com/nl/housing/Your-guide-to-Dutch-mortgages_101837.html
http://www.expatica.com/nl/housing/Your-guide-to-Dutch-mortgages_101837.html

MO3UTUBAH IMOPECKH TPETMaH XHUIOTEKapHUX Kpeauta. [lopecku TpeTMaH CTaHOBama y CMUCITY
CTUI[aKa MpaBa CBOJUHE CE CMATpa BEIUKOAYIIHUM M MOJCTHYE XHIIOTEKApHO 3aayxkuBame .’
yrMe ce noBehaBa ykynan Opoj 0100peHUX U OCUTYpaHHX KpeauTa.

L lomutuka nocinoBama HXI' ce noHekine Moxke ymopeauTH ca OCUTypameM CTaMOEHUX KpeauTa
Koje npyxa CaBe3Ha yrpasa 3a craHoBame (PXA) y CAJl-y. <51

,Haj3Hagajauja cimuHoct ca XA je mrTo, ocuM mTO 00€ MPOMOBUIIY BJIACHHILITBO, U Ja C€ HU
jemHa HU gapyra He OaBe ojgoOpaBameM Beh ocurypamem kpeawta (TJIAaBHHIC) 33 CIy4aj
nocrenocty. 12

VY nepuoay Koju je MpeTxoauo riodanHoj GUHAHCHCKO] KpHU3U, OaHKE CYy KOPUCTUIIE MAmke CTPOTe
KpUTEpUjymMe 3a oj00paBame XUNoTekapHuX Kpenuta Hero HI'X 3a ocurypame, a Kako Cy ce ca
KpPH30M YCIIOBH OJ00paBama Kpeauta OaHaka MPOMEHWIM W MOOIITPWIIM, Cala Cy Yy CKIamy ca
yenosuma HXT-a 3a ocurypame.® TlocToje Tpu riaBHa KpuTepHjyMa 3a IPOTPaM OCHTypamba, KOju
Cy C€ TOKOM BpeMEHa MehalIi: MakcuMmainHa BucuHa JITB-a, MmakcumanHa BUCHHA OJJHOCA KpPEaUTa
u npumamba (loan-to-income - LTI) u MakcuMaiHu H3HOC XUTIOTEKApHOT Ayra. OBH KPUTEPUJYMH CY
ce MpOMeHHIa TOKOM BpeMeHa. >4

[Ipoceuna Bpeanoct JITB panma nocreneHo u nosnako onaja; npoceuynu JITB panuo 3a crapocHy
rpyny oa 30-35 roauna je nosehan ca 89% y 2008. Ha 121% y 2013. roaunu, anu ce oyekyje Ja je
nmao Ha 112% y 2015.°® Hwmwxu JITB pauuwo je pe3ynTar AeIMMHYHO OINOPABKAa TP/KMILTA
HETIOKPETHOCTH a JIeJIOM yclie]] yBolermha MaKCUMHU3Upama BeroBe BUcHHE Mepama y 2012. ronuan
- Te ce OYeKyje HmeroBo cMameme (Bpeanoct JITB-a ca 103% y 2015. rogunu Ha 100% vy 2018.
rozu/IHI/I).516

Ca ambOujentoM rae nocroju nopehana ucuna npoceydor JITB-a Beha je BepoBarHoha moBehama
YKYIHE Mpe3aly>KEHOCTH M0 OCHOBY XMIIOTEKAPHUX cTaMOEHUX KpeauTa. XoJJaHauja je 1Mo MUTamby
BucuHe JITB-a pearoBaja HakOH CBETCKEe XWUIIOTEKapHE KpH3€ HAa MCTOBETAH HAUYMH Kao U JIpyra
pa3BHjeHa XHUIOTEKapHA TPXKUIITA — TMOOIITPABAKEM YCIOBA OCUTYpama Y3 CMAambeHhe BUCHHE
no3BoJeeHor JITB-a.

Yy KOHTCKCTY YCJIOBa 3a 0;[06paBaH>e " ocurypame cTaMOeHnX KpeauTa, XUIIOTCKApHO TPXUIITEC Y

XoNaHuj4 je jeHO o MTUOepaHUjUX pa3BUjeHUjUX TpxKuiuTa y EBponu anu u y cBery.

510 Including an In-Depth Review on the prevention and correction of macroeconomic imbalances*, Commission Staff
Working Document, Country Report The Netherlands 2016 - European Commission, ctp. 3.

511 Ruben Cox, ctp. 7.

512 Bue o Tome: Ibid., ctp. 8.

513 Alex van de Minne, Federica Teppa, ,,Demand and supply of mortgage credit, No. 486 / November 2015, noctymuo
Ha: https://www.dnb.nl/binaries/Working%20Paper%20486_tcm46-333883.pdf, marym mpucryma: 04.01.2017., ctp. 9.
514 Ibid.

515 Including an In-Depth Review on the prevention and correction of macroeconomic imbalances*, Commission Staff
Working Document, ctp. 26.

518 |bid.
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Wnak, ¢puHaHCHjCKa KpU3a je JOIPUHENA ]a Ce U Ha OBOM TPXKUIITY YBEIy Mepe Kako Ou ra Ha IITo
IENUCXOIHUJU HauMH o00e30enuwine u cadyBane. HajBakHHje pPUTOpPO3HE MPOMEHE KoOje je
XHIMIOTEKApHO 3adyKuBame nperpneno y Xomanauju ox 2011 cy: 1. yBoheme Konekca nonamama
3a crambene kpemute Code of Conduct for Mortgage Loans (GHF) , 2. HameTame CTPOXHjHX
KpUTEpHjyMa 3a MaKCHMajJiHe TPOIIKOBE CTaHOBama. °L HapemeHe mHpoMeHe Cy JOBele O
onpehuBama rpaHuIa 3adyKuWBama 3a AoMahmHCTBA M OWia Cy KaJKylIucaHa OJl CTpaHe
Hanumonannor mHcTHTyTa 3a MHpOpManmje o mopoauynum ¢unancujama (National Institute for
Family Finance Information - NIBUD), opranu3amuje Koja mocraBjba HOpMAaTHBE 3a KyhHH
oyner.>8

Takolhe, HOBe pedopMme Koje ce OAHOCE Ha XUIIOTEKapHEe KpeIuTe Cy yTULale Jla ce Mepuoa
aMopTH3allMje XUIOTEeKapHUX Kpeauta cmawmu Ha 30 roguHa, a na Beoma Bucok JITB Oyne
nocreneHo cmamweH Ha 100% o 2018. romune a ma makcumanuu JITU pammo Oyne mocTtaBibH

crpoxmje.>®

5.6. OCUI'YPAILE CTAMBEHUX KPE/IUTA Y IPABHOM CUCTEMY YJEJUIBEHOI'
KPA/BEBCTBA

Tpxwumre HemokpeTHOocTH y YjemuumeHoMm KpameBcTBy (VK) je Beoma pas3BujeHO, Kao U
KYOBHHA HETIOKPETHOCTH Y3 KOpHIlIhemhe cTaMOeHUX KpeIuTa U lbHXOBO OCUTYpabe.

,»LleHe HEMOKpeTHOCTH 3a cTaHoBame y YK- Hapouuto y Jlongany u Jyro-ucroky (Enrmnecka) cy
M3Y3€THO BHUCOKE, JpYyre Mo BUCHHU Mociie MoHaka, a BeIMYMHE CTaMOEHHUX jeMHUIIA CY AAJIEKO
Mame HEro y ynopeauBUM eBPOIICKUM ApikaBama. 20

MehyruMm, (HajMame) TpH OCOOMHE TMPHUBPEIE U TPXKUILITA HETMOKPETHOCTH Yy JIOHIOHY MoOry
oOjacHuTH Op>kH pacT 1eHa kyha 6e3 y3uMmama y 003up Mexyp:

e Behu ja3 u3mel)y pacrta CTAaHOBHUILITBA U U3TPaJiheé HOBUX JIOMOBA;

¢ jaue nepdopmance ekonomuje Jlonnona y nojeauHum mepama, oa 2007. roaune;

e BUCOK HUBO CTpaHHX uHBecTHIHja ¥ JloHmoHy.?

XI/IHOTeKapHO TPXKULITC Y VK ce Tokom )leI_IeHI/Ija BE€OMa MCHaJlo, TC C€ MCHAO U OATOBOP ApPiKaBE

Ha Te npomene. Ox 1970-ux, Ouito je Tpu riaaBHe (ase y ynpaBibawkby PU3HMKOM U HECTAOMIIHOCTH Ha

517 Peter Boelhouwer, str. 11.

518 |bid.

519 Bume o Tome: Including an In-Depth Review on the prevention and correction of macroeconomic imbalances®, ctp.
7.

520 Christian Hilber, ,,UK Housing and Planning Policies: the evidence from economic research*, PaperEA033, Cener
for Economic Peformance, 2015, ctp. 2.

521 Daniel Chandler, Richard Disney, Housing market trends and recent policies , Institute for Fiscal Studies, 2014 ,
nocrymao Ha: https://www.ifs.org.uk/budgets/gh2014/gb2014_ch5.pdf, matym mpuccryma: 02.01.2017, cp. 107.
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XHIIOTEKapHOM TpxuITy: 1. mepuon Op3e meperynanuje 1970. u mocebHo mouerkom 1980-ux;
HAKOH TOra, 2. MEepHOJ] O] yJacKa BEIMKOI 00MMa M PEeCTPYKTypHpama NpyKamba XUIIOTEKapHUX
KpEeANTAa, IITO je KyIMUHUPATIO BETMKOM KPU30M U 33 KPEIUTOPE U 32 HHCTUTYLH]jE Ha Kpajy 1980-
ux u panux 1990-ux, m 3. mepwoJ KOHTHHYHPAHOT IIUPCHA KOJH j€ KYJIMHHHPAO Yy TOKY
¢uHaHCHjcKe KpHu3e Koja je mouena y cemtemOpy 2007.°22 V cBakoj on oBuX (aza pH3MK H
HECTAOMITHOCT Cy PEryIHCaHu Ha pa3IMyuTe HAuYMHE - y TIPBOM PENATHBHO YCIEIIHO; Y APYrOM ca
3HA4YajHOM IITETOM M MO TMOjeAMHIA U 10 XUIIOTEKapHU cucTeM; y Tpehem, Tekyhem, peakuuja Ha
KPH3y ce U jasbe o/BHja. >

VYrpkoc mopacTy peaqHuX NpHUXoJa M CHAXHOT IMopacTa Opoja CTaHOBHMKA, W3TPajkha HOBUX
cTaMOEHUX MPOCTOpa KOHCTAHTHO omaaa o 1970-ux, mTo je A0BENO J0 3HaYajHOT MamKa Kaja je
ped 0 HEMOKPETHOCTHMA 33 CTaHOBambe. 2

VY Vienumenom KpasseBcTBY 12% KOpHCHHMKA XMIIOTEKapHUX KpeauTa MpuIajgajy nroMahnHcTBUMA
ca HHCKAM TIpUMamHMa ¥ HajBUIIE Cy W3JOKEHH pPH3HKY O]l JyroBama W OJy3UMamba
HETIOKPETHOCTH Cy JUIa KOju Cy TpBH IMyT Kynmw, miahe ocoOe, He3armocieHW W OHH ca
XMUTIOTeKapHUM Kpenutuma uuju je JITB 6musy 100%. %%

[Tocroju 3HauajHa pasznuka y oapehruBamy KamaTe NIMPOM pa3IMUUTHX ApxkaBa, a y YK (Takohe n'y
Ayctpanuju, Upckoj, Kopeju u lllmannju) qoMuHMpajy XUMOTEKAPHU KPEAUTH Ca BapHjaOMIITHUM
KaMaTaMa, 4eCTO ca KpaTKHM TepHOI0OM ModeTHe (PUKCHE KaMaTHe CTore. °2°

VY pa3BHWjeHHM €KOHOMH]jaMa Ca 3pelUM TPXKHUIITHMA 33 OCUTYPame CTAMOCHUX KPEIWTa, Kao IITO
cy Aycrpanuja, Kanama, Yjemumeno KpasseBctBo m CAJl, mocao 3a ocurypame CcTamMOCHHX
KpeAuTa je TPAAUIMOHAIHO OMO Yy Ha/IJISKHOCTH PeryjiaTopa OCUrypama U peryiucame OCUrypama
YHjU je peryJaTOpHU OKBUP ca JOJATHUM 3aXTE€BHMa 3a PEIllaBambe pU3MKa KOjU Cy crieunuyHu 3a
I0CIIOBaM-E OCUTYpara CTaMOEHHX KpeauTa. 2’

VY Vjenumwenom KpabeBcTBY, ocUTrypame cTaMOCHUX KpeluTa ce He TpeTupa aApyraduje o Ipyrux

BpCTa oCurypamwa — Ctora je HOTpe6HO Ja Hpeﬂy3eha KOja JKCJIC J1a TIOHYHAC OCUT'YPaALEC cTaMOeHnX

Oyny osnamheHa W peryiucaHa oJf cTpaHe YmpaBe 3a (MHAHCHJCKE YCiyre YjeIumeHOr

522 gcanlon, Kathleen and Whitehead, Christine M E (2011) The UK mortgage market: responding to volatility. Journal
of Housing and the Built Environment, 26 (3). pp. 277-293. ISSN 1566-4910 DOI: 10.1007/s10901-011-9220-2
Dostupno na: http://eprints.lse.ac.uk/38285/1/Scanlon_Whitehead The-UK-mortgage-market-responding-to-
volatility 2011.pdf, datum pristupa: 02.01.2017. str. 279.

52 |bid.

524 Christian Hilber, ctp. 5.

525 The Effects of Mortgage Indemnity Insurance on the Mortgage to RentScheme , Research from Communities
Scotland Report 28, (fut.6- R. Burrows and S. Wilcox (2000) Half the Poor: Home Owners with low income in
London. London: Council of Mortgage Lenders), DTZ Pieda Consulting, dostupno na:
http://www.gov.scot/Resource/Doc/1125/0087142.pdf, datum pristupa: 10.01.2017., str. 8.

528 Michael Lea, ,,International Comparison of Mortgage Product Offerings*, Research Institute for Housing America,
Special Report, 2010, str.18.

527 Proposed Regulatory Framework for Mortgage Insurance Business*, Consultation Paper, Monetary Authority of
Singapore , 2006, ctp. 2.
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Kpamesctsa (UK Financial Services Authority-FSA). *20pnamhena npexyseha moiesxy BUCOKHM
CTaHJapAMMa, Ha IPUMEp Yy MOTJIely CUCTEMa U KOHTpOJIa, U3BEIITaBama, 0JroBapajyhux pecypea,
¥ 0CII0CO0JLEHOCTH TI0jeIuHana YHyTap pupme.®?

Hakon crtymama Ha cHary 3akoHa o (uHaHcHjckuM yciayrama l.anpuina 2013. roamne (The
Financial Services Act), oBa arennuja je yramiena. YIory Kojy je o6aBajbaia cy mnpeysese B¢ HOBE
areHIMje, KOHKPETHO 3a ocurypame je mpey3eo Opran 3a mnpyaeHuujanHy peryianujy (The
Prudential Regulation Authority - PRA). Opran 3a npyaeHIdjaiHy peryJainjy je HacTao Kao Jeo
,oHrimecke banke® 3akoHoMm o ¢QuHancujckuMm ycayrama 2012. roguHe W OATOBOpaH je 3a
MpyJeHIIMjaliHe peryianyje u Haazop oko 1.700 OanHaka, MITEIUOHWIA, KPEIUTHUX VYHH]a,
ocurypaya u Boaehnx waBecTHImoENX hupmu.>>° 1{umesn opor OpraHa cy HaBeJIeHH y 3aKOHY O
TPXKUIUTY U puHaHCHjcKuUM ycayrama 2000 u uMa Tpu rpyne cTaTyTapHUX LuJbeBa: 1. OMIUTH LIMJb
Jla TPOMOBHIIE CHUTYpHOCT M CTaOWIHOCT (QUPMHU Koje peryiuiue, 2. crnenudpuyad IUb 3a
ocurypaBajyhe xommanuje — na monpuHece o0e30ehemy oarosapajyher crerneHa 3amTUTe 3a OHE
KOjU jecy WJIM MOTYy TOCTaTH OCHUTYypaHWIIM W 3. CEeKyHJapW IUJb Ja OJlakmia eQeKTUBHY
KoHKypeHImjy. >3

HajBaxxamja kapakTepucTuka ocurypama craMoenux kpeauta y YK je ma ono Huje o0aBe3HO anu 1a
Cy KpeIUTOPH CKJIOHU Jla ra 3aXTeBajy O]l KOPUCHHUKA XUIIOTEKAPHUX KPEIuTa y CiIydajy BUCOKOT
JITB-a.

Bucuna JITB panma ce cmammia y Jlongony u mupom Yjenumenor KpasbeBctBa y Toky 2008-09
rojJiMHE, a ca Jpyre CTpaHe, OJHOC KpeauTa W mpuxoia (ITH pamuo) je oOM4YHO pacte Opxe y
Jlonnony Hero y ocrtatky Yjemumenor Kpamencrsa.’®?> Ha mpumep, nogaum banke Enrimecke
yKa3yjy Ha TO Jia je MPOILIeHAaT XUIIOTeKapHUX KpeauTa 3a KynoBuHy cranoBa ca JITU pauuom 4,5 y
Jlonpony edukacHo yasoctpydeH on 2009. ronuHe W najgeko IpeBaswia3v MPEeTXOIHHA BpXyHall -
MHOTO Op)Ky CTOIy pacTa Hero OWJIo Tle ApYyrie y 3eMJba, HaKo HHje JaCHO Jia JIM OBO YKa3yje Ha
IIPEKOMEPHO MOBEPEre KPEeAUTOpa 0 KpeTamy lieHa HernokpeTHotH y Jlonmony. 32

XUIMOTEKAPHO OCUTYPAE OJJHOCHO OCUTYpame cTaMOeHUX KpeauTa ce 'y YjenumeHoMm KpabeBcTBy

Ha3WBa OCUTYpame cTaMOeHHX KpeauTa o mrere (mortgage indemnity insurance).

528 "Mortgage insurance: market structure, underwriting cycle and policy implications®, The Joint Forum: Basel
Committee of Bankin Supervision, International Organization of Securities Commissions, International Association of
Insurance Supervisors, C/O Bank for International Settlements, CH 4002 Basel, Switzerland, 2013, ctp. 21, dostupno
na: http://www.bis.org/publ/joint30.pdf, datum pristupa: 15.09.2016.

529 |bid.

%30 Prudential Regulation Authority, noctymso Ha: http://www.bankofengland.co.uk/pra/Pages/default.aspx, narym
npuctymna: 10.02.2017.

%31 |bid.

532 Daniel Chandler, Richard Disney, Housing market trends and recent policies , Institute for Fiscal Studies, 2014 ,
nocrymao Ha: https://www.ifs.org.uk/budgets/gh2014/gb2014_ch5.pdf, matym mpucryma: 03.01.2017, crp. 110.

533 |bid.
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[IpBe monuce ocurypama 3a OCHUTypame CTaMOCHUX KpeauTa O]l ImTere cy u3faBaHe 1920-ux
rOJMHA, a 3aXTEB 3a HAIJIATy CyME OCUTypama M3 IOJIMCE OCUTypama je OMo OCHOBaH ako: I.
KOPUCHUK KpenuTa TpecTaHe ca IuiahameM, 2. KOPHCHUK KpeAuWTa HHje MOTao IpoJajoM
HETMOKPETHOCTH KOja je TMpeAMEeT XHIOTeKe Aa J00uje m3HOC Koju he OMTH JOBOJbAH Ja MOKpHje
XHAMIOTEKApHH YT, 3. KPEAUTOp, HAKOH OJy3UMarma HEMOKPETHOCTH, TaKol)e HHje MOorao Ja mpoja
HETMOKPETHOCT MO IEHH KOja OM MOKpWiIa AYT U3 YITOBOpa O KpPeauTy, 4. KOPUCHUK KpeauTa He Ou
ymiatuo Mamak.>* Tako Ha mpumMep, ako je kyha o 50000 ¢pyHTH KynsbeHa y3 100% xopuimheme
cTaMOEHOT KpeauTa, U ako je JUMHUT Kpeautopa 80%, TO 3HaUM Aa ce OcUrypad carjiacuo aa
HaJIOKHAIH KpeuTopy mTeTy 10 10.000 dpynTn.

VY cBakoj conMjaTHO] Ip’KaBH TIOCTOj€ TpOrpaMu TOMohM Kojuma ce omoryhaBa CBOJUM
JpKaBJbaHuMa (y HEKUM 3eMJbaMa YCIIOB JIp)KaBJbaHCTBA HUJE HEONXO0JaH) (UHAaHCH]CKa MOMOoh 3a
KYIIOBHHY HeMoKpeTHocTH. OOWYHO je HEeOommXoJaH yCJIOB 3a OBAaKBY IMOMON JpikaBe Ja JIMIE WU
JUIa KOja KYIyjy HEITOKPETHOCT HeMajy Beh HEMOKPEeTHOCT y BIACHULITBE TE J1a C€ pajiy 3arpaBo O
KYIIOBHHHU TIPBOT CTaHa OJHOCHO Kyhe 1 /1a je ped o pemaBamby CTaMOCHOT MTUTamka.

VY Vjemumenom KpasbeBCTBY MOCTOJU BeNUMKH Opoj mporpama nomMohu Te, y 3aBHCHOCTH KOjO]
KaTeTOpHju JIMIIAa TpUIaja, KOPUCHHK KpeauTa MOXKe CI000JHO OJJIYYUTH 3a KOJU TMPOTrpam
OJIHOCHY KOJy BpcTy nmomohu he mogHeTH 3axTeB.

[Tomynapan nporpam y YK ce nasusa ,,[Tomoh 3a kynosuny* (Help to Buy). Oaj mporpam npema
KapakTepy TIOMOhM ¥ HayWHYy HEHOT OCTBapema I0Ka3yje 3Had ajHe CIMYHOCTH ca
CyOBEHITMOHMCAaHUM CTaMOEHUM KpeauTuma y Pemyomumm Cpouju.

OBaj nporpam nomohu y YK je xpeupan y mapty 2013. roguHe kako OW IMOJpPKa0 KYIMOBHHY
HEMOKPETHOCTH U BJIACHMUINTBO Ha CTAaHOBMMA M TIOCTOje JBE pa3IM4YUTe KOMIIOHEHTE OBE
MOJIUTUKE:

1. Ilpsa Bpcra momohu je ,,JTomoh 3a kymoBuny: kamurtan kpeaut” (‘Help to Buy: equity loan’)
IprkaBa Aaje OeckamaTHe KpeauTe u 10 BucuHe o1 20% kymuuma HoBousrpahenux kyha.

2. Ipyra Bpcra nomohu (‘Help to Buy: mortgage guarantee’) ce oaHocHIa Ha MOTYRHOCT KYIIOBUHE
ocurypama 3a kpeaute ca Bucokum JITB panmom, u 3a HoBe 1 3a Beh mocTojehe HeMOKpeTHOCTH, a
W jeflaH ¥ APYTd BUJ IMIOMOM CY MOApPA3yMeBaIU Ja je 00aBe3HO MUHUMAIHO yuelrhe KOpUCHHKA
KpeauTa 5% U THMeE je ONAaKIIaHa KYOBUHA KOPUCHULIUMA. 0

[IpBu TMn momohm nakie moapasymeBa Ja Jp)kaBa OeckamMaTHO oJ00paBa KOPUCHUKY KpeauTa

3arpaBo CyOBEHIIMOHHUCAHU ¢ TaMOeHH KpeauT. Ha mpumepy fa je ped o KyHOBHHU HEMOKPETHOCTH

534 Bumre o Tome: Mark Boleat, ,,The Mortgage Indemnity Insurance Market in the United Kingdom*, Housing Finance
International, 11, 1996, dostupno na: http://www.housingfinance.org/uploads/Publicationsmanager/9609_UKM.pdf,
datum pristupa: 04.01.2017., str. 21.

535 |bid.

536 Daniel Chandler, Richard Disney, Housing market trends and recent policies , Institute for Fiscal Studies, 2014 ,
nocrymao Ha: https://www.ifs.org.uk/budgets/gh2014/gb2014_ch5.pdf, matym mpucryma: 03.01.2017, crp. 111.
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ox 200.000. ¢ynTH, kpeautop omodpaBa 150.000 (25% kynompopajHe eHE), KOPHUCHUK KPEIAUTa
yuaenthe ox 10.000 ¢yntu (5% xymompoaajue nieHe), 1ok apxkasa 06e36ehyje 40.000 dynaru (20%
Kymorpojajue ene).>’

Wnycrpanuja 6p.1, Moaen nomohu qpxaBe NPUIUKOM KYIIOBUHE HETTOKPETHOCH

Buyer's 5% deposit

Government's 20% loan

Example
House Value

£200k

75% mortgage from
commercial lender

U3Bop: https://www.helptobuy.gov.uk/equity-loan/equity-loans/

Kana je peu o cramOenuM xurnoTekapHuM kKpeautuma y JIoHIoHY, OBaj mporpam Hyau Behu HUBO
nomohu. Hamme, y3eBmm y o003uMp BHCOKE II€HE HENOKPETHOCTH 3a cTaHoBame y JloHIOHY,
KOPUCHHMIIMMA OBUX KpenuTa je omoryhena momoh apxkase y BucuHu uszmely 20-40% ona BucHuHe
Kynomposajae ene.>

Kao u xox npyrux Bpcta CyOBEHIMOHMCAHUX KpEeIuTa, U KOJl OBUX KpeIuTa je OrpaHMYeHa BUCHHA
KpenuTa 3a Koju je Moryhe armmuupary aji 1 BUCHHA YKYIIHE KYIOIIpOJajHE LICHE.

Hajsehu u3Hoc kpenuta apxase 1o oBoM nporpamy nomohu je 120.000 ¢pyHTH 32 HETOKPETHOCTH Y
Enrneckoj (an Jlonona) u g0 240.000. ¢pyHTH 32 KynoBHHY HenokpeTHocTH y Jlongony. >

Ilopen HaBeneHMX CIMYHOCTH, TIOCTOje 3HauyajHe pasnuke wu3Mely OBHX KpenuTa U
CyOBeHIIMOHMCAaHUX cTaMOeHux kpeauta y Penyomumum Cp6uju. YV Penybmuum CpOuju, 3a

CyOBEHIIMOHHMCAaHE cTaMOeHe KPeJUTe je€ HEOMXOAHO OCUTYpame KpeauTa 3a 6uio kojy Bucyny JITB

panma 0Kk koj oBor mporpama nomohu y YK y3eBmu y 063up jako Bucok JITB Huje obGaBe3Ho

537 Equity loans*, noctymuo Ha: https://www.helptobuy.gov.uk/equity-loan/equity-loans/, ratym npucrymna: 05.02.2017.
538 |hid.

%39 Homes and Communities Agency-Help to Buy Buyers’ Guide 2016, gocTynHo Ha:
https://www.helptobuy.gov.uk/wp-content/uploads/Help-to-Buy-Buyers-Guide-Feb-160216.pdf, natym mpucrymna:
06.02.2017.
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ocurypame kpeauta. Takolhe, kon BehnHe cyOBeHIIMOHHMCAHUX cTamOeHux kpeauta y CpOuju, 3a
1Ieo koju omoOpaBa apkaBa, ce He muiaha Kkamara WM je OHa CHMMOOJIMYHA W o0aBe3a HEHOT
wrahamka HACTyla HaKOH oTmjiate kpeaurta Oanke. Kox HaBenenor mporpama momohm y VK,
KOPHUCHMIIM KpeauTa cy ocioOohenu mahama kamare caMo y MPBHX IET FOJIMHA OTIIATE KPEANTA,
na 6u Beh o mecTe romuHe 6uaM o6aBe3Hy Aa miahajy kamary o oko 1,75 % Ha Taj n3noc.>*® Peyu
je 0 pa3yMHO]j pa3iHUIlM, HAPOYUTO aKO C€ caryiefla BUCHHA KPEIUTa KOjy je Moryhe y3eTu mo oBoM
nporpamy. Ca npyre crtpane, y PemyOmmum CpOuju HUje TUMHUTHpaHa MaKCHUMallHA IIeHA
HETOKpeTHOCTH Beh cMo M3HOca kpemurta aApxkaBe u Oanke. Y PenyOmumu Cpbuju je, 1o
JOCaIalllFlbUM TIPOTpaMUMa, OWJIO JI03BOJHEHO Ja KOPHCHUK KpEeIuTa KyIlyje HEONKPETHOCT V3
KopulTheme CyOBEHIIMOHUCAHOT CTaMOEHOT KpeauTa 4uja IeHa MOKe JOCTUhu OMJIo KOjJy BUCHHY.
3anpaBo, y mporpaMmuma u ypeadama Koje cy yBoAWIIe CyOBEHIIMOHHCAHE CTaMOEHE KpeIUTe CBAKe
rOJIMHE, je MPOIYIITEHO Jia C€ OTPaHUYH 1IeHa HEIOKPETHOCTH, Beh je Ha3HAueHO Jja je HEOIXO/IHO
Jla KOPUCHUK KpeauTa, Y ClIy4ajy Ja Kylyje HETMOKPETHOCT YHja je IIeHa BHINA O KAJIKYJIHUCaHe
nporpamom, Tpeba na moBeha obaBe3no yuenthe. Mnak, MoXxe ce 3aKJbYUWTH JIa j€ OBaKaB HAYWH
perynucama 3a Pemybnmuky CpOujy wucnpaBan; 0e3 003upa IITO CYOBEHIIMOHWUCAHUW CTaMOCHH
KpeIUTH TpeaTaBibajy momMoh npikaBe JMIMMa KOja 3HAYd Ja UM je TToMoh moTpeOHa, KOPUCHHUK
KpeauTa je Morao crehu mpeocTayii HOBYAHW W3HOC KOJU MY CIY)XH Kao ydemhe Ha mpumep,
HacieheM wiu mo3ajMuiioM. To MPaKTUYHO 3HAYM J1a Y CIy4Yajy Ja je KOPUCHHUK KpeauTa KyImoBao
HerokpetHOT o1 240.000. EVYP, a na je npxaBa o6e36ehuBana makcumando 20.000 EVP a Ganka
75.000 EYP, kopucHuk kpeauta je 6mo o6aBe3an aa miaatu muHuMainHo 5.000 EVP (kao o6aBe3Ho
MmuaEMaTHO yuenrhe) kao u 140.000.EVP jep je 11eHa HEMOKPETHOCTH 3a TOJIMKO BHIIIA.

OOpauyH mpeMuje KOJ OCUTypama CTaMOCHHX KpeIuTa MpeICcTaBlba 3alpaBO IMPUPOIY OBOT
ocurypama. Ocurypame kpeauta y YK nako Huje 00aBe3HO, Hajuernihe 3axTeBajy KpeauTOpHu KaKo
Ou CMamUIIU PU3HK y ciydajy na je Bucok JITB. Ilpemuja ocurypama ce oOpadyHaBa 3a OCUTypaHH

M3HOC U Hamahyje ce Hajuenrhe Kao jeIHOKpaTHA.

5.7. OCUT'YPAILE CTAMBEHUX KPE/IUTA Y IIPABHOM CUCTEMY CUHT AIIYPA

Ocurypame crambenux kpeaura y Cunramypy je Beh geneHujamMa pa3BujeHo, a MoyeTak pas3Boja ce
Be3yje 3a nepuoj nocie [pyror cBeTCKor para.

BakHy yiory Ha XMIOOTEKapHOM TPXKHUINTY Tpe cBera obaBsba Ilentpanuu motnopuu ¢onn (The
Central Provident Fund), koju ocHoBaH kao nieH3uonu Goua 1955. o cTpaHe KOJOHUjATHE BIAJE ,

Kako Om 00e30e110 couMjaliHy CUTYPHOCT 3a pajHO CTaHOBHUINTBO y CHHramypy; 3ampaso,

540 Ibid. ctp. 18.
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MOTPaXHHE 33 BIACHUIITBOM j€ ,,CTBOpEHA* oJ1 cTpaHe oBor DoH/IA IMyTEeM ycMepaBama MTeAbE U3
donya mpema craHoBamy.

HenokpeTHocTH Koje ce Kynyjy y3 Kopumheme cTaMOCHOT KpeauTa MOTy OUTH KyIJbEHE O] JBE
BpcTe KpeaurTopa: banaka u Onbopa 3a crambenu passoj (housing Development board). Ox6pop 3a
cTaMOEHU pa3BOj je y BJIACHHUINTBY JApXKaBe M TPEJACTaB/ba HAjJJOMHHAHTHHUJET KPEAUTOpa Ha
XHMIIOTEKAPHOM TPXKHUIITY. >*2

V Cunranypy apxasa 06e36elyje cybBenuuje myrem HaBegeHor Onbopa.>*

Tpxumite HenmokpeTrHocTn y CUHramypy HyJM JIBeé OCHOBHE BPCTE CTaHOBA. JeJHW Cy MPUBATHU
CTaHOBH a JIPYTH JP>KaBHHU.

KyrmoBuHa IpaBHUX CTaHOBA MPETIIOCTaB/ba OCHIYPAmEe KPEauTa TOK KYMOBHHA HPUBATHHX
CTaHOBA HE ajii ra OaHKe MOTY 3aXTEBaTH, KaO W Ha IPYrHUM TPXKHUINTHMa OCUTYpama KpPEeauTa y
CBETY.

[lta Bume, Oxbop 3a ctaMOeHU pa3BOj HYIM CTaMOEHE KPEIUTE U OCUTYPakhe CTAMOCHUX KPeInuTa
3a KyINIle CBOJUX CTaHOBa (M HOBUX W IOJIOBHMX), a TUIHWYaH KPEIUT Mojpa3zyMeBa oJ00paBame
80% o1 IleHe HOBOT CTaHa M MAKCUMAJIHH POK OTIaTe o 25 roauHa.’** Onbop 3a ctambenu pasBoj
je TpuMaal BJIaJIMHUX KpeauTa 3a (UHAHCHUPAE CBOJUX XUIMOTEKAPHUX KPEAWUTAa, O]l KOJUX je

KamaTa je Be3aHa 3a BakeheM Kkypcy mTense IlenTpansor nornopHor ¢ponaa.>*

VI TOJIOKAJ HAIIMOHAJIHE KOPIIOPAIIMJE 3A OCHUI'YPAIBE
CTAMBEHUX KPEJJUTA Y CUCTEMY JIP7KABE

6.1. OCHUBATSE HAIIMOHAJTHE KOPIIOPAIIMJE 3A OCUT'YPAILE CTAMBEHHMX
KPEJINTA

3a pa3Boj ocurypama CTaMOEHHUX KpEAUTa HEeOIXOAHO je TMOCTOjare MPUBATHOT XUITOTEKAPHOT TPIXKUILTA U
TIOCTOjarbe U PeryaapHo (PyHKIMOHUCAmE (DHHAHCH]CKOT TPIKHIIITA.

,,HaKOH roJinHa €eKOHOMCKUX U MOJIUTUYKUX mpeBupama, 2002. rogune, Bnaga CpOuje u Hapoana
6anka Cpouje (HBC) cy 6unu y motpasu 3a MexaHM3MUMa 3a TMOJCTHIIAkEe EKOHOMCKE pedopme u

pa3Boj, jep je mocrojama je o030uJbHa 3a0pHHYTOCT 300T CTamka HEPA3BHJEHOT U 3aIlyIITEHOT

%41 Sock Yong Phang, ,,The Singapore Model of Housing and the Welfare State, Singapore Management University
Institutional Knowledge at Singapore Management University, 2007, moctyrHo Ha:
https://ink.library.smu.edu.sg/cgi/viewcontent.cgi?article=1595&context=soe_research, garym npucryna: 08.02.2017.,
crp. 21

%42 Housing Finance and Financial Stability-Back to Basics?“, International Monetary Fund, dostupno na:
https://www.imf.org/external/pubs/ft/gfsr/2011/01/pdf/chap3.pdf , datum pristupa: 11.02.2017., str.121.

543 1bid., ctp. 122.

%44 Sock Yong Phang, ctp. 22.

545 Ibid.ctp. 22.
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cTaMOeHoT u ¢uHaHCHjCKOT cexTopa. 40

,»Y TO BpeMe, YCIOBHU HUCY OWJIM MOBOJHHU 32 Pa3BOj (PYHKIIMOHAIHOT MPHUBATHOT XUIIOTEKAPHOT
tpxkumTa y CpOuju, a mocrojehe onmope3nBame CTAaHOBAKA M PErHCTpallija Cy 3HauajHe MpeTpeKe
3a pact
TOr TpKUIITa Koje Om morne numutu CpOHjy eKOHOMCKHX KOopucTH Koje he mpoucrehm u3
nosehaHe aKTHBHOCTH CTaHOTpajme. >4

,CTaMOCHH KpeIuTH Cy camo 3a mpBuX JeBeT Mmeceru 2008. roamHe octBapmiu pact ox 42%, a
KaTajlu3aTop 3a Harjii pacT ctamOeHux kpeauta y Cpouju OUIio je ocurypame cTaMOSHUX KpeauTa,
Koje y UMe JiprkaBe cripoBou HampoHamHa Kopropanuja 3a OCHIyparme CTaMOeHHX KpeuTa. <48
Kpenutu koje ocurypasa Hanmonanna kopriopaiigja cy MCKJbyYUBO CTAaMOCHH KPEIIUTH.

,Benukn neo kpeaurta O6anaka y Cpouju (uak 80% mnpema HEKUM MpolleHaMa) IJIacHpaHo je ca
BaJYTHOM KJIay3yJIOM, IITO 3HAYM JIa CY MPUXO0IU OaHaKa MO0 OCHOBY THX KpeIuTa KOHCTAHTHHU Kaja
ce TpepauvyHajy y eBpe M TOTOBO HEOCETJbUBH Ha JoMahe MOHETapHE yCIOBE YKOJIHMKO OaHKa WMa
OBe IIacMaHe yckiaaljeHe ¢ yKyITHIM 06aBe3aMa y CTpaHoj BamyTn. >4

VY3 10, OaHKE CBOj pU3HMK MOCIOBama y 0/J00paBamy CTaMOCHUX KpeauTa CMamyjy HBUXOBUM
OCHTYPambEM.

Hammonamua kopriopamuja OJHOCHO OCUTYypame craMOeHux kpeauta y Pemyomumm CpOujum je
JOTIPUHEIIO J1a CTaMOEH! KPEAWTH MPECTaBIha]y HajMamkbe PU3MUHE KPEeIuTe OaHKapCKOT CEKTOopa.
,HaJHKW HUBO MPOOJEMaTHYHUX IJIACMaHA y OJIHOCY Ha YKYITHE IUIACMaHE y MCTO] KaTerOpHjH
Oenexxe ynpaBo cramOeHM KpenuTH — 7,8% Ha Kpajy MOCMaTpaHOT MEpHOJIa, HAKO Y BOJIYMEHY

HILJI (non performans loans)cranoBHUIITBA OCTBapYjy YMTaBUX 32%. "0

,ycmon mpocexka HILI
CEeKTOpa CTAHOBHUINTBA Cy JEIMHO CTaMOCHM KPEIUTH KOJU CBOJUM BEIIMKHUM YKYITHUM OOMMOM
cHIKaBajy npoceunu npoueHar HIIJI y cekropy cTaHOBHHUINTBA, IITO MOKa3yje Ja ce CTaMOEHH
KpeauTu 300T cBOje Mpupoje ¥ HaunmHa oOe30ehema HajooJbe CepBUCHUPAHHM KPETUTH Y CEKTOPY

CTaHOBHHIIITBA, 4 MOXKEC CC pehH ny 6aHKapCKOM CCKTOPY ¥ I_IGJ'II/IHI/I.“SSJ'

546 Tim Elliot, Aleksander Jovic, Jelena Pupovac, ,,A Rising Star: The National Mortgage Insurance Corporation of
Serbia — Nacionalna korporacija za osiguranje stambenih kredita (NKOSK)*“, Housing Finance International -
December 2006, ctp. 26.

%47 |bid.

548 Cama ®ununosuh, cTp. 88.

54 Jacha Aranacujesuh, ,,MoHeTapHa IIONMTUKA — KAHAIM TPAHCMHUCH]E HA LieHe: TOIUHY JaHa Huibaka uHduauje’,
Ksapraixuu moruTop 6p. 10, jul-septembar 2007, ctp. 100, mocrymHo Ha:
https://www.researchgate.net/profile/Jasna_Atanasijevic/publication/301326403_Monetarna_politika_-
_kanali_transmisije_na_cene_godinu_dana_ciljanja_inflacije/links/5711f2bc08aeff315b9fb97b.pdf, marym mpucrymna:
15.09.2016.

%50 30pan Josuh, Kocana Buhentujeuh: ,,CekTopcka cTpyKTypa npodiemaTndnux miacvana y Cpouju®, SYNTHESIS

2015 - Finance and banking, International Scientific Conference of IT and Business-Related Research, ctp. 472-473.

%51 NlerasbHo o Tome: Ibid.; ayropu Takohe ynopelyjy apyre Kpeaure ca cTaMOGEHHM KPEIUTHMA U HABOJIE JIa OCTAIIE
BpCTE KpeauTa HUCY TOJMMKO HEpHU3NYHE, Te Ja On OaHKe Mopajie 1a OBeay padyHa M IIOCBETE JI0CTA NaXKbE U MPH
on00paBamy HOTPOIIAYKHX KPEINTa, OCTAINX KPEAnTa, MAHYCa U KPEIUTHUX KapTUIIA.
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,/CTO o0jammeme HaBOJAEC W JIPYTH ayTopH, KOHCTaryjyhm npa ako OuCMO mocMaTpaiu
npoOIeMaTuyHe KPEJAUTe y CEKTOPY CTAaHOBHUINTBA, HajBehu mporeHaTr ynHe cTaMOSHN KPEIUTH a
oJIMax 3a HbHMa C€ jaBJbajy TOTOBUHCKH KpeIuTH ca 25%, anu Ja y OKBHPY CTaMOCHUX KpeauTa
MaJd TPOIEHAT IUIACHPAHUXX KpEeAuTa Claja y KaTeropujy HEHAIUIaTUBHX KpPEIWTa, ald aKo
ocMaTpaMo TpoOIeMaTHYHE KPEIUTE CEKTOpa CTAHOBHHUINTBA y IIETUHH OHU YHHE TOTOBO
Tpehumy. <2

,,OBa ,,HEpU3NIHOCT* OJTHOCHO Mamba PHU3UYHOCT CTAMOCHUX KpEeIuTa y OJHOCY Ha JIpyre KpeauTe
CTaHOBHHILTBA je pe3yjiTaT Kako HauWHa M Tpoleca oa00paBama Tak0O M HAauyWHA M TIpoleca
OCUTypama CTaMOCHHX KpeauTa jep OaHKe MPHIMKOM 0J00paBama KpeIuTa HacToje Ja MCIyHE
yCIIOBE OCHTypama KpenuTta HarmoHnanae kopropanuje Kako OM CMambHIIe PU3HK CBOT TIOCIOBAamhA.
Ounancujcku cucteM CpOuje je u3pa3suTo OaHKOLEHTpHuYaH Oyayhu na y YKYIHO] CTPYKTYpH
(QUHAHCHCKHX cpesicTaBa GAHKAPCKU CEKTOp YMHH Jak 90%.* 5%

Hanmonanmna kopriopaiiyja 3a ocurypame cTaMOeHHUX KpeauTa je OCHOBaHa O] CTpaHe JIp>KaBe.
[Tpema 0CHOBHOj TIOIENTM KOpIIOpalrja 3a OCUTYpame CTaMOSHUX KpeluTa Ha IpyKaBHE W TPUBATHE,
Hanmonanmna koprnopaiinja mpuraia rpynu Koja je OCHOBaHa O] CTPaHE JIpKaBe U y K0joj je AprKaBa
JeIMHU BJIACHHK, MAKO je MpeaBuleHa 3aKkoHCKa MOTyNHOCT 3a MEIIOBUTY BIIACHUYKY CTPYKTYPY.
Hammonamna Kopmoparnuja je mpaBHO JiMIle, KOje je OCHOBaHO 3akoHOM o HarmoHnanHoj
KOPITOpAIMjH 3a OCUTYpame CTaMOCHHMX KpeJaWTa W OJTOBOPHO je 3a cBOj pan Bmamu PemybOnuke
Cpomuje.

,Kazia cy y nutamy aretiuje 0JTHOCHO IpaBHa JIMIA KOja ce OaBe OCUTypameM CTaMOCHHUX KpPEeJIHTa,
OWJI0 J1a Cy Y IPUBAaTHOM HJIM JP)KaBHOM BJIACHUILTBY, OMTHO je Ja OyIy 1MOoJ| CTPOTOM KOHTPOJIOM
TE€ C€ YeCTO OJI TUX MPABHUX JIMIIA 3aXTeBa Jla ce 0aBe caMO OCHTYpameM CTaMOCHHX KPEIuTa, a He
¥ IPYTHM BPCTaMa OCUTYparha, Pai CMambeHha pU3HKa. >t

,Y TPHUJIOT TOME Jia je MOTPEeOHO Jia OBa BpPCTa OCUTypama Oyie MOTIIYHO OJBOjeHa OJ JPYruX
OJIHOCHO Jla ce€ MpaBHO JIMIE KOje 00aBJba OCHUTYpame 0aBU UCKIbYYMBO OCUTPAEEM CTaMOCHHX
KpeuTa, TOBOPE U MOTEHIUjaIHN KaTacTpo(aaHu ryOHIM KOjH ce Be3yjy 3a XHIoTeKe., >

»Briana je omnyuymna na ce ctBopu HanmoHanny xopriopaliyjy 3a ocUrypambe cTaMOeHUX KpeauTa

Cpbuje (HKOCK) — xopnopauujy y BIACHHUINTBY JAp)KaBe KOja pagu Ha pa3BOjy HPHUBATHOT

>52 Bepa 3enenosuh, Mumom Marryt: “IIpobnem HeHarmaTuBux Kpeauta y CpOuju ca OCBPTOM Ha 3eMJBE Y

OKpYXemy ,
HoBu ExoHomucT dacomuc 3a eKOHOMCKY TeopHjy u mpakcy , ['omuna X, 6poj 20, jyn-neuembap 2016., ISSN: 1840-2313 Bujemuna

crp. 77.

553 Cama ®@umnosuh, cTp. 84.

554 Bnayiana Ietpakuc, ,,HarmonanHa Kopropalyja 3a OCHTypare CTaMOEHHX KpEMTa-Tojam, yiora u 3a4aj*, [Tpaso-
TeopHja u mpakca, 6poj 4-6/2015, ctp. 29.

555 Jeff Dweight, ,,Monoline Restrictions with Applications to Mortgage Insurance and Title Insurance, Review Of
Industrial Organization, 2006, str. 28.
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xurnoTekapHor Tpxkumra y CpbOuju, Hynehum mnuibane (UHAHCHjCKE MPOU3BOJAE 3a pELIaBambe
KJbYYHUX norpeda TPIKUILTA, JIOK ou Kpo3 CBOje
¢unancujcke aktuBHoctH, HKOCK mnpomoBucao mnoGoseiiame cramMOeHOr W (PHMHAHCH]CKOT
cextopa.“®®® |V mogerky, HKOCK npomssom 61 61t y hopME OCHTyparma CTaMOESHIX KpeIuTa, a
y KacHUjUM ¢azama OM HCTpaKuBana (pUHAHCHpame JIHKBUAHOCTH M EBEHTYAIHO JApyre

nocpeHIUKe yeryre. <>’

6.2.YJIOT'A HAIMUOHAJIHE KOPIIOPAIIMJE 3A OCHUI'YPAIBE CTAMBEHHUX
KPEJIUTA

VY morieny nenaTHOCTH OCHWTrypama, HalmoHanHa Kopropaiuja OCHTypaBa MCKJbYYHBO CTaMOEHE
kpenute. Jlakiie, ocurypama Koja cy YCKO IOBE3aHa ca MpoIiecoM oJ00paBama cTaMOCHUX KPEeIuTa,
Kao IIITO je TIpe CBEra OCUTYpamke MMOBHHE, alli YECTO M OCUTYpamhEe JKUBOTA, HE CIa/Iajy Yy TIOCIOBe
Koje ob6aBsba Hammonamna kopmnopanuja. Mcro Tako, ¢ 003upoM /Ja OHA TPHJIMKOM JOHOIICHA
OJUTYKE O OCUTYpamy KOHTPOJIHIIIE TIOJUCE OCUTYpamka HMOBHHE M KYBOTa, TO HE 3HAYM Jia je OHA
Ha OMJIO KOJU HAYMH OpraH HaJA30pa OCUTYpaBajyhux apymiTaBa Koja Cy u3ajia Mmojucy.

Haponna 6anka CpOwuje Bpimin Haa30p Haja 00aB/bamkeM JICTATHOCTH OCUTypama M 00aBJba Jpyre
TI0CIIOBE MPOMHCaHEe 3aKOHOM O OCHTYpamy°>C, amy Kaja ped o HalMoHamHOj Kopropamuju, 360r
TPEHYTHOT 00JIMKa OpPTaHM30Bamka, OHAa HUje 1Mo Haa3opoM Hapane 6anke Cpowje.

Hanmonamua kopriopamuja je OCHOBaHa Mpe jaeceT roauHa 3akoHoMm y Mmajy 2004. romuHe, Kao
,[IPABHO JIUIIE CIEIHjaIU30BAHO 32 OCUTYpamhe MOTPAKHUBAA 10 OCHOBY CTAMOCHUX KpEIUTa Koje
0/100paBajy Oanke u Jpyre (MHAHCH]CKE OpraHu3aIMje, Koja cy o0e30ehena XxunoTekom, Kao M 3a

«559

00aBJpamke JAPYTUX TOCIOBA KOJU Cy BE3W Ca THM OCHUTypameM ™, a koje je ,,CBOJCTBO IpPaBHOT

JTUIIA CTEKJIO YIHCOM Yy CyJACKH peructap. %

JenatHoct HanmoHanHe xopriopaiuje je JepHHHUCaHA Kao: OCUTYpame MOTPaKUBaMKba MO OCHOBY
ctamOeHuX KpeauTa Koje onoOpaBajy Oanke u Japyre (UHAHCHjCKE OpraHu3anuje, Koja cy
o0e30eheHa XUIOTEKOM, 3aTUM MOCPEIOBaky Y MPEHOCY MOTpakuBama 00e30eheHux XUImoTeKkoM,
MOTOM W3/IaBambe XapTHja 0J] BPSIHOCTH HA OCHOBY YCIIOCTAaBJbEHE XUITOTEKE Y CKJIay ca 3aKOHOM

Kao M TpyXKame CTpydyHe MomMohM JpKaBHMM OpraHuma, OaHkama M JAPYTMM (UHAHCUJCKUM

opraHH3aquaMa U JpyruM 3aWHTCPCCOBAHUM JIMIIUMA Y oOactTu moOoJbIIamka yCjioBa 3a

%% Tim Elliot, Aleksander Jovic, Jelena Pupovac, ctp. 26.

557 Ibid.

58 Bumre o Tome: Brnagumup Yomnosuh, ,,Ocurypasajyha apymrsa-3akononasctso Cpouje, npaso EY, ynopento
mpaso‘‘, MHCTUTYT 32 ynopenHo npaso, beorpan, 2010, ctp. 22

%9 3akon 0 HalmoHaIHOj KOpIOpAIHMjH 3a OCUTyparbe cTaMOeHuX KpeauTa, wial 1., CiryxkGenn rmacuauk PC, 6p. 55/
04.

%60 3akon 0 HamMoHaHOj KOPIOpAIHMjH 32 OCUTYParhe CTAMOEHUX KPEIUTa, WiaH 2.
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(buHaHCUpame cTaMOCHE U3rpaamke W 00aBJbakbe JAPYrUX IMOCIOBA IMOJ YCIOBHMA MpPEABULEHUM
CratyToM M JpyruM ONIITHM aKTHUMa, aKTHMa IMOCJIOBHE moiuThke U [IpaBmimma mocioBama
Koprnopanuje.®®! HaeneHoM 3akoHCKOM Ae(DMHHUIMjOM je 3aIpaBO OCHM OCHTYpama CTaMOEHHX
KpenuTa, npeasuheHo na he ydecTBOBaTH y CEKjypUTH3ALMjU THX KpPEeIuTa U NPYXKAWKY CTPydHE
nomohn pamu yHampehema ycioBa 3a (UHAHCHpame H3rpaame a Aa he y3 HaBeleHe OCIOoBe
o0aBJpaTH U pyre MOCIOBE KOjU Cy y CKIIaly ca YCIOBUMA OMIITUX U MHTEPHUX aKaTa.

Tako onpehena nmemarHocT HarpoHanmHe Kopropamuje OJICIMKaBa HEAOCTAaTaK JPYTrUX IMOCEOHHX
opraHa Koju Ou ce 6aBUIIM CEKJypuUTH3aLMjoM U yryhyje Ja je XUIOTEKapHO TP>KUILTE TEK Y MOBOJY.
Kopnoparuja Takohe 06aBsba IIOCI0BE KOjH Cy HEMOCPEIHO TIOBE3aHH €A MOCIOBHMA OCHTypamha. >%2
[Ipunukom ocHuBama HarmoHamHe koprnopaiuje 3a OCUrypame cTaMOeHHX KpeauTa y3o0p je Omita
kaHajacka [IMXII.

KonnenT ocurypama kpenurta y Penmyomumu CpOuju ce ocuM y dazama pa3Boja pasiidKyje U y
JIPYrUM acleKTIMa OCHTYPama y OJTHOCY Ha KaHAJICKY KOPIIOPAIH]y.

[Tocne 3navajHOT OpOja OCUTYpaHUX CTaMOSHUX KpeIuTa, youeHa je moTpebda 3a KpeupameM 0aze y
KOJy OM ce YHOCWJIM MOJallk O KpeTamwy lieHa HEMOKpeTHOCTH Ha ommTtuHaMma Penyonuke CpOuje.
,2HalmoHaHa KopIiopaimuja 3a OCHUTypame CTaMOCHHX KpeauTa je CcTBopuia 0a3y mojaraka Ha
OCHOBY KOj€ M3BOJM 3aKJbydaK O KpeTamwy IleHa pe3HUJCHIUjaIHUX HEKPeTHHHA W IpHUKazyje
nmojgaTke O WHACKCY meHa HekperHuHa - JIOMekc (DOMex), OJHOCHO TPHJIMKOM OCHTYpamba
crambenux kpenuta, HKOCK ocTtBapyje yBHA Yy OCTBapeHE KyMOMNPOJajHE BPEAHOCTH
pEe3UICHIIM]jaIHUX HEKpPETHHMHA — CcTaHoBa M Kyha Ha Teputopuju 1ene CpOuje W pacmosiaxe
MoJalMMa O TUITy HEKPETHHHA, KBaJpaTypH, OMIITUHU Ha KOjO] C€ HEKpETHUHA Haja3u, Kao Uy
KOM TPEHYTKY je U3BpIIEH mpoMeT. %

Y TUTamy Cy, JaKje, TMoJald O OCTBApEHUM IieHama, a ckyn nozaraka koju HKOCK kopuctu 3a
o6pauyn JIOMekc-a je HEITO YU O CKYIIa CBUX OCTBapeHMX Kymornpoaaja y Cpouju. %4
JlpyruM pedrMa, y IUTamy Cy MOJalld O OCTBAPEHUM IIeHama, ajli HUKAKO O IIeHaMa OrjallleHuM
OJl CTpaHE areHlyja 3a IPOMET HEMOKPETHOCTH, a CKYH MoJaTaka KOju ce KOPHUCTHU 3a oOpauyH
JIOMekc-a je cBakako y»KHU O]l CKyIla CBUX OCTBapeHHX Kymnonpoaaja y Cpouju, 3a Koje eBUCHLIN]jA
y CTaTUCTHYKHU OOpaJBOM CMHUCIY HE MOCTOju, Te HannonanHa koprnopanuja Huje y moryhHoctu

Aa aHaJIn3upa MnoAgaTrke O OCTBAPCHHUM ILI€HaMa HCIIOKPCTHOCTHU KOje Ccy q)HHaHCI/IpaHe TOTOBUHOM

%61 3axon o HaluoHAaIHOj KOPIIOPALM]H 32 OCUIYpame CTaMOEHUX KpeauTa, wiaH 9.

