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1. Sazetak

U prvoj polovini 2013. godine zabiljeZena je stabilizaci-
ja domace gospodarske aktivnosti, nakon visegodiSnjeg trenda
njezina smanjivanja. Blagom oporavku u drugom tromjesecju
pogodovala su nesto povoljnija kretanja u eurozoni i oporavak
uvjeta na medunarodnim financijskim trzistima, koji su bili pra-
Ceni povoljnim jednokratnim ucincima povezanima poglavito s
ulaskom Hrvatske u Europsku uniju i primjenom fiskalnih bla-
gajna. Monetarna politika i nadalje je bila usmjerena na podr-
Zavanje visoke likvidnosti bankovnog sustava, $to potvrduje nje-
zinu ekspanzivnu orijentaciju. Tecaj domace valute prema euru
ostao je stabilan, ¢ime se ostvaruje osnovni preduvjet financijske
stabilnosti u zemlji. Na podrudju javnih financija ostvareno je
snazno povecanje manjka potaknuto povecanjem rashoda, $to
je dovelo i do rasta javnog duga, koji bi vrlo brzo mogao dos-
egnuti 60% BDP-a. Medu ogranicavajuéim faktorima snazni-
jega gospodarskog oporavka i nadalje se izdvaja slaba konkure-
ntnost, koju bi trebalo ojacati opseZnijim strukturnim reforma-
ma usmjerenima na poboljSanje uvjeta investiranja i poslovanja
u izvozno orijentiranim djelatnostima.

Realni BDP u prvom tromjeseéju 2013. neznatno je pao
(0,1%) u odnosu na posljednje tromjesecje prosle godine pod
utjecajem smanjenja izvoza, dok je u drugom tromjesecju blago
porastao (0,2%) zbog rasta svih sastavnica agregatne potraznje
(prema sezonski prilagodenim podacima HNB-a). Navede-
ni rast treba promatrati s oprezom jer su gospodarski tokovi
u drugom tromjesecju snazno obiljeZeni jednokratnim ucinci-
ma ulaska u Europsku uniju, $to je intenziviralo medunarodnu
razmjenu, i uvodenjem fiskalnih blagajna, §to je povecalo sta-
tistiCki zabiljeZen promet u trgovini i ugostiteljstvu te povecalo
prihode drzave.

Broj zaposlenih osoba povecao se u prvoj polovini 2013.
godine, stoga se zaustavio trend snaznog pada broja zaposlenih
koji je bio zamjetljiv u drugoj polovini 2012. godine. Prosje¢na
stopa nezaposlenosti (administrativni izvori) iznosila je 20,3%
u prvoj polovini godine, ali se u skladu s blagim poboljsanjem
uvjeta na trziStu rada ta stopa postupno smanjivala te je u lip-
nju iznosila 19,9%. Anketna stopa nezaposlenosti u prvoj po-
lovini 2013. iznosila je prosje¢no 17,3%, pri cemu je, kao i kod
administrativne stope, zabiljezeno njezino relativno poboljsa-
nje: s 18,1% u prvom na 16,5% u drugom tromjesecju.

Tijekom prvog polugodista 2013. inflacija potrosackih cijena
znatno se usporila, s 5,2% u sije¢nju na 2,0% u lipnju. Bilo je to,
prije svega, posljedica povoljnog ucdinka baznog razdoblja, ali i
smanjenih uvoznih inflatornih pritisaka kao i odsutnosti doma-
¢ih inflatornih pritisaka s potrazne i troSkovne strane. Usporava-
nju inflacije pridonijela je veéina njezinih komponenata (izuzevsi
preradene prehrambene proizvode), a ponajvise energija.

Saldo tekuéeg racuna platne bilance nastavio se poboljsa-
vati tijekom prvog polugodista 2013., uglavnom odrazavajuci
smanjenje manjka na racunu faktorskih dohodaka. Poboljsao
se i saldo na racunu usluga, poglavito zbog rasta prihoda od
turizma, kao i viSak na raunu tekucih transfera. S druge stra-
ne, robni se manjak povecao zbog pada robnog izvoza, uz sta-
gnaciju uvoza.

Povecana sklonost preuzimanju rizika i visoka likvidnost na
medunarodnim financijskim trzistima krajem 2012. i tijekom
prvih Sest mjeseci 2013. pridonijeli su poboljSanju uvjeta finan-
ciranja drzave i banaka majki na inozemnom trZistu u odnosu

na prvu polovinu 2012. godine. To se zajedno s politikom vi-
soke likvidnosti domacdega monetarnog sustava koju provodi
HNB odrazilo na sniZzavanje troskova zaduZzivanja na domacem
trziStu. Kamatne stope na trezorske zapise MF-a spustile su
se na najnize razine do sada, a kod nefinancijskih poduzeca
zabiljeZeno je smanjenje kamatnih stopa na kratkorocne te, u
manjoj mjeri, na dugoroéne kredite banaka. Uvijeti financira-
nja stanovniStva ostali su isti. Unato¢ zabiljeZenom prirastu
ukupnog financiranja poduzeda, oslabjela potraznja, poostre-
ni standardi odobravanja kredita, rast losih kredita i odgodeni
oporavak domacega gospodarstva onemogudili su znatnije di-
namiziranje kreditiranja. Slaba potraznja za kreditima i poja-
¢ana nesklonost riziku tako su ograniéili uéinke ekspanzivne
monetarne politike koju je HNB provodio podrzavajuéi visoku
likvidnost monetarnog sustava u cijelom razdoblju nakon izbi-
janja krize.

Neto priljev kapitala iz inozemstva u prvom polugodistu
2013. bio je priblizno na razini iz istog razdoblja prethodne
godine. Vidljive su promjene u strukturi priljeva, pri ¢emu je
snazniji bio priljev duznickoga kapitala, koji je nadoknadio pad
vlasnickih ulaganja u Hrvatsku. Glavninu neto duznickih prilje-
va kapitala ostvarili su drzava i kreditne institucije, dok su nova
inozemna vlasni¢ka ulaganja u Hrvatsku i dalje vrlo skromna.
Bruto inozemni dug u prvom se polugodi$tu 2013. povecao za
1,2 mlrd. EUR (iskljudi li se utjecaj meduvalutnih i ostalih pro-
mjena) te je na kraju lipnja iznosio 46,2 mird. EUR, odnosno
104,9% BDP-a (ostvarenog u posljednja Cetiri tromjesecja).

