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Evan Kraft

STRANE BANKE U HRVATSKOJ:
IZ DRUGE PERSPEKTIVE

Sazetak

Nakon razdoblja ulaska stranih banaka na hrvatsko trziste koje su obiljezile uglavnom
greenfield investicije, strane su banke krajem 1999. i u 2000. kupile nekoliko najveéih hr-
vatskih banaka. Ovaj se rad nastavlja na prethodnu studiju, napravljenu pocetkom 2000., i
ispituje u¢inke ulaska stranih banaka na hrvatsko bankarsko trziste, koristeci se rezultati-
ma dobivenim pismenim i usmenim anketiranjem i podacima iz bilance. Glavni rezultati
pokazuju da su strane banke odigrale veliku ulogu u poboljsanju konkurentnosti i efikas-
nosti banaka te kvalitete bankarskih proizvoda i usluga. Nadalje, regresijska analiza poka-
zuje da nove strane banke osnovane greenfield investicijama imaju mnogo bolju kvalitetu
aktive od ostalih banaka i da su povecale cjelokupno kreditiranje kao i kreditiranje stanov-
nistva i poduzeca brze od ostalih vrsta banaka.

JEL: G21, F23, P34

Kljuéne rijeci: strane banke, inozemna izravna ulaganja, Hrvatska, bankarstvo

Autor zahvaljuje Tomislavu Galcu i anonimnom recenzentu na komentarima. Takoder
zahvaljuje ¢lanovima projektnog tima Hrvoju Dolenecu, Lani Dukié, Mladenu Dulibi, To-
mislavu Galeu i Vedranu Sosicéu koji su proveli anketiranje. Sve pogreske iskljuéivo su au-

torova odgovornost.
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Evan Kraft

STRANE BANKE U HRVATSKOJ:
IZ DRUGE PERSPEKTIVE

1. Uvod

Pocetkom 2000. grupa istrazivacéa iz Hrvatske narodne banke (HNB) provela je anke-
tiranje u bankama koje posluju u Hrvatskoj, istrazujuéi utjecaj stranih banaka na hr-
vatsko bankovno trziste (Galac i Kraft, 2000.). Pokazalo se da je poéetak 2000. oznacio
kraj pocetne faze ulaska stranih banaka, za koju je najvaznije bilo to $to su na hrvat-
sko trziste usle novoosnovane strane banke s relativno malim trzi$nim udjelima. U
sljedeéem dvogodisnjem razdoblju strane su banke stekle veéinski trzisni udio kup-
njom nekoliko najveéih hrvatskih banaka. Time se priroda utjecaja stranih banka

drasti¢no promijenila.

Promjene koje su se dogodile na hrvatskom bankovnom trzistu u posljednje dvije
godine takoder su bile dramati¢ne. Konkurencija je znac¢ajno porasla, posebice medu
tzv. bankama druge razine (banke koje prema veli¢ini svoje ukupne aktive zauzimaju
od treceg do sedmog ili osmog mjesta). Kamatne su stope realno pale na niske razine.
Na primjer, kamatne stope na kratkoro¢ne kredite poduzeéima pale su u travnju
2002. na niskih 8,8%, dok je cijena jednomjesec¢nih kredita iznosila 7,6%, uz inflaciju
koja je tijekom 2001. iznosila 4,8%" Ponuda financijskih proizvoda i usluga znaéajno
se prosirila, a proizvodi poput ro¢nica (futures), opcija i mirovinskih fondova pojavili
su se prvi put, a ostali proizvodi i usluge koji su uvedeni nesto ranije, poput terminskih
ugovora (forwards), forfaitinga, revolving kreditnih kartica i upravljanja imovinom,
dobili su veéu vaznost. Banke su takoder oformile financijske grupe koje se bave ponu-
dom navedenih i ostalih proizvoda i usluga koje su na hrvatsko trziste donijele novu

kvalitetu usluga i tehnologki naprednije poslovanje.

Ovaj ée se ¢lanak baviti analizom novonastale situacije, koristeéi se bilan¢nim po-
dacima i rezultatima najnovijeg anketiranja provedenog u stranim i domaéim banka-
ma na hrvatskom trzistu. Nakon kratkog pregleda teorijske literature, ovaj ¢lanak
razmatra utjecaj stranih banaka u ostalim zemljama, s posebnim osvrtom na iskustva
iz Latinske Amerike i iskustva ostalih tranzicijskih zemalja. Zatim se razmatraju hr-
vatska iskustva, uz koristenje bilan¢nih podataka i podataka dobivenih anketiranjem
provedenim u stranim bankama. U posljednjem poglavlju izlazu se zakljucci.

1  Tocnije, prosjeéna razina cijena u 2001. godini bila je 4,8% visa od prosjeéne razine cijena u 2000. go-
dini.
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2. Iskustva sa stranim bankama u Latinskoj Americiiu
tranzicijskim zemljama

2.1. Opéenito pitanje: razlozi Sirenja banaka na strana trzista i
ucinci koji se mogu oc¢ekivati

Zasto banke Sire svoje poslovanje u druge zemlje? Razlozi za to mogu lezati u konku-
rentskom pritisku koji stvara domace trziste. Ako je dobit na domacem trzistu niska
zbog velike konkurencije, makroekonomskih poremeéaja ili strogih propisa, banke se
mogu okrenuti stranim trzistima kako bi povecale svoju dobit2.

S druge strane, mogu postojati faktori koji strana trzista ¢ine posebno atraktivni-
ma. Jedan od tih faktora jest dostupnost novih klijenata. To je posebno vazno u zem-
ljama s brzim rastom BDP-a, za koji se ocekuje da ¢e se nastaviti i ubuduce, $to je u
ovom c¢asu slucaj s tranzicijskim zemljama. Sljedeéi faktor je slaba konkurencija na
stranom trzistu. Mamac mogu biti i blazi propisi koji reguliraju bankarsko podrudje
kao i odlazak klijenata iz mati¢ne zemlje na strano trziste (motiv praéenja klijenata).

Potrebno je primijetiti da se banke suocavaju s pitanjem izbora nacina Sirenja u
inozemstvo. One se mogu odluciti na izravno poslovanje sa stranim klijentima, na
primjer, osiguravanjem sindiciranih kredita ili primanjem depozita putem Interneta,
ili se mogu odluciti za osnivanje podruznice ili banke kéeri na stranom trzistu. Odluka
o osnivanju podruznice ili banke kéeri na stranom trzistu (za razliku od poslovanja na
stranom trzistu bez fizickog prisustva) ovisi o prednostima koje se mogu ostvariti fi-
zi¢kim prisustvom. Te prednosti mogu ukljucivati bolji regulatorni tretman, izuzece
od kapitalnih kontrola ili ostalih restrikcija koje se odnose na zaduzivanje tvrtki u ino-
zemstvu, ili potrebu za kadrovima koji ¢e “na licu mjesta” obavljati poslove.

Uz to, Sirenje na inozemno trziste moze koristiti bankama kao nacin diversifikaci-
je rizika ako ne postoji visok stupanj korelacije poslovnog ciklusa stranog trzista s pos-
lovnim ciklusom domaceg trzista. Na primjer, nekoj europskoj banci ulaganje u Latin-
sku Ameriku vjerojatno bi osiguralo takvu vrstu diversifikacije s obzirom da se recesi-
je u Europi i Latinskoj Americi ne dogadaju nuzno istodobno. Kretanja u hrvatskom
gospodarstvu u 2001. i pocetkom 2002. jos su jedan primjer: dok se u zemljama Europ-
ske unije rast usporavao, hrvatsko je gospodarstvo konstantno raslo omogucujuéi
bankama iz Europske unije koje posluju u Hrvatskoj diversifikaciju rizika.

To su glavni razlozi zbog kojih se banke orijentirane stvaranju profita mogu odlu-
C¢iti na Sirenje svoga poslovanja izvan domacih trzista. Pretpostavlja se da ée se ulas-
kom na strano trziste povecati profitabilnost banke. Banka koja se bavi inozemnim iz-
ravnim ulaganjima opravdat ¢e svoju investiciju ako je stopa povrata od toga njezina
inozemnog ulaganja visa od stopa povrata ostvarenih u ostalom poslovanju ili ako os-
tali efekti, poput uc¢inka ekonomije razmjera, diversifikacije rizika ili neometanog to-
ka novca, pomazu poveéanju ukupne profitabilnosti.

Nadalje, prema Clarkeu, Cullu, D’Amatu i Molinariju (1999.), moze se pretposta-
viti da ¢e banke pokusati uéi u one segmente bankarskog trzista na kojima ¢e moci os-

tvariti najveéu komparativnu prednost. Najuobicajeniji izvori komparativne prednos-

2 Ova se rasprava temelji na sljede¢im izvorima: Sagari, 1992., Buch, 2000., Focarelli i Pozzolo, 2001. i
Konopielko, 1999.
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ti su veéa veli¢ina i prateci u¢inci ekonomije razmjera i obuhvata, jeftiniji i laksi pris-
tup sredstvima, vlastita tehnologija i znanje. Opéenito uzevsi, valja ocekivati da stra-
ne banke imaju prednost u znanju u podrudjima poput poslovanja sa stanovnistvom
(retail banking), gdje se standardni proizvodi mogu efikasno prodavati bez posebnog
znanja o domacem trzistu. Pretpostavlja se da strane banke imaju komparativne ne-
dostatke u aktivnostima za koje se trazi velika koli¢ina specifiénog znanja o domaéem
trzistu, kao $to je na primjer podrudje kreditiranja malog poduzetnistva.

Toliko o razlozima zasto se banke upustaju u inozemna izravna ulaganja. Kakav
¢e onda biti utjecaj stranih banaka na trzista na koja ulaze?

Velik dio inozemnih izravnih ulaganja odnosi se na ulaganja jedne razvijene zem-
lje u drugu. Medutim, u tom su sluéaju, kao $to pokazuju Claessens, Demirgiig-Kunt i
Huizinga (2001.), poslovni pothvati na osnovi inozemnih izravnih ulaganja obi¢no
manje profitabilni nego pothvati domacih banaka. Drugim rije¢ima, ¢ini se da strane
banke u tim sluéajevima ne mogu nadomjestiti nedostatak informacija o lokalnom tr-
#istu, a ne posjeduju tehnologku prednost’.

Za bolje razumijevanje hrvatskog sluc¢aja zanimljiviji su primjeri inozemnih izrav-
nih ulaganja razvijenijih zemalja u manje razvijene zemlje. U tim slucajevima banke
koje ulaze u manje razvijene zemlje obi¢no posjeduju bolji know-how i bolju tehnologi-
ju od domacih banaka. Transfer znanja i tehnologije osnovni su efekt koji se ocekuje
od ulaska stranih banaka (inozemna izravna ulaganja u bankarstvu). Do toga moze
dodi interno, boljim tehnikama upravljanja, uvodenjem informacijske tehnologije i sl.,
kao i na razli¢ite ostale nacdine (imitiranjem, posredstvom konzultanata). Bolji
know-how moze se takoder ugraditi u nove proizvode i usluge. (Vidi Bonin i sur., 1998.
i raspravu Galac i Kraft, 2000.)

Nadalje, samim ulaskom stranih banaka poveéava se broj sudionika na domaéem
trzistu, ¢ime se poja¢ava konkurencija. Medutim, razina do koje ¢e se konkurencija
povecati ovisi o opsegu inozemnih ulaganja i ciljevima stranih sudionika. Ako su stra-
ne banke jedino zainteresirane za ogranic¢ene trzi$ne segmente, njihov ée utjecaj na
konkurentnost biti mali. Ako su zainteresirane za Sira trzista, njihov bi utjecaj na
konkurentnost mogao biti veéi.

Drugi mogudéi utjecaj stranih banaka je koristenje prednostima ekonomije razmje-
ra i obuhvata. S obzirom da su strane banke obi¢no velike banke, koje imaju vodeéu
ulogu na trzistu, njihovo poslovanje moze biti veceg razmjera od onoga domacéih bana-
ka. Iako postoje opre¢na stajaliSta o primjenljivosti ekonomije razmjera u bankarstvu,
s razlogom se moze vjerovati da stane banke posjeduju razmjerno vecu efikasnost, $to
nije sluéaj s manjim domacé¢im bankama. A jo$ vise ima razloga za vjerovanje da Ce stra-
ne banke mod¢i iskoristiti prednosti ekonomije obuhvata, s obzirom da su one ¢esto ili
univerzalne banke ili ¢lanovi financijskih konglomerata koje nude Siroku paletu
proizvoda i usluga.

Uz navedene pozitivne ucinke, ulazak stranih banaka moze imati i neke negativne
uc¢inke. Domacde se banke ne mogu uvijek nositi sa stranom konkurencijom pa su prisi-

ljene napustiti trziste, bilo pripajanjem nekoj banci bilo propadanjem banke. Iako to s

3 Vidi takoder DeYoung i Nolle (1996) za studiju slucaja i Peek, Rosengreen i Kasirye (1999) za daljnju
analizu.
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ekonomskog stajaliSta moze znaciti zamjenu manje djelotvornih s vise djelotvornim
bankama, to moze uzrokovati i neke poremecaje (npr. nezaposlenost u odredenim
podrudjima) i probleme politicke prirode (poveéana strana kontrola).

Jos je jedna opasnost od ulaska stranih banaka: moguénost da promjene gospodar-
skih uvjeta u mati¢noj drzavi strane banke djeluju negativno na bankovnu aktivnost
na lokalnom trzistu. Na primjer, Peek i Rosengreen (2000.) pokazuju da su pad japan-
skog trzista imovine pocetkom 1990. i japanska recesija uzrokovali smanjivanje kre-
ditnih aktivnosti japanskih banaka u Americi. No to su samo argumenti koji navode
lose strane diversifikacije; strane se banke mogu odluéiti za poveéanje kreditne aktiv-
nosti usprkos recesiji lokalnog gospodarstva i, isto tako, mogu smanjiti kreditiranje
kad je lokalno gospodarstvo uspjesno, samo zbog problema u mati¢noj drzavi. Opéeni-
to gledajudi, proizvedeni ucinak trebao bi izgladiti oscilacije u kreditiranju, posebice
ako skupina stranih banaka u odredenoj drzavi dolazi iz medusobno vrlo razli¢itih ze-
malja. No, ako je veéina stranih banaka iz jedne drzave ili skupine drzava koje imaju
sinkronizirani poslovni ciklus, tada drzava primatelj inozemnih izravnih ulaganja
moze uvelike osjetiti utjecaj recesije iz drzave ili drzava iz kojih potjece doti¢no ino-

zemno izravno ulaganje.

Strane banke mogu utjecati i na smanjeno kreditiranje malih poduzeéa. Opcéenito
se vjeruje da vece banke smatraju unosnijim koncentrirati se na velike klijente i na
klijente sa standardiziranim potrebama. Iako su tehnike poput ocjene kreditne spo-
sobnosti klijenta omogucdile velikim bankama da se i one bave odredenim vrstama ma-
njih kredita, one u pojedinim situacijama ne mogu nadomjestiti neopipljivo, dobro
poznavanje klijenata (Berger i Udell, 2002.). Kao posljedica toga, kreditiranje na te-
melju dugoroc¢nih odnosa jo$ uvijek se smatra korisnom tehnikom, i to tehnikom koju
najbolje primjenjuju male banke. S obzirom da su strane banke obi¢no velike i obi¢no
im nedostaju bliske veze s klijentima, one nisu u najpovoljnijem polozaju $to se tice
kreditiranja malih poduzeca.

Medutim, ¢ak i ako strane banke zanemaruju mala poduzeéa ($to nije sigurno da je
tako), moguce je da se manje domace banke koncentriraju na taj trzi$ni segment jer je
to podrudje u kojem ostvaruju komparativne prednosti. Nadalje, ulaskom djelotvornih
stranih banaka moze doc¢i do smanjenja trzisnih kamatnih stopa, i zbog poveéane efi-
kasnosti, i zbog pojac¢ane konkurencije. Nize kamatne stope, naravno, povec¢avaju pot-
raznju za kreditima, §to moze neutralizirati smanjenu dostupnost kredita malim po-
duzeéima. Drugim rije¢ima, na teoretskoj razini nije jasno da li se ulaskom stranih ba-

naka zaista smanjuje cjelokupna dostupnost kredita malim poduzec¢ima.