%62 Y M3pelnrajy He3aBUCHOT peBu3opa 3a HalMoHalHy KOpHopalyjy 3a OCUrypame cTaMbeHux kpeauta 3a 2015,
TOMHY C€ HaBOJH Ja Ce MPUXOIH OJ] II0CII0BA HEMOCPETHO ITOBE3AHUM Ca ITOCIIOBUMA OCUTYpama Ce eBUIACHTHPA]Y Y
Bunancy ycriexa Ha ocHOBY yrosopa Kopropamnuje 1 mocioBHe 6aHKe, a 10 OCHOBY 00pajie 3aXTeBa 3a OCUTypame
crambennx kpexura y m3Hocy ox 30 EYP-a mo cakom obOpaljeHOM 3axTeBy, Y AMHAPCKO] TPOTHUBBPEIHOCTH HA AaH
yIiaTe.

%63 Bpanko Boxwuh, ,,Ananusa mocrojeher crama H ToTpede pa3Boja CUCTEMA 3a MpPOIjeHy BPEIHOCTH HEKPETHHHA Y
Pemy6mmm Cpbuju®, I'eonercku riacuuk, 50(47), ctp. 40.

%64 Ibid.
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WIM HEOCHTYpaHUM Kpenutuma.”®® ¥V Peny6muuu CpOuju je 3a mpolieHy BPeHOCTH HENOKPETHOCTH
Ha/yIekaH PermyOnnyky reoIeTCKU 3aBOJ M Ta TMPOIIEHA CE€ BPILIU M0 MPUHIMITY MAaCOBHE INPOLICHE
BPEIHOCTU HETIOKPETHOCTH a 3aBO/I, 3a MOTpeOe MACOBHE MPOIICHE BPEHOCTH HEMOKPETHOCTH, BOJIU
perucrap 1eHa HeMOKPETHOTH Koju ¢y aocTymuu myt™ BEB cepsuca.®®

OBo je, 3a cajga, HAJUOTIYHHUJUH CHCTEM TIPOLIEHE BPEIHOCTH HEMOKPETHOCTH jep je HbUMe
oOyxBahena, 3a pa3muky on JlomMekca, W BpPEIHOCT HEMOKPETHOCTH KOjeé HHUCY KYIJBCHE Y3
Kopumheme cramOenor kpeaurta. Kopumheme momaTaka O BpPEIHOCTH HENOKPETOCTH ITyTEM
KHBe6a (unTepuer cepsuc Karactpa HenmokpeTHocTH) HUje o0aBe3aH 3a Hanmonanny koprnopanujy
MIPUJIMKOM JIOHOIIEHA OJIITYKE O OCUTYpamy KpeauTa OJHOCHO, JOII YBEK HHUJE YBEJEH CUCTEM KOJU
je obaBe3aH 3a CBe JAprKaBHE OpraHe, areHIMje U mocebHa nuia kKoja 00aBjbajy MOCIOBE Ip>KaBHE
yIpaBe v ’bUMa CIMYHE TTOCIIOBE.

[Ipema moganmma HaBeICHUM Ha MHTEPHET cajTy Hammonanne koprnoparuje, BpeaHoct JJomekca 3a
oapeheHn BpeMeHCKH TIepHo/I, OMI0 /1a je ped 0 BPEAHOCTH KOja C€ OJTHOCH Ha MECEIl, KBapTasl WIH
roJINHY, ce A00H1ja Kaja ce MPOCEYHa BPEIHOCT CBUX II€HA 1O M2 KOja je OCTBapeHa y TOM MEePUOIy
Ha HaBEJIEHO] TEPUTOPUJU — PETHOHY, 00JIACTH WJIM OTIITHHH, YIIOPEAH Ca IPOCEYHOM BpeaHoIIhy
CBHUX II€HA TI0 M2 OCTBapeHUM y Oa3HOM IMEpHOaY Ha HABEJIEHO] TEPUOTOPHU]H.

Haxne, mehycooHuM yrnopehuBame mHAekca /[oMekc mo mepuoauma 3a UCTy TEPUTOPHJyCE MOXKE
YOUHUTH TPEHJ KpeTama IieHe cTaMOeHe HeTIOKPETHOCTH 10 M2, U3PAa3UTH MPOLIEHTYya Ha MpoMeHa U
CJIMYHO, T€ je Ha ocHOBY Jlomekca Moryhe n3pauyHaTH TP>KHUIIHY BPEAHOCT HEMOKPETHOCTH KOja je
npomMeroBaHa oz 2005. rogune.

Ha nmpumep, ako je cran y apyrom kBaptany 2007. rogune kymibeH 3a 100.000 EVP, a BpenHoct
Jlomekca Ha TOj ONIITHHY y HABEJIEHOM KBapTaily je ouna Ha npumep, 83,37, a y tpehem kBapTany
2011. ronune Bpeanoct Jlomekca je 98,11, naHammy TPKUITHY BPEIHOCT MOXKEMO M3padyyHaTH Ha
cienehy HauMH: TPXKMIIHA BpeaHocT craHa y tpehem kBapramy 2011=(100.000x98,11)/83,37=
117.680,22, a ykonuko je cTaH MpBU MyT nmpomeroBaH y Tpehem kBaprany 2008. roaune xaaa je
BpeanocT Jlomekca Ha Toj ommTHHH Ouna 124,3, oHAa je Tp)KHILHA BPETHOCT cTaHa y Tpehem
kBaprainy 2011 = (100.000x98,11)/124,3=78.930,01.°"

Bpennoct Jlomekca je 3HauajHa HajIpe jep c€ Ha OCHOBY € MOXKE YTBPAWUTU BHCHHA TPEHYTHOT

JITB ocurypanor noprdonna HKOCK-a koju ce Hazusa 13B. LIJITB (Current LTV).

%65 JTomeke — MHIEKC 1IEHa HEMOKPETHOCTH HallMoHaHe KopIiopalmje 3a OCUIyparmbe CTaMOEHUX KPEIUTa, JOCTYITHO
na: http://www.nkosk.rs/srlat/content/indeks-cena-nepokretnosti-nacionalne-korporac®®Jlomekc — nnnexc nena ije-za-
osiguranje-stambenih-kredita , marym mpucryma: 10.03.2017.

%6 3akon 0 aprkaBHOM npemepy u Katactpy, Cii. Tnachuk Op. 72/2009, 18/2010, 65/2013, 15/2015 — omnyka YC,
96/2015 i 47/2017 — ayrenTnuHO TyMaueme, wi. 150 u 152.

557 [Mpumep mojanimera obpauyHa Jlomekca je npeyser ca cajra HanmoHanHe KOPropanwyje 3a OCHTypame CTaMOeHNX
KpeauTa.
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OBaj JITB ce oOpauyHaBa kKao OJHOC OCTaTKa Ayra, OJHOCHO OCTaTKa TJABHUIE M TPEHYTHE
TP>KUIITHE BPETHOCTH HETMOKPETHOCTH TOJI XUIIOTEKOM, 33 YHje YTBphHBAmkE C€ KOPHUCTE IOalln

Jlomekca, Koju ce oOpadyHaBajy Ha HaBEJCHH HAYWH.

6.2.1. Ocurypan ciny4aj 1 UCIIaTa MO MOJIUCH OCHT'yPamba

CyituHa ocurypama KpAUTa je 3alliTUTa MOBEpHUOoLa U3 YyroBOpa O KPEeauTy, TUcIep3nja pu3nuka u

Haj3aj, y cly4ajy Ja KpeJauT J0CIe — CMambehe HETO TYOUTKa /1aBaolia KpeauTa.

OcHoBHUM yroBopoM koju HarmoHnanHa koprnopaiiyje 3akjbydyje ca KOMeplHjaTHUM OaHKama je
npeasuheno na he Hannonanna xopropaiuja mo npujeMy MUCMEHOT o0aBelTema aa je oapehenn
KpPEeIUT JOCIEe0 y MEJOCTH, W 3axTeBa baHKe 3a HAIIaTOM OCHUTYpaHOT Cilydaja, Y POKY OJf JeceT
paJHUX JaHa, UCIUIATUTH CBE 3a0CTajie MECEYHE aHYUTETe ca MpHIaaajyhoM 3aTe3HOM KaMaToM,
JNe(UHUCAHOM Y YroBOpY O KpEIWTY W HACTaBUTH Ja Iulaha MecedHe aHyuTeTe J0 MOMEHTa
HariaTe OaHKe 10 CBUM MHCTpYMeHTHMa o0e30ehema o kopucHuka Kpenura.

VY cnydajy ogoOpema kpeauTa oj CTpaHe 0aHke Ha 6a3u Jeno3uTa, KOju je MPOTJIAIIeH J0CIEeITUM Y
nenocTt, mnpeasuheHo je na he GaHka ca WCTUM JaHOM W3BPIIMTH HAIIaTy Jejia KpeauTa W3
CpezcTaBa JIENO3HUTa, a Ha IPEOCTaIH YT 10 KpeauTy npuMmennhe ce cineaehu pemocnen y HaruiaTH:
1. HamuwonanHHa Kopropamuja - yKyllHA cyma aHyuTera IutaheHa ol crpaHe HanumoHanmHHE
Kopriopanyje OaHIM 0 TPEHyKa yIulaTe HOBIA Ha 1moce0aH HAaMEHCKU padyH MO OCHOBY IpOJiaje
MMOBHMHE W HaiulaTe IyTeM Jpyrux HHCTpyMmMeHara obOe30ehema M 3aTe3Ha kamaTa Koja je
oOpauyHaTa Ha UME Kalllibewa Iahama Ty)KHUKa OaHIM. 2. OaHKa - HeHarutaheHa TiIaBHHIA ca
JAHOM yILIaTe HOBIIA HA HAMEHCKU pavyyH y OaHIM MO OCHOBY IpOJiaje UMOBHHE M HAIIaTe MO
OCHOBY JIDYI'HX HHCTpyMeHarta o0e30ehema yBehaHa 3a cBe JOKYMEHTOBAHE TPOILKOBE pealin3aliuje
npojaje MMOBHHE W/WIM HMHCTpyMeHaTa o0e30eherma ocuM TpONIKOBa ajBoKara; 3. KOPHUCHHK
KpelIuTa, MPeocTald W3HOC HOBIA YKOJIHUKO je cyMma yiuiaheHa [0 OCHOBY HamuiaTe Mpojaje
MMOBHHE BUIIIA O] YKYITHUX 00aBe3a 1o MPEeTX0HO HaOpojaHuM oOaBe3ama.

Takole je yroBopHa o6aBe3a 6aHKe /1a Mpe MOJAHOIICHA 3aXTEBa 3a HAIMJIATY MO MOJIMCH OCUTyparmha
on Kopnoparuje, u3Bpiiu npepauyH BUCHHE MECEYHOT aHYMUTETa MO TOM KpPEAWTY y CKIaay ca
YUHCHUIIOM JIa j€ TJIABHUIIA yMameHa 10 OCHOBY HAIJIaTe U3 JICMIO3UTA.

Kopmnopanuja nma o6aBe3y 1a Ha ocHOBY OCHOBHOT YrOBOpa KOjH je 3aKJby4uiia ca OaHKOM J1a

BpIIHX UCILIATY IO IMOJIMCHU OCUT'ypalba KaJla C€ UCITYHC CBU CJ'ICI[ChI/I YCJIOBHU:
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IY’)KHUK HHUje UCITYHHO 00aBe3e 10 OCHOBY YTOBOPa O KPEAUTY, KOje Cy IPOy3pOKOoBae 1a
ce KpeIUT MPOriacu AOCIEINM Y HEIOCTH, OJJHOCHO KPEIHT j€ MPOTJIAIeH JOCHEINM YCIea
MOKpETama MOCTYIKA U3BPIICHA/XUTIOTEKapHE TIPoaje Ha peaMeTy obe30ehema;

OaHKa mporjamasa KpeauT AOCTIEINM Y HEIOCTH, y CKIIAIy ca 3aKOHOM M CBOjOM TIOCIIOBHOM
MOJIATHKOM H TTOJTHOCH 3aXTEB Ca OCTAJIOM IMOTPEOHOM JoKyMeHTanujoM HarmonanHoj
KOPIIOpaIHjH.

Nako je ucraTa 1mo moJUCH OCUTYpamka HajBakHHja 00aBe3a HarmoanHe kopriopaiyje, Kojom ce
IITUTH OaHKa KPEeIUTOp y Cilydajy Iporianemha KpeuTa JoCIenuM, onpasaato je Aa Hannonanna
KpIiopaiyja Moxe J1a 0J101je UCIIaTy 1o MOJIMCH OCUTYpama y oApeheHuM cirydajeBuMa.
CnyuajeBu y kojuma Harrionanna kopriopaigja Moxe oA0UTH 3aXTeB OaHKE 3a UCIUIATy MO MOJUCH

ocurypama cy cieaehu:

1. ykomuko Kopnopanuja yrBpau na banka He mommTyje oapeade yroBopa Koju je 3ak/bydmiia ca
HarmoHatHOM KOpHiopamujoM WM H3BPIIM MPOMEHE ycioBa y yroBopy o Kpemuty koju je
ocurypas, 0e3 mpeTxoiHe nHcaHe cariacHocTu Koproparwje;

2. YKOJIMKO c€ OMJIO KOju TOJally, W3jaBa WM JOKYMEHTH y BE3H Ca IMOjeIUHAYHUM OCUTypaHUM
Kpenutom koje je banka mocraBuna Kopropamuju mokaxxy HETAaUHHM y OWJIO KOjOj TMOjeIMHOCTH
KOja je Omta oJ1 3HaYaja MPHJIMKOM JIOHOIIICHa OJUTyKe 0 ocurypamy Kpenura;

3.y ciy4ajy oay3uMama J03BoJie 3a paa banke ox crpane Haponne 6anke Cpouje;

4. y cnyvajy MHCOJBEHTHOCTH banke koja je yrBphena akrom Hapomne Ganke CpOuje, kao u y
cllyyajy TpHMEHE TpomnucaHuxX wmepa ojn crpane Hapoane Oanke CpOuje, Be3aHHX 3a

HHCOJBEeHTHOCT baHke.

Kopmnopanuja mosxe packuHyTH yrosop ca bankom y cienehum cityyajeBuma:

1. ykomuko Kopnopanuja yrBpau n1a banka cucreMaTcku He MOILITYje 0/peoe OBOr yroBopa UiH
U3BpIIM TPOMEHE yciaoBa y yroBopy o Kpeauty koju je ocurypas, 0e3 IpeTXojHE IHCaHe
carnacHoctu Kopnopanuje;

2.  YKOJHMKO C€ NOJallM, u3jaBe Wi JOKyMEHTH Yy Be3H ca ocurypanum Kpenutuma xoje je banka
nocraBwia Kopropamnuju nokaxy HeTayHMM Yy BHIIE HaBpaTa, U ykosuko je Kopmopamuja Beh
oJ0Mjana UCIuIaTe Mo NOjeAMHAYHUM I0JICaMa U3 UCTOT pa3iiora, 0 Yemy je MMCMEHO yrno3opaBalia

banky,
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3. yciydajy oay3uMama J03BoJie 3a paa banke on crpane Hapoane 6anke CpOuje; 4.y cinydajy
MHCOJBeHTHOCTH baHke koja je yrBphena akrom Hapoane 6anke CpOuje, Kao U y ciaydajy IpuMeHe

nporucaHux Mepa of crpane Haponne 6anke CpOuje, Be3aHHX 3a HHCOJIBEHTHOCT baHke.

banka je y o0aBe3u ja mpoleAypy Harmare 1Mo CBUM HHCTpyMEHTHMa o0e30ehema m mpoaajy
HETMIOKPETHOCTH HAaJl KOJOM je XHIIOTeKa YCIOCTaBJb€HA CHpPOBEAE Y CKJIaay ca 3aKOHCKHM

ojapenbama u oapeadaMa OCHOBHOT YrOBOpa KOjH c€ 3aKJbydyje ca HarmoHamHOM KOpHoparmjoMm.

,Kopropauuja je y o0aBe3u Jja o OCHOBY HMCILIaTE OCUTYPaHOT ciydaja Miiaha MeceuyHe aHyuTeTe
MIOCJIOBHUM OaHKaMa y IMHApCKO]j MPOTUBBPEIHOCTHU MO KypCy AEPUHUCAHOM YTOBOPOM O KPEIAUTY
3aKJbydeHOM m3Mel)y 6aHKe M KOPHCHMKA KPEJNTa, Ha JaH yruiare, 2%

110 peanm3anuju WHCTpyMeHaTa oOe3behema OaHke cy 00OaBe3HE Ja YKYIHY CyMy aHyUTeTa
raheHnx on ctpaHe Kopropamnmje 10 MOMEHTa Mpojaje MMOBHHE W HAaIulaTe 10 OCHOBY JIPYTHUX
HHCTpyMeHTa o00e30ehema ymmate Kopmopamuju y IWHapCKO] MPOTHUBBPEIHOCTH IO KYypCy
neuHUCAaHOM YTOBOPOM O KpEauTy 3ak/bydeHoM u3Mel)y OaHke M KOpHUCHUKA KpeAWTa Ha JaH
M3MHpema 06aBesa 6anke npeMa Koprnoparmjn.«¥%°

I TaheHn aHyuTeTH N0 OCHOBY OCHUTYPAaHHX ClIydajeBa €BHUIACHTHPAJy CE€ Kao MOTpaKMBama U Ha
naH OwiaHca BpIIM C€ MpepadyH MOTpakHBama Mo cpeameM Kypcy Hapomne 6anke CpOwuje, a
oOpauyyHaTe KypCHE pa3JIMKe MpeACTaBbajy (GPMHAHCH]JCKE MPUX0/IE Kao MO3UTUBHE KYPCHE Pa3jInKe

Wi GUHAHCHjCKe pacXo/e Kao HeraTMBHE KypcHe pasiuke. > ’°

[Toceban 0CHOB 3a packu] yroBopa OM MOTao Jia TIPE/ICTaBJba CIy4yaj ayTOMaTCKOT OCUTYpama, Koje
je mpeaBuheHo kao MOTYhHOCT aliv ce He IpUMEmYje Yy MociioBaky HarmonaaHe koproparuje.
Hamme, ocuMm WHIMBHAyalHE IIEME OCHIypama, Koja je 3acTyllJb€Ha jeJMHa Y IMOCIOBamY

Hamuonanue KopnopauI/Ije, KpeauTu CC MOT'y OCUrypaBaTu U 110 aYTOMaTCKOj meMu ocurypama.

6.2.2. 3nayaj HanimonaiHe kopropaiuje 3a OCUrypame cCTaMOeHUX KpeauTa

3Hayaj ocurypama craMOeHUX KpenuTa je Moryhe mocMarpat U3 pa3aMuuTx yriaosa. [lokymaj na

CC YITBpAH KO NMMa HajBehy KOpHUCT O OoCUrypama OB€ BPCTC KpEaAnuTa ou YHaIpen ouno HEYCIICIIaH

568 3pemraj He3aBuCHOT peBM30opa HarmoHanHe KOpropamuje 3a OCHTypame cTaMOeHnx kpeauta 3a 2013, roauny,
crp. 17.

%69 Ibid.

570 M3emraj He3aBucHOT peBu3opa HarmoHanHe Kopropanuje 3a OCHrypaare cTaMmOenux kpeauta 3a 2009. roguny,
crp. 10., nocrymro ua: http://mww.nkosk.rs/sites/default/files/info_page_documents/finansijski-izvestaj-2009.pdf,
natym npucryna: 15. 06.2016.
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jep je kapakTep akrepa u edekeTa Koje MM MpYyKa 0Ba BPCTa OCUTYpama Takap Ja cy mehycoOHo
HEYINOPEINBH.

JlpyruM peumma, Kako c€ MOKe JIaTH OJIrOBOp Jia JIM OCUTypame CTaMOeHHX KpeauTa uMa Behu
3Ha4aj 3a KOPHUCHUKA KpeIuTa WM Jp)KaBy WK 3a 0aHky? [la in mponucuBame WM H3MEHA yCIIOBa
ocurypama yTude Ha noBehamy yKymHOT o100peHor Opoja Kpeauta Te noBehamy BUXOBOT yena y
BJAIl wmu Ownancuma OaHaka je TUTamke JApyradvjer KapakTepa H TPEICTaB/ba U MOXKE
MPECTaBIbaTH MpEeIMAT aHAINU3E KaJla je ped O 3Hauajy OCHTypama KpeauTa.

Nako 6u oxapeheme T3B. HajBehe KOpUCTH OBE BPCTE OCUTYyparma OUII0 MambKaBO 300T MPETXOHO
HaBEJICHOT, OMpaBJiaHa je KiIacuuKkalrja KOJOM C€ MOXXE aHAIM3UpATH 3Ha4yaj OBE BPCTE
ocHTypama y OJHOCY Ha YYECHHKE Y TIOCTYNIKY OCHTypama, Yy OJIHOCYy Ha JpXaBy H
YIOpEAHOIIPaBHU 3HAYA).

Hajsehu 3Ha4aj 0THOCHO KOPHCT OJl OCHTypama CTaMOEHUX KpeJauTa OCTBapyje OaHKa, OJHOCHO
JIPYTH KPEIUTOPH, Y 3aBUCHOCTH KO CMe Jla oJo0paBa cramOeHe KpenuTe y oapehenoM mpaBHOM
cucremy. Kpenutopu ce 6aBe ofoOpaBame KpeauTa T€ UM je Y MHTEpECYyy Jla CMame PU3HK Y3
Kopuliheme ocurypama crambeHor kpeauta. Hajuemrhe mpemujy ocurypama kpeauta Tiaha
KOPHUCHHUK KpeauTa Te ce Moxke pehu jma 6aHke mMajy MCKJbYYHBO KOPHUCT OJl OCHTYpama KpeIuTa,
0e3 oJaTHUX TPOIIKOBA BpIIE AUCIEP3Hjy pu3uKka. KOpHCHUK KpenuTa uMa KOPHCT OJ OBE BPCTE
ocurypama Hajuenrhe Kpo3 yMameme KaMaTHE CTOIe a y MOjeIUHUM MPaBHUM CHUCTEMHMa, OBa
BpCTa OCHTypamka My oMmoryhaBa W gaBame Mamer obaBe3Hor ydemha y kpeauty. [IpaBHO nwiie
Koje o0aBJjba OCHUTYpame OCHM HAIIaTe MPEMHje OCHUTypama, MOXE KOHTPOJIMCATH W TPXKHIITE
OCHTYpama CTaMOCHUX KPeIuTa, HAPOUUTO aKo je ped O JIUILY KOje je Y AP>KaBHOM BIIACHHIIITBY.
JlpkaBa KOHTPOJIOM TPXKHIINTA OCHTYpama CTaMOCHHUX KpeauTa KOHTPOJIUIIEC XUIOTEKAPHO
TPIKUIITE, Kpeupa HOBE IPOTrpaMe OCUTyparmba U CTAMOCHY TIOJTUTHKY.

Ocurypame CTaMOCHUX KpeIuTa jejHE Jp)KaBe MMa M CBOj YIOpEIHONpaBHU 3Havaj. Ha ocHOBY
MoJiaTaka OJIHOCHO CHCTEMa OCUTypama CTaMOCHUX KpeauTa pPa3BUJCHHX JpXKaBa, HHUXOBHX
MPEJHOCTH W Oorare IMpakce, ajd M Tpellaka Koje Cy MOCTOojajie OJf CTpaHe akTepa Ha OBOMM
TPXKUIITY, APYyre Ap)KaBe MOTY yCIIOCTaBJbaTH M (OPMHUPATH CBOj CHCTEM OCHUTYpama CTaMOSHHX

Kpeauta.

6.3. HAUMH PAJIA HAIIMOHAJTHE KOPITOPALIMJE

Hanuonanna xopriopanuja HUje YIpaBHU OpraH HU OpPraH jaBHE BJIACTH. 3aKOHOJABAI] MPUIUKOM

ocHUBama HanumoHanHe kopropaiuje HHje MMao MHTEHLHJY Ja OCUIypame CTaMOeHUX KpeauTa
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yYMHH 00aBE3HMM KaJa je ped O KOMEepUHUjaIHUM cTaMOeHuM Kpeautuma. Jlakmie, ocurypame
CcTaMOCHUX KpeauTa HUje 00aBe3HO.

HcToBpemeHo, oHOC MOCIOBHUX OaHaka W HamwoHanHe Kopropaiuje 3acCHUBa Ce Ha YrOBOPHO]
ocHOBH. banke HHCY 00aBe3HEe Ja 3aKJbyde ONINTH YrOBOP O OCUTYpamy CTaMOCHUX KpeIuTa ca
Harmmonamaom xoproparjoM. Y mipaBy Perryonuke CpOuje He mocToju 3akoHCKa oOaBe3a OaHke na
3aKJbyde yroBOp O OCHUTYypamy ctambOeHux kpenura. Jlakie, OaHke Cy cioOomHe aa 0700paBajy
KOMeplrjaliHe cTaMOeHe KpeauTe, 0OJJHOCHO HUCY 00aBe3aHe HEKMM MPABHUM aKTOM Ha 3aKJbydeHhe
OCHOBHOT yroBopa ca HarmonamHoMm KopriopamujoMm, T€ HE IMOCTOJU CaHKIHMja 3a OaHKEe Yy TOM
cmuciy. bannu He Mo)ke OMTH HaMETHYTO Ja ca ojpeheHu nuieM 3akibydd YTOBOp O CTaMOEHOM
KpEIHUTY.

Kao mro je 6aHka cnoboina y u3bopy KkiaujeHTa’! U uMa mpaBo 1a 010Hje 3aKIbydeHe
YrOBOpa O KpEIUTy ca KIWJeHTOM KOjU HE HCIylmhaBa yCJIOBEe OaHKe 3a 0100paBame KpeauTa,
Hanmonamua koprnopanuja MoXe JOHETH OJUTYKY KOjOM C€ OJI0Mja OCHTYpame KpeauTa y Ciaydajy
7la KOPUCHHK KPEJNTa He UCITYHhaBa HEKH O] YHAIIPE MPOIMCAHUX YCIOBA 32 OCHTYPame KPeauTa.
Y cnywajy ma je pas3ior 3a JIOHOIICHE OJJIYKE O OJ0Hjalby OCUTypama HEMmoJ00HOCT
HETIOKPETHOCTH Ja OyJe aJeKBaTHO cpenctBo obe3dehema, Kopropammja o Tome obaBemraBa
0anky. KopucHuk kpeaurta uma taja ase MoryhHocTu: na oTiuiahyje kpeauT 6e3 ocurypama Hid Jia

MOHYIN JPYTY HETIOKPETHOCT Kao CPecTBO 00e30ehema.

Wnak, Hemocrojame o0OaBe3e OaHKe Ha OCHIypame CTaMOCHHX KpemuTra OJ CTpaHe
Hanmonanne xopropanuje Tpebda CXBaTUTH YCIOBHO.

banke Hemajy o0aBe3y ocurypama CTaMOCHHMX KpeauTa IO 3aKJbydema OIIITEr OJHOCHO
OCHOBHOT' YroBOpa O OCHrypamy ca HamuoHamHOM KOpHOpamujoM KOJUM C€ pPETryIUIly CBH
Mel)ycoOHU O0JIHOCH Be3aHH 3a OCUTypame, n3Mely 6anke u Hanmonanne xoproparuje.

V unany 4. OcHOBHOT yroBopa®'? Koju 3akJbydyje Haluonanna kopropanuja ca 6aHkama je
HaBEJCHO Jla 0aHKa, CBaKW KPEAUT KOjH HCIIyHaBa YCIOBE IPEAMETHOI YroBopa mpe (UHATHOT
onoOpema moHyauTH HanmonanHoj kopmopauuju Ha ocurypame, Te aa he Hanwmonanna
Kopropanuja y ckiaay ca IlpaBunnmMa nocnoBama M ApYyrUM aKTHUMa OJJIYYHUTH Ja JIM NIpUXBaTa J1a
ocurypa kpenuT wiu He. Ha ocHOBY yroBopa HaBeIEHOT 4iaHa YroBOpa KOjU IMOCIOBHE OaHKe

3aKJbydyjy ca HannoHamHOM KOpHoOpanujoM, MOKE ce IOHETH 3aKkJbydak Ja cy OaHke oOaBe3He Ja

571 3akon o 6ankama, Cryocoenu enachux PC, 6p. 107/2005, 91/2010 u 14/2015, un. 41, ct. 3.

572 YroBop o perymnucamy Mel)ycOOHHX 00aBe3a y MoCIOBMMa OCHTYparha, JIOCTYITHO Ha:
http://www.nkosk.rs/sites/default/files/info_page documents/UGOVOR _O PEI'YIIUCABY MEBYCOFHNUX OFABE
34V IIOCJIOBUMA OCHUI'YPAFbA lat.pdf, natym npuctyna: 01.02.2016.
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3a KpeIWT, KOjU HCIylaBa YCIOBE 3a OCHIypame, 00aBe3HE Jia MOJHECY 3aXTEB 32 OCHUTYpambe
HarmonaiHoj kopropariuju.

To 3anpaBo 3Hauu cienehe: 6anke cy cio0oaHe na n3adepy Aa Jim he 3aK/byduTH YroBOp ca
HarmmonamHoMm kopropanujoM koju he ce OJHOCHTH Ha CBE 3aKJbYy4CHE YroBOpE O CTaMOSHUM
KpenmuThMa, alu Kaja OaHKa 3akjbydd yroBop ca HamumoHamHOM KopriopammjomM, HE MOXe
OJUTYy4MBaTH Ja Ju he OWUTH MOJHET 3aXTEB 3a OCHIYPame TOT KpenuTa y Cliydajy Ja KpeIauT
WCIyHhaBa YCIIOBE 32 OCUTYpambe.

Nnak, HUje penak ciiydaj 1a HM CypOTHO — J1a OaHKa MOJHECE 3aXTEB 32 OCUTYpPae KpeauTa KOju
HE HCIlyHhaBa YCIIOBe, Ha IPUMEp y ciiydajy Aa ojapeheHa HEMOKpeTHOCT Kojy OaHKa mpuxBaTa Kao
cpenctBo obe3behema a koje motom Kopropammja He mpuxsartu. Jlakie, y ciy4ajy Ja 3aXTeB 3a
ocurypame kpeauta Oyjae oa0ujeH o1 crpane Hammonamue kopriopamuje, 6aHka MOXKe 0J00pHUTH
KOPUCHHUKY cTaMOEHH KpeIuT 0e3 ocurypama, mTo he umaru Bumiectpyke nociueauue. [locnenume
3a O6anky he 6utn na he y cBoM nmoptdosiny UMaTH jeIaH BUIIIE KPEAUT 0€3 OCUTypama, Te mTO Hehe
y cIIy4ajy Ja KpeJuT J0cIie IpUMaTH MecedHe yruiare oj ctpane Kopropaiyje y BHCHHU MECEeYHOT
anyurerta (mpemaa Kopropamwmja otmahyje camo riaaBHHITY OocTaTKa ayra 0e3 yroBopHe Kamate) 10
TPEHYTKa TPOoJiaje HEMOKPETHOCTH, KOJU je KOPUCHUK KpeauTa Tpebano na oTmiiahyje mpHINKOM
penoBHe oTruiate kpeaurta. OTmiata craMOeHOT KpenuTa 06e3 ocurypama je pu3ndHuja 3a 0aHKy jep
noJia3u A0 Beher ontepehema muaTe KOpUCHUKA KPEeIUTa, KOJU y TOM ciy4ajy oTruiahyje KpeauT 1o
BHIIIO] KAMATHOj CTOTIK. Y He3aHEMapJbUBOM Opojy ciydajeBa, KOPUCHUK KpEauTa caM OJIyCTaje OJ1
cTaMOeHOT KpeauTa 0e3 ocurypama 300T BUCHHE MECEUHE paTe Kojy Ou Mopao 1a otruiahyje ako je
KpenuT 0e3 OCHrypama.

Kana je peu o cyOBEeHIIMOHHUCAHUM CTaMOCHHM KpeauTuMa, o0aBe3e OaHKe ce Pa3jIuKyjy y OJHOCY
Ha 00aBe3y OCUTYpama KOMPIHjATHUX CTaMOCHUX KPEIHUTa.

banka He Moxe 0100paBaTH CyOBCHIIMOHHCAHE CTAMOCHE KPEIUTE aKO HE HCIYHhaBajy YCJIOBE 3a
ocurypame koJi Hanmonaiane kopriopariuje.

To 6u 6uno u dakTuuku Hemoryhe ycien npoieaype ogo0paBama CyOBEHIIMOHUCAHUX CTaMOEGHUX
KpeluTa Kao W Ha4YWMH IUIaCHparma M YHICHUILY Ja je 10 KPEJAUTHUX CpecTaBa OBOT KpEIHTa
0JI00peHo 01 cTpaHe JpkaBe. HanmoHanHa kopriopaiuja ocurypaBa KpeauT OaHKe, Yak U Kaja je
ped 0 CyOBEHIIMOHHUCAHUM CTaMOEHUM KpeIuTHUMa.

VY cnydajy nocneha oBe BpcTe KpeauTa, poJajoM ce Hamupyje u Peryouka CpOuja.

Jaxne, mocrnoBHa OaHKa Koja 1O JOHOIICHY MOJ3aKOHCKHX akaTa Braxe 3akibydd YroBop ca
MUHHCTapCcTBOM W HammoHaaHOM KoprmopamujoM Koje 0J00paBa CpelcTBa y MME JIp:KaBe, MOpa
OCHTYpaTH CBE CYOBEHIIMOHHCaHEe KpeauTe ko Hamronanne kopropamje. Y ciydajy Ja yCIOBH 3a
ocHrypame He Oyay UCIYHEHU WM KOPUCHUK KpeauTa U3 JAPYror pasziiora He UCIyHaBa yCIOBe 3a

oz[o6peH>e CyGBCHI_II/IOHI/IcaHOF Kpeaura, Oanka uMa IpaBO, ajii HC U 068.B€3y, Ja HNOoHyIu
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KOPHUCHUKY KpeIuTa KOMEPIMjaIHU CTaMOCHH KpeauT. AKO Ce y HaBEICHOM Cllydajy KOPHUCHHUK
KpeAuTa OJUTYy4YH 3a KOMEPIMjaIHW KPEeOUT HCTe OaHkKe, OaHKa Koja je 3aKk/bydymsia YrOBOp O
ocurypamy CTaOCHMX KpeAuTa MOpa MOHOBO IIOJHETH 3aXTeB 3a ocurypame HarumonanHoj
Kopropanju. Y ciydajy Ja Cc€ HEHCIYHEHhE YCIoBa 3a OCHIYpAame HCTOr KpeauTa Kao
CyOBEIIMOHHMCAHOT OJTHOCHJIO Jla OCeOHE YCIIOBE KOjU Cy MPOIMKCAHH 3a CyOBEHIIMOHUCAHE KPEIHTE,
WCTH KPEIUT MOXKE UCIYHhaBaTH yCIOBE 332 OCUTYparhe KOMEPIUJATHOT KPEIHTa.

Ogpe je moTpeOHO HANIOMEHYTH Ja OaHKa HE OCUTYpaBa CYOBEHITMOHHCAHU JICO CTAMOCHOT KpeauTa
KOoju oj1o0paBa japxaBa. Mako Ou ce MOTJIO TBPAWUTHU Ja JIp>KaBa MPEMHUJy OCHTypama HE KEld Jia
HaIlJIaTH 3a JPXKaBHH JICO0 KpeauTa jep ce ocurypameMm 0aBu Hamumonamxa xopriopaiyja u mpeMuja
ce ynahyje ¥0j, KOja je y BIaCHHUIITBY JPKaBe, PeU J€ O IpyrauujeM CiIydajy.

Haume, Hammonanna kopropaimja ocurypaBa cramOeHe KpenuTe Koje oao0paBajy (hUHAHCHjCKE
opranusaiyje-0aHke Te je 3aKOHOM HUCKJbYUYEHO OCUTYpame KpeauTa.

HcroBpemMeHno OM ce MOTJIO 3aKJbYYHTH JIa CE€ OBaj JIEO CPE/ICTaBa CyOBEHIIMOHUCAHOT KPEIUTa HE
OCHUTypaBa M3 pasJiora mrTo je neuHrcaHo 1a 0J00peHn U3HOC KPEAUTHHUX CPEICTaBa IpKaBe YNHU
yuenrhe KOpUCHUKA KpeIuTa, y3 MUHUMAIHO ydenrhe Koje je KOPHUCHHUK caM oOaBBe3a Jia 00e36e1u
W YIUIaTH Y TPEHYTKY TUTaCUPamba KPeIuTa.

Ocwurypame caM0 OaHYMHOT Jeja KpeauTa KoJ CYOBEHIIMOHHMCAaHHWX CTaMOCHHMX KpeauTa uma
HETaTUBHY MOCJIEIUITY Koja ce ogHocH Ha BucuHy JITB-a oBe BpcTe kpenura.

JITB ko cyOBEeHIIMOHHCAHUX CTaMOCHHMX KpenuTa ce ojapelyje camo y 0JIHOCY Ha BUCHHY KpeIuTa
Oanke. To 3Haum ga TakBUM oOpayyHoM BucuHE JITB-a OBM KpeauTH W3Iriienajy Mame pH3UYHU
HETO IITO 3alpaBo jecy.

Haume, xako Bucuna JITB-a mpencraBiba 0JHOC BUCHHE KPEIHWTa U MPOICHEHE BPESIHOCTH (MM
KYIOIpoajeHe), ynorpeda HIDKEr M3HOCa KpelIuTa-u3Hoca KpeauTa 0aHke 0e3 KpeauTa JAp)KaBe y
o0pauyny JITB-a nma 3a nocienuily ja je \ieroBa BUCHHA KOJ| CBAKOT MOjeJMHAYHOT KPEAUTa HIDKa
Hero kaza ou ce JITB oOpauyHaBao u Ha M3HOC KpeIuTa JIpiKaBe.

Hageneno uma 3a nocneauity miahama HUXKE CyMe OCHTYpama KpeIuTa aji U MOTCHIUjaaHo Behu
PH3UK KOJ OBUX KpEJHTa y cliydajy jocrneha jep ce HCTOBPEMEHO ca MPOrIaliekheM KpeanuTa OaHKe
JOCIIENIUM TPOTJIAlllaBa U KPEIUT JpkaBe. HakoH CIIOpOBEACHOT MOCTYIIKA MPOo/iaje HaMUpYyje ce U

IpKaBa, JIOK je OCUrypaH 010 pu3HK Jocneha UCK/bYYHBO OAHYMHOT KPEIUTa.

6.3.1. [IpoMeHa OKOJHOCTH y OTIIATH CTaMOEHOT KpeuTa

Hammonanna xopropaiyja Koja mpey3uMma BEJIMKU JIe0 pU3MKa 0J OaHKE OCHUTYpameM KpeauTa

ocurypana ctaMOeHe KpeaAuTe O YHAIIPEA MpONHUCaHUM YCIIOBUMA.
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CramOeHH KpeauTu HEpeTKo MMajy pok otmiare 25 wiu 30 roguHa. Y TOKY TOT MEpHOJa MHOTE
OKOJIHOCTH B€3aHE 32 KOPHCHUKA KPEeIUTa C€ MOTY IPOMEHUTH.

KopucHuk miacupaHor M OCUTYpaHOT KpeauTa MOXeE Ja ocTaHe 0e3 mocia uiau 6e3 JA0JaTHOT
M3BOpPA MPUXOJa HAa OCHOBY KOjer My j€ OCUTypaH KpeauT. VM3BopH mpHxoJa COMUAapor AYKHUKA,
KOju je OMO YyCIIOB 3a OCHTypame CTaMOSHOT KpeIuTa, MOTY Jia Ce 3HA4ajHO CMamke WU Ja OH
octaHe 0e3 mpruMama.

Ha Te oxonmHOcTM He MOry MMaru yTtunaj HM OaHka HM HarmumoHamHa Kopropamuja MPHIMKOM
0/100paBama 0JJHOCHO OCUTYpamka CTaMOEHOT KpeIuTa.

W3 HaBeneHOT pas3iora je HeONXOJHO Ja MpeIMeT XUIOoTeKe Oyae Ha JOBOJPHO afeKBaTaH HA4YMH
OIIeH-EH O] CTpaHe HAJISKHUX JIUIa y OaHI 1 HanpoHamHoj Koprioparuju.

Oco0OuHe HEMOKPETHOCTH KOja je MpeaMeT XUIoTeke Tpeba na Oyay y ckiagy ca YcloBHMa
ocurypama HanmonanHe koproparje.

VY ciydajy na HEMOKPETHOCT HE WCIyHaBa YCIOBE 3a CpPeACTBO o0e3z0ehema MmoTpakuBama W3
yrosopa o kpeauty, Harmonanna kopnopanuja Hehe ocurypatu npeIMeTH! cTaMOeHU KpeIuT.
Kopuchuk kpemura Moxke na moHyau HarpoHanHOj Kopropanuju Mpeko O0aHKe APYro CpercTBO
00e30ehema kpeauTa 0OTHOCHO JAPYrY HETIOKPETHOCT.

AKO KOPHUCHHK KpeIWTa TMOHYIW APYTYy HEMOKPETHOCT KOja je MpeaMeT XHUIIOTeKe M OaHKa ce
carJiacu Jia mpeMeTHa HEeMMOKPETHOCT MPEJICTaBJbha aJIeKBaTHO CpeacTBO 00e30ehema, Kopnopanmja

MIOHOBO OJITy4Yj€ O OCUTYpamy KpeauTa.

JloHEKJIe ce MOYKe TBPJIUTH JIa j& XUIOTEeKA HAajCTAOMIHUJU U HAJBAXHUJU TTapaMeTap 3a JIOHOIICHE
MO3UTHBHE OJUTYKE O OCUTypamy CTaMOeHHX Kpemuta. KpeauTHa CHOCOOHOCT, KpeauTHA
3ay’)KCHOCT, paJIHU OJIHOC Ha HeoJpel)eHO Bpeme, YMICHHUIA TIOCTOjarkba COJMIAPHOT JAY)KHUKA U
jeMIia y cTaMOCHOM KpEIuTy, Ka0 M OCTaIHM MapaMeTpu 3a JOHOUICHE OJJIYKE O OCHUTypamby
KpeauTa, cy npomeHsbuBe kareropuje. OapeheHo nmie mMoxke Beh HaKOH KpaTKOr BpeMEHa O
TPEHYTKA OCHTypama KpeIuTa U3ryOuTH 10Ca0 WM UMATH Mamba MPUMamba.

,»laKo je, Ha mpumep, Brnana Penyonuke Cpouje kpajem 2014. rogune 3amoyena crpoBoheme mepa
HITEe/IIE Y JABHOM CEKTOpPY, KOje MOJpa3zyMeBajy CMamehe 3apajia y jaBHOM CeKTopy 3a oko 10%,
neH3uja Takohe, mITO 3HAUM Aa je JAedy KOpUCHHKA KpenuTa on moueTka 2015. roauHe oTmiata
KpEAUTHUX 3ajMOBa OTEXaHa, JIOK Yy MOMEHTY 0J00pema, HH TOCIOBHE OaHKe, KOjuMa Cy Y
CEerMEHTY CTAaHOBHHIITBA MOCEOHO MHTEPECAHTHU KJIHMJEHTH 3alOCIEHU y JaBHOM CEKTOpY, Kao U
<573

TNICH3UOHEPU, 300r CTAOMIHOCTHU npuMama, HU KJIHjCHTI/I, HHUCY MIJIM OYCKHUBATHU OBY MCEpPY.

Xumnoreka Ha HCIMMOKPCTHOCTHU je TpajHa A0 KOHA4YHC OTINIATC KPEAHUTa, TC CC MAKO CC BPCIAHOCT

573 Jlymko PanucasibeBnh, Muposby6 Xaymh: ,,ITpo6iematinany kpeautn ctanopauiuTea y Cpouju®, SYNTHESIS
2015 - Finance and banking, Ctp. 457.
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3aJI0’KE€HE HEMOKPETHOCTH MOKE€ MEHATH Y HEMOBOJHHOM IMIPABIY OJHOCHO CMAamHUTH HE CaMo
WCIOJ TIPOICHCHE TPXKUIIHE BPEIHOCTH y TPEHYTKY OJ00pema CTaMOEHOr KpeauTa, Hero u
MOCTAaTUTU HEJOBOJbHA 3a MOKPUBAKE OCTAaTKA IVIABHOT Jyra MU OCTAJIMX HAKHA/la W TPOUIKOBA y

MOCTYIIKY TpOJaje.

Haxne, HanmoHnamHa Kopropamuja OCUTypaBa caMoO cTaMOeHe Kpeaute o0e30ehene
AICKBATHOM XHUIIOTCKOM.
Moxe ce 3aK/byduTH Ja Cy YrOBOPH O CTaMOEHUM KpeIUTHMa HaMEHCKH, HOBaYaHH M

JYyrOpOYHH YrOBOPUM O KpeauTy, a MpeMa HauuHy o0esbehema cy peanHu,>’* 0mHOCHO

NOKpUBEHH.”

To cy xpenutu koje yBek o0e30eljyje XumoTeka Koja ce yCIoCTaBJba Ha HEMOKPETHOCTH Koja je
nonoOHa ma Oyae cpenctBo obe3dehema kpeauta. Koja HemokpeTHocT he MCHyHWTH Taj YCIIOB
3aBHCH 01 KOHKPETHOT CiTydaja — OJIHOCA BHCHHE KPEUTa U TPXKUIITHE BPEAHOCTH HEMOKPETHOCTH,

YUH-EHUIIE J1a JIU je IpeMETHa HemokpeTHocT Beh onrepeheHa XMMOTEKOM U CIIMYHO.

XWIoTeKa je Jakjie OCHOBHO CpeAcTBO obOe30ehema cramOeHOr kpenuta W 0e3 XHIOTeKe Hema

OCHUTypama KpeauTa.

6.3.2. Ocurypame )KUBOTa KOPUCHHUKA KpeauTa Kao 00e30eheme kpenura

Hako je xunoTeka HajBayKHH]E, OCHOBHO CpPeJICTBO 00e30ehema kpeauTa, HUje yjeaIHO U jeIUHO.
Kpenur ce 06e36ehyje 1 ocurypamemM HMOBHHE U )KMBOTA KOPUCHUKA KPEAUTA.
JKuBOTHO ocurypame je 3aKOHCKHU J1ajJieko TeMeJbHHUje ypeheHno u aeduHncano kaaa je ped o mpaBy
Peny6nuke CpOuje Hero ocurypame CTaMOEGHUX KpeauTa, y3 MapajieIHO MOCTOjame OpOjHHUX
JIPYTrUx TEOPHjCKO-TIPaBHUX M3BOPA KOjJU MOjallllbaBajy M Jajbe pa3BHjajy OBY BPCTY OCHTypamba.
Pasnor 3a 3HawajHo Behy MPHCYTHOCT OBE BPTCTE€ OCUTYpama y IpPaBHO] Teopuju je, u3aMely
OCTaJIOT, JAy’Ka Tpajulja U IPUCYTHOCT TOr ocurypama y CpOuju.
,,BpCTe JKUBOTHUX OCUTYpama Cy :

1. ocurypame XKHMBOTa, KOje NOKpHUBAa OCHUI'Ypame€ MXUBOTA 3a CIIy4aj CMPTH, J10’KUBJbEH:A,

Ccllyyaj CMPTH U J0’KMBJbEHA U OCUT'YPabe )KUBOTA ca MOBPATOM IIpEMHUje,
2. ocHTypame 3a Cllyyaj BeHuama 1 pohema,

3. PCHTHO OCUTYpAKLE,

574 Bup. o Bpcrama kpenuta: M. Bacusbesuh, 343, 344, 345.
575 Bup. o peannum kpeautuMa: Musbko Tpudysosuh, Melynapoouu naamuu npomem u MOHeMapHy cucmem,
CaBpemena aqmuHuCcTpanuja, beorpan 1983, 176.
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4. IOTYHCKO OCHUTYpPAI€ Y3 OCUTYpAme >KMBOTA KOje TOKpUBA JIOMIYHCKO OCHUTYpPAmbe O
MOCIEIUIa HEe3rofie y3 JKMBOTHO OCUTYpame U JOIYHCKO 3/PAaBCTBEHO OCHTYPame Y3
KUBOTHO OCUTYpambe,

5. KMBOTHa OCHrypama (OCHUTypame XHBOTA, OCHT'Ypame 3a ClIy4a] BeHUama WU polema,
PEHTHO OCHTYpar¢) BE3aHO 3a jeJMHHIIC MHBECTUIIMOHHUX ()OHJIOBA,

6. TOHTHHE U

7. OCHTypame ca KaluTalu3alujoM nerare.

Kana je peu o ocurypamy kuBOTa Kao 00e30ehemy ocurypama KpeauwTa, BPCTa >KMUBOTHOT

ocHUrypama Koja ra 00e30elyje je ocurypame >KMBOTA 3a CIIy4aj CMPTH.

JIOTTYHCKO OCHTypame y3 OCUTypame KHBOTa — OJl TIOCIEHIIa He3ro/ie HHje mpeaBuleHo 3a

ocurypame kpeaura y Penyonuuu Cpouju anu 6u ra Tpebajio npeBUIETH Kako akTuMa OaHKe

Tako u HammonamHe Kopriopamuje, paau OCUTypama JoJaTHOT o00e30ehema 3a wucmarty

MOTpaKMBamka M3 yroBopa o Kpeauty. Hesrone koje MOTY yTHIIATH Ha CMameHke W T'yOWTaK

pazHe CoCOOHOCTH Cy jeJlaH O] pa3Jjiora, Hako He YecT, 300T KOjuX KOPHUCHUK KpPEeAuTa MOXKE

oTaTu 0e3 3apajie OJJHOCHO 300T KOj€ MOKE Ja JOCTe CTaMOEHH KPEAWT jep KOPUCHUK KPEauTa

HHU]je y MOTYhHOCTH Ja oTiiahyje KpeaurT.

,»KHBOTHO OCHTypame ce 10jaBJbyje Kao U3BOpP KPEIUTHPamka, TE MOJIMCA KUBOTHOT OCUTYpama

Moxke OuTH 00e36eheme MOTPOIaYkuX U cTaMOeHnX Kpeaura. '’

,»300T Te 3HaYajHE yJIOre OBE
BpCTE OCHUTYpama, JpXaBa IyTeM ocjoOohema mopesa, mTo je mpakca y BehuHHM 3eMaspa, Te
CMameHmha TaKCH, Ka0 M 00pa3oBama CTAHOBHUILITBA, MOXKE YTUIIATH HA MO3UTHUBAH TPEH/I dKUBOTHOT

ocurypama.* °’8

VYcnoB na kpeaut Oyne ogoOpeH M OCHTypaH je MpHOaBJbamke MOJIMCE OCUTYparma UMOBHUHE Of
CTpaHe KOPHCHHUKA KPEAUTa 32 HEMOKPETHOCT KOja je mpeaAMeT XxuroTeke. Ja Ou KOpUCHUK KpeauTa
Morao j1a 00e30e/1u ToJINCYy OCUTYpama, OTPEOHO je /1a 3aKJby4YH YTOBOP O OCUTYpamy. YTOBOPH O
ocHrypamy KoOje je KOPHUCHHK CTaMOEHOT KpeauTa oOaBe3aH Ja 3ak/byud paaud obOesbdehema
NOTPaXKHUBaba M3 KPEIUTa YECTO MPEACTaBibajy IMOCEOHY BPCTY YroBOpa O OCUTYpamy Y KOPHCT
Tpeher, jep ce onpelyje KOPUCHMK ocurypama - 6eHepuuujap. ,YToBOpOM 0 OCUT'Ypamy y KOPUCT
Tpeher ce ocurypaBau obaBe3yje na he y ciyuyajy HacTymama OCHTYPAaHOT cllyyaja UCIUIATHTH
OCHUTYpaHy CBOTY WJIM HAaKHaJUTH LITETy OeHe(ulujapy Tj. KOPUCHUKY OCUTYPama, a OCUTYPaHUK

ce obaBesyje na he y yrosopy oapeheHy npemujy miatutu ocurypasady.®’® Wnak, 6e3 063upa Ha

576 3akom 0 ocurypamy, Ciyx6enn rnacauk PC, 6poj 139/2014, un. 8; Bumu: Capura Oneuh, cTp. 67.

577 Capura Onesuh,“TlepcrieKThBE pa3Boja )KUBOTHOT ocurypama y Cpouju‘, Tokosu ocurypama, ISSN 1451 - 3757,
op. 4/2016, ctp. 65.

578 |bid.

579 Slavko Carié, Stevan Sogorov, Zoran Arsi¢, Privredno pravo - za agronome, Naucna knjiga, Beograd 1985, 493.
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TO ILITO CE€ YTOBOP O OCHT'Ypamy, HAPOUHTO KOJ OCUTYpama KMBOTA, YECTO 3aKJbydyje Y KOPUCT
Tpeher muila, KOPUCHUK KPEIuTa MOpa BHHKYJIUPATH IOJIMCY OCUTypama y KOPUCT JaBaola
KpenuTa, 4MMe JI0JIa3W 3ampaBo A0 ojapehuBama HOBOT KOpUCHHKA. ,,Kam je oapeano Bwiie
KOPUCHHKA, YroBapad OCHTypama MOXE OJPESIUTH Kako he ce wu3Mely B\BHX pacrnopeauTh
pacrofienuTH CcBOTA ocurypama.“%’ Mmak, kaja ce OBM YroBOpPH 3aKJbydyjy pamu obe3dehema
MOTpaKMBamka CTAMOCHHMX KpeIuTa, KOPUCHHK KpemuTa OW MOpao Ja BHUHKYIHpA MOJIHUCY
ocurypama Ha 0aHKY, a 32 €BEHTYaJTHM OCTAaTaK CyM€ OCHUTYpama M3 MOJIMCEe OM MOTao Jia OJpeu
Kao KOPUCHUKE Ha MpUMeEp 3aKoHCKe HacieaHuke. CBojcTBO OeHeduIrjapa 1mo MoJMcH OCUTypamba

HMOBHHC KPCIAUTOP 3aJpKaBa A0 UCILIATC KpEaAuTa.

VYcnoB na cramOeHM KpenuT Oyae ocurypaH W OJ0OpeH je mpubaBibamke IMOJHCE OCHUTypama
MMOBHHE. 3a pa3iiuKy O] OCHUTypama HMOBHHE, OJHOCHO OCHTypama HEMOKPETHOCTH Koja je
MpeAMET XHUIIOTEKe, KOje je HEOINXOJaH YCIOB ocurypama kpeauta y Penyomunm CpOuju,
MOCTOjarbe OCHTyparma KUBOTA KOPUCHUKA KPEIUTA 3aBUCH HIIA OJ1 TIOCJIOBHE TOJIMTHKE OaHKE WIIH
O]l J)K€Jhe KOPUCHUKA KPEeUTA.