U uvjetima zamjetnog priljeva kapitala iz inozemstva, pra-
¢enog nizim manjkom na tekuéem rac¢unu platne bilance, HNB
je u prvom polugodistu 2013. godine neto kupovao devize.
Time je neto kreirao kunsku likvidnost i dodatno povecao vi-
Sak likvidnosti bankovnog sustava, §to potvrduje ekspanzivnu
orijentaciju monetarne politike. Pritom je nominalni tecaj do-
mace valute prema euru ostao stabilan, a to je i nadalje osnovni
preduvjet financijske stabilnosti u zemlji. U spomenutom raz-
doblju nastavilo se i postupno poveéavanje bruto medunarod-
nih i neto raspolozivih pri¢uva.

Ukupne su medunarodne pri¢uve HNB-a, uz porast od
784,6 mil. EUR tijekom prvog polugodista, na kraju lipnja do-
segnule 12,0 mlrd. EUR, dok su neto medunarodne pri¢uve
porasle za 264,8 mil. EUR, na 10,5 mlrd. EUR. Neto eurskim
portfeljem HNB-a u prvom je polugodistu ostvaren ukupan
prihod od 42,0 mil. EUR, a dolarskim portfeljem za trgovanje
u istom je razdoblju ostvaren prihod od 0,9 mil. USD. Uprav-
ljanje medunarodnim pricuvama u prvih Sest mjeseci 2013.
odvijalo se u uvjetima niskih referentnih kamatnih stopa i po-
veCane nesigurnosti na financijskim trzistima, zbog Cega su se
prinosi na drZavne vrijednosnice razvijenih zemalja, koje pre-
vladavaju u strukturi medunarodnih pri¢uva HNB-a, zadrzale
na iznimno niskim razinama. S obzirom na to da se u upravlja-
nju medunarodnim pri¢uvama sredi$nja banka rukovodi nace-
lima likvidnosti i sigurnosti, zbog znatne nesigurnosti na finan-
cijskim trzistima i dalje su na snazi bile postroZene odrednice
ulaganja u pojedine drzave i financijske institucije.

Utjecaji nepovoljnih kretanja u gospodarskom okruZju na
bankovni sustav u prvoj polovini 2013. godine ogledali su se
u slaboj kreditnoj aktivnosti i daljnjoj materijalizaciji kredit-
nog rizika. Dugotrajna recesija rezultirala je znacajnim padom



dobiti banaka i narusenom profitabilno$¢u njihova poslovanja.

U prvoj polovini 2013. banke su ostvarile 1,3 mlrd. kuna
dobiti (iz poslovanja koje ¢e se nastaviti, prije oporezivanja),
Sto je za 40,8% manji iznos dobiti nego u prvoj polovini pret-
hodne godine. ROAA se smanjio na 0,6%, a ROAE na 3,5%.
Pad dobiti banaka bio je ponajprije posljedica manjih kamat-
nih prihoda od kredita, posebice od kredita danih trgovackim
drustvima, te rasta tro$kova rezerviranja za gubitke u kreditnim
portfeljima. Razlozi njihova porasta bili su oteZzana naplata kre-
dita odnosno rast kredita koji se ne mogu naplatiti u cijelosti, a
zatim i naglasen oprez pri preuzimanju rizika, koji je rezultirao
blagim rastom kredita (2,0% efektivno) i viSom razinom manje
rizi¢nih plasmana. Dodatni utjecaj na blagu promjenu kredita
imao je izostanak njihova osjetnijeg rasta kod velikih banaka,
preteZito zbog smanjenja duga stanovnistva. Kod stanovnistva
se trend razduZivanja nastavio ve¢ petu godinu zaredom, a u
promatranom je razdoblju kljuéni utjecaj na smanjenje duga
imao pad stambenih kredita. Blagi porast ukupnih kredita bio
je uglavnom usmjeren prema trgovackim drustvima, preteZi-
to u obliku kredita za obrtna sredstva i sindiciranih kredita, te
prema sektoru drZavnih jedinica. Izostanak snaZnijeg oporavka
kreditne aktivnosti i nastavak nepovoljnih gospodarskih kreta-
nja utjecali su na daljnje pogorSanje pokazatelja kvalitete kre-
dita, pa je udio kredita klasificiranih u rizi¢ne skupine B i C na
kraju lipnja 2013. dosegnuo 15,1%. Zamjetno je porastao udio
kredita B i C u sektoru trgovackih drustava, na 26,9%, ponaj-
viSe pod utjecajem rasta kredita spomenutih rizi¢nih skupina u
djelatnostima trgovine i gradevinarstva.

Naglaseno razduzivanje banaka prisutno u veCem dije-
lu prosle godine, u prvoj se polovini 2013. zaustavilo, $to je
rezultiralo malim rastom imovine (1,3% efektivno). Poveca-
nje izvora financiranja pretezito se zasnivalo na rastu depozita

nerezidenata, ali su izvori primljeni od velinskih stranih vlasni-
ka nastavili opadati. Unato¢ tome oni su i nadalje Cinili znatan
dio ukupnih izvora financiranja: 16,8%. Smanjili su se i doma-
¢i izvori financiranja, zbog umjerenog razduZzivanja banaka na
domacem financijskom trzistu. Medu domacim izvorima de-
poziti stanovniStva ostali su stabilan izvor financiranja banaka,
ali se njihov rast osjetno usporio, na samo 1,0% efektivnoga
polugodisnjeg rasta. Cjelokupni rast bilance zasnivao se na po-
vecanju kunskih stavki, pa je primjetno blago valutno restruk-
turiranje bilance banaka.

Isplata veéeg dijela dobiti ostvarene u prosloj godini i dijela
dobiti ostvarenih u prethodnim godinama imala je kljuéni utje-
caj na blagi pad kapitala banaka. Istodobno su u manjoj mje-
ri smanjeni ukupni kapitalni zahtjevi, pa se stopa adekvatnosti
jamstvenoga kapitala tek neznatno smanjila, na 20,8%. Visoka
stopa adekvatnosti jamstvenoga kapitala i visoki omjer bilanc¢-
noga kapitala i pasive nadalje odrazavaju zadovoljavajuéu visi-
nu i kvalitetu kapitala banaka.