U ovom slucaju, kao i u mnogim drugim, teorija, iako je korisna, ne moze pruziti
konacne odgovore. Zbog toga se okreéem empirijskim dokazima.

2.2. Latinska Amerika

Strane banke pocele su intenzivnije ulaziti na bankarsko trziste zemalja Latinske
Amerike 1990-ih godina. Do kraja toga desetljeéa strane su banke kontrolirale vise od
50% ukupne bankovne aktive u Argentini, Meksiku, Peruu i Venezueli; vise od 40% u
Cileu, te vise od 20% u Brazilu i Kolumbiji (Crystal, Dages i Goldberg, 2001.).
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Taj je proces bio nov izvor empirijskih informacija o ponasanju stranih banaka. U
ovom ¢u radu sazeti nalaze nekih od najvaznijih recentnih studija.

1. Kreditni rast: Dages, Goldberg i Kinney (2000.) proucavali su stope kreditnog
rasta stranih i domacéih banaka tijekom i nakon razdoblja bankovne krize. Kon-
kretno, oni su proucavali slucaj Argentine i Meksika u doba “tekila krize” 1995.
godine. Oni ocjenjuju kreditni rast kao funkciju rasta BDP-a, te kombinacije
znacajki banaka i stranoga i domacdeg vlasnistva. Glavni rezultat bio je da stra-
ne banke poveéavaju kreditiranje ¢ak i kad domaéi BDP stagnira ili pada. To
znaci da krediti stranih banaka pruzaju podrsku gospodarstvu koja je suprotna
poslovnim ciklusima.

Postoje dva razloga za takav nalaz. Prvo, strane su banke bile u procesu poveéa-
nja trzi$nog udjela. Ocito je da su unatoc¢ loSim okolnostima strane banke osjeti-
le da trzista Argentine i Meksika dugoro¢no obecavaju. Stoga su smatrale ispla-
tivim zauzeti dio trziSta ¢ak i pod cijenu odredenih gubitaka zbog makroeko-
nomskih slabosti. Drugo, za razliku od domacéih banaka, izvori sredstava stra-
nih banaka nisu bili ogranic¢eni lokalnom recesijom. Strane su se banke mogle
lakse osloniti na svoje mati¢ne banke u europskim zemljama i Americi, koje ni-
su bile u recesiji.

Nalazi Dagesa, Goldberga i Kinneya tako djelomi¢no potvrduju spomenutu te-
zu o diversifikaciji rizika. Strane su banke, s obzirom da su njihovi izvori sred-
stava kod kuce bili snazni zbog ekonomskog prosperiteta, bile spremne na kre-
ditiranje za trajanja recesije u Argentini i Meksiku, ¢ime se na neki nac¢in neut-
raliziralo smanjenje kreditiranja od strane domacih banaka.

2. Znacajke banaka: Crystal, Dages i Goldberg (2001.) otkrili su da se u sedam naj-
vecih zemalja Latinske Amerike financijska snaga banaka koje su kupili stran-
ci, prema ocjeni agencije Moody’s, povecala u razdoblju izmedu 1997. i 2000. u
usporedbi s domaéim privatnim bankama. Isto tako, strane se banke manje os-
lanjaju na depozite, odrzavaju veci udio likvidne aktive, pokazuju snazniji kre-
ditni rast, imaju vece troskove rezervacija za kredite ili veée rezerve za potenci-
jalne gubitke na kreditima koji ne ostvaruju prihod, veéi prosjec¢ni povrat i veéi
koeficijent adekvatnosti kapitala.

Analizom tih nalaza mozemo vidjeti dvije stvari. Prvo, za razliku od domacih
banaka, strane banke manje ovise o izvorima sredstava s domaceg trzista, prije
svega o depozitima. To se uklapa u prije navedenu konstataciju da u borbi za tr-
zi$ni udio u nekoj zemlji strane banke crpe svoju financijsku snagu izvan te
zemlje.

Drugo, ¢ini se da su strane banke konzervativnije u upravljanju rizicima i politi-
ci rezerviranja. Njihovi vedéi troskovi rezervacija za kredite upuéuju na veéi op-
rez u tretiranju potencijalnih gubitaka. Isto vrijedi i za njihove vise koeficijente
adekvatnosti kapitala. Visa razina povrata od kredita upucuje na to da su stra-
ne banke bile konzervativnije u priznavanju gubitaka po kreditima nego $to je
bilo nuzno. Isto tako, to moze upudivati na to da su bili bolji u odobravanju i
naplati kredita od svojih domacih suparnika.

Nalazi Crystala, Dagesa i Goldberga takoder pokazuju da strane banke, opéeni-

to, nisu profitabilnije od domacéih banaka niti su, prema njihovim nalazima, one
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bile izbirljive u pogledu potencijalnih klijenata, odnosno nisu zeljele privuéi sa-
mo najbolje klijente i poslove. Naprotiv, u svim drzavama u kojima su provede-
na istrazivanja, strane su banke usle na Siroko trziste koje ukljucuje i bankar-
stvo “na malo” i “na veliko”. Ta raSirenost na trzistima osigurala je bankama
jak utjecaj.

Vazno je spomenuti da oni nisu nasli dokaze da strane banke “dizu ruke i bje-
ze”, odnosno da napustaju zemlju na prvi znak problema. To se pitanje razmat-
ra kasnije u tekstu kad se analizira kriza argentinskoga valutnog odbora kon-
cem 2001. i pocetkom 2002. godine.

3. Kreditiranje malih poduzeéa: O ovoj temi postoje dvije studije; jedna od Berge-
ra, Klappera i Udella (2001.), a druga od Clarkea, Culla i Martinez-Peria
(2001.). Berger, Klapper i Udell (2001.) pokazuju da i strane banke i velike do-
mace banke imaju tendenciju slabijeg kreditiranja malih, “neprozirnih” podu-
zeca. To potvrduje navedenu hipotezu da strane banke nevoljko kreditiraju ma-
la poduzeéa. Medutim, autori upozoravaju na ¢injenicu da su ukupni efekti kon-
solidacije nejasni, s obzirom da manje domace banke mogu ciljati na popunjava-
nje trzisne niSe koju veée domace i strane banke ostavljaju praznom.

Clarke, Cull i Martinez-Peria (2001.) koriste se nalazima ispitivanja na velikom
medunarodnom uzorku. Njihova studija pokazuje da je pojacano prisustvo ba-
naka zapravo povezano s boljim uvjetima kreditiranja (nize kamatne stope, ma-
nje naknade, duzi rokovi dospijeca) za sva poduzeca. Koristi se ¢ine ocigledniji-
ma za veéa poduzeca, no oni naglasavaju da se svim poduzeéima nude bolji uvje-
ti. Ova studija pokazuje da ukupni efekti koje spominju Berger, Klapper i Udell
zapravo kompenziraju nesklonost velikih banaka kreditiranju malih poduzeca.
Drugim rije¢ima, iako strane banke same u vecoj mjeri ne kreditiraju mala po-
duzeca, one jacanjem konkurencije i smanjivanjem kamatnih stopa na neizra-

van naéin ¢&ine kredite dostupnijima malim poduzeéima®.
2.3. Argentinski primjer

Postojeca literatura koja analizira empirijske primjere upucuje na prili¢no pozitivne
utjecaje ulaska stranih banaka u Latinsku Ameriku. Medutim, ova slika ne bi bila pot-
puna bez proucavanja recentnih dramati¢nih dogadaja u Argentini®. S obzirom na br-
zinu odvijanja dogadaja, mora se uzeti u obzir ¢injenica da je nize navedena rasprava

napisana u lipnju i srpnju 2002.

U razmatranju sluc¢aja Argentine veoma je vazno posti¢i razumijevanje prirode
krize. Argentina je uvela sustav valutnog odbora prema kojem jedan argentinski pe-
zos odgovara vrijednosti jednoga americkog dolara. Uvodenje valutnog odbora 1991.
godine bilo je motivirano velikim brojem propalih pokusaja od 1970. nadalje da se sta-

4 Dosli¢nih su zakljuéaka dosli i istrazivaéiiz SAD-a, koji su konstatirali da se unatoc¢ spajanjima banaka
iz 1980-ih i 1990-ih, kreditiranje malih poduzeca zapravo povecalo. Vidi Berger, Saunders, Scalise i
Udell (1998).

5  Zbog brzine odvijanja dogadaja u Argentini, tesko je davati kona¢ne ocjene. Mogu posluziti sljedeéi iz-
vori Blejer (2002), Jonas (2002), Kiguel (2001) i Roubini (2001).
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bilizira inflacija. Uz Brazil, Argentina je godinu za godinom bila jedna od zemalja s
najvecom inflacijom.

Prema zakonu o konvertibilnosti, argentinskim je gradanima bilo zajamceno pra-
vo da pretvaraju svoje pezose u dolare i obratno, bez ikakvih ograni¢enja. Davanje tak-
vog jamstva bilo je odvazan kockarski pothvat za zemlju ¢iju povijest obiljezava kro-
ni¢na inflacija, veliki proracunski manjak i snazni drustveni sukobi. Medutim, smat-
ralo se da ¢e valutni odbor osigurati sidro kojim ée se sprijeciti rast inflatornih oceki-
vanjaina odredeni nacin prisiliti i vladu i socijalne partnere (sindikate, poslodavce) da
prilagode svoje djelovanje ogranicenjima zakona o konvertibilnosti.

Valutni je odbor bio iznimno uspjes$an tijekom gotovo cijelog razdoblja 1990-ih. Ar-
gentina je tada imala brz gospodarski rast i najnizu inflaciju u proteklih pola stoljeca.
Realni rast BDP-a premasivao je 5% svake godine u razdoblju izmedu 1991. i 1997,
osim 1995. kad je “tekila kriza” uzrokovala njegov nagli pad na 2,85%. Cak i uz slabiji
rast ostvaren 1998., godi$nji prosje¢ni realni rast BDP-a u razdoblju “medenog mjese-
ca” valutnog odbora iznosio je 5,8%. Inflacija je pala s astronomskih 2325% iz 1990. na
samo 4,2% u 1994. da bi, na kraju, 1999. i 2000. ostvarila negativni rast’. Nadalje, dr-
Zavni se inozemni dug smanjio, djelomice privatizacijom veéih drzavnih poduzeca.

Argentina je takoder provela mnoge vazne reforme u svom bankovnom sustavu,
redizajnirala je regulatorni sustav i privatizirala mnoge banke. Stranim je bankama
bio dopusten ulazak i njihova je aktiva naposljetku ¢inila veéi dio ukupne bankovne
aktive. Clarke, Cull, D’Amato i Molinari (1999.) pokazuju da su se strane banke speci-
jalizirale u podrucjima u kojima su imale odredene komparativne prednosti, ukljucu-
juéi bankarsko poslovanje sa stanovnistvom. Njihova veca efikasnost i §iri asortiman
proizvoda u znacéajnoj su mjeri pozitivno utjecali na bankovno trziste.

Medutim, na kraju 1990-ih sustav valutnog odbora poceo je pokazivati znakove sla-
bosti. Ekonomski je rast postao negativan 1999., a veé visoka nezaposlenost pocela je
rasti. Rastao je i inozemni dug, kao i prora¢unski manjak, posebno manjak snaznih po-
krajinskih vlada. Argentina se i nadalje oslanjala na globalna trzista kapitala za financi-
ranje svoga proracunskog manjka, i u doba Sokova azijske, ruske i brazilske krize u raz-
doblju izmedu 1997. i 1999. godine. Argentina se suocavala s poteSkoéama u zaduziva-
njuis visim kamatnim stopama, bez obzira $to nije izravno ¢inila dio tih kriza. Ti nepo-
voljni vanjski Sokovi jo$ su viSe produbili i onako velike vanjske obveze Argentine.

U 2001. postalo je jasno da je Argentina u velikim poteskoéama. Postojale su tri
mogucénosti: prvo, pokusati odrzati valutni odbor i drasti¢no reducirati proracunske
manjke i place. To je bila politika koju je zacrtao ministar gospodarstva Domingo Ca-
vallo, i iako je ona uspjela djelomic¢no stabilizirati proracunski manjak, nije ucinila
mnogo za obnavljanje ekonomskog rasta. Druga je opcija bila uvesti americki dolar
kao nacionalnu valutu, ¢ime bi se trajno uklonilo s dnevnog reda pitanje tecaja i povje-
renja u pezos. Treéa moguénost bila je ukinuti zakon o konvertibilnosti i dopustiti pad
vrijednosti pezosa prema dolaru.

Na kraju, pod pritiskom javnosti u prosincu 2001. pobijedila je tre¢a moguénost.
Ona se sastojala u o¢ekivanjima da ¢e se radikalnom deprecijacijom valute stimulirati
izvoz i obnoviti gospodarski rast. Ali Argentina ima vrlo zatvoreno gospodarstvo, ¢iji

6  Podaci za BDP i inflaciju iz Medunarodne financijske statistike.
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izvoz ¢ini samo oko 10% BDP-a. Zbog toga uéinci deprecijacije te¢aja na povecani izvoz
ne mogu biti previse veliki. Nadalje, veé¢ina se Stednih depozita drzi u dolarima, dok se
velik dio bankovnih kredita odobrava u pezosima. Ta neuskladenost nije bila vazna
dok god se valutni odbor odrzavao, no kad je doslo do deprecijacije pezosa, pezoska
protuvrijednost navedenih dolarskih stednih depozita je porasla. Uglavnom nije pos-
tojao nacin kako bi banke mogle izbjeci velike gubitke. Ocito je da je u takvim okolnos-
tima kreditiranje banaka presahnulo, tako da ¢ak i ona poduzeca koja su bila spremna
iskoristiti pozitivni utjecaj deprecijacije na izvozne cijene, nisu mogla dobiti kredite
kojima bi mogla prosiriti svoju proizvodnju.

Enormni gubici koje su pretrpjele banke objasnjavaju zasto banke nisu bile voljne
i nisu mogle ispunjavati zahtjeve Stedisa za isplatom u doba pada valutnog odbora.
Cak i prije nego 5to je valutni odbor formalno bio napusten, vlada je zamrznula deviz-
ne Stedne racune gradana. Naravno, taj je potez izazvao bijes stanovnistva. No u oce-
kivanju velike devalvacije, posljedica ostavljanja deponentima slobode raspolaganja
svojim novcem bila bi navala na banke, a vjerojatno i kolaps cijeloga bankovnog susta-
va. Nadalje, to bi uzrokovalo navalu na devizne pricuve zemlje, ¢ime bi se srusio ne sa-

mo valutni odbor nego i uzrokovalo nepla¢anje inozemnog duga.

Nakon napustanja valutnog odbora vlada je najavila da ée omoguéiti zajmoprimci-
ma otplatu kredita nominiranih u dolarima istim iznosom pezosa. Istodobno, depoziti
u dolarima konvertirani su u pezose po te¢aju od 1,4 pezosa za jedan dolar. To je znaci-
lo velike gubitke za banke. Odluka vlade na jednak je naéin pogodila i domace i strane
banke. Sudionici u nemirima posebno su se okomili na strane banke, vjerojatno zbog
toga $to su smatrali da su te banke financijski dovoljno snazne da apsorbiraju gubitke
nastale krizom i da dopuste argentinskim deponentima da dodu do svoga novca. Sa
stajalista bankara to je potpuno nerealisti¢no o¢ekivanje: njihove su banke insolvent-
ne i one naprosto ne mogu ispuniti sve zahtjeve koji se postavljaju pred njih. Bankari
vjerojatno nisu vidjeli razlog zasto bi banke bile jedine koje moraju snositi gubitke uz-
rokovane krizom.”

Razumljivo, pred mnoge se strane banke sada postavlja pitanje njihova daljnjeg
poslovanja u Argentini. To, medutim, nije opéenito valjani argument protiv stranih
banaka, veé je rezultat vladina upravljanja ekonomskom krizom valutnog odbora®.
Domadéi ulagaci takoder ée, nema sumnje, nevoljko uéi u bankovno poslovanje pod uv-
jetima koje propisuje argentinska vlada. To nije identi¢no situaciji kad banka “dize ru-
ke ibjezi”. Tipi¢na situacija kad banka “dize ruke i bjezi” bila bi situacija kad pojedina
strana banka koja je stvorila gubitke zbog loSeg upravljanja ili ostalih poslovnih prob-
lema odbija dokapitalizirati svoju tvrtku kéer i, umjesto toga, napusta zemlju. No sve
strane banke u Argentini, ¢ak i domace banke, sad se nalaze u situaciji da si postavlja-
ju pitanje je li uopée pametno baviti se pruzanjem bankarskih usluga u Argentini ako

je stav vlade tako nepovoljan.