VY crnydajy na OaHka 3axTeBa Ja KOPHCHHK KpEeIWTa OCHUTypa >KHMBOT, Kopmopamuja HE MOXe
OCHUTYpaTH KPEIHUT MAKO 3a OCUTYpame KpeauTa HUje HEOIXOIHO )KMBOTHO OCUTypame. Y CiIydajy
Ja KOPUCHUK OCHUTypama 00e30emu TMOJNCy OCHTypama >KHBOTa, Npemuja kojy Kopmopamuja

oOpauyHaBa NMPUJIMKOM OCUTypama KpeauTa ce ymamyje 3a 0,25% on BucuHe U3HOCA KpeauTa.

,»YTOBOp O OCHT'YpamYy je jelaH O]l 3HAaYajHUJUX YroBOpPa HAIIIET MMPABHOT MPOMETa U PETryIIHCaH je
BEOMa JIeTaJbHO ojpendama 3akoHa O OOJIMTAIIMOHUM OJJHOCHMA, C THM Jla C€ T€ HOpME HE OJIHOCE
Ha IUTOBUI0CHA OCHTypama 3a Koje Baku 1ocebaH 3aKOH O MOMOPCKO] U YHYTPAIIHO] IJIOBUI0N U3
1977. ronuHe, Ha OCUIypame TOTPAKUBAa — KPEJUTa U HAa peocurypame. 8! Mako ce oBaj 3akoH
HE OJIHOCH Ha OCHT'ypame KPeIHuTa, OJHOCH CE Ha YTOBOPE O O OCHIypamy KOje KOPHCHUK KPEIHuTa
3aKJbydyje y LHJbY OCUTypama KpeIuTa. YTOBOPU O OCUTypamy KOje je KOPUCHHK cTaMOeHOr
KpenuTa 00aBe3aH Ja 3aKby4d paau o0e30ehema moTpakuBama M3 KpeIuTa 4eCTO MPEICTaBIbhajy
noceOHy BPCTY YrOBOpa O OCHrypamy y KopHcT Tpeher, jep ce oapelyje KOpUCHHK OCUTypama —
6enedunujap. ,,YroBopoMm y KopHucT Tpeher Jinia jeqHa yroBopHa cTpaHa ce obaBesyje Apyroj na
onpeheny unHuAOy M3BpIIM HekoM TpeheM, ¢ TUM mTO ce Tpehu omiamrhyje na oA AyKHUKa
CaMOCTaJIHO M HEMOCPEHO 3aXTeBa UCIYH-EHE YrOBOPa y CBOjy KOpHCT.“*® Unak, 6e3 003upa Ha

TO IITO CC€ YrOBOp O OCUTYpABy, HAPOUYUTO KOI OCHUTr'ypala KHBOTA, YCCTO SaKJ'by‘IYjC Y KOpHUCT

%80 Mpuua Jankose, ,,JIpuspenno npaso®, JapHo npexysehe Ciyx6enu muct CPJ, Beorpan 1999, 585.

%81 NTparan Mpkumh, 3apasko Ietposuh, Katapuna Usanuesuh, IIpaso ocuzyparsa-nemo uzmersenu u 00nyrmeHo
uzoarve, CayxxOeHu riacHuk, bourpag 2008, crp. 121.

%82 Jakos Pagummh, Obnueayuorno npaeo — onuumu deo, Homoc, beorpam 2004, 143.
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Tpeher nuIa, KOPUCHHUK KpeIuTa MOpa BHUHKYJIUPATH IOJIMCY OCUTypama y KOPUCT JaBaola

KpeauTa, YMMe JI0JIa31 3alpaBo JI0 yCTylama paBa Ha UCIUIaTy OCUTYPAaHE CyME IIOBEPUOLLY.

Kana je peu o o0e30ehemy nmoTpaxknBama KOMEPIMjaTHUX CTAMOCHUX KpeauTa, Koje 0100paBajy
0aHKe, CyMa OCUTypama U3 MOJIUCE OCUI'yparmha MMOBHHE CE BUHKYJIHpA UCKIJbYYHMBO Ha OaHKY Koja
je onobpuna crambenu kpenut. Cyma ocurypama U3 MoJIuce OCUTypamkha UMOBHHE CE HE BUHKYITHPA
Ha HaruoHanHy Kopriopamnujy HH y Clydajy OCUTYpama KOMEPIMjaTHUX HU CyOBEHIIMOHUCAHHMX

CTaMOCHUX KpeIuTa.

Nnak, kaga ce OBU yroBOpH 3aKJbyuyjy paau o6e30ehema noTpaxkuBama W3 CyOBEHIIMOHUCAHUX
CTaMOCHHX KpeIuTa, KOPUCHHUK KpenuTa OM MOpao Ja BHHKYJIMpPA TOJHCY OCHTYpama Ha 0aHKy, a
3a €BEHTYaJHH OCTaTaK CyMe€ OCHUTypama W3 TOJHce OM MOorao 1ga OJpead Kao KOPHCHUKE Ha
pUMep 3aKOHCKE HACJIeTHUKE. ,,BUHKYIanjoM ce He TIPEHOCH MPaBO MOTPAKUBAMKka U3 YrOBOpa O
OCHTYypamy Ca OCHTYpaHHKa Ha BHHKYJIaTapa, HUTH BUHKYJATap MPHUCTYIIA TOM YrOBOPY Kao HOBH
ocurypanuk.“*® HemokpeTHOCT je MOTPe6HO OCHIypaTH OJ OCHOBHHX pH3HKa, TIPE CBETa Of
nmokapa ¥ JPYruxX OMacHOCTH (ymapa rpoma, €KCIIo3Huje, OiIyje, Tpaja) Kao W JOIMYHCKOT PU3HKA
W3JIMBA BOJC M3 WHCTajalMja, a CyMa OCHrypama Tpeba nma Oyae aeduuucana y nosmcu. Cyma
ocurypama Tpeba na Oyne mpuOIMmKHO jeaHaka rpaheBHHCKO] BpeaHocTH mnpeameTHe CBaka
HETIOKPETHOCT UMa CBOJy TPKUIITHY U rpal)eBUHCKY BPEIHOCT, KOje ce T00Hjajy Ha OCHOBY MPOIICHE
CTAJIHOT CYJCKOT BemTaka (ymucaHor y Perucrap cramHux CyaCKuX BemiTaka). ,,OCHTypamem
nMoBHHE 00e30elyje ce HakHaja 3a IITETy KOja Cce JAeCHJIa Y WMOBHHH OCHUTypaHHWKa 300T
HACTYyNama OCUTYPaHOT ciydaja.°®* BMHKyIalMjoM MOIMCE OCHUTYpama HMOBHHE OaHKa ce
JIOHEKJIe IITUTH y CMUCIY J1a BPEIHOCT HEMOKPETHOCTH Hehe OUTH TpajHO yMameHa YKOJHUKO ce
JIECH OcHUrypaH ciydaj. ,,OcurypaH ciiy4aj TmpeicTaBiba jorahaj 4yMje HaCTyIlame IpeicTaBba

«585

OCTBapUBame pPHU3UKa KOoju je o0yxBaheH ocurypamem, HaKOH 4Yera he HEMmOKPETHOCT OWTH

O0OHOBJbEHA U THME cadyBaHa BbCHA BPEIHOCT.

Ycnos ocurypama HMOBUHC OJHOCHO 0663661’)61—]:3 nojJmce ocurypakba HMMOBHUHE O CTpPAaHC
KOpHCHHUKA KpCIHUTa je HCTOBPCMCHO YCJIOB OaHKe 3a O,[[O6peH:>€ cramOeHor KpcauTta u Hamuonamnue

Kopnopauﬂje 34 OCUr'ypambE KOHKPETHOT cTaMOeHOr Kpeaurta.

3a pas3yiuKy oj KOMepI_II/IjaJ'IHI/IX KpeauTa, KO KOjI/IX je HOTpe6H0 Ja ToJiuca ocurypamba UMOBHUHE

Oyzne BUHKyJMpaHa Ha OaHKy, KOJ CYOBEHIMOHHCAaHMX CTaMOEHUX KpeauTa je MOTpeOHO 1a

%83 Cno6onan Joanosuh, Munan Iouyua, ,,CyOporaimja y ocHrypamy, CJIMMHOCTH U Pa3JIMKE Ca JAPYrUM
uHcTUTyTUMA, E8poncka pesuja 3a npaso ocuzyparea, 4/2014, 30.

%84 |bid.

%85 17, Illynejuh, 109.
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BHHKYJaNuja OyJae ydyumeHa Kako y KOpHCT OaHKe Tako u y kopuct Penmybmuke CpOwuje, jep je
nopen 6anke u Penmyonuka CpOuja naBaman kpeaurta. Jlakie, 3a pa3iuKy OJ OCUTypama HMOBHHE,
o0e30eheme moce ocurypama JKMBOTa HHje Hajdenthe HemXoIHO 3a 0JI00pemhe KpeauTa o] CTpaHe
OaHke. Ako Ou OaHKa YCIIOBHJIa KOPMCHUKA OCHTYPAEEM KHUBOTA, CyMa OCHTypama Ou Mopaia ja
Oy/e MUHIMYM Y BUCHHU KpeauTa KOoju 0J00paBa OaHKa, a moymca Ou Oniia BUHKYJIHpaHa Y KOPUCT
Oanke. 3a 70 KpeauTa KOjH Jp)KaBa oA00paBa, HU y KOM CIy4ajy HHje HEONXOJHO OCUTYpaTH
KUBOT HUTH W3HOC KpeauTa BHHKYIHpaTH Ha PenyOmmky CpOujy. be3 o03upa Ha TO mTO HH
Hanumonanna xopriopaiyja He WHCHCTHpA Ha MOJKCH OCUTYpama )KHBOTA 33 OCHUTYpame KPeIuTa,
HUTH je TaKaB yCJIOB IIPONUCAaH ypeaOoM 3a CyOBEHIIMOHHCAHE CTaMOEHEe KpeIuTuTe, MoTpeOHo je
MIOIITOBATH TIOJIUTHKY OaHKE YKOJMKO C€ OJTHOCH Ha 00aBE3HOCT OCHTYpama KMBOTA U Yy CIy4ajy

CyOBEHITMOHMCAHUX CTaMOCHUX KpPEAUTA.

Paznor moctojama obaBe3e kojy Hamehe OaHka 3a OCHUTypame JKHBOTAa KOPUCHHKA KpeauTa je y

CBPCH JKHBOTHOT OCUTYpama. ,,OCUTYpame JIMIIa, & TUME U OCUTYPambe KUBOTA, OUTHO C€ Pa3JIUKYjy

0]l OCHTypamba MMOBHHE y TPH OCHOBHA eneMenTa. *®®  Konm ocurypama nmma pusmk obyxsaheH

«587

OCHUT'ypamheM OCTBapyje ce Ha JUYHOCTH OCHUTYPaHOr JIMIIA. ,»LllJb ocurypama HHje HaKHA/Aa

IITETE TPOY3POKOBAHE OCHTypaHHMM ciiydajeM, Beh umcruiata ocurypaHe cyme, Koja je yHampen

«588

yTBpheHa. ,»YCIIOB 32 OCTBapHBambE MpaBa U3 OCUTYpamka HUjEe MaTEpHjaTHH HHTEepec (Ha KoMe

CC MHAYC 3aCHUBa OCUT'ypamk€ I/IMOBI/IHC) MOIITO O HOCTOjaI-Le OBOI' Ha4U€Jla KOJ oCurypama Juia

«589

OUJI0 HEMOPAJHO. ,»Y OCHIypamy XHBOTa (M Yy OCUTYpamy OJ He3roje Wid OojecTd Ha

YTOBOPEHY CyMY y HEKHM MPaBUMa) 3aXTeBa Ce HHTEPEC JIa OCUTYPAHHK Oyjie KHUB U 371paB. %

HNako ocurypame >XKMBOTa KOPHCHHKA KpeauTa HHje 00aBE3HO 3a OCUTYpame KOHKPETHOT
cTaMOEHOT' KpeIuTa, CMaTpayio O ce OmpaBlIaHUM YyBoheme OBE BPCTE OCHUTypama Kao 00aBe3HOT
ycioBa 3a ocurypame. Kako cy craMOeHH KpemuTH TyropodHy, Hajuemhe ca poKOM OTIuIaTe 10 25
wi 30 roanHa, yBo)emeM ocHrypama KMBOTa Kao 00aBE3CHOT yCIOBa OCUTYpama, OU ce yTHIAIO
Ha CMameHme MOCTyIakKa Npojaje Kaja KpeauT AO0CIe yc JIydajy CMpTH KopucHuKa kpeaura. Cyma
ocHrypama, Koja Ou Ouiia BUHKYJIUpaHa Ha OaHKY Koja je oJo0puiia KpeauT, Y BUCHHHU 0J100peHor
KpenuTa, 61 Omia ucruiaheHa OaHIM a €BEHTYaJHU OCTAaTaK 3aKOHCKUM JIMIMMa OJHOCHO JIPYrOM

OHpChCHOM Jany. I/ICTOBpeMeHO Ou ce CMamHOo PU3UK OCUT'ypama, HITO je JOHCKIJIC U HpHXBaheHO

Kpo3 yMameme npemuje kpenuta 3a 0,25% y ciaydajy nocTojama KUBOTHOT OCUTypamba.

%86 31pasko IMerposuh, Jlparan Mpximmh, JKusomna ocuzypara, Dis Public, Beorpan 2005, ctp. 15.

587 |bid.

588 |bid.

%89 |bid.

59 Jacna Tlak, MHTEpEC KaO OCHOBHM YCJIOB 3a IyHOBaKHOCT YTOBOPA O OCUTYpamy, paj 00jaBibeH y 300pPHUKY paaoBa
ca 17. MehynaponHor HaydHoOr ckyma ,, Ocurypame 1 HakHaza mrere’, Bprrarg 2014, ctp. 55.
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,,HajBaXXHHj1 JOKYMEHT Yy JEJIaTHOCTH OCHUTYpama je moJjiuca ocurypama ( eHri. insurance policy,
nem. Versicherungsschein).“®®!  O6asesna caapxuHa MOIMCE OCHUIypama >KMBOTA je MPOIMCAHA
3akoHOM 0 obnuranmoHuM oaHocuMa.“*®? Kako 6m HarmomanHa Kopropammja M37ana MOJHCY
OCHTypama 3a OCUTYPaHH KpEIHWT, HEONMXOJHO je Ja jOj, IMOpex CBE OcCTaje IMpoIrcaHe
JOKyMeHTaIuje Oyne JOCTaBJheHa W T0JMcCa OCUTYpamka UMOBHUHE, il JKMBOTAa y CIydajy na je

0aHKa 3aXTeBaJla OCUTYPambe )KMBOTa KOPHCHUKA KPEIUTA.

6.4. HAI30P N KOHTPOJIA HAJ PAJAOM HALMOHAJIHE KOPIIOPAIMIJE 3A
OCUT'YPAKLE CTAMBEHUX KPEJJUTA

KonTtpona paga Hanmonaue kopropaiiuje je BUIIECTpYyKa.

Hamzop Han pagom Hanmonanae xkopmnopanuje Bpmm MunucTapcTBO (hMHaHCH]a, 0JHOCHO Brama
PenyOnuke Cpbuje npexo MunucrapcTsa GpuHaHcuja.

Jlakne, HajBaKHUja JOKYMEHTA KOja C€ THYY H-EHOT pajia, MOpPajy MMaTH CarylaCHOCT JEAHOT O]
HaJBULIUX JPKABHUX OpraHa.

VYV mojenquHUM clydajeBUMa C€ HEKa MpaBWja-oJiyka Koja moHocu Hapomna Oanmka CpoOwje,
nocpeaHo oxHoce Ha Kopnoparujy jep cy obaBe3yjyha 3a mociioBHe OaHKe, T€ 300T pecTpUKIIHja
KOje Bake yclie]] TUX OJUTyKa 3a 0aHKy, T€ PECTPUKIHje ce IPUMEY]y U Ha Y, Ka0 OCUT'ypaBaya.
Nmnak, Hapoana 6anka CpOuje HUje HU HA KOJU HAYMH HAA30pHM opraH Harmumonaine xoproparyje,
HUTE BEH paji KOHTOJMIIE (HUje 3a TO OBJaIheHa).

Haponna 6anka CpOuje je OMTaH peryiarop XUIOTEKapHOT TP)KUIITA U CBOJUM MepaMa yThue Ha
MOHYAY U TPaXKiby Ha HEMY.

»Jla Haponna OaHka HHje IOHENla PECTPUKTUBHE Mepe U Jia je pamujHa eKCIaH3Wja HAaCTaBJhEHA,
npenuBame riobanHe kpuze Ha CpOujy Harmo OW  yCmoOpwiIo WM 3ayCTaBUIO KpEAuTe
CTAaHOBHHUILTBY, IITO OW JOBEIO M JI0 HArJIOT HETaTUBHOT NpEINBamka YMambeHE TPAKIbe Ha
NPUBPEHY aKTUBHOCT. %

Tako Ha mpumep, mocinoBHe OaHke cy Mopane aa nomTtyjy Omnyky Hapomne Ganke CpOuje o

MakcumainHoj Bucunu JITB-a.

591 1. Mpkumh, 3. Tletposuh, K. UBanuesnh, ctp. 117.
592 1. Mpxumh, 3. Tlerposuh, ctp. 72.
%93 Cama ®@umnoswuh, ctp. 89.
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Harmmonamna Kopnopanuja je 1o 2011. rogmae ocurypaBana ctamOeHe KpeauTe ca BpeaHomny
JITB-a 10 90% amu je ommykom Hapomue 6anke Cpouje®® yBeneHo 06aBe3Ho MUHMMATHO yuemrhe
on 20% TuMe IITO je MpomucaHo Ja OaHkKa MOXKe Ja 0J00pu (PM3HUYKOM JIHIYy KPEAUT KOjH je
00e30eheH XUTOTEKOM, alli IMOJ YCJIOBOM Ja W3HOC oj00peHor kpeawra HuUje Behm om 80%
BPEIHOCTH MPEIMETHE HEMOKPETHOCTH IIpeMa MPOIEHH OBJIAITNEHOT MPOICHUTEIhA.

Capna, 3a HOBOOIOOpEHE KpeauTe MOCIOBHUX OaHaka, MakcumaiHa BucuHa JITB-a 3a komepuujamHe
Kpeaute Koje ocurypaBa Kopmopammja je 80% 10K je jenuHO 3a CyOBEHIIMOHWCAHE CTaMOCHE
KpeauTe 3a npodecuoHaiHa BojHa auna 103BoJbeH Buin JITB ox 90%.

Nmnak, kako ce oBa mpaBmiia 0 MakcuMainHoj BpeaHoctu JITB-a ogHoce MUPEKTHO MCKJBYYHMBO Ha
MOCJIOBHE OaHKe Koje 0700paBajy ctTaMOeHe XUIoTekapHe kpeaute, HarmonanHna kopriopaiuja Huje
00aBe3aHa BHMa, Te MOKe ocurypatu kpeaut unju je JITB Bumu o 80%.

Takohe Hapomna 6anka CpoOuje je nonena 2013. roauHe aBe BaKHE MPEMOPYKE KOJjE CE OHOCE Ha
0aHKe a T4y Ce MOCPETHO U OCUTYpama CTaMOSHUX KPEeIuTa.

Peu je o mpemopykama BAH 001/2013 u BAH 002/2013. 3anpaBo, Hammonaina xopmopaiuja je
3aKJby4riia AHEKC OCHOBHOT yroBOpa ca MOCJIOBHM OaHKamMa y HaMepH Ja ce CBUM KOPHCHHUIIMA
KpeauTa Koju ce Oyay OmpeneNTiiiv 3a 3aKk/bydemhe aHekca y ckiany ca [Ipemopykom BAH 001/13,
omoryhu mpenysuMmame paamu 0e3 JOJaTHUX TPOIIKOBA, KA0 W y MUJbY AchuHUCAma 00aBe3a
OaHaka 10 MUTaky U3BEIITABAka, a Y BE3H Ca CIIPOBONEHEM MPEropyKa.

Lpemopyka BAH 002 monera y3umajyhu y o03up BenMKH Opoj KOPHCHHMKA KpeauTa KOJjU Cy
MOJHENN TY)XO€ TPOTHB TOCIOBHMX OaHaka a Ja Ce CTaBOBH M3PAXEHU Y OJUIyKama CyloBa
MOBOJIOM TMOJHETHX TYXOW KOpPHCHMKa Kpeaurta Kpehy y mpaBiy yTBphHBama HHUIITaBOCTH
MPUMEHE YrOBOPCHUX HEOJPEJAMBHX €JIeMeHaTa IPOMEHJbMBE KaMaTHE CTOIe, paau oaroBapajyher
yIpaBJbakba MPABHUM PH3MKOM M yMamHBamka MOTYNHOCTH HacTaHKa HempeaBUleHHX ryouTaka u
TPOIIKOBA Koju Mory npouctehu u3 Oyayhux cyackux crnopoBa, 6aHke O0u Tpebano 1a, y CKiamy ¢
HAYeJIOM CaBECHOCTH U TONITCHha W HavyelMMa 3alllTUTe KOPHUCHUKA (MHAHCHJCKHX YCIyra, Ha
aJIcKBaTaH HA4YMH YCKJIAJC CBOjE MOCTYIAWkE Y IMOTJIEAY OJPEIOU YroBOpa O KPEAUTY Ha OCHOBY
KOJHX CY, IIpe MOYeTKa MPUMEHE 3aKOHa O 3allITUTH KOPUCHUKA pUHAHCHjcKUX ycayra (,,CinyxOeHu
rmacuuk PC”, Op. 36/11), mpuMmemuBaHu yHarpea HeoApeheHW U HEOApeIuBU EJIEMEHTH 3a

yTBphHBame 06pauyHa MPOMEHJbHBE KaMaTHe cTore. %

%9 Odluka Nadodne banke o merama za ofuvanje i jacanje stabilnosti finansijskog sistema , Sluzbeni glasnik RS, br.
34/2011

5% TMpenopyxa BAH 002/13 ox 31. maja 2013. rojuHe y BE3U € IPUMEHOM YTOBOPEHHX HEOIPEIMBHX €IEMEHATa
MIPOMEHJbHBE KaMaTHE CTOIE IIPEe M0YeTKa NpUMEeHe 3aKOHA O 3aIUTHTH KOPHCHUKA (PUHAHCH]CKUX yCITyTa, JOCTYHO Ha:
https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/preporuke_20130531/preporuka_BANO2_20130531.pdf, marym mpucryma:
20.12.2017.
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VYnora Hapoane 6anke CpOwje je KJbydHa U Kaja ce MO0jaBU OMIITH MPpodieM ca oape)eHOM BpcToM
cTaMOEHUX KpeaWTa OJHOCHO Kaja Ce IMOjaBu MPOOJeM aKko je KPeAWT WHACKCUPAaH y CTPaHOj
BAJIYTH, Kao y CIy4yajy peruoHajHOr mpolieMa ca KpeauTUMa HHICKCHPAHUM Y UIBajIapcKe
dpanke.

Tako je Hapomna Ganka CpOuje, OCHM NPETXOJHO HaBeIEHE NpPENnopyke, JOHENa W MPErnopyKy
O0aHKaMma, YMjU je Kpajibd Wb Ja OJIaKIIa (MHAHCHUJCKH TIOJIOKA] KOPHCHHKA KPEAHUTa KOJU CY
HOCHOIIM KpeAWTa WHICKCHpaHWX y mBajuapcke ¢panke. OBa, kao u npernopyka BAH 002/13 ce
MOCpPeIHO OoJHOCe Ha HamumoHnamHy Kopropaiujy, Koja je OcCuUrypaBajia BEJIHMKH OpoOj KpeauTa
ono6pennx y LIXD.

[Ipema Tekcry Ilpenopyke, HEMOBOJHHH Pa3BOj KpeTama BaJYyTHOT OJHOCA M3Mely MIBajIiapcKor
¢panka (CHF) u espa (EUR) y nepuoay 2008-2011. ronune noseo je oapehenu Opoj rpahana y
PenyOnumu CpOuju xojuma cy ogoOpenu crambenu kpeautu unaekcupanu y CHF y curyammjy y
K0JOj OHM HHCY Y MoryhHOCTH Aa GJlaroBpeMeHO U3MHUPY]y aHYUTETE IO OBUM KpeIuTHUMa MIIU HX
M3MHUPYjJy Ca 3HATHUM MpoOJIeMHUMa, T€ paJd CTBapama MUHHMAJTHHX YCIIOBA 32 CaBJIaJaBambe
JPYIITBEHUX W JKMBOTHUX MOTelmKoha KojuMa Cy HM3JI0KEHM WIM OU MOTJM OUTH H3JI0KEHU
KOPHUCHHIIM cTaMOeHuX Kpenuta uHaekcupannx y CHF — pusmnuka nuna u 1e1MMUYHO OJ1aKIIaBamke
HBUXOBOT T0JIOKAja MPH M3MHUPHBaBKY 00aBe3a MO OCHOBY THX KpEaWTa, a y3uMajyhu y o03up
HacTojamke Jia ce crpedr noBehame, OJTHOCHO CMambu OpOj TaKBUX ,,IPOOTIEMATHYHUX KpPEIUTa U
THME YHAINpeau YIpaBJbamhe KPEAUTHUM PU3UKOM, MOOO0JBINA]y €KOHOMCKH MOKa3aTeJbl U yMame
MIpaBHU PU3HIIM Y MOCIOBamky JaBaolla OBUX KpeauTa, CBE OaHKe Koje U Jajbe y CBOM HOpTdesby
uMajy crambene kpenute uniaekcupane y CHF tpebano 6m nma moctyme y ckiagy ca OBOM
npenopykom.>%

VY mpenopynm je takohe carienana pasnuka y kpeauTuma uHaekcupanuMm y XD u EVP Te je
yTBpheHO aa KpeauTu Koju cy uniaekcupanu y EYP y 60sp0) cutynmju y ogHocy kpeaute y [[XO,
yhyjyhu na je paznor Tome mto cy kpeautu y EYP 3aBucHu o BapujabuiiHOr Jenia KaMaTHE CTOIIe
OJIHOCHO 0J1 Kperama Euribor crorre.

Mepe koje je Haponna Ganka CpOuje yBena 3a oJlakllaBame OTIUIATE KPEOUTa y LIBAjIAPCKUM
bpaHnMMa Kpo3 4eTHpu Mojena cy. 1. KOHBep3uja KpeauTa HHASKCHPAHOT Yy MIBAjIApCKUM
¢bpaHIMMa y KpeIuT MHAEKCUPAaH Yy €BpHMa IO Kypcy MOBOJbHHUjEM 3a 5%, y3 Jajby NMpHUMEHY
KaMaTHEe CToIle Kojy OaHKa MpUMemYje Ha KpeaAuTe HHAEKCUPaHe y eBpUMa, Y3 J10J1aTHY MOryhHOCT
IpOIy’Kemha poKa OTIIIaTe KpeluTa, HajayXe 3a MeT roJIMHa, 2. KOHBEp3Hja KpeanuTa UHIEKCUPaHOT

y LIBAjIapCKuM (paHIuMa y KPEAUT MHAECKCUPAH Y €BPUMA, y3 CHHXKaBame KaMaTHE CTOIE KOjy

5% TTpenopyxa BAH 001/13 ox 31. maja 2013. romune, Ipenopyka Haponue 6anke CpOuje y Be3u ca cTaMOeHNM
KpeauTHUMa NHJIEKCUPAaHUM Y IIBAjIapckuM (GpaHIMMa, TOCTYHO Ha!
https://www.nbs.rs/internet/latinica/55/preporuke_20130531/preporuka_BANO1 20130531.pdf, marym mpucTyma:
11.02.2017.
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0aHKa MpUMEYje Ha KPeauTe MHACKCHpaHEe Ha TOAMIIHLEM HUBOY 3a | MPOIICHTHH MOEH, MPU YeMy
HEe MOke Outh Huxka o1 3%, Takohe, y3 1ogaTHy MOTYhHOCT IPOAYKeHha poKa OTIUIATe KPEauTa, y
CKJIaJly Ca 3aXT€BOM KOPHUCHHUKA, Hajay)Ke 3a MeT TOAWHA, 3. Ja KPEeOUT OCTaHEe MHICKCHpaH Y
MIBajUAapCKUM (paHIMMa, ajdd Ce€ KamaTHa CTOolla Ha TOAMIIEM HHBOY CHIDKAaBa 3a jelaH
NPOICHTHU TIO€H, NpU 4YeMy He Mopa Outu Hmwxka ox 3%, Takohe, y3 nomarHy moryhHocT
MPOIYKEHka POKa OTIUIATe KPEANTa, y CKIIAAY ca 3aXTeBOM KOPUCHHKA, HAjIyXKe 3a MeT roauHa, 4.
7la KPEIUT OCTaHe MHICKCHPaH y IIBAjIapCKUM (hpaHIIMMa, alli C€ U3HOC MECEYHE paTe U3pakeH y
mBajiapckuM ¢paHiuMa cHmxkasa 3a 20% yroBopeHOT M3HOCa y Mepuoay o1 36 Mecelu o JaHa
3aKJby4eHa aHEeKca YroBOpa, a YKyIaH W3HOC 32 KOJU Cy MECEYHH aHyWTETH YMameHH oTiutahyje ce
y 12 jemHakWX MeceyHHMX paTa HAaKOH HCTeKa TpBOOMTHOT poka jgocmeha kpenura.®®’ | Kama
TOBOPUMO O TOCJENUIIaMa Koje y3pOKyje HEOUEKHMBAHO BHUCOK PAacT Kypca IIBajIapckor (paHka,
OHJIa Ce TIPEeBACXOTHO MHCJIH Ha MOCIENUIIE KOje TPpIe KIMjEHTH H JIp’KaBa MPEKO CBOT €KCITOHEHTA
HaroHaHe KOpIHopanwje 3a OCHTYpamke CTaMOeHHX KpeauTa. <°%
»DaHKe HE TpIe MOCIEAMIy BHCOKOT Kypca IIBajapckor (paHKa HHUTH CBE Texe MOryhHOCTH
KJIMjeHarta fia Bpahajy HaBeieHe kpeaute, jep cy kpeautu ocurypanu y HKOCK rtako ma je HKOCK
NPaKTHYHO TapaHT Mo KpeauTumMa. %
,2HarmoHaiaHa Koproparyja je y ckiaany ca OmIykoMm o Mepama 3a ouyBame (PMHAHCH]JCKOT CUCTEMa
y BE€3W ca KpeAWTHMa WHIEKCHpaHUM y ctpaHoj BayTu (Cin, ['macauk 21/2015), kojom cy OaHke
o0aBe3He Ja NMOHYy/e KOPUCHUIIMMA KpEIUTa y MIBallapcKuM ¢GpaHLMMa jejaH OJf YeTHUPU HaBeJeHa
MoJieNia, 3aKJby4Hiia joll jeJaH AHEKC OCHOBHOI YroBOpa ca IOCIOBHUM OaHKama Kako Ou ce
KOpPUHCHIIMMA KpeauTa oMoryhmio mnpeay3uMame pajlbU y Be3W TUX KpeAuTa, Koje OCUrypasa
Hanmonana koprnopanuja, 6€3 101aTHUX TpOI_HKOBa.“GOO

,»KpeIuT NeHOMHHHUpAHU y HIBAjUAapCKUM (paHIMMa HE IMPEACTaBJbajy CUCTEMCKU PU3HK U
npxe manu yaeo y BJIT (1,8% y CpOuju, oqHocHo et nmyra Mama Hero y Ilosbckoj u cenam myrta
Hioke Hero y Mabhapckoj)(HBC, 2015) u mano yyenihe y yKynmHuUM KpeauTiMa y OuianciMa OaHaka
(4,7%, nox Iosbcka 1 Mahapcka u3BenITajy Tpy H IeT MyTa BHIIE aKIUja pecleKTHBHO). 0
Crora, nako Harnmonanna koprnopanuja npu o0aBbamky CBOjE IETaTHOCTH HEMa HEMOCPEIHY BE3y

ca Hapomgnom O6ankom CpOuje, yuemhe Haponne GaHke Ha XMIOTEKapHOM TPXKUILTY, MpPEe CBEra

peryaucameM MOCIOBHUX OaHaka Koje Cy jellaH 0/ HajBaKHUJUX YUECHUKA Ha HEeMY, UX JTOBOJIU Y

597 NlerasbHo: Buibana Pyxuuuh, crp. 184.

598 A nexcanap Bacusbeuh, Marilyn Maros: ,,HeraTusHe KypcHe pasiuKe IIBajuapcKor (ppaHKa Kao U3BOP
mpesaxyxenoctu rpahana”, CIVITAS, 6poj 2, MMXI, ctp. 75.

59 Ibid.

600 Anexc — B OcHOBHOT yrBOpa 0 perynucamy Mel)ycoOHHX 06aBe3a y MOCTOBHMA OCHTYpama MOTPaKUBAba M0
OCHOBY cTaMbeHHX Kpeauta, nocTymHo Ha: http://www.nkosk.rs/sites/default/files/info_page_documents/Aneks%620-
%20konverzija%205vajcaraca%20u%20evre.pdf, narym npucryna: 05.09.2016.

601 Bumie o Tome: Busbana Pyxuumh, ,,YipaBibare J€BU3HAM PU3HKOM Ha IPUMEPY CTAMOEHHX KpEIUTa
JICHOMUHMPAHUX Y mBajuapckuM ¢panmmuma‘, Finiz 2015-Banking, ctp. 183.
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HOCPEJIHY BE3y jep CBOJUM MepamMa MOK€ YTHLATH Kako Ha OaHKe Tako U Ha KpeauTe Koje

Hanumonanna Kopropaiuja Ocurypana.

6.4.1. ExcTepHa peBu3Mja U akTyap

KonTtpona paga Kopniopanuja ce Moke OAETUTH Ha YHYTPAIIbY U CIIOJbHY KOHTPOJTY.
VYHyTpalmy KOHTPOIY paja COpOBOJIU MHTEPHU PEBH30P, AOK CHOJHAIIKBY KOHTPOJIY CIIPOBOIH
HE3aBUCHU eKCTepHU peBu3op. Y paa Kopmopamuje je ykibydeH u aktyap. Ha ocHoBy unana 181.
3akoHa O OcCUTypamy, ,aKTyapcke IOCJOBE JAPYIITBA 3a OUTypame o00aBjba aKTyap, KOjU je
oByautheH o1 cTpaHe Hapo/He OaHKe 3a 00aBJbambe akTyapckux nocinoa‘. Ynanom 182. 3akoHa o
OCUTYpamy je TaKCaTHBHO HAaBEICHO A ,,aKTyap Jaje MHIUbCHkEe O 1) Ha4YMHy HM3padyHaBama
Tapuda npemuja, 2) TOME J1a JU Cy TEXHUUYKE pe3epBe 00pa3oBaHE y CKIAJy Ca OBUM 3aKOHOM, 3)
aKTHMa IIOCIIOBHE IOJIMTHKE Y TIOCTYNKY FHHXOBOT JIOHONICHA, OJHOCHO y TOCTYIKY H3MEHa U
JOTlyHa W TPUMEHM akara IOCJIOBHE MOJIUTUKE, 4) (UHAHCHJCKMM M3BEHITajuMa U TOIUIIHEM
U3BEITajy O IMOJIOBaky JAPYIITBA, 5) H3BEIITaja O CHPOBOhEmY TMOJUTHUKE CaoCUTrypama U
peocurypama, 6) 0 TOME Ja JH je MaTeMaTHYKa pe3epBa M3padyHTa, y CKJIaay ca 3aKOHOM, /)
peHocH nopTdesba ocurypama.

,LO6padyH npeMuja je OCHOBHHM 3a]aTaK akTyapcke ciyxkoe. <602

LlIpemuja ce oOpaduyHaBa y OqHOCY
Ha onpeheny 6a3y koja Tpeba ma 00e30eau: mokpuhe OYEKMBAHMX M3HOCA OJIITETHHX 3aXTEBa U
OCUTYpaHUX CyMa y TOKY IEpPHOJia OCHTypama, (OPMUpAE aJIeKBaTHOT HUBOA PE3EPBH, MOKpuhe
TpomikoBa crpoBohema ocurypama u oapehenu HuBo mpodura. <603

»AKTyapckn pm3unu cy cienehm: 1. pH3MK HENOY3JaHOCTHM MOJENa W TMoJaraka, 2. PHU3UK
KaTactpodanHux porahaja; 3. pU3MK TPOMEHE 3aKOHCKHX Ipomnmca; 4. pu3uK oxo0paBama
HEOMpAaBaHKX TI0ITyCTa Ha npeMujy; ury. 604

Aktyap je 3Hauaj 3a pag HanponamHe kopnoparyje Hajipe 13 acleKkTa pe3epBrcama 3a IITeTe.
,,CBaka IpujaBJbeHa LITETa ce MpoleYyje MojeIMHaYHo o cTpane HammonanHe koproparyje,
Cllydaj Mo ciiy4aj, y3uMajyhu y 003up OKOJHOCTH BE3aHe 3a IITETY, TOCTyHe HH(popMaIuje u
HCTOPHJCKO MCKYCTBO O BEJIMYMHU CIMYHU( IITETa, a 00payyH pe3epBUCAHUX IITETA 00aBIba
opJyiaitheHn akTyap Ha OCHOBY ITPUHIIMIIA aKTyapcKe HayKe, CaBpeMEHe MPAKCe Y OCUTypamy,
Mel)yHapoIHUX cTaHaap/a kao u nocrojehe jomahe 3akoHcke perynartuse. %

Hauun u360pa crnospHOT peBHU3Mpa, MyTeM jaBHE MOHO/IE, je OCHOB HE3aBHCHE PEBU3HjE APKABHUX

oprana, na u Kopnoparyuje.

692 Binajmumup Yomosuh, ,,KonTposa pusuka u ocurypame*, crp. 130.

803 hid.

604 1hid.

805 M3emraj 0 mocnosamy HamuoHaiHe KOpIIOpalyje 3a OCUTypambe CTaMOEHNX KpeIuTa 3a epHos of 1.janyapa J1o
31. memem6pa 2012. ronune, ctp. 17.
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Pamu ucnymema 1uba HE3aBUMCHOCTH Pajia CIIOJBHOT PEeBHU30pa MPEABUNEHO je Ja jelaH CIOJHbHH
peBH30p He Moxke OWTH u3abpaH 5 ToAMHA YTAaCTOIIHO, OBO OrPaHHYCHE CE OJHOCH Ha
MOjeIMHAYHOT PEBU30pa, OTHOCHO Moryhe je ma ucrta peBuzopcka kyha o0aBsba peBU3H]Y U HAKOH
HaBEJICHOT TIEPUO/Ia Ak HE M UCTH PEBHU30P.

CroJpHa peBH3HWja, HAKOH M3BPIICHE IMOTIYHE KOHTpOJe (PUH M3ecTaja M MOCIOBAMA..... JOHOCH

M3Bemitaj 0 U3BPIIEHO] PEBU3HjH 3a NIEPUO/] jeAHE KaJICHAPCKE I'OJIUHE.

6.4.2. Hamzopuu on6op Harmonanue kopnoparnuje

VYHyrpamimu Hagzop je mnpensuheH 3akoHoMm o HamponanHo) koprnopamuju 3a OCHTypame
ctambenux kpenurta u Craryrom. Hagzopau oa60p uma ynory aa :
1) Bpmm Ham3op Haj 3akonuTomihy pama mupekropa Kopmopamwje w YmopaBHor omdopa
Kopmopamnuje;
2) mperiieaa 3aBpIIHU pavyyH U yTBplyje /1a JIn je cauMibeH y CKIIaay ca Bakehnum mponucuma;
3) yrBphyje ma nu ce MOCIOBHE KE-UTPE M Japyra AokymeHnta Kopropaije Boje ypeaHo u 'y
CKJIaJly ca MPOMHCHMA, @ MOXKE UX JaTH U Ha BELITAUYCHE;
4) wu3BelITaBa O TOAUINBUM PAYyHOBOJCTBEHMM HCKa3MMa M M3BEHITAjUMa O TOCIIOBAbY
Kopmopamnuje koju ce mogHoce YnpaBHOM 0100pYy;
5) pasmarpa u3BemITaje peBU30PA;
6) monocu IIpaBUIHHK O paiy;
7) obaBsba u apyre mociose yrBphene 3akonoM u Craryrom Kopnopanuje;
Hamzopuu oxbop Kopnopamuje, HajmMame JBa IyTa roAWIIKE, MOAHOCH Braau wuszBemrTaj o
pe3ynaTaTiMa U3BPILIEHOT HAA30pa.
[Ipencennuka M YjgaHOBE HAA30pHOT OJ00pa HMMEHyje M paspemaBa Brnaga, Ha mnpezasor
MunucTapcTBa HAJISKHOT 32 MOCI0BE (PMHAHCH]A.
OBakaB HaYMH OpPraHKU30Bamba HAA30pa U KoTpoje paaa Hanuonanne kopropanuje o6e36ehyje
BUILIECTPYKY MpoBepy Mel)ycOOHO He3aBUCHUX OpraHa, Kao U BUIIM HUBO HEMPUCTPACHOCTH U

HEINCXOAHOCTH OBUX IIOCTYIIAKA.

6.4.3. [IpxaBHa peBU30pCKAa HHCTUTYIM]a

Hetununyxau HauynH KOHTpPOJIC pada Hanunonanne Kopnopauﬂje CIIpOBOIU I[p)KaBHa PEBU30PCKa

uHctutyuuja (APU1). OBaj HaunH KOHTpOJIE je ,,HETUITMYaH* 3aTO ILITO HE IMOCTOje BPEMEHCKU

MHTEpBAIN y KOjUMa ce BpIIM paBu3Hja uzsemrtaja J(PU.

187



On ocuuBama JIPU je jemannyr o6aBuo peBusnjy Hanmonanue kopnopanwje. M3Bemniraj o
00aBJbeHO] peBU3NjH (prHAHCH]CKUX M3BemTaja Hannonanue koprnopanuje je noaeo Cextop 3a
peBusujy Haponue 6anke CpOuje, jaBHUX areHIlfja U ApYruxX KOPUCHUKA jaBHUX cpencTtaBa. [Ipema
W3zBemrajy /IPU 3a Hanmonanny kopnopauujy,puHancujcku nzBemraju koje je JAPU ananusupana
jecy: 1) bunanc crama Ha man 31.12.2013. roqune; 2) bunanca ycniexa; 3) M3BemTaj 0 TOKOBUMa
roroBuHe; 4) M3BemTaj 0 mpoMeHama Ha Kanutany; 5) HanoMeHa y3 ¢puHaHCH]CKE U3BEIITaje; U 6)
Crartuctuuku a"ekc 3a 2013. roguny.

PeBusuja JIPU ce o0aBiba y ckiagy ca 3akoHOM o JlpKaBHO] peBU30PCKO] HUHCTUTYLU]H,
[TocnoBHukoM Jlp>kaBHe peBU30OpCcKe MHCTUTYLH]Ee 1 Mel)yHapoiHuM cTaHiaparMa BpXOBHUX
PEBU3OPCKUX UHCTUTYIIH]a.

W3Bemra) Jlp>xaBHE peBU30pPCKE MHCTUTYILIM]E ce cacToju o1 M3BemTaja o peBU3Mju GUHAHCH]CKUX
M3BEINTaja, M3Bemraja 0 MpaBMITHOCTH MOCIIOBAaha U MPUIIOTA KOjU C€ OJHOCE Ha: KJbYYHE
HEMPAaBWIHOCTH U MIPETIOPyKe, HATIOMEHE y3 U3BEIITa] O peBU3UjU (PMHAHCUJCKUX U3BEIITAja U
MIPAaBHITHOCTH MOCTIOBamka HarmonanHe kopropaiyje 3a OCHTypame CTaMOCHUX KpeInuTa ’
(duHaHCcHjCcKU n3BemTaju HarmonanHe Kopropaiyje Koju ce cactaspajy Ha naH 31. neriem6ap (2013.
TOJIMHE, jep je peBH3Hja 00aBJbEHA CaMO JEIHOM)

Kana JIPU nonece u3Bemitaj 0 00aB/eHO] pEBU3H]H, AP’KaBHH CYOJEKT YH]y je peBU3HU]y 00aBIbajia-
y KOHKpeTHOM ciy4ajy Hanmmonana xopriopaiuja, je o6aBe3ucmpaa 1a UCrpaByu HEJOCTATKE KOJU
Cy YOYEHH.

Kopnopaiuja 06aBsba mocioBe 3a Koje je OCHOBaHa IyTeM CBOJUX OpraHa U 3aloCiIeHUX, Y CKIIaay
ca 3akoHoM o0 HarmonanHoj kopriopanyju 3a ocurypame craMOeHux kpeaura, CtaTyroM u

HpaBI/IJ'IHI/IKOM (6] CI/ICTeMaTI/ISaHHjI/I pagHuX MECTa.

6.4.4. Yupasuau on6op Harnmonaine kopropanuje

Ocum HaBeaeHOT Haa30pHOT o100pa, opranu HKOCK-a cy ynpaBHu 0100p U TUPEKTOP.
»lIpeaceHrKa U wiaHoBe YmpaBHOT oaoopa Kopropanuje umenyje Brnana, na npemior
MUHHCTAapCTBa HAUIEKHOT 32 HoclnoBe punancuja. 0%

,» YpaBHu oj160p Koprnopanuje:

1) monocu Cratyt, [IpaBuia mocaoBama, akT 0 OpraHU3aIl|ji U CUCTEMATHU3aIMjH PaJHUX MeCTa U
npyre omnmre akte Kopropanuje;

2) monocu mporpam paga Koprnoparwje;

3) yTBphyje mocioBHY MOJMTUKY M JOHOCH aKTe MOCIoBHE noautuke Kopropanwje;

898 3akon 0 HamoHaIHOj KOpIOpAIHMjH 3a OCUTyparbe cTaMOeHuX KpeauTa, wial 12, Ciyx6enu rnacauk PC, 6p. 55/
04.
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4) ycBaja ¢punancujcku mwiad Koproparuje;

5) ycBaja nmeproAMYHH U TOAUIIBY U3BEIITa] O TIocioBaky Koproparmje;

6) Oupa paBu30pa;

7) ycBaja 3aBpIIIHM padyH M U3BelnTaje o peBusuju Kopropamwuje;

8) otyuyje o mpomeHu 00JIMKa OpraHu3oBama Kopropaiiyje, y CKiiaay ca 3aKOHOM;

9) oapelyyje 6anke ko kojux he ce BoauTh cpeactsa Kopropaiiuje Ha OCHOBY jaBHOT TEHJEpa,

10) nonocu ITocnoBHUK O pafy;

11) o6aBspa u apyre nocnose yrephene Craryrom n IIpapunnMa nociosama Kopropanuije. <607
VYrpaBau 0100p MOTHOCH U3BEIITA] O MOcToBawky Kopropaiinje cBakux 1mecT MECEeIIt.
Jupekropa Kopnopamuje nmenyje u paspemasa Brana, Ha npemior MunucrapcTa

¢uHancuja, xoja gaje carnacHoct Ha Craryr Kopmopanuje, [IpaBuina nmocnoBama Koprmopamwje,

nporpaM pajaa, (UHAHCHJCKM IUIaH, aKT O OpraHu3alMjd W CHUCTEMaTH3allju paJHUX MecTa

Kopropanuje 1 ojuTyke 0 IpoMeHH 00IiKa oprann3oBama Koproparmnje. <%

Bnaga nmonHocu rogummM U3BeNITa) 0 nocinoBaky Kopmopamuje Hapoanoj ckynmTuHu

Pemy6muke Cpouje.

supekrop Kopropamnuje:

1) npencrasspa u 3actymna Koproparujy;

2) opranusyje u pykoBoau pagom Kopropanwje;

3) npeanaxke akTe Koje JoHOCH Ynpasuu oa6op Koprnopanwuje;

4) u3BpIaBa oIyke YupasHor oa00pa Kopropaiiuje u mpeay3uMa Mepe 3a lbbUXOBO CIIPOBONEbE;

5) crapa ce W oaroBapa 3a 3aKOHHTOCT paja M Kopuinheme M pacrojarambe HMOBHHOM

Kopmopanwje;

6) 06aBIba u Apyre nocioBe yrBpheHe 3akonooM u Craryrom Koproparmje.“®%°

,HallmoHagHa Kopropaiuja 3a OCUTypame CTaMOCHHMX KpEIUTa jeé OCHOBaHA Kao MPaBHO JIMIE

CIICLMJAIM30BAHO 332 OCUTYpame MOTPaKMBamba [0 OCHOBY CTAMOCHHMX KpeauTa Koje 0J100paBajy

OaHke U Apyre (pUHAHCHjCKE OpraHu3aiuje, Koja cy odez0eheHa XuUmorekoMm, Kao u 3a 00aBJbambe

JpYrUX TOCIOBa y Be3u ca ocurypame.®’® Mako ce ymora Kopmoparmje ca acrekra OaHke

HapOYMUTO BUJM Yy CIIy4ajy KaJa KOPUCHUK KpeauTa IpecTaHe MeceyHo Jia ucmiahyje cBoje o0aBese

IO OCHOBY cramMOeHoT Kpeaura, HE Tpe6a 3aHEMApUTU HU YUKBCHUIY Ja C€ KpPO3 OCHUI'ypalke

607 3akon 0 HaluoHaIHOj KOPIOpaLKjH 32 OCUTYpare cTaMOeHuX Kpeaura, wiad 13, Cnyx6enu rnacauk PC, 6p. 55/
8048.321K0H o HarmonanmHoj Koprioparuju 3a ocurypame ctamOeHnx kpeanta, wial 13 u 14, Cyxx6enn rmacauk PC, 6p.
Esl:’OL:G;/SCZIAI;IOH o Hanmonannoj koprioparmju 3a ocurypame cramMOeHux kpeaura, wian 15, Ciyx6enn rinacauk PC, 6p. 55/
?140l33K0H o Hanmonannoj Kopriopaluju 3a ocurypame crambenux kpeaura, wian 1, Cyx6enn rnacuauk PC, 6p. 55/ 04.
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Kpenuta on ctpaHe Koprnopaanuje (U3MYKUM JIMIUMa CMamyje KaMaTHa CToma 3a oJ00peHe
KpenuTe, Te€ Ja 3axBajbyjyh TOM MeEXaHHU3My CTaMOEHU KpEIUTH TMOCTajy CBE aTPAaKTUBHUJH
MOTEHIMjaTHUM KOPUCHHUIIMMA KpenuTa. Ha Taj HaYMH KOPUCHUIIM KpeIuTa y BEIHKOM Opojy
cllyyajeBa JI0JIa3e JI0 3aKJbydKa Ja jeé BHCHHA MECEYHE paTe KpeAWTa jeJHaKa WIH MPUOIIKHA
BHUCHHM 3aKylHWHE KOjy Om miahamu na cy 3akynuu. Mmak, ma om he Ttako ocraTu roamHama
OJIHOCHO JICIICHHjaMa, jep ce CTaMOCHH KPEIUTH y BEIMKOM Opojy ciydajeBa otiutahyjy u mo 30
TOJIMHA, 3aBUCH OJ1 IPOMEHJBUBOT JIejIa KAMaTHE CTOIE M FeHOT KpeTama.

Kopnopanuja je melhycobHe o/1HOCE ca MMOCIOBHUM OaHama peryiucaia YroBOpHUMa O PEryiucamy
MehycoOHuX o0aBe3a y IMOCIOBMMA OCUTYpama MOTPaKHWBamka IO OCHOBY CTaMOEHUX KpeauTa
u3mehy Kopnopauuje u nocnosue 6anke. ,HaBeneHum yroBopuma je neuMHUCAHO Ja MOCJIOBHA
OaHka ymiuahyje ykynaH HM3HOC NpeMmuje ocurypamwa Ha pauyH Kopnopaumje. Bucuna npemuje je
yTBphena yrosopom mmelyy Kopropanuje n mocnosre 6anke. <61t

,IIpUX0/IM 071 TIpeMHje OcCuUTypama CTaMOCHHX KpenuTa TpU3HAjy ce y W3HOCy (akrypucane
npemuje Koja je yroBopena mmel)y Kopmopammje n OaHke, yMameHE 3a W3HOC TMpeMHUje KOju
Mpumaga HapeaTHoM oOpadyHCKOM Tepuoay (T3B. ,,IpEHOCHA MpeMHja‘) y CKJIaay ca MepuoauMma

MOKPHBaa PU3NKa W3 oaroBapajyhux yrosopa. ®1?
]y yr

I I[pEHOCHa TIpeMuja TpecTaBba HezapaheHu
JICO TIPEMHUje 3a PU3HMKE KOJU C€ OJHOCE Ha OOpadyHCKe TEpHoJie HAKOH JaHa OuiaHca CcTama U
KJacuuKyje ce y OKBUPY MAaCUBHUX BPEMEHCKUX pa3TpaHUuCHha, a KOja Ce MPHIIMKOM HHHUITUJATHOT
Y HAKHAQ/JHOT BPEIHOBama MpPOICHYje NMpeMa BPEMEHY Tpajamba YroBOpa O OCHTYpamy MPUMEHOM
,IIpO-paTa-TeMIOpUC' METOJIe, y3uMajyhu y 003up yKyImHYy IpeMHjy, T€ c€ Ha 0Baj HAYUH IPEHOCH
y IPUX0Jie TOKOM Tpajamba yroBopa 0 OCHIypary U IMpH3Haje Kao Mpuxox o npemuje.

,IIpeMHja OCHTypama JAUPEKTHO 3aBUCH OJi BEJIMYMHE PU3HKA, JIOK, ca JAPYyre CTpaHe, BeIUYMHA
pHU3UKa 3aBHCH OJf MHOTHX YHHWJIAIA, Ka0 IITO Cy: - BPCTa OMACHOCTH; - TEXHHWYKa O0enexja
MpeMeTa OCUTYParba; - BPSIHOCT MPEIMETa OCUTYPama; - AY)KUHA Tpajamba OCUTypama; - MECTO Ha

KOME ce Hajlasd IpeAMeT ocurypama.“®* | CBu HaBeleHM YMHMOLM MMajy CBOjy YIOTY Y

ozpehuBamy NpeMuje OCUrypama, a To 3HauH, ITo je Behu pusuk, Beha je u mpemuja.“®°
Bucuna npemuje yrBphena je Yroropom uszmely Kopropaimje u mocioBHe 6aHKe U MOXKe OUTH:
— 3,5 % 3a kpenute nckazane y EYP ykonuko je 80<JITB<90,

— 2,5 % 3a kpenute uckazane y EYP ykonuko je 70<JITB<80,

611 Ugovor o regulisanju medusobnih obaveza u poslovima osiguranja potraZivanja po osnovu stambenih kredita izmedu
Korporacije i poslovne banke. Preuzeto sa: http://mww.nkosk.rs/sites/default/files/info_page_documents/

812 M3pemrraj He3aBUCHOT peBHM30pa 3a HalmoHaHy KOPIopanujy 3a ocurypame craMOeHnx kpeaura 3a 2015. roauny,
ctp. 11., noctynHo Ha:

http://www.nkosk.rs/sites/default/files/info_page_documents/Finansijski %2 0izvestaj %20za%202015%20%20godinu.pdf
, ratym npucrymna: 01.05.2016.