U prvoj polovini 2013. godine prihodi konsolidirane opce
drzave smanjeni su za 0,7% na godi$njoj razini, $to je uglav-
nom posljedica pada prihoda od poreza na dobit i socijalnih
doprinosa, dok su prihodi od PDV-a imali najveci pozitivan
ucinak na kretanje ukupnih prihoda. Rashodi konsolidirane
opée drzave, uklju¢ujuéi nabavu nefinancijske imovine, pove-
¢ani su za 8,5% u odnosu na prethodnu godinu, pretezno zbog
sanacije dugova u zdravstvu. Blago smanjenje prihoda i relativ-
no snazan rast rashoda uzrok su povecanja ukupnoga fiskalnog
manjka na godi$njoj razini za 5,6 mlrd. kuna, te je on u prvih
Sest mjeseci iznosio 12,6 mlrd. kuna. Tako je ukupni fiskalni
manjak gotovo dosegnuo iznos predviden za cijelu 2013. godi-
nu. Sredstva za financiranje manjka osigurana su novim zadu-
Zivanjem, stoga se nastavio snazno povecavati javni dug.



2. Kretanja u globalnom okruzju

Rast svjetskoga gospodarstva u prvom se polugodistu
2013. blago ubrzao zahvaljujuéi povoljnim kretanjima u razvi-
jenim gospodarstvima, dok je kod kljuénih zemalja s trZistima
u nastajanju zabiljeZeno daljnje usporavanje gospodarskog ra-
sta. Gospodarstvo eurozone u prvom je polugodiStu ostvarilo
povecanje realne gospodarske aktivnosti nakon $est uzastopnih
tromjesecja smanjenja. Rast realnog BDP-a bio je mnogo di-
primjena iznimno ekspanzivne monetarne politike. U Kini i In-
diji nastavlja se usporavanje gospodarskog rasta, $to je poveza-
no s nepovoljnom dinamikom globalne, ali i slabljenjem doma-
e potraznje.

U eurozoni je, nakon smanjenja realne gospodarske ak-
tivnosti u prvom tromjesecju (—0,2%), u sljedeca tri mjeseca
zabiljezeno poveéanje realnog BDP-a od 0,3%, $to je njegovo
prvo tromjeseéno poveéanje nakon Sest uzastopnih tromjesec-
ja smanjenja. Analiziraju li se sastavnice agregatne potraznje,
osobna i drZavna potro$nja te neto izvoz pozitivno su djelovali
na ostvarenje BDP-a, a doprinos bruto investicija bio je negati-
van. Ako se promatra doprinos pojedinih zemalja ¢lanica, rastu
BDP-a eurozone u drugom tromjese¢ju ponajvise su pridonije-
le Njema&ka i Francuska, dok su Italija i Spanjolska najsnaZni-
je negativno djelovale na dinamiku gospodarstva. Kada je rije¢
o rubnim zemljama, Grcka se, kao i gpanjolska, u drugom tro-
mjesecju i dalje suoCavala s recesijom i pogorSavanjem uvjeta
na trzi$tu rada, za razliku od Irske i Portugala, kod kojih je
ostvaren gospodarski rast te nastavak smanjivanja stope neza-
poslenosti.

Kretanja u gospodarstvima SAD-a i Japana u prvoj su po-
lovini godine znacdajno pozitivno djelovala na ukupnu dinami-
ku svjetskoga gospodarstva. Ubrzanju gospodarske aktivnosti
u SAD-u ponajvise je pridonijelo poveéanje osobne potro$nje
i privatnih investicija. Doprinos drZavne potro$nje dinamici
BDP-a bio je negativan, $to je posljedica stupanja na snagu za-
konskih odredaba koje isklju¢uju dio prethodno odobrenih fi-
skalnih poticaja. Za razliku od fiskalne politike, monetarna je
politika nastavila davati potporu gospodarskom oporavku, ali

Slika 1. Bruto domaci proizvod izabranih gospodarstava
desezonirani podaci, stalne cijene, 2007. = 100
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uz najavu moguceg usporavanja monetarne ekspanzije s pri-
blizavanjem kraja godine. Japanske su se vlasti takoder odludi-
le na primjenu nekonvencionalne monetarne politike, ¢ime se,
izmedu ostaloga, nastoji ukloniti ustrajne deflatorne pritiske
prisutne u gospodarstvu. Monetarno popustanje dio je sveobu-
hvatnog programa oporavka koji je prihvaéen krajem 2012., a
zasnovan je na kombinaciji fiskalnih poticaja, strukturnih refor-
ma i monetarne ekspanzije. Pokazatelji za prvu polovinu godi-
ne upucuju na ucinkovitost navedene kombinacije ekonomskih
politika. Na trZistu kapitala zabiljeZen je snazan uzlet, deflator-
ni pritisci postupno jenjavaju, a izvoz robe i usluga snazno je
porastao unatoc slaboj globalnoj potraznji, zahvaljujuéi znatnoj
deprecijaciji jena u odnosu na najvaznije svjetske valute.

Sto se tice kljuénih gospodarstava s tr#i§tima u nastajaniju,
ona i dalje ostvaruju visoke stope gospodarskog rasta, ali je pri-
tom zamjetljiv trend usporavanja. Rast kineskoga gospodarstva
tako se u prvih Sest mjeseci 2013. nastavio usporavati, a glavni
uzrok takve dinamike slaba je globalna potraznja, koja se, za-
jedno s jaéanjem domade valute, negativno odraZzavala na izvo-
zna ostvarenja. Kinesko je gospodarstvo od izbijanja financij-
ske krize postiglo znacajan napredak u vanjskoj prilagodbi, $to
je dovelo do zamjetnog smanjenja viska na tekuéem racunu.
Medutim, kako se u gospodarstvu zamjeCuje rast unutarnjih
neravnoteZa, posebice glede ekspanzije kredita i trzista nekret-
nina, vlada je najavila reforme koje bi trebale pridonijeti urav-
noteZenju rasta i ublazavanju rastucih rizika. U Indiji slabljenje
gospodarskog rasta traje ve¢ sedam uzastopnih tromjesedja,
ponajprije zbog postupnog slabljenja domace potraznje. Budu-
¢i da je nakon najava o moguéim promjenama u monetarnoj
politici SAD-a zabiljezen snazan odljev portfeljnih ulaganja i
deprecijacija indijske rupije, indijska sredi$nja banka odlucila
je sredinom godine zaustaviti postupnu monetarnu ekspanziju
koju je provodila proteklih godinu dana.