7  Dapojasnimo, iako su lokalne tvrtke kéeri velikih stranih banaka bile insolventne, naravno da njihove
matic¢ne banke to nisu bile. Medutim, bilo bi nerealno ocekivati od tih banaka da pokrivaju gubitke svo-
jih argentinskih tvrtki kéeri bez dobivanja odredenih jamstava da vlada neée nastaviti s politikom koja
je bila toliko Stetna za banke. Za sada nisu dobivena takva jamstva.

8  Zapravo, Mario Blejer, bivsi guverner Argentinske sredi$nje banke, ponasanje vlade prema bankama
nazvao je “silovanjem”. Vidi Blejer (2002)
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Prerano je re¢i kakav ée biti ishod argentinske krize za strane banke u toj drzavi.
U ovom trenutku izgledno je da ée strani ulagaci imati znacajne gubitke, a mnogi od
njih veé su izvrsili rezervacije za gubitke. Medutim, svakako je moguce da ée drzava
promijeniti svoj stav i uciniti situaciju podnosljivom za strane banke. Neke od gubita-
ka mozda ¢e morati snositi deponenti, kojima bi mogao biti vracen samo odredeni pos-
totak njihova novea, ili drzava (Sto zapravo znaci, porezni obveznici), koji bi morali
osigurati sredstva kako bi se neutralizirali barem neki od gubitaka koje su pretrpjele
banke. Ako Argentina ne zeli nacionalizirati sve svoje banke, mora se pronaci neki na-

¢in za raspodjelu gubitaka.
2.4. Tranzicijske zemlje

Kao i u Latinskoj Americi, i u tranzicijskim je zemljama posljednjih godina doslo do
znadajnog poveéanja stranog vlasnistva nad bankama. Stovie, u mnogim tranzicij-
skim zemljama, udjeli stranih banaka u ukupnoj aktivi znacajno su veéi od onih u La-
tinskoj Americi. Razlog tome djelomic¢no lezi u slabostima lokalnih banaka tranzicij-
skih zemalja. Banke u tim drzavama nemaju tradiciju poslovanja u trziSnom sustavu i
¢esto su, u doba komunizma, odobravale velike iznose kredita, koji nikad nisu bili vra-
éeni. Rast udjela stranih banaka takoder je posljedica procesa europskih integracija,
koji je potaknuo banke iz EU da gledaju na tranzicijske zemlje kao na buduce dijelove
ujedinjenoga bankarskog trzista EU. Isto tako, proces europske integracije potaknuo
je tranzicijske zemlje na ukidanje zapreka ulasku, u okviru usvajanja zakona i propisa
EU. Tablica 1. pokazuje posljednje dostupne podatke o udjelu stranih banaka u vlas-
nistvu banaka koje posluju u Hrvatskoj.

Tablica 1. Udio aktive stranih banaka u ukupnoj bankovnoj aktivi odabranih

tranzicijskih zemalja

2001. 1999.
Estonija 97% 62%
Letonija 97% 66%
Ceska 93% 48%
HRVATSKA 89% 31%
Albanija 87%° 63%
Slovacka 83%
Litva 81% 45%
Bugarska 75% 47%
Poljska 69% 56%
MadZarska 62% 65%
Makedonija 53% 12%
Slovenija 16% 1%

# lipanj 2000.
Izvori: Grupa bankovnih kontrolora iz Srednje i Istoéne Europe, izvjeséa sredi$njih banaka i podaci
dobiveni izravno od sredi$njih banaka, Baleta i Xhepa (2001).
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Kao sto se vidi, udio aktive banaka u stranom vlasnistvu vec¢i od 75% nije neuobi-
¢ajen i na kraju 2001. jedino je u Sloveniji bilo manje od 50% aktive banaka u stranom
vlasnistvu’®.

Integracija u europskom bankarstvu napreduje, iako mozda ne onom brzinom ko-
ju bi se ocekivalo nakon potpisivanja Maastrichtskog ugovora. Integracija je najbrze
napredovala u Skandinaviji, gdje se medusobnim spajanjima $vedskih, finskih i nor-
veskih banaka stvorilo naoko ujedinjeno bankarsko trziste. Balti¢ke drzave bile su uk-
ljucene u taj proces, jer su velike skandinavske banke postale trzi$ni lideri u Estoniji,
Letonijii Litvi. Posljedica toga procesa bilo je veliko poveéanje u raznovrsnosti ponude
bankovnih usluga u tim zemljama, dok se klijenti banaka u Estoniji posebno isti¢u
zbog visoke razine koristenja elektronickih bankovnih usluga.

Dva su motiva za poveéani ulazak stranih banaka u drzave Srednje i Istocne Euro-
pe. Prvo, regionalne strategije relativno malog broja europskih banaka, ukljucujuéi
Unicredito, Raifeisenbank, Bank Austria, KBC i Erste, utjecale su na odluke tih bana-
ka da zauzmu vedi trzi$ni udjel u barem nekim od drzava regije. Drugo, pristup priva-
tizaciji, kakav je prva zagovarala Madzarska, u skladu s kojim je veé¢ina udjela u najve-
¢éim bankama bila ponudena na prodaju strateskih stranim ulaga¢ima, prihvatile su

gotovo sve drzave u regiji.

Sto se tide prvoga spomenutog motiva, njemacko-austrijski HVB ima tvrtke kéeri
u nekih 13 tranzicijskih zemalja u Srednjoj i Jugoistoénoj Europi i na Baltiku. Slijedi
austrijska bankovna grupa Raiffeisen, koja ima tvrtke kéeri u 12 drzava. Banke poput
Unicredito (Italija), Erste i Steiermérkische (Austrija), Citibank (SAD), Dresdner
Bank (Njemacka) i Volksbank imaju tvrtke kéeri ili veéinske udjele u bankama u pet
do deset drzava Srednje i Istoéne Europe. Svaka od ¢éetiriju sljede¢ih banaka ima tvr-
tke kéeri ili veéinsko vlasni$tvo nad bankama u tri drzave: ABN Amro (Nizozemska),
KBC (Belgija), Societe Generale (Francuska) i BNP Paribas (Francuska).

Na ovo se pitanje moze gledati i iz ugla ukupne aktive. Tu dolazi do razlika u odno-
su na navedeno, s obzirom da one strane banke koje su kupile vodeée banke na trzistu
obi¢no imaju ve¢u ukupnu aktivu od onih stranih banaka koje su usle na neko trziste
putem greenfield investicija. Tako, na primjer, KBC sa 24,3 mlrd. EUR ima najveéu
ukupnu aktivu u regiji. Slijedi HVB sa 21,6 mlrd. EUR, Erste sa 20,4 mlrd. EUR i
Unicredito sa 18,1 mlrd. EUR. Bez obzira na perspektivu, jasno je da relativno mala
grupa stranih banaka ¢ini najznaéajniji dio inozemnih izravnih ulaganja u regiji®.

Sto se tice drugog motiva, tijekom tranzicije postalo je jasno da se najve¢e domace
banke ne mogu nositi s konkurencijom europskih banaka. Stovige, u mnogim zemlja-
ma najvece banke pretrpjele su velike gubitke i njihove vlade nisu bile u stanju u pot-
punosti ih dokapitalizirati. Iz tih su razloga te drzave prodale najvece drzavne banke
strancima (Madzarska, Ceska, Slovacka, Hrvatska, Poljska, Bugarska, Estonija, Leto-
nija, Makedonija). To znaéi da ulasci stranih banaka velikih razmjera posljednjih godi-
na nisu bili spontani procesi kojima su se domace banke dobrovoljno odlucile na pro-
daju stranim ulagac¢ima, vec je to bio privatizacijski proces koji je diktirala drzava. Ovo
nije vrijednosni sud; kao $to ¢u pokusati pokazati u daljnjem tekstu, veéina tih tran-

9  Autor nije uspio dobiti podatke za Rumunjsku u doba pripreme ovog rada.
10 Navedeni podaci uzeti su iz izvje$éa Bank Austria/Creditanstalt koje je sazeo Bulié (2002).
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sakcija ¢ini se da je imala pozitivne rezultate. No vrijedno je spomenuti da su te odluke
svjesno donijele vlade, a (uglavnom) ne banke i njihovi vlasnici.

Sto se ti¢e udinaka privatizacije, Mager (2002.) i Abel i Siklos (2001.) razmatraju
efekte velikog vala privatizacije od strane stranih strateskih ulaga¢a u Madzarskoj iz-
medu 1995. i 1996. godine. Autori obiju studija slazu se da Madzarska nije mogla do-
kapitalizirati svoje banke, bez obzira na programe konsolidacije i tri vala dokapitaliza-
cije u razdoblju izmedu 1992. i 1994. Prije privatizacije banke u toj drzavi nisu imale
dosta kapitala, bile su neefikasne i neprofitabilne. Adekvatnost kapitala u cijelom sus-
tavu 1993. bila je samo 4%. Privatizacije su povecale profitabilnost, osigurale dovoljan
kapital (iznad 16% do 1997.), poboljsale upravljanje i kvalitetu usluga, osigurale Siru
ponudu proizvoda i usluga, dovele do investicija u informacijsku tehnologiju i mrezu
podruznica te podigle konkurentnost i smanjile kamatne marze.

Sljedeéi zanimljiv primjer je Estonija. Ova mala balticka zemlja bila je suocena s
velikom bankovnom krizom 1992. godine, nedugo nakon stjecanja neovisnosti. Kriza
je uspjesno prebrodena, a bankovni je sustav privatiziran tijekom sljede¢ih godina.
Medutim, ruska je kriza imala jak utjecaj na Estoniju, $to je dovelo do novih problema.
Upravo u to doba velike su skandinavske banke usle na estonsko trziste. Tablica 2. po-

kazuje neke osnovne kvantitativne pokazatelje tih kretanja.

Tablica 2. Odabrani pokazatelji estonskog bankarstva

1996. 1997. 1998. 1999. 2000.

Broj banaka 13 " 6 7 1

— u privatnom vlasnistvu 12 " 5 6 1

— u drZavnom vlasni$tvu 1 0 1 1 0
Indeks koncentracije C3 58,8 69,7 93,0 92,4 911

Ukupna aktiva, mil. EUR 1467 2594 2620 3008 3695
Povrat od kapitala, % 30,6 34,9 -10,1 9,2 8,4
Povrat od aktive, % 2,9 3.3 -1,2 1,5 1,2
Adekvatnost kapitala, % 12,4 13,6 17,0 16,1 13,2
Ukupna aktiva/BDP 43,8 63,4 55,7 61,7 67,7
Vecinsko strano vlasnistvo/ 2,6 2,3 90,2 89,8 97,4

ukupna aktiva, %

Izvor: Eesti Pank (www.ee/epbe/en/statistical.html)

Kao $to se moze vidjeti, strane su banke pomogle da se prevlada velika kriza 1998.
Unatoc¢ velikim gubicima, ojacala je adekvatnost kapitala cijelog sustava, a ukupna je
aktiva kao udio u BDP-u u sljede¢im godinama rasla. Koncentracija estonskoga ban-
kovnog sustava vrlo je velika, ali je u meduvremenu postignut visok stupanj njegove
integracije u Sire skandinavsko trziste, tako da se ¢ini da je postignuta prihvatljiva ra-
zina konkurentnosti. Paleta usluga ¢ini se prili¢no Sirokom, a Estonci se uvelike koris-
te novim uslugama poput elektroni¢kog bankarstva.

Jedna zanimljiva neobi¢nost estonskoga bankovnog trzista jest snazan rast lizin-
ga i faktoringa. Strane banke koje ulaze u Estoniju su $vedski i finski financijski kon-
glomerati. Cesto im je mnogo prikladnije koristiti se lizingom umjesto obi¢nih kredita,

s obzirom da im lizing omogucava zadrzavanje vlasnistva nad imovinom i time se sma-
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njuje vrijeme potrebno za eventualne sudske sporove. Uzeti zajedno, lizing i faktoring
porasli su sa 3% BDP-a u 1996. na otprilike 12% u lipnju 2001. (Eesti Pank, 2001.).

Najsporniji slucaj stranog vlasnistva u tranzicijskim zemljama vjerojatno je uplete-
nost japanskoga financijskoga konglomerata Nomure u privatizaciju IPB-a u Cegkoj.
Nomura je kupio tu banku 1997, koja je prije toga pretrpjela velike gubitke, izjavivsi da
nije posebno zainteresiran za zadrzavanje vlasnistva nad tom bankom, veé¢ da je namje-
rava prodati. Ocito je da je Nomura bio zainteresiran samo za prodaju odredene klju¢ne
imovine IPB-a, a da nije bio zainteresiran za pobolj$anje poslovanja te banke.

Na nesreéu Nomure, IPB je propao u ljeto 2000. Ceska narodna banka ukljuéila se
u dogadaje i prodala IPB jednom od njegovih glavnih rivala, CSOB-u, koji je u vlas-
nistvu belgijskog KBC-a. Nomura je osumnji¢en za prijevaru, ali sudska presuda o to-
me jo$ nije donesena.

Ako stavimo na stranu sumnje o prijevari, glavna poanta tih dogadaja jest ta sto je
Nomura, ¢ini se, izra¢unao da é¢e mu se kupovina te banke isplatiti ¢ak i ako banka
propadne, pod uvjetom da bude u moguénosti prodati dotiénu imovinu. Iz toga proizla-
zi da Nomura nikad nije bio zainteresiran za poboljSanje procesa upravljanja IPB-om
ili za njegovu dugoroénu odrzivost. Jasno je da Nomura nije bio prikladan vlasnik u
tom smislu, iako je, kao vlasnik banke, imao pravo prodati bilo koju njezinu imovinu.
Medutim, ¢eska vlada nije imala drugih ponuda za banku, a trebala je rijesiti situaciju.

Analizirajudi taj slucaj s vremenskim odmakom, jasno je da ¢eska vlada nije dobro
procijenila Nomurin zahtjev. Slué¢aj Nomura sluzi kao upozorenje za opasnosti koje le-
Ze u privatizaciji banaka, odnosno teskoéa u pronalazenju prikladnih i ispravnih vlas-
nika za banke u teskoéama.

Unatoc slucaju Nomura, opéa bi ocjena ulaska stranih banaka u tranzicijske zem-
lje svakako trebala biti pozitivna. Opéi obrazac poboljsane kapitalizacije, Sire ponude
proizvoda i usluga, jace konkurencije i manjih kamatnih marzi ponavlja se u svim
tranzicijskim zemljama u kojima je veliki dio bankovnog sustava u stranom vlas-
nistvu. Problemi postoje; neki vlasnici ne uspijevaju u razli¢itim tranzicijskim uvjeti-
ma, ostali se povlace zbog vlastitih razloga, a postoje ¢ak i slucajevi prijevare ili loseg
upravljanja. Ukratko, strano vlasnistvo ima svoje probleme i nedostatke. No, opéenito
uzevsi, napredak postignut zahvaljujuéi ulasku stranih banaka ¢ini se prili¢éno nedvoj-

benim.
3. Strane banke u Hrvatskoj

3.1. Osnovna kronologija ulaska stranih banaka i razlozi za njihov
ulazak

Prva strana banka usla je u Hrvatsku krajem 1994. godine. Do 1999. udio aktive stra-
nih banaka u ukupnoj aktivi bio je mali, a veéina stranih banaka bile su novoosnovane
banke (novoosnovane tvrtke kéeri matiénih banaka). Ta se situacija drasti¢no promi-
jenila krajem 1999. i po¢etkom 2000. kad su druga, treca i ¢etvrta najveéa banka po
ukupnoj aktivi prodane inozemnim strateskim ulaga¢ima. Nadalje, u prvim mjeseci-
ma 2000. veéina dionica najveée banke dosla je u posjed inozemnih ulagaca prodajom

na Londonskoj burzi.
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Slika 1. Broj banaka
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Slika 2. Bankovni sustav po vlasnickoj strukturi, % ukupne aktive
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Radi dobivanja vise informacija o motivima stranih banaka za ulazak u Hrvatsku i
ostalim aspektima ponasanja stranih banaka i njihovu utjecaju na hrvatsko trziste Di-
rekcija za istrazivanja HNB-a provela je anketiranje u ozujku i travnju 2002. To se an-
ketiranje sastojalo od dva dijela. Najprije je svim bankama koje posluju u Hrvatskoj
odaslan pisani anketni upitnik. Treba napomenuti da su odredena pitanja bila upuce-
na samo stranim bankama. Zatim su u svim bankama istrazivaci HNB-a proveli us-
meno anketiranje. Od 42 aktivne banke u Hrvatskoj 40 ih je sudjelovalo u navedenom

anketiranju.

