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sLondonski pristup”
70 kompanije u krizi

d izbljjanja ekonomske krize najak-
Otuelnija tema podstaknuta nivoom

kreditne aktivnosti pojedinih banaka
na crmogorskom trzisu i zahtjevima klije-
nata, strucne i laicke javnosti, predstavlja
rjiesavanje problema nelikvidnosti crnogor-
skog k(n'f1 rativnog sektora. Jos jednom na-
pominjuci da jedna institucija ili jedan seg-
ment finansijskog trziSta nema kapaciteta
da rjesi problem Kkoji ima karakter ma-
kroekonomskoq 1 sistemskog, ovom prikom
cemo se osvmuti na “Londonski pristup” kao
jedan od popularnih koncepata restruktu-
riranja preduzeca koja su uslijed djelovanja
ekonomske krize zapala u finansijske po-
teSko¢e kao primjer dokazanog uspjesnog
modela koherentnog djelovanja realnog
sektora, drzave i finansijskog sektora.

Londonski pristup pomoci kompanijama u
finansijskim problemima, je nastao tokom
70-ih godina proslog vijeka u Velikoj Bri-
taniji, iniciran od strane Banke Engleske,
kada tadasnji institucionalni okvir, koji se
odnosio na tretman stecaja ilikvidacije kao i
odgovarajuca bankarska regulativa, nije bio
u mogucnosti da na efikasan nacin isprati
restrukturiranje i finansijsku pomoc¢ kom-
panijama, koje su uslijed finansijske krize
postale visoko nelikvidne, a koje su imale
potencijal za oporavak. S obzirom da je kriza
koja ima kontinuitet od 2007, ostavila ve-
oma slicne posljedice kako na svjetskom
tako i na evropskom trzistu, a koje se ogle-
daju u rastu nelikvidnosti realnog sektora,
rastu nekvalitetnih kredita, deteriorizaciji
kompetitivnosti, ovaj pristup je postao po-
novo aktuelan 1 siroko primjenjivan (Velika
Britanija, Francuska, Indonezija, Madar-
ska,itd).

Londonski pristup u osnovi predstavlja
jedan od oblika sporazumnog finansijskog
restrukturiranja korporativnog sektora kojl
se ne bazira na postojecem legalnom oKviru
koji se odnosi na izvrSni postupak, likvi-
daciju (dobrovoljnu ili sudsku) ili stecajni
postupak, ve¢ predstavlja dobrovoljnu ini-
cljativu ponovnog uredivanja
duznicko-povjerilackih odnosa izmedu pri-
vrednog drustva koje se nalazi u finan-
sijskim teSkocama, kao duznika, i finan-
sijske institucije (banke) koja ga prati. Os-
novni cilj Londonskog pristupa je da se kroz
nezavisnu detaljnu analizu, najcesce ne-
zavisnog revizora, i uz nadgledanje neza-
visnog medijatora (Centralna banka, Pri-
vredna komora, Unije poslodavaca...) obe-
zbjjedl minimiziranje troSkova po bankarski
sistem 1 korporativni sektor kroz odabir
kompanija kojima dodatna finansijska po-
drska ima opravdanost. U tom pravcu, Lon-
donski pristup bi se mogao nazvati efi-
kasnom i brzom alternativom za redovne
procese, od izvisnog postupka do pokre-
tanja stecaja, koji su isuvise spori, ujedno
predstavljajuci fleksibilno “harmonizovanije
potreba svih ucesnika” od privrede, drzave
do banaka u uslovima krize.

Da li bi Londonski pristup bio adekvatan za brie slabljenje “kreditnog dqrtu
crnogorskog bankarskog sistema prema korporativnom sektoru? Svi predu
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postoje, ali je rizik v nemzw|en0| poslovnoj efici, pnnuElmu korporutwnog
upravljanja, pune nezavisnosti i jednakosti tretmana svih kompanijo na tristu...