2.1. Glavni hrvatski vanjskotrgovinski partneri

Medu glavnim hrvatskim vanjskotrgovinskim partnerima iz
eurozone Austrija i Njemacka u prvom su polugodistu 2013.
ostvarile gospodarski rast, dok se gospodarska aktivnost u Slo-
veniji i Italiji nastavila smanjivati. Medutim, treba napomenuti
da je tromjese¢na stopa pada u Sloveniji i Italiji u drugom tro-
mjesecju bila niZa nego u prethodna dva tromjesecja, §to upu-
¢uje na usporavanje nepovoljnih gospodarskih kretanja. Nega-
tivni trendovi koji se od pocetka godine biljeze kod hrvatskog
izvoza u navedene zemlje (osim Njemacke) takoder su se ubla-
Zili.

Njemacko je gospodarstvo nakon stagnacije pocetkom
godine u drugom tromjesecju ostvarilo realni rast od 0,7%
u odnosu na prethodno tromjesecje, a to odraZzava zamjetno
poveéanje svih sastavnica domace potraznje. Izvoz je takoder
snazno porastao, ali, s obzirom na to da je bio praen goto-
vo jednako dinami¢nim povedanjem uvoza, izostao je pozitivan
ucinak vanjskog sektora na dinamiku BDP-a.

U Austriji je tijekom prvog polugodista ostvaren blagi rast
realne gospodarske aktivnosti, pri ¢emu su pozitivan udinak
osigurali drZavna potro$nja i neto izvoz, dok su bruto investi-
cije djelovale negativno na gospodarsku aktivnost. Osobna je



potro$nja unato¢ daljnjem snazZnom rastu zaposlenosti nasta-
vila stagnirati, §to se moZe povezati sa slabim rastom realnoga
raspoloZivog dohotka. Pozitivan doprinos neto izvoza rastu u
drugom je tromjesecju bio slabiji nego u prvom tromjesecju jer
je smanjenje uvoza bilo slabije izrazeno.

U Italiji je u drugom tromjesecju 2013. zabiljezen pad real-
ne gospodarske aktivnosti ve¢ osmo tromjeseéje zaredom, i to
od 0,2% u odnosu na prethodna tri mjeseca. Nastavak nepo-
voljne dinamike gospodarstva u prvom polugodistu podjedna-
ko je rezultat usporavanja vanjskotrgovinskih ostvarenja i sla-
bljenja domace potraznje. Na potro$nju kuéanstava negativno
utjeCe kretanje raspolozivog dohotka i daljnje pogorsanje uvje-
ta na trzistu rada. Kreditna aktivnost banaka takoder je slaba.

Gospodarska se aktivnost u Sloveniji smanjivala i tijekom
prvog polugodiSta 2013. godine, ali neki pokazatelji upuéuju
na usporavanje gospodarskog pada. Promatra li se prema sa-
stavnicama agregatne potraznje, gospodarski je pad rezultat
smanjenja osobne potrosnje i potro$nje drzave. Pad gospodar-
ske aktivnosti ublazen je povecanjem bruto investicija u dru-
gom tromjeseCju, $to je njihovo prvo povecanje nakon devet
uzastopnih tromjesecja realnog pada.

U Srbiji se u prvoj polovini godine nastavio gospodarski
oporavak koji je zapoCeo u posljednjem tromjesecju prethodne
godine, pri Cemu je gospodarski rast realno iznosio 1,4% na
godi$njoj razini. Kljucan Cinitelj rasta bio je neto izvoz, dok su
osobna i drZzavna potro$nja negativno utjecale na rast. Unato¢
pogorsanju izgleda za gospodarski oporavak u glavnim trgo-
vinskim partnerima, neto izvoz i u nastavku bi godine trebao
dominantno pridonositi rastu, dok bi domaca potraznja mogla
biti ograni¢ena u uvjetima niskoga realnog dohotka i fiskalne
konsolidacije. Na dinamiziranje gospodarske aktivnosti u pr-
vom polugodiStu znacajno je utjecalo povelanje proizvodnje
automobilske industrije povezano sa znacajnim inozemnim
izravnim investicijama u tom sektoru.

U Bosni i Hercegovini se, prema kretanju pokazatelja in-
dustrijske proizvodnje i robne razmjene s inozemstvom, u pr-
voj polovini 2013. povecala realna gospodarska aktivnost. Me-
dutim, nakon visoke vrijednosti zabiljeZzene u travnju, indeks
obujma industrijske proizvodnje u sljedeca je dva mjeseca bio
u opadanju. Misija MMF-a zakljuila je nakon revizije stand-
by aranZmana u svibnju da se program dobro provodi, na §to
upucuje pravodobno ostvarenje fiskalnih ciljeva i znakovi post-
upnog oporavka gospodarstva, pa MMF na razini cijele 2013.
ocekuje rast realnog BDP-a.

2.2. Kretanja referentnih kamatnih stopa

Poboljsanje uvjeta na financijskim trZistima i stabilizacija
ciklickih ekonomskih pokazatelja pridonijeli su zadrzavanju
eurskih referentnih kamatnih stopa pocetkom 2013. na niskim
razinama. U takvim uvjetima i trziSne kamatne stope u eurozo-
ni bile su relativno stabilne, pri ¢emu se tromjese¢ni EURIBOR
tijekom prvih Sest mjeseci 2013. kretao oko iznimno niske ra-
zine od 0,2%, na koliko se spustio jo§ pocetkom Cetvrtog tro-
mjeseéja 2012. Medutim, poéetkom svibnja ESB je, potaknut
slabim pritiscima na inflaciju i zabrinuto$éu glede izostanka
gospodarskog oporavka zemalja ¢lanica eurozone, snizio kljuc-
nu aktivnu kamatnu stopu za 25 baznih bodova, na 0,50%,
te najavio mogucnost uvodenja negativnih kamatnih stopa na
prekonoéne depozite i novih nestandardnih mjera za poticanje
kreditiranja. Fed je zadrzao ciljani raspon za klju¢nu kamatnu

Slika 2. Referentne kamatne stope i prosjec¢na razlika prinosa na
obveznice europskih rastucih trzista
kraj razdoblja
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stopu na najnizim do sada zabiljeZenim razinama, a najavio je
i da Ce takvu politiku nastaviti primjenjivati sve dok je stopa
nezaposlenosti visa od 6,5%. Fed je u prvoj polovini godine na-
stavio s provedbom programa otkupa agencijskih hipotekarnih
obveznica i dugoro¢nih drzavnih vrijednosnica, ali najavio je
da bi se te transakcije, kako se bude priblizavao kraj godine,
usporedno s jaanjem gospodarskog oporavka, mogle znacajno
usporiti, a do sredine 2014. i potpuno ukinuti.