Na pitanje o motivima banaka za ulazak na hrvatsko trziste predstavnici stranih
banaka odgovorili su da su visoke kamatne marze bile glavni razlog. To se posebno od-
nosi na banke koje su na hrvatsko bankarsko trziste usle u drugoj polovici 1990-ih, ka-
da su marze u Hrvatskoj bile izuzetno visoke. Sljedeci razlog koji su naveli kao gotovo
jednako vazan, bila je potraga za novim klijentima i neiskoristeni kreditni potencijal
hrvatskog stanovnistva i poduzec¢a. Konkurencija na mati¢nom trzistu stranih bana-
ka rangirana je na ljestvici razloga za ulazak na hrvatsko trziste nesto nize, a praéenje

klijenata iz mati¢ne drzave jos$ nize.
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Zanimljiva je ¢injenica da su za pitanje njihova ostanka na hrvatskom trzistu u
ovome trenutku kamatne marze mnogo manje vazne nego sto su bile prilikom donose-
nja odluke o ulasku na hrvatsko trziste. Najvaznija je potraga za novim klijentima.
Odmah nakon toga dolazi neiskoriSteni potencijal, prije svega stanovnistva, a zatim i
poduzeca. Slijede po vaznosti konkurencija na mati¢nom trzistu, pokazujuéi da kon-
kurentski pritisak postaje sve vazniji, te geografska blizina, $to je vjerojatno vazno za
banke s regionalnim strategijama Sirenja. Zanimljivo, praéenje klijenata iz mati¢ne
drzave sada je nesto viSe rangirano nego prije, no to se i nadalje smatra mnogo ma-
njom motivacijom u usporedbi s ostalim motivima. Poveéana vanjska trgovina i ino-
zemna izravna ulaganja povecéali bi znacenje toga razloga za ostanak.

Tablica 3. Vaznost razloga za ulazak i ostanak stranih banaka na hrvatskom trzistu

U vrijeme ulaska Sada U buduénosti

Razlog ulaska
na hrvatsko trZiste

v

rosjecna

ocjena’

Broj odgovora

Udio u ukupnoj

bankovnoj aktivi

Prosjecna

ocjena’

Udio u ukupnoj

bankovnoj aktivi
rosjecna

ocjena’

Udio u ukupnoj

bankovnoj aktivi

P
P

_. |Broj odgovora
_. |Broj odgovora

Konkurencija u matic¢noj drzavi

w
©
~

10 29,81%
10 29,81%

:I}
—_
[I=]

0 29,81% 0 29,81%
29,81% 4,51 10 29,81%

:b
w
~

B
—_
ol

Potraga za novim
klijentima/novim poslovima

:b
w
w
—_
o

i

Pracenje klijenata iz maticne
drzave

N
(o=}
(7]
—_
o

29,81% 317 10 29,81% 362 10 29,81%

NeiskoriSteni kreditni potencijal
hrvatskog gospodarstva

Neiskoristeni kreditni potencijal 4,14 9 29,36% 4,29 9 29,36% 4,20 9 29,36%
hrvatskog stanovnistva

:h
—_
o
—_
o

29,81% 4,24 10 29,81% 4,06 10 29,81%

Geografska blizina 4,07 10 29,81% 4,15 10 29,81% 3,72 10 29,81%
Sliénost mentaliteta 3,49 10 29,81% 3,49 10 29,81% 3,50 10 29,81%
Visoke kamatne marze 4,58 10 29,81% 3,66 10 29,81% 3,21 10 29,81%

Skala ocjena: 1 — potpuno nevazno, 2 — donekle vazno, 3 — vazno, 4 — vrlo vazno, 5 — izuzetno vazno
* Ponderirano bankovnom aktivom; Izvor: Pismena anketa HNB-a u bankama

Banke smatraju da ée ubuduée potraga za novim klijentima biti glavni razlog nji-
hova ostanka u Hrvatskoj. Kao sljedeéi razlog navode konkurenciju na mati¢nom tr-
Zistu, Sto pokazuje da ée utjecaj jedinstvenoga europskog trzista u podrucju bankar-
stva mozda imati jos veéi utjecaj na Hrvatsku u nadolazeéem razdoblju. Strane su ban-
ke i nesto optimisti¢nije u pogledu potencijala hrvatskog stanovnistva nego u pogledu
hrvatskoga gospodarstva (4,20 nasuprot 4,06). Takoder je jasno da o¢ekuju da ée i
marze pasti u Hrvatskoj, $to se vidi i iz pada vaznosti marza kao motivacije za ostanak
na hrvatskom trzistu.

3.2. Strategija na hrvatskom trzistu: ciljne grupe i proizvodi
Kao sto smo vidjeli, ekonomska teorija pokazuje da se strane banke koncentriraju na

podrudjima na kojima imaju komparativnu prednost. To je ¢esto poslovanje sa sta-
novniStvom, u ¢emu strane banke veé¢ imaju dobro razradene proizvode, usluge i
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struénost. U ostalim sluc¢ajevima, strane banke imaju komparativnu prednost u aktiv-
nostima koje traze specijalisticko znanje, tehnologiju ili resurse, poput investicijskog
bankarstva, trgovanja izvedenicama ili usluga osobnog bankara (Clarke, Cull, D’Ama-
to 1 Molinari, 1999.).

Istodobno, o¢ekuje se da ée strane banke imati komparativne nedostatke u pod-
ru¢jima gdje je potrebno detaljno poznavanje lokalnih uvjeta. Kreditiranje malih po-
duzeéa klasi¢ni je primjer takvog podruéja. Valja o¢ekivati da ¢e domace banke domi-
nirati u trziSnim segmentima te vrste.

Strane banke u Hrvatskoj naglasavaju da su u doba ulaska na hrvatsko trziste bile
uglavnom orijentirane na pojedince unosnih slobodnih zanimanja, mala i srednja po-
duzeca, stanovnistvo i domaca dioni¢ka drustva s prvorazrednim dionicama (blue chi-
ps). Donekle zacuduje usmjerenost prema malim i srednjim poduzeéima i odudara od
ocekivanja. No, u ovom trenutku strane su banke i nadalje orijentirane na te grupe,
kojima se jos, prije drustava s prvorazrednim dionicama, mogu dodati mikropoduzeca
i obrtnici. U svojim predvidanjima za buduénost strane banke vide mala i srednja po-
duzeca odmah iza pojedinaca unosnih slobodnih zanimanja, iza cega slijedi stanov-
nistvo, mikropoduzeca, trgovci pojedinci i domacéa dioni¢ka drustva s prvorazrednim
dionicama (blue chips).

Tablica 4. Vaznost vrste klijenta

U vrijeme ulaska Sada U buduénosti

< TE s TE « TE

Razlog ulaska S § © S §_ < S §. <

na hrvatsko trziste 2. 5 =7¢° 2. 5 =T 2. 5 =79

o= B =3 e B =38 s B =38

7 - ‘n - ‘n =

g2 v £= g2 7 L= g2 v £=

a8 m o538 a8 m o538 a8 m o538

Strani ulagaci 2,78 10 29,81% 2,59 10 29,81% 2,96 10 29,81%

Domaci ulagaci 2,98 9  23,33% 3,11 9  23,33% 2,93 9 2333%

Ostale strane ili 2,49 10 29,81% 2,74 10 29,81% 2,89 10 29,81%
medunarodne kompanije

Domaca dionicka drustva 3,85 10 29,81% 4,03 10 29,81% 4,03 10 29,81%

s prvorazrednim dionicama
(blue chips)

Velika domaca poduze¢a 3,24 10 29,81% 3,37 10 29,81% 3,30 10 29,81%
Mala i srednja domaca 4 10 29,81% 4,54 10 29,81% 4,90 10 29,81%
poduzeca

Mikropoduzeca i trgovci 3,75 9  29,36% 4,18 9 29,36% 4,33 9 29,36%
pojedinci

Pojedinci unosnih 4,34 9 29,36% 4,91 8 27,35% 4,92 9 29,36%
slobodnih zanimanja
Stanovnistvo 3,90 9 29,36% 4,74 8 25,08% 4,78 9 29,36%

Skala ocjena: 1 — potpuno nevazno, 2 — donekle vazno, 3 — vazno, 4 — vrlo vazno, 5 — izuzetno vazno

* Ponderirano bankovnom aktivom; Izvor: Pismena anketa HNB-a u bankama

Potrebno je napomenuti da je, prvo, jasno da strane banke nisu dosle u Hrvatsku
samo da bi zauzele najprofitabilnije trzi$ne nise. Naprotiv, jasno je da one ciljaju na $i-

roko trziste i u poslovanju sa stanovnistvom i u poslovanju s poduzeéima.
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Drugo, neki su strani bankari naveli da velika hrvatska poduzeca sve vise imaju
moguénost izravnog zaduzivanja u inozemstvu. Neka od boljih veéih poduzeca veé su
se okrenula izravnom financiranju. Zbog toga se smanjuju moguénosti kreditiranja
velikih domacih poduzeca.

Treée, neki su strani bankari napomenuli tijekom anketiranja da smatraju uobica-
jenim graditi poslovanje u Hrvatskoj od veé¢ih prema manjim poduzec¢ima. Servisiranje
velikih poduzeca ne zahtijeva mrezu podruznica i moze se osigurati odmah po ulasku
na trziste. Servisiranje malih i srednjih poduzeéa trazi osnivanje takve mreze, a za to
treba vremena.

Cetvrto, postoji moguénost da veliki interes za kreditiranje malih poduzeca odra-
zava ¢injenicu da strane banke ¢esto zaposljavaju hrvatske menadzere koji dobro poz-
naju lokalne uvjete. Nase prvo anketiranje (Galac i Kraft, 2000.) pokazalo je da i do-
mace i strane banke ocjenjuju da strane banke jednako dobro poznaju lokalne uvjete
kao i domace banke. Ili je, pak, interes za kreditiranje malih poduzeéa samo rezultat
nezadovoljstva trenuta¢nim stanjem vecéih hrvatskih poduzeca.

U usmenom dijelu ankete pitali smo u bankama o broju stranih menadzera koje
uposljavaju. Odgovori su pokazali da i nadalje na nizim razinama upravljanja, ispod
razine uprave, postoji vrlo malo stranih menadzera te da se u veéini slucajeva i uprave
sastoje od hrvatskih drzavljana.

Tablica 5. Udio stranih osoba u upravljackoj strukturi i u upravi

Omijer stranih i domacih osoba Medijan  Komentar

Uprava 0 U tri je banke ovaj omjer 1:1, dok su u svima ostalima u
upravi samo hrvatski drzavljani

Nadzorni odbor 4:1 U trecini banaka u NO uopée nema hrvatskih drzavljana, a u
viSe od polovice banaka u NO su manje od dva hrvatska
drzavljana

Menadzeri, 5:95 Dvije banke imaju viSe od 50% stranih menadZera na prvoj

isklju€ujuci upravu razini ispod uprave, a u jednoj tre¢ini banaka uopée nema
stranaca

Izvor: Usmena anketa HNB-a u bankama

Kao dodatni izvor informacija o strategijama stranih banaka mogu posluziti njiho-
va gledista o tome koje su im aktivnosti najzanimljivije. U doba ulaska na hrvatsko tr-
Ziste strane su banke bile najviSe zainteresirane za financiranje stanovnistva u pod-
rudju transakcija nekretninama i za financiranje izvoza. Slijedilo je po interesu kredi-
tiranje obrtnoga kapitala, krediti stanovni$tvu za kupnju automobila kao i kreditira-
nje fiksnoga kapitala/ modernizacije. Ove aktivnosti pokrivaju i potrosnju i
proizvodnju/investicije. NeSto manjeg intenziteta je interes za inozemna izravna ula-
ganja i financiranje hrvatskog izvoza.

Mozemo vidjeti da se trenutacno jo$ veéa vaznost pridaje nekretninama i hrvat-
skom izvozu, a fiksni kapital/ modernizacija takoder dobivaju na znacéenju. Prognoze
za buduénost su sli¢ne: navedene tri aktivnosti bit ¢e najznacéajnije. Vazno je napome-
nuti da je kreditiranje nekretnina i fiksnog kapitala/modernizacije dugoro¢no. Pos-
ljednjih se godina osjeéao znacajan nedostatak takve vrste kreditiranja, tako da ée nje-

govo povecéanje biti vise nego dobrodoslo.
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Tablica 6. Vaznost aktivnosti klijenta

Aktivnosti klijenata U vrijeme ulaska Sada U buduénosti

‘5 = ‘5 = 5 =

S £% S £=3 S £%

s 8 2T ¢ 8 2T ¢ 8 £7

=) = £ = > = £ = > = £

)8 s .g = g >g s .g = g )g s .g ot g

28 = L2 B3 =z 2% T8 v L%

£8 & S8 &8 & S8 ea8 & S8

Inozemna izravna ulaganja 3,68 10 29,81% 3,54 10 29,81% 3,73 10  29,81%
u Hrvatsku

Portfeljna ulaganja u 2,18 10 29,81% 2,55 10 29,81% 2,94 10 29,81%

Hrvatsku

Hrvatski izvoz 4,29 10  29,81% 4,49 10 29,81% 4,56 10 29,81%

Hrvatski uvoz 3,7 10  29,81% 3,71 10  29,81% 3,57 10 29,81%

Nabava trajnih 4,02 10  29,81% 4,21 10 29,81% 4,40 10  29,81%

sredstava/modernizacija

Nabava obrtnih sredstava 4,11 10 29,81% 4,09 9  29,53% 4,29 10 29,81%
Restrukturiranje poduzeéa 2,46 10 29,81% 2,97 10 29,81% 3,33 10 29,81%
i spajanja i pripajanja

poduzecéa u tuzemstvu

Sirenje domaéih poduzeéa 2,68 10 29,81% 2,61 10 29,81% 2,75 10 29,81%
u inozemstvo

Stanovni$tvo — potroSnja 3,35 9  29,36% 3,50 9  29.36% 3,80 9  29,36%

Stanovnistvo — prijevozna 4,07 9 29,36% 4,15 9 29,36% 4,15 9 29,36%
sredstva

Stanovni$tvo — nekretnine 4,30 9 29,36% 4,86 9 29,36% 4,86 9 29,36%

lzravna ulaganja hrvatskih 1,79 9 29,36% 2,23 9 29,36% 2,38 9 29,36%
poduzeca u inozemstvo

Portfeljna ulaganja 1,42 9 29,36% 1,49 9 29,36% 1,72 9 29,36%
hrvatskih poduzeca u
inozemstvo

Skala ocjena: 1 — potpuno nevazno, 2 — donekle vazno, 3 — vazno, 4 — vrlo vazno, 5 — izuzetno vazno
# Ponderirano bankovnom aktivom; Izvor: Pismena anketa HNB-a u bankama

3.3. Inovacije: novi proizvodi i usluge i transfer tehnologije

Nakon dolaska u Hrvatsku strane su banke navele primanje depozita i odobravanje
kredita sektoru stanovnistva kao svoju glavnu aktivnost. Platni promet s inozem-
stvom takoder je ¢inio velik dio poslovanja. Ostale svoje aktivnosti banke su ocijenile
manje vaznima, s time da je samo trgovanje inozemnim platnim sredstvima i krediti-
ranje drzave i javnih poduzeca dobilo ocjenu visu od 3 na nasoj skali od 1 do 5.