613 Ibid.

614 Bnaymumup Yomnosuh, ,,KonTposa pusuka u ocurypame*, crp. 131.

615 1hid.
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— 1,5 % 3a kpeaure uckazane y EYP ykomuxo je JITB<70. %16

Bucuna npemuje Mmoxe 6utu yBehana 3a 0,45% y ogHOCY Ha MPETXOHO HaBEJEHY 3aBUCHOCTH Ja
mu je kpeaut 6wo uHaekcupan y XD, 3a 0,25% y 3aBHCHOCTH Aa M KOPUCHHK MMa WMJIM HEMa
wraheHo kuBOTHO ocurypame (Kopropammja He 3axTeBa 00aBe3HO KHBOTHO OCHIYPambe
KOPUCHHMKA KpeIuTa Kao HEONXOJHY IPETIIOCTAaBKY OCUTypama kpeauta Beh yBehaBa mpemwujy
ocurypama 3a 0,25% yciieqn HemocTaTKa JKHBOTHOT OCHUTYPamba, ajld MOjeJIMHe OaHKe 3aXTeBajy Ja
KOPUCHHK KpEIHWTa OCUTYpa KHBOT J1a OM KpeauT OMo 0J00peH oJ CTpaHe OaHKe, Kao JIC0 CBOjE
nocyioBHe monuTHke), 3a 0,5% ykoJMKO je mpeaMeT XUNOoTeKe o0jexaT y M3rpaamu. ,llpemmja
ocurypama Moxe Outm yBehana 3a 0,15% y ciydajy ma je mpeaMmer XUNOTEeKe o0jeKaT KOju je
JICTaJIM30BaH M0 OCHOBY 3aKOHA O IUIaHUpamy U u3rpaamu (,,Cinyxbenn rmacauk PCY, 72/09) Ha
OCHOBY MHHMMAJIHE TeXHMUKe JOKyMeHTamuje u3 umanosa 188, 189 i 191.“ 57 Bucuma npemuje
MOJKE 3aBUCHTH U O] CTCTICHA KPEJAUTHE 33 Ty’KEHOCTH KOPHCHHUKA KPEUTA U COJIUIAPHOT TYKHUKA,
Kajga mpeMuja Moxe Outu gomatHo yeehana 0,5%, 1% omgHocHo 1,5%  ykonmuko je creneH
KpeIuTHE 3aTy>KEHOCTH KOPHUCHUKA KPEIWTa W COJUIApHOT NyKHHKa jeaHak wiau Behu om 60%,
70% omnocHO 80%, pecnieKTHBHO. Y Cllydajy Ja jé CTENeH KpeauTHE 3aTy)KEHOCTH KOPHUCHUKA
KpeauTa U COMMAapHOT TyKHUKa jenHak uiu Behu ox 80 % HaBenene npemuje ce yBehanajy 3a 1,5
% jenuHo Yy ciydajy ako je 80 % wim Bumie ob6aBe3a YroBopeHo y AuHapuMma. Kao u y ocranum
HaBEJICHUM JIpXKaBaMa y KOjuMa ce MPAKTUKYje OCUTYypame CTaMOEHUX KpeauTa, uu y PemyOmuium
CpOuju BHUCHHA TpeMHje Koja ce oOpauyHaBa W Harutahyje 3a OCHTypame KpeauTa 3aBUCH O]
sucune JITB-a. IIpemuja ce o6padyHaBa y oJHOCY Kpeaute uHaekcupane y EYP, IIX® u y PCJ1.58
Kana je peu o JITB panuy ocurypanux kpeauta oa crpane Hanmonanne xopropaiuje, Moryhe je
nocMarpatu nipoceuan JITB 3a cBaky 6aHKy 3a oapehenn nepuo, kao u npocedan u3noc JITB-a 3a
Hanmonanny koprnopaiujy, y3eBlid y 003up cBe OCUTypaHe KpeIuTe.
Ha ocnoBy kperama JITB-a ce moxe 3akbyunTu Ja au OaHka y oapeheHOM mepuony onoOpaBa

pI/ISI/ILIHI/Ije HJIM Makbe€ pU3NYHE KPECAUTC Y TOKY TIOCMATPAHOI' BpDEMCHA.

Hcto Tako ce Moxe npatutu pacT uian naj JITB panuja cBux ocurypanux kpeaura Haruonanne

KopIioparnuje.

618 M3pemrraj He3aBucHOT peBu3opa 3a HalmoHas Hy KOpropalmjy 3a oCcuryparme crTaMmbeHux kpeauta 3a 2015. ronuny,
crp. 11.

817 Aneks Ugovora o regulisanju medusobnih obaveza u poslovima osiguranja potrazivanja po osnovu stambenih kredita
izmedu Korporacije i poslovne banke. Preuzeto sa: http://www.nkosk.rs/sites/default/files/info_page_documents

618 Aneks B Ugovora o regulisanju medusobnih obaveza u poslovima osiguranja potrazivanja po osnovu stambenih
kredita izmedu Korporacije i poslovne banke, ¢lan 1. Preuzeto sa:
http://www.nkosk.rs/sites/default/files/info_page_documents/
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Yrosopuma o perynucamy MehycoOHMX o0aBe3a y NOCIOBHMAa OCHIypama IMOTPAaXHBama IO
ocHOBY ctrambOenux kpenuta usmely Kopmopaumje n mocnoBHe Oanke (OCHOBHU YroBop) je
nepunucano ma mocinoBHa OaHka Tpeba Ja YIUIATH HM3HOC TIPEMHUje OCHTypama Ha padyH
Kopmnopanwje.

VY cinyyajy Aa KOPHUCHHMK KpeAaWTa MHpecTaHe Ja rmiaha mecedHy paTy, OJHOCHO na wucruiahyje
JOCIIeNie aHyUTeTe KOjU Cy Ae(pUHUCAaHM YroBOPM O KPEIUTY IMOTHHCAHUM H3Mel)y KOpHCHUKA
KpeauTa ¥ 1mocioBHe Oanke, Taaa Kopnopanuja usmupyje cBe 3aocTajie aHyuTeTe Koju cy yBehanu
32 3aKOHCKY KaMaTy Te II0 OCHOBY HCIUIaTE€ OCHUTYpaHOT ciiydaja Turaha MecedHe aHyHTeTe
MOCJIOBHUM OaHKaMa y JUHAPCKO] MPOTHBBPEIHOCTH IO KypCy Ne(UHICAHOM YTOBOPM O KPEIHUTY
3aKJby4eHOM u3Mel)y OaHKe M KOPHUCHUKA KpeauTa, Ha JaH yIuiate, CBE JOK IMOCJIOBHA OaHKa HE
Mpo/ia UMOBHHY KOja je Omta cpeacTBo obe3oehema.

VY cinydajy mpojaaje HEMOKPETHOCTH, CpEeACTBa JOOMjeHAa IO TOM OCHOBY C€ TIPBO
pacrniopelyjy Kopmopanuj, y BuCHHN 01 YKyITHEe cCyMe aHyuTeTa yBehaHe 3a 3aTe3Hy KamaTy Koja je
O6una oOpauyHaTa Ha MMe Kallllbema Iulahamba KOPHUCHUKA KpeAuTa MOCIOBHO] OaHIIM, 3aTUM ce
MOCJIOBHO] OaHmm pacmnopel)yje ayroBaHa TJiaBHHUIIA, yBehaHa 3a CBE TPOIIKOBE peau3aiiuje
WHCTpyMeHaTa o0e30elema, OCUM TPOIITKOBA aBOKATa, TE€ CE OCTaTaK HOBIA yryiahyje KOPUCHUKY
KpeauTa, YKOJIMKO je cyMa J00HjeHa IPo/1ajoM HETIOKPETHOCTH Koja je Ouia cpeacTtBo obe3oehema
KpeauTa BUIIA O YKYITHUX HaBEJIEHWX o0aBe3a. Y cCilydyajeBUMa Kajaa je MOTpakuBamke OaHKe IO
OCHOBY HeHaruiaheHe TJIaBHHIIE BHUIIE OJ CyMe Koja je JoOujeHa peaqu3aiijoM HHCTpyMeHaTa
o0e30ehema, Kopnopanuja nokpusa 75% 01 OCTBapEHOT HETO I'yOUTKA.

VYKOJIMKO MPHIUKOM TIpOJiaje MOBEPUOIl HEe Oylle HAMUPEH OJHOCHO Kaja je KyMoIpojajHa IeHa
OCTBapeHa Ha ayKIUjH YJIU HEMOCPEIHO] TOTO0M HIKA OJ MPEOCTaloT M3HOCAa KpeauTa, OaHKa
TY)KHU 32 HEHaMUpEeHU H3HOC (25% ocTBapeHOr HeTo ryouTka yBehaHOT 3a JOJaTHE TPOIIKOBE
HakHaze, 3are3He kamare) a Hanwmonanna Kopropamuwja motpaxyje BUCHHY uciiaheHe mitere,
yBehaHo 3a 3aKOHCKY 3aTe3HHY kamaty. To ¢opmanHo U cymTHHCKH cBpcTaBa PemyOnuky Cpoujy
y JIp’KaBe ,,IIyHOT perpeca’ 0JIHOCHO OHE KOJ KOjUX je MPUIMKOM Mpojaje MOBEepUIIall Y MUHYCY
UMajy MpaBy Ha Jajbl CYJKU TIPOIEC KAaKO OM ce HaMUPHJIE U3 OCTaye JY)KHUKOBE HMMOBHHE
(ykosuko je uma). AKO KOPUCHHMK KpeAuTa YUjH je KPeIuT JOCIEeo a MpOoJiajoM je OCTBAPEH MamH
M3HOC O] QYrOBaHOT HeMa Jpyry UMoBHHY, Kopropamuja Moxe MOTpa)XMBaTH HM3HOC KOjU  je
UCIUTaTUJIA J0 3aCTapelioCTH HaBEIECHOT MOTPXKHUBamka, MpeMa MpaBUIMMa O 3aCTaperoCcTH Koja cy
MpornucaHa 3aKOHOM O OOJIUTAIIOHUM OJTHOCHMA.

OBo 3ak0HCKO pemierne y Penyonumu CpOuju je CUTYpHO JOTMPUHENO Aa ¢€ KOPUCHUIIM KeIUTa, YaK

U y IepHOy KpH3e, OHallajy OArOBOPHH]jE MPUIIMKOM Y3UMara U OTIUIaTe KPEauTa.
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OpnoOpaBame kpeauta 0e3 MYyHOT perpeca OJHOCHO y CiIyajeBUMa Kaja je KOPHCHHUK KpeauTa
cio0oaH Ja MPUIMKOM MpoTjamemha 0aHKpOTa HAMyCTH KPEAUTHU OJHOC, BOJIM HEOATOBOPHO]
ormiatu Kpenuta. CynpoTHO, KaJa KOPHUCHHUK KpeAuTa 3Ha jna he OMTH MpUMOpaH J1a HaJlOKHAIU
MITETy Kako OaHIM TaKo W KOPIOpAaIUju KOja jeé OCHUTypalia EeroB KPEIWT, PeloBHUje OTIuiahyje
CBOj cTaMOCHHU KpeauT. 300T Tora ce 3akjpydyje Ja je 3a Oanky Behu pu3uk omo0paBame KpeauTa,
YaK W y CIy4ajy Ja je Taj KPeAUT OCUTYpaH, Kaja JAp)KaBa HHUjEe Yy 3aKOHCKOM CHCTEMY ITYHOT
perpeca. McroBpemeHo je To Behu pu3uK U 3a areHIujy Koja OCHUrypaBa cTaMOCHEe KpeauTe jep Huje
rapaMeTap Ha KOju MOXK€ Jja YTHU€ HUTH Ja 300T HENocTojama IMpaBa Ha perpec y HaBeICHUM
ClIydajeBUMa MOXKE Jia 0JI0M]je OCUTYpame CTaMOCHHUX KpeauTa.
OcumMm Craryra Kopnopaiyje, ka0 l€HOT OCHOBHOT Y HajBaKHHJET TpaBHOT akTa, 3a Kopmnopamujy
J€ HEOIXO/IHO Ja CBOJjy JeNaTHOCT o0aByba y ckiany ca [IpaBuinMa nmocioBama.
OBum mpaBmmMa ypehyjy ce yciaoBu W mpoleaypa yCcHocTaBbama capaime HarumonanHe
KOpIIOpanuje 3a OCUTypame CTaMOCHUX KpeauTta ca OaHKamMa W JAPYTMM  (PUHAHCH|CKUM
opranmzamnujama y PenmyOomumm CpOuju koje omoOpaBajy ctamOeHe kpeaute koje Kopmoparuja
OCHTYpaBa, yCIIOBH, HAUWH W TOCTYIIaK OCUTYpamba KPeauTa, Kao U OcTalle akTHBHOCTH U Mepe Koje
Kopriopanuja pey3uma y oKBUpY cBoje aenataoctH.®®
3a pa3nuKy of MOjeTHUX 3eMasba, kao Ha nmpumep Benuka bputanwuja, rae je neduHrUcaH HajBUIIA
M3HOC KpeauTa KoJ CyOBEHIIMja Koje MOTy OUTH 0J00peHe-ca yKymHuM ydenrhem, y PemyOmuim
Cp6uju Huje oapeheno OpojuaHo Koju je HajBehu U3HOC KpeauTa.
Nmnak, npema Craryry Komnoparnuje je nedunmucano na ykymHa cyma kpeauta koje Koprmoparuja
MOKE OocHrypatu je oapeheHa 3akoHOM W y IUPEKTHO] je 3aBUCHOCTH OJI BHCHHE KamuTajia
Koprmopare, Te 1a yKyliaH HOMUHAIIHU U3HOC OCHT'YpaHUX KpeauTa koje Kopropamnuja ocurypasa,
npeMa MojeAMHaYHOoj OaHIM WM MOjeIMHAaYHO] (UHAHCHUJCKO] OpraHu3auuju, Moxe outu 1o 20%
0J1 YKyIIHE CyM€ KpeIuTa Koja MOXKe OWTH OCHUTypaHa a jJa Hajpehm mMoryhu ocurypanw Kpemaut
jenHoM ¢u3nykoM Juiy He Moxe mnpehu 5% on ykymHe cyMme KpeauTa Koja Moxke OuTH
ocurypana.®?® Hako je Baxuoct IIpaBuia nocioBama HeCIOpHa M MOpa OUTH Yy CKIagy ca
IponyrcuMa, HajBaXXHUju npaBHU akT Koprnopauuje je CratyT koju je noHer 2004. roguHe Ha IpBoj,
KOHCTHTYTUBHO] cefHUIM YpraBHor onbopa.®?! Craryr campsxu ogpende HasUBY M CEIUINTY
Kopmoparje, opraHumMa ¥ HUXOBO] JEIATHOCTH, HAYMHY OJUIyYMBama OpraHa, 3acTylama,
noctynky u3mene CtaTyra u ApyruM nuTamuMa o] 3Hauaja Kopropanwuje.

,»Y CratyTy cy JeTaJbHHO OINMCAaHW TedaT W mTaMOmb Kopropaiuej, ka0 W Ha3uWB U

cenumte Kopmopauuje. Cenumire onpeherno cratyrom je y beorpamy, a Omnyky o mpomMeHU

819 [Mpasuna nociosarma HalroHanHe KOPIIOpaIKje 3a OCUTYPambe CTAMOEHHX KPEeIuTa, Wi, 1 , TOCTYIHO Ha:
http://www.nkosk.rs/sites/default/files/info_page _documents/pravila_poslovanja_nkosk_cyr.pdf , matym npucryma:
02.11.2016.

620 |bid. um. 3 1 um. 4.

621 lToner na ocHoBy 3akona 0 HKOCK-y
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cemumta Kopmnopammje nonocu Y mpaBHu oxbop Koprnopamuwje, Ha mnpemior ampekTropa
Kopmopanwuije. 622

Kopmoparnuja y nmocioBamy ca ”HOCTPaHCTBOM HOPE]] Ha3MBa HA CPIICKOM jeI3HY KOPUCTH U
Ha3uB Ha eHrjieckoM je3uky: National Mortgage Insurance Corporation.

Hapounta maxma y Craryry je mocBeheHa ey KOju ce OJHOCH Ha CpeIcTBa 3a
OCTBapHBAaE JICIATHOCTH U TocioBame. CpeacTBa 3a OCTBapUBame U moueTak pana Kopmopammje
obe3behena cy y Oyuery Penybmuke Cpobuje. Mako je Craryrom mnpenBuheHO aa yKymaH
HOMUHATHU U3HOC oOaBe3a Kopnopanuje, Koje mnpousuiaze u3 00aBjbamkba JIEIATHOCTU
Kopnopanuje, moxxe 6utu Kopnopauuje, Moxke OMTH HajBUIIE JI0 IIECHAEeCT myra Behu o M3HOCa
kanutana Kopropanuje, 10 caga Bmana Penyonuke CpOuje, Ha obpasnoxken 3axteB Koproparmje,
Jj€ IaBaja carjlacCHOCT Ha oBehame o0uMa mpeKo TOT U3HOCa 3a ojpeh)eHr BPEMEHCKH MTEPHOI.

VY obaBspamy cBjojux mocioBa Kopropamuja Moke HM3aaBaTH XapTHjEe OJ BPEIHOCTH Yy
3eMJbM ¥ HHOCTPAHCTBY U3paXKEHE y JMHAPHMA U CTPAHOj BATyTH, Y CKIIAJTy Ca 3aKOHOM.

CpencrBa Kopropammje ce KOpHCTe 3a HaMEHE IMpenBul)eHe mporpaMoM pama u
¢unancujckuM 1iaHoM Kopmopamuyje, y ckiaay ca 3aKOHOM W CTaTyTOM. YCJIOBH M HA4UH
kopunihema cpeacraBa Koproparmuje ce yrBphyjy ommtum aktomM Kopmopaaruje, y ckiagy ca

3aKOHOM U CTaTyTOM.

6.4.5. ®unHaHCH]CcKO MOcIoBamke HannmonamHe kopriopaimje

duHaHcujcko TocioBamke Koprnopamuje oOyxBaTa cacTaB/bamkbe (PUHAHCHJKOT TUIaHA
Kopmopanuje, npaheme ocTBapuBama MpUXo/ia M W3BPIIaBaka pacxo/ia, Boheme KIHUTOBOJICTBA U
eBUJICHIM]ja O (PMHAHCH]CKOM TIOCJIOBamby M cpernctBuma Kopriopanuje u cactaBibambe 3aBpIIHOT
pauyna Kopmoparuje. Koproparuje nmociyje cpecTBuMa KOojuMa pacrojiake Ha Ha4MH KOjuMa ce
00e30ehyje ypeaHo ocTBapuBame mpaBa U obaBeza Kopmnopaiuje, y ckiiaay ca 3aKkOHOM, pa3Boj U
yHarnpehuBame opranusanuje u paga Koprnopamnuje u ynanpelyje epukacHocT ynorpedbe kKamnurana
KOjuM pacrosiaxe. ,,OuHaHcujcku npuxoau Kopropaiuje npencraBibajy MpuxoJie 0J KamaTa o
OCHOBY OOBe3HHMIIa cTape AeBu3He ITenme Pemyonmuke CpOuje, apkaBHUX 3amuca PemyOnuke
CpOuje u npxxaBHux o6OBe3sHuna Peny6muke CpOuje ca KymoHOM U 3a cBe (puHaHCHjCKe
MHCTPYMEHTE BpEAHOBAaHE [0 AaMOPTU3ALMOHO] BPEIHOCTH W KaMaTOHOCHE (DPUHAHCHU]CKe
MHCTPYMEHTE PAcIOJIOkKHBE 3a MPOo/ajy, IPUXOIU O] KamMara ce UCKa3yjy o e(peKTHBHO] KaMaTHO)]
cronu.“®?® 3akonoM o HalMoHamHOj KOPIOpPAIHUjH 32 OCHTYpame CTAMOEHUX KPEIUTa ,,IaCHPaIbe

cnobomHux cpeacraBa Koprnoparuje je orpaHMYeHO Ha XapTHje O] BPEAHOCTH YWjU j€ M3/aBajiall

623 M3pemraj He3aBucHOT peBu30pa HarmoHanHe Kopropanuje 3a Ocurypame cTaMOennx kpeaura 3a 2014. roquny,
crp. 11.
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Peny6ruka Cp6uja. <624

»yropouHu (UHAHCH]CKU IJJacCMaHu oOyxBaTajy OOBE3HHIIE cTape
nesusHe mrenme Pemybnuke Cpouje u o6Besnuiie Pemmydonuke CpOuje ca KynmoHoM KinacupukoBaHe
Kao XapTHje 0] BPEIHOCTH PACIOJIOKUBE 3a MPOJAajy, Kao U JpkaBHe 3ammce Pemybrmuke CpOuje
kIacuUKOBaHe KA0 XapTHje 0 BPEHOCTH Koje ce apxke 10 pocmeha. <62

»XapTUje OJ BPEIHOCTH pACIOJIOKMBE 32 MPOJajy HWHHUIMJaTHO C€ MPHU3HAJy MO HaOaBHO]
BpPEIHOCTH, a Ha JJaH OuiaHca yTBphyjy ce MO TP>KHIIHOj BPETHOCTH, JOOUTAK WIH T'yOHTaK KOJU
MPOU3WIIA3H NPU3HAje Ce TUPEKTHO y KamuTall, u3y3eB IyOuTKa u Ao0uTKa 300r 00e3BpehuBama u
MO3UTUBHHUX M HEraTHMBHUX KYPCHHX pa3jiMKa Koje ce MpU3Hajy y OWIaHCy ycrnexa; MPUXOIH O]
KamMaTe Ha OB€ XapTHje OJ BPEAHOCTU EBUACHTHPA]Y C€ Y KOPUCT (PHUHAHCHJCKUX MPHUXOJA
xopumhemeM MeToe eeKTHBHE KaMaTHe cTore. 028

,Kana Koproparja pacnonaxke ca BHIIE yjarama y HCTE XapTHje OJ] BPEJHOCTH cMaTpa ce Ja je

nomo 1o oryhuBama Ha ,first-in first-out ocrom. %%

»KaMmaTa cTedeHa mo OCHOBY Jp)Kama
(MHAHCHJCKUX CpelCTaBa pAacIONOKMBHX 32 TPOJAAjy je YKJbydeHa y TPHUXOJe OJ Kamara
KopuinhemeM MeTosie epeKTUBHE KaMaTHE CTOIe, JOK ce I'yOuIu 1Mo OCHOBY 00e3BpehuBama oBHX
yharama MpHU3HAJy y OKBHpY OWIaHCa ycrexa M 3a W3HOC NPU3HATUX T'yOMTaka ce yMmMamyjy

peBanopusoBaHe pesepae. 2628

Kanma ce xaprtuje on BpemHOCTH, KIacH(PUKOBAHE Kao XapTHje€ OJ BPEIHOCTH PACIIOIOKHBE 3a
po/iajy oTyhe Wiv Kaja UM ce€ yMamHu BPEIHOCT, KyMYJIMpaHe KopeKiuje ¢pep BPeIHOCTH Y OKBUPY
KanuTajla KibIKe ce y OMIaHCKy ycrnexa Kao IOoOWIM WM TyOylu O] yjiaramba y XapTHje Ol
BPEIHOCTH, a 3a H3HOC NpPU3HATHUX TYyOHWTaKa Cce€ YMamyjy peBAIOPH3AIHMOHE pe3epBe.
62906e3BpehuBame ce Ipole’kYyje Ha OCHOBY KPUTEPHjyMa IPHMERH-CHAX Ha (PMHAHCH]CKA CPEJICTBA

KOja ce UCKa3yjy 10 aMOPTH3aIMoHo]j BpeaHocTH. 5%

Ounancujcku miaH Kopmopainuyje ce AOHOCH 3a KaJIeHJApCKy TOIUHY, y CKIaAy ca 3aKOHOM M
craryrom. @uHancujkuMm minaHom Kopnopamuje ce yrBphyjy mpuxxonu u paaxoqu.Koprnopanuja
MOKe cJI000/IHa CpeACTBa IUIaCHpaTH Y MPBOKJIACHE XapTHje O] BPEAHOCTH (XapTHje 0 BPEIHOCTH

Peny6nuke CpOuje, oOBe3HHUIIE MO OCHOBY CTape IITEIme M CI.), Bojehu payyHa O pOYHO]

624 Nspemrraj nesapucHor pesusopa HanuoHanHe kopropanuje 3a ocurypame crambeHux kpeauta 3a 2009. roauny,
cTp. 24.

625/ I3Benraj He3aBUCHOr peBu30pa HalyoHanHe KopHoopawyje 3a OCHIypame craMOenux kpeaura 3a 2014. roguny, crp.
11

628 3pemrraj HezaBucHOT peBM3opa HarmoHanHe KOpropamuje 3a OCHTypame cTaMOeHnx kpeauta 3a 2013, roauny,
crp. 16., nocrymao Ha: http://www.nkosk.rs/sites/default/files/info_page_documents/Izvestaj%20NKOSK%20-
%202013_Final.pdf, natym npucryma: 20.08.2016.

827 | bid.

628 |bid.

629 M3pemraj 0 mocnosamy HamuoHaiHe KOpIIOpaIyje 3a OCUTypambe cTaMOeHux kpeauTa 3a 2014. roquny, crp. 13.

630 1hid.
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yCKJ1a)eHOCTH MpEey3eTUX OCUTYPaHUX MOTpaKMBamba U POKOBaA Jlocrieha MPBOKIACHUX XapTHja Ol
BpeIHOCTU. Y Jelly KOju ce OJHOCH Ha mocijoBame Koproparyje HaBoAM ce Jia ce MOCIOBame
Koprnoparje Bpimm caryiacHo TOIUIIEkBEM Mporpamy paaa Kopmopamwje kojume ce yrBphyjy
BHUCCHHA U OOMM IIOCIIOBA U M3HOCH MOTPEOHM 3a HBUXOBO M3BIICH-E. ['0AMIIHBY porpam pajaa ce
noHocH HajkacHHje 10 31. mapta Tekyhe rogune. [Iporpam pana Koprnoparuje cripoBoiu JUPEKTOP
Kopmnopanwje.

[TocnoBame Kopriopanuje mouieke peBu3uju, y CKIIaTy ca 3akoHoM. M3BemiTaj o
00aBspeH0] peBu3nju Kopropamuja 1octaBjba MUHHCTAPCTBY HAJUIEKHOM 3a MOCIOBE (UHHCH]A.

V¥ Craryty je HaBeneHo na OUIyKy O pacroenu J00UTH JOHOCH YTIPaBHU 0J100p
Kopnopanuje, y3 carnacuoct Briane.

CraryToMm Cy JeTajbHO OMKCAHM MOJI0XkKa], OBJalhema 1 0ATOBOPHOCTH CBUX OpraHa
Kopmnopanwuje, nedmancann nogany koju he ce TpeTupaT Kao MOCIOBHA TajHA M HABEJCHU HAYMHHU
Ha koju he jaBHOCT pana Kopropamuje Outu 3arapantoBana. Ocum Tora, HaOpojaHU Cy OMIINTH aKTH

Kopmopamwje.

6.5. Bpcte xpeauTa xoje ocurypaBa Harmonanna koprioparuja

Kopmopanuja ocurypaBa kako KOMeEpIIHjaTHE TAKO ¥ CYOBEHIIMOHUCAHE cTaMOeHEe KPEJUTe U TO je&
yje€IHO W HAjOIIITH]ja TToAeNia KpeauTa Koje oHa ocurypana. /lasea mojena y oKkBUpy
KOPMEPIIMjATHU KPEeIUTa OJTHOCHO KpeauTa 0e3 CyOBeHIIMje ApiKaBe je Y 3aBUCHOCTH OJ1 IPeMEeTa
XHIIOTEKE; Y OKBUPY OBE MOJIEIIE CE PA3JIMKYje OCUTYpPamkhe CTAMOCHUX KPEIUTa YU je TPEIMET
XHIIOTEKE 00jeKaT y U3rpaJibi U OCUTypame KpeauTa dnje je CpeacTBo o0e30ehema YKIbMKEH
objekaT. Y OKBUPY IOJEIIC YHJH j& IPEIMET XHUIIOTeKe 00jeKaT y U3TPpaibi, PA3IuKyjeMO MOIeTy
Ha OCUTYpame KPeAUTa YMjU je KoJlaTepasl 00jeKaT y U3rpaiibi KOjU je 3aBpIIeH 00jeKaT ajau joIil
YBEK HUje 3aBPILECH TEXHUYKU MIPHjeM HEITOKPETHOCTH T€ je 00jeKaT joIl yBEK YIUCAH Y PETUCTPY
HETIOKPETHOCTH Kao 00jeKaT y U3Trpajiib, 3aTUM OCUTYPahe KPEInTa IIe je MPEAMET XUIIOTEKE
o0jekar 4uju je cTerneH u3rpal)eHoCTH Mo MPOIICHU OBJIAINEHOT MpoleHuTe ba nmpeko 80%, kao u
OCHUTypame KpeauTa unju je mpeameT o0e30ehema HemoKpeTHOCT Koja je Ie0 MPOjeKTHOT
(dbuHaHCUpamA.

Yak 1 KylmoBHHA YKEMKEHUX HETTIOKPETHOCTH je paHuje Omia AeTMMHUYHO CJIOKEHHU]ja 300T
Pa3IUYUTOT CUCTEMA YIKCa HEMOKPETHOCTH, Kao U MpaBa Ha HbHMa (Kako MpaBa CBOJUHE, TAKO U
IIpaBa IIOI0YKHUBamwa). Tako, paHuje cy HeMOoKpeTHOCTH ocuM y Katactap HenmokpeTHocTH Ouiie

ynucuBaHe y Tanuje u 3eMIbHILIHE KIbHTE.
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,Ca jelHe cTpaHe, MocTojalie Cy 3eMJBbHITHOKILMKHA CBHUICHIM]a U TAllMjCKa EBUICHIIH]a Kao
MpaBHE €BUICHIIM]E TI0JJaTaKa O HEIIOKPETHOCTHMA, a Ca JIpyre CTpaHe KaTtacTap HeMOKPETHOCTH
Kao0 HOBA, jeMHCTBEHA EBUJICHIIN}A O HEMOKpeTHoCcTHMa, <531

,,Y HEKUM JIEJIOBUMA 3eMJbE j€ ITOCT0ja0 CaMO KaTacTap 3eMJBHINTA Kao (paKTHYKa €BUICHIIH]jA O
HETMOKPETHOCTHMA jep Ha THM IOJIpY9juMa 3eMJbHUIITHE U TallHjCKe KIbUTE HUCY HI OCHOBAHE WJIH Cy
TOKOM para yHumTene. 25

Haxo ce myHO KpUTHKA MOKE YITYTHTH TalljCKOM CHCTEMY, OJ] KaJla jé yCIOCTaBJbEeH Ha OBHM
MPOCTOPHMA, HIIaK je TOHEO JOHEKJIE 3aIITHTY BIACHUIIMMA HETTOKPETHOCTH.

,1Ipe yBohema Kibure Tanuja y Halll TallljCKU CUCTEM ITOCTOjasa je MoryhHoct 1a
BIACHUK MCTY HETIOKPETHOCT MPOJIa 1B MM BHIIE MyTa ¥ TO CBAKH MyT ca Tamujom. “0%3

Ca acriekTa ocurypama KpeauTa, Tamnuje, 10K Cy Omie y ynotpeou, cy npeacraBibajie CUTypaH
JI0Ka3 O BIIACHUINTBY M TEPETUMa Ha HETIOKpeTHOCTMA. HarroHamHa kopriopanyja je mpuxBarania
KOMILJIETHY Tallujy (Taruja u3aaTa ojf CTpaHe OIIITHHE U OBEpEHa OJ] CTpaHe cy/ia, Kao 1 U3BOJI U3
MHTA0yIalMOHE KIHUTE) Kao JI0Ka3 O BIACHUINTBY U TEPETHMa Ha HEMOKPETHOCTH KOja j& CIIyXKHIIa
ka0 obe3beheme kpemuTa.53

Jlo ycnocTaBJbama KaTacTpa HETIOKPETHOCTH, OMIIO je Moryhe ocurypame CTaMOCHUX KpeauTa 3a
YHUJU je KojaTepai OMO JOCTaBJbEH 3aMCHUK O M3JIaramky KaracTpa HEMOKPETHOCTH, YKOJIUKO j&
HEMOKPETHOCT OMJIa y MOCTYKU H3JIarama.

635genokpernocty 3a neny Peny6muky Cpbwjy, Te moaena

Cana mocTOjM jJeMIMHCTBEHN HAYHMH YITHCa
OCUTypama KpeuTa y OJTHOCY Ha BPCTY PErHcTpa IJe je yucaH npeamer odezdehema kpeaura
JaHac HEMa CMHCIIA.

Ocurypame KpeauTra y OJHOCY Ha YKIIKEHE 00jeKTe Ce MOXKe HOACIUTH HAjIINpPE Ha OCUTYPAbe
KpeIHTa YUjH je KoaTepasl KyIjbeH OJ] BIIACHUKA, OJ1 BIACHUKA —MHBECTUTOPA M HETIOKPETHOCT
Koja je Omia 1eo MpOjeKTHOT (pHHAHCHpama a YKIbIKEHA je.

Jlabe je Moryha mojienia Ha OCUTypame KpeauTa Koju 00e30el)yje ynucana xumnoreka npBor peja Ha
HETIOKPETHOCTH HJIH yIFCaHa XUIIOTEKa IPYror pesia Ha HEOKPETHOCTH.

Ocurypame cTaMOeHUX KpeauTa KOju UMajy caMo jeTHOT KOPUCHHUKA KPEAUTa Kao U OCUTypambe

cTaMOEHUX KpeaUTa KOJ KOjUX je NY>KHHUK 0 CTaMOEHOM KPEIUTY U CONHAAPHU TYKHUK MOpe

831 Nejan Bpxuh, ,,KaTacTap HEMOKPETHOCTH U ONIITEYIPABHU HOCTYNAK — ca IIpuMepuMa 1 odpacuuma‘, ['palesuncka
kmura, beorpan, 2008, ctp. 7.

832 |bid.

833 Jacmuna Bykoruh, ,,CTHIIabe 3eM/BUITHOKILIKHIX MPaBa YITMCOM Y jaBHE PETHCTPE™, IOKTOPCKA UCEPTaLH]a,
[IpaBuu dakynrer YHuBep3urera y beorpany, crp. 71.

634 Bumm: ,,JlokymeHTanmja moTpebHa 3a OCHTYpam-e CTaMOEHOT KPEUTa*, TOCTYITHO Ha:
http://www.nkosk.rs/srlat/content/potrebna-dokumentacija, matym mpucryma: 01.09.2016.

635 Aytop Jlejan Bpkuh nojanimasa j1a KatacTap HEMOKPETHOCTH HOCH HA3MB ,,Je/IMHCTBEHA €BUIICHIIM]a‘ jep TIOpE]]
TOra IITO YNHH EBHCHIN]Y O MOJI0XKA]y, TOBPIINHHY, KITaCH, KyITypH 3€MJBHIITA M TIOJATKE O BPCTaMa, MOBPIIMHY U
CHPaTHOCTH 00jeKTa, CaJAP>KU U €BHACHIN]Y O PaBUMa Ha )KEMJBUTY U 00jeKTHMA.
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TJIABHOT Ty»KHUKa (OCHM COJIMIAPHOT AYKHHKA, paau 00e30ehema oTmiare Kpeaura Moxe
MOCTOjaTH ¥ COJMJIAPHH jeMall).

[Toxena BpcTa Kpeaura Koje ocurypasa Kopropamuja je moryha u y 0JJHOCY Ha Jp»KaBJbaHCTBO
KOPCHHUKa KPEeIUTa, OJHOCHO IIOCTOJU OCUTYpamhe KpPEeAuTa CTPAHUX JpKaBJbaHa U gjomMahux
Jp>KaBJbaHa.

VY oaHOCY Ha MpEeaMeT KyIoBHHE, MOTyhe je OCHTypame KpeauTa YHju je MpeIMeT KYIIOBHHE
VKEHKCHH 00jeKTa W 00jeKTa y U3TPaIbH.

Kaxo je 3a mojenHe KpeauTe HEOMXO0/HO J0IaTHO 00e30eheme, ocurypame KpeauTa Moxe OuTu
OCHUTypame KpelInuTa KOju uMajy 00aBe3HO KUBOTHO OCUTYPAHE U OCUTYPAHkhEe CTAMOCHHUX KpeauTa
0€3 )KMBOTHOT OCHUTYypama.

JenHa o HajBaKHUJUX MO/JIENIA jJ€ HA OCUTYpambe KpeauTa KOju JoIll HUje TUIaCUPaH U PETPOAKTUBHO
ocUrypame (IIaCHPaHoOT) KpeauTa.

OcuM HaBeICHHX T10/1eJ1a, TOTPEOHO je HATIOMEHTH JIa TTIOCTOJH OCUTYparmhe KpeauTa 3a
peduHaHCHpame Te je Moryhe ocurypame Kpennra 3a peuHaHCHpake paHH]e HEOCUTypaHOT
KpeIuTa U OCUTYpamke KpeauTa 3a pehuHaHCHpame OCHTYPaHOT KPEIUTa.

Ocurypame KOMeplHjaTHu CTaMOSHUX KPEINUTa MoIpa3yMeBa HajMamke TPH YUYECHHUKA: KOPUCHUKA
KOjY arTuIpa 3a craMOeH! KpeauT, 0aHKy Koja ogoOpaBa cramOeHu kpeauT U Harmonanny
KOpIopanujy Koja ocurypana taj KpeauT. J[a Ou ce KpeauT oCUrypao, HEOTIXOHO je Jia Ce UCIyHe
CBU OaHYMHU YCJIOBHU Kao W yciaoBu HammonanHe koprnoparyje aa Ou KpeauT 6uo o100eH u

OCHUTypaH.

6.5.1. Tloceban OCBPT Ha CYOBEHIITMOHUCAHE CTAMOCHE KPEIUTE

bpoj akrepa koju yuecTByjy y MEXaHU3MY OCUTYpamha KOMEPIMjATHUX CTAMOHUX KPEIUTa U
CyOBEHIIMOHHCAHUX CE Pa3IHKY]je.

Paznuuut Opoj akTepa nu3mely oBUX BpcTa KpeuTa je cpa3MepaH pa3indauToM Opojy yiora
OJIHOCHO (DYHKIIHja KOje OHU HMajy.

Kaxko cy cyOBeHIIMOHHCAaHH CTaMOEHU KPETUTH CY 110 CBOjOj MIPABHO] IPUPOIU KPEIUTH UCTO Kao U
KOMpILIMjaJIHU KPEJUTH, OHU CE€ OCUTypaBajy o]l cTpaHe Harronanne kopnopanuje jep ux
oJ100paBajy 6aHKe, Ka0 (PMHAHCH)jCKE HHCTUTYLIH]E.

3akoH o HannoHnanHoj kopropaluju Hije IpeJBUIe0 OCUTypame KpeauTa Koja Ou ojjo0paBana
IIpaBHa JIMIA KOja HUCY OaHKe WM Jpyre puHaHCHjcKe HHCTUTyIHje. Kako je mpeTxoaHo
HaBe/IEHO, KPeIUT KOjU 07j00paBa JpkaBa MMa yinory ydyenrha KOpucHHKa KpeauTa Te ca 00eBe3HUM

yuemrheM Koje je Ay>KaH KOPUCHUK KpeauTa fa 00e30ea1 YuHH yKyIHO yyerhe.
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Hageneno yuenrhe y hopmu kpenura ogo6pasa Peryonuka Cpouja. OmoOpaBameM OBE BpCTe
crambenux kpeaurta, Permmyommka CpOuja ce 01 moYeTKa yCrocTaBbamba MPaKkce OCUTypama
CTaMOCHUX KpeauTa MPUOIMKIIIA TIPAKCH CABPEMEHUX 3eMaJba KOje Cy KPO3 CBOJY KPEAUTHY
MOJINTUKY OCTBApWIIC ColMjaTHe PYHKIH]e KOjuMa ce OCTBapyjy nmpumapHe norpede — norpede
o0e30ehema cTaMOeHOT MpocTOpa JIMIMMA KOjiMa je TakBa IoMoh Jjoka3aHo HeomxoaHa (mpe
CBEra ce MUCJIM Ha JIUIIa OJTHOCHO TOPOJIUIIE KOja HeMajy 00e30el)eHO cTaMMOCHO TUTAmkE).
[IpeTxo1HOM aHATU30M BpCTa CyOBESHIIMOHMCAHUX CTAMOCHHUX KPEIUTa je YKa3aHo na je PemyOimka
Cpb6uja mpeko HaJIeKHUX MUHUCTapcTaBa M HanmonanHe kopriopanuje o0e30emna o1o0peme
cpencraBa rpahanuma koju 6e3 Te momMohu He OU MOTJIM J1a KYTI€ JKeJheHY HETTOKPETHOCT WIIH 01
MOTJIM IOJ 3HATHO TCKHM YCJIOBUMA.

Nako ce u koMepujiTHU CTaMOSHU KPEAUTH M CyOBEHIIMOHHCAHH 0J100paBajy M OCUTypaBajy mpema
yHampe/1 MPONUCaHuM yCIIOBUMA, TMTOCTYIAK 32 CYOBEHIIMOHUCAHE CTaMOeHEe KPEJUTE Ce Pa3INKyje,
OJIHOCHO KOJI CYOBEHIITMOHHUCAHUX CTAMOCHUX KpEeJIUTa je CUTyaIrja clioxeHuja. Pasmor Tome je
IITO TMOCTOj€ JIBa KpeauTopa, Te nako Kopropaiyja He ocurypaBa KpeauT KOju 0/100paBa IpKana,

CBU CyOBEHIIMOHHMCAHU CTaMOEHU KPEAUTU MOpajy OUTH OCUTYpaHHU.

Kako O6m ce Ommxe pazymeo mojaM CYOBEHIIMOHHUCAHUX CTaMOEHUX KpeauTa, HEOIMXOIHO je
MoceOHO aHAMM3UPATH €0 KpEeIuTa KOju ce 0J00paBa O/ CTpaHe NIP)KaBE M /IO KpeauTa KOju ce
onoOpaBa onx crpaHe OaHke. ,,J0 Cy KpeauTh Koju omoryhaBajy (GU3HMYKUM JUIIAMa Koja
UCIyHaBajy MPOIUCAHe YCJIOBE, Ja KyIle HEMOKPETHOCT OJ] APYror (M3UYKOT M IPABHOT JIMIA
KOje Ty HEMIOKPETHOCT MMa IPaBo Jia Mpoja, y3 Kopuinhewe cpeacraBa 0aHke (KpeIuTHA CPEICTBA)
U cpejicTaBa apikase (yuernhe).<®3®

,»YTOBOPOM O CYOBEHIIMOHMCAHOM CTaMOCHOM KpEIUTy KOju 3akjbyuyjy Pemybnauka CpOuja u
KOPHCHUK KpeIuTa, ce JpkaBa oOaBe3yje Ja he cTaBUTH Ha pacrnojiarameé HOBYaHA CPE/ICTBA
KOPHCHUKY KpeauTa Ha ojpeljeHo BpeMe, paay KYIOBHHE HEIOKPETHOCTH, a KOPHCHHK Ce
obaBesyje na he cpencTBa BpaTUTH HAKOH OTILIATE KPEAUTa Ganke. 6%’

YroBopu 0 KpeauTy OaHKe U Ap>KaBe Cy BUIIECTPYKO IMOBE3aHU U YUHE JeIMHCTBEHY LIETUHY U JeTie
UCTY TMPaBHY IPUPOTY.

banke koje moTtmumry yroBop na he omoOpaBaTH OoBe KpeAWTe, OTPAaHUYECHE CYy MaKCHMaTHOM

BHCHHOM KaMaTHE CTOIE MOoJ KOjOM MOTY ojo0paBaTh CBOj €0 CTaMOEHOT KpeauTa, JIOK ce Ta

KaMaTHa CTOMAa HE OJHOCH Ha Je0 KpeauTa Koju ojo0paBa apikaBa. To 3Ha4M na JprkaBa

AOHOLICHCM IMOJ3aKOHCKHUX daKaTa OOJAaTHO YTHYC Ha TPXUIOTEC OCUTr'ypalkba KpeAuTa Kao Hu

638 Brayiana Ietpakwc, ,,CyOBEHIIMOHNCAHN CTAMOEHH KPEIUTH-TIOjaM, Pa3Boj U TIpaBHU 3Hadaj “-Mactep pas, [IpaBHu
¢akynrer Yausepsurera y beorpany, 2015, crp. 14.

837 Ypenba o Mepama mojpuike rpal)eBUHCKO] MHIyCTPUjU KPO3 TyTOPOYHO cTaMOeHo Kpeautupame y 2011, romunm,
1. 6.
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CTPYKTYpPY YKYHHOT Opoja ocurypaHux KpeauTa jep moBehameM cpencTtaBa Koja ce 0q00paBajy
KOPHUCHHIIMMA O] CTpaHEe JIp>KaBe, MOTEHIMjaTHO ce MmoBehaBa ykymaH Opoj OBHUX KpeauTa jep ce
M0JIa3U OJ1 PETHOCTaBKe Aa he CBM KOPUCHUIM KpeAWTa KOHKYpPHCATH Ipe 32 CyOBEHIIMOHUCAHU
HEro 3a KOMepLHWjamHu crtamOeHu Kpeaut. VcToBpemeHo, ako ce Ypemdom 3axTeBa KYHNOBHHA
HOBOTPaJbe Kako OM apxaBa og00pwiia CBOja CpEICTBA, JAp)KaBa BPIIM YTUIA] HA CTPYKTYpPY
XHATMTOTEKAPHOT TPXKUINTA AT U TPXKHUILITA HETTOKPETHOCTH YOTIIITE jep je Behu y/neo HEeMOKPEeTHOCTH
— HOBOTPAJIibH Yy YKYITHOM OpOjy MPOMETOBAaHUX HEITOKPETHOCTH.

Nako aprxaBa He 06aBe3yje OaHKe /1a 3akJjbyde ca ’OM OJHOCHO ca HarmoHaiHOM KopriopaiujoM
Y Ha/IJISKHUM MHHHCTApCTBOM YrOBOD, OJ1 TPEHYTKA Ka/ia 3aKJby4e OJHOCHO KaJia yrOBOp CTYIH Ha
CHary, KaMmaTHa CTOIla 10 K0joj MOTY oJ00paBaTu CBOja CpEJICTBa je yHarpej npomnucaHa. banke
KOje Ccy MpUXBaTUje Aa 0J100paBajy CyOBEHIIH]E 10 JEIHOM IIporpamy-ypeaou, 3aKkibydyjy nocedaH,
TPOJHH, YTOBOp M OY)KHE Cy Jla C€ MPHAPKABa]y CBUX HETOBUX OJIpen0U, Kao U oJpendu ypenoe,
KOJOM Cy e(pMHHCaHU CBU YCIIOBU KOJU Cc€ THUY 0J00pema KpeauTa. TpojHU yroBOp je yroBOp Koju
3aKJby4yjy HAIJICKHO MHHHCTApCTBO Koje onoOpaBa cyOBeHnwmjy, Harmmonamna koprnoparnuja 3a
OCHUTypame CTaMOCHUX KpeauTa u 6aHka koja he ogoOpaBaTi cyOBEHIIMOHUCAHE CTAaMOCHE KPEIUTE
cBOjuM KiHjeHTHMA. [IpeamMeTHH yroBop ce 3ak/bydyje 3a CBaKd MporpaM Wik ypealy, Te
YUE-EHUIIA J1a je 0aHKa 3aKJbyunJia jeJlaH WIIH CBE MPETXO0HE TPOjHE YrOBOPE HEMa HUKAKBT 3Hadaja
32 HOBHM TPOJHHM yrOBOP, HUTH MOCTOjU MIPETHOCTaBKa /a he 6aHKa MOHOBO 3aKJbYYUTH HOBH YTOBOP.

[Tocrojame ,,TpajHor®, yroBopa Ha HeojapeheHO Bpeme KojuMm Ou ce OaHke oOaBe3uBayie Ha
0/100paBame CyOBEHIITMOHHCAHUX CTaMOCHHMX KpeauTa je (aKTHYKH HeMoryhe W3 BWIIE pasiiora.
[IpBu pazyor je MpoMEeHa YrOBOPHHX CTpaHa, OJHOCHO HAJUICKHOT MHUHHCTapCTBa, jep Cy Kao
JaBaoly KpeIuTa y UMe JpkaBe Owiia mpeaBul)eHa pa3inyuTa MUHUCTPCTBA. 3aTHM, HEKH O]l
HaBEJICHUX yroBOpa ce Ce OJHOCHIIM Ha CYOBCHIIMOHHCAaHE CTaMOCHE KpeauTe 3a MpoeCHOHaAIHA
BOjHA JIMIIa — HAa OCHOBY oJ00peHux mporpama Bnage, mim mpema [Iporpamy 3a 3amociieHe y
3IIPaBCTBY, JOK Cy CE OCTAJIM 3aKJbyYHBAJIM Ha OCHOBY Y PelOH.

VYpenbe cy ce mehycoOHO pasziukoBaie HpeMa IMJbeBUMA T€ j€ Ha OCHOBY jeIHHUX Owmiia
JI03BOJbEHA M KYIOBUHA ,,CTAPOTPAIE™, IOK je Ha OCHOBY JIPYTHX OWJa J03BOJbCHA MCKJbYUHBO
KYIIOBHHA CTaporpaame. KoHayHo, cpejcTBa Koja cy mpeasul)eHa jeIHOM ypenOoM ce HE MOTy
MPUMEHHUTHU Ha APYTY BPCTY ypenoe. [lakie, cyOBeHIIMOHUCAHU CTaMOEHH KPEIUTH CY jeIMHA BPCTa
KpenuTa Koje ocurypaBa HanmoHanHa koprnopaiyja 3a Koje je HEONXO0/IHO 3aKJbyUHBambe MoCeOHOr
yroBOpa, TPOJHOT YroBOpa, KOjU MOCTOju mapanenHo ca (OCHOBHHM YroBOpPOM Koju OaHKa
3akJpyuyje ca Hanmonamnom kxopropanujom. HanmonanHa koprmopaiuja He 3akjbydyje MoceOHe,
TPOjHE YTOBOPE, OCUM OCHOBHOT YrOBOpa Ca CBAKOM OaHKOM 3a Jipyre KpeauTe. Y ciaydajy J1a HEeKO
IPaBHO JMILE OJOOpPH /€0 CpeAcTaBa KOPHUCHHKY KpeAuTa, Kaja je ped O KOMEepUHjaTHUM

craMOeHUM KpeauTuMa, HannoHanHa kopnopanyja He 3aKjbydyje TPOJHH YTOBOP ca THM IPAaBHUM
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muneM. YjenHo, HU XHIIOTEKa KOjoM ce 0J100paBa Taj o cpeiacTaBa Hehe OMTH XHUIOTEKa MPBOT
pena, 3a pa3nuKy o CyOBEHIIMOHHCAHUXX CTaMOeHUX kpenuTa. HaBeneHo je mocnenwia moceOHe
mpoLeaype Koja ce OJHOCH Ha IIe0 IMOCTYNaK KOjU C€ OJAHOCH Ha CYOBCHIIMOHHCAHE CTaMOCHE
KpeIuTe: JIOHOIICHE ypenade WM Mporpama, y TOjJeJUHHM CIydajeBHMa JaBambe CarjlaCHOCTH
onpeheHor opraHa Ha TEKCT yroBopa (KoJ CyOBEHIIMja Ipema IporpamMmuma 3a npodecuoHaHa
BOjHA JIMI]a — CarJIaCHOCT jaBHOT IpaBoOpaHmona), omoOpaBame KpeauTa Ol CTpaHe ApXKaBe U
MOCTOjarke MOCeOHe JOKYMEHTAIMje KOja Ce 3aXTeBa OJl KOPUCHUKA KpeauTa pajd Jo0pema OBe
BPCTE KpEIUTA.

OBuM yroopoM ce peryauiry Mel)ycoOHH OJHOCH YrOBOPHHX CTpaHa T€ C€ Taj yrOBOp Ha3UBa
“YroBop 0 perynucamy MehycoOHHUX 0JHOCA Y TOCIOBHMA AYTOPOYHOT CTaMOEHOT KPEeIUTHUparha
u3 Oyuera Penmy6muke CpOuje‘ 3a onpeheny roauny. ,,tbume ce perynuiy cBa pejieBaHTHA MUTamba
Be3aHa 3a MPUMEHY ypeade W HauuH 0J00paBama OBHUX KpPEIUTa, MAKCHMAIHOT U3HOCA KpPEIUTa,
npeaMeTa XUIOTeKe, U3MeHa yroBopa o KpeauTy, MehycoOHux oOaBe3a, BHCHHE KaMaTHE CTOIE

w838

6.5.2. Ocurypame KpenuTa Yiju je IPeAMET XUIIOTEKe 00jeKaT y U3rpaIbh

OO6jexar y u3rpailbi Yy CMUCIY OCHUTYpama KpeIHuTa je 00jeKaT 3a KOju HHje W3Aara ymoTrpeOHa
J03BOJIa OJHOCHO oOO0jeKaT 3a KOju HHje CIPOBEACH YIHUC YIOTPEOHE J03BOJIE Y JIHCTY
HETIOKPETHOCTH.

OO0jexTn y M3rpamyu MOTY OMTH 3aBpIIeHH W He3aBpiieHH. Cmarpahe ce 00jeKTOM Yy M3rpaambu
00jexTa 3a KOju ce OBJalIheHn CTaJTHU CYJICKH BEIITaK M3jJaCHUO y MPOIIEHN HEITOKPETHOCTH KOja j&
o0aBe3aH J1e0 TIOKyMEHTAaIlMje HEOMXOHE KaKko 3a 0/100paBame KpenuTa o] CTpaHe O0aHKe Tako U 3a
ocurypame Kpeaura o crpane Koproparwje.

3a ocurypame KpeauTa KOju je 3a IMpeIMeT XUIOTeKe uMa O0jeKaT y HU3TpaJibU, HEOMXOIHO je
JocTaBibambe fojaTHe gokymenTanuje®®® HanuonamHoj koprnopauuju:

1. Jloka3 1ga WHBECTHTOpP NOCEAyje MMOBHUHCKO-TIPABHU OCHOB Ha 3E€MJBHMIITY (IIPaBO CBOjUHE,
YroBop o 3akyny, Pememe o yrBphemwy npaBa kopuinhema); 2. Konuja onodpema o u3rpagmu Koja
rJIack Ha WHBECTUTOpA ca MOTBPJAOM O mpaBHOcHaxHOCTH; 3. IloTBpaa banke o moctojamy u
MPaBHOj BaJbaHOCTU CBUX MpHjaBa, MOTBPAA, 103BOJA, 0J00pema, CarJacHOCTH, MOIHEcCaKa U CII. Y
CKJaay ca BaxkehrM NpomucHUMa W Hajo3MMa JApPXKAaBHUX OpraHa, a y Be3H ca HU3TPaaAmboM
HEKpEeTHUHE — CBU JIOKYMEHTH Mopajy Aa riace Ha MuBectutopa; 4. U3Boa u3 perucrpa AreHuuje

3a MpUBpE/IHE perucTpe 3a npeaysehe GopMupaHo y Lnjby HHBECTHpaWma y U3rpamby o0jekTa (Kaaa

638 Brayiana Ietpakuc, ,,CyOBEHIIMOHNCAHN CTAMOEHH KPEIUTH-TIOjaM, Pa3Boj ¥ IPaBHM 3Ha4aj*, ctp. 17.
839 [Tpwtor 6poj 7 — criMcak MOTPEOGHUX JOKyMEHaTa 3a 00jeKTE y M3rPaIby, TOCTYITHO Ha:
http://'www.nkosk.rs/sites/default/files/info_page documents/%200poj%207.pdf , natym npuctyna: 05.01.2017.
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je oHo ¢opmupano); 5. oToKoNUjy yroBOpa ca INIaBHUM U3BOhaueM pazioBa Mo MPUHITUIY ,,KIbYd
y pyke®, Koju moapasymena miahame (DUKCHE IIEHE U TapaHIUjy 3aBpIIETKA PaioBa 0 yrOBOPEHOT
pOKa Kao | rapaiigje 3a J100po u3BpIIeHe mocna y uznocy oa 10% BpenHoctu yroopa; 6. Tepmun
IUTaHAa ca TayHOM JMHAMHMKOM M pPOKOBMMa 3aBpIIeTKa H3Bohema mnpensul)eHux pamosa; 7.
N3Bemiraj cymepBuzopa kojum ce, m3mel)y ocrtamor: o motBplyje Aa je mpojexaT HU3rpaIme
HETIOKPETHOCTH Y CarjlaCHOCTH Ca CBUM YpOaHHMCTHYKHM IUIAHOBHMA M YCJIOBHMA, 0JI00pEmeM 3a
U3rpajlby W APYrUM aKTUMa HEONXOIHUM 3a OTIOYMIbAEe HU3rpaame; O HoTBphyje nma cy
npeaBul)eHN YKYIHH TPOIIKOBHU IMPOjeKTa JOBOJHHU 3a 3aBPIIETAK M3TPAHe HENMOKTPETHOCTH Y
CKJIaJy ca TJIaBHUM MPOjEKTOM, y3 TIOIITOBAmE IUIAHMPAHUX POKOBA M CTaHJAap[a KBAIHUTETA; O
MOTBphyje CTpPyKTypa W BpEAHOCT yllarama M paJoBa YUYUHBECHHX JO MOMEHTa IIO/JIHOIICHA
u3BeIlTaja. YKOJIMKO je u3rpaama o0jekta Beh y TOKy W TMOCHEIHmUM MECEYHH W3BEIlTa)
cynepBu3opa; 8. M3Boa W3 3eMJBHINIHE KHHWTE, JIUCT HETMOKPETHOCTH WM TamMja 3a mapIeiry Ha
Kojoj he ce rpaguTH o0jexaT y U3rpaJmby ca MOTBPJOM U3 MHTAO0YyJIAllMOHE KIbUTe Ja Ha HaBeJIEHO]
napiend Hema TepeTa.