Uvjeti financiranja za europske zemlje s trziStima u na-
stajanju tijekom prve polovine 2013. uglavnom su se pobolj-
Sali. Smanjenje globalne nesklonosti riziku pocetkom godine
odrazilo se na nastavak smanjenja razlike prinosa na obve-
znice europskih zemalja s trZiStima u nastajanju. Taj se trend
preokrenuo u veljadi s jatanjem politi¢kih nesigurnosti u Ita-
liji i nesigurnosti zbog rjeSavanja financijske situacije u Cipru.
Smirivanje neizvjesnosti na financijskim trzistima rezultiralo je
u travnju i svibnju ponovnim smanjenjem razlike prinosa. No
tijekom lipnja ona se povecala pod utjecajem olekivanja trzi-
Sta da Ce ameriCka sredi$nja banka pocCeti smanjivati vrijednost
mjese¢nog otkupa vrijednosnica, te se krajem mjeseca kretala
oko 195 b. b., $to je jo$ uvijek znatno niZe nego u istom raz-
doblju prethodne godine. Iako se percepcija rizi¢nosti Hrvatske
takoder smanjila u odnosu na isto razdoblje 2012. godine, ra-
zlika prinosa i nadalje je bila visa od prosjeka usporedivih eu-
ropskih zemalja, a krajem lipnja kretala se oko 350 b. b.

2.3. TeCajevi i cjenovna kretanja

Americki je dolar u prvih $est mjeseci 2013. oslabio prema
euru za 2,2% u odnosu na prosjecnu vrijednost zabiljezenu u
2012., a u tom je razdoblju podjednako u odnosu na euro osla-
bio i $vicarski franak. Nakon $to je pofetkom godine americki
dolar slabio prema euru, nakon porasta optimizma ulagaca na
europskom trzistu, u veljali je poceo jacati zbog rastuée zabri-
nutosti glede politickih dogadaja u Italiji vezanih uz parlamen-
tarne izbore, odobravanja financijske pomo¢i Cipru i rjeSavanja
problema u tamos$njem bankarskom sektoru. Unato¢ kratko-
trajnom zaustavljanju trenda aprecijacije u travnju svibanjske
odluke ESB-a o smanjenju klju¢ne kamatne stope pospjesile su
daljnje ja¢anje americkog dolara. Nakon toga, u prvoj polovini
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lipnja prevladavali su deprecijacijski pritisci na americki dolar,
$to se medu ostalim objas$njava trzisnim ocekivanjima da bi Fed
mogao smanjiti svoj program monetarnog popustanja. Kada je
rije¢ o Svicarskom franku, on je prema euru, nakon slabljenja
pocetkom godine, u razdoblju od pocetka veljace do kraja trav-
nja pretezno aprecirao. U svibnju je, medutim, oslabio na pro-
sjecnu razinu od 1,24 EUR/CHE a na sli¢noj se razini zadrzao
i u lipnju. To se pripisuje smanjenju potraznje za sigurnim ula-
ganjem u ozracju pada zabrinutosti za financijsku stabilnost i
rjeSavanje duznicke krize u eurozoni, kao i oéekivanjima mogu-
deg poveéanja donje granice tecaja od 1,20 EUR/CHF te uvo-
denja negativne kamatne stope na visak likvidnosti poslovnih
banaka kod $vicarske sredi$nje banke.

Cijene sirove nafte, nakon povecanja u prva dva mjeseca
ove godine, u nastavku su se prvog polugodista postupno sma-
njivale, a potom i stabilizirale. Njihov rast poetkom godine
povezuje se s rastuéim optimizmom glede gospodarskih kre-
tanja u eurozoni i poboljSanjem gospodarskih izgleda u SAD-u
i Kini, pa su tako sredinom veljae dosegnule razinu od 119
USD/barelu. Nakon toga su pocele padati u ozracju slabih

ekonomskih pokazatelja u kljuénim svjetskim gospodarstvima
i o¢ekivanja sporijeg rasta globalne potraznje uz istodobni rast
ponude tog energenta, te su se sredinom travnja spustile na 97
USD/barelu. S priblizavanjem travnja cijene nafte su rasle, a
u svibnju i lipnju stabilizirale su se na razini oko 103 USD/
barelu.

Cijene sirovina bez energije porasle su tijekom prva dva
mjeseca 2013., nakon Cega su se takoder pocele smanjivati.
Znatan rast cijena tijekom prva dva mjeseca ove godine zabi-
ljeZen je kod zZeljezne rude, a porasle su i cijene poljoprivred-
nih sirovina, primjerice tekstila. U nastavku prvog polugodi-
Sta cijene sirovina bez energije uglavnom su padale. Naime, u
iduca Cetiri mjeseca dodatno su se snizile cijene prehrambenih
proizvoda, a doslo je i do zamjetnog pada cijena obojenih me-
tala, $to se veéinom pripisuje usporavanju gospodarskog rasta
u Kini, na koju se odnosi vise od 40% svjetske potro$nje meta-
la. HWWI indeks cijena sirovina (bez energenata, u ameri¢kim
dolarima) tako se spustio na razinu posljednji put zabiljezenu
sredinom 2010. godine.