Dva nekadasnja prioriteta ostala su snazna i danas, dok je pruzanje usluga doma-
éega platnog prometa skocilo na drugo mjesto, s visokom ocjenom od 4,64. Domaci
platni promet ¢ini osnovno bankovno poslovanje u mnogim zemljama, tako da ovaj
skok nije neobican. Takoder valja spomenuti znatan porast vaznosti kreditiranja dr-
zave ijavnih poduzeéa, ¢ija je ocjena porasla s prethodnih 3,21 na 3,81. Vaznost nekih
bankarskih poslova porasla je za 1 bod i te su aktivnosti dobile ocjene vise od 3,0. Rijeé¢
je o trgovanju vrijednosnim papirima, poslovnom i financijskom lizingu i poslovima

mirovinskog osiguranja. Ove su aktivnosti vazne financijske inovacije u Hrvatskoj.
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Tablica 7. Vaznost bankarskih poslova i usluga

U vrijeme ulaska Sada U buduénosti
5 = 5 = = =
Bankarski g = g < g %
poslovi i usluge s s =£7T ] g§ £7T b g§ =7
>8 N!U .g = g )8 "N -g = g >8 a‘c .g = g
28 v 2% B3 =z 2% 98 7z L%
£8 &® S8 £8 o S8 £8 o S8
Primanje depozita i 4,82 10 29,81% 4,89 10 29,81% 4,90 10 29,81%
kreditiranje privatnoga
nefinancijskog sektora
Kreditiranje drzave i javnih 3,21 10 29,81% 3,81 10 29,81% 3,77 10  29,81%
poduzeca
Kreditiranje financijskih 2,78 10 29,81% 2,43 10 29,81% 2,21 10 29,81%
institucija
Pruzanje usluga platnog 2,31 10 29,81% 4,64 10 29,81% 4,85 10 29,81%
prometa u zemlji
Pruzanje usluga platnog 4,27 10 29,81% 4,49 10 29,81% 4,7 10 29,81%
prometa s inozemstvom
Trgovanje inozemnim 3,40 10 29,81% 3,40 10 29,81% 3,76 10 29,81%
platnim sredstvima
Trgovanje domacim 2,27 10 29,81% 3,04 10 29,81% 31 10 29,81%
nerizicnim vrijednosnim
papirima
Trgovanje na 2,36 10 29,81% 2,59 10 29,81% 2,81 10 29,81%
medubankovnom
trZiStu novca
Poslovni lizing 2,36 8  24,36% 3,39 9 27,67% 4,43 9 27,67%
Financijski lizing 2,19 8  24,36% 3,24 9 27,67% 4,29 9 27,67%
Trgovanje obveznicama 2,47 8  24,36% 3,63 9 27,67% 4,50 9 27,67%
Trgovanje dionicama 1,58 8  24,36% 2,63 9  27,67% 3,50 9  27,67%
Trgovanje izvedenicama 1,49 8  24,36% 1,94 8  24,36% 2,711 9 27,67%
Upravljanje imovinom 1,47 8  24,36% 2,50 9  27,67% 3,60 9  27,67%
Posrednicki bankarski 1,78 9 27,67% 2,14 9 27,67% 2,56 9 27,67%
poslovi (komisija)
Poslovi Zivotnoga i 1,37 8  24,36% 1,96 9 27,67% 2,56 9 27,67%
nezivotnog osiguranja
Poslovi mirovinskog 2,45 8  24,36% 3,72 9  27,67% 3,91 9 27,67%
osiguranja
Brokerski poslovi 2,75 9 26,50% 3,07 10  29,81% 3,74 10 29,81%

Skala ocjena: 1 — potpuno nevazno, 2 — donekle vazno, 3 — vazno, 4 — vrlo vazno, 5 — izuzetno vazno

* Ponderirano aktivom banke; Izvor: Pismena anketa HNB-a u bankama

U buduénosti ¢e strane banke veliko znacenje pridavati lizingu i trgovanju vrijed-

nosnim papirima (ocjena visa od 4). Upravljanje mirovinskim fondovima, trgovanje

devizama i kreditiranje drzave i javnih poduzeéa ocijenjeni su ocjenom visom od 3,75,

a upravljanje imovinom i brokerski poslovi ocjenom visom od 3,50.

Sto se tide detaljnije ocijene pojedinih proizvoda, dobili smo sljedece rezultate: vi-

soko uspjesni proizvodi (s ocjenama visim od 4,0) su financijski lizing, usluge osobnog

bankara, revolving kreditne kartice i upravljanje mirovinskim fondovima. Tri od ta
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Tablica 8. Uspjeh novih proizvoda i usluga

> =
£ s T%
[ o o ©
2 © 2 o . .
3 < 5 > s € Razlog za neuspjeh Razlog za uspjeh
R £8 28 © =8
e 3% B% T &%
o QS a. o [2-] =]
Terminski 1998. 2,38 1 18,81% Ne postoji tradicija i nema potraznje; neupuéenost
ugovori klijenata; klijenti ne prihvacaju proizvod; ograni¢eno
(forwards) trziSte; neodgovarajuce iskustvo; nerazvijenost
financijskih trzista
Rocnice 2001. 2,00 1 4,28% Ne postoji tradicija i nema potraznje; ograni¢eno
trziste
Opcije 2002. 3,00 1 2,01% Ne postoji tradicija i nema potraznje; ograniceno
trziste
Zamjene 1997. 3,05 5 16,54% Ne postoji tradicijainema  Bolja edukacija
(swaps) potraznje; ograniceno trziSte  klijenata
Financijski lizing  1997. 4,18 3 12,77% Kasni zbog potrage za Potrebe klijenata
strateskim partnerom; off
shore
Poslovni lizing 1997. 2,49 3 12,77% Kasni zbog potrage za strateskim partnerom;
nevoljkost klijenata; off shore
Faktoring 1996. 3,19 3 10,59% Na samom pocetku; nejasni  Jednostavnost (rizik)
zakoni
Forfaiting 1999. 3,00 3 8,28% Ne postoji tradicija; nejasni zakoni
Platni prometu  2001. 3,30 5 14,19% Prilagodba IT; otvorena Visoka kvaliteta usluga
zemlji pitanja; sporost drzavnih
struktura
Upravljanje 1999. 3,04 5 16,65% Nedostatak adekvatnih instrumenata; ograni¢ena
gotovinom i prodaja
imovinom
Usluge osobnog  1996. 4,42 5 16,48% Malog razmjera Prilagodba strukturi
bankara klijenata; visoka
kvaliteta usluga
Opozivi depoziti  1996. 3,08 4 9,34% Navike klijenata Visoka kvaliteta usluga;
granice likvidnosti
Opozivi krediti 1997. 3,78 4 9,34% Bolje upravljanje
sredstvima u
poduzeéima; visoka
kvalitete usluga
Revolving 1999. 4,40 3 16,38% Trziste je zasiceno slicnim Prilagodba klijentu
kreditne kartice proizvodima
Otvorena 1996. 3,69 3 6,57% Vise kamatne stope;
Stednja visoka kvaliteta usluga
Rentna Stednja  1997. 2,48 1 22,81% Klijenti nenaviknuti na tu Vise kamatne stope;
uslugu; nedostatak interesa;  visoka kvaliteta usluga
trzi$na konjunktura
Upravljanje 2001. 4,43 3 15,08% Uspjeh mirovinske
mirovinskim reforme; skrbni$tvo
fondom
Stambene 2002. - 1 1,89%
Stedionice

Skala ocjena: 1 — potpun promasaj, 2 — slab uspjeh, 3 — prosjeé¢an uspjeh, 4 — vrlo dobar uspjeh, 5 — izuzetan

uspjeh. * Ponderirano aktivom banke; Izvor: Pismena anketa HNB-a u bankama




Evan Kraft

Cetiri proizvoda su proizvodi za masovno trziste i ocekuje se da ¢e oni imati velik utje-
caj na cijelo gospodarstvo.

Sljedeci na listi najuspjesnijih proizvoda su opozivi krediti i otvorena Stednja, koji
su dobili ocjene vise od 3,5. To su relativno specijalizirani proizvodi. Vjerojatno je in-
teresantnije to $to su vazni bankovni proizvodi poput usluga platnog prometa u zem-
lji, forfaitinga i faktoringa dobili nesto nize ocjene, posebno zato $to se njih moze smat-
rati osnovnim bankovnim proizvodima. Nizi rang domacega platnog prometa mozda
je jednostavno odraz pocéetnih poteskoca koje su pratile prijelaz na novi platni sustav.
Sto se tice faktoringa i forfaitinga, kao razlog za danu ocjenu banke su navele losu
pravnu regulativu. S obzirom da ti proizvodi osiguravaju likvidnost poduzeéima,
vazno je rjesavanje tih problema, jer bi utjecaj tih proizvoda na gospodarstvo mogao
biti prili¢no pozitivan.

Interesantno je da su izvedenice ocijenjene kao mnogo manje uspjesan novi proiz-
vod. Iznenadujucée, terminski ugovori (forwards) i ro¢nice (futures) dobili su vrlo niske
ocjene, bez obzira na Siroko rasprostranjenu percepciju valutnog rizika u Hrvatskoj.
Banke navode da ne postoji potraznja za takvim proizvodima. To se ¢ini neobi¢nim
ako se uzme u obzir da mnoga trgovacka drustva, poput hotela, imaju primitke u stra-
noj valuti u nepovoljnom momentu, odnosno kad je kuna najjaca. Opcije i zamjene
(swaps) dobili su nesto povoljnije ocjene, iako banke navode da su i ti proizvodi naisli

na lo§ prijam kod klijenata.

Tablica 9. Transfer vjestina i znanja iz stranih banaka

Prije 2000. 2000. - 2001. 0d 2002.

L Broj Udio u ukupnoj Broj Udio u ukupnoj Broj Udio u ukupnoj
Znan|e/\_l|est|ne/_ banaka  bankovnoj aktivi banaka  bankovnoj aktivi banaka  bankovnoj aktivi
postupci/sustavi

Da Ukupno Da Da/ ukupan Da Ukupno Da Da/ ukupan Da Ukupno Da Da/ ukupan

broj broj broj
odgovora odgovora odgovora

Informacijski sustavi 3 16 29,13% 42,35% 1 15 1,03% 14,86% 3 14 7,79% 15,77%
Novi proizvodi 4 14 31,87% 41,63% 6 16 3251% 42,57% 8 15 39,17% 43,54%
i usluge
Metode ocjene 5 17 30,83% 42,96% 3 14 2,73% 14,55% 5 14  4,40% 15,77%
investicijskih
projekata
Metode i vjestine 3 15 29,88% 42,01% 5 15 4,13% 14,89% 7 14 12,08% 15,77%
upravljanja
Marketinska znanja 3 15 29,87% 42,01% 5 15 290% 14,89% 10 14 13,70% 15,77%
i tehnike
Znanje i tehnike 3 15 29,88% 42,01% 5 15 291% 14,89% 8 14 6,71% 1577%
poslovanja sa
stanovnistvom
Znanje i tehnike 3 15 29,88% 42,01% 3 13 2,38% 13,94% 7 15 9,62% 16,11%
poslovanja sa
stanovnistvom
Postupci upravljanja 4 16 30,21% 42,35% 4 14 3,00% 14,55% 8 14 13,12% 15,77%
rizicima
Sustavi unutarnjih 4 16 30,21% 42,35% 5 14 4,07% 14,55% 8 14 1758% 15,77%

kontrola

Izvor: Pismena anketa HNB-a u bankama
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Sto se tide transfera tehnologije, pokazalo se da je transfer te vrste do 2000. godine
bio ogranic¢enog opsega. Samo je 3 do 5 banaka, od 14 do 17 koje su odgovorile na to pi-
tanje, izvijestilo o transferu tehnologije. No aktiva tih banaka ¢ini vise od 40% ukupne
bankovne aktive, tako da je u tom smislu utjecaj toga transfera bio jo$ znacajniji. Us-
poredujuéi odgovore za razdoblje 2000. — 2001. i za 2002., ¢ini se da vaznost transfera
tehnologije raste. Veéina banaka navodi usvajanje marketinskog znanja i tehnika, a
novi proizvodi i tehnike, znanja i tehnike bankarskog poslovanja s poduzeéima, pos-
tupci upravljanja rizicima, postupci interne kontrole kao i vjestine i nac¢in upravljanja
takoder su dobili visoke ocjene.

Vaznost dobivenih odgovora u odredenoj je mjeri umanjena malim odazivom ba-
naka (odgovor je dobiven od nesto vise od jedne treé¢ine ukupnog broja banaka). No
jasno je da trend transfera tehnologije s vremenom raste.

3.4. Utjecaj stranih banaka na konkurentnost, kvalitetu i
asortiman bankarskih proizvoda i usluga te na efikasnost

Do 2000. godine strane banke nisu imale vodeéu ulogu na hrvatskom trzistu. Udio nji-
hove aktive i depozita bio je nizak, i one su uglavnom bile zadovoljne time $to mogu po-
nuditi kamatne stope samo nesto nize od kamatnih stopa domacéih banaka. Medutim,
od 2000., a posebno od 2002. godine zahuktala se konkurencija i u¢inci ulaska stranih
banaka sada se mogu mnogo jasnije vidjeti.

Tablica 10. prikazuje razvoj razli¢itih aspekata utjecaja stranih banaka. Vidi se da
taj utjecaj prije 2000. nije bio velik. Djelovanje stranih banaka na kamatne stope na
kredite i kamatne marze u tom razdoblju ocijenjeno je kao osrednje (otprilike ocjena
3,0). Utjecaji na ostale trendove i procese u bankarstvu jo$ su nize rangirani. Medu-
tim, u razdoblju izmedu 2000. i 2001. svi su ti utjecaji poceli jacati, od kojih Sest sada
ima ocjenu visu od 3,5, a u 2002. ¢etiri su elementa iz kojih se vidi utjecaj stranih bana-
ka dobila ocjenu visu od 4,0. To su trzi$no natjecanje (4,88), efikasnost banaka (4,04),
poboljsanje kvalitete proizvoda i usluga (4,04) i profitabilnost (4,01). Ove ocjene potvr-
duju da se obistinjuju o¢ekivanja vezana uz ulazak stranih banaka.

Vrijedno je truda razmotriti i podruéja u kojima su strane banke niZe rangirane.
Njihovo sudjelovanje u upravljanju nefinancijskim drustvima u kojima imaju udjele i
njihovo sudjelovanje u upravljanju nefinancijskim poduzeéima koja su njihovi veliki
duznici ocijenjeno je niskom ocjenom. To pokazuje da se “njemacki model” sudjelova-
nja banaka u upravljanju poduzeéima iz nefinancijskog sektora nije udomadcio u Hr-
vatskoj.

Iz podataka proizlazi paradoks da je prosjec¢na ocjena utjecaja stranih banaka na
pad kamatnih stopa u 2002. pala na niskih 3,19. To je u neskladu s ocjenom da su stra-
ne banke znacajno pridonijele konkurentnosti. Iz nase usmene ankete proizlazi da
razlozi za to leze u stajalistima banaka da su kamatne stope veé pale na najnizu mogu-
¢u razinu, tako da nije vjerojatno da ée ista (¢ak ni utjecaj stranih banaka) potaknuti
njihov daljnji pad.