VY cnydajy nma je HemokpeTHocT m3rpahena mame on 80% mpema mapamerpuma OaHKE OJHOCHO
Koprnopanuje a Huje y nutamy NMpojeKTHO (PUHAHCHpamke 0aHKe U MHHBECTUTOPA, MpaBwiio je he ce
Ta HEMOKPETHOCT Koja je MoHyheHa kao cpeacTtBo obe3dehema kpeauta cMaTrpaTH HEMOJ00HOM.
HNmak u ox oBOT mpaBuja MOCTOje M3y3eld, Te je Moryhe Ja 3a moceOHy rpymy ciaydajeBa Oyzae
nmponucaHo na he ce ocurypaBaTd KpeOuTH YHJU j€ TIPEAMET O0jeKaT y M3rpaaikbH ca CTEIICHOM
usrpahenoctu mamuM o011 80% a Koju HUjE MPOJEKTHO (PMHAHCUPAIHE.

TakaB ciy4aj je Ha mpuMep OHO MPOMHUCAH KaJa je pajWiio O IMPOJajd HEMOKPETHOCTH KOje je
rpaguna ['paheBuncka mupekunmja CpoOuje (I'IC), Te je O6mno moryhe ocurypatd KpemuT ca
MpeIMEeTOM XUIOTeKe Yhju creneH usrpahenoctu Mamu oa 80% (uyak u y ciydajy na je 0%) u 3a
00jeKTe Koju HUCY OWiIH eo npojekTHor GuHaHcupama ['JIC-a u 6aHke.

Hageneno pememe je nponucano u [Ipunorom 4. HarpoHanHe Kopriopaidje Koja ce OJHOCH Ha
CHHCaK JOKyMEHTaluje 3a o0jekre y u3rpaamu. OBUM MPHIIOTOM je MpeaBuljeHo Aa 3a 00jeKTe y
U3rpaimu 3a Koje je 3akjbyukoM Bmane Penybnuke Cp6uje mnpemnoxkeHo HarponanHoj
KOPIIOpallju 3a OCUTypame CTaMOCHHX KpeauTa Ja Tpeay3Me CBE Mepe M aKTHUBHOCTH Ha
oMmoryhaBamy NpuxBaTama OCUTypama KpeauTa ca npeaMeToM obe3behema y BHIY XMIIOTEKe
IpBOI pella Ha HENOKPETHOCTHMAa y IOYeTHMM (a3amMa u3rpaame Tj. 3a mpojekre ,,Crema
CrenanoBuh “ u ,bpahe JepxoBuh“ kon kojux je I'paheBuncka mupekiuja CpOuje Hocuial

rpaljeBUHCKe J103BoJIE - 6€3 0031pa Ha CTETIEH 3aBPLIEHOCTH 00jeKTa.

JlokyMeHTalMje Koja je HeONXOo/iHa y HaBeJCHOM ciy4ajy a npeasuhena je HaBeaeHuMm Ilpumorom

je cieneha: 1. Jloka3 1a MHBECTUTOP MOCENyje UMOBHHCKO-TIPAaBHU OCHOB Ha 3eMJBUIITY (TIpaBoO
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CBOjuHE, YTOBOp O 3aKymy, Pememe o yrBphemy mpaBa kopuiihema); 2. Kommja omoOpema 3a
U3rpaJiiby ca MOTBPJOM O MPHUjeMy JOKYMEHTAlM]je WK KOTHja JIOKAIjcke U rpal)eBUHCKE 103BOJIE
KOja IJIaCM Ha MHBECTUTOPA Ca MOTBPJOM O MPAaBHOCHAXHOCTH; 3. VM3BOJ M3 3EMJBHIIHE KIHHTE,
JUCT HEMOKPETHOCTH WJIM Taluja 3a IMapreiny Ha kojoj he ce rpagutm o0jexaT y W3rpaamu ca

MOTBPJIOM M3 MHTA0YTAIIMOHE KEHHTE J1a Ha HABEJICHO] MapIielid HeMa TepeTa,

[TpunukoM ocurypama KpeauTa je H3y3eTHO BaKHA MPaBHIIHA IPUMEHA 3aKOHA, a HajlIpe 3aKoHa O
TUTAHUPAlky W M3TPAIbH, KOJH JETaJbHO PETYNHINE TOCTYMaK M JOKyMEHTAlWjy HEOXOJHY 3a
m3rpaamy odjexra. To 3naun ga Koprnopaiyja, NpuiankoM oUTy9UBamka O OCUTYpamby KPeIuTa Ynju
je mpenMeT 00jeKaT y U3rpaimby, ce APKU 3aKOHOM IPOIMCcaHe JOKYMEHTallMje KOoja je HEeOmXoaHa
3a U3rpajilby o0jeKTa.

., paheBUHCKa JT03BOJIA CE€ M3/1aje MHBECTUTOPY KOJU y3 3aXTEB 3a M3J/laBame Irpal)leBUHCKE T03BOJIC
JIOCTaBH IpojeKar 3a rpal)eBUHCKY A03BOJy, UMa oAroBapajyhe mpaBo Ha 3eMJBUILTY UK 00jEKTY U
KOJU j€ JOCTaBHO JI0Ka3e MpOINHCaHe MOJ3aKOHCKUM aKTOM KOjuM ce Ommke ypehyje caapxuHa u
HAuMH W3JaBama TpaljeBHHCKE J03BOJE M IUIATHO oxaroapajyhe aammHHCTpaTHBHE Takce. 4
,CacTaBHU JIe0 3axXTeBa je M WM3BOJ W3 IMPOjeKTa 3a M3JaBame Ipal)eBUHCKE T03BOJIE MOTHUCAH U
OBepeH MevaToM JUYHE JHUIEHIIE 0/ CTPaHe ITaBHOT mpojekTanTa. “®41

OO6jexTn y M3rpajmu, Kao CpelacTBO oOezbehema HEMOKPETHOCTH, MUMajy APYradyMju TpPETMaH
MIPUJIMKOM OCHUTypama KpeauTa y IOorjely HarjiaTe npemMuje.

[IpaBuiio je na mrto je KpeauT pusndHuju 3a Koprnopanujy, Bumia he Outu npemuja 3a ocurypame
kpenuta. OOpauyyH M HamlaTa IpeMHje ce He onapehyje Mpou3BOJbHO Beh Ha OCHOBY YHAmpe.n
onpehenux napamerapa. 3a o0jekTe y U3rpaamu ce npemMuja ocurypama ysehasa 3a 0,5%. Takohe,
y ciay4yajy nAa je rpaheBuHCKa 103Boja MpuOaB/beHa HA OCHOBY MHUHUMATHE TEXHUYKE
JOKYMEHTaIMje, IpeMuja ocurypama ce yBehasa 3a 0,15.

Kao u kon ykmumxkeHHX o0jexaTa, OCUTYypame KpeauTa uuje je obe3deheme oOjexaT y U3rpaamu
MOXK€ C€ OJHOCHUTH Ha CTaH OJHOCHO Kyhy-HHje Moryhe ocuUrypaTd KpeauT uuje je CpeICTBO
00e30ehema semsbuIITE.

YKonHKo ce y 003up y3Me OCUTypame KpeauTa Yiju je MpeAMeT KyloBUHE 00jeKaT y u3rpajmu, ca
aclieKTa IpeMuje, KymoBuHa o0akBe HEMOKPETHOCTH HUje pelieBaHTHA-BUILA IpeMuja ce Harutahyje
JeIMHO y ciydajy Jia je o0jeKTa y M3rpajmu IpeaMeT XHUIOoTeKke. Y ciydyajy Jia je NpeaMeT
KYIOBHHE YKIbMKEH 00jekaT, o0jekaT y M3rpaJmbd MoKe OMTH ca acleKTa OCHrypama objekaT y
usrpagmy. Mnak, nako ce He Harutahyje yBehana mpeMuja y ciiydajy Jia je camo NnpeaMeT KyloBUHe

o0jekar y u3rpajmHy, 1a 01 KpeauT OMo OCUrypaH, HEOIXO/IHO je Ja je ped O KYIMOBHHU cTaMOeHOT

640 3akon 0 nmanupamy u msrpaamu, ("Cin. raacauk PC", 6p. 72/2009, 81/2009 - ucnp., 64/2010 — omtyka YC,
24/2011, 121/2012, 42/2013 - omyka YC, 50/2013 - omryka YC, 98/2013 - omnyka YC, 132/2014 u 145/2014, . 135.
641 |bid.

203



objekra. Jlakie, OWIIO 12 je ped 0 00jeKTy Y U3rpabi WIH O YKIIKEHOM 00jeKTy, a 6e3 003upa Ha
MPEMET XHMIIOTEKe, KPSIUT 32 KYOBHHY MOpa OUTH CTaMOCHH JOK HEMOKPETHOCT Koja Ce 3alaxe

MO’K€ OUTH MOCIOBHU NPOCTOP (Y BIACHUIITBY (PU3UYKOT JIUIIA).

6.5.3. Ocurypame cramOeHNX KpenuTa JoMahnuxX U CTpaHHUX JIp>KaBJbaHa

VY caBpeMeHUM yCIOBHMA KXHBOTA U CTAHOBAaa, Ca BEJIMKUM OpojeM CTpaHala MPUCYTHUM Y CBUM
pa3BUjEHUM, aJIM U Mamke Pa3BUJEHUM JprKaBama, 0JI00paBame cTaMOCHUX KpeIuTa camo JomMahum
Jp>kaBJbaHUMa OW OMJIO HEJIOTUYHO a Y HEeKMM CilydajeBUMa W ancypaHo. Hamwme, Heka OaHka, Ha
popumep rpuka Oanka Piraeus ad y CpOuju Ou y HaBeJeHOM mpuMmepy Owia oHeMoryheHa na
0100pM KpemuT TpukuM JpkaBjbaHuMa y CpOuju. Mctu je ciiydaj ca ocurypameM Kpeaura —
CTpaHu JAp:KaB/baHU OM Ha Taj HAYMH OWJIM TUCKPUMHHHCAHU U OaHKa OM MOrja, y cydajy Jia uma
MpaBo Ja UM 0J100pHu KpeauT 6e3 ocurypama.

Ca npyre crpaHe, 6u0 OM MOTEHIMjaJTHO MITETHO 0J100paBaTH M OCUTYpPaBAaTHU KPEIUTE CTPAHUM
Jp>kaBJbaHUMa KOJU HUCY HU Ha KOju Ha4ywH Be3anu 3a CpOujy. OHM MOTY mpecTaTu ca riahamem
Kkpenuta, HarycTuT CpOujy M OMTH HEIOCTYITHH Y TOKY Tpajama MOCTYIKa aKTUBUPAha XUTIOTEKE,
ca CBUM JaJbUM IOCETUIMa U3BplIeHa Ha HEMTOKPETHOCTH U cllydaja Ja ce Oanka u Haunonanna
KOpIiopaiuja He MOTY HAMHUPHUTH U3 IIeHE KOja je OCTBapeHa MpoaajoM HEMOKPETHOCTH Koja je Ouia
cpenctBo 00e30ehema. Pememe koje je mpuxBaheno y CpOuju kaja je ped 0 OCUrypamy CTaMOCHHX
KpeAMTa je UCIPaBHO jep HE TUCKPUMHHHUILE CTaHE JIP>KaBJbaHE Y IMOTJIEAY OCUTypama HUXOBHUX
KpeAnTa, y3 pa3yMHa OrpaHUYCHa.

[Ipema mpomnucuMa O OCUTYpamy KpeauTa, JO3BOJBEHO je OCHTypame CTaMOCHHX KpeauTa, OCUM
nomahum, U CTpaHUM Jp>KaBJbaHUMA.

Jla Ou kpenuT OMO OcUTypaH, KOPUCHHUK KpeauTa Mopa OuTu win gomahu ap)kaBjbaHUH PE3UJCHT
WM HEPE3UJICHT, JOK CTpaHall Mopa OUTH PE3UCHT

Jla 6u ce omoryhusio ctamMOeHO KpeauTupame HAIlUM JIp>KaBJbaHUMa KOjU JKUBE Y HHOCTPAHCTBY —
HEpe3UICHTUMa, Kao M CTpaHUM Jp)KaBjbaHMMa KOju OopaBe y Hamoj 3emsbH, Hanmonamna
KOopropaija Mpolupuia je Kpyr Julla Koja MOTy Ja aIulMlupajy 3a CTaMOeHHM KpeauT ca
OCHUTYpameM KOJ M€, 3a NPEeTXIHO HaBeJEeHE KaTeropuje, a IOpel] OMIITHX YCIOBa KOJU CYy
noTpe6HH 3a J006Ujambe cTaMOEHOT KpeauTa, TOTpeOHO je moaHeTH cieaehy qokymenTanujy®42:

a. M3Bemtaje kpeiMTHOT OMpoa U 3a KOPUCHUKA Kpeu3a U 3a CIMJApHOT AY)KHUKA, Ka0 U U3BEIITa]
0 KpEeIUTHUM M JpyruM oOaBe3amMa Koje KOPUCHHUK KpeauTa MMa y JpXKaBU y Kojoj OopaBu ( 3a

npxasibane PenyOnuke CpOuje koju umajy OopaBak y HMHOCTPAHCTBY), OJHOCHO YHJH je

842 [Murama u oxrosopu, HamoHamHa KOpIopalmja 3a OCUIyparmbe CTaMOEHMX KPEIHTa,
http://www.nkosk.rs/content/pitanja-i-odgovori, nratym npucryma: 01.04.2016
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JpXKaBJbaHWH (32 CTpaHe ApxkaBjbaHe Koju OopaBe y Pemybmumu CpOuju), u3maT oj crpaHe
HAI[MOHAITHOT KPEIWTHOT OWMpoa WM MHCTUTYIMjE Koja ce OaBu mpahemeM KpeIuTHE HCTOpHje

KIIMjEHTAa; U3BEIITa] KPEAUTHOT OMpoa Mopa OUTH MO3UTHBAH;

0. 13Box ca paduyHa OaHKe TPEKO KOjeé KOPHCHHK KPEIWUTA/COJIMIAPHU JYKHHK MPUMa 3apaay ca
IpoMeToM y Tocleamux 12 Meceru (3a apxkaBibane PemyOmuke CpOuje koju mmajy OopaBak y
MHOCTPAHCTBY);

1. YTOBOp O panay Ha HeoapeheHo BpeMe, OJHOCHO, JI0Ka3 O aHTaKOBamy 10 YIOBOPY Y pejama U
HajMame hecT Mecenn y KOHTUHYHTETY KOJ MOCIIENHET M0 CII0IaBIIa.

[Ipema 3akoHy O I€BU3HOM TOCJIOBaKkY KOJU HajjacHU]e ASPUHUIIE TT0jaM PE3UEHTA, ,,pE3UIEHTOM
ce cMmarpa OHO GU3WIKO Jule Koje mMa npeduBanumure y PenyOnumu CpOuju, ocuM usnukor
JHIa Koje WMa OopaBak y WHOCTPAHCTBY IIyXKH OJl TOAWHY JaHa, Kao M (U3UYKO JIHIle-CTPaHU
Jp>KaBJbaHWH KOJU HA OCHOBY JI03BOJIE 3a OOpaBak, OJHOCHO panHe Bu3e y Penmybmunu CpOuju
0opaBH qyXe OJ TOIMHY JIaHa, OCUM ITUILUIOMATCKO-KOH3YJIApHUX MPEICTABHUKA CTPAHUX 3eMaba U
4J1aHOBa BUXOBUX nopoauna.“®*® Mcry 3akoH neduHMIIE 1a Cy , HEPE3UIECHTH CBa JIHIA KOja HUCY
HaBeJICHA y 3aKKOHY Kao pe3ujeHTH. %4

Jlakne, ctpanan na O6u Owino mMoryhe ocurypame HEroBOr KpeauTa, MOopa, y3 ApYre HaBeICHE

ycioBe, 6opaButu y PenyOmuiu CpOuju HajMame TOAWHY JlaHa, Y CYNPOTHOM MY KpeauT Hehe

OWTH OCHUTYypaH.

6.6. Peunancupame 1 peTpoOaKTUBHO OCUTYpambe KpeauTa

Heocurypanu kpeautu Koju ce peuHAHCHpPajy ca acleKTa OCHrypama Kpeaura y PemyOmmnm
Cp6uju ce cMaTpajy HOBHM KpeIUTHMa, IITO OHM 3arpaBo U jecy. Kaga 6aHka KOpHCHHKY KpeanuTa
0JI00pH KpEeauT, OH MOXE Yy HEKOM KacHHjeM TPEHYTKy OTIUIaTe Ja OJUlydH jaa peduHaHCHpa
KpeauT y apyroj 6anmu. Pas3nosu 3a TakBy O/UTyKy KOPHUCHHUKA CY Pa3IMYUTH U YTIIABHOM CE CBOJIE
Ha [MOBOJbHHU]E YCIOBE OTILIATE KPEIHTa y ApYyroj OaHIH.

Kpeautu koju cy mperxoaHo Owim ocurypaHu oj crpaHe HammonanHe kopnopamuje a HakoH
ocurypama ce peuHaHCHpajy, MOpajy Jla UCIy’khaBajy oJpheHe yclIoBe Kako MpeMuja OCUTypamba
He Ou Omna moHoBo HarulaheHa. Koa pedunancupama Beh ocurypaHor kpeaura HHje MOTPEeOHO

IIJIaTUTHU npeMij ocurypama yKOJIMKO HI/Ije AOHIJIO OO0 IMPOMCHE ITapaMeTapa KpeJauTa, INomnyT pacTa

643 3akon 0 neBusHOM HocnoBamy, ,,Cin. Tnacaux PC*, BP. 62/2006, 31/2011, 119/2012 i 139/2014, un. 2, cT. 4. u 5.
644 1bid., um. 2, cT. 6.
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JITB panuja, Banyre kpeaura u camuno.®®® Mnak, ocurypame kpeauta 3a peduHAHCHpame je
YCJIIOBHO JIO JIOCTaBJbambha PELICHA O YIIUCY XUIIOTEKE Y KOPUCT HOBE OaHKe.

Kopuchuk kpenuta pepuHancupa ctaMOeHH KPEIUT Kajga OYeKyje NO3UTUBHE (PMHAHCH]CKE eeKTe
Koje he ocTBapuTH MpoMeHOM OaHKe a Hajuenrhe ce 0THOCH Ha MOBOJHHU]Y KaMaTHY CTOILY.

3a GaHKy, K0ja pepuHaHCHpa NPEeAMETHU CTaMOCHN KpenuT je Hajsehu nHTepec 3a peuHaHCHpambe
noOujarke HOBOT KJIMjEHA M HAIJIaTa Kamare.

Wnak, morogHoct pepUHAHCHUPAHOT KpeawuTa HE Mopa OHTH camMoO KaMaTHa CTOIa;
peduHaHCHpameM CTaMOCHOT KpeauTa ce MOKEe MOCTHhM M MPOayKema poKa OTIUIaTE a HEPETKO
OaHKe, Kajga Cy 3aMHTEpecoBaHe 3a peduHAHCHUpame KpeauTa KOoju je oao0puia japyra OaHka,
0/100paBajy KOPUCHUKY KpeJUTa MOCeOHE MOT0IHOCTH, Kao LITO je Ha MpUMeEp Ipejc NepHoI.
Crambenu kpeaut je Moryhe peduHaHcHpaTH KOJ UCTe OaHKE W Taj KPEAWT, Takohe, Moxke OUTh
OCHTYpaH M HEOCHUTYpaH o] cTpane HarmoHnamHe koprioparyje.

Ha mpumep, y npouiocty, Kafa cy OCUrypaBaHU CTaMOEHHM KPEeIUTH y IIBajUapcKuM (paHlIuMa,
KOPUCHHMIIM KpeAuTa HMaidu MoryhHocT peuHaHcHpama KpeauTa OJ0O0pEeHHX Y MIBAjIapCKUM
¢bpaHMMa y eBpe U pedUHAHCUPAKE KpeOuTa OJ00pEeHUX Yy €BpUMa y KpPEeAHUT Yy HIBAjIapCKUM

(dhpaHIIIMa — IPOMEHAaa BaJIyTe, KOJI UCTE aJIk M KOJI Apyre OaHKe.

3a pasnuKy O] OCHIypama KpeauTa 3a pepuHaHCHUpame, KOJe je HM3BOJJbHUBO IOJ oJapeheHuM
yCIOBMMa M 33 OCHTYpaHE U 3a HEOCHI'YpaHe KpeIuTe, PETPOAKTHBHO OCHUTypame je Moryhe
UCKJBYYMBO 3a Heocurypane kpeaure. KpeauTu koju cy oJ0OpeHH INpe HEero ITO je OCHOBaHA
Hanmonanna xopropanuja, 0HOCHO IIpe HETO IITO je OHa MoYesia ca PazoM, MOTY C€ OCUTYpaTH.
Peu je 3ampaBo 0 HAKHAJAHOM OCHTYpamy-OCHTypamy HAaKOH of0oOpaBama KpeauTa M Hajuenihe
TOKOM KacHHjer TpeHYyTKa OTILIaTe KPeaAnTa.

Kopuct perpoakTHBHOT OcHrypama je M3pakeHa M 3a KOPHCHHKAa KpeauTa M 3a OaHKY Koja je
oo0puia KpeauT. 3a KOPUCHUKA je PETPOAKTUBHO OCUTypame KOPHCHO jep Ce CMamyje KamaTHa
CTOIa MO Ko0joj oTiuiahyje Kpeaut, a 3a OaHKy jep ce CMamyje PU3UK y Cllydajy HAcTylama IITeTe,
TE Cy 32 OBY BPCTY OCUTypama yriIBHOM 3aHHTEPECOBaHE M OaHKA U KOPUCHUK KPEIHTa.

Tpeba Harmacutu 1a je peTpOaKTHBHO OCUTypame MOryhe camo 3a KOMeplHjaHe KPEAuTe O
TpeHyTKa OCHUBama HanumoHanHe Kkopropamnuje jep je 00aBe3HO OCUTypame  CBHX
CYyOBEHIIMOHMCAHUX CTaMOEHUX KPEIuTa, OJHOCHO KOPHCHUK KpeauTa He MOXe OJUTY4UTH Ja ce
HEroB CyOBEHIIMOHMCAHU cTaMOEHHM KPeIUT He OCUTypa Kao IITO HU OaHKa HE MOXe Ja OJJIy4H Ja
oJ100py M TUIacupa Tj KpeauT (OJHOCHO €0 KOju oj00paBa OaHKa jep je MOryhHOCT Iutacupama

KpeauTa aprxkase 6e3 onodpema Kopropaiyje Buiie Teopujcka MoryhHOCT).

845 IMurama 1 oxrosopu-HanmoHaaHa KOpHopalyja 3a OCHTYPamke CTaMOEHUX KPEIUTa, IOCTYIHO Ha:
http://www.nkosk.rs/srlat/content/pitanja-i-odgovori, natym npucryma: 15.09.2016.
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PerpoakTuBHO ocurypame Kpeaura je moryhe Kaga Ccy HUCIIYH€HH CBU YCIOBHU 33 OCHIYPame
cTaMOCHHMX KpeauTa KOju Cy Ha CHa3W y MOMEHTY IOJHOIICHA 3aXTeBa 3a PETPOAKTHBHO
OCUTYpame.

Kako ce ocurypasa Beh y nmponutoctu oJl00peH U IuiacupaH KpeauT ojapehene mocioBHe OaHke, na
Ou OaHKa MOTJIa Ja TOJHECE 3aXTEB 3a OCUTYpame MPEIMETHOT KpPEAHWTa, HEOIMXOJTHO je Ja je
3akspyuniia OCHOBHHU yroBop ca HammoHainHOM Koprioparujom.

Haxne, HammonamHa Koprmopamnyja HH y jeIHOM CIy4ajy, Ma HH y CIy4a]y PETPOAKTHBHOT
ocUrypama HeMa IpaBO OCUTypama CTaMOEHUX KpeauTa OHUX IOCJIOBHUX OaHaka KOje HUCY ca
HOM 3aKJbY4HJIE ,,0CHOBHH YTOBOP®.

CBH ycloBM OCUTYpama CTaMOECHUX KpeauTa MOpajy OMTH HCIYHEHHU Yy CIy4a]y peTpOaKTHUBHOT
OCHTYpama Te He MOXKE PEIOBHOCT y OTIUIATH, YaK HH KaJa je MPOTEKIIO, Ha IPUMEP, JIeCEeT roIuHa
O]l TIOYETKa OTIUIATe [0 IIOJHOIIEHA 3aXTeBa 32 PETPOAKTHBHO OCUTYpame, HaJOMECTHTH
HEHCITYBEHOCT JPYTUX yCIOBA 32 OCUTYpPAmhe KpeauTa.

OBoO ce Hajpe OAHOCH Ha HCIYHEHOCT YCIIOBA 32 OCHUTYpame CTaMOCHOT KPeauTa KOjH Ce OJHOCE
Ha HETIOKPETHOCT Kao Cpe/icTBO 00e30ehema, jep nmpeacTriba HajcTaOmiIHuje 06e30eheme kpeaura.
Tpeba HampaBuTH pa3muKy u3Mel)ly peTpoakTUBHOT OCHTYpamka W OCHIYpama HEOCHTYpaHUX
KpeauTa 3a pe(huHaHCHPAbE.

3a pa3iauKy O] PEeTPOAKTUBHOT OCHTypama CTaMOCHOT KpeauTa, KOJ KOJer je ped O OCUTYypamy
HCTOT KpPEeaHTa KOjU je 0JI00peH, KO OCUTypama KpenuTa 3a pedruHaHCUPAHkE Ce OCUTYypaBa camo
HOBH KPEJIUT, pePUHAHCUPAHH.

Jlakiie, ako ce paau 0 peHUHAHCUPaky HEOCUTYPAHOT CTAMOCHOT KpeauTa jenHe OaHKe KOJl Jpyre,
HOBe OaHKe, OTpeOHO je na camo Japyra O0aHKa KOJ KOje KOPHCHHUK KpeauTa MMa Hamepy Ja
peduHaHCHpa CBOj KpEIUT KOjU MY je oj00pwia japyra OaHKa, MOJHECE 3aXTEB 32 OCUTYPamE
Kkpenuta HarmoHaaHOj Koprioparuju.

OwunHoIIEHEe TMPBEHCTBEHOT 0JI00PCHOT HEOCHI'YPaHAOT KpEIUTa Ha CHTYpame je HEemoTpeOHO jep
he o cripoBeieHOM peprHaHCHpay KpeUTHA MapTHja OMTH JIMKBUIUPAHA.

Heoxoxno he, mehyrum, 6utu 06e36eheme 1 JoCTaBbambe pellieha O YIUCY XUIIOTEKE Y KOPHUCT
HOBe OaHKe, IITO BAXKH U Y Cllydajy pedUHAHCHPamba OCUTYPAaHHUX KpeauTa Jpyre OaHke, KOoJ Kojer
Tajga J10JIa3u 0 JTUKBUpama KpEeIUuTHE MapTHje W MpecTaHKa OCUTypama KOHKPETHOT CTaMOeHOT

KpeauTa rallickbEeM OCUT'YPAHOT TOTPAKHBA:A.
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6.7. [IpojexTHO UHAHCHPAHE

300r pa3Boja OBOT HauWMHA U3TPANHE U OCUTypama CTaMOCHHMX KpeIuTa, BENUKH Opoj rpahana je
KYIIMO HEMOKPETHOCTH Ha KEJbCHHM JoKarujama y CpOuju ycien, Hajuenihe, HMKE IEHE OBHX
HEMOKPETHOCTH KaJia ce KYIyjy y paHujoj ¢a3u usrpaame (Ha MpuMep , Kaja je HEMOKPETHOCT
3aBpIlI€Ha, HA OCHOBY Haja3a CTaJHOT CyJACKoT BemTaka, 38% ymecto 80%).

Tepmun ,,pojekTHO (uHAHCHpame™ KOjU je y ymoTpeOm y OaHKapCKOj MpakCH W IPaKCH
ocHTypama cTaMOCHUX KpeInTa, HUje Y CKIIaJy ca TEPMHHOJIOTHjoM bazeickux mpaBuimMa.

,»Y CKiany ca bazenckum mpaBmimMa, CrieldjaqHo (PMHAHCHpAe MpaBHUX JUIA Jenu ce Ha: 1.
MPOJEeKTHO (UHAHCUpakE — KOJ& YKJbyuyje (UHAHCHUpAE €JIEKTpaHa, pPYIAHHKA, IPOIIECHE
UHIyCTpHUje, HaQTHUX H3BOpa, TEIEKOMYyHHUKalMja, Meauja u TexHonoruje, 2. IPRE (Income
Producing Real Estate) — omHocnm ce Ha HaMeHy KpeIOWTa 3a HW3Ipamby WIH KYIOBHHY:
KaHIEJIAPH]CKOT M TOCJIOBHOT TPOCTOpPa, CTaMOEGHUX 3rpaja, XOoTella, XHIIepMapKeTa W TPXKHUX
[EHTapa, JOTUCTHYKUX [EHTapa, KOMITJIEKCa OMOCKOIICKHX BOPaHa, TEXHOJOMIKMX MapKoBa — KO
HaC Ce 3a OBY BpPCTY CIHenujalHOT (UHAHCHpama y Tpakcd oaoMahno u3pa3 MpPOjeKTHO
duHaHCHpame, 3. UHaHCHpame objeKata 1 4. poOHO GuHAHCHpame. %4

Wnak, oBa BpcTa MHAHCHpama WHBECTUTOPA PAJU U3TPAJEEe OCUM pPa3jIMKe Y TEPMHUHOJIOTHjA HE
OJICTYTIa OJ1 MOJIeJIa TIpeABU)CHOT HaBEICHUM MPABHINMA.

Kana je peu o kpemutuma koju cy o0e30eheHn HEMOKpEeTHOCTHMA M3 MPOJeKTHOT (PMHAHCHpamba,
Ba)KHA j€ CIIPEMHOCT areHIMje OJHOCHO JIPYIITBA Koje 00aBJba JENATHOCT OCHTYpama CTaMOCHUX
KpenuTa Ja TMOKaKe CIPEMHOCT Jla OBE KPEAUTE OCUTypa, MAaKO OHU HHU IO 4YeMy, 3allpaBO HUCY
PU3UYHUJU OJ JPYTrUX XUIOTEKAPHHX KpPEIHWTa, HAPOUYUTO Y OJHOCY OJHHOCY Ha OOjeKTe Yy
U3TPaJIibH, YaK HAIPOTHUB.

Ocurypame cTaMOCHHX KpeauTa oJ cTpaHe HaruoHanHe kopropainuje je TONpHHeNIo noBehamy
KYIOBHHE HEMOKPETHOCTH OCUTypamkeM CTaMOCHHX KpelIuTa Koju Kao 06e36eheme umajy mpeamer

XHUIIOTCKE HCIIOKPETHOCT U3 HpOjeKTHOF (I)I/IHaHCI/IpaH,a.

6.7..1. Ilo3utuBHM eheKTH MPOjeKTHOT (PUHAHCHPaba

3Hayaj NpojeKTHOT (prHaHCHpama U3paXKeEH je 3a OaHKy, 32 KOPUCHUKE KpeauTa U 3a rpal)eBUHCKY

HUHIYCTPHU]Y.

648 MerasbHo o Tome: Jlumuja Bapjakrapesuh, ,IIpojextHo uHancuparme y Cpouju‘, PuHaHCHjE, GAaHKAPCTBO U
ocurypame, cTp. 42 u 43, 1ocTyIHo Ha:
https://www.researchgate.net/profile/Lidija_Barjaktarovic/publication/259902034_Project_financing_in_Serbia/links/5
6¢32dbf08ae8a6fab59f1f5.pdf, maTym mpucryma: 05.02.2016.
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banka je jenan ol yuecHHMKa M3Tpajmhe HEMOKpeTHOCTH. Kako oHa 0700paBa MHBECTUTOPY KPEIUT
3a U3rpajiiby HETIOKPETHOCTHU — 3Tpajie, XUIMOTEKa Koja Mopa Ja Oyze yrnucaHa Ha HEOKPETHOCTH je
XHIIOTEKA MPBOT pe/ia M OHA €€ MOKE YIUCATH U TPe HETOo IITO j€ HEMOKPETHOCT u3rpaleHa.
XUIOTEeKa Ce y TOM Cly4ajy yInucyje Ha 00jeKkTy y usrpaamu. banka Moxe puHaHCHpATH U3TPadby
00jeKTa MHBECTUTOPA KOjU j€ y MPUBATHOM BJIACHUILNTBY Ka0 M MHBECTHTOPA KOjU je Y IP>KaBHOM
BJIACHUIIITBY.

Kanma je mpxaBa ¢umHaHcHpaHa oJ cTpaHe OaHKe, Kao 10 KPEIUTHE KOHCTPYKIIH]E MPOJeKTHOT
(¢uHaHCcUpama, oHAa 00aBJhba MPHUBPEAHY JAETATHOCT W Kpajibl LWJb j€ Mpojaja HEMOKPETHOCTH
OJTHOCHO CTHIIaF€ 3apajie 0J1 Po/iaje HETOKPETHOCTH.

HcroBpemMeHno, oHa je paBHONpaBHa YroBOPHA CTpaHa jep y HABEACHO] CHUTYallUju JApKaBa HE
00aBJba jaBHOIIPaBHY (PYHKITH]Y, a Y OJTHOCY IpeMa OaHIM He TIOCTOJU CyOOpANHAIIH]a.

Wnax, ko1 0Be BpCTE M3TPaihe MOKe OUTH TPHCYTHO MOCTOjare jaBHOT HHTEpECa.

Tunuyan npumep NpojeKTHOr (UHAHCHpama y KOJeM je ydecTOBOBaJla JIpiKaBa je MPOJEeKTHO
¢dbunaHcupamwe 6anke u I'paheBuncke aqupekuuje Cpouje.

JaBHM WHTEpec HM3rpaamhe HEMOKPETHOCTH je BUIIECTPYK M HJEjy M3TPaamhe CTAaHOBAa OJ CTpaHe
Jp>KaBe y OKBHPY IPOJEeKTHOT (PHHAHCHpama Tpebda aHATM3UpATH y IIHPEM CMHUCIY W BaH
KOHTEKCTa U pe3ynrara ['paheBuncke qupexiuje Cpouje.

Jlakne, kama apkaBa y4ecTBYje y U3rpaambu 00jekTa ca 0aHKOM, JaBHU WHTEPEC JAPKaBE Ce orieqa y
cienehem:

1. moacTpeK Ha pa3BHjambe ApKaBHE TPAIbE,

2. 0ArOBOp Ha EKOHOMCKY KpH3Y,

3. ocTBapuBame coldjatHe GyHKIM]e Kpo3 rpaamy jePTUHUJUX CTaHOBA.

HcroBpemeno, y ciydajy Kopumihema cTamOeHOT KpeauTa 4dhjeM o00e30ehemy cimyxu
HETOKPETHOCT KOja je OJHOCHO Koja he OuTu m3rpalheHa moCpeaCTBOM IPOjEKTHOT (PMHAHCHpamba,
JprKaBa UCTH OCUTypaBa nmocpeactsoM Hannonanue xoproparmuje.

AKO ce HaBelIeHOM YTHIIAQjy Jp’kaBe Ha cTamMOeHy MOJHUTHUKY J0/a J1a C€ Cy CyOBEHLHOHUCAHU
cTaMO€HU KpeOUTH AOJATHO, OCUM CBHM IMPOMHCHMAa Ka0 M KOMEPIHUjaIHU CTaMOEHH KpEIuTH,
nmoceOHO perynucany noceOHUM ypeadama u nmporpaMuma — aktuMa Briaze, 1o1a3u ce 10 3aKJbydka
Jla je 3aKOHCKUM W TMOJ3aKOHCKMM MEXaHHW3MHMa KOHCTPYHCaH JpXaHW YTHIA] Ha cTamOeHy
noyuTuKy y Peny6mauum CpOuju. Kako ce kymoBuHa BeqMKOT Opoja HEMOKPETHOCTH y PemyOnuiu
Cpbuju jomr yBek oABHja y3 Kopultheme cTaMOSHHX KpeauTa, Hajuenihe OCHTypaHUX OJl CTpaHe
Hanmonanxne kopmoparyje, OcUM Ha cTaMO€HY IOJUTHKY, Jp>KaBa HaBEACHUM MeXaHHM3MMa
OCTBapyje yTuuaj Ha: 1. XUMOTEKapHO TPXKUIITE, jep Cy CTaMOEHHM KPEeIUTH XHUIOTEKapHH, 2.
TPXKUILTE OCUTypama CTaMOSHHMX KpeIuTa, Koje je IOJ YTULAjeM JIOHOIIeHma ypealdu Jakie

u3BpIIHE BiacTy U HannoHnanmHe kopropaiiyje Koja je y Ap>KaBHOM BJIACHHUILTBY.
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,Y Teopuju W mpakcu ce cycpehe craHoBwinTe aa crenujarHo (UHAHCHPAKE MOJpa3yMeBa
ucnymeme cnenehux ycmosa: 1. HamMeHa KpeauTa je KymoBHHA Wi peUHAHCHPAKhE MaTepHjalTHe
UMOBHHE, 2. KpeIUT ce o100paBa mpemy3ehy OCHOBAaHOM caMoO y CBPXY crielU(pUIHOT MpojeKTa, 3.
npenysehe ocHOBaHO 3a cnenM(UYHMA MpPOjeKaT MMa Majly MM HHUKAKBY MaTepHjajdHy HMMOBHHY,
OJTHOCHO aKTUBHOCT, T€ 3aTO UMa Maly MOTYNHOCT WJIM KamamuTeT 3a OTIUIATY KpeauTa, 4. U3BOp
OTIIaTe KpeauTa cy Npuxoau u3 oyayher mpojexra kpeautupama. 54’

Jlakne, 3a HENOKPETHOCTH KOje Cc€ MOry KyHUTH Hu3 o0jekaTta KOju Cy J€0 IpOJeKTHOT
(uHaHCHpawka, KOPUCHUK MOXE alsIMIUpaTy U 3a KOMEPIMjaJHU U 32 CyOBEHLIMOHUCAHU CTaMOEHU
kpeaut. Kana je ped o CyOBEHIIMOHMCAHUM CTaMOEHUM KpeAUTHMa, XUIIOTEeKa Koja Cce YIucyje y
kopuct Penyomuke CpOuje je kKao u y ApyruM ciiydajeBa kKopuihe cyOBEHIIMOHUCAHUX CTaMOEHUX
KpeIuTa, UCTOT Pelia Kao M XUIOTEeKa KOja Ce YIHCYje y KOPUCT OaHKe — MPBOT WM APYroT pena, y

3aBHUCHOCT OJT KOHKPETHOT Ciy4aja, OJJHOCHO Jia JIM je JOII YBEeK Ha O0jeKTy ymucaHa XWIOTeKa Ha

00jeKTy y KOpHUCT OaHKe Koja je huHaHCcHupasa U3rpaamy 00jeKTa.

Kana mpecrane notpaxkuBame O6aHKE 1O MPOJeKTHOM (MHAHCHpAKY M KajJa ce CIpoBeae Opucame
yIuca XUIOTEKe Ha IEJIOM 00jeKTy, XUIOTEeKEe y KOPUCT OaHKE U JpKaBe MO CyOBEHIITMOHHUCAHOM
KpPEeIUTy TIOCTajy XHIIOTEKE MPBOT pela, a KOPUCHUK KpeAauTa He MOKe JoAaTHO omnrepehuBarn
HerokpeTHOCT. Jla Ou kpemuTopu — OaHKe Ouiie cipeMHe J1a 0/100paBajy KpeauTe Koju he mpBo
outn 00e30eheHe XUIOTEeKOM ApPYror peaa, HEONMXOJHO je Aa Oyay curypHu aa he y Oymyhem
TPEHYTKY Ta XHMIIOTEKa IMOCTaTH XUIIOTEKa MPBOT pena.,,OBO OJpUIlae MOpa J1a CaipKu oapeady
na he MHBECTUTOpP y KOPUCT OaHKE 3aXTEBATH UCIIMC XUIIOTEKE MPBOT pella Kala MOTPaKHBAKE
oBepHola NpBOT peja npecrane.“®*® Axo ce He 6u opexao npaBa Ha pacroJjararme, HHBECTUTOP,
KOJjU je TY>)KHUHK TI0 KPEAUTY KOju MY je 0100peH 3a MpojeKTHO hUHAHCHpamke, Ou nMao MOTyhHOCT
,JkaJla TO TMOTPaXKMBaWkE MPECTAHE JIa PacIojaKe PaHroM Te XHUIIOTEKEe Koja je Ouja yrcaHa Kao
XHIIOTEKA PBOT peaa. Ako Ou, Jakiie, IMao M MCKOPUCTHO Ty MOTYHHOCT, XUIIOTEeKa 0JI00peHa 10
CTaMOCHOM KpeIuTy, Koja je Ouia JApyror pena, Ou U Jajbe ocTaiia APYyror peaa, yMecTo Ja CTEKHE
MIPBEHCTBEHU PE/I.

Harmonanua kopmopaiyja 3aTo yHarpes, mpe JOHOIIEHa OJJyKe 0 KOHAYHOM OCUTYpaby, 3aXTeBa
Jla TIOCTOjU TOMEHYTO OJIpUIlam-e OJ pacrojiarama HEUCHHCAaHOM XumoTekoM. dopma opuliama
HUje MpoIucaHa 3aKOHOM aiu je Hajuenthe oOyxBaheHa 3anoxkHoM u3jaBoM. C Jpyre cTpase,

OJlpULIake MOXKe OMTH JaTo M 'y (OPMH yroBopa KOjH ce 3akjbydyje nu3Mely nHBeCcTUTOpa U OaHKe

847 Buym: JInnmja Bapjakrapesuh, ctp. 43.
648 3X, un. 53 m un. 54.
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Koja 0/100paBa cTaMOCHH KPEIUT KOPUCHUKY KpPEIWTa, OJHOCHO OaHKe W ApKaBe y CIydajy na je

ped 0 CyOBEHIIMOHHCAHOM CTaMOEHOM KPEIUTY.

6.8. Ocurypame cTaMOeHHX KpeauTa Koju ¢y 00e30el)eHr KUBOTHUM OCHTYPameM

CraM0OeHH KpeuTH Cy YIIIaBHOM JIyTOPOYHHU KPEIUTH T 300T TOra MpeCTaBsbajy BEIUKU PU3UK 3a
OaHKe jep ce He MOXe yHaIlpes MpeaBuieTy Aa 1u he oapeheno nmie OUTH 3aroCiIeHO CBE BpeMe
OTIIaTe OJHOCHO Jia Jiu he mMaru Apyra cpeiacTBa kojuma he Outu y MoryhHoctu na otmiatu
KpEIuT.

Pemewe Ou ce morno Hahu y 00aBe3HOM OCHTypamy OJ] HE3almOCIECHOCTH 3a OBa JIMIA aju OM TO
OMO ToJaTHU TEPET 3a KOpUCHUKA KpenuTa u 'y Penmyonunm CpOuju ce He TpakTHKYje OJTHOCHO HHje
00aBe3HO HHM O] CTpaHe OaHaka Koje omoOpaBajy crambOeHe kpeauTe HU on cTpane Koproparmje
KOja UX OCUTypaBa.

,Ha pact HJIII kpeauTa BenuKy yTHIQ] ©Ma y TIaJ 3alI0CICHOCTH, ITPeMa 3BaHUYHUM T0IalluMa 110
nonynanuju ox 15 — 64 ronuHa croma He3anocieHocTy 3a | kBapran 2015. y Cpouju je u3HocuiIa
19,9%. 649

,,Pa3JI03H KOjH Cy C€ y MpaKCH TMOKa3adu Kao HajBaxHuju 3a yBehawe HJIII-a kpeaura duzmuxumx
JUIa Cy: METOJOJIOTHja o0padyHa KpeauTHE CIOCOOHOCTH (PU3WUYKHMX JIMIA OJ] CTpaHe OaHaka,
MIPOMEHE JEBU3HOT Kypca, moBehame HE3aloCIeHOCTH, CTarHaldja M Maj MpocedyHe 3apajie u
HECTaOMIHOCT y MOCIOBamkY HOCI0AaBaNa AyKHHKa. >0

~CTarHanuja u maj 3apaja yTuuy Ha OTeKaHy OTIUIaTy KpeAuTa U camMy KPEAUTHY CIIOCOOHOCT
KOpDUCHHMKA KpeuTa — IpeMa 3BaHWYHMM mojanuma mnpocehna 3apana y Penyonunu CpOuju
ucrutahena y jyny 2014. roguHe Mama je y OJHOCY Ha MpoceuyHy 3apany u3 jyHa 2015. rogune
HoMHHAIHO 1,3%, a peanHo 3%. %%

Hcrto Tako ce y TOKy OTIIIaTe KpEAWTa MOKE NOTOAMTH CIyd4aK CMPTH KOPUCHHKA KpEauTa Te
nojenuHe OaHKe 3aXTEBajy OCHTypame KpeauTa 3a clydyaj CMPTH, CyMa KOja Ce OCHrypaBa Mopa
OUTH HajMare Y BUCUHU U3HOCA KPeUTa U BUHKYJIHpaHa Ha OaHKY.

OBo ocurypame npezcraB/ba 1 3a HaloHainy Kopropaiyjy MambHi pU3HK 32 OCUT'Ypame, Te ce Y
cllyyajy HelocCTOojamba OCUTypama KHBOTa, peMHja ocurypama ysehana 3a 0,25%.

Ca npyre cTpaHe, OCUTYpamke UMOBHHE KOja je IPeIMeT XUIOTeKe je 00aBe3HO U 3a 0J00paBame U

3a OCUT'ypambC KpeauTa, 1 3a KOMCpHI/IjaHHC n 3a CY6BCHI_[I/IOHI/ICQ.HC cramOeHe KpeauTe.

549 Buspana Pyxuuuh, crp. 184.
850 Mymko Panucasibesuh, Mupossy6 Xaumh, ctp. 456.
851 NMerasmno: busbana Pyxwuuh, crp. 184.
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Ocurypame WMOBHHE M OCHTYpame JKHBOTa Cy THIIYHA OCUTYypama Koja ciyxe o0e30ehemy
CcTaMOEHUX XHIIOTEKapHUM KpeauTuma. Ped je o mogatHuM cpeactBuma ode3dehema oTmiate, 10K
j€ HajOCHOBHH]E CPEJCTBO KOJaTepal.

Ocwurypame CTaMOCHHX KpeIuTa W TMOTPAKUBAKE W3 YrOBOpAa O KPEIUTHTY, MAKO je HEPETKO

00e30el)eHo JKHBOTHUM OCUTYPAE-EM IO CBOjOj IPUPOIH MPEICTaBIba HEKUBOTHO OCHTYPAbE.

,»YKYITHa MIpeMHuja >KUBOTHHUX ocurypama y Cpouju 2014. roguan uzHocu 16 Munmjapau aAuHapa,

«652

mTo je 3a 13,8% Bumie Hero y 2013. roauHu. »Ha Tpxumrty ocurypama y CpOuju mociyje

yKkynHO 13 ApymTaBa Koja ce 6aBe )KHBOTHHUM OCHTypamem. 0%

[Ipema nonanuma u3 ['ogummer u3BemTaja o nocioBawy HalmonanHne kopnopaiiyje 3a OCUrypame
crambenux kpenuta 3a 2014. roauHy, yKymHa cyma OCHUTYpaHMX KpeauTa IMoKasyje u Oyaru pact
MPOY3POKOBAH PacTOM HM3HOCA KPEAUTa KOJU CY OCHUTYpaHU y paHHU]jeM IMEpPUOAy a WHUIIM]ATHO
nnnekcupanu y [{X® 36or mama ogqHoca EVP/IIX® ca 1,2255 na kpajy 2013. rogusae Ha 1,2030 Ha
nag 31.12.2014. rogune.

VY wu3BemTajy o nocioBamy 3a 2012. ronuHy, HaBoau ce Aa Ha nmaH 31. gememOpa 2012. roause,
Kopmnopanuja nma motnucan YroBop o perynucamy Mel)yoOHUX oOaBe3a y MOCIOBHMA OCHUTYpambha
MOTPOKHUBAKka MO0 OCHOBY CTaMOEHUX KpeauTa ca 23 TMOciIoBHE OaHKe M Ja je 10 MCTOr JaTyma
ocurypana 70.399 cramOeHux Kpemurta y yKymHOM H3HOcy ona 2.585.025.410,31 EVP, a no 31.
nenem6pa 2011. rogumHe 64.858 ocurypaHux cTamMOCHHHMX KpeAuTa Yy YKYITHOM H3HOCY O]
2.396.505.928,22 EVP.

[Ipema M3BemTajy He3aBUCCHOT peBu3opa 3a Hanmonanny kopnopamujy 3a 2015. ronuny, Ha naH
31. meuemOpa 2015. romune, Kopnopamuja nma mornucad YroBop o peryiaucamy mehycoOHmx
o0aBe3a y MOCIOBMMA OCHUTypama MOTpakHBama M0 OCHOBY CTaMOEHUX KpeauTa ca 23 MOCIOBHE
6anke (31. neuemOpa 2014. rogune ca 23 nocnoBue 6anke) u 1o 31.12.2015. rogune ocurypaia je
83.342 crambena kpeauta y ykymHoMm u3Hocy 3.085.035.762,57 EVP (mo 31. meuembpa 2014.
roauHe 79.992 ocurypanux ctaMOeHUX KpeauTa y YKynmHoM u3Hocy 2.906.995.683,33 EVP).

852 Mnanenka bana6an, ,,Y Tuiaj ocurypasajyhnx KoMnaHnuja Ha CTaOMIIHOCT (PMHAHCH]CKOT CEKTOPA“, IOCTYIHO Ha;:
http://ebooks.ien.bg.ac.rs/245/1/mb_2015_01.pdf, ratym mpucryma: 05.01.2016., ctp 85.
853 1hidem.
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I'padukon Op. 14, I'padukon: bpoj ocurypannx craMOeHNX Kpeauta y HammoHamHoj Kopriopaiyju

3a OCUTYpame CTaMOCHUX KpenuTa

Bpoj ocurypaHmux ctambeHnx KpeamTa

Eaa 70.399
64.858

2011.roguHa 2012.roguHa 2014.roguHa 2015. roguHa

I'paduxon 6p. 15, I'paduxon: Bpeanoct ocurypanux kpenura y mumnonnma EYP

BpeaHocT ocurypaHmux ctambeHux KpeauTa
(y munmoHuma espa)

3,200 €
3,085€
-
-
2,907€_. =
/
2,800 € ~
/
2,586 €
=~
2,397€_
2,400 € -
2,000 €
2011. roguHa 2012. roguHa 2014. roguHa 2015. roguHa
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6.9. Hajaxxuuju n3Bemtaju Hanponanne kopnopanuje

Harmuonanna xopriopanuja je o6essana u 3akonoM®®* u craryrom®® na momsocu m3BemrTaje xoju
CBE/IOYE O pe3yNITaTHMa U HAUMHY BEHOT MOCIIOBamba.

Haj3nauajumju u3Bemraju cy: M3Bemraj o nocioBamy, ®uHancujcku iaH, [lnan paga u M3Bemraj
HE3aBUCHOT PEBU30pA.

PykoBojcTBO Hanmionanae kopriopaimje je 0OArTOBOPHO 33 MIPHUIIPEMALE U MPE3CHTAIIH]Y U3BEIITaja.
[Topen oAroBOpHOCTH 3a NpPUNIPEMAE U MPE3EHTALN]y TOAUIIBUX (PUHAHCHJCKUX H3BEITaja,
pykoBoACTBO HanmonanHe kopropaiiuje 3a OCUrypame cTaMOCHHMX KpenuTa je Takohe, AyXKHO 1a
00e30eau Aa Ccy akTMBHOCTH, TpaHCakluje U MHPOpMaluje, Koje Cy NpuKa3aHe y (PUHAHCH]JCKUM
M3BEIITAjNM, Y CKIIaTy ca ponucuma y PeryOmumu Cp6uju. 5

Hammonamna Kopnopanyja je o6aBe3Ha ja mpunpeMu HaBeJeHE M3BEITaje 3a CBaKy KaJeHIApCKy
TOJIVHY.

VY HM3BeniTajy 0 MoCioBamy 3a CBAaKy KaJleHJAapKy TOJMHY C€ YHOCE TOJJaly KOji Ha HETBOCMHUCIICH
Ha4YMH yKa3yjy Ha HBeHO nociioBame. OBaj U3BEIITA] j€ jaBaH.

Tako Ha mpuMep, y U3BENITAjy O MOCIOBakY C€ HABOIM ca KOJIMKO MOCIOBHUX OaHaka HarmonaimHa
KOpIiopainuja uMa MOTHUCaH yroBop Aa Ha AaH 31. gememOpa mpeaMeTHE ToAWHE M KOJHUKO je 10
HCTOT JIaTyMa OCHUTypaja CTaMOCHHUX KpeInTa, Kao U KOjU je YKyMaH U3HOC y Muiimonnoma EVP.
Hame, y uctom HM3BemTajy ce HaBoau 1a je YroBopuma o perynmucamy mehyoOHux oGaBesza y
MOCJIOBUMa OCHUT'ypama NOTpPaKUBamba M0 OCHOBY cramOeHux kpeauta m3mely Kopnopamwmje n
MOCJIOBHUX OaHaka Je(UHHUCAHO JIa TIOCIOBHA OaHKa yruiahyje yKylaH WU3HOC MPEMHje OCUTypamba
Ha pauyH Kopropamuje, Te aa YKOJIMKO KOPUCHUK KpEIHMTa HE y3MUpYje IOCIelie aHyuTeTe
neduHUCaHe YroBOpOM O KpeauTy notnucanuM u3Mel)y 6anke u nyxHuka, Kopriopanuja usmupyje
3aocTane aHyWTeTe yBehaHe 3a 3aKOHCKY 3aTe3Hy KaMmary M Hajalbeé HacTaBjba Ja oTiuiahyje
aHyUTeTe KaKo je TO TNpeABHICHO aHYMTETHHM IUIAHOM, CBE JOK IOCIOBHa OaHKa HE Mpoja
MMOBUHY K0ja je Ouia cpenctBo o0ez0ehema.