3. Agregatna potraznja i ponuda

Nakon pada u 2012. godini realna se gospodarska aktiv-
nost u prva dva tromjesecja 2013. postupno stabilizirala. U
prvom tromjesedju sezonski prilagoden realni BDP blago
se snizio (0,1%) pod utjecajem snaznog smanjenja izvoza u
odnosu na prethodno tromjesecje. U drugom je tromjesec-
ju zabiljezen rast od 0,2%, $to odrazava rast svih sastavnica
agregatne potraznje. Rastu BDP-a najviSe je pridonijela os-
obna potro$nja, dok je zbog snaznijeg rasta uvoza neto izvoz
imao negativan udinak na gospodarsku aktivnost. Navedeni,
blagi rast BDP-a u drugom tromjesecju treba promatrati s
oprezom zbog jednokratnih uinaka ulaska u Europsku uni-
ju i uvodenja fiskalnih blagajna. Naime, nekoliko mjeseci prije
ulaska Hrvatske u EU intenzivirala se medunarodna razmjena
zbog skorasnjih prilagodba u carinskoj politici, $to je potak-
nulo snazno povecanje izvoza, ali i uvoza. Nadalje, uvoden-
je fiskalnih blagajna rezultiralo je zamjetnim povecCanjem

proizvoda nastavio smanjivati. Ocekivane promjene u carin-
skom sustavu pri ulasku Hrvatske u EU potaknule su izvo-
znike da viSe robe plasiraju u zemlje Cefte u razdoblju uoci
pristupanja Hrvatske EU-u, $to se posebno odnosilo na pre-
hrambene proizvode. Izvoz kapitalnih proizvoda rastao je pre-
tezno zbog povecanja izvoza ostalih prijevoznih sredstava na
tromjese¢noj razini. Porastu ukupnog izvoza u drugom tro-
mjesecju pridonio je i izvoz usluga, koji se povecao za 2,4% na
godisnjoj razini, §to odraZzava povoljna ostvarenja u turizmu.
Znacdajan je porast zabiljeZen u nocenjima (4,3%) i dolascima
turista (5,2%), pri Cemu se smanjio broj nofenja domacih, a
povecao broj noéenja inozemnih turista.

Unato¢ trendu smanjivanja realnoga raspoloZivog dohotka i
potroSackoga kreditiranja osobna se potro$nja na tromjese¢noj
razini (prema sezonski prilagodenim podacima HNB-a) pove-
¢ala u prva dva tromjesecja 2013. Navedena kretanja, posebice

Slika 5. Bruto domacdi proizvod
realne vrijednosti

Slika 6. Izvoz robe i usluga
realne vrijednosti
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prijavljenih prihoda u odredenim djelatnostima, a to je utjecalo
na porast statisticki zabiljeZene osobne potro$nje, ali je otezalo
procjenu tekuce dinamike gospodarske aktivnosti.

3.1. Agregatna potraznja

Prema sezonski prilagodenim podacima HNB-a izvoz ro-
be i usluga u prvom je tromjesecju smanjen za 6,3% u odno-
su na prethodno tromjesecje. To je rezultat smanjenja izvoza
robe, dok je nominalni izvoz usluga rastao na godi$njoj ra-
zini. Promatraju li se komponente robnog izvoza, osobito se
snazno smanjio izvoz ostalih prijevoznih sredstava (poglavito
brodova), prehrambenih proizvoda, proizvoda dobivenih ru-
darstvom i vadenjem te elektri¢nih strojeva, aparata i ureda-
ja. U drugom je tromjesecju izvoz robe i usluga porastao za
4,1%, medutim to je djelomi¢no posljedica baznog ucinka iz
prvog tromjesecja. Analizira li se prema glavnim industrijskim
grupacijama, povecao se izvoz netrajnih dobara za Siroku po-
tro$nju i izvoz kapitalnih dobara, dok se izvoz ostalih grupa

Slika 7. Nominalni izvoz robe i usluga
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Slika 8. Osobna potrosnja
realne vrijednosti

Slika 11. Uvoz robe i usluga
realne vrijednosti
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Slika 9. Odrednice osobne potro$nje Slika 12. Nominalni uvoz robe po kategorijama
sezonski prilagodeno
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Slika 10. Bruto investicije u fiksni kapital u drugom tromjesecju, upucuju na zakljucak da je poveéanje
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tromjeseCju. Na uvoznu komponentu rasta investicija upucuje
znatan rast uvoza kapitalnih proizvoda, dok je obujam indu-
strijske proizvodnje kapitalnih proizvoda nastavio padati. Prije
svega rijeC je o snaznom jednokratnom rastu uvoza cestovnih
vozila (40,3%) i kapitalne opreme (24,2% u odnosu na pret-
hodno tromjesecje, no taj se rast uglavnom odnosi na uvoz



Slika 13. Kratkoro¢ni pokazatelji gospodarske aktivnosti
sezonski i kalendarski prilagodeno

Slika 14. Pokazatelji poslovnog optimizma
tro€lani pomi¢ni prosjeci mjesecnih podataka
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Izvor: Ipsos Puls

fotonaponskih proizvoda, $to je povezano s ulaskom Hrvatske
u EU). Iz podataka o izvr§enim radovima u gradevinarstvu ni-
su vidljivi izrazitiji znakovi oporavka, s obzirom na to da su
tijekom drugog tromjesecja zamjetno smanjeni radovi na zgra-
dama u usporedbi s prvim tromjese¢jem 2013. godine. Nasu-
prot tome, vidljiva je pojacana investicijska aktivnost drzave,
poglavito u cestogradnji.

U prvom tromjesecju 2013. drzavna se potro$nja povecala
za 1,2%, a slicna kretanja nastavila su se i u drugom tromjesec-
ju, kada je ostvaren rast od 0,7% prema sezonskoj prilagodbi
HNB-a. Rast drzavne potro$nje u prvom je redu bio prouzro-
¢en povecanjem koriStenja dobara i usluga, a primjecuje se i
blagi porast zaposlenosti u javnom sektoru. Ipak, u nominal-
nim se iznosima ogleda smanjenje naknada zaposlenima zbog
smanjenja bruto placa u drzavnom sektoru u iznosu od 3% od
pocetka ozujka ove godine.