Sli¢na je situacija i sa zaslugama koje se pripisuju stranim bankama u pobolj$anju
kvalitete proizvoda i usluga, dok je njihova uloga u poveéanju ponude proizvoda i uslu-
ga nesto nize ocijenjena. Djelomi¢no se to moZe objasniti ¢injenicom da su najveée do-

mace banke uvele vazne inovacije proizvoda i usluga prije 2000. (te su banke sada u
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Tablica 10. Vaznost ulaska stranih banaka na hrvatsko trziste za trendove i procese

Prije 2000. 2000. — 2001. 0d 2002. nadalje Trend
Trendovi/procesi Prosjecna Broj ullj(::,n:i Prosjecna Broj ullj(:i;:)n:i Prosjecna Broj ullj(::n:i
ocjena? odgovora  bankovnoj ocjena? odgovora  bankovnoj ocjena? odgovora  bankovnoj to- 0
aktivi aktivi aktivi
Visina aktivnih kamatnih stopa 3,05 33 71,75% 3,62 33 77,75% 3,19 33 7175% 6 2 25
Visina naknada i provizija 2,31 33 71,75% 3,13 33 77,75% 3,16 33 7775% 7 1 25
Visina kamatne marze 3,13 33 71,75% 3,57 33 71,75% 3,15 33 71,75% 6 2 25
Asortiman proizvoda i usluga 2,05 30 74,85% 2,80 30 74,85% 3,19 30 7485% 8 0 22
Konkurencija na trzi§tu 2,44 33 71,75% 3,75 33 71,75% 4,88 33 7175% 7 0 26
Profitabilnost banaka 2,86 33 77,75% 3,67 33 77,75% 4,01 33 7175% 6 0 27
Efikasnost banaka 2,80 33 71,75% 3,53 33 77,75% 4,04 33 7175% 6 0 27
Regulativa sredi$nje banke 2,56 31 76,35% 3,36 31 76,35% 3,34 31 76,35% 4 1 26
Sudjelovanje banke u upravljanju 2,55 29 76,54% 2,64 29 76,54% 2,55 30 76,82% 4 1 25
nefinancijskim drustvom u kojem
ima vlasnicki ulog
Sudjelovanje banke u upravljanju 2,56 21 74,72% 2,60 21 74,72% 2,45 27 7472% 1 2 24
nefinancijskim drustvom koje je
veliki duznik banke
Uvodenje novih proizvoda i usluga 2,51 32 76,68% 311 32 76,68% 3,68 32 7668% 6 0 26

Povecanje kvalitete postojecih 2,97 32 76,68% 3,65 32 76,68% 4,04 32 7668% 6 0 26

proizvoda i usluga

Skala ocjena: 1 — potpuno nevazno, 2 — donekle vazno, 3 — vazno, 4 — vrlo vazno, 5 — izuzetno vazno; * Ponderirano aktivom banke;

Izvor: Pismena anketa HNB-a u bankama

stranom vlasnistvu), a djelomic¢no ¢injenicom da i domace i strane banke mogu nauditi
od konzultanata kako se koristiti raznim bankovnim proizvodima, $to znaci da do
transfera tehnologije ne mora do¢i putem stranih banaka samih po sebi.

3.5. Bilan¢ni podaci o poslovanju stranih banaka

U tablicama koje slijede navode se osnovni pokazatelji poslovanja stranih banaka u
Hrvatskoj. Izmedu 1999. i 2001. novoosnovane strane banke imale su najveéi povrat
od prosjecne aktive (ROAA), dok su privatizirane banke imale ve¢i povrat od pros-
jecnog kapitala (ROAE). To upuéuje na ¢injenicu da su privatizirane banke, a to su
uglavnom velike banke, imale relativno vise razine kapitala, a time i veéi povrat od ka-
pitala. Tek su 2001. novoosnovane strane banke imale nizu razinu kapitala, nakon
snazne ekspanzije, u veéini slucajeva bez dotoka novoga kapitala. Podaci za 2001. koji
se odnose na privatizirane strane banke prikazani su sa Rijeckom bankom i bez nje, s
obzirom da bi veliki gubici do kojih je doslo zbog prijevarnih aktivnosti u toj banci
mogli zamagliti sliku tih banaka kao grupe. (U nastavku teksta navodi se detaljniji
opis slucaja Rijecke banke.)

Sto se ti¢e neto kamatnog prihoda, novoosnovane strane banke imale su najbolje
rezultate, uglavnom zbog bolje kvalitete aktive (i aktivne i pasivne kamatne stope tih
banaka bile su uglavnom nize nego stope ostalih banaka, a njihove su marze bile pod-

jednake onima ostalih banaka). Troskovi poslovanja najvise su pali u novoosnovanim
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Tablica 11. Bilan¢ni podaci prema vrsti banke, 1999. — 2001.

Povrat Povrat

. Troskovi Koeficijent Ukupna aktiva
. od od Neto kamatni . . .
Podaci za 2001. . R . . poslovanja/ adekvatnosti (u prosjeku po
aktive kapitala  prihod/aktiva aktiva kapitala  banci, u tis. HRK)
(ROA) (ROE) P PUES:
Domace 1,10 1,67 3,76 3,82 25,3 127
Novoosnovane 1,90 22,75 3,51 2,29 16,9 3.581
strane
Privatizirane banke 0,53 5,38 2,95 2,60 17,6 1.346
pretezno u stranom
vlasni$tvu
— bez Rijecke 1,27 12,93
banke
Sve banke 1,34 13,22 3,12 2,70 18,5 3.314
Pourat Pourat . Troskovi Koeficijent Ukupna aktiva
. od od Neto kamatni . . .
Podaci za 2000. . R . . poslovanja/ adekvatnosti  (u prosjeku po
aktive kapitala  prihod/aktiva aktiva kapitala  banci, u tis. HRK)
(ROA)  (ROE) P PUHs:
Domace 0,49 3,02 3,92 3,97 32,3 831
Novoosnovane 1,84 15,35 4,50 2,81 30,0 1.838
strane
Privatizirane 2,07 18,36 3,66 2,91 19,7 10.689
Sve banke 1,70 13,60 3,81 3,14 21,4 2.560
Pourat Povrat . Troskovi Koeficijent Ukupna aktiva
. od od Neto kamatni . . .
Podaci za 1999. . R . . poslovanja/ adekvatnosti (u prosjeku po
aktive kapitala  prihod/aktiva aktiva kapitala  banci, u tis. HRK)
(ROA) (ROE) P PUHS:
Domace 0,49 3,94 3,82 3,56 26,4 1.51
Novoosnovane 1,96 12,27 5,85 3,35 28,4 1.110
strane
Privatizirane 1,45 14,80 4,38 3,19 20,9 7.328
Sve banke 0,91 7,68 4,16 3,43 20,6 1.937

Izvor: Hrvatska narodna banka

bankama, za razliku od domacih banaka ¢iji se trosak poslovanja poveéao. Mogucé raz-
log povecanju troskova poslovanja domacéih banaka u 2000. leZi u ¢injenici da je nekoli-
ko banaka koje su imale niske troskove poslovanja prodano stranim ulagac¢ima.

Osim 1999. godine, domace su banke imale najvisi koeficijent adekvatnosti kapita-
la. One su takoder najéesce bile najmanje banke, osim 1999. godine.

Ukratko, novoosnovane strane banke imale su najbolje rezultate $to se ti¢e povra-
ta od aktive, omjera troskova poslovanja i aktive te neto kamatnog prihoda (osim u
2001.). Privatizirane banke u stranom vlasnistvu imale su najbolje rezultate u pogle-
du povrata od kapitala (osim u 2001.), dok su domace banke imale najvisi koeficijent
adekvatnosti kapitala (osim u 1999.). To sve govori u prilog tezi da su strane banke po-
boljsale efikasnost hrvatskoga bankovnog sustava.

Mogu se navesti jo$ dva dokaza za tu tezu. Kraft, Hofler i Payne (2002.), koristeéi
se stohasti¢kom funkcijom tro§ka (stochastic cost function), procjenjuju troskovnu efi-
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kasnost hrvatskih banaka u razdoblju od 1994. do 2000. Njihovi nalazi pokazuju da su
novoosnovane banke svake analizirane godine bile troskovno najefikasnije i da su
strane banke kao grupa mnogo efikasnije od domaéih privatnih ili drzavnih banaka."

Tablica 12. Relativna efikasnost domaéih privatnih, domac¢ih drzavnih i stranih
banaka

1994, 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000.
Domace banke u 1.418 1.448 1.440 1.438 1.510 1.406 1.237
privatnom vlasniStvu
Domace banke u 1.341 1.305 1.240 1.308 1.345 1.264 1.358
drzavnom vlasnistvu
Strane banke 1.138 1.152 1.100 1.151 1.056
Banke u 50%-tnom stranom vlasnistvu 1.394 1.1717 1.119 1.046 1.041

Izvori: Kraft, Hofler i Payne (2002.) (Napomena: Rezultati oznacavaju omjer stvarnih troskova banke i
izra¢unatih minimalnih moguéih troskova (troskovna granica (cost frontier)). To znaéi da nizi rezultat
znadi manje troskove i veéu efikasnost.

Sto se tide utjecaja privatizacije i dolaska stranih banaka na efikasnost domacih
banaka, Kraft, Hofler i Payne smatraju da privatizacija od strane domacih ulagac¢a ne
¢ini izglednim postizanje znacajnog poboljsanja efikasnosti u prve dvije do tri godine.
Efikasnost svih banaka (osim male grupe banaka u drzavnom vlasnis§tvu) znacajno se
povecala 2000., sto upucuje na to da su vec¢a konkurencija, a mozda i ulazak stranih
strateskih ulagaca zaista povecali efikasnost.

Drugi dokaz proizlazi iz ispitivanja kvalitete aktive (koja se definira kao postotak
rizi¢ne aktive i riziénih izvanbilanénih stavaka klasificiranih u skupinu A). U navede-
noj regresijskoj analizi upotrijebio sam dummy varijablu za novoosnovane strane i
privatizirane banke i Cetiri varijable za vazne karakteristike banaka (omjer troskova
poslovanja i aktive, omjer neto kamatnog prihoda i aktive, koeficijent adekvatnosti
kapitala i povrat od aktive). Prvi stupac pokazuje regresiju koristenjem svih nezavis-
nih varijabli, a drugi pokazuje regresiju nakon eliminiranja, jedne po jedne, karakte-
ristike banaka koje su se pokazale nevaznima. Regresijski koeficijenti pokazuju da,
cak i kad se sve te karakteristike uklju¢e u model, novoosnovane strane banke imaju
znacajnije bolju kvalitetu aktive od ostalih banaka. (Domace banke su implicitni stan-
dard za usporedbu.)

11 Jemrié i Vujé¢i¢ (2002) proveli su sliénu analizu upotrijebivsi analizu omedivanjem podataka. Njihov

“posrednicki pristup”, koji je analogan modelu koji je primijenjen u navedenoj stohastic¢koj analizi gra-
nice, pokazao je da su strane banke bile troskovno efikasnije od domaéih banaka u privatnom vlas-
nistvu i domaéih banaka u drzavnom vlasnistvu svake godine izmedu 1996. i 2000.
Jemrié i Vujéi¢ takoder su primijenili nesto $to su nazvali “operativni pristup”. Taj se model razlikuje
od standardnih modela koji se upotrebljavaju u veéini studija o efikasnosti banaka po tome $to depozite
ne smatra inputom. Uz pomo¢ dvije varijante operativnog pristupa Jemrié i Vuj¢ié su pokazali da su
strane banke bile najefikasnija grupa 1995., 1999.,1 2000., a jedna od varijanata pokazala je da su stra-
ne banke bile efikasnije i 1998. godine. Obje varijante pokazuju da je prosje¢na efikasnost stranih ba-
naka tijekom cijeloga navedenog razdoblja bila veéa i od prosjeéne efikasnosti domacih banaka u pri-
vatnom vlasnistvu i od domacih banaka u drzavnom vlasnistvu.
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Tablica 13. Determinante kvalitete aktive

Kvaliteta aktive, 2001.

(udio aktive razvrstane u skupinu A i izvanbilan¢nih stavki u ukupnoj aktivi i izvanbilanénim stavkama)

Konstanta 0,82° 0,85°
(15,05) (43,37)
Novoosnovane banke 0,13° 0,12°
(5,40) (6,04)
Privatizirane banke u pretezno 0,03 0,03
stranom vlasnistvu (0,88) (0,87)
Neto kamatna marza 0,00
(0,31)
Troskovi poslovanja/aktiva 0,00
(0,22)
Povrat od aktive -0,01
(0,42)
Koeficijent adekvatnosti 0,00
kapitala (0,05)
Prilagodeni R? 0,06 0,16
Opazanja 38 38
F statistika 1,40 4,49

Apsolutna vrijednost t-statistike u zagradama; * Signifikantno kod 1%-tne pouzdanosti
Upotrijebljene su Whiteova heteroskedasti¢no-konzistentna standardna pogreska i kovarijanca.

Novoosnovane strane banke imale su prednost jer nisu morale nositi teret losih
kredita iz socijalisti¢kog razdoblja. Isto tako, one su pocele poslovati nakon rata pa ni-
su ni njime bile pogodene. Njihova konstantno visoka razina kvalitete aktive dokaz je
da su te banke dosad dobro poslovale u pogledu upravljanja rizikom. Medutim, one ¢e
ubuduée morati pobrinuti za to da svojim snaznim kreditnim rastom ne ugroze kvali-
tetu aktive.

3.6. Uvoz kapitala i kreditni rast

U Tablici 3. strane banke koje posluju u Hrvatskoj navele su konkurenciju u svojoj
mati¢noj drzavi kao jedan od glavnih razloga za dolazak u Hrvatsku. Taj se razlog sa-
danavodi kao éetvrti od osam mogucéih, a kao drugi najvazniji u buduénosti, odmah iza
potrage za novim klijentima. Cinjenica je da su kamatne stope u Hrvatskoj i nadalje
znatno vise nego u eurozoni i da su moguénosti za brzo Sirenje u Hrvatskoj mnogo ve-
ce.

Zbog tih bi razloga bilo logi¢no ocekivati da ée strane banke zZeljeti ulagati sredstva
u Hrvatsku. Medutim, postoje odredena opazanja da strane banke uzimaju depozite u
Hrvatskoj i plasiraju ih u svojim mati¢nim drzavama. Ta teza suprotna je prije nave-

denoj tezi o zasiéenosti tih trzista.

Jedan nacin gledanja je takav da se jednostavno konstatira da inozemna izravna
ulaganja u bankarstvo iznose vise od 800 mil. USD, odnosno da njihov iznos znatno
premasuje 6 mlrd. HRK. Ta ulaganja u bankarstvo ¢ine 21% ukupnih inozemnih iz-

ravnih ulaganja, $to je znacajan priljev sredstava u Hrvatsku.

25



Evan Kraft

Drugo moguée gledanje na to pitanje je kretanje neto inozemne aktive banka
(NTA), koje pokazuje i kretanje kapitala uz pokazatelje inozemnih izravnih ulaganja.
Slika 3. prikazuje kretanje NIA-e od sredine 1999. Nekoliko se stvari moze vidjeti iz
toga prikaza. Prvo, novoosnovane banke dosljedno su smanjivale svoju NIA-u (drugim
rije¢ima, NIA je bivala sve negativnija za te banke). Opéenito, navedene novoosnova-
ne banke pokusavaju brzo poveéati svoj trzi$ni udio u Hrvatskoj. Iako su im depoziti
snazno porasli, one imaju potrebu za daljnjim financiranjem iz inozemstva kako bi
postigle svoje ekspanzionisticke ciljeve. One se zaduzuju u inozemstvu i ta sredstva
plasiraju u Hrvatskoj. Dakle, nije upitan uvoz kapitala od strane tih banaka u Hrvat-
sku.

Slika 3. Neto inozemna aktiva prema vrsti banke
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Izvor: Hrvatska narodna banka

Sto se tide privatiziranih banaka, slu¢aj je mnogo kompliciraniji. Najvaznije priva-
tizacije odvijale su se u prvoj polovici 2000. (Privredna, Splitska i Rijecka, kao i stjeca-
nje veéinskog udjela u Zagrebackoj banci od strane inozemnih dioni¢ara kupnjom
GDR-a na burzi). Neto inozemna aktiva ovih banaka bila je blizu nule u prvom i dru-
gom tromjesedju 2000. (962 mil. HRK na dan 31. ozujka 2000. i —-240 mil. HRK na dan
30. lipnja 2000.). No, NIA je pocela naglo rasti i prosje¢no je iznosila oko 3,7 mlrd.
HRK u razdoblju izmedu 30. rujna 2000 i 30. rujna 2001.

Znadi li to da je namjera stranih vlasnika bila izvoz kapitala, uzimanjem hrvatskih
depozita i njihovim plasiranjem u inozemstvo? Jedan od nac¢ina na koji mozemo odgo-
voriti na ovo pitanje jest analiza ponasanja banaka u domaéem vlasnistvu. One su ta-
koder izvozile kapital tijekom promatranog razdoblja, poveéavajuéi svoju NIA-u sa sa-
mo 231 mil. HRK 31. ozujka 2000. na otprilike 1,7 mlrd. HRK 30. rujna 2001. Ako uz-
memo u obzir ¢injenicu da ukupna aktiva domacih banaka ¢ini otprilike jednu sedmi-
nu aktive privatiziranih banaka u pretezno stranom vlasnistvu, mogli bismo rec¢i da
su domace banke, proporcionalno, izvozile vise kapitala od stranih banaka.