To ¢akTuyky 3Ha4YM Ja MAaKO ce aHYUTET CAaCTOjU O] TJIaBHUIIC M O] KamaTe, a ja Kopmopamuja
HacTaBJba Jia Tuiaha yMecTo KopucHUKa kpeauta (yBehano 3a 3aTe3Hy kamary)

710 OKOHYama MpoJiaje, BUCKMHA aHyuTeTa Koju Koprnopanuja ninaha O0aHIu, Koju ce cacToju camo oJ1
TJIABHUIIE M 3aT€3HE Kamare, M BUCHHA aHyUTeTa KOju je miahao KOPUCHUK KpeIuTa Ipe JIOLE,
KOJU C€ CcacToju O] TJIaBHUIIE M Kamare, Cy jeJHaKH. YCIlleJ Tora ce cMamyje poK oTmiare 0e3

CMamCHa BUCUHE MECeUHe oOaBe3e.

854 VHern un 3akona

855 VHerw unan craryra

6% M3Bemrraj 0 peBu3Mjn (UHAHCHjCKHUX M3BENITAja M MPABUIHOCTH MOCIOBamka Hamonane Kopropanuje 3a
ocurypame crambennx kpeanta 3a 2013. ronuny, Jp>kaBHa peBU30pCKa HHCTUTYLHja, CTP. 5 .
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Kana nohe no mponaje HemokperHocTH, 1oOUjeHN U3HOC ce pacrnopelhyje na Koproparujy u 6aHky,
aJIi ¥ KOPUCHUKA KPEANTa y CIy4ajy Ja je o u3HOca JOOUJSHOT MPOo/IajoM OCTAa0 BHUIIIAK.
Pacnionena no6ujenux cpencrasa®®’ mo ocHoBy pojaje IMOBHHE BpIIHM ce Ha cieaehn HauuH:

e Koprnopauuju ykynHa cyma anyutera yBehaHna 3a 3are3Hy Kamary oOpayyHaTy Ha UME Kalllibermha
1ahama KOMUTEHTA TTOCIOBHO] OAHIIN;

® [IOCJIOBHOj OaHIM JyroBaHa IJIaBHUIA yBehaHa 3a CBE TPOIIKOBE pealH3aluje WHCTPyMEHaTa
00e30ehema 0CHM TPOIITKOBA a/IBOKATA;

® KOMUTEHTY OaHKe IMPEOoCTald HM3HOC HOBIA YKOJIMKO je cyMma yrutaheHa 1Mo OCHOBY HaruiaTe
MPOJIaje IMOBHHE BHUIIIA O] YKYITHHX TOPe MIOMEHYTHX 00aBe3a.

[pema M3semrajy o mnocnoBamy®®, yKOJMKO HOTpaKMBame MOCIOBHE OAHKE IO OCHOBY
HeHarutaheHe TJIABHHIIE M CBHX OCTAJMX 3aBHCHHUX TPOINKOBA NPEBA3WIa3H CyMY IO OCHOBY
peanu3anuje CBUX MHCTpyMeHara o0e30ehema, Kopmopammja mokpusa 75% 01 oCcTBapeHOT HETO
ryouTKa.

VYBoheme HOBHX 00aBE3HHMX HM3BEIITAaja U HHHXOBO JOCTABJhAKE OpPraHMMa HaJ30pa O JOMPHHEINO
LEeTUCXO0IHU]EeM Haa30py. Ped je o cienehnmm m3Berrajuma:

1. u3BemTaj O KpeAMTHMA KOJU CY Y JOIhaMa, YiMe O ce Ha W3BECaH HauWH ACUHUCAA TIOTCHITH]ATH
JIOCTIENT KPEAWTH, 3aTUM W3BEIITAjH KOjU OW Ce OHOCWIIM Ha 3arloCiiehe KOPUCHUKA KpeauTa, nMajyhu y
BUJly CBE OCHTYpaHe KpemwTe, Te OM MOrao Jia ce TparTd TPEHI JOCIEINX KPeIWTa JIMIA 3aroCcieHuX Y
JP’KaBHOM M TIPUBATHOM CEKTOPY OJTHOCHO Jia JiM je Tipemy3ehe y KojeMm cy 3amocieHd y gomahem wim
CTpaHOM BJIACHHIIITRBY,

2. W3BCIITajd O BHUCHHM JITB-a, HA OCHOBY KOjUX OM C€ BpIIMJIO OICH-HMBAKRC KOja BHCHMHA JITB-a j©
HajpU3UYHM]a ca acTieKTa MOTEHIMjaTHOT focrieha KpeauTa

3. ¥W3BEITa] O KpeTamy IICHA HETMOKPETHOCTH, KOju OW OWIM 3HaYajHd 3a PEIHy TPOICHY TPIKHUIITHE
BPEIHOCTH HEMIOKPETHOCTH Koje 00e30el)yjy ochrypaHe Kpeaure,

4. U3BEILITAjU O KOPHCHUIIMMA CYOBEHIIOHMCAHUX CTAMOEHHX KpPEIUTa IpeMa 3arociewy,

5. M3BEIITAjH KOJU CE OTHOCE Ha KyIIOBUHY HOBOTPAJIELE U CTAPOTPATELE,

6. M3BEIITAjM O BUCHHU IPUMarha KOPHCHUKA KPEIUTA,

7. u3BemTaju 0 Opojy OCHUTYpaHUX KpeauTa uMja cy cpeacTBa o0e30ehersa 00jeKTH Y M3rpaisi, U Apyru
M3BEITAjU KOju Ou OMiv 00aBe3HO CacTaBJbaHH U JIOCTABJHAHW OpraHrMa Haa30opa Kojuma Ou, OCHUM IITO OU
Ce Ha KOMIUICTHUJU HAYMH BPIIHO HAI3OP Y OCHTYpamy CTAaMOCHUX KPEIWTA, JIaKIe Kpeupaia craMOeHa

TIOJIMTHKA.

857 M3Bemraj o nocnosamy Hammonanue Kopropamnuje 3a ocuryparse crambenux kpeauta 3a 2012, roguny, J0TYIMHO
ma:http://www.parlament.gov.rs/upload/archive/files/lat/pdf/izvestaji/2013/2231%201 zvestaj%200%20poslovanju%203
1122012%20lat.pdf, matym npucryna: 01.09.2016

8%8 Ibid.
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Kako ce 3akipyuyje, onnoc Hanmonanue kopriopaiuje u mocJIoBHUX 0aHaka Koje ca loMm capalyjy
je yroBopHor kapaktepa. Kopmopammja ocurypaBa Kpeaute Koje OaHke wiH Jpyre (GUHAHCH]CKE
opranu3anuje 0100pe GU3NYKUM JIMIMMA 32 KYIIOBUHY, aJanTalujy ¥ M3TPajiby HEKPETHHHA, I10
KaMaTHO]j CTOIM U y3 MPOBU3H]jy 3a OaHKapCKe yciyre ojapeheHe mocioBHOM MOJUTHKOM OaHKe, a
KOPUCHHIIM OCHUTYpama KpeauTa cy OaHKe WU Jpyre (UHAHCHjCKE OpraHu3alHje ca KOojuMa
,,Kopropaiuja nMa 3akjbydeH yroBOp O OCUTypamy KpeuTa U peryiucamy Mel)ycoOHux obasesa y
MOCJIOBUMA OCHUTYpama KpeauTa 3a 00e30eheme aena kpeauTa Koje 0aHke wid apyre (puHaHCH|CKe
opramsanyje on06pasajy ¢pusmukuM mummMa. <8

banke Ha J00pPOBOJHHO] OCHOBHM 3aKJbydyjy yroBop ca HamumonamHom kopropanujoM U
KOpIHopaija Huje HaJI30pHU OpraH OaHKe HU y KOM CMHUCITY.

banke MOpajy HCHIOIITOBATH YCIOBE OCUTypama KpeauTa Koju cy opehenn on ctpane Hanmonanue
KOopIioparuje.

VenoBu mpuxBarama®®

OCHTypama KpeauTa IpelacTaBibajy W3BoA u3 I[lpaBmia mocnoBama
Koprnioparuje u Apyrux MHTEpHUX aKaTa MOCJIOBHE moJinTuke Koproparuje u nspahenu cy y muby
jacHe u edpukacHe capaame banke n Kopnopanuje, omHOCHO ka0 HHCTpyMeHT kojuMm Koproparmja
neduHUIIE YCIIOBE MO KOjuMa IIPUXBaTa OCUTypame MojenHadHux Kpeaura.

banka mogHOCH mpujaBy 3a 3akbydeme yroopa ca Kopmnoparujom. IIpema [IpaBrimnma nmocioBama
Harmonanne koproparmije®®, TpujaBa Ganke mam apyre (pMHAHCHjCKE OpraHM3aIdje 06aBE3HO

Ca/IpKHu:

1) HasuB W cemuiTe, OPOj pelIeHa perucTapckor cynaa, opoj pemema Hapomne 6anke Cpbuje o
W3/1aBamky JI03BOJIC 3a pajl, MATHYHH OPOj, TTOCIOBE KOje 00aBJba y CMHUCITY 3aKOHA KOJUM ce ypehyjy
0aHke U Jpyre pUHAHCHU]CKE OpraHu3alyje, Mpexy, CTaTyC OpraHu3alMOHUX JeJIoBa U OoBIauIhema
OpraHM3aI[MOHUX JEJIOBa y NPaBHOM MPOMETY; 2) OCHOBHE MOJATKE O IOCJIOBHO] M Pa3BOjHO]
NnoJMTUIM OaHKe WK Jpyre (prHaHCHjCKE OpraHu3alyje, a HapoOYUTO MOJATKE O JIENy MOCIOBHE
MOJIMTUKE KOja peryiuile KpUTepujyMe 3a oJ00paBame KpeauTa (U3MUKUM JHUIMMa (IIOJHUTHKA
pU3MKa) M MOJATKE O IUIAHUPAHMM CpEACTBMMA 3a IUTACMaH y cTamOeHe KpeauTe (U3NYKUM
JTUIUMA, TIOJUTUIIM KAMAaTHUX CTOIA, BUCUHH MPOBU3Mja U APYTUM OUTHHUM YCJIOBHMA 32 OBY BPCTY

wiacMana; 3) apyre mojatke koje yrBpau YmpasHu on6op Koproparnwyje.

859 TIpaBuna nocnopama HanmoHanHe KopHopalyje 3a OCUTypahe cTaMOeHuX Kpeaura, IIpusor 1, 10CTyIHO Ha:
http://www.nkosk.rs/sites/default/files/info_page documents/%6206poj%201.pdf, natym npucrymna: 01.08.2016., ar. 5,
9. 6, cT.1.

860 yenoBu ocurypamsa, ITpuitor 2, T0CTYIHO Ha:

http://www.nkosk.rs/sites/default/files/info_page documents/%2006p0j%202.pdf, natym mpucryna: 01.08.2016., ctp.
1.

661 [TpaBuna nocsosarma HalmoHaIHE KOPIOPAIHMjE 32 OCUTYPambe CTAMOEHUX KPEIuTa, Wi, 8.
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V IpaBunnma mocnoBama Harmonanae xopnopanuje®®? ce takohe magsomu ma je y3 mpujaBy 3a
3aKJby4eH-E€ yroBopa, OaHKa WM Jpyra (UHAHCHjCKAa OpraHHW3alHja MOJHOCH JOKYMEHTAlHjy y
dbopmu (hoTOKOIH]E, U3 KOje Ce MOXKE carjielaTd leHa OpraHu3aiija v MocjIoBame, a HAPOUUTO:

1) yroBop O OCHHMBaWy M CTaTyT OaHKe WM Japyre (pUHAHCHjCKE OpraHu3aidje; 2) pelicme
PETHCTapCKOT Cy/a, ca MPIIIO3UMa, O YITHCY OaHKe WK Apyre GUHAHCH)CKE OPTaHU3aIH|e Y CYACKU
perucrap;

3) peueme 0 U3MaBamky A03BOJIE 32 paa; 4) MOCHEIHU TOAUIIBA U EPUOJUYHN OUJIAaHC CTamba U
ycnexa; 5) mocienmH pekiacuuKoBaHM OWJIAaHC CTamba W ycmexa; 6) M3BemTaj OBJanrheHor
peBU30pa O K3BPUICHO] PEBU3UJU MOCIEIHET TOJUIIKBEer oOpauyHa; 7) MOCIEAmH HM3BELITA) O
yckiah)eHOCTH TOCioBama ca ojpeadaMa 3akoHa KojuM ce ypelyyjy Oanke u apyre guHaHCH]jCKe
opranuzamje noctaBjbeH HBC; 8) momarke o mumuma ca mnoceOHMM oOBIamhewmuMa W
oJroBopHOCTMMA; 9) M3jaBy na je ymo3Hatr ca [IpaBunmma mocmoBama Koprnopanuje n na he ce
npuapxaBatu openada [lpaBmina mocimoBama, Bakeher mporpama paja W JAPYTHX OTMIITHX akaTa
Kopmopanmje, kao u ga he y ognocuma ca Kopmopamyjom mocTynaTéd y3 TOIITOBAaHkE Havyena
3aKOHUTOCTH W TOCJOBHOT Mopana, 10) wu3jaBy O mpHUXBaTamy Cpa3MEpHOT ydemha y TOIENH
pusuka; 11) npyry nmoxkymeHTarujy kojy oapenu Ympasuu oabop Kopropamumje (n3jaBe u3 Tadaka
9) u 10) oBor wiaHa mpeaajy ce y OpurdHaly Ha MeMOpaHAyMy OaHKe Wiu Apyre (UHAHCH]CKE
opraHu3aiidje, IOTIHCAHE O] CTPaHe AUPEKTOpa OaHKe WK Apyre (PMHAHCH]CKE OpraHu3aImje).
YcnoBu nmpuxaTama OCUTypama ce MOTY IMOJCIHTH Yy TPH OCHOBHE TPYIIE: YCIOBE KPEANTa, YCIOBE
KOjH Ce OJIHOCE Ha KOPUCHHKA KpEeIuTa M YCIIOBE KOjH CE THYY HEMOKPETHOCTH KOja je MpeaMeT

XHITOTCKC.

[Ipema ,,YciioBuma ocurypama-npuior 2, ycJIIOBH KpeauTa cy cienehu:

Pox otmutare kpenuta: 10 30 roauna [IpoBusmja 3a 06pany 3axteBa OaHKe: - 32 cTaMOEHE KpeauTe
ca JITB pamuom ucnon wnm jeaHakum 80 — y ciagy ca MOCJIOBHOM IMOJIMTUKOM OaHKe, - 3a
cyOBEHIIMOHKCAaHE KpeauTe Kao u 3a cramOene kpeaute ca JITB paunom Behum ox 80 — mo 0.5%
Kao W OJ M3HOCAa KpeauTa Koju ce ocurypapa. Yuemrhe wnm genos3ut: 10% oxa kymompopaajHe
BpPEAHOCTH HEKPETHHUHE HAJl KOJOM C€ KOHCTUTYHMILE XUIIOTEeKa, YKOJIUKO je HEKpEeTHHHA Koja ce
Kynyje mpeaMer obe3behema. Ykommko je mpenmer obe3behema apyra HEMOKPETHOCT 4Hja je
BpenHocT Beha 3a MuHUManHO 30% o1 U3HOCA KpeaAuTa , IEMO3UT WK yuelihe Huje moTpeOHo.
Tume ce Ha HeABOCMMCIEH HauuMH MOTBphyje 3HAya] XUIOTEKEe Kao cpeacTBa obe30ehema
OCUT'YPaHOT KpeJuTa.

Jemiu o kpeauTy HuCy o0aBe3HH, alM MOCTOjU MoryhHocT aa mx OaHka 3axteBa. Hanmonamna

Kopropaiyja ojgo0paBa cranfapay (GopMy 3xTeBa 3a KpEIMT M YyroBOpa O KpeauTy OaHKe Kao U

662 1hid., un. 9.
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MOTBP/JIa O 3al0CJIEHY U BUCUHU NpUMama. Y ciloBUMa ocurypama-IIpuior 2663 je mpensuheHo na
OBEpEH YroBOp O XUIIOTEIM UM OBEPEHA 3aJI0’KHA M3jaBa O YCIIOCTaBJbalby 3aJI0°KHOT TpaBa | pena,
OJTHOCHO 3aJioHOT mpaBa Il pexa, ca mpujeMHUM MeYaToOM HaJUIEKHOT PErUCTpa HEMOKPETHOCTH,
KOjH MMajy CHary M3BpIIHE HCIIpaBe, MOPajy OMTH CAauMI-E€HH Y CKIIAAy ca 3aKOHOM O XHITOTEIH:
¢bopma oBor nokymeHTa Mopa OutH ogoopena o crpane Kopropammuje .

HctoBpemeno ce y Ilpunory 2 maBogu na Kopmopamuja ocurypaBa M moTpakuBama OaHKE O]
(GU3MYKKMX JIMIA TT0 OCHOBY cTaMOeHUX Kpeauta o0e30ehennx xumotekoMm Il pema, omoOpenux 3a
KYIIOBHHY, aJallTalijy ¥ U3rpaikby HEKpETHHHA, OHJIA KaJla je XurmoTeka | pema ycrocTaBibeHa Kao
cpenctBo obe3behema Ouio kKoje BpcTe KpeauTa 0100peHe (GU3UIKOM JIUILYy OJ1 CTpaHe ucTe OaHKe,
T€ Jla YKOJHUKO je XuroTeka | pena ycrmoctaBibeHa Kao CpelicTBO 00e30ehema cramMOeHor KpeauTa
o/100peHor (PM3MYKOM JIMIYy OJ] CTpaHe HcTe OaHKe, KpeAUT Mopa OUTH OCUTYpaH O] CTpaHe
Kopmopamwje.

Takohe ce HamoMHImE Ja OCHUTYpame MOTPaXKHUBamka OaHKE O] (U3MUKUX JIUIA IO OCHOBY
cTaMOeHuX Kpeauta 00e30eheHnX XUMOTEKOM APYror peaa He OJHOCH CE€ Ha ClydajeBe Kaja je
XUIOTEKa MPBOT pella YCIOCTaB/heHa Kao CPelCTBO 00e30ehema CyOBEHIIMOHNCAHOT KPEAHTa, C
003upoM mda je YroBopoMm o peryaucamy MehycoOHMX oOHOCAa y TOCIOBHMAa KPEAUTHPaAHHa
CTAaHOBHHUINTBA y3 Kopwuinheme cpenactaBa u3 Oypera PemyOmumke CpOuje 3a0pameHO IT0JaTHO
ontepeheme 3a0KeHe HEMOKPETHOCTH, OJTHOCHO HEMOKPETHOCTH YHja Ce KYNOBHHA KPEeIUTHpa U3
cpencraBa Oanke u Oyniera Penmyonuke CpOuje cBe 10 KOHauHEe OTIUIATE KPEIuTa.

Tume je HenTBOCMHUCIEHO NOTBphEH YTHUIIA] U KOHTpOJIA Jp)KAaBE HA XUIIOTEKAPHOM TPXKUIITY,
HAapOYUTO KaJa je ped O CyOBEHIIMOHHUCAHMM CTaMOGHMM KpeauTuMma. 3abpaHa [0JaTHOT
ontepehema 3ajJoKeHEe HEMOKPETHOCTH jJacHO YyKa3yje Ha HaMepy JAp:KaBe Ja O] IOoYeTKa,
JOHOIICHEM MOCEOHUX ypendu M mporpama, Mpexko 00aBe3HOr OCHrypama OJ CTpaHe Jp)KaBHE
KOpHopaije 3a OCUrypame KpeauTa, Te U HaulMHa KOHTpOJie onTepehema HEMOKPETHOCTH, yTHUYE

Ha XUITIOTCKApHO TPKUIITEC U TPKHULITC OCUT'ypaba cTaMOeHnX Kpcauta.

Unrepnum nponucuMa Hamuonanne xopropanuje®® cy npensuhenu yciosu Koju ce oiHOCE Ha
HEMOKPETHHOCT Koja 00e30elhyje kpeaut koju ce 3anaxe. tbuma je u3pUUMTO yKazaHO [a
HETMOKPETHOCT Koja je MpeiMeT XWUIIOTeKe Mopa OWUTH YKIMXKEHAa y 3€MJbUIIH0] KEHBH3M WIN
KaTacTpy HENOKPeTHOCTH; JoK Ha Ttepuropuju PenmyOmuke CpOuje HHje OHO YCIOCTaBJbEH
Kartactap HemOKpeTHHOCTH OJTHOCHO 3a JIelIoBe Ha KOjuMa HMje OMO yCIIOCTaBJbEH, NIpUXBaTaja ce

CBI/I,Z[CHI_[I/Ija HCMMOKPCTHOCTH TaHI/Ija M 3CMJbHUIIIHUX KEBbUTIA.

863 YcnoBu ocurypasa, nputor 2, ctp. 1.

664 1bid.
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VYcnoBuma ocurypama je mnpeaBuheHo na ce HanmonanmHa kopropalja mMopa carjacuTé ca
MPOICHOM T€ y CIy4ajy Ja MOCTOje TpeIIKe y MPOLEHU OJHOCHO MamKaBOCTH ( HApOYUTO ce
HaBOJIE CIIy4ajeBH: MPOLEHCHA BPEAHOCT HEKPETHUHE HUjE ycarlalleHa ca TPEHYTHUM CTambeM Ha
TPKUILITY HEKPETHUHA, YKJbYUYMBAKE HEYKHHMKEHHUX JEJI0BAa Y YKYIIHY HPOUEHEHY BPEAHOCT
VKIbIDKEHE HEMOKPETHOCTH, IpeyBeJIrYaHa BPEAHOCT ajanTaiuja pal)eHuX Ha HEKPETHHHH,)
Kopmopamuja 3aapkaBa npaBo Ja BpaTd Ha PEBHU3H]y MPOICHY BPEIHOCTH HEKPETHHHE W/WJIM J1a
nomasse OBIaTheHoT MPOIEHUTEIhA TI0 CBOM H300py O TpoIIKy baHke.

N3 naBenenux onpendu ce 3akibydyje Ja je XUIMOTEKa OCHOBA CTaMOEHUX KpeAuTa M HHHUXOBOT
ocHUrypama U Haj3HauajHUju (akTop 3a MpoLEeHy pu3nKa u o0ez0eheme ormare.

Crora, Hajsehu neo moKyMeHTaIMje Koja j€ HEOMXOJHa 3a OCUTypame CTaMOCHUX KpeauTa ce
OJTHOCH Ha HETMOKPETHOCT Koja je mpeaMeT xuroTeke. CalpkuHa IpolieHe HENOKPETHOCTH CTATHOT
CYJICKOT BEIITaKa, 3aJI0)KHA HM3jaBa, PelIeHhe O YITHCY XUMOTEKE Kao U MOJIMCa OCUTypamha IMOBHUHE
Cy YCMEpEHH Ha 3aIllITUTY MPEAMETHOT cpeacTBa o0e30ehema moTpaKuBama U3 yroBopa 0 KpeauTy.
[Iporiena HEOKpeTHOCTH JABOjako 00e30elyje odyBame BpPETHOCTH HEMOKPETHOCTH KOJOM CE€
06e30ehyje moTpakuBame. [Ipe cBera, kpo3 onpehuBame TPKUIIHE BPEIHOCTH, YWja BPEIHOCT
JIMPEKTHO YTUYE Ha BIUCHHY KpEIUTa KOjy KOPHCHUK KpEIuTa MOXe TOOUTH, yuMe ce oHeMoryhasa
nobujame HepasyMHO Behe BpemHOCTH KpeauTa, Koju 0u obOe3behuBaia BpeqHOCHO HeaJleKBaTHA
HETMOKPETHOCT. [Ipyru acmekT MpoleHe HEMOKPETHOCTH Kao 00aBE3HOT YCIOBa 3a OCHUTYpambe
MMOBHMHE MIMa CBOj 3Hayaj mpH ojapehuBamy rpal)eBUHCKE BPEIHOCTH HETIOPETHOCTH, YHja BUCHHA
ce KOpHCTH 3a onpehuBame CyMe OCHIypama y IMOJUCH OCHTYpamka UMOBHHE jep ,,HeKpETHHHA
Mopa fa OyJie OCHTYpaHa 0] OCHOBHHX PH3HKa, a TIOJIMCA OCUTyparha BUHKYIHpaHa Ha 6aHKy®®*
Kana HHje McnymeH HEKH O] yClIOBa 3a OCHTYpame, NPeAMETHU cTaMOeHH Kpeaut Hehe OuTH

OCHUTyapaH.

OmpaBliaHo je CBOjeBpPEMEHO INPHXBATambe HENOKPETHOCTH Koje cy ymucane y Tamuje ox ctpaHe
b6anaka u Koprnopamuje kao cpeacraBa o6e3dehema jep OM mpeAcTBaballo  CBOJEBPCHY
IMCKPUMUHALIM]Y 00Mjambe OCUTypama OBHX KpeIuTa, Hako ynucu y Tamuje Hekaga Mory OHTH
cnopuu. Wmak, kpenuTu ca cpelnctBoMm obOe3behema Kkoje je ymucaHO y Taluje ce BHUIIE He
ocurypaBajy jep je ycmoctaBibeH Karacrap 3a ueny Penybnuky Cpb6ujy. ¥V ciydajy na GaHka
JIOCTaBH 3aXTEB 32 PETPOAKTUBHO OCUTYpame KpeauTa ca W3BOJAOM M3 Tanuje, Tpedaao Ou TpaKuTH
Ja 6GaHKa JJOCTaBH ca U3BOJI U3 JINCTA HEMIOKPETHOCTH Ca CIIOPBEJCHUM YIHCOM XUIIOTEKE.

HaBenenu ycnoB ocurypama Koju ce OJHOCH Ha MPOILEHY je€ €BUICHTHO IOCTaBJbEH Kako Ou ce
cMmamuiIa MoryhHocT HacTynama mrete 3a Koprnopamnujy. Kako ona cHocu 75% Heto rybutka on

mTeTe Kojy HpeTpru OaHKa HAaKOH IMpoJiaje HeMOKPETHOCTH, OMTHO je Ja OmaroBpeMeHo Oyxe

%65 hid., ctp. 3.
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onpeheHa CTBapHa OJHOCHO TPXKHUIIIHA BPEAHOCT HEMOKPETHOCTH Kako Ou ce Kopropanuja
3aITUTIIIA (JI03BOJbABAKEM MAbET KpeIWTa KOju OM ocurypaia, oi0ujame OCHTypama KpeauTa
UTH).

%66 na he Harmmomanma xopmopammja he

IToceObHO ce 3a oOjekTe y HW3rpalmd HABOJC MpaBUia
ocHWrypaBaTH cTaMOeHe KpeauTe 00e30eheHe XUIOTEeKOM Ha 00jeKTy y U3rpaIbi Y CMUCTY 3aKOHA

0 XHIIOTENH y cienehnM cirydajeBuma:

1. 3a crambene kpeaute ogoOpeHe oj baHke 3a KylOBHHY CTaHOBA y 00jeKTHMa y U3rpalmu y
cinydajy kana je MHBecTUTOp HAa TOM 00jeKTy KpEIUTHpaH 3a HETrOBY W3TPamby OJ CTpPaHE HCTE
O0aHke (uau je ca ucTtoM OaHKOM (opmHpao 3ajeTHUUYKO Mpenysehe y Lujby MHBECTHUpamA Y
U3rpajilby TOr 00jeKTa) U y HaBeJleHOM citydajy lHBecTuTop Moke OMTH Kako 1MoceOHO JIMIE TaKo U

npenysehe popmupano usmely tor nuna u banke y nnjby HHBECTHpama y U3rpalilby TOT 00jeKTa.

Taxohe, nerasbHO ce HaBoaM Ja OaHKa Mopa 00e30eUTH CYNEepBU3HM]y YUTABOT MPOjeKTa U JIaTH
[loueTHr W3BeIITaj, MECEUHE HM3BEIITAje M 3aBpIIHM M3BEIITa] O MpPOJEKTy, U IMPOBEpaBaTU U
o/100paBaTH M3HOCE HABEJEHE Yy CBAKOM 3axXTEBY 3a MOBJIAYEHE Cpe/cTaB Koju ynyTtu MHBecTurop,
kao u ga he banka no3Bonutu MHBECTUTOPY MOBIAUCHE CPEACTaBa KPEAUTA 3a M3rPaiby 00jeKTa
TEK HAKOH IMpHjeMa 3axTeBa 3a MOBJIaueHe NMpaheHor M3BEIITajeM CyMepBH30pa M oJroBapajyhoM
JOKYMEHTAIIMJOM KOjOM C€ TMOBJIaYCH-¢ MpaB/ia, Y U3HOCY KOjU MPOBEPH U OJOOPH CYNEPBH30P —

JIaKJIe caMo 3a paJioBe Koju cy Beh U3BeJeHH Ha IPaJUIUIITY;

VY cnydajy kaga HUje GOpMHpaHO 3ajeTHHYKO Tpemy3ehe ca mMubeM HHBECTHpama y U3Tpadmby
o0jeKTa, cpelicTBa ca HAMEHCKOT padyHa KyIllla — KOPHCHUKa KpenuTa mohu he nma ce xopucre y
CBpPXy OTIUIaTeé KpeauTa oaoOpeHor HMHBeCcTHUTOpY MO 3aBpIIETKY H3TpaAme, oaHocHO 90%
cpezcTaBa ce MOXe npeHeTH VHBecTUTOpy Tek 1o JA00Hjamby MpaBOCHAXHE yNoTpeOHE M03BOJIE, a

npeocranux 10% cpencraBa ce Moxke MpeHeTH MIHBECTUTOPY TEK MO YKEIHUKOU 00jeKTa.

2. 3a cramOeHe kpeauTe OaHKe OJOOpeHE 3a KYNOBHMHY HEYKHWKEHHMX, (PU3MUKU 3aBpIIESHUX
o0jekaTa KOJU ce y CMHCIy 3aKOHa O XWIIOTELH H3je[JHayaBajy ca 00jeKTHMa y M3rpajmu, MOJ
YCJIOBOM Jia C€ Paju O Y MOTIIYHOCTH 3aBPIIEHUM M YCEJbUBUM 00jeKTUMa KOJ KOjUX (hPaKTHUKO
cTame o0jeKTa He OJCTyna oJ rpaleBHHCKE J03BOJ€ Yy MEpHU y K0joj OM TO MOIJIO JOBECTH MO

pyliema menor o0jeKTa WK BeroBor Jieja YyuMe OU ce 3Ha4ajHO CMarbiiia BPeIHOCT 00jeKTa.

866 YcnoBu ocurypasa, npuior 2, c1p. 4.
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3a crambene kpeaure o100peHe o1 6aHKe 3a KYIIOBHHY CTaHOBA y 00jeKTHMa 32 KOje je 3aKJbYyYKOM
Bnane PemyOmuke CpOuje mpemioxkeHo HammoHamHOj KOpIopalyju 3a OCHUTYpame CTaMOCHUX
KpeauTa Jia mpeay3Me CBE Mepe M aKTHBHOCTH Ha oMoryhaBamy NMpHXBaTama OCUTyparmba KpeauTa
ca mpeaMeToM o0e30ehera y BUy XUIIOTEKe IPBOT Pejia Ha HEMOKPETHOCTUMA y TIOYETHUM (hazama
usrpagme Tj. 3a npojekre ,,Crema Crenanosuh “ u ,,.bpahe JepkoBuh* xon xojux je I'paheBuncka

mupeknuja CpOuje Hocwtal rpal)eBHHCKE JI03BOJIe - 0e3 003upa Ha CTEIICH 3aBPIICHOCTH 00jeKTa.

Hanmonainna xopropartiyja je npeMa Kjiacu(pHUKalyji Ha OCHOBY BEIMUMHE BEIUKO MTPaBHO JIMIIE.

Hanmonanua kopropaiirja, ka0 BETHMKO MPaBHO JIHIIE, Y 00aBe3u je Aa mpumemyje Mehynapoane
cTaHzap/e (PMHAHCUJCKOT U3BEIITaBaba (,,MC®DU*), xoju y CMUCILY HaBEIEHOT
3aKoHa, oOyxBarajy: OKBUp 3a MPUIIPEMAHE U TIPUKa3uBambe (PUHAHCH]JCKUX
m3Bemtaja (,,OxkBup®), Mehynaponuu pauyHoBoacTBeHH cTaHaapau (,MPC*), Mehynapoauau
cTa"aapau ¢puHaHCHjCKOT u3BemTaBama (, MCDOU) U Cca BUMa [0OBE3aHa TyMadema,
m3nara ox Komutera 3a TymMauewme pauyHoBOACTBeHUX cranmapaa (,,UOPUILL"), naknagHe nzmene
TUX CTaHJIapJa W ca bHUMa TOBE3aHa Tymadema, oao0peHu oa Ombopa 3a mehyHapoane
pauyHoBoJicTBeHE cTaHmapnae (,,Ombop®), uuju je mpeBOa YTBPAWUIO W 00jaBHIIO MUHHCTAPCTBO
HaJJIKHO 3a MOCcIoBe (PMHAHCH]a U KOju ¢y Ouin Ha cHa3| Ha naH 31. nenem6Opa 2014. roaune. 667

W3BemTa) HE3aBHCHOT peBH30pa je (UMHAHCHJCKM W3BEINTA] M TMPEACTaBJba jefaH O]

HajBOXHMJUX JOKyMEHaTa OJTHOCHO M3BemTaja Hannonamxe koprnoparuje.

,»(DMHAHCH]CKO M3BEIITAaBaIbE MIPE/ICTaB/ba BeoMa OUTaH CerMeHT MoCioBama npenyseha yuja ce
yllora cacToju y OCTBapuBamy CTa0WIHE U TMOy3JaHe HHPPACTPYKType Y KOMYHUKALUjU

«668  Moxe ce TpBIMTH Ja MamKaBo (DMHAHCHjCKO H3BEIITABAME

npeny3eha ca OKpyXKemeM.
JOTIPUHOCH MPaBHO] HECUTYPHOCTH M HETPAHCIIAPEHTHOCTH pajia jelHOT mpeny3eha — 6uno na
j€ ped o MPUBATHOM WJIM JIP>KaBHOM MPABHOM JIUILY.

,,PEIIEBAHTHOCT M TMOY3/JaHOCT (PMHAHCH]CKOT HW3BELITaBama JOILIa je y MPBU IUIaH M0jaBOM
rio6anHe (pUHAHCHjCKE a 3aTUM U €KOHOMCKE KpH3€, Kao M ycjell OTPOMHHUX I'yOHTaka Koje cy
MHBECTUTOpPUMA MPOY3POKOBaIM (PMHAHCHUJCKU CKaHJalW HacTaiau kpajem 20 u moyetkom 21.

Beka.“®®®  dumaHcHjcku W3BemTaju cy BakaH M3BOp MH(OpPMalHMja O TpaHCAKIMjaMa Koje

867 M3penrraj nesapucHor pesusopa 3a 2014. roguny, crp. 9., JOCTYNHO Ha:
http://www.nkosk.rs/sites/default/files/info_page documents/lzvestaj%20NKOSK%20-%202014_Final.pdf, natym
npuctymna: 11.04.2016.

68 Tanmja Bykuh. Mumon ITaBkosuh, ,,KBanurer (puHaHCHjCKOT U3BemTaBama y Penyonum Cpoujn®, EkoHOMCKe
teme, 52 (1), 2014,ctp. 101 n 102.

89 Cno6oman Bunakosuh, ,,Hamymrarme HeonmuOepaTHOr EKOHOMCOT MOJIENa — IPMMApPHH YCIIOB Bpahara
KpequOMINTeTa y pauyHOBOACTBEHY IpodecHjy™, Business Consultant / [TocoBan koHcynTanT, 2014, Vol. 6, Issue 36,
cTp.2
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npenyszehe uma ca okpyxkemeM, a 0e3 Kojux je HeMoryhe aJieKBaTHO OpraHW30BaTH IMOCIOBAHE
camor npexyseha u noHocuTH HcnpasHe ommyke.“®7°

W3 Tor pasziora je HEOIXO0HO Ja CE UCYHHU YCIIOB KBAJIUTETAa U HETOBE KOHTPOJIE.

,KOHTpoNa KBanuTeTa peBH3HjE C€ OCTBapyjeé Ha JBa HHMBOA Kao HMHTEPHA M EKCTEepHA
koHTpoya.“®’! | MHTepHA KOHTpONa KBAaNUTETa PEBH3HjE CE CIIPOBOIM HA HHBOY PEBH30PCKE
(bupMe 1 peBU30PCKOT aHTAKMaHa, JIOK Ce EKCTEpHA KOHTPOJIa KBAIUTETA OCTBApyje OJ CTpaHe
npodeCHOHATHUX OpraHu3alrja ¥ lBbHXOBUX PETYIATOPHUX TeJa M MOCEOHO KPO3 CHCTEM jaBHOT
Ham30pa.“®’2 V3BernTaj He3aBHCHOT peBHyOpa 3a CBaKy KaJleHIApCKy TOJMHY CE CAcTaBJba O
CTpaHe eKCTepHe peBusmje. ,ExcrepHa peBU3Hja YKJbydyje CIpPOBOhEHE MOCTyNaka pajau
npubaBibakba PEBU3MJCKUX J0Ka3a O U3HOCHMA U o0enojambUBambiMa U3HETUM Y (PUHAHCH]CKUM
mBemTajuma.“®”® O6aBe3oM aHraxoBama HE3aBHCHOT PEBM30pa MyTeM jaBHE TOHYJE je
JTY’KHOCT Ha kojy je Kopmoparuja o6aBe3ana 3aKOHOM U CTaTyToM. , JIpHJIMKOM MpoIieHe OBUX
pU3UKa, peBU30D carjeiaBa MHTEPHE KOHTPOJIE KOje Cy PEJICBAaHTHE 33 CACTaBJhahe U HICTUHUTO
MpHKa3uBambe (PUHAHCHJCKUX M3BEIITaja pad OCMHUIIIbAaBakha PEBU3M]CKUX MOCTYIaKa KOJU Cy
onxroBapajyhut y 1aTUM OKOJTHOCTHMA, allil He Y IIJbY M3pakaBamkha MHUIIJEEHA O JICTIOTBOPHOCTH
MHTEPHNX KOHTPOJIA TIPaBHOT Jim1a. <674

,»,Y CTIOCTaBJbakh¢ CTAOMITHOT YIIPaBJhakha Y CEKTOPY OCHIypama 3axTeBa JBa HUBOA OJOpaHE W
TO: TIPBH HUBO YKJbY4YYyje YCIIOCTaBJhbalhe MHTEPHHX OpraHa ApPYyIITBa (MEHAaUMEHT, CHCTEM
yIpaBJbamkba pPU3HMIMMA, WHTEPHA pPEBU3Mja W CHCTEM HWHTEPHHX KOHTpOJA) Ca HAIA30PHHM
o00poM, Koju Ou Tpebaso Ja KOHTPOJIHMIIE CBE JPyre OpraHe M YCIIOCTaBJBCHU CUCTEM
WHTEPHUX KOHTpOJA, T€ Cy 00a HMBOA OJ0OpaHEe IMOJjeJHAKO Ba)KHA W HEOIXOJHA Jla 0be30ee
BHCOK HMBO TPAaHCIIAPEHTHOCTH M oarosopHoctu*®”® | EkcTepHa peBmsmja Takohe ykibydyje
OIICHY IPUMEHCHUX PAuyHOBOJICTBEHHX ITOJIMTUKA M 3HAYAJHUX MPOIIEHA U3BPIICHUX OJ1 CTPaHEe

PYKOBOJICTBA, K0 M OIIEHY OIIITE Npe3eHTalHje pUHAHCHjCKHUX n3BemTaja. « 878

[IpesenTanuja puHaHCHjCKUX H3BELITaja 3aXxTeBa O] pykoBojacTBa Kopmopauuje xopuirheme
Haj00JbUX MOTYhHX TpOlleHa U Pa3yMHUX MPETIOCTaBKU. KOje UMajy edeKTa Ha Mpe3eHTOBaHe

Bp€AHOCTU CpcacCTaBa H o0OaBe3a Kao Hu 06€J'IO,Z[aH:I/IBaH:e HOTCHHI/IjaJ'IHI/IX MNOoTpaXXKuBamba H

60T anuja Bykuh. Mutom Iaskosuh, crp. 101 u 102.

671 Jbusbana Bonuuh, Munuua Bophesuh: , KoHTpona KBaauTeTa U jaBHU HaJ30p eKCTepHE peBusuje’, EXoHOMCKe TeMe,
2013, 51(2), ctp. 351

572 1hid.

573 Nspemrraj HesaBucHor pesusopa HaluonanHe kopropanuje 3a ocurypame crambeHux kpeauTa 3a 2014. roauny,
cTp. 2

674 M3pemrraj HezaBucHOTr peBu3opa HarmoHanHe KOpropamuje 3a OCHTypame cTaMOeHnx kpeauta 3a 2014, roquny,
cTp. 2

875 Jbuswana Crojkosuh, cTp. 47.

878} I3BerTaj He3aBUCHOT peBH30opa HalmoHa He Kopriopalmje 3a OCHIyparmbe cTaMOeHux kpeawta 3a 2014, roauny, crp.
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o0aBe3a Ha JaH cacTaBJbarba (PMHAHCHJCKUX H3BEIITAja, KA0 M MPHUXOJA U pacxojia y TOKY
M3BEIITAjHOT TIepuoaa.677
Kako 6u ce 06e30e1mo kBanuTeT peBu3uje HannonamHe koprnopariuje, HEOMX0IHO je Aa MOCTOjU
JaBHH HAJ30p T€ pEeBHU3H]C.
JaBHU Ham30p je OuTaH eneMeHT 3a 00e30eheme moBepema y peBU30PCKy (DYHKIH]Y U CHCTEM
jaBHOT HaJ30pa Tpeda na HacToju na Oyle He3aBUCAH O] yTUIaja PEBU30pa M PEBH3OPCKUX
dbupmu 1 Mopa aa Oye 3aKoHCKH perynucan.678 Takohe mocToje CTaHOBUINTA y TEOPHjU Ja On
3Ha4ajaH KBAJIMTATUBHU MCKOPAK 3a PauyHOBOJICTBEHY MPO(DECH]y 3HAUMIIO MMOBJIAYCHE JIPIKABE
W3 OBe mpolOsemMaTHKe, OJHOCHO Ja Ou OWJI0 OMpaBAaHO YCTyMame MecTa U TPOCTopa
npoecHoHATHUM aconrjanujama.679
W3Bemita) HE3aBUCHOT peBH30pa MMa oOaBe3HE elleMeHTe Te Ja OM ce OBaj M3BEIUTaj 3a
Koprmoparujy Morao cMaTpaTi KOMIUIETHIM MOpa CaJlp)KaTH CBE peJIeBaHTHE MOJATKe O: OMIIaHCy
ycriexa, OWIIaHCy CTama, W3BEIITa] O MPOMEHaMa Ha KaluTally, W3BEIITaj O TOKOBUMa TOTOBHHE,
W3BEIITaj O OCTAJIOM PE3yATaTy Kao U HalloOMeHe y3 (PMHAHCHjCKE M3BEIITaje.
Jakrne, mocioBame HarmoHaimHe Komopaiuje M CBH CEerMEHTH KOjU C€ OJHOCE Ha HEH paja Ccy
caZp>XaH! y M3BEIITajuMa Koje je oHa o0aBe3Ha Ja cacTaBjba. Ha OCHOBY HM3BEITaja C€ MOXKE
3aKJbYYHMTH Ja i HamwoHamHa kopropaija mociyje ca TyOMTKOM, OpOj OCHUTYpaHHX KpenuTa ca
moceOHUM OpojeM CYOBEHIITMOHHMCAHUX CTaMOCHHX KPEIWTa, Te C€ MOXKE YTBPIAUTH NoBehame miam
CMameme Opoja CyOBEHIIMOHUCAHMX KPEINTa, Y3€BIIH Y 003Up 0400peHa CPEeACTBa 3a OBY CBPXY Y
KOHTEKCTY YCIIOBa CTaMOCHOT KpeauTHpama. Ha OCHOBY HHX JIp)KaBa MOXE BpIIMTH YBUH Y
cTaMOCHY TOJIMTUKY M KPEUpaTH je ypeadama U mporpaMuMa, Ipe cBera Mpeko CyOBEHIIMOHUCAHUX

cTaMOeHuX KpeauTa

VIl IIOJIOKAJ BAHAKA U ®U3UYKUX JIMLHA Y CIYYAJY TIPOMEHE BJIACHUYKE
CTPYKTYPE HAHIUOHAJIHE KOPIIOPALIMJE 3A OCUI'YPAIBE CTAMBEHUX KPE/IUTA

OnphuBame momnoxkaja 6aHaka U (DMBUYKUX JIMIA Y CIIy4ajy MPOMEHE BacHHYKe CTpykType Harmonanxe
KOPIIOpALHje 32 OCUTI'yparhe CTAaMOCHMX KPEUTa je KOMIUIEKCHO jep je MPHUCYTaH M3pa3hT HeJOCTaTakK IpaBHe

TIpaKce ¥ 3aKOHCKE PEeryyaThBe KOjU ce OJHOCH Ha OBY OOJIACT.

677 Bumie o Tome y M3BemTajy He3aBUCHOT peBu3opa HalmoHaiHe Kopriopanmje 3a OCUIyparmbe CTaMOEHUX KPeIuTa,

ctp. 17. mocrynHo Ha:

http://'www.nkosk.rs/sites/default/files/info_page documents/Finansijski%20izvestaj%20za%202015%20%20godinu.pdf
, ratym npucrymna: 09.01.2017.

678 Bumie o Tome: Jbusbana bornh, Muiua Bophesuh, ctp. 346. Ayropu naBose 1a je y EV ca pa3Bojem TpxkwuiTa
Kanurana, EBporicka komucuja opopmuna u EBporicky rpymy Tena 3a Hagzop pesnsuje (EGAOB)

879 O Tome nerasbHo: CrnoGoman Bunakosuh, ctp. 11 u gpycHora 40; AyTop HABOIM Jia Ce 3aKOHCKOM PETYIaTHBOM
MOpa CTBOPHUTH J100ap OKBHpa 3a Mpo(hEeCHOHAIHO JICIOBakhe pauyHOBO)a M peBH30pa, lli Jla cama PeryjiaTuBa yHyTap
npodecuje Mopa OuTH nperymTeHa npodecuju, y3 HaloMeHy J1a ce Toipa3yMeBa IpodecnoHaTHa KOHTPOJIa KBaJIUTETa
pana padyHoBoha M peBHU30pa.
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Ocwurypame crambennx kpeuTa je y Permyommm CpOuju je Be3aHo 3a paj Harmonanse kopriopatyje, Koja je
TIPBO U jEIMHO MPABHO JIAIIE KOje CE UCIBYIMBO OaBH OCUTYPAEHEM OBE BPCTE KPEIAUTA

V ckiaay ca HaBEICHUM OIPaHUYCHbHMA, IOCMATPAE M aHATM3a yTULja MPOMEHE BJIACHUYKE CTPYKTYpE
Harrionarnse koprioparyje Ha 1moJiokaj OaHaka v (PU3HYKUX JIMIa Ce MOpa IMOCMAaTPaTy ca aHAIM3e MojMa U
T0JIEJIe aKIIMHAPCKHX JPYIITaBa M HAMEPEe 3aKOHO/IABIIA M3a 3aKOHCKEe MOTyNHOCTH MpeTBapama HarmonanHe

KOPIIOpAIHje Y aKIMOHAPCKO JIPYILTBO.

7.1. OIIPABJAAHCT ITPOMEHE BJIACHUYKE CTPYKTVYPE

7.1.1. 3akoHcka MOryhHOCT POMEHE 00JTHMKa OpPraHU30Bakha

6

HarmionanHa Kopriopaigja je OCHOBHA Kao TPaBHO JIHMIE 3aKOHOMCS', a pernmcTpoBaHa je y ATEHIHjH 3a

TIPUBPETHE PETUCTPE Y CKIATy ca 3akoHOMOS!,

[Ipema mpaBHOj (OpMH TpeNcTaB/ba MPABHO JIMIIE CHEHMJATM30BaHO 33 OCUTYPAHE MOTPOKUBAMKA TIO
OCHOBY CTaMOEHMX Kpemuta. Jlakie, HUje HM aKIMOHApCKO IPYIITBO HH JIPYIITBO Ca OTPAHHYCHOM
OJIrOBOpHOIIINY, PYrUM peurMa — HUje OpraHu30BaHa Kao TPUBPEIHO JIPYIIITBO.

Hbenum pasiom yrpassbajy TUPEKTOp, YIPaBHU U HAI30PHHU 0100D.

Jemnan Biachmk Kopriopamwje o ocHuBama 10 maHac je Permyonmuka CpOuja. To IONPHHOCH TMPaBHO]
CHUT'YpPHOCTH KaKO KOPHUCHHUKA Kpe/ITa Tako 1 0aHaka y3 MPETIOCTaBKy Jia pyKaBa HE MOXKE 1A TIPOTIA THE.
»llocMmarpajyhu cTpykTypy ocurypaBajyhux apymraBa y CpOuju, 3aKkibydyje ce Ja ¢y oHa BehwHOM y
CTpaHOM BJIACHMIITBY — Ta4HHje, o1 28 apymraBa 3a ocurypame y 2013. romunu, 21 je y crpaHomM

BIACHMINTBY, JIOK Cy TpeocTaa y nomahieM BiacHumBy (Behumckom). 82

,lIporiec mpuBarH3anmje
00e30e110 je ocurypaBajyhum IpymiTBEMa yiazak Ha TPKUILITE MHOCTPAHUX KOMITaHH]a, i j& UCTO TaKo
MOTHCHYO JtoMahyl KarmTall — ocurypasajyha apymirsa y crpanom Behuackom BracHuTBy y 2013. romman
uMajy yderthe y mpeMHju >KMBOTHHMX Ocurypama of 91%, mpemuju HeXHMBOTHUX Ocurypama of 58,8%,
YKyITHO uMoBHHH ca 70, 1%, 1 y 6pojy 3anocnenux o 68%. 8 | Cexrop ocurypama y CpOuju 10380.baBa
OUTMB CpeJICTaBa MpeMHje M TEXHHYKHX PE3EPBH Y MHOCTPAHCTBO M yNa3aK MHOCTPAHHMX OCHI'ypaBada Ha
nomahe TpsxumTe. <84

VYenen Tora, ocHuBame HarmonasmHe kopriopatije kao gomaher Juiia je CTpaTelku eKOHOMCKO IIOCMaTpaHo
OTIPaBJIaHO jep HE MOCTOjU OUIMB IpeMHja OCHIypara ca je[He CTpaHe, a ca JApyre CTpaHe, MpeIylTambe

ocuryparma CTaMOCHHX KpeauTra CTpaHOM IIPABHOM JIMILY ou HapyHIWJIO KOHLCIIT KOHTPOJIC TP KUILTAa

680 3akOH 0 HAIMOHAIHO]j KOPIOPALM]H 3& OCUTYPambe CTAMOEHNX KpeauTa, uil. 1.
681 3akoH 0 areHIMju 3a NpUBpeaHe peructpe, "Ciyx6enu rnacauk PC", 6p. 55/2004, 111/2009 u 99/2011, u. 4.
z:zﬂparaHa Mumh, Cresxxana Munomesuh, Jlajana Epuerosan, crp. 228.
Ibid.
684 Ibid.
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OCHTYparma CTaMOCHHMX KpPEIUTa OJ CTPaHe Ap)KaBe, KOjU je HEOIXOJ|aH 3a TOTOBO CBAaKO XHUIIOTCKAPHO
TPIKUIITE @ HAPOUHMTO TPKHIITE OCUTYarha CTaMOeHHX Kpenuta y Perryouim Cpouju.

[Nocrojame cTpaHux ocurypaBada Ha joMaheM TPKHUINTY jeé KOPUCHO W OIpaBIaHO, ald Kajia je ped o
OCHI'ypamy CTaMOCHHMX KpemuTa pa3BUJCHHX JpkaBa, OBa BpPCTA OCHIYpama je MoBepeHa aoMahum
OCHT'ypaBayMMa y Jp>KaBHOM M MIPUBATHOM BJIACHHIIITBY, Y3 CBE BOKHH]Y YJIOTY JP)KaBHHX OCUI'ypaBaya Ha
XUIIOTEKAPHOM TPIKHILITY.

OcuM oJyTyKe J1a ce TIOBEPH OCHTYpame CTAMOSHHUX KpeIuTa W JIP)KaBHO] areHIMjH, 3HAYAJHO je KaKBOT je

cacTaBa BJIACHUYKA CTPYKTYpA.

3aKoH KOjJU C€ OJIHOCH Ha TPaBHO JIMIIE KOje 00aBsba MOCIIOBE OCUTypama Kpemura Tpeda a Oyie mporvcan
HAYMH FETOBOT OPraHN30BakbA.

3aKoHOM je TpommcaHo jaa ce ,Koprmopamuja Moke, y CKJIaay ca 3aKOHOM, OPraHM30BaTH Kao
aKIIMOHAPCKO IpymTBO, npu demy Kopropamumja mzmaje Penmyonmunm CpOuju akiuje y BUCHHHU
BPEIHOCTH YJIOXKEHOT KamuTaja PemyOnmke Te na y TOM Ciydajy BPEIHOCT JpKaBHOT KalHTama y
YKYITHOM KaITHTaITy He MOsKe OMTH Mamba 071 519,085

Tume je 3akoHom mpeauheno na he HanmonanHa xkoprmopaiyja oCTaTH y APKaBHOM BJIACHHYTBY
Yak ¥ y Clly4ajy Apyradyujer opraHu3oBama. TUMe je 3aKOHOJaBall OMpeIeo KapKTep BIACHUILITBA
Hanunonanue xopropaiyje y HaBeJIeHOM Cllydajy, onpezesbyjyhu ce 3a MEeIOBUTO BJIACHHILTBO Y
HaBEJICHO] CUTYaIIH].

[IpaBHa gopma Harmonanxae kopriopaiipje 3a OCUrypame cTaMOeHHX KpeuTa he ce mpoMeHUTH nako he oHa
HACTaBUTU Jia 00aBJba MJIEHTHYAH T0Ca0 Te he MoCTaTty MPHUBPEIHO JPYIITBO OAHOCHO AKIMOHAPCKO
JPYLITBO.

VY cyuajy kama 6u HarmoHanHa xopriopaija IpoMeHuIa OOJMK OpraHi30Bamba Y aKIMOHAPCKO JPYILTBO,
HeonxoHa Ou Owiia TpriMEHa IMPOIMca KOj ¢e OJHOCE Ha aKIMOHApCKa JAPYINTBA, y3umajyhu y o03up Ha
CrielU(UUHOCTH KOje BaKE 3a IPYIITBA 32 OCUTYPAIHE.