Nakon smanjenja uvoza robe i usluga u prvom tromjesec-
ju od 0,8% (prema sezonski prilagodenim podacima HNB-a),
potaknutog padom raspoloZivog dohotka i gospodarske aktiv-
nosti, u drugom je tromjesecju doslo do snaznog porasta uvo-
za, od 5,5%, zbog jednokratnih ucinaka promjene troSarina i
uvjeta medunarodne trgovine uzrokovanih ulaskom u EU te
porasta svih sastavnica agregatne potraznje. U prvom je tro-
mjesedju, unato¢ smanjenju uvoza robe i usluga, robni uvoz
porastao, i to u svim glavnim industrijskim grupacijama osim
netrajnih proizvoda za Siroku potro$nju. Kao $to je navedeno,
u drugom tromjeseCju zabiljeZen je primjetan uvoz cestovnih

vozila i kapitalne opreme. Gleda li se prema glavnim industrij-
skim grupacijama, najviSe je porastao uvoz intermedijarnih i
kapitalnih proizvoda te uvoz netrajnih proizvoda za Siroku po-
tro$nju. Uvoz energije je znacajno smanjen zbog povecanja do-
mace proizvodnje elektri¢ne energije. Nominalni podaci upu-
¢uju i na smanjenje uvoza usluga u istom razdoblju.

3.2. Agregatna ponuda

Bruto dodana vrijednost u hrvatskom gospodarstvu prati-
la je kretanja agregatne potraznje u prvom polugodistu 2013.
Sezonski prilagoden realni BDV u prva tri mjeseca 2013. stag-
nirao je u odnosu na posljednje tromjesecje prethodne godine.
Pritom je zabiljeZen pad gospodarske aktivnosti u preradivac-
koj industriji, djelatnostima financija i osiguranja, poslovanja
nekretninama te poljoprivrede, dok je u ostalim djelatnostima
NKD-a zabiljezen rast gospodarske aktivnosti.

U drugom je tromjesecju BDV porastao za 0,3%, u prvom
redu zbog rasta u djelatnostima trgovine, prijevoza, smjestaja
i prehrane, zatim blagog rasta u djelatnostima javne uprave,
obrane, zdravstvene zastite, socijalne skrbi i obrazovanja te jos
blaZeg rasta poljoprivrede. Za preradivacku industriju i dalje se
biljezi pad aktivnosti, dok je gradevinarstvo nakon gotovo nepri-
mjetnog rasta od 0,1% u prva tri mjeseca 2013. nastavilo trend
dugogodisnjeg pada. Indeksi poslovnog optimizma u industriji i
gradevinarstvu blago su porasli u odnosu na kraj prosle godine.




4. Trziste rada

Broj zaposlenih osoba povecao se u prvoj polovini 2013.
godine (prema sezonski prilagodenim podacima HZMO-a),
stoga se zaustavio trend snaznog pada broja zaposlenih koji je
bio zamjetljiv u drugom polugodistu 2012. Jedino su u travnju
pozitivna kretanja privremeno prekinuta, kada je zabiljeZen pad
broja zaposlenih na mjese¢noj razini. Promatra li se kretanje
zaposlenosti u prvoj polovini godine po djelatnostima, broj za-
poslenih povecao se u usluznim djelatnostima i javnoj upravi,
dok se u industriji i gradevinarstvu broj zaposlenih i dalje sma-
njivao. U srpnju i kolovozu pozitivna su se kretanja na trzistu
rada zaustavila, pa tako u srpnju dolazi do naglog usporava-
nja, a u kolovozu i do zamjetnog smanjenja broja zaposlenih na
mjesecnoj razini.

Broj nezaposlenih osoba blago se smanjio tijekom prvih
Sest mjeseci 2013. godine (prema sezonski prilagodenim poda-
cima HZZ-a), nakon $to je tijekom cijele 2012. snazno rastao,
a daljnje smanjivanje broja nezaposlenih zabiljeZeno je i tijekom
srpnja i kolovoza. ProsjeCan broj nezaposlenih osoba tijekom
prvih osam mjeseci iznosio je 344 tisuce (originalni podatak),
$to je za oko 30 tisuca viSe nego u istom razdoblju prethod-
ne godine. Kao i kod broja zaposlenih, negativna su kretanja
zabiljezena jedino u travnju, kada je doslo do naglog poveca-
nja broja nezaposlenih osoba. Prosje¢na stopa nezaposlenosti
prema administrativnim izvorima iznosila je 20,3% u prvoj po-
lovini godine, ali se u skladu s blagim poboljSanjem uvjeta na
trziStu rada ta stopa postupno smanjivala pa je u lipnju izno-
sila 19,9%, a tijekom srpnja i kolovoza dodatno se snizila, na
19,7%. Stopa nezaposlenosti prema izvornim podacima iz An-
kete o radnoj snazi iznosila je 18,1% u prva tri mjeseca te se u
drugom tromjese¢ju smanjila na 16,5%.

Nominalne bruto i neto plae porasle su u prvoj polovini
godine (prema sezonski prilagodenim podacima DZS-a), no
potom su se lagano smanjile tijekom srpnja i kolovoza. Realne

plade malo su se povisile u prvih Sest mjeseci, ali je potom
uslijedio njihov pad u srpnju i kolovozu u skladu sa smanje-
njem nominalnih plaéa i rastom razine cijena.

Nominalni jedini¢ni troSak rada porastao je tijekom prvog
tromjeseja zbog snaznog rasta nominalnih naknada i istodob-
ne stagnacije proizvodnosti rada. U drugom tromjesecju dolazi
do blagog smanjenja nominalnoga jedini¢nog troska rada, $to
se povezuje s nesto izrazenijim padom troSkova rada u odnosu
na pad proizvodnosti rada u tom razdoblju, ali je unato¢ to-
me on i dalje bio visi od prosje¢ne razine zabiljeZene u drugoj
polovini 2012. godine. Realni jedini¢ni troSak rada takoder se
povecao tijekom prvog polugodista.

Slika 16. Stope nezaposlenosti i aktivnosti
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Stopa registrirane nezaposlenosti — lijevo
— Stopa anketne nezaposlenosti — lijevo

Stopa aktivnosti® — desno

@ Aktivno stanovnistvo kao udio u radno sposobnom stanovnistvu (15+).
Napomena: Od pocetka 2007. godine rezultati Ankete o radnoj snazi objavljuju se
tromjesecno.