Sam proces je prepoznatljiv, finansijske
institucije, u ovom slu¢aju banke, kroz mi-
rovanje dugovanja klijenata kojima je pomoc
neophodna, dobijaju odredeni prostor i vri-
jeme u okviru koga dobijaju moguénost da
sagledaju dugurocnqu perspektivu kompa-
nije i njene mogucnosti za oporavak. Obicno
za rjesavanje i dobijanje konacnog odgovora
0 potencijalnom oporavku kompanije se kon-
sultuje nezavisni revizor koji daje konacnu
ocjenu o finansijskom stanju kompanije i
1zgledima za njen oporavak. Poslije utvrdiva-
nja stanja posredstvom nezavisnog medi-
jatora se utvrduju uslovi finansijske podrske,
program 1 plan oporavka sa Svojim pov-
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jeriocem na novim osnovama 1 pod novim
uslovima.

S tim u vezl, postavlja se pitanje da i bl
Londonski pristup bio adekvatan nacin za
brze slabljenje “kreditnog gréa” crnogorskog
bankarskog sistema prema korporativnom
sektoru. Na prvi pogled, svi preduslovi po-
stoje: (i) visoka koncentracija nelikvidnosti,
koji ima sistemski karakter - 50-tak kom-
panija koje imaju banke kao najvece pov-
jerioce (preko 60% potrazivanja Top 50
duznika u sistemu, na koje se odnosi preko
43% vrijednosti blokiranih racuna), (i) in-
stitucionalni okvir za pokretanje procesa
steCaja i likvidacije koji je raznovrsan, ali koji

se ne koristi efikasno i Ciji postupak je veoma
dug, i konacno (iil) specificni kulturni am-
bijent u Cmoj Gori koji u poslovnoj komu-
nikaciji podrzava neformalnost u rjiesavanju
problema uz visoku fleksibilnost.

Medutim, rizik primjene “Londonskog pris-
tupa” u slucaju crnogorske ekonomije se ogle-
da u nerazvijenoj poslovnoj etici, principima
korporativnog upravljanja, pune nezavisnosti
1 jednakosti tretmana svih kompanija na
trzistu. Takode, rizik predstavlja i izbor ne-
zavisne institucije-medijatora koja ima do-
voljan nivo reputabilnosti, objektivnosti i iz-
nad svega kapaciteta da omoguci kvalitetnu
medijaciju. Konacno, jedan od preduslova
predstavlja 1 sama zainteresovanost bankar-
skog sistema da ucestvuje u ovom procesu, i
da se iz perspektive naglasene podvojenosti
od korporativnog sektora na kvalitetniji nacin
upozna sa poslovanjem svojih klijenata koji
imaju finansijske poteskoce. Naime, postojeci
instrumenti poput kreiranih mehanizama ad
hoc restrukturiranja kredita, isijecanja loseg
portfolija prodajom majkama bankama 1ili
prenosom na factoring kompanije, u svakom
slucaju su doprinijeli znacajnom smanjenju
nekvalitetnih kredita, koji su povratili punu
finansijsku stabilnost bankarskog sistema i
doprinijeli dobijanju svjezih sredstava isko-
ristenih za nove projekte. Medutim, sam rizik,
odnosno problem kompanija u krizi ¢iji krediti
kasne nije nestao, on je samo transferisan i
ponovo moze biti vracen u bankarske tokove.
Londonski pristup sa druge strane, ukoliko je
pravilno izveden, moze na trajnijim osnovama
da pospjesi 1 strukturno poboljsa efikasnost
kompanija u Crmoj Gori, pod uslovom da imaju
izgleda za oporavak.

Ovim tekstom smo htjeli da damo blizi osvrt
na jos jedan mehanizam koji bi mogao do-
prinijeti brzem oporavku nelikvidne crnogor-
ske privrede uz minimiziranje troskova ban-
karskog sistema i sustinsko rjesavanje struk-
turnih problema crnogorskih kompanija u kri-
zi. Pri tome, apsolutno smo svjesni da im-
plementacija ovog rjesenja predstavlja sis-
temsku inicijativu drzave, banaka 1 privrede
koja se mora bazirati na principima pos-
tupanja u najboljoj vjeri, uz punu ravnoprav-
nost tretmana kompanija 1 transparentnost,
kao 1 znacajan eticki kapacitet svih uc¢esnika.
Krsenje bilo kog od ovih principa bi pred-
stavljalo obesmisljavanje ove inicijative, a ta-
kav Londonski pristup na crnogorski nacin bi
imao nesagledive posljedice po nasu eko-
nomiju.
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