. AKLIMOHAPCKO JIPYIITBO 32 OCUT'YPAH-e OCHHUBA]y HajMAkLe JIBA IIPABHA OHOCHO (hu3HuKa i, ©8°
CremmduyHocT y oHOCY Ha Jpyra mnpemyseha je na Huje Moryhe a ce OCHyje jeqHOWIAHO JAPYIITBO 3a
ocurypame.®8’

Hagenenn wian 3akoHa je BUILECTPYKO 3HaYajaH jep HEIBOCMHUCIIEHO JI03BOJbaBa IMPOMEHY MpaBHE (opme
Koproparyje, ucroBpemeHo je orpaHudaBajyhii BHCHMHOM yrena JpikaBe y OyayheM akiMoHapcKoM
npymtBy. Tume je dopmanHo aeduHKCaHa yiaora Kojy JpskaBa HaMmepaBa Ja 3aipKH Yy OCHUTYpamby

CTaMOEHUX KpeauTa - 1a Oy/ie BENMHCKH aKI[MOHap.

685 3aKkOH 0 HAIMOHAIHO]j KOPIOPALM]H 3& OCUTYPambhe CTAMOEHNX KPEUTa, Wil 8.
686 31pasko IMerposuh, Jlparan Mpkimmh, ctp. 44.
887 Ibid.
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Paznor 3a oBaKkBY 3aKOHCKY JehUHUIIM]y ce HAIA3W y 3HAYA]y OCHTYpama CTaMOCHHUX KPEIUTa 33 TPIKHUIIITS
HEMOKPETHOCTH M XUIIOTEKAPHO TPIKHILITE, Ca KPAjElbUM e(DEeKTOM Ha YMTABO TPIKHUILITE.

Kako 0poj akimja jemHor akIMOHAPCKOT JPYIITBA Koje onapeheHo ymie mocemyje onpelyje BIACHUIITBO,
HABEJICHOM 3aKOHCKOM OJIPE0OM j¢ HEIBOCMHUCICHO Je(DMHUCAHO 1a je BENHMHCKO BJIACHHUINTBO Y
Harrionarnxoj koprioparwju BacHUIITBO Perryonke Cpouje.

Yenen Tora je jacHo 1a he TpeH ocurypama CTaMOSHUX KPEeITa OCTaTH Y APYKABHOM BIIACHUIIITBY, OTHOCHO
na Penyormika CpOuja 1Mo TpeHYTHHM 3aKOHCKHM peIISEhMMa HE HaMepara Jia CIeIM MpuMep Ayctpanuje,
KOja je OCHI'ypame CTaMOSHMX KpEWTa, Kao IITO je Beh HaBEIEHO, MpEyCTHIa UCKIbYYMBO MPHUBATHUM
KOpIopalyjuma.

,,JellaH O/ OCHOBHHMX pa3Jiora HaCTaHKA aKIOHAPCTBA, OJJHOCHO EMUTOBAM-A aKIHMja, jECTE YKPYITHHABAHE
xarmTana Beher Gpoja MHBeCTHTOpa pajy (PMHAHCHPAm-a CKYNHX TIpojeKata. %88 AxrionapcTBo nma 6pojHe
TIPETHOCTH TI0 TITakby MOYETHOT (DMHAHCHPAh-a TIPHBPEIHOT APYIITBA jep oMoryhasa /ia ce I0CTa Kanurasia
NpUKYY 13 Beher Opoja MamuX YIIOTa, a BIACHUIM-aKIIMOHAPA Ha OCHOBY CBOT y/IeJIa y KalUTALy UMajy
TPaBO Ha: JUBHUJICHITY, IPABO yUECTBOBAA y OUTYIMBAGY M TIPABO HA JICO JIMKBHIAIMOHE Mace y CITydajy
JIMKBUIAIIMjE TIMBPETHOT ApymTBa. 689

OpranmsoBame Kopriopariije kao aKiuoHapKoT APYIITBA OF NMAJIO Pa3TYnTe TIOCIICIHIIE.

IIpe cBera, 3a Koprnioparijy Ou 1io4eo Ja ce mprMeryje 3aKoH O IPUBPEITHUM APYIITBAMA.

OBHM 3aKOHOM je e(pUHICAHO /1A ,,aKITMOHAPCKO JPYIITBO MOPE] OCHUBAYKOT aKTa UMa M CTaTyT KOJUM Ce
ypehyje ynpapibame JPYIITBOM | JIpyra MHUTamka Y CKIaay ca OBUM 3aKOHOM, aKO TIOCEOHMM 3aKOHOM HUje

npyraunje nporrcano $%°

, ITO he pe3ynTrpaTy JOHOIICHEM HOBOT CTaTyTa.

Koproparmja je ocHoBaHa 3aKOHOM a ypel)ere BeHOT MOCIIOBAA U YIIPABIhakha je JePUHUCAHO CTaTYTOM.
,/ITaK, OCHOBHH OCHHMBAYKH aKT aKIIMOHAPCKOT JIPYIITBA j& YTOBOP O OCHHMBAGY AKIIMOHAPCKOT APYIITBA U
0Baj YroBop Tpebda 1ia canpxu cienehe oapenode o :

(dbupmu 1 cenuITy;

WMEHY, OJTHOCHO (DPMH OCHMBA4a M FbUXOBOM CEJIHIIITY;

TMIOCJIOBUMA OCHTyPakha;

HAYMHY Ca3MBa-a OCHUBAYKE CKYIIITHHE;

W3HOCY OCHOBHOI" KallUTajla M JPYTHX CPEZCTaBa M HAUMHY yIUIaTe aKIyja;

npaBrMa, o0aBe3aMa 1 OZTOBOPHOCTMA OCHHBAua IpeMa JIPYIITBY U JPYIITBA IpeMa OCHHUBAYY;

YCIJIOBHMa ¥ HAUMHY pacrniopehrBara JOOUTH 1 CHOLIEHY I'YOUTKA;

© N o g k~ w N P

3acTymamby ApymTsa. %!

688 "opan Mapuuwh, ,,3aTBOpeHa aKkiMonapcka apymTsa y Penyonumu Cpouju 1 bocan u Xepuerosunu®, Toguuimak
dakynrera MpaBHUX Hayka, ropuHa 4, bp. 4, bama Jlyka, 2014,. 238-248

Crp. 239

689 |bid.

8903akon o npuBpennuM apymreuMa, Cr. Imacuuk, 6p. 36/2011, 99/2011, 83/2014 - ap. 3axon u 5/2015) un. 11, cr. 4.

891 3npasko IMerposuh, Jlparan Mpkimmh, ctp. 45 u 46.
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,Llopen HaBeIECHOT, YrOBOp O OCHMBamy Tpeda Jia CaupKu M Ipyre OApeade 3HauajHe 32 OCHUBAKE U

TIOCTIOBARLE JIPYIIITBA O KOjIMA Ce CriopasyMejy OcHuBauH. %92

,CpesicTBa 3a OCHMBAm€ U Toderak pana Kopropammje obe3behena cy y Gyuery Pemydmike Cpouje. ®%
[penpuleH MUHUMATHM OCHWBAYKM KaluTaL, Kama je ped o HampoHanmHOj Kopriopaiwju, W3HOCH
10.000.000,00 eBpa. HaBenenn m3HoC Karmrasa ce oOpadyHaBa y JUHAPCKO) MPOTUBBPEHOCTH TIO CPEIEHEM
Kypcy Ha naH yriare. [IpexsulieHo je yriahvBamke MEMHMyM TIOJIOBUHE OJ1 HAaBJICHOT M3HOCA KaIThTala Ha
MPUBPEMEHU padyH 10 YIHCa Yy CYACKH Perucrap. YCIocTaB/beHa je 00aBesa yIuiare OCTaTka 00aBe3HOT
MUHUAMAJTHOT KaluTajla y TIEpHoay 10 JBE TOJMHE, padyyHajyhu oJ] IaHa Kaja je W3BpIIEHA perucrparuja
Harmonanse xopriopanyje y HamiexxHoM peructpy. Ca apyre CTpase, ,,MUHIMATHHA KalTuTal 32 OCHUBAFE
axrmoHapckor apyrrea uzHocu 3.000.000,00 miHapa, ocuM ako moceOHUM 3aKOHOM HUje mpeaBuleH Behu
m3HOCY®,

,JOCHUBAYKH KalUTaJT aKIAOHAPCKOT JIPYIIITBA 32 OCUTYPAFhe YMHE Y031 OCHUBAYa, KOJ MOTY OMTH y HOBITY
¥ YIO3MMa Y CTBapHMa 1 npaBiMa. ®%>“BuTHa pasmika y oHOCY Ha Jpyra aKIOHApcKa JPYIITBA je 1a je
00aBe3HM HOBUYAHM JIEO OCHOBHOI KallMTajla 3HauyajHO BehH 3a JPYIITBA 32 OCHI'Ypame M Jia j€ MPOINUCaH
3akoHOM 0 ocurypamy.“®%®Kako je 3axoHOM 0 HammoHAMHO] KOPHOpAIji 33 OCHIYpame CTAMOCHWX
KpenTa HABEICHNM WIAHOM 8., JeAMHUM KOj! PETYIIHIIE TIOTEHITHjaTHY TTPOMEHY OTHOCHO PeOpraHu3aIH]jy
Kopnoparmje y akipionapcko Apymrso, npempuheHo camo na he Kopropammja 6utn obaBesHa na m3zaje
aKI|je APKaBU Y BUCHHH YJIOXKCHOT KarmTtana. Y CKIAIy ca CalalllibM 3aKOHCKHM PEIICHEM O BUCHHH
karmtana Koprioparyije a yjemHo u y ckiamy ca 3akoHOM O TPUBPEIHUM JIPYITBAMA, MHHUMATHH OCHOBHU
karmtan Koprioparyje y cirydajy nperBapama y akilMOHAPCKO APYIITBO OM MOTao J]a OCTaHE HEM3MEH-CH.

VY ciydajy nosehama karmtana, MoXKe ce MpernocraBuTd jga Ou HammoHanHa koprioparmja Ownma y

MoryhHocTH Jia pey3me Behr 00rM obaBe3a.

7.1.2. Tlogena aKkIMOHAPKKX JPYIITaBa

,,Y Bemikoj bputanuju ce akumoHnapcko ApymiTBoO 03HayaBa kao ,,public company* , a y CAJ] kao “private
corporation®, Majia je eHIJIECKH T0jaM ,,company** eKBUBAJICHTaH aMEPHYKOM TI0jMY ,,corporation, IOk, Majia
JierTyje IapafioKcaTHo, eHITIECKH T0jaM ,,public* IpUOMMIKHO 0/IroBapa aMepUUKOM MojMY , private’,®97

.Y CAJ] ce jaHuM (public) cMmaTpajy OHa JpyIITBa KOja OCHUBA JPyKaBa WM HEHU OpraHy paay 00aBibarba

oZpheHNx jaBHUX CIyxOW, a mpuBaTHa (private) cy y pykama NpHUBAaTHHMX JIMIA Ca IMJbeM O00aBJbamba

892 Ibid.

893 Craryr HaumonasiHe Kopropaluje 3a OCUIypambe CTaMOEHUX KpeauTa, wi. 12,

894 3aKkoH 0 MPUBpPENTHUM JPYIITBUMA, WI. 6

895 3npasko IMerposuh, Jlparan Mpkimmh, ctp. 45

6% Ibid.

897 Mupxko Bacubenh, Komnanujcko nipaso, [Ipasuu dakynrer Ynupepsutera y beorpany-Ilentap 3a myonukanmje,
Beorpan, 2005, ctp. 204.
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,,business*-Hacyrnpot Tome, y Bemmkoj bpuranuju apymTsa ca jaBHOMPaBHAM KapaKTepOM O3HAYaBajy ce He
,Jpublic Beh ,chartered* wm , statutory* (jep ce ocHuBajy Hajuenihe akToM KpyHE WM MapiaMeHTa), JOK ce
Kao ,,public* o3Ha4aBajy ApyIITBAa KOja C€ OCHHBAjy jaBHUM YITUCOM aKIIHja, a ,private” IpymiTea Koja ce
ocHHBajy 6e3 jaBHOr yrmca akipja.“®*® Hacynpot Tome, y HasuBy HammoHanHe Koprioparje 3a OCHTyparbe
CTaMOSHMX KpemuTa ped KOpIiopalyja He OJroBapa cajallmkeM OONIMKY OpraHM30Bama Mama yiyhyje Ha
3aKOHCKY MOTYNHOCT MpeTBapama y aKIMOHAPCKO JAPYIITBO.

Ipomena obmmka opranm3oBama HarpoHamHe Kopripaiyje y akiMOHapcKo JIPYINTBO He OM yTHITasa Ha jaBHY
(dbyHKIIM]y KOjy OHa 00aBJba — OCHTYpame CTaMOCHHX KOMEPIMJATHUX U CyOBEHIIMOHHCAHUX CTaMOEHHX
kpemurta. bes o63upa Ha OONMMK OpraHW30Bama OBMX KOMIIAHMJA, TEHIEHIMjA je, HApOUUTO Y BpPEMEHMMA
€KOHOMCKHX KpH3a, IP’KaBHU YTUI[A] HA TPXKUIITY OCUTyparha CTAMOSHHX KPEIUTa.

3aKOHOM KOJUM c€ peryiuiie mnocioBambe HalmoHanHe kopropalidje HHUje pEIIeHO NHTamke KakBo he

AKIIMOHAPCKO JIPYIITBO OHA TIOCTATH Y CITy4ajy MPOMEHE O0JTMKA OPraHU30Bakba.

7.1.2.1. OTBOPEHO M 3aTBOPEHO AKIMOHAPCKO JIPYITTBO

[Ipema 3akoHy 0 ipuBpeHUM ApyIITBUMA ITpe M3MeHa 13 201 1. rorHe, mocTojaia ¢y OTBOpEHa U 3aTBOpPEHa
aKIMOHapCKa JIPYIITBA. ,,Koje akimoHapcKo ApymTBo he OuT OCHOBaHO OipehBaIo Ce Y OCHMBAUKOM aKTy

JPYIITBA, Yy CIIy4ajy J1a TO HHUje OApeheHO OCHMBAUKMM aKTOM, BAKHWIA j& 3aKOHCA TPETIIOCTaBKA Ja je

aKIMOHAPCKO APYILTBO OTBOPEHO. ,2%° |V yrope oM npaBy 10 MpaBHITY je MPeTHoCTaBKa OOpHyTa - Paj ce

0 3aTBOPEHOM aKI[MOHAPCKOM JPYIITBY, AJIM CE WIaK YMHH JIa je HaBEACHO PELICH-E 33 3eMJbE Y TPaH3ULIUjU

60Jbe jep MHaue He MOCTOjU BENMKA CKIOHOCT Ka OTBapamby aKIMOHAPCKUX ApyLTapa.

,»3aTBOPEHO aKIIMOHAPCKO JIPYIITBO je OWII0 IPYIITBO YMje CE AKIHje U3/1ajy CAMO H-erOBUM OCHUBAYUMA KU
OrpaHU4eHOM OpOo0jy APYrUX JIMIIA, y CKIIaIy ca 3aKOHOM U OHO Moxke nmaty Hajuie 100 akipioHapa; ako ce

Opoj aKIMoOHapa 3aTBOPEHOT aKIMOHAPCKOr ApymITBa mnoBeha u oApxku m3Han 100 akipoHapa y mepuomy

JTy’KeM OJl TOIMHY JIaHa, TO IPYIIITBO T0CTaje OTBOPEHO JAPYIITBO. Ot

,»3aTBOPEHO JPYILITBO HHUjE MOIJIO JIa BPILIM YITHC aKI1ja jJABHOM MOHY/IOM HJIM J1a Ha APYTH HAYMH HYJIH CBOjE

2 <703

aKI_[I/Ije JaBHPIM IIyTeM 0 y @ OTBOPCHO APYIITBO HE MOXKE OI'PAHUYINTHU IIPEHOC aKI_II/Ija TpehI/IM JIMIMa.

6% Ibid.

899 3akon 0 nmpuBpenHuM apymTBuMa ,,Ciyk0Oenu raacauk PC*, 6p. 125/04, wr. 193. cr. 2.

790 Mupxko Bacumesnh, Komnanujcko paso, 2005, ctp. 212.

701 Bumre o ToMe y 3aKOHY O TIPHBPEIHMM JIPYIITBMUMA MPE U3MEHA-3aKOH O TIPUBPEIHUM ApymTBUMa ,,CoTykOeHn
rimacauk PC*, 6p. 125/04, qi. 194.

792 3aKk0H 0 MPUBpPEITHUM JPYIITBUMA, ,,CilykOeHu raacauk PC*, 6p. 125/04, wi. 194, cr. 4.

703 3aKkOH 0 MPUBpPETHUM JPYIITBUMA, ,,CilykOenu rnacauk PC*, 6p. 125/04, wr. 196, cr. 4.
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[Ipema 3axoHy O TPUBPEHUM IPYIITBUMA, ,,AKIIHOHAPCKO JPYIITBO CE€ CMaTpa OTBOPEHUM aKO OCHHUBAYH
YUWHE jaBHU TO3KB 32 YITHC U YIUIATY aKija y BpeMe OCHHUBAbA IPYIITBA, OJJHOCHO aKO TAKaB MO3HB YIMHU
JPYIITBO HAaKOH OCHMBAM-A, a JABHU TMO3UB CE MOYKE BPIIUTH jJABHOM TOHYZIOM M HPOCIIEKTOM Y CKJIAIy ca
OBHUM 3aKOHOM 1 3aKOHOM KOjUM ce ypel)yje TpsKuIime XapTrja o1 BpeIHOCTH .

Kama je peu o HammoHanmHoj Kopriopaimjy, Wako HUje MpenBrul)eHO 3aKOHOM KOJUM je OCHOBaHa ja Jii he
TIPOMEHOM OpPraHM30Baba MOCTATH OTBOPEHO MITH 3aTBOPEHO aKIMOHAPCKO JIPYIITBO, Tpebaso 6u mohu of
TIPETTIOCTAaBKE Ja je OWIO jeIMHO ONpaBIaHO Jia OHA IMOCTAHO 3aTBOPEHO AKIIMOHAPCKO JAPYIITBO 300T
KapakTepa FHheHe JIENIATHOCTH M YJIOTe Ha XUITOTEKAPHOMM TPXKHINTY y CIy4ajy Jia je 10 peopraHu30Bamba
JIOIIIJIO TIpe M3MeHa 3aKoHa O TIpUBpeIHUM JpyiTerMa o1 201 1. romune.

,JOTBOPEHO aKIIMOHAPCKO JPYIITBO MOKE OUTH KOTHUPAHO U HEKOTHPAHO Y CKJIATy Ca 3aKOHOM KOJUM Ce
ypehyije TpKmIITe XapTHja 071 BpeaHoCTH. 0

,,KOHIIENT T0CTOjama 0Be JBe (hopMe aKIIMOHAPCKOT IPYIIITBA ITOCTOJH oIl y HEKUM 3emibama (DpaHirycka,
Makenonuja, Yemka, Ha mpumep), JOK Y HEKUM JPYrUM 3eMJbaMa TOCTOjd caMo (popma OTBOpEHOT

aKIMOHAPCKOT ApymITBa.* *

,»¥Y TIPAKCH je CITy4aj Jia j€ 3HaTHO Mari OpOj PErHCTPOBAHMX 3aTBOPEHMX aKIIMOHAPCKUX JIPYINTABA Y OJHOCY
Ha OTBOpEHa; Ha TpHUMeEp, TpeMa Toaanmma AreHryje 3a npuBperase peructpe CpOuje mpe JIOHOMICHa
3akona o npuBpenHnM apymTeuMa 2011. rogune, y CpOuju je ApyiiTaBa ca OrpaHAYEHOM OrOBOPHOIThyY

6mno 100.076, 0TBOPEHHX aKIMOHAPCKHX ApyTapa 2.026, a 3aTBOPEHNX aKITHOHAPCKUX pyIiTaBa 346,70

I'pacdukon Op. 16. I'pacdmkon: bpoj peructpoBanux apymraa u 201 1. roxuan

Bpoj pernctposaHux gpywrasa y 2011.

roavHU
100,076
2,026 346
[pyWwTBO ca OrpaHUyYeHoM OTBOPEHa aKUMOHapCKa 3aTBOpEHa akUMOHapCKa
oarosopHolhy ApyLwTea ApyLwTea

704 3aKkoH 0 MPUBpPENTHUM JPYIITBAMA, 4. 196., cT. 3.

%5 Mupxko Bacubenh, Komnanujcko mipaso, [lpasau dakysrer Yuusepsurera y beorpany-Ilentap 3a myonukanmje,
Beorpan, 2005, ctp. 212.

7% T'opan Mapuuwuh, ,,3aTBOpeHa aKkImMonapcka apymTsa y Penyonumu Cpouju u bochn u Xepuerosunu®, ctp. 247 u
cTp. 248.
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,» I peHJI je HamymTame (popMe 3aTBOPEHOT aKIMOHAPCKOT JAPYINTBA, KOje je BeoMa OJNHCKO JPYINTBY ca
OrPaHUYCHOM OJITOBOPHOIIIIY, Al CE OJ1 hera MITaK Pa3vKyje MO BPCTH KanuTasa (M0/IeJbeH Ha akiuje, a He
Ha yJIelie), KanuTall je WIaK MOKPETJBUBHJH OJ1 YJIea U Topea MOTyhHOCTH orpaHmdera TpeHoca (TIpaBo
TIpeder CTUIAmkA UTIL.), 6poj akioHapa e ayrio Behu (100 ymecto 50), 1 craro. 707

[pe 3aKoHCKMX M3MeHa 3aKOHa O TPUBPEIHHM JpPYINTBAMA je OWiaa mpenBul)eHa NMPOMEHa 3aTBOPEHOT
aKIMOHAPCKOT JIPYIITBA y OTBOPEHO M oOparHO. HaBeneeHe mpomeHe cy mopaie nma Oymy y ckiamy ca
HaBE/ICHUM 3aKOHOM aJI1 1 3aKOHOM KOjUM ce ypel)yje Tp>KHUIIITe XapTHja 0] BPEITHOCTH.

,lIpeTBapame 3aTBOPEHOr AaKIMOHAPCKOT JPyIITBA y OTBOPEHO JPYIITBO, OJHOCHO OTBOPEHOT

aKLMOHAPCKOT JIPYILITBA Y 3aTBOPEHO aKIMOHAPCKO JPYIITBO, BPIIM CE M3MEHOM OCHMBAYKOI aKTa U HE

cMarpa ce MPOMEHOM TMpaBHe (opMe MPHUBPENHOT JAPYIITBA, Y CMHUCIM 3aKOHa O TPUBPEIHUM

)IpyLU’I'BI/IMa.“708

N3menama 3akoHa o mipuBpeaaiM apymrerMa 201 1. roauHe, yKuHyTa je To/ielia Ha 3aTBOpPEHa U OTBOPEHA
aKIMOHAPCKa JAPYITTA U YBEJICHA e T0JIefIa Ha jaBHA JIPYIIITBA M OHA KOja TO HHCY.

Ll Ipomucane cy Heke 00aBe3e KOje Ce OJHOCE MCKJBYYHMBO Ha jaBHA aKIMOHAPCKa JAPYINTBA, Y YEMY CE U
oryieqa paska m3Mel)y jaBHUX U OHa Koja TO HHUCY; JaKJie, JABHO aKIIMOHAPCKO APYIITBO je y 00aBe3n Ja
HajKacHHje y POKY O] TPH JIaHa O] OJJpyKaHe CEIHUIIE, HA CBOjO] MHTEPHET CTPAHHUITH, 00jaBH JIOHETE OTYKE 1

pe3ynTare riiacama O CBUM TaukaMa JTHEBHOI pefla O KOjuMa Cy aKIMOHAapu IVIACald Ha CKYMIUTUHU

aKioHapa.

,»JABHO aKIIMHAPCKO JPYIIITBO je TyXKHO Ja: 1. Ha MHTEpHET CTPpaHUILIM IPYILITBA, HAJKACHHU]E HAPEITHOT JaHa O]
JlaHa TIpyjeMa Mpemiora O JI0AATHUM TadKama JHEBHOT pefia JeAHOT WM BHINE aKIMOHApa, KOjU MOCemdyje
HajMame 5% aKiuja ca mpaBoM IJiaca, UCTH 00ajaBUTH, 2. TOMIIIEHGY U3BEILTAj O MOCIIOBabY, KOjU 00aBe3HO
CaJIpXKU U U3jaBy O MPUMEHH KOJIEKCa KOPIIOPATUBOT YIIPaBJbakba, U KOHCOJIMUIOBAHH TO/IUIIGU H3BEIITa) O
TMOCIIOBaY 00jaBU y CKIIaTy ca 3aKOHOM KOjH ypehyje TP KHIITE KauTaa, Kao U Jla KX PETUCTPYje Y CKIIaTy
ca 3aKOHOM 0 perucTparuji. 10

[perBapamem HarmonanHe kopriopaiyje y akiMOHapCKO je, MOCMAaTpaHO ca acrleKTa jelrHE 3aKOHCKE
oJipende Koja peryIuilie HaBeACHO IMUTAME Ce 3aKIbydyje crernehe:

1. Haronarnna kopriopatija he octat ¥ 'y Jp)KaBHOM BJIACHUIITBY, y3 MOI'YNHOCT Ja BJIaCHMIITBO Oy/e

MmemioButo. OBzie Tpeba NPUMETUTH J]a HaBEJEHOMM ofpenOoM Huje nedunHucaHo na Harmonamna

Koprioparyja Hehe ocTaTH y HCKJbYUHBOM JIPyKaBHOM BIIACHMILITBY, O/THOCHO,

97 Mupxko Bacumenh, Komnanujcko npaso, Beorpas, 2005, crp. 212.

798 3aKkOH O MPUBPEITHAM JPYIITBUAMA, 4. 194., CT. 6.; 3a IPETBAParbE 3aTBOPEHOT Y OTBOPEHO aKIIMOHAPCKO PYIITBO
0o6pHyTO y bocHu n XeprieroBuan notpeOHO je onodpeme Komrcuje 3a xapTuje o BpeAHOCTH y CKIIAy ca IPOIHCHMA
KojuMa ce ypehyje TpkumTe XapTija o BBpeIHOCTH, BHIIIe 0 ToMe: ['opan Mapuuuh, ctp.243.

799 Bume o Tome: I'opan Mapuuuh, ,,3aTBOopeHa akmuoHapcka apymTea y PeryGmuyu Cpouju n Bochu u
XepueroBuHu", cTp. 241.

10 Ibid.
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2. Perryormka CpOwuja he Outn Behurcku BnacHuk HaroHanHe xoprioparyje opraHiu30BaHe y aKIMOHAPCKO
JPYIITBO, YME CE HE UCKIbYUyje MOTYNHOCT MEIIIOBUTOT BIIACHHUIIITBA.

IIpetmnocraBka je ma 6u ce HarpionanHa koprioparyja opraHi30Bajia y akIMOHAPCKO JIPYIITBO MEIOBHTOT
KapakTepa, OJJHOCHO Jia He Ou Orla MCKJBYYHBO y JP’KaBHOM BJIACHUIITBY jep Ov TO oMoryhrio nioBeharme
KaIiTana.

Wnak, nojemuaa BakKHA MMUTamka Koja Ce OTHOCE Ha TpeTBapame HarpionanHe koprioparyje y aKiiOHapCKO
JPYIITBO HUCY PEIIICHA:

1. na mu he Harmonanana kopriopaiija y HaBeJICHOM CTy4ajy Jia Oy/ie JaBHO aKIIMOHAPCKO JPYIIITBO WITH HE,
"

2. ko he, y3eBIM y 0031p 3Ha4Yaj OBE BPCTE OCUIYparbha 33 XUIIOTEKAPHO TPIKUILITE, &I U TPYKUILITE YOTIIIITE,
OWTH HEeH MAHHCKY BIIACHUK .

[Nonorkaj Harmonamse kopoparje 3a OCUTypame CTaMOSHHUX KPEeIiTa y CITy4ajy MpeTBapama Y aKIMOHAPCKO
JPYIITBO OM ce MPOMEHWO TIpe CBEra y CMHUCIY Haa30pa HaJl HKCHAM PaJioM M 3aKOHA KOjH Ce Ha Y
MIPUMERY]Y.

Ipe cBera, Koprioparmija 61 ocTasia mprBpeIHO APYIITBO, 32 PA3JIKY OJT Ca/IAlFEer HAYWHA OPraHH30Barba.
Kaxko je ona ocHoBaHa moceOHUM 3akOHOM, Ha TIoce0aH HA4YMH CE PETYIHIIE HCH MOJIOKa] M Taj 3aKOH Ce
MIPUMEEbY]e CaMO Ha by, HE U Ha JIpyra OCUTypaBajyha IpyIiTBa, HUTH Ha JPYre IpKaBHE arcHIIje.
CreruguaHOCT OpraHM30Bama JPXKaBeHe KopIiopalmje Kao ocurypaBajyher npymra unHu Koprioparmjy
JEMMHCTBEHNM TipaBHUM JiieM y PenyOmumm CpOuju, HE caMo y KOHTEKCTY JEIaTHOCTH Beh M CMHUCITY
bynxumje.

Ona 00aBsba Kako TPUBPEIHY TaKO M jaBHY (DYHKIIM]Y U Kao IITO je PETXOHO 3aKJbY4eHO, Tope]l OpOHMX

CITMYHOCTH, PA3JIMKY]e Ce 01 MocTojehrx IpykaBHKX areHIja.

7.1.3. IIpomene HaRopa Harpionanmie koprioparje

V ciyuajy na ce Koprioparyja opranuzyje kao akIMOHApCKO JPYIITBO, 3aKOH O HAIIMOHATHO] KOPIIOPALHjH 3a
OCHT'ypame CTaMOSHUX KpeuTa Ou Tpedaio, y3 00aBe3He U3MEHE U JIOIYHE, JIa CE U IAJbe Ha by PUMELbY]e.
HWnak, ociM OBOT 3aKOHa, Ha by hie ce y TOM CiTydajy IpUMEHHBATH 3aKOH O MPUBPEIHUM APYIITBAMA, Kao 1
3aKOH O OCHT'ypamby.

VY norneny Haazopa Hajl BeHUM pasioM he tohu 10 3HauajHUX M3MeHa jep BUlle Hehe OMTH KOHTpOJIHCaHa O]
crtpaHe Munuctapctsa ¢uHancuja Beh of1 ctpane Hapomse 6anke Cpowuje.

,JIPYILITBO 33 OCUTYpaH-€ j& TYXHO Jla CHCTEM MHTEPHHX KOHTpOJIa OpPraHusyje, IpuMemyje U pa3BHja y
cKaxy ca 3akoHoM o ocurypamwy 1 Omrtykom Hapomxe Ganke CpOuje 0 cHCTeMy MHTEPHHUX KOHTpOJa U
yIpaB/balby PU3MLIMMA Yy TMOCIOBAY JPYILITBA 32 OCHUIYPAle M TO TaKo IITO YTBPhyje OpPraHU3aIMOHY

CTPYKTYpY, TIHCMEHEe TPOIIeIype, TIOCTYIIKE U pajiibe KojuMa ce 00e30ehyje naeHTU(HKOBame, MEPEHe 1
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TMPOIICHA PU3HIIMMA, FH-HX0BA MPUMEHA W CTaHA TMPOBEpa, Kao U mpuiarohaBame MpoMEHEHUM YCIIOBUMA

T0CyoBaba APymITBa. 11

72. MPEJHOCTU M HEJOCTAIIM OPTAHM30BAIA HAIIMOHAJIHE
KOPIIOPAIIUJE Y AKIIMOHAPCKO JIPYIIITBO

Kako 3akon o HarmmoHaimHOj Kopriopaiyji 3a OCHUTYpame CTaMOSHHMX KpeluTa CcamMoO y jeHOM UIaHy,
MIPUJIMYHO IITYPO, OCTaBJba MOTYNHOCT OpraHM30Bama Y aKIIMOHAPCKO JPYIITBO, HEJACHO j& KaKo W Ha KOju
Ha4vH OM ce CIIpOBeNa Ta MPOMEHa.

Kaxko je mperxoHO 3aKk/bydeHO, HHJEe jacHO KoMe O Morja ja Oyjie mpojaTa, IITo MpeiCTBA/ba U3y3ETHO
BAYKHO TIUTAFE C 003UPOM J1a O]T FheHOT PaJia 3aBUCH CTAOMITHOCT YATABOT XUIIOTEKAPHOT TPYKHUIIITA.
Koprnoparmwja camga mHema dummjate, amv ako OM ce OpraHi30Bajia Kao aKIMOHAPCKO JIPYINTBO, Tpebaio ou 1a
nma GuMjasie y IpyruM TpajioBUMa, jep ce 0aBH OCHUTYpameM CTaMOCHHX KpemuTa Koju cy o0e30ehenn
XUTIOTEKaMa Ha TepuTopuju tiesie Perryomke Cpowuje.

Tume 6u ce moehahu TporkoBH paa Kopripoparmje jep 6u ce yjeano norehao u 6poj 3arocieHnx.

CBu yroeopu ca OaHkama Ou TpeOaio Jja OCTaHy Ha CHa3W jep MpoMeHa npaBHe (opMme He Ou Tpebdasio 1a
0aHKe CTaBH y HETIOBOJHHH]H TIOJIOXKA].

Kopuchmin kpemura He 6 Mo mpomeHoMm mipaBHe (opme Koproparje ma Oymy y HENOBOJbHHjEM
TIOJIO’KA]Y jep KOPUCHHIIM KPEIUTA HICY Y YTOBOPHOM OJTHOCY Ca FhOM.

Hapenena 3akoncka onpenda o HarpionanHooj koprioparmju, Mako mTypa, je obe3doehemem BehuHCKOT
BJIACHUIIITBA JPyKaBe y CITy4ajy MPETBapara y aKIMOHAPCKO JIPYIIITBO, JIOHEKIIE OCHTYpaIa MOJI0Kaj CBOJUX
YrOBOPHHUX MapTHepa O0aHaka, a OCPETHO U KOPHCHHUKA KPEIHUTA.

Kako 6u iprxaBa 3ajpikaiia KOHTPOJTYy Ha OBOM TPXKHMILITY, ITyTeM BEhHHCKOT BJIACHHIIITBA, YCIIOBH OCHTI'YPaHa
He OM MOIJIM Jla ce Memajy 0e3 HheHe MOJIPIIKe. YTUIIAjeM Ha YCIIOBE OCHIypama, JpkKaBa Ou yTHlaia Ha
YCJIOBE KOJH CE OJIHOCE Ha KOPHUCHHKA KPEIWTa, 3arociete, BrucuHy JITB-a , HemoKpeTHOCT Kao mpeaMer
XUIOTEKE U OCTATUX YCIIOBA 3HAYAJHUX 32 IOHOIISHE MO3UTHUBHE OJUTYKE O OCUTyparby MPeIMETHOT KpeauTa.
N3menom [lpaBuna mocnoBama U Apyrux MHTEpHUX akata Harmonamne koprioparije OM ce MpOMEHMIN
YCJIOBU OcHTypama. BrcrHa npemuje ocuryparmsa Ou, n3mel)y ocrasor, HajBHIIIe, Kao U JI0 Cajia, 3aBUCHIIA O]

Bucune JITB-a.

"1 Jbuwana Crojkosuh, ctp. 50.
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VY ciydajy ma Ou ce 3amodernio ca JApyradydjuM OOpadyHOM TipeMuje (Ha MpuMep Ja ce MOYHE Tpemuja
HarutahMBaTH W yHANpeJ ¥ Ha MECEYHOM OJHOCHO TOJMIIELEM HHUBOY), He Ou Tpebaro ma nohe 1o
PETPOAKTHBHE IPUMEHE TOT TIPABHIIA.

Koprioparmja 6 Ha Taj HauMH TOYeNa Ja Harutahyje peMHjy Ha HAYMH KOjU je YOOHWHYajeH y JpyruM
JpKaBama ca pa3BUjeHIM CHCTEMOM OCHTYpama cTaMOeHHX Kpeauta. To Ou mpe cBera 3HaumIno jia Tpeda 1a
ce mpemuja Harutahyje Ha MECEYHOM U TOIMEbEM HHBOY, KaO M jeIHOKpATHA TpeMHja YHarpend, Koja Ou
€BEHTYaJTHO MOIJIa /ia Oyzie ypadyHaTa y U3HOC KpEeauTa.

Edekar Takse Harutare npemuje Ha Opoj U oTIuiary ctambennx kpequra y Peryomum CpOuju ce He Moxe
TIPEIBHICTHL.

Nnak, unHu ce na je mutame OJJHOCHO MpoOJieM TpeMUje, HeHOT 0OpayHa M HariaTe, HajMamke CIOopaH 1
pU3HMYaH y CITydajy H-EeHOT IPEeTBapama y aKIMOHAPCKO JIPYIITBO.

Hajsehn mpoGrem mipenicraBiba 3pEyioCT XHIIOTEKAPHOT TPXKHUINTA M FHETOBOI 3HAYQJHOT CETMEHTa —
OCHUT'ypama CTaMOCHUX KPEeTUTA.

HNaxo je TpKuITe HeMOKPETHOCTH M TIPE CBETa XUTIOTEKAPHO TPKHIIITE TIPOIIIO KPO3 TOTOBO JICIICHH]Y U TIO
yOp3aHOT pa3Boja, HAjIpe 300r ocHHMBama HarmoHanmHe Koprioparyje 3a OCHTypamke CTaMOCHHX KpemuTa,
H-ETOB Pa3B0j j€ HEYMOPEMB Y OHOCY Ha TPXKHUINITA Pa3BHJEHUX 3eMasba KOja HUCY TPOoJIa3uiia Kpo3 Mporiec
TpaH3UIHje.

Takohe, mperBapamem Kopropaiwje y akioHapcko apymTBo, Permyomuka CpOuja Ou WIia CyrmpOTHUM
ITyTEM Y OJTHOCY Ha HOBE CBETCKE CTaH/IAp/IE U TPEHIIOBE Y 00JIACTH OCHTI'Ypam-a CTaMOCHUX KpeauTa; BehnHa
JpKaBa TIOHOBO YKJbY4Yyje Jp)KaBHE arcHIMje Y OCHTypame CTaMOCHHMX KpEH/Ta, WM UM roBehaBa yiory
JIOJICTPUBAHEM PA3IMUMTUX TIPOrpamMa 3a Pear3allijy CTAMOSHHX KpPEIUTa, TIPe CBera CyOBCHIIMOHUCAHUM
cTaMOCHHUM KPEITHMA 32 Pa3IIUTE KaTeroprje KOPUCHUKA KPEIHUTA.

Hcro Tako, 6e3 003upa kome Or Orita JI03B0JbeHa KyIOBHHA yyena y Koproparmju, He MoKe ce OYeKHBATH J1a
he oHa 1OTOM 3a/prKaTh CBOjy HarJallleHy COlMjaTHy (GYHKIM]Y KOjy cajia iMa.

sk TOr aKIMOHAPCKOT IPYIITBA OU MPETEKHO OMO CTULIAE MPOHTa U CMAEHe TPOLIKOBA U, 0e3 0031pa
Ha BENMHCKO BJIACHHINTBO JIPKAaBE y EbEMy, HAUMH OJUTy4MBarba Hehe J03BONIMTH TIOCTABIhAhEe MCTHX
OJTHOCHO MICTOBPCHHX IIMJBbEBA Y TIOCIIOBAbY.

Ca npyre ctpane, Kopriopaiija 01 Ha 0Baj HAUMH UMaJia JOKANUTATI3ALIH]Y.

HNako je ona cana mpodutabriiHa, eBUACHTAH je TTopacT Opoja JIOCIeNNX KPEauTa, YHijU Ce TIOpacT OueKyje y
HapeHUM I'oJIJMHaMa, ¢ 003UPOM Ha (PMHAHCHJCKY CUTYAL]y KOPHCHUKA Kpe/uTa (IOpacT HE3aroCIeHOCTH U
CMameH-E TIJ1aTa).

O6asese Kopriopaimje 1o ocHOBY Opojy IOCTIENUX KpeauTa Cy U3 TOAWHE Y TOMHY CBe Beha Te je jeqiHa o1
pa3yMHHX OMILHja OKyIa OCTaBJbabe 3aKOHCKE MOTYNHOCTH 3a peopranuzaiyjy Koprioparmije y akimoHapcko
JPYILITBO. 3aKOHO/ABAIl je Morao (M Mopao) Jia mpenBuay noBehame Opoja Jmochenux KpeauTa IPOTOKOM

TroauHa.
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Ca npyre crpaHe, MoCTaBIba Ce MUTAkE MPOOIEMATHYHOCTH KAIMTaNa, YaK U y CIy4ajy JOKAHUTAIU3AIH]e, Y
cimy4ajy na Harpionanmsa kopriopaimja Oy/ie JeTMMHAYHO KYIJbeHa O CTPaHEe MHOCTPAHOT TIPABHOT JIUIIA.

Y ToMm citydajy kanmTan Harmonamse koprioparwje He Ou OFo BHIIIE HCKJBYIHBO JAPYKABHU.

,,CTabrmHocT ocurypaBajyher n 6ankapckor cekropa y CpOujy je y BEJIMKO] MEpH 3aBUCTAH O] CTAOFITHOCTH
JIOMMHAHTHOT KalMTAa y THM cektoprMa.”’*? | C 063MpoM J1a TIOMEHyTe CeKTope KapaKTepuiie BehHHCKO
MHOCTpaHO yderihe y Karmurtaty, aeKBaTHOCT KaluTala 3aBUCH OJ1 CBAKOT BHJIA CMAFbCH-a M TIOBJIAYCHA
CTpaHOT KaluTasa, T¢ Kaja OM Ce peal30Ba0 TakaB CIEHAPHO, JIOBENa OM Ce y NUTamke CTAOMITHOCT
durancHjcKor cuctema Cpowie. "

Hamop Hapoane 6anke Cpuje Han pagom Koprioparje 61 mpoMeHHO HeH HauKH U3BEILTABAbA.

Hanme, 3a cBe m3Berraje koje IOHOCH a 3a KOje jé HEOIXOJIHa carjlaCHOCT MUHHCTapCTBa HAIJIEKHOT 3a
nocnoBe (uHaHcuja, Ouna Ou HeomxonHa carnacHocT HBC, koja Ou Owna HajgpeheHa y oaHocy Ha
Koprnoparujy.

Bpcre mpemuje koje ce oOpadyHaBajy 6u Mopasie ia Oyay y CKiiary ca 3aKOHOM O OCUTYpamby .

[Tonokaj KOpUCHHWKA KpeauTa OM OCTa0 HEMPOMEHEH jep, OCHM INTO He O Tpedaao pPeTpOaKTHBHO
TIPAMEHUTH 3aKOHE Y CITy4ajy peopraHi3alyje, CTedeHa paBa KOPUCHUKA KPEIHTA 10 OCHOBY OCHTypara Ou
OCTasIa HelpOMEH-CHa.

VY nocneny nonoxkaja 6aHaka, OusI0 OM HEOTTXOTHO CacTaBJbabEe M 3aKJbyUMBALE HOBUX YTOBOpA Koje OM OHE
3akspyurie ca KopriopaiiijoM HakoH peopraHu3animje.

Kako 6u moryio fa gohe o mpomeHe ycnoBa ocurypama Oyayhnux kpeaura, Tako je Moryhe ma 6u omycrane
OJ TIOHOBHOT 3aKJby4eH»a YroBOpa T0]1 HOBUM YCIIOBHMA TIOje/IMHE OAaHKE Koje ce He OM cariaciie ca HOBHM
YCIIOBHMA OCHTYParha.

Ca npyre ctpane, Hapomna 6anka CpoOwje, ¢ 003upoM a Ou Bprmia Hamzop ¥ Haj Kopriopammjom 1 Haj
MOCJIOBHUM OaHKaMa Koje 0/I00paBajy cTaMOeHe KpeauTe, 1Mo CBeMY Cyjaehu Ipuiiaroauia CBoja MpaBHia
OBHM TPYKHUIITHAM CYOjeKTHMa, KOJH, OCHM IIITO CY IOl FheHUM Ha30pOM, CY U MEITYCOOHO TTOBE3aHH.

Jaxrie, noniokaj 6aHaka y 3aBUCHOCTH OJ1 HAIUIaTe MpeMuje, BPCTE MpeMHje U HEeHOr oOpauyHa Kao Uy

3aBHCHOCTHU O[ MOI"YhHOCTI/I IMPOMEHE YCJIOBa OCUI'ypakba, MOITJIC [d 6y,I[y Y ApPaCTUIHO HOBOJ'LHI/IjeM nim

HETIOBOJBHHJEM TIOJIOKAjy Y OJJHOCY Ha OHAj KOJU Cy MMalie Tipe peopranusaimje Koproparmije.

"2 ]Iparana Muuh, Cuexxana Munomesuh, [lajana Epuerosan, crp. 232.
13 1hid.
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7.3. IPUMEHA ITPOITMICA HA HAITMIOHAJIHY KOPIIOPALINIY

Kako je Beh HarnmameHo, Ha30p ¥ KOHTpouia paaa HarpoHamHe koprioparyje y ciiydajy peopraHu30Bamba y
AKIIMOHAPCKO JIPYIITBO OM rpernuia ca Munnctapersa punancuja Ha Hapoay 6anky Cpouje.

VYjenno 6u ce Ha Hanmonanmny kopriopanujy, ocuM 3akoHa KOJUM je OCHOBaHa, IPUMEHUBA0 YUTAB
CeT IpPYrux IMpaBHUX akaTa: 3aKOH O OCHUTYpamy, 3aKOH O MPUBPEIHUM JPYIITBHUMA, MOCEOHE
Onnyke Haponne 6aHke Koje ce oHOCe Ha ocurypaBajyha qpymTsa ut.

VY oxBupy EBporicke VYHuje cy nonere J[lupektuBe Koje cy OJ BHILECTPYKOI 3Hadaja 3a
ocurypasajyha apymrsa. Peu je mpe cera o JlupexktuBama CoBentHocT | u ConsentHoct |, kao u
bazen I1I.

,SCOJIBEHTHOCT OCHTypaBajyher ApyIlTBa Mojpa3syMeBa HEroBy CIPEMHOCT Jia CBE ITeTe, Oe3 0031pa Ha
BUXOB OpOj M BEMYMHY, MOXe Oe3 Temkoha HaJOKHAJUTH OCWUTYPAHUIIMMA, I M YIOBOJHUTH CBUM
HOBYaHWMM 00aBe3ama TpeMa JIprKaBH, 3alloCIICHUMA, PYTUM OCHTYpaBaYMMa W PEOCHTYPaBAYMMA, O POKY
HBHXO0BOT jlocreha. "4

»JleTTaTHOCT ocurypama y EBpOICKO] yHUJU je y IpeTxXogHoM Tepuonay Ouina ypehena Behum
OpojeM mupekTtrBa n3 okBuUpa COJMBEHTHOCT I, a KojuMa ce y MpOTEKIUM JCIeHHjaMa BPIIHIIA

MOCTeNeHa XapMOHM3aIlja TIPaBUIIa 33 00aBJbamE JENATHOCTH OCHTypama. 't

| [pUMEHOM OBOT
okBupa y EBporickoj yHHju, mopen OpojHHX NPETHOCTH, HACHTH(GUKOBaHE Ccy M ojapehene
MambKaBOCTH, KOjeé HAPOUHMTO YKJbYUy]y cienaehe: OKBHP HHje JOBOJAHO CTHMYJIHMCAO IPYIITBA 3a
OCHUTypame/peocurypame Ja aJeKBaTHO yIpaBJbajy PU3ULIMMa M WHBECTUIMjaMa, HUCY OTKJIOHEHE
CBE TIPENpeKe 3a MPaBOBPEMEHY HWHTEPBEHIIU]Y CYNEpBH30pa, HHUJE y TOTIYHOCTH 00e30eheHa
ajleKBaTHA aJOKallMja KaluTaja U HHje T0BOJBHO Naxme nocseheno cynepsusuju rpyme. '

,»la 01 ce ocrypaia COJBEHTHOCT, OCUTypaBajyha OpyliTBa MOpajy aJeKBaTHO YIPaBJbaTH CBOJUM
KalUTaJIOM U PU3UIMMA, OJHOCHOO Tpeba Ja OCUTypajy aJleKBaTHY BEIMUMHY KamuTala 3a nokpuhe
CBHX PU3MKa €a KOjUMAa CE Yy CBOM MOC/IOBaky cyodapajy. 't

,JOcHoBHU 1ibeBH JupektuBe ComnBeHTHOCT |l cy 3amTuTa ocurypaHuka, ynpaBibambe CBUM PU3HLIIMMA
KOjiMa je IPYIITBO U3JI0KEHO, aHTHIUITMPAHE TP)KUILTHUX ITPOMEHA M 3aCHOBAHOCT Ha MPUHIMIINMA a HE Ha
CTpOrMM rpaBHIMa. ' 18

,OHa TpaTi IMPOK (POHT XapMOHM3ALMje MpaBa HAI30pa y OCHIypamy Koje Tpeba Ja YCKIaau ca
NpoNMcUMa 33 HaJ30p KPEIUTHUX MHCTUTYLHjA, cca IMJbeM H30eraBamba NPOTHUBPEYHOCTH PEryIaTuBE Y

TI0CJIOBakby OBa J1Ba cektopa. 1

"4 Mupo Coxuh, Jlejan Jlpsbaua, 3opuua Kojunn, ctp. 308.

"5 Crparernja 3a ummiementanujy Consentroctu |l y Pery6mmm Cpouju, Hapona 6anka Cp6uje, 2016, ctp. 3,
nocrymao Ha: https://www.nbs.rs/internet/latinica/60/60_5/strategija_solventnost_I1.pdf , natym mpucryma: 01.03.2017.
18 |bid.

""Mupo Coxuh, ejan dpsbada, 3opuna Kojuun, ctp. 308.

18 Jbumana Crojkosuh, cTp. 48
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,JComeHtHocT |l ce ocnama Ha Tpu cTy0a: cTy0 | — KBaHTHTATUBHYM 3aXTEBU Ca CONICTBEHUM KAITUTATIOM —
(MHAHCHjCKAa ONIPEMJBEHOCT Ca KBAHTUTATHBHUM 3ajjaliMa; cTyO || — KBauTaTBHU HAI30p - MOCTYNAK
NpaBHE TPOBEpPE O] CTpaHe Ha/Bopa (OLEHa JIETOTBOPHOCTH CHCTEMA YIPaBJbambha PU3MIMMA U MHTEPHE
KOHTPOJIC; JIOJIATHU 3aXTEBH 32 KAITUTATIOM Y ITOCCOHNM citydajeBrMa) v cTyo |l — tpokummaa ucrmmmaa —
TIPOITHCH O TPAHHCIIAPEHTHOCTH 1 00jaBIbUBAbY TOaTaKa. ' 20

,OBaj MPUCTYI je ciuyaH okBUpY pama bazen Il xoju ce mpuMemyje y OaHKapCKOM CEKTOpY, C
003MpOM J]a Ce OCHrypaBaud M OaHKE caja TaKMUYe HAa MHOTUM TPXKHINTUMA, Hyiaehu criudne
npomsBoze.“’?!

,,KBaHTUTATUBHUM 3axTeBUMa 00e30elyje ce xapMOHHU3alMja CTaHaapJa 3a MPOLIEHY CpelcTaBa U
00aBe3a Ha TPXKUIIIHUM OCHOBaMa, a Takohe, yrBphyyjy ce u mpuxBaTJbUBa COIICTBEHA CPEJICTBA, KOja
YKJbYUYjy ¥ KarmuTal, K1acuGrKoBaHa IpeMa KBATUTETY 3a Mokpuhe KarnTaTHHUX 3axTeBa. 22
,,KBAINTaTHBHUM 3axTeBHMa oOyxBaheHM Cy 3aXTE€BH KOJU C€ OJHOCE Ha TMOJO0OHOCT JHIa Koja
yIpaBJbajy APYIITBOM UM 00aBJbajy KJbyuyHe QYHKIHM]JE Yy IPYIITBY, KIbydHE (PYHKIIH]E, CONICTBEHY
nporeHy pusuka u coiaBeHTHOCTH (ORSA-own risk and solvency assessment) m HauWH BpIICHa
CyHepBU3Hje TPU YeMy C€ MHCUCTHpa Ha TMOMITOBalkYy Hadella MPOTOPIUOHATHOCTH, OJHOCHO Ha
HCITyHhaBakhy HABEJICHUX 3aXTEBa Y CKJIQAy ca MPUPOJAOM, OOMMOM M CJIOKEHOIINY MOCI0Ba KOJU C€
00aBJpajy y HPYIITBY, BEIUYMHOM M OPraHM3allMOHOM CTPYKTYpOM IpPYIITBA, Ka0 M OOMMOM
aKTHBHOCTH ¥ BPCTaMa OCUTYPama Koje IPYITBO 006aBIba. 2

,» | paHCITapeHTHOCT ce 00e30elyje mocTaBibambeM 3HaYajHUX WHQPOpMAIMja CYyIepBU30PY U JaBHUM
00jaBIbUBAEM POIMCAHHUX HHpOpMaIHja. 24

,,HOBHU peryiaTopHH OKBHp 3a JelaTHOCT ocurypama, ConentHoct |l, 3axteBa o npymraBa 3a
OCHUTYpame yCIIOCTaBJbatbe (DYHKIIM]E YIPaB/baba PU3UKOM H YCIIOCTaBJbakhe HHTEPHUX KOHTPOJIA,
IITO TTOCEOHO YKIbYUYje OpraHu3oBame QYHKIH]je 3a KOHTPOIy ycknal)eHOCTH nocioBama. %
LPerynmaropan okBup EY wuma crenehe 1msbeBe: TpajHO javyame (puHaHCHjCKMX TpkumTa y EY,
MPaBOBPEMEHO TIPETO3HABAE CUCTEMCKUX PHU3MKA, KOOPIMHAIMjY TMOCTYIIAKa HAJ30PHHUX BIIACTH,

YHU(HKOBAHE TT0O0JBIIAHMX TIPOIIHCA OCUTYPaHha, 3ajeTHHHUKE TIOCTYIIKE y Kpu3ama. 2

19 Wolfgang Rohrbach, 2014, ctp. 44

720 Jbumsana Crojkosuh, cTp. 48.

721 Mupjana Wnuh, ,,YTunaj npumene nupextuse Esporncke Yuuje CONBEHTHOCT MU Ha CEKTOP ocurypama y Cpouju’,
JIOKTOpCKa aucepranyja, Ekonomen daxynrer, Yausepsuter y Humry, ctp. 59.

22 Crparerunja 3a ummiementanujy Consentroctu |l y Perry6mmm Cpouju, ctp. 3.

2 |bid.

24 1bid., ctp. 4.

2 Jbumana Crojkosuh, cTp. 48.

28 |bid.
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VIl TIPABLIM PE®OPME OBJIACTM OCUT'YPAIbA CTAMBEHUX
KPEJUTA

Ocwurypame crambeHux kpemura y PerryOmim CpOuju je jorn yBek y 3a4eTky. Mnak, To He MeHa YUFHCHHUILY
71a je je OCcUryparme CTaMOSHUX KpeauTa pajgoM HarroHamHse Kopriopaiyje 3HauajHO pa3BHJEHO, Y3 Y3ajaMHU
Pa3B0j TPXKHIIITA HEMIOKPETHOCTH U XUITOTEKAPHOT TTPaBa.