No cijela ta diskusija ne pogada bit. Bitno je naglasiti da i privatizirane banke u
pretezno stranom vlasni$tvu i domacée banke u Hrvatskoj jednostavno nisu nalazile

zadovoljavajuce projekte za ulaganje. Rast kredita u domac¢im bankama bio je 2000.
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vrlo spor i nije se u 2001. intenzivirao toliko da bi od tih banaka iziskivao smanjenje
njihove NIA-e.

NIA je ponovno naglo porasla i u domaéim i u privatiziranim bankama u stranom
vlasnistvu u posljednjem tromjese¢ju 2001., zahvaljujuéi enormno velikom priljevu
depozita uzrokovanom konverzijom u euro. Banke nisu bile sigurne hoce li doéi do
znacajnijeg povlacenja depozita nakon Nove godine, te su se uglavnom odludile privre-
meno poloziti taj novac u strane banke. Kad je postalo jasno da neée do¢i do velikog va-
la povlacenja depozita, banke su pocele pojacavati kreditiranje, smanjujuéi svoju
NIA-u. U prvoj polovici 2002. privatizirane banke u pretezno stranom vlasnistvu sma-
njile su svoju NIA-u za otprilike 9,8 mlrd. HRK, a domaée banke smanjile su svoju
NIA-u za 1,1 mlrd. HRK.

Ukratko, i ponasanje domacih i ponasanje stranih banaka uvjetovano je mo-
guénostima ulaganja u Hrvatsku. Obje vrste banke mogu poveéati svoju neto inozem-
nu aktivu u situaciji kad imaju snazne priljeve depozita, a ne vide dobre moguénosti za
plasman svojih sredstava u Hrvatskoj. Takvo poveéanje NIA-e ¢esto je privremeno.
Obje vrste banaka isto ée tako brzo smanjiti svoju NIA-u ako vide dobre prilike za
plasman svoga novca u Hrvatskoj.

Rezultati naseg anketiranja potvrduju ovu tezu. Upitali smo strane banke koliki je
postotak depozita i kredita dan stranim (nerezidentnim) klijentima. Strane banke su
uglavnom odgovorile da je koli¢ina takvog poslovanja minimalna. Ako se jo$ iSta moze
i§¢itati iz njihovih odgovora, to je eventualno ¢injenica da strane banke ¢escée imaju ve-
¢iudio stranih depozita u svojim obavezama nego udio stranih kredita u svojoj aktivi.

Tablica 14. Glavna djelatnost s inozemnim gradanima

Omijer stranog prema domacem Medijan Komentar

Depoziti klijenata 5:95 Uglavnom 0:100 u privatiziranim bankama, u
novoosnovanim bankama od 1:9 do 5:1

Krediti klijentima 0:100 Uglavnom 0:100, osim u Cetiri male banke €iji su omijeri
1,5,50i70:100

Izvor: Usmena anketa HNB-a u bankama

Konac¢no, na pitanje raspolozivosti sredstava moze se gledati kroz kreditni rast.
Tablica 15. prikazuje rast kredita pojedinim sektorima gospodarstva prema vrsti ban-
ke.

Tablica 15. jasno pokazuje da je kreditni rast stranih banaka bio mnogo brzi nego
rast domacéih banaka. Posebice se to odnosi na iznimno brz rast kredita stranih bana-
ka stanovnistvu. Mnogo je razloga zasto su se banke okrenule potrosackim kreditima.
Prvo, stope nevraéanja potrosackih kredita mnogo su manje od stopa nevraéanja kre-
dita poduzeéima. Banke su se vrlo uspjesno koristile instrumentima suduznika, jama-
ca i kolaterala pri odobravanju potrosackih kredita. Drugi je razlog bila nerazvijenost
trzista potrosackih kredita, Sto je ostavljalo mnogo prostora za ponudu novih proizvo-
da. Potrosacki krediti ¢inili su samo 6% BDP-a 1995., da bi do danasnjeg dana narasli
na 20% BDP-a. Iako je to jos daleko od njihove razine u EU, koja iznosi 50%, potro-
Sacki su krediti znacajno iznad njihove razine u vecini tranzicijskih zemalja.
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Tablica 15. Krediti prema vrsti banke i prema sektoru, 1999. — 2001. (u tis. HRKi %)

Financijski Javna Ostala Stanovni- Inozemne

sektor Drzava poduzeca poduzeca stvo osobe Ukupno

Domace banke

Krediti 1999. 220899 134022 71462 5119584 4036810 131798 9714577

Krediti 2001. 133476 776210 150439 4283862 3247327 82045 8673363

Rast, % -39,6 479,2 110,5 -16,3 -19,6 -37,7 -10,7
Novoosnovane strane banke

Krediti 1999. 264707 293665 278535 2894957 1733470 20529 5485865

Krediti 2001. 290737 418082 695847 7167499 5533884 94422 14200472

Rast, % 9,8 42,4 149,8 147,6 219,2 359,9 158,9
Privatizirane banke u pretezno stranom vlasnistvu

Krediti 1999. 785033 2562693 1387049 14993307 12070406 338505 32136996

Krediti 2001. 762483 2905920 2317707 17662386 19760360 170662 43579519

Rast, % -2,9 13,4 67,1 17,8 63,7 -49,6 35,6
Privatizirane banke u pretezno stranom vlasnistvu nakon 1999.

Krediti 1999. 527002 1271149 1229263 6124837 5077359 294523 14524134

Krediti 2001. 488627 1525519 1607029 8481115 10011550 104390 22218230

Rast, % -13 20,0 30,7 38,5 97,2 —64,6 53,0
Sve banke

Krediti 1999. 1270639 2990380 1737046 23007848 17840686 490832 47337438

Krediti 2001. 1186696 4100212 3163993 29113747 28541571 347129 66453354

Rast, % -6,6 37,1 82,1 26,5 60,0 -29,3 40,4

Izvor: Hrvatska narodna banka

Tako ukupni podaci pokazuju da strane banke kao c¢jelina imaju brz kreditni rast,
moguce je da postoje neke druge karakteristike banaka kojima se moze bolje objasniti
kreditni rast. Dobar nacin da se to ispita je regresijska analiza. Konkretno, sljedeéi
metodu Detragiache i Gupte (2002.), ispitao sam regresijski model u kojem je zavisna
varijabla kreditni rast, a nezavisne varijable su dvije dummy varijable za vrste vlas-
nic¢ke strukture i pet ostalih vaznih karakteristika banaka. Varijablu kreditnog rasta
jednostavno ¢ini ukupan iznos nedospjelih kredita na kraju 2001. $to se podijeli s izno-
som nedospjelih kredita krajem 1999. Ostale varijable definirane su kao prosjeci ili iz-

nosi krajem 1999. godine.

Rezultati pokazuju da su, kad su karakteristike banaka uklju¢ene u model, no-
voosnovane strane banke zaista znac¢ajno brze povecale svoju kreditnu aktivnost od
ostalih banaka u oba segmenta trzista. Takoder, uglavnom se pokazalo da je kreditni
rast banaka koje su imale veéi povrat od aktive 1999. godine, bio brzi, dok je sve ostalo
bilo jednako. Privatizirane banke u pretezno stranom vlasnistvu nisu znacajno brze
od domacih banaka povecale svoje kredite. Neke od privatiziranih banaka u pretezno
stranom vlasnistvu ulozile su mnogo vremena i truda na aktivnosti unutar kuéa poput
moderniziranja informacijskih sustava, promjene internih postupaka i ponovne klasi-
fikacije svojih kreditnih portfelja. Stoga ne zacuduje $to one nisu pokusavale snazno

Siriti svoje kreditne aktivnosti u tom razdoblju. Sli¢na je situacija bila u Madzarskoj, u
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pocetnom postprivatizacijskom razdoblju, i u Latinskoj Americi (Crystal, Dages i Gol-
dberg, 2001.).

Tablica 16. Determinante kreditnog rasta

Rast kredita Rast potrt_)sacklh Rast kr(-,}filta
kredita poduzeéima

Konstanta 0,10 1.17° 0,71 1,33° 0,10 0,59

(0,22) (13,11) (0,60) (9,44) (0,15) (1,65)
Novoosnovane banke 0,78° 0,93 1,74% 1,80° 1,04° 1,22°

(2,13) (2,97) (2,30) (2,45) (2,48) (3.15)
Privatizirane banke u pretezno 0,22 0,19 0,25 0,30 017 0,27
stranom vlasnistvu (1,45) (1,40) (0,98) (1,45) (0,86) (1,10)
Neto kamatna marza (—2) 0,02 -0,08 -0,05

(0,72) (1,21) (1,61)
Tro$kovi poslovanja/ 0,05 0,14 0,11+ 0,14°
aktiva (-2) (1,08) (1,42) (1,88) (2,09)
Povrat od aktive (—2) 0,05° 0,05° 0,14° 0,11° 0,06+

(2,28) (2,18) (2,03) (2,03) (1,87)
Koeficijent adekvatnosti 0,43+ 0,22 0,53
kapitala (-2) (1,93) (0,57) (1,05)
Kvaliteta aktive (—2) 1,06 0,60 0,88

(1.61) (0,44) (0,96)
Prilagodeni R2 0,37 0,36 0,35 0,36 0,39 0,36
Opazanja 41 41 41 41 4 a4
F-statistika 4,28 8,43 4,01 8,52 4,64 8,46

Upotrijebljene su Whiteova heteroskedasti¢no-konzistentna standardna pogreska i kovarijanca; Apsolutna
vrijednost t-statistike u zagradama; + Signifikantno kod 10%-tne pouzdanosti; * Signifikantno kod 5%-tne
pouzdanosti; * Signifikantno kod 1%-tne pouzdanosti; (-2) znadi: prije dvije godine (u konkretnom sluéaju:
karakteristike 1999. za rast izmedu 1999. 1 2001.)

Pitanje koje se moze postaviti u vezi s navedenim rezultatima jest moze li veli¢ina
banke sluziti kao determinanta brzine rasta kreditiranja. Jasno je da je velikim banka-
ma teze povecati kreditne portfelje istom brzinom nego malim bankama, s obzirom da je
apsolutni broj njihovih potencijalnih klijenata ograni¢en. Medutim, dodavanje logarit-
ma ukupne aktive tim jednadZzbama nije pridonijelo eksplanativnoj mo¢i modela, a sa-
ma se varijabla pokazala neznacajnom u usporedbi s varijablama karakteristika bana-
ka, ¢ak i u jednadzbama iz kojih su uklonjene ostale varijable karakteristika banaka.

Konacéno, pitanje koje se odnosi na tok sredstava jest raspodjela dividende. U nace-
lu, moze se ocekivati da ¢e strane banke vrsiti raspodjelu dividenda svojim dionicari-
ma, od kojih veéinu vjerojatno ¢ine inozemne osobe. Stoga bi, dugoro¢no gledano, od-
ljevi dividenda, ili repatrijacija dobiti, vjerojatno ¢inili odljev sredstava.

U slucaju hrvatskih banaka u pretezno stranom vlasnistvu, ¢ini se da se do sada
vedina tih banaka odluéivala na ponovno ulaganje ostvarene dobiti. Takvo djelovanje
rezultat je diktata ambicioznih planova Sirenja tih banaka. U buduénosti, medutim,
treba ocekivati repatrijaciju dobiti $to ¢e tada imati ulogu u platnoj bilanci drzave.

Moze se bez sumnje zakljuéiti da se ulaskom stranih banaka poveéala dostupnost
sredstava za hrvatsko gospodarstvo. Novoosnovane strane banke nisu samo dale dopri-

nos u sredstvima putem inozemnih izravnih ulaganja ve¢ su zapravo poveéale svoje ne-
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Tablica 17. Zadrzavanje dobiti stranih banaka

Zadrzana dobit Broj banaka
100% 6
90 - 95% 3
60 — 90% 2
50 — 60% 1
21-49% 0
5-20% 2
Nema dobiti 2
Ukupni broj odgovora 6

Izvor: Usmena anketa HNB-a u bankama

to inozemne obaveze radi financiranja svoje brze kreditne ekspanzije. Osim priljeva ino-

zemnih izravnih ulaganja, oscilirala je i NIA privatiziranih banaka, izri¢ito se poveéavsi

u razdoblju konverzije u euro, da bi u 2002. doslo do njezina znacajnog smanjenja.

3.7. Strane banke i konsolidacija domac¢ega bankovnog sustava

Sto se tice daljnje konsolidacije sustava, domace banke ocjenjuju da je najvjerojatniji

scenarij za blizu buduénost (do 2005.) spajanje s nekom doma¢om bankom. Prezivlja-

vanje vlastitim snagama je sljedec¢a najvjerojatnija moguénost. Medutim, dugorocno,

Tablica 18. Vjerojatnost scenarija za buduénost

Prije 2005. Poslije 2005.
s g g g s g
. o = o = = = o =
Scenarij @ 2 H EN © 2 3 ER:
5 =] =] s © 5w =] =] s ©
o © = m ] = = > © s ™ = = =
Q2 = S o =) ‘s QL = S = =] 'S
g2 =©T¢ T £E g2 7F¢e T £E
a8 o©f 3 = a8 o©.8 5 S5
Samostalni opstanak 2,08 7 17 16,90% 1,87 5 17 16,90%
Spajanje s domacom 3,72 4 16 16,63% 3,20 5 14 9,64%
bankom
Preuzimanje od domace 1,66 0 15 15,21% 1,86 1 16 15,82%
banke
Preuzimanje domace 1,69 1 16 16,29% 1,65 1 17 16,90%
banke
Spajanje sa stranom 1,53 0 16 16,29% 2,11 1 17 16,90%
bankom
Preuzimanje od inozemne 1,67 2 16 16,29% 3,05 5 17 16,90%
banke
Preuzimanje strane 1,24 0 16 16,29% 1,28 0 17 16,90%
banke
Neprijateljska ponudaza 1,23 0 16 16,29% 1,24 0 17 16,90%
kupnju manjinskog udjela
Neprijateljska ponudaza 1,30 0 15 15,21% 1,34 1 16 15,82%

kupnju vecinskog udjela

Skala ocjena: 1 —jedva moguce, 2 — malo vjerojatno, 3 — neizvjesno, 4 — vrlo vjerojatno, 5 — gotovo sigurno.

* Ponderirano aktivom banke; Izvor: Pismena anketa HNB-a u bankama
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prodaja inozemnom ulagacu i spajanje s nekom stranom bankom uvelike dobiva na
znacenju, i rangirana je odmah ispod spajanja s domaéom bankom.

Imaju li domace banke buduénost? Kraft (2001.) razmatra proces konsolidacije i
predvida da ¢e postojati trziSne niSe za manje banke koje izuzetno dobro poznaju lo-
kalne uvjete. Nadalje, DeYoung, Goldberg i White (1999) tvrde, potkrepljujudi tezu
dokazima iz Sjedinjenih Drzava, da kreditiranje na temelju bliskih poslovnih odnosa s
malim poduzec¢ima najuspjesnije provode male i mlade banke. Njihova je teza da je
potreban stalan dotok novih banaka, s obzirom da starije banke “odrastaju”, postaju
vece i Cesto gube svoje bliske poslovne odnose s klijentima.

Njihovo je istrazivanje zanimljivo jer pokazuje da, unato¢ medunarodnim trendo-
vima spajanja velikih banaka i nastanku jedinstvenoga europskoga bankovnog tr-
ziSta, male banke mogu i nadalje imati vaznu ulogu. Nije jasno, medutim, hoce li to ta-

ko biti i u buduénosti, s obzirom na spomenute jace izrazene trendove.
3.8. Slucaj Rijecke banke

U ozujku 2002. objavljeno je da RijeCka banka ima gubitke procijenjene na 98 mil.
USD koji su nastali zbog prijevarnih deviznih transakcija koje je provodio glavni diler
te banke. Ti su gubici ostetili kapital banke, ali nisu doveli do insolventnosti banke.
Doslo je do navale na banku, prilikom koje su u drugoj polovici ozujka i po¢etkom trav-
nja deponenti povukli iz banke vise od 200 mil. EUR.

Situacija u banci stabilizirala se zahvaljujuéi kreditu za likvidnost Hrvatske na-
rodne banke, a zatim sindiciranom kreditu ostalih hrvatskih banaka."” Strani stra-
teski partner, Bayerische Landesbank, prodao je svoj vec¢inski udio u banci manjin-
skom dioniéaru, Agenciji za osiguranje Stednih uloga i sanaciju banaka, za simboli¢an
iznos od 1 USD. Nakon toga, novi inozemni partner, Erste Bank, kupio je vecinski
udio u banci.

