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1. UVOD

Ovo sve umnogome doprinosi razvoju finansijskih trZiSta, pa zato u ovu oblast moZzemo ubaciti i proces
sekjuritizacije koji je tom razvoju mnogo doprineo povecéavajuci likvidnost finansijskih institucija koji je
iniciraju.

Sekjuritizacija bi se mogla tumaciti kao generalni proces koji znaci relativho potiskivanje bankarskih
zajmova u korist ekspanzije vrednosnih papira. Pod sekjuritizacijom kredita bi se podrazumevale
konkretne operacije koje bi znacile transformaciju bankarskih zajmova u obveznice. Treba imati u vidu da
pojam kredita obuhvata sve finansijske oblike koji involviraju povratnost sredstava. To znaci da pod
pojmom kredita mogu da budu svrstani kako bankarski zajmovi tako i obveznice kao oblik vrednosnih
papira koji sadrze povratnost sredstava u odredenom roku.

Sekjuritizacija bankarskih zajmova sastoji se u tome da banke u savremenim trziSnim ekonomijama teze
da se blize poveZu sa otvorenim finansijskim trziStem kao i da obezbede $to vecu likvidnost svojih aktiva.
To je posebno zna&ajno u uslovima kada banke imaju veliki udeo kamatno osetljivih depozita kao izvor za
finansiranje dugoroCnih zajmova i to uz fiksne kamatne stope. U tim uslovima banke mogu da upadnu u
kamatnu zamku ukoliko dode do porasta fiksnih kamatnih stopa. Prema tradicionalnom konceptu,
bankarski zajmovi ostaju u aktivi banke sve do konac&ne likvidacije tih zajmova. U tom smislu zajmovi
predstavljaju oblik nelikvidne aktive banaka, ¢ak i ako su performansni, a posebno je nelikvidnost
bankarskih zajmova znacajnija ukoliko zajmovi imaju duzu ro¢nost.

Upravo iz gornjih razloga, pojavila se u praksi ideja da banke vrSe transformaciju jednog dela svojih
zajmovnih plasmana u vrednosne papire (obveznice). U tom slu€aju na bazi odredenog kvantuma
kvalitetnih zajmova banaka formiraju se pulovi sredstava na bazi kojih se vr3i emisija visokokvalitetnih
obveznica. Sekundarna emisija obveznica bazira na primarnoj emisiji bankarskih zajmova koji
predstavljaju pokri¢e za emitovane obveznice. Pri tome bi sekundarna emisija obveznica teorijski morala
da ima bar onaj kreditni kvalitet koji imaju bankarski zajmovi. Medutim, postoji moguénost da se kvalitet
obveznica povec¢a u odnosu na zajmove koji predstavljaju pokri¢e za emisiju obveznica.
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