JenmHu 3aKkOH ca HEMOCPETHOM MPUMEHOM Ha OCHTYPame CTaMOEHHMX KpeauTa je 3aKOoH O HaIMOHAJHOJ
KOPIOpAIT|jH 32 OCUTypame craMOeHnx kpeauTa. Ca apyre crpane, kako ce HarmonanHa kopriopatija 0aBu
OCUT'YpaeM CTaMOEHHX KpeNuTa, Ty>KHA je Ja C€ y CBOM pajly MpuipkaBa 3akOHa O XUTIOTEIH, 3aKoHa O
M3BpIIEHY U 00e30ehery, 3akoHa O IUIaHUPARY U U3MPAIEbH, 3aKOHY O PYKaBHOM IMPEMEPY U KaracTpy 1
JPYTUX 3aKOHA KOjU CE OJIHOCE Ha TIPEIMET XHUIIOTEKE, OJIOCHO Ha HETIOKPETHOCT Kao CPesIcTBO 00e30eherma
OBHIX KpEIIUTA.

Takohe, yHanpeheme HaBeIeHNX 3aKOHCKUX MPOITHCa YTHUUe Ha OpKH ¥ jeTHOCTABHHU]H MOCTYIAK OCUTypama
KpemmTa .

Kao jemHa o moryhHocTH 3a pasBoj ocurypama je MOryhHOCT yBohema pasiiumTor mokprha ocurypama
IpeMa CTeleHy M3JI0XKEHOCTH PU3HKY HEHAIUIATUBOCTU MOTpaKMBama. YMecTo mokpuha 75% BpemHocTu
HeHaruTaheHOT TIOTPaKKBama, Tpebdasio mpenBraeTH MoryhHOCT Beher wim Mamer mokpuha, CXoHO KojeM Ou
ce MPUMEHHBANIE Pa3IIUYNTE TIPEMHJCKE CTOTIE Y CKITaTy Ca IMPEY3ETUM PU3HKOM.

3a pa3iMKy O]l 3aKOHCKE PeryjaTuBe KOja ce HEMOCPEIHO OJHOCH Ha TMOCTYIIAaK M JICJIATHOCT OCHIypama
CTaMOCHMX KPEIUTa, TIOI3aKOHCKH aKTH KOJU CE€ OJITHOCE Ha OCHT'YPAameCTaMOCHHX KpeauTa Cy OpojHH U
HETIOCPE/THO Cy TIOBE3aHU Ca OCHTYpameM CYOBCHIIMOHKCAHMX cTamOeHux kpemuta (Ypemde u IIporpamu
Bnane Penyormike CpOwuie).

VY3 ocurypame CramMOeHHMX KpeauTa je JpkaBa IIOKazala CIPEMHOCT Ja oJ00pu 3HadajaH Opoj
CYOBEHLIMOHMCAHUX CTaMOGHUX KpeIuTa KOju Cy JIONPHUHENM Jia BEMUMKA Opoj HeHHMX rpalhjaHa CTEKHE
HETIOKPETHOCT 33 CTAHOBASE M PEIIIM CBOj CTAMOEHH MPOOIIeM.

Wnak, 3axsbydyje ce Ja je BEMKM NPOCTOP MpaBHE peryialyje OCTaB/bEH IMOJB3AKOHCKUM aKTHMa |
nporcuma Harpionarnse Kopriopatiyje.

JeMHM 3aKOH KOjU TPEHYTHO pEryMIle OCUIypame CTaMOSHHX KpeauTa - 3akoH o HarmonarHoj
KOpIIOpalMji 32 OCUI'ypame CTaMOEHHMX KpEeIHTa KOju je JOHET Mpe ocHMBama HarmoHaaHe xoproparyje,
KOJUM je 3aIpaBO OHA M OCHOBAHA, HUje aHAXPOH.

Wnak, 9uHM ce J1a je CympOTHO YIOPEIHOj MPaBHOj MPAKCH Y OOJNACTH OCHTYpaama CTaMOSHHX KpeauTa

HCMCH:AC 3aKOHCKHUX TIPOITHCa y obnactu ocuryparba.
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3aK0oH 0 HAIMOHATHO] KOPIIOPAIIUjH 33 OCUTYPAHe CTAMOCHMX KPEIUTA je JOHET Y BpeMe KaJla je OCUTYparbe
CTaMOEHMX KpeTa OMIIo y 3a4eTKy, a IIPUMEHa PYrHX MPOIIFCA j& TapIHjaTHA.

VYijenHo Ha HarmoHamHy kopriopaiujy, y oBoj (JopMu opraHu30Bama, Kajia Hije PUBPEIHO JIPYIITBO, CE He
MPUMERbYje HU 3aKOH O OCHTYpary HU 3aKOH O TIPHBPETHUM JIPYINTBUMA, JIOK he, ca ipyre cTpaHe, y ciiydajy
na Oyne OHOCHO Kama Oynie peopraHm30BaHa Kao aKIMOHAPCKO APYIITBO OWTH TPOMEHEH KAKO HhEH
Ha/I30pHHU OPraH, TaKo U 3aKOHCKA PeryJiaTuBa.

[Ipomena HaEopHOT Oprana he, mpeMa TPEeHYTHOM CTamby, OUTH rocpeHa. Jlakse, caMoM YMi-eHHUIIOM Jia he
Harmonanna koprioparpja moctaTy akioHapCKO JIPYIITBO, 32 by he BaXUTH oApeaoe 3aKoHa O OCUTyparby
Kao 1 3aKOHA O MPBPEIHUM JPYIITBUMA.

Kaxo je cama npema 3akoHy 0 HAIMOHATHO] KOPIIOPAIMjU 32 OCHTYPAHe CTAMOCHUX KPEIWTa 3a KOHTPOITY
H-EHOT pajia HaJyIeKHO MUHHCTApCTBO (PUHAHCH]A, TaKO he MPUMEHOM HaBEeIEHMX 3aKOHA 3a HA30P HEHOT
pana outi HaiexxHa Haponra Garnka Cpowuje.

3akoH o ocurypamy Peryomike Cpouje mpormcyje aa je Hapomra 6anka CpOuje HayiexHa 3a HaaEop Hajl
00aBJHAREM JIEIATHOCTH OCUTYparba Y ITHIbY 3aITHTE OCHIYPAHHKA M yTHX KOPHUCHHKA OCHTypamba’ 2’
,;LOTIPETIeIbehe 3aKOHOaBIa Ja HapoHo] Oanim CpOuje MoBepH BPILIEHE MOCIOBA HAB3OPA JIETIATHOCTH
OCHT'Yparba je JIOXKMBEIIO KPUTHKY Y HAIlIOj CTPYYHO] jaBHOCTH. /28
,Y CBETy ce JpKaBHU HAJ30p CIPOBOJU NPEKO HAI30PHOT Tela KOje je OpraHu3alioHu N0 Y
MunHncTapeTBY (DMHAHCH]A MITH TIAK HE3aBHCHA areHIHja Koja je HEMoCPEIHO OIroBOPHA BIaH. 2
Haunn nHam3opa Hanm pamom HammonamHe Koprmopanuje KOju TOCTOJU cajla je y CKIaay ca
YIIOPETHOM TIPAKCOM.

Y obpaznoxemy [Ipemiora 3akona o ocurypamy u3 2004. roaune, OWIIO je HABEJIEHO J1a PEIICHE
na Haponna Ganka CpOuje BpIIM Han30p Haja 00aBJbamkbeM JCIATHOCTH OCHTYPama IpPEACTaBIba
NPBH KOpPAaK Ka YCIOCTaB/bakby Oyayhe WuHTErpucaHe CynepBuU3Mje Ieior (QuUHAHCH]CKOT
cexTopa. "

Takohe, npeayciioB mpoMeHe Haa30pa Haja pagoM HanmoHanHe Kopropamwje je MOTIYHO IITYPO
npeasuhex y 3akony o HannonanHoj kopropanuju.
UuHU ce Kao Jja peopraHu3alldjoM OBOT MPABHOT JIUI[A, KOje je CIEIHjaTM30BaHO 3a OCHTYPame
CTaMOCHHX KpEINTA, Y aKI[MOHAPCKO JIPYIITBBO CE MPETIIOCTaBJba MPUMEHA MPOTIKCa 3aKOHA KOjH
BaKe 3a IPYIITBA 32 OCUTYpake M aKIIMOHAPCKa JAPYIITBA.
[Tocne Buiie o7 AelieHU]je YCIEIIHOT NOcIoBama Harronanse koprnopaiyje, HEOmXo/Ha je H3MeHa

3akoHa O HAI[MOHAIHO] KOpIOpalujy y CMHCIy JeTajbHe pas3pajie MpaBuiIa Koja je OJHOCe Ha

IIPETBapame y MPUBPEIHO IPYIITBO.

27 Buan unan==== 3aKOHa O OCHTYypamy ¥ 3apasko Ilerposuh, Jlpran Mpkmmuh, ctp. 170.
28 3npasko [Nerposuh, Jlparan Mpxkimmh, ctp. 170.
29 |bid.

30 Ibid., ctp. 171.
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Taxole, kako ce BpeMeHOM Y OpT(OINY OCUTYpaHUX KpeauTa KpenuTa HanmoHamHe xopropumje
cBe Buie nosehaBa Opoj mocmenux kpeauTa, 3a koje Harmumonamna xoprnopanuja miaha mecednu
aHyUTET, T¢ UMa cBe Behu oOmMM obOaBe3a Mo OBOM OCHOBY, TpebOano Ou pasmMoTpuTH; 1. yBoheme
00aBe3HOT KUBOTHOT OCHUTYpama 3a KOPUCHHUKA KPPEANTa, Kao yCIOBa 32 OCUT'Ypamke KpeauTa u 2.
Jpyradvju HaYuH 00padyHa M HaIuIaTe mpeMHuje.

TpxumTe >XUBOTHOT ocurypama y CpOuju ce mapayielHO pa3BHja ca TPXKHUIITEM OCHTYpama
KpenuTa jep 0aHKe y MOjeIMHUM CITy4ajeBIMa 3aXTE€Bajy OCUTypambe KHUBOTA KOPUCHHUKA KPEANUTA Y3
ocHUrypame Kpenurta. ,,MehyTum, Tp>KuITe ;KkMBOTHOT ocurypama y CpOuju jolll yBeK je y OBOJy U
HUJ€ Ha HHMBOY pa3BMjEeHOCTH 3emasba EBpome m Amepuke, rae ydemhe npemMuje >KUBOTHOT
OCHTYpama y YKyITHO]j peMuju npenasu 60 oxcro. !

Kako cy cramMOeHHM KpeauTh IYrOpOYHH KpPEAWTH Ca HEU3BECHHUM PHU3UKOM, 00aBE3HO >KHBOTHO
OocUr'ypame KOPHCHHMKAa KpeauTa OuM MOIJIO Ja yMamwU Ta) pU3UK. Y CIy4yajy CMpPTH KOPUCHUKA
KpeIuTa, 4eCTO je BeOMa TEIIKO HAJOKHAJIUTH IITETY KOja HacTaje U3 Mpo/iaje HeTTOKPETHOCTH Koja
je TpeaMeT XWIIOTEKe jep YKOJIMKO Cy OYrOBH KOPHCHHMKA KpeauTa Owiu Behu oa HaciencTsa,
HaCJIEJIUII MOTY JIaTH HETaTUBHY HACIIJHY M3jaBy, ycie/a 4yera OHM Hehe MMaTh HUKaKaB OJHOC ca
0aHKOM Kao HU ca HarmoHatHOM KOpHopaiujoMm.

Y TOoM cMHCTy MOXXEMO TOBOPUTH O HeTo TyOMTKYy HammonamHe kopropaiyje Kao O TpajHOM,
HEHAJI0KHAIUBOM TYOUTKY ycjeJ CMpPTH KOPHCHUKA KpeOuTa M HENOCTOjama HaclleJHHKa a 0e3
HErOBOT JKHBOTHOT OCUTYpamba.

Kaxko pacte 6poj ocurypanux kpeaura, Tako he pactu Opoj ciydajeBa ko kojux he Harmumonamna
KOpIHopaija ocTaTl HEeHaMHpeHa YKOJIMKO Cc€ He yBeJle 00aBe3HO OCUTypame KUBOPa Kao YCJIOB 3a

ocHUTrypame CTaMOeHOT KpeanTa.

JlerasbHUje 0 pe3epBUCAbUMA 32 IITETY

Kopnopamuja o6aBsba JBe BpPCTE pe3epBHCaba: PE3EPBUCALE 3a LITETY, OJHOCHO JOCIENe KPeauTe,
U pe3epBUCamE 3a NMpeHOCHY npemujy. Y COJBEHTHHOCTM HMMa HIpP 5 OCHOBa IO KOjUMa ce
(bopmupa pezepBHCaHE.

3a pasnuky on Kopnopaumje, ocurypaBajyha npymrsa koja o0aBibajy HEXHMBOTHA OCHIypama
MOpajy pe3epBHcama 1 MpeMHjy rpema

Kako ,,pezepBucame nojapasymeBa npeasuhame pa3Boja cuTyaluje ca mrerama y OyayhHoctu Ha

732¢¢

OCHOBY MCKYCTBA M3 MPOLUIOCTH, a Ja OyAyhHOCT HUje MOTIYHO MpeaBuaAnBa’ =, Tpedano 6u y3etu

y 0631/Ip, MNPUIIMKOM HOHCHICHKHY OLCHC O BpCTaMa pe3CpBUCAKbA 34 HITCTC Kala je pcea O

781 Capura Onesuh, ctp. 64.
732 Bpanko IaBnosuh, ,,AeKBaTHOCT pe3epBanyje obasesna 3a mrere (Run off analiza), nocTymHo Ha:
http://brankopavlovic.rs/documentation/run%20off.pdf, narym mpucryma: 05.03.2017., crp. 10.

239


http://brankopavlovic.rs/documentation/run%20off.pdf

HanmonanHoj koprnopanuju /a je ’eHO MOCTOjalbe U pajl peaTUBHO HOB U Ja he ce heHUM JajbuM
pa3BojeM kao M moBehameMm Opoja JOCHEeNuX KpeaWTa, pa3BUjaTh M HOTpeda 3a Ipyradujum
HAYMHOM pe3epBUCAmA.

Kana je peu o mpemuju, Tpedano 6u neduHUcaTH OIMKE KOje BpCTe nmpemuje he mocrojaTa y pamy
Harmonaiie xoproparmuje.

Takole, Hanmonanxa xopropaimja 6u Moria aa cieau aMmepudku mozen upfront premium, anum na
yBeJIe, MOpe \be, U MpeMHUjy Kojy he KopucHHK KpeauTa miahatv, mocpeIcTBOM OaHKe Ha MpUMep,
1o n300py Ha TOUIIHEM HITH MECEYHOM HHUBOY.

3aKkOH O HAalMOHAJIHO] KOPIOPALMJU 33 OCUTYpame cTaMOeHMX Kpeauta Ou Tpebano na Oyne
M3MEHEH W Y CMHUCITY JepHHHCamka CBUX WIH NPUOIMKHO CBHUX BpPCTa OCHUTypama KpeauTa
Hannonanue xopmopammje. Y ToMm cMuciy 0u Tpebasio Ha mocebaH U TeMeJbaH HAa4MH 3aKOHCKU
perynucaTé CyOBEHIIMOHHCAHE CTaMOCHE KpeauTe, jep Cy 3HadajaH J1e0 MopTdoira OCUTypaHUX
kpenuta HarmonamHe koproparuje.

Takohe Ou Tpebanmo mpenBuiIeTH, Kaga je ped O CYOBEHIIMOHHCAHMM CTaMOCHHM KpeIuTHMa, TIOJ
KOJUM OKOJHOCTHMa Jp’KaBa MOXE Jia JOHEce OJIyKy Ja ce onapeheHu Opoj X Kpeautra MoOxe
0JIOOMPHTH 3a KYMIOBUHY Ta4HO OJIpeheHNX HEMOKPETHOCTH.

Hawnwme, kako je Ha mpumep OWIIO TIPOIMCAHO JIa Ce CPEeACTBa MpeaBuleHa jeAHOM O ypeIor MoTy
KOPHUCTUTH JCIIMMHYHO 3a KYMOBHHY OHJIO KOJUX HEMOKPETHOCTH KOje HCIyHaBajy YyCJIOBE 3a
KYIIOBHHY Y3 KOpHIIheme CYOBEHIIMOHHCAHMX CTAMOCHHMX KPEOUTa, a NEITUMHYHO 332 KYNOBHHY
HETIOKPETHOCTH Koje je rpaamia ['paheBuncka aupekiuja CpOuje, moTpeOHO je TOCEOHUM aKTOM
neduHUCaTH KOje Cy OKOJTHOCTH IO KOjUMa Ce JIp’KaBa MOXe OJITYYUTH Ha Taj KOpaK.

VY CcynmpoTHOM C€ MOKE JIOTOJUTH Ja TOJ3aKOHCKH aKTH OyJy pe3ysiTaT MOJIMTHYKAX OKOJHOCTH a
HE pa3yiTar cTBapHe notpeode rpahana.

Nmak, oBakaB yTHIaj] Ap)KaBe je JaToM ciydajy OMO ompaBAaH jep IieHa KBAJPTHOT MeTpa
HEMOKPETHOCTH Koje je mpozasaia ['paheBuncka aupekunja CpOuje je Hu¥ka y 0JJHOCY Ha MPOCEUHY
BPEIIHOCT KBajpaTa JPYruX HEMOKPETHOCTH — HOBOTPA/IE Y UCTOM MECTY.

HcroBpemeHo, apkaBa je CTUMYIHCANa paj v MpoJiajy HermokperHoctu npeny3eha — ['paheBuncke
mupekiuje Cpbuje, Koje je y beHOM UCKJbYYUBOM BIIACHULITBY.

OBo mpe cBera jep y JaTOM clly4ajy ce JpkaBa I0jaBJbyje Ha TpPU HaYyMHA UCTHM IOBOJIOM — Y
KkpenuTy: 1. omoryhaBame 1a ce y3 noMoh cyOBEHIIMOHUCAHOT KpeANUTa KyIU HEMOKPETHOCT, T1IE je
JpKaBa jelHa OJf YTOBOPHHX CTpaHa y KPEeIuTy, 2. JpiKaBa OCHrypaBa CTaMOSHH KPEIUT MyTeM
Hanuonanne xoprnopanuje u 3. orpaHMYaBa KyIMOBHHY HEMOKPETHOCTH y3 OBY BPCTY KpeauTa y

oJipeh)eHOM MPOLEHTY MpeBUl)eHUX CpeJICTaBa.
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Nako je yrumaj apkaBe HAa TPHXKUILITY HEMOKPETHOCTH M TPE CBEra y OCUTYpamy CTaMOCHUX
XUAMOTEKAPHUX KPEeIUTa HEONXOJaH, YAHHU CE JIa y CIIy4ajy CyOBEHIIMOHHUCAHUX CTAaMOCHUX KpeauTa
Taj YTULa] CBEOOyXBaTaH M J1a je MHTEPBEHIIM]A Ip>KaBe MOTIIYHA.

YnpaBo 30or Tora 6m Tpebanao WM JOMYHUTH 3aKOH KOjU C€ OJHOCH HAa OCHTYpame CTaMOCHHX
kpenuta, wim cieautu npumep CAJl rme ce 3a Benmuku OpOj CYIITHHCKH —BaXHUX
CyOBEHITMOHMCAHUX CTaMOCHUX KpemuTa (Ha mpuMep, 3aKoH 0 Kpeautuma Oe3 ydenrha), moHOCe
MMOCEOHU 3aKOHHU KOjH C€ MIPUMEHY]y CaMo 3a Ty BPCTY KpeIuTa.

TuM 3akOoHOM, KOju OM BaXHMO 3a CyOBEHIIMOHHCAaHE cTaMOeHe KpenuTte, Ou Hajupe Tpebdayo
MIpEeIBUJIETH Ha OCHOBY KOJUX KpUTEpHUjyMa ce opel)yje BUCHHA 3apajie MOTEHIINjaTHUX KOPUCHUKA
KpeauTa KOju MOTY KOHKYPHCATH 3a OBE KpeauTe, ¢ 003UpOM Ja je 10 cana Ouino moryhe na mooujy
OBaj TUII KpeIuTa JUIIUMa YHja je 3apaja Tpu myTta Beha o1 npoceune 3apane y Penyonuiu CpOuju
y TaTOM MOMEHTY.

OBa BpcTa OCHTypama U HEHE MambKaBOCTH Cy MOOpPHHETIE MHTEH3UTETY TOCIeqmhe (PHHAHCH]CKE
KpH3e, Koja ce ca MPaBOM Ha3WBa XUIOTEKAPHOM KPH30M. Y KOpakK ca BOM C€ MEHaJlo M OCHTYpambe
cTaMOEHUX KpeauTa, O]l MPETXO0HE TEHCIH]je OCUTypamka HOBUX KpeauTa nmpeMa cBe Behem Opojy
KpeauTa Koju ce peduHCHpajy. Yiora ApkaBe je y TOM CMHCIY HEOIXOJHAa M KPO3 OCHUTypame
KpeauTa 3a peduHaHCUpalke WIM pPEryIuilyhu ycaoBe 3a OCHIypame TUX KpeauTa alu u
Kkpeupajyhu nporpame kojuma he momaraTtu cBoje rpahasne.

,» | OKOM HajHOBH]e (PMHAHCH]CKE KpHu3e, GOKYC AprKaBa, Kajaa je peq o puHaHCUpamy XUIOTEKAPHUX
KpeauTa, je, pe CBera, Ha OTIHCY XUIIOTEKApHOT JIyra U peuHaHCUPABY XUIIOTEKAPHUX KPEIUTa,
HapOYMUTO 3a J0MahMHCTBA KOja Cy UCKYCHJIA BEJIHMKE MaJ0BE y MOTJely BPEIHOCTH HEITOKPETHOCTH
— KOHKpeTHO, [Iporpam moamdukanuje nmpuctynadnor cranoBama (Home Affordable Modification
Program - HAMP) u Ilporpam 3a pedunaHcupame MpHCTyImadHor cTanoBama (Home Affordable
Refinance Program - HARP) cy momoriu BiacHummMMa Kyha KOjU Cy HCKYCHIH TYOUTKE Y
npuxoaumMa, mnoBehame TPOIIKOBA KOje HHCY MOIVIM Ja MPHUYIITE, WIH CMambelhe BPEIHOCTH
HeMoKpeTHOCTH. 3

JloHoIIehe HOBHMX 3aKOHA M IporpaMa nmomohu 3a ctamOeHe KpeauTe U HHUXOBO OCUTYPame Kao
HaynH OopOe (PUHAHMjCKE KpHU3E je HYKHOCT 3a CBE JAp)KaBe KOje Cy KpHU30M YaK M JEIUMHUYHO
morohexe.

Naxo cy GaHke u Jpyre (pUHAHCHjCKE OpraHu3alyje IpBe Koje Cy y JIaHIy OJrOBOPHOCTH 3a HEH

HacTaHaK jep cy ojoOpaBajie IpyropaspeiHe KpeauTe, OCUTYypame KpeauTa W HHXO0Ba Jajba

733 Wayne Passmore, Shane M. Sherlund, ,,Government-Backed Mortgage Insurance, Financial Crisis, and the Recovery
from the Great Recession®, 7*® Finance and Economics Discussion Series Divisions of Research & Statistics and
Monetary Affairs Federal Reserve Board, Washington, D.C., 2016, mocTymnHo Ha:
https://www.federalreserve.gov/econresdata/feds/2016/files/2016031pap.pdf , natym npucryma: 08.03.2017., ctp. 2.
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npojaja MHBECTUTOPHMA Ha CEKYHJApPHOM XHMIIOTEKApPHOM TPXKHILTY je TeMesb HacTaHKa u
pa30yKTaBama Kpus3e.

Benuko je nmutame na i Ou OaHKe W Ipyre opraHu3aiyje oJgo0paBaliie OBe KpeauTe Ja HUje OUiio
HUXOBOT OCUTYpama U YaK U YKOJIMKO OU X ojo0paBaie, 1a Ju Ou To OMII0 y UCTOM 00UMY.
OxaroBopHo ToHamame cyOjekara Ha (UHAHCHJKOM TPXKHINTY jeAHE ApKaBe je YCIOB, MAKO HE
JeIWHU, 3a BeH €KOHOMCKH Pa3BOj M CIIpEYaBame HACTaHKa KpH3a MMOBE3aHUX Ca OBHUM TPXKHUILITEM.
Jlekuja 3a OaHKe, arcHIMje W KOPIIOPAIHje 3a OCHTypamke CTaMOCHHUX KpeauTa, Kao U cyOjeKTe Ha
CeKYHIapHOM XHIIOTEKapHOM TP)KHIITY, HUje caMo Ja Tpeda n30eraBatu Ipyropaspeane Kpeaure.
[TocTaBibame CTPOTUX YCIOBA 32 OCUTYpamEe KPEAUTa j€é OCHOBHH YCJIOB 3a MOCTOJHE CTAOMIHOCTH
Ha XUIOTEKapHOM TPXKMIUTY, JIOK j€é HEroB IPeNycoB JOHOIICHE 3aKOoHa Koju he cTBOpUTH
OCHOBHH OKBHD 32 TIOHAIIIake Cy0jeKara 3a OCUTypame KpeanTa Ha GUHAHCH]CKOM TPIKHUIITY.

VY Tom cmucity, ¢ 003upoM Ha 3Ha4aj OBE BPCTE OCUTYpama, Tpebano Ou aa ce, Kao U J0 caja, Ha
Hammonanmny kopmoparyjy npuMemyje TocebaH 3aKOoH, YaK Wy ClIy4ajy peopraHu3aiuje y
aKIIMOHAPCKO JIPYIITBO.

HNako je npumapHO TpXKUIUTE XUMOTeKapHUX Kpenuta y CpOuju pa3BHjeHO, CEKyHJIapHO
XUIIOTEKAPHO TPXKHUIIITE 3aIIPaBo HHje HU POPMHUPAHO.

3a pa3BOj CEKyHJAPHOT XUIIOTEKAPHOT TPKUIITA j€ HEOIMXOJaH IMPe CBEra 3aKOHCKH OKBHP, KOJU y
Cp6uju He moctoju. Kopak ka HacTajamy CEKyHIApHOT XHIOTEeKapHOr Tpxkwumrta y CpOuju je
3amodYeTr Kajga je roTtoBo mpe jeane gaerneHuje — 2008. roawHe, cauyuMmbeH HApPT 3aKoHA O
CEKjypUTH3alMji. 3aKOH jOIll YBEK HHJE JIOHET, Ja O HEKOJIMKO roawHa kacHuje, 2013. roauHe,
Ouia u3BpHieHa AHanmu3a yckiaheHocTn momaher peryiaaTopHOT OKBHpaA ca 3aXTeBUMa CTaHAapna
koju mponucyje bazen Ill ox crpane Haponmne Ganke CpOuje, Te je youeHo aa je Bakeha
perynatuBa y CpOuju paznmuuurta y nopehemy ca mponucuMa EBporicke yHHje TyTeM KOJUX ce
3anpaBo W yBoau bazen lll, Te je youeHo u 1a je HEOMXOJHO Ja CE ycarjacu PeryjJaTopHU OKBUP
Cpbuje jep, usmehy ocraior, je mojam cexjypuTu3alinje Hemo3Hat y romaheM 3aKOHOAAaBCTBY.
Hamprom 3akoHa o cekjyputusanuju je 6uno npensubeno na he yuecHUIM cekjypuTu3saiuje OUTH:
WHUIM}ATOP, JAYKHUK, IPYIITBO 32 yIpaBJbake (OHIOBHMA CEKjypHTH3alIUje, TOBepHial (OoH/a,
cepBucep, POH] CEKjypUTH3AIU]jE K UHBECTUTOP.

WuunujaTop je npaBHO JMLE KOje MPEHOCH NOTPaKUBAKE MM KPEAUTHHU PU3HK (Y CIIydajy Jia ce He
IIPEHOCH TOTpPaXMBaWke) Ha JPYUITBO 3a YIpaBibalke (POHIAOBUMA CEKjypUTH3alLUje, Koje je
npuBpeaHo apymTBo y Penyomunu CpOuju.

OBo JnpymTBO mpenBuheHO HAIPTOM 3akoHa Ja Ou obasbajlo TOCIOBE CeKjypaaTu3aluje

noTpakuBama OM MopaJo Ja 1oouje 103BoiTy 3a paj o1 Komwucuje 3a xapTHje o1 BpEIHOCTH.
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HaBenenn Hanpt 3akona mpensuha na ce Ha (OHA CEKjypHTH3AIM]E MPEHECY MOTPAKUBaMA
OJIHOCHO KpeAWTHH pu3uK. HakoH Tora O JpYIITBO 3a yIpaBibamkbe (POHIOBUMA CEKjypUTH3AIHU]E
€MUTOBAJIO XapTHje OJ1 BPEAHOCTH Koje cy 00e30eherne nmoBuHOM (hoHAA.

CexjypuTH3aimja, Kao IJIaBHU y3pOK NOCIEImhe (UHAHCH]CKE KPU3e, je HITaK HEOMX0Ha Ha CBAKOM
pa3BujeHOM (DUHAHCHJCKOM TpPXKHUIITY, jep omoryhaBa jakmie (yHKIHMOHHCAKkE HA MPUMaPHOM
XUIIOTEKapHOM TP)KUIITY — OMJIO IIyTEM CHCTEMa XUNoTeKkapHux oOBe3Huua ni MbBC.

Jla Ou Oanke Owmime y moryhHocTH na onoOpaBajy aiekBaTaH Opoj XUIOTCKApHUX KpPEIUTa,
Haje(MKACHUJU HAYMH j€ IpoJaja KpeauTa OJHOCHO CEeKjypUTH3alija U TO MOTIyHa, BaHOMJIaHCHA.
VY3 To, KakBe XapTHje OJ BPEIHOCTH he MX NpaTUTH 3aBUCU KOje Cy MoJ00HHje 3a oapeheny
TpKaBy.

TpanuunoHanHa cexjyputusaiyja je Hajoosbe pemieme 3a Cpoujy jep omoryhasa mpoaajy Kpeaura
(1 pusmka) 0e3 KpeAUTHHUX YNOTpede KpeAUTHUX JepuBara. Y ToMm ciydajy O6u Harmumonamna
KOpIiopainuja OCHTypaBajla XapTHje OJ BPEIHOCTH Koje cy oOe30eheHe XHIMOTEeKOM Ha OCHOBY
MOTpakKMBama Koja Cy MpeHera ca OaHKe.

Nako Om Owno normunmje ga CpOuja ciaeaum TpoMep TPAH3UIMOHUX 3eMalba, Te Jia Cce
CEKjypUTH3allMja BPIIN y3 KOpUIINCHE XHIMOTCKApHUX OOBE3HUIA, HUJE CUTYPHO Jia U O OBE
xaptuje ona BpenHoctu Owmne momoonmje. MBC xaptuje on BpeaHocTn oMoryhaBajy OTKIAmame
0I00OpEHNX KpeIuTa M3 aKTHUBE cyOjekara Koju ojo0paBajy KpeauTe, JOK KOJ XHUIOTCKapHHUX
o0OBe3HuIa To HUje ciydaj. Ca jemne crpane, 6anke myrem MBC mory na ce ocinob6oae pu3sHIHUX
KpenuTa, alli ca Jpyre CTpaHe Ha UCTH HAYWH YKJIamajy U HajOoIbe KPEIauTe, Ia je CIIOPHO KOJIUKO
Cy 3aMHTEPECOBAHE 32 TO OJIHOCHO KOJIMKO UM j€ TO UCTUIATHBO.

XuroTrekapHe 0OBe3HHIIC OU ca Jpyre CTpaHe MOJAaTHO peryiucaie MoHalame 0aHaka jep Ou OHe
Ousie OAroBOpHE 3a HAIUIATUBOCT MOTPaXKHBama TE€ He OM OMie CIpeMHE Ja 0Jako o;00paBajy
apyropaspenHe kpeaurte. ,Ilo aupektuBama EBporicke YHuUje xumnorekapHe oOBe3HHIIE MOPajy Ja
Oymy u3gare OJ CTpaHe KpPEJAWTHUX HMHCTHUTYLHja, OyIdy IOJ CICHUjATHUM HaJA30pOM jaBHUX
pErylaTopHHUX Tella, UMajy JOBOJHHO Mokpuhe 3a o6aBe3e U3 00BE3HUIIE U MMajy MPUBWIETHjE 32
BIIACHMKE OOBE3HHUIA Yy ciyuajy GaHKpoTa emuTeHTa.“’>* XumoTexapHe 0OBE3HMIE Ce I€HEepaaHO
cMarpajy CUIypHHjUM XapTujama o] BpeHOCTH y ojHocy Ha MBC.

Cekjyparuzanuja y Penyomuuu CpOuju ce mpema HalpTy 3aKOHA OJHOCHIIA Ha JoMmahe Tp>KuITe u
HUje J03BOJbEHA T3B. Cross border cekjypurusanuja, Koja He OM Ouia y CKiIaay ca TPHYTHUM
P3BOjeM Haler (pUHAHCH]CKOT TP KHUILTA.

Hauun ypehewma cekyHAapHOT XUIOTEKApPHOT TPXKUIITA j€ OJ1 CYIITUHCKOT 3Hayaja 3a OCUTypame

cTaMOEeHHUX Kpeaurta. HaI/IMe, Hanuonanxa Kopnopaunja MOKC OCUTrypaBaTu XapTI/IjC 01 BpCIHOCTH

3 Munopan Yukosuh, Munan Munocassbeuh, Hemama Cramummh, ,,CaBpeMeHO 6€p3aHCKO M €EKTPUHCKO
nocioBame’, YHuBepauter Cunrunynym, beorpax 2010, ctp. 48.
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Y TUME UM MOoBehaTu BPeIHOCT.

Taunuje, kaga Ou 6aHKa MpeHeNa MOTPAKUBAKLE YTOBOPOM KOJH je OBEPEH Y CyAy (MIOTPaKUBAKE Ce
Moxke mpeneru Hmp. llecujom) Ha [lpymTBo 3a ympaBipame (POHIOBHMA CEKjypUTH3AIHjE, OBO
ApymTBO OM MOpPAjJoO Aa 3aKJby4d YrOBOP Ca CEPBHUCEPOM KOju OM 3ampaBO BPIIMO HAIUIATYy O]l
TY)KHUKA.

Y CA/l Ha mpuMep KpeAUTOpH HACTaBJbajy Ja CEPBUCUPAjy KPEIUT, OJHOCHO Ja HAKOH HErOBe
npojaje W Jajbe BpIIe TOKOM IeJie OTIUIaTe HAIUaTy off KopucHHKa kpeauta. CpenctBa Koja ce
Hariahyjy Tako, ¥ y ciiy4ajy a 0aHka JoIll yBeK CEpBUCHpPA KPEAUT, BUIIIE HUCY akTHBa OaHke Beh
Cy CpeJICTBa Ha OCHOBY KOJUX C€ U3/Aajy XapTHje o BpeaHoctu — y Cpobuju je Ouino npensuheHo na
TO pamu [pymTBo 3a ympaBibame GoHI0Ba cekjyputusamnuje 10k y CAJ[ To paau moceGHO ywiie
dbopmupano y e cBpxe — SPV (Speciale purpuse vehicle).

Hanmonanna koprnopanuja Ou npe mpojiaje xapTuja o] BpeAHOCTH MHBECTUTOPUMA OCHUTypaBalla Te
XxapTje Te OuM Ha Taj HAUYMH pEJTUHI TUX XapThja OMO BehW a pHU3UK 3a HMHBETUTOpE
MPOTIOPITMOHATHO Mamku. KpenmuTHu pejTHHT OM MM MOpacTao M y Cirydajy Ja XHIOTeKapHe XapTuje
O]l BPETHOCTH OCUTYpaBa Ipyro MpaBHO JIMIIE KOje MMa JI03BOJTY 32 TO, aJId C€ YHHH Ja je HajBHIIN
KPEIUTHU PEJTUHT OHUX XapTHja OJ1 BPETHOCTH KOj€ OCUTYpaBajy Ip>KaBHE arcHIIH]e.

Jaxkne, 3a HarmonanHy Kopriopaiyjy je oJ U3y3eTHOT 3Haudaja KOju THUIl XapTHja OJ BPEIHOCTH Ou
OCUTypaBaJia W TOJ KOJU KpUTEpHjymMHMa. Y ciaydajy 00pa3oBama CEKYHAAPHOT XHUIIOTEKApHOT
TPKUIITA, HEOMXO/JHA jeé M3MEHa Bakeher 3akoHa KOjUM je PEryJlmcaHo mojoBame HarnmonamHe
kopropanuje. [ToTpebHo je Hajipe peryaucaTtd KOju THI XUIIOTEKApHUX XapTHja O] BPEIHOCTH OU
TpebaJio OCUTYPATH, Y KOjeM 00MMY U KOju OM OMO MPOIIEHAT OCUTYPAHOT HETO I'yOUTKA.

Hanmzop Han mocnoBameMm OaHaka Koje 0/100paBajy XuIIOTeKapHe Kpenute Ou Bpmumiaa Hapomna
O0anka CpOwuje, mok OM HaI30p HaJ MOciIoBamkeM HarnmoHanHe Kopriopamuje Tpedaio Ja HacTaBd
MunucrapctBo (uHaHCHja a KoHTpoidy JlpymTBa 3a ympaBibamkbeM (OHAA CEKjypuTH3aluja Ou
Tpebano npenyctutn Komucuju 3a xapTuje o1 BpeIHOCTH.

Tex mo moHomewmy 3akoHa O CEKjypUTHU3AlMjH U U3MEHaMma U JOoNMyHama 3aKoHa O HAlMOHAIIHO]
KOpHOpaIyju 3a OCUTypame CTaMOCHHUX KpeauTa MOXe OUTH peud O Pa3BUJEHOM XUIIOTEKapHOM
TPXKHILTY, KOoje OM ce cacTojalo O MPUMApHOT U CEKYHJIApPHOT XUIIOTEKApHOT TPXKUIITA, Kao U
OCHTypama MOTPaKUBamka U3 yroBOpa O KPEAUTY U XapTHja O]l BPEIHOCTH.

Hajzan, ¢yHkunoHucame OBOT Jeia (PMHAHCHUJCKOT TPIXKUINTA 3aBUCHU OJ] PETyIaTPHOT OKBHUpA U
HaJ30pa U KOHTPOJIE JIp>KaBe, YMja je KOHTPOJa M Haa30p Ha 00a CerMeHTa XUIOTEKAPHOT TPXKHIITA
ca OCUTHYpPaEM OBUX MOTPAKUBAHHA HEOMTXOIHA.

VY cnydajy Aa ocurypame CTaMOCHUX KpeIWTa OCTaHe Yy MCKJbYYHMBO] HaAJe:kHOCTH Harmonamxe
Kopriopaije, Tpebano Ou paau METUCXOJHHjer o0aBJhbama MOCIOBA W3 HHEHE HAJICKHOCTH

PaSMOTPHUTH U T3B. ICMY aYyTOMATCKOI' OCUT'Ypama.
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[IpaBuauMa O TOCTOBAaEKY >° je Ne(UHHCAHO Ja Ce OCHTYypame KpeauTa 3aKibydyje II0
WH/IMBHUIYAIHO] IIEMHU 32 OCHTYpame, T€ J1a OHa MOJp3yMeBa pa3MaTpame CBAKOT IOjeAMHAYHOT
3axTeBa OaHKe WM JApyre (MHAHCHjCKE OpPTaHM3aIMje 3a OCHTypame Kpeauta u jaa Kopmopamwmja
CaMOCTAJTHO BPILHM aHAIHM3Y KPEJUTHOT apaH)XMaHa U €BaTyallljy 3aXTeBa 3a OCHTYPambe KPEeIuTa.
VYijenno je npensuhero na Ynpasau onoop Koprnopamwmje Moke, CBOjoM OITYKOM, OJIOOPUTH Ja ce
capanma ca onpeh)eHOM OaHKOM WM JIPYroM (HHAHCHJCKOM OPraHHU3aIMjoM Y LEIOCTH WU
JIETUMHUYHO, 10/ onpeh)eHuM yciIoBHMa, OJBHja 1O ayTOMAaTCKOj IIEMH OCHTYpama, y CKIaxy ca
yCJIIOBUMa W KPUTEPHJyMHMa 3a OCUTYpame KpeauTa U3 HaBeIEeHUX mpaBuia, [Iporpama pama u
apyrux akara Kopropanuje ¥ yrBpAUTH OKBHPHH H3HOC 332 OCHUTYpame KpeauTa 3a TakBY OaHKY
Wiy Apyry GUHAHCU]CKY OpTaHHU3alIN]y.

Takohe je nepuHUCAHO Yy MUCTOM WIAaHY Jla CE C€ IMOJl ayTOMAaTCKOM IIIEMOM OCHTypama KpeIuTa
MmoJjpa3yMeBa ce OCurypame Kpeauta ofapeheHe Oanke uiu apyre GUHAHCH]CKE OopraHu3ainuje 0e3
pa3Marpama CBaKoOr M0jeIMHAaYHOT 3aXTeBa, Te Ja yroBop koju Kopropamnuja 3akpyuyje ca 6aHKOM
WIN JApyroM (pUHAHCHJCKOM OpraHU3allMjoM, N0 ayTOMAaTCKOj LIEMHU OCUTypama, CaApKHU YCIOBE,
KpUTEpUjyMe U JIpyre oapende oanyke YnpasHor onoopa Koprnopauuje u3 uctor uiaHa.

OBaj HAUMH OCHUTypaBamka CTaMOCHUX KpeauTa HUKaJa HHje peain30BaH o]l cTpaHe HarmmoHane
KOpITOpaIiyje, hako MmocToju MOTYhHOCT 3a To.

[IpenHOCT OBaKBe BpPCTE OCUTYpama KpeauTa je 1a Ou JOIUIo 10 CMamkemha TpourkoBa Hanmonanae
KOpIiopaiuje MpUINKOM o0paje 3axTeBa ca jeJHE CTpaHe JOK OM edekaT OJHOCHO IMOCICAUIE Y
cllydyajy HaKHaJJHE MPOBEPE OCUTYPAHUX 3aXTeBa OMO MCTH: OCUTYpame KpeauTa Ou MOCTOjajo Mo/

PACKUJIHHUM YCIIOBOM.

735 MpaBuna nocsosarma HaloHamHe KOpHopaIyje 3a OCUTypambe CTaMOEHUX KPEIUTa, JOCTYITHO Ha:
http://www.nkosk.rs/sites/default/files/info_page _documents/pravila_poslovanja_nkosk_cyr.pdf, marym mpucryma:
01.02.2017., am. 12.
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	5.1.1. Осигурање стамбених кредита од стране Савезне управе за становање
	Савезна управа за становање (ФХА) је почела са осигурањем стамбених кредита од 1934. године након оснивања. Основана је Националним законом о становању (National Housing Act of 1934) 1934. године. У параграфу  202. овог закона основан је Заједнички фо...
	Кредити које осигурава Савезна управа за становање - Federal Housing Administration  су кредити чијим одобравањем корисник кредита стиче низ погодности које не би могао да користи без ове врсте осигурања, односно осигурања државне агенције. Кредитори ...
	Ови кредити се могу одобравати само кредитно способним ветеранима, јер се очекује од њих да ће уредно исплаћивати кредите. „Приликом закључивања уговора о купопродаји, корисници кредита би требало да у уговор унесу и клаузулу о оваквом кредиту, која б...
	Дакле, како су ови кредити гарантовани од стране управе за ветеране, може се закључити да им није потребно осигурање. Ова гаранција им омогућава не само избегавање осигурања стамбених кредита, без обзира на висину ЛТВ-а, већ узимање стамбених кредита ...
	Генерално посматрано, гаранције које постоје за стамбене кредите у Сједињеним Америчким Државама пружају веће могућности од осигурања стамбених кредита, када је реч о повољностима које се односе на отплату кредита, а без стварања додатних трошкова кој...
	5.1.4. Секјуритизација – узрок или последица осигурања стамбених кредита у Сједињеним Америчким Државама
	Кредити који су одобравани пре хипотекарне кризе на примарном хипотекарном тржишту САД-а, одакле је криза и потекла, били су кредити са променљивом каматносм стопом, која је пре кризе била ниска. Корисници стамбених кредита су куповали непокретности н...
	„Раст каматних стопа условио је да купци некретнина почну да касне са плаћањем рата, а повериоци активирају хипотеке што се одразило на пад цена.“  „Цена некретнина опала је за рекордних више од 20% у периоду од средине 2006. до септембра 2008. године...
	„Повећање делинквентности на хипотекарном тржишту због пада цена некретнина био је окидач за потпуну кризу ликвидности која је настала 2007., али док свака криза има своје специфичности, садашња је изненађујуће близу "класичне банкарске кризе" , а оно...
	„Банке су хипотекарне кредите секјуритизовале, односно претвориле у хартије од вредности са покрићем у хипотекарним кредитима и даље их препродвале инвеститорима који су били жељни спекулативног ризика.“  „Како америчко финансијско тржиште није било р...
	Графикон бр. 6, Графикон Обим пословања финансијским дериватима
	„Званичне процене указују да је износ зајмова класификованих у категорије изнад прве износио 1,3 хиљаде милијарди долара у марту 2007. године и за само десет година, укупан износ уговорених хипотекарних кредита по критеријумима блажим од оних на којим...
	„Интересантно је напоменути да је познати немачки економиста Max Otte још 2006. године издао књигу под називом „Слом долази“ у којој је указао на ризике у вези са хипотекарним зајмовима у САД и просту чињеницу да су куће и станови продати на кредит ли...
	„Секјуритизација у ширем смислу се може дефинисати као процес у којем се кредити банке и остала финансијска средства продају у пакету, којима се тргује са хартијама од вредности, а које се продају на секундарном тржишту.“   „У Сједињеним Америчким Држ...
	„Секјуритизација је осмишљена као начин дисперзије кредитних ризика на оне којима је лакше и једноставније да претрпе губитке, али уместо тога, секјуритизација је послужила повећа осетљивост целокупног финансијског система, дозвољавајући банкама и дру...
	„Секјуритизација се односи на праксу парцелације и продаје кредита инвеститорима.““  У стварности, секјуритизација је допринела концентрацији ризика у банкарском сектору.“
	Када се каже да је тежиште последње светске економске кризе хипотекарно тржиште Сједињених Америчких Држава, реч је тежишту које је условљено одобравањем другоразредних кредита (на примарном хипотекарном тржишту)  и њиховој секјуритизацији на секундар...
	Секјуритизација је уведена Законом о фер становању ( Fair housing act 1968.). Држава је уочивши потребу својих грађана у помоћи ради остварења „Америчког сна“  узроковала поделу Федералне Националне хипотекарне Асоццијације (Fannie Mae) на два дела.
	Након поделе Федерална Национална хипотекарна Асоцијација (Fannie Mae) је остала ограничена на куповину стамбених кредита осигураних од стране ФХА и ВА.
	Овом поделом је формирана Државна национална хипотекарна асоцијација (Government National Mortgage Association (GNMA), односно - Ginnie Mae), са потпуно новом улогом, чијим је оснивањем држава желела да промовише влаништво. То се могло лакше постићи т...
	Државна нацонална хипотекара асоцијација је како основана од стране државе тако и у  потпуном власништву државе.
	Резултат секјуритизације је стварање хартија од вредности. Идеја иза стварања хартија од вредности обезбеђених хипотеком (Mortgage Backed Securities-MBS) је финансијаска иновација  у свом најбољем издању: банкарски сектор није имао довољно капитала (и...
	Хартије од вредности које се стварају секјуритизацијом се деле на основне две категорије. Прву категорију чине хартије од вредности за које је карактеристично да су покривене хипотеком тзв. Mortgage backed securities (MBS), док другу категорију предст...
	„Хартије од вредности обезбеђене хипотеком су хартије од вредности које обједињују стамбене кредите заједно и овлашћују лица у чијем су поседу на месечна плаћања од стране корисника кредита.“ Харије од вредности које су покрвене хипотеком пружају најв...
	„За амерички модел секјуритизације (off-balance, ванбилансна секјуритизација, true sale) је карактеристична продаја кредита, која резултира њиховим искњижавањем из биланса банке која их је одобрила.“  На тај начин банке су постизале вишеструке циљеве....
	Може се закључити да је секјуритизација сама по себи веома корисна, како са аспекта корисника кредита тако са аспекта банке која одобрава кредит, као и инвеститора који купују хартије од вредности обезбеђене хипотеком. „Четири су кључне предности које...
	Како банка може приликом продаје кредита доћи поново до средстава за одобравање нових кредита, може новим кориснициа кредита под повољним условима одобрити стамбене кредите. Када се ти кредити осигурају, каматна стопа под којим се одобравају кредити ј...
	Ипак да би се разумеле улоге учесника секјуритизације у контексту одобравања и осигурања кредита најпре је потрбно појаснити шта је заправо оно што чини ову врсту секјуритизације и представља оно што се у америчком праву назива „Subprime mortgage secu...
	„„Subprime mortgage securatization“, тип секјуритизације чији је неуспех у почетку изазвао ланац неуспеха који су постали „subprime“ криза, је подврста хипотекарне секјуритизације.“   Овај тип секјуритизације је непосредно везан за тзв. другоразредне ...
	Ови кредити су утицали на прво на драстични пораст цена непокретности, да би крахом који је настао на хипотекарном тржишту њихове цене драстично пале. „У десетогодишњем периоду, окончаном 2006. године, цена типичне америчке куће порасла је за читавих ...
	5.1.4.1. Другоразредни кредити
	Секјуритизација, сама по себи, не би била штетна или би то била у мањем обиму, да није било тзв. другоразредних кредита који су посебно допринели хипотекарној кризи.
	„Светска финансијска криза је иницирана на релативно малом сегменту америчког финансијског тржишта високоризичних хипотекарних стамбених кредита.“  „Одобравање кредита лицима без кредитне историје у високог кредитног ризика је подржано од стране амери...
	„Категорија другоразредних кредита није хомогена и чине је зајмови код којих је однос између висине кредитних обавеза и вредности некретнина, зајмови обезбеђени хипотеком другог реда али и зајмови обезбеђени без комплетне документације.“   Обезбеђивањ...
	Дакле, Subprime loans односно другоразредни кредити су кредити које одобравају одређени кредитори корисницима кредита који нису квалификовани да добију тзв. прворазредни кредит ( у праву САД-а, као и у праву европских држава се користи термин „prime l...
	5.1.4.2. Фико скор
	Велики број кредита је одобрен је у САД са висином ДТИ рација преко 60%. „То се најчешће дешавало код кредита који су по својој природи били флексибилнији у погледу услова одобравања, а карактерисала их је висока каматна стопа, средство обезбеђења кој...
	Треба напоменути да кредитни скор- FICO скор, има сличности са кредитним бироом у нашем праву односно правној и економској – банкарској пракси. Приликом одобравања кредита од стране банке и осигурања тог кредита, обезбеђење кредитног бироа од стране к...
	Ипак, иако банка на основу ових података доноси одлуку о одобравању кредита оређеном лицу, банка није обавезна да на основу података из кредитног бироа одређени кредит одобри или не одобри. Шта више, у једној банци исти захтев истог корисник кредита м...
	Када је реч о осигурању кредита, без обзира на оцену банке да један кредит одобри (а како је већ наглашено-банка може због личног односа корисника кредита и банке имати поверење у корисника кредита да ће одређени кредит вратити без обзира на задужења ...
	Између Корпорације и банке се не успоставља дословно однос поверења на начин који се успоставља између корисника кредита и банке иако је тај однос заснован на поверењу да ће се банка придржавати уговорних обавеза према Корпорацији, и обратно.
	Подаци који су наведени у кредитном бироу корисника кредита, се објективно калкулишу за сваког кориника кредита који аплицира за осигурање стамбених кредита. У случају да кредитна способност лица које је аплицирало за стамбени кредит показује према об...
	Дакле, у Сједињеним Америчким Државама је, за одређивање кредитне способности успостављен систем посебан систем који је непознат у нашој правној пракси (иако је суштина слична – у анализи других кредитних обавеза корисника кредита, у случају да их има...
	У табели је приказано висина ФИКО скора утиче на рангирање корисника кредита и како генерално кредитори посматрају његову висину као критеријум за одобравање кредита. Такође је приказан и удео одређене категорије кредита у САД-у у уависноти од висине ...
	Висина ФИКО скора 800 и изнад кредитори сматрају одличном и заступљена  је код 20% америчке популације. Кориснике кредита са овом висином скора кредитори посматрају као изузетне.
	Висина ФИКО скора од 740 до 799 се посматра као врло добра и заступљена је код 40% корисника кредита у САД-у. Корисници кредита са овом висином скора се сматрају веома поузданим.
	Кад је висина ФИКО скора од 670 до 739, посмтра се као „добра“ и представља висину скора коју има већина односно просек корисника кредита у САД-у. Већина кредитора ову висину скорма сматра добром.
	У случају да је висина скора између 580 и и 699, сматра се „довољаном“ и неки кредитори ће одобравати кредите корисницима који имају кредитни скор у овом распону. Ова категорија корисника кредита чини 40% од корисника са најнижим ФИКО скором.
	Како је приказано у табели, висина ФИКО скора испод 580 се сматра „ниском“ и кредитори кориснике кредита који имају ову висину скора сматрају веома ризичним у смислу отплате кредита. Ова категорија корисника кредита чини 20% од корисника са најнижим Ф...
	Осим приликом одобравања кредита од стране кредитора, висина скора је вишеструко значајна за осигурање стамбених кредита од стране кредитора.
	Висина ФИКО скора је значајна за осигурање стамбених кредита јер од његове висине зависи да ли ће кредит бити осигуран. Такође, виши кредитни скор представља мањи ризик како за кредитора тако и за корпорацију која осигурава кредит. Што је већи ризик з...
	Висина кредитног скора, која представља кредитну способност корисника кредита, највећи утицај има у случају приватног осигурања стамбених кредита, односно код кредита које осигуравају приватне корпорације.
	Висина премије приватног осигурања кредита зависи од више параметара. Један од главних параметара, поред висине одобреног кредита и висине учешћа корисника кредита, је кредитна способност корисника кредита.
	Разлика у кредитном скору може да значи да два корисника кредита која аплицирају за исти кредит са истим учешћем могу плаћати потпуно различиту висину премије осигурања.
	Графикон бр.7 , Графикон: Утицај висине ФИКО скора на трошкове осигурања кредита
	Извор: „How Much Does Private Mortgage Insurance (PMI) Cost-Value Penguin, доступно на: https://www.valuepenguin.com/private-mortgage-insurance-pmi-cost
	У табеларном приказу категорија кредитног скора и трошка осигурања кредита се види како висина ФИКО скора утиче на раст трошкова осигурања. Како расте висина ФИКО скора, тако се смањује премија коју је корисник кредита обавезан да плати. Обрнуто, што ...
	Дакле, subprime loans су кредити које су банке начешће одобравале корисницима кредита који су имали ФИКО скор нижи од 640. Осим ниског скора, ови кредити су често као обезбеђење отплате имали непкретности које нису биле адекватне за обезбеђење предмет...
	„Секјуритизација је функционисала на следећи начин: кредити које су куповали Fannie Mae и Freddie Mac су били најчешће кредити са фиксном ратом и такозвани single-home хипотекарни кредити али су такође куповани кредити са променљивом каматном стопом и...
	Иако је држава кроз осигурање стамбених кредита као и активном улогом на секундарном хипотекарном тржишту тежила да што већем броју својих грађана обезбеди повољне услове за стицање непокретности за становање и решавање стамбеног проблема, секјуритиза...
	Графикон бр. 8, Графикон: Разлог куповине стамбених јединица
	„Томе треба додати и 14% који се односи на стамбене јединице које нису намењене сталном становању (викенд куће, летњиковци, туристички апартмани и друго).“
	Секјуритизација, иако корисна сама по себи, може водити преварама од стране њених учесника. За банке и друге кредиторе је ризично да одобравају кредите корисницима кредита у које немају поверења (на пример, због лошег кредитног скора) односно због тог...