Kriza u Rijec¢koj banci izazvala je bitno neslaganje o ulozi stranih banaka. Gubiciu
Rijeckoj banci bili su rezultat prijevarnih transakcija koje su zapocele dok je banka bi-
la u domaéem vlasnistvu (Agencija za osiguranje Stednih uloga i sanaciju banaka). Na-
vedene transakcije ukljuc¢ivale su knjizenje nepostoje¢ih depozita i fiktivnih arbi-
traznih transakcija, a knjizenje u knjigovodstvenom sustavu banke provodio je sam
glavni diler ili njegov suucesnik/njegovi suucesnici. Sama ¢injenica da je glavni diler
knjizio transakcije veliko je krsenje standardnih bankovnih postupaka. Ni pod kak-
vim okolnostima ne dopusta se osobi koja zakljucuje transakciju da tu istu transakciju
propisuju odvojenost transakcija od knjizenja (ili front officea od back officea). Medu-
tim, sada je jasno da se ti postupci nisu postivali i da u praksi ta odvojenost nije posto-
jala. Nakon knjizenja odredene prijevarne transakcije, vrlo je tesko otkriti sto se zap-
ravo dogodilo ili otkriti prijevaru.

Uprava banke nije otkrila gubitke ni dok je banka bila, do poéetka 2000., u veéin-
skom vlasnistvu Agencije za osiguranje stednih uloga i sanaciju banaka ni nakon toga
kad je 2000. Bayerische Landesbank postao veéinski vlasnik banke. Propust Bayeris-

12 Za potpuno objasnjenje krize u Rijec¢koj banci i poduzetih korektivnih mjera vidi: Hrvatska narodna
banka, Godisnje izvjesée 2001., poglavlje 3.9.
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che Landesbanke i nekoliko vanjskih revizorskih kuca da otkriju prijevaru upuéuje na
slabosti u upravljanju i reviziji. Kriza u Rijeckoj banci pokazuje da ¢ak i uglednoj stra-
noj banci moze biti nemogucée otkriti probleme u banci koju stjece u nekoj drugoj drza-
vi. Stovige, sli¢ni se komentari mogu dati u povodu krize u Allfirstu, tvrtki kéeri banke
Allied Irish Bank u Sjedinjenim Drzavama, krajem 2001. i propasti banke Barings
1995. godine. U oba sluc¢aja neposteni je trgovac, koji je poslovao u stranoj tvrtki kéeri
mati¢ne banke, uspio stvoriti velike gubitke koje uprava nije otkrila na vrijeme ni u
stranoj tvrtki kéeri ni u mati¢noj kuéi.

Slucaj Rijecke banke trebao bi posluziti kao upozorenje i stranim i domaéim ban-
karima. Sto se tide inozemnih ulagaéa, sluéaj Rijetke banke pokazuje u kojoj mjeri mo-
gu biti vazni postupci temeljite analize poslovanja (due diligence) i detaljno poznava-
nje banke koja se kupuje. Nakon ovoga i sli¢énih dogadaja banke koje stje¢u druge ban-
ke u inozemstvu zasigurno ée uloziti dodatne napore kako bi dobile potpune informa-
cije o banci koju kupuju.

Sto se tice domacéih banaka, sluéaj Rije¢ke banke je otreznjavajuée upozorenje za
korporacijsko upravljanje. Propisivanje odvojenosti izvr§ne sluzbe (front office) od po-
zadinske sluzbe (back office) nije dovoljno kako bi se osigurala provedba propisa u
praksi. Domace, kao i strane banke, zasigurno ée zeljeti, u svjetlu dogadaja u Rijeckoj
banci, ponovno ispitati sve aspekte svojih internih postupaka.

Tako je kriza u Rije¢koj banci bila bolna, vazno je naglasiti da banka nije propala
niti su Stedise izgubile svoje depozite. Naprotiv, banka je cijelo vrijeme bila solventna.
Dobila je podrsku od Hrvatske narodne banke da ocuva svoju likvidnost, $to se ne mo-
Ze izjednaciti sa sanacijama propalih banaka u proslosti. Podrska koja je pruzena Ri-
jeckoj banci sastojala se od otkupa blagajnic¢kih zapisa HNB-a, kupnje deviza i u pot-
punosti kolateraliziranih kredita za likvidnost (na temelju zaloga blagajnickih zapisa
HNB-a i trezorskih zapisa MF-a). Hrvatska narodna banka nije se ni u kojem slucaju
izlozila riziku niti je novac poreznih obveznika dan Rijeckoj banci. Drzavno jamstvo
dano je za jedan kredit iz tehnickih razloga jer se Zakonom o Hrvatskoj narodnoj banci
propisuje da HNB ne moze davati kredite s rokom dospijeca duzim od dvije godine bez
drzavnog jamstva. Medutim, taj je kredit, kao i svi ostali krediti HNB-a Rijeckoj banci,
vraéen u roku kracem od mjesec dana nakon pocetka krize, kada je nekoliko hrvatskih
banaka odobrio sindicirani kredit Rijeckoj banci.

Drugim rije¢ima, kriza u Rijeckoj banci nije uzrokovala troskove za hrvatske po-
rezne obveznike. Isto tako, Bayerische Landesbank je priznao da mu je kao veéinskom
vlasniku promaklo otkrivanje prijevare i da je zbog toga izgubio uloZeni novac. Spora-
zum izmedu Bayerische Landesbank i Vlade RH o prijenosu dionica Bayerische Lan-
desbank hrvatskoj drzavi za simboli¢nu cijenu od 1 USD omogudio je Vladi da pronade
novog kupca (Erste bank) za tu banku. Na taj je na¢in Vlada uspjela ostvariti prihode
od 50 mil. EUR i pronadéi solidnog vlasnika koji je voljan u potpunosti dokapitalizirati
banku.

Kriza u Rijeckoj banci pokazuje kakvu $tetu moze prouzrokovati neposteni trgo-
vac ako zakazu kontrolni mehanizmi u banci. Ona takoder pokazuje da ¢ak i ugledne
strane banke nisu imune na probleme. Bilo bi, medutim, krivo zakljuciti, kao $to su
neki kriti¢ari ucinili, da je ta kriza pokazala da tu banku nikada i nije trebalo privatizi-
rati, a posebno ne prodati strancima. Evidentno je da su problemi u Rijeckoj banci po-
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Celi prije privatizacije. Nema razloga vjerovati da bi te probleme domaca uprava prije
otkrila, koja, ¢ak i nakon §to je primila anonimno pismo o prijevari koje joj je proslije-
dio HNB 1999. godine, nije bila u stanju otkriti bilo kakvu nepravilnost.

Odluku Bayerische Landesbank da izade iz Rije¢ke banke i proda svoje dionice
Vladi RH za simboli¢ni jedan americ¢ki dolar treba gledati u svjetlu domaéih problema
Bayerische Landesbank. Veliki gubici po kreditima odobrenim medijskoj grupaciji
Kirsch i predstojeca privatizacija banke koju nameée Europska komisija vjerojatni su
razlozi zbog kojih Bayerische Landesbank nije zelio ostati u Rijeckoj banci. Vazno je
napomenuti da je ulazak stranih banaka znacéajan rizik u tom smislu $to na domadée
bankovno trziste mogu snazno utjecati dogadaji u ostalim zemljama. Na srec¢u, u ovom
slucaju problemi Bayerische Landesbank nisu ¢inili dio sistemskih problema koji po-
gadaju Njemacku ili njezine susjede i bilo je mogucée brzo pronaéi drugoga strateskog

partnera.
4. Zakljucci

Za razliku od situacije obuhvaéene nasim proslim izvje$éem o utjecaju stranih banaka
prije dvije godine, sada je jasno da je utjecaj stranih banaka u Hrvatskoj znacajan. Kao
i u nekoliko ostalih tranzicijskih zemalja, strane banke sada kontroliraju veliku veéi-
nu bankovnog trzista u Hrvatskoj. Njihov je dolazak pridonio postizanju vise razine
konkurentnosti, vecoj efikasnosti i boljoj kvaliteti proizvoda i usluga. Bilané¢ni podaci
pokazuju da su strane banke profitabilnije, imaju niZe troskove poslovanja i bolju kva-
litetu aktive od domacih banaka.

Postoje, medutim, razlike izmedu rezultata poslovanja novoosnovanih stranih ba-
naka i privatiziranih banaka u pretezno stranom vlasnistvu. Novoosnovane banke is-
ticu se u pogledu kvalitete aktive i kreditne ekspanzije. Potonja karakteristika, iako
dobrodogla hrvatskom stanovnistvu i poduzeéima koja uzimaju kredite, moze pred-
stavljati i opasnost, s obzirom da medunarodno iskustvo pokazuje da snazan kreditni
rast ¢esto vodi do problema s kvalitetom aktive.

Nadalje, kriza u Rijeckoj banci pokazuje da privatizacija, odnosno prodaja stra-
teSkom inozemnom ulagacu, ne mora znaciti eliminaciju svih problema. Niti su me-
nadzeri koje su postavili novi vlasnici niti su prethodno angazirani menadzeri koje su
novi vlasnici zadrzali bili u stanju otkriti golemu prijevaru u Rijec¢koj banci. Na sreéu,
prijevara je otkrivena prije nego $to je unisten cjelokupni kapital banke i rjeSenje je
nadeno bez troska za porezne obveznike. U svakom slucaju, sluc¢aj Rijecke banke pre-
docava izazov s kojim se susrecéu strani ulagaci u njihovim pokusajima da otkriju prob-
leme u bankama koje namjeravaju kupiti. On takoder predocava izazov s kojim se suo-
¢avaju menadzeri u otkrivanju prijevara, odnosno u ograni¢avanju poslovnog rizika,
te postavlja pitanje adekvatnosti tradicionalnih revizorskih metoda. Naposljetku, on
isto tako predocava izazov za kontrolore u bankama.

Kakve su implikacije nasih nalaza o stranim bankama za njihovu politiku? Prvo, u
svjetlu orijentacije Republike Hrvatske prema ¢lanstvu u EU, u osnovi je definiran
cjelokupni okvir za bankarstvo. Bankarska trzista moraju biti otvorena za konkuren-
ciju i za ulazak ovlastenih banaka iz EU. Hrvatske banke moraju pronaci svoje mjesto

na tom europskom trzistu, a na koncu i na svjetskim financijskim trzistima.
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Drugo, trenutaéna inozemna ulaganja u hrvatsko bankarstvo dolaze uglavnom iz
obliznjih zemalja (Italija, Austrija i Njemacka). S obzirom da poslovni ciklus tih zema-
lja jako korelira s hrvatskim, ni te banke ni Hrvatska ne dobivaju mnogo u smislu di-
versifikacije. Ulazak banaka iz drugih podrucja ¢iji poslovni ciklusi slabije koreliraju s
hrvatskim, mogao bi biti od koristi, kao $to je to bio slu¢aj u Maleziji (Detragiache i
Gupta, 2002.). Medutim, Hrvatska ne moze i ne bi se smjela upustiti u bilo kakvu dis-
kriminaciju u pogledu prodaje banaka ili izdavanja odobrenja za rad, tako da bi do tak-
vog procesa diversifikacije moglo doé¢i samo dobrovoljnim ohrabrivanjem banaka iz-
van Europe da ulazu u Hrvatsku.

Trece, postoje odredeni dokazi da kontinuirani ulazak novih banaka moze biti ko-
ristan fenomen, posebice u unapredenju kreditiranja malih i srednjih poduzeéa. Regu-
lativu je potrebno pazljivo definirati kako bi se izbjeglo stvaranje nepotrebnih zapreka
ulasku stranih banaka. Naravno, testove sposobnosti i prikladnosti, odgovarajuce
standarde minimalnoga propisanog kapitala i ostalu bonitetnu regulativu potrebno je
inadalje primjenjivati na nove podnositelje zahtjeva za dobivanje odobrenja za rad. No
politikom se ne bi smjelo odvracati sve ulaske.

Cetvrto, banke u Hrvatskoj sve se vise okreéu dugoroénom kreditiranju. Nage je
anketiranje pokazalo da banke kao svoje glavne prioritete vide kreditiranje kupnje
nekretnina i fiksnog kapitala. Ova dugotrajna imovina ne poklapa se s dugoro¢nim
obavezama. U odredenoj mjeri, ta je nepodudarnost prirodan ishod uloge banaka kao
transformatora ro¢nosti. No Hrvatska narodna banka trebala bi ispitati postoje li
pravne ili regulatorne zapreke razvoju odgovarajué¢ih dugoro¢nih obaveza ili tehnika
sekuritizacije koje se mogu koristiti u prodaji dugotrajne imovine.
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tus,...) onda je potrebno dostaviti i te datoteke u Excel formatu (grafikoni moraju imati pripadajuée serije poda-
taka).

llustracije trebaju biti u standardnom EPS ili TIFF formatu s opisima u Helvetici (Arial, Swiss) veli¢ine 8 toc¢aka.
Skenirane ilustracije trebaju biti rezolucije 300 dpi za sivu skalu ili ilustraciju u punoj boji i 600 dpi za lineart
(nacrti, dijagrami, sheme).

Formule moraju biti napisane c¢itljivo. Indeksi i eksponenti moraju biti jasni. Znacenja simbola moraju se objas-
niti odmah nakon jednadzbe u kojoj se prvi put upotrebljavaju. Jednadzbe na koje se autor poziva u tekstu pot-
rebno je obiljeziti serijskim brojevima u zagradi uz desnu marginu.

Biljeske na dnu stranice (fusnote) treba oznaciti arapskim brojkama podignutim iznad teksta. Trebaju biti Sto
krace i pisane slovima manjim od slova kojim je pisan tekst.

Popis literature dolazi na kraju rada, a u njega ulaze djela navedena u tekstu. Literatura treba biti navedena abe-
cednim redom prezimena autora, a podaci o djelu moraju sadrzavati i podatke o izdavacu, mjesto i godinu iz-
davanja.

Urednistvo zadrzava pravo da autoru vrati na ponovni pregled prihvaceni rad i ilustracije koje ne zadovoljavaju
navedene upute. Ispisi i diskete s radovima se ne vracéaju.

Pozivamo zainteresirane autore koji Zele objaviti svoje radove da ih posalju na adresu Direkcije za izdavacku
djelatnost, prema navedenim uputama.



Hrvatska narodna banka i1zdaje sljedeée publikacije:

Godi$nje izvje$ée Hrvatske narodne banke
Redovita godi3nja publikacija koja sadrzava godisnji pregled nov&anih i opéih ekonomskih
kretanja te pregled statistike.

Polugodi’nje izvje$¢e Hrvatske narodne banke
Redovita polugodiinja publikacija koja sadrzava polugodi3nji pregled nov¢anih i opéih
ekonomskih kretanja te pregled statistike.

Tromjesecno izvje$ée Hrvatske narodne banke
Redovita tromjese¢na publikacija koja sadrZava tromjese¢ni pregled nov¢anih i opéih
ekonomskih kretanja.

Bilten o bankama
Redovita publikacija koja sadrZzava pregled i podatke o bankama.

Bilten Hrvatske narodne banke
Redovita mjese¢na publikacija koja sadrZava mjese¢ni pregled nov&anih i opéih ekonomskih
kretanja te pregled monetarne statistike.

IstraZivanja Hrvatske narodne banke
Povremena publikacija u kojoj se objavljuju kraéi znanstveni radovi zaposlenika banke,
gostiju istrazivaca i vanjskih suradnika.

Pregledi Hrvatske narodne banke
Povremena publikacija u kojoj se objavljuju informativno-pregledni radovi zaposlenika
banke, gostiju istraZivaca i vanjskih suradnika.

Rasprave Hrvatske narodne banke
Povremena publikacija u kojoj se objavljuju rasprave zaposlenika banke, gostiju istraZivaca i
vanjskih suradnika.

Hrvatska narodna banka izdava¢ je 1 drugih publikacija, primjerice: zbornika radova s
konferencija kojih je organizator ili suorganizator, knjiga i radova ili prijevoda knjiga i
radova od posebnog interesa za HNB i drugih sli¢nih izdanja.
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