Izvori: HZZ; DZS

Slika 15. Ukupna zaposlenost i doprinosi rastu zaposlenosti po
sektorima

Slika 17. Bruto placa i jedinicni troSak rada
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5. Inflacija

Tijekom prvog polugodista 2013. inflacija potrosackih cije-
na znatno se usporila. Bilo je to, prije svega, posljedica povolj-
nog ucinka baznog razdoblja', ali i smanjenja uvoznih infla-
tornih pritisaka kao i odsutnosti domadih inflatornih pritisaka
s potrazne i troSkovne strane. U sije¢nju 2013. zabiljeZena je
visoka godi$nja stopa inflacije, od 5,2%, a na njezino poveca-
nje u usporedbi s prosincem uvelike su utjecale administrativ-
ne odluke (ukidanje nulte stope PDV-a te poskupljenje vode i
zeljeznickih usluga). Nakon toga inflacija se usporila, pri emu
se godi$nja stopa promjene smanjila za 3,2 postotna boda, na
razinu od 2,0% u lipnju. Tome je pridonijela veéina njezinih
komponenata (izuzevsi preradene prehrambene proizvode), a
ponajviSe energija, Ciji se doprinos inflaciji smanjio za 2,5 po-
stotnih bodova. Tako se godi$nja stopa promjene cijena ener-
gije smanjila s 13,0% u sije¢nju na 0,1% u lipnju, $to je bilo
posljedica povoljnog uéinka baznog razdoblja, a djelomice i
pojeftinjenja naftnih derivata i plina. Inflacijski pritisci sa svjet-
skog trziSta sirove nafte smanjivali su se od sredine veljace, ka-
da je cijena barela nafte premasila razinu od 119 USD, te se ta
cijena u drugom tromjesecju stabilizirala na razini od oko 103
USD. Uvozni inflacijski pritisci smanjili su se i zbog znatnog
pojeftinjenja metala, a nastavio se i trend blagog pojeftinjenja
prehrambenih sirovina. SniZzenje cijena sirove nafte bilo je po-
sljedica ocekivanja sporijeg rasta globalne potraznje i istodob-
nog rasta ponude tog energenta, dok se pad cijena metala vedi-
nom pripisuje usporavanju gospodarskog rasta u Kini, na koju
se odnosi vise od 40% svjetske potroSnje metala.

Zbog usporavanja godi$njeg rasta cijena energije zabilje-
Zeno je i snazno usporavanje rasta proizvodackih cijena indu-
strije na domacem trZistu, na 0,9% u lipnju, s 5,4% u sije¢-
nju. Usporavanje temeljne inflacije (koja ne sadrzava cijene
energije i druge administrativno regulirane cijene te cijene

poljoprivrednih proizvoda) bilo je slabije izrazeno: s 2,6% u si-
jecnju na 2,0% u lipnju.

Odsutnost domacih inflatornih pritisaka zbog slabe doma-
¢e potraznje, nepovoljnih uvjeta na trZistu rada i blagog pada
jedini¢nih troskova rada ogledala se ponajvise u kretanju cijena
industrijskih proizvoda (bez prehrane i energije), koje su u lip-
nju bile za 0,4% niZe u usporedbi s istim mjesecom prethodne
godine, te cijena usluga, ¢iji je godisnji rast u lipnju iznosio sa-
mo 0,1%. Smanjenje stope PDV-a s 25% na 10% na ugostitelj-
ske usluge, koje je nastupilo pocetkom godine, nije potaknulo
njihovo pojeftinjenje.

Slika 19. Godisnje stope inflacije i doprinosi komponenata inflaciji
potrosackih cijena
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Izvor: DZS (izraéun HNB-a)

Slika 18. Indeks potrosackih cijena, temeljna inflacija? i
proizvodacke cijene industrije
mjesecne stope promjene na godisnjoj razini

Slika 20. Deflator BDP-a i pojedinih njegovih komponenata
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Napomena: Mjesec¢na stopa promjene izracunata je iz tromjese¢noga pomi¢nog
prosjeka sezonski prilagodenih indeksa cijena.

Izvor: DZS (izra¢un HNB-a)
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1 Zbog znatnog rasta cijena zabiljeZenog u istom razdoblju prethodne godine, potaknutog povecanjem osnovne stope PDV-a i porastom cijena

koje se reguliraju na lokalnoj razini (opskrba vodom i dr.) u ozujku 2012., rastom cijena naftnih derivata tijekom prva Cetiri mjeseca 2012. te

osobito snaznim poskupljenjem elektri¢ne energije i prirodnog plina u svibnju 2012.



Najveci doprinos godisnjoj inflaciji u lipnju dali su pre-
hrambeni proizvodi. Naime, unato¢ usporavanju godisnje sto-
pe promjene cijena nepreradenih prehrambenih proizvoda tije-
kom prvog polugodiSta 2013. pod utjecajem pada cijena me-
sa, ona je u lipnju bila jo§ uvijek relativno visoka te je iznosila
6,9%. Kod cijena preradenih prehrambenih proizvoda (uklju-
¢ujuéi alkohol i duhan) bio je prisutan nepovoljan uéinak ba-
znog razdoblja® te je njihov doprinos inflaciji u lipnju bio za
0,4 postotna boda veci nego u sije¢nju, a godi$nja stopa pro-
mjene tih cijena dosegnula je 5,5%. Tome je pridonijelo i znat-
no povecanje cijena mlijeka i mlije¢nih preradevina u svibnju te
poskupljenje duhanskih preradevina, zbog poveéanja trosarina

11

koje je stupilo na snagu krajem 2012.

Nakon poveéanja uvoznih inflatornih pritisaka zabiljeZenog
pocetkom 2013., uslijedilo je njihovo slabljenje, na §to upucuje
pad godisnje stope promjene implicitnog deflatora uvoza robe
i usluga. Na pad uvoznih cijena uvelike je utjecalo spomenuto
smanjenje svjetskih cijena sirove nafte i drugih sirovina (oso-
bito metala i prehrambenih sirovina) koje je bilo zabiljezeno
u drugom tromjesedju. Buduéi da je smanjenje godisnje sto-
pe promjene deflatora izvoza robe i usluga bilo relativno slabi-
je izraZzeno, u drugom su se tromjeseéju ove godine poboljsali
uvjeti razmjene.

2 Oni su pojeftinili u oZujku 2012. zbog smanjenja stope PDV-a na odredene prehrambene proizvode.



6. Vanjska trgovina i konkurentnost

Saldo tekuéeg raCuna platne bilance tijekom prvog polu-
godista 2013. nastavio se poboljSavati. U odnosu na isto raz-
doblje prethodne godine povecao se za 0,3 mird. EUR, dok
je njegov relativni godi$nji pokazatelj porastao s —1,0% BDP-
a na 0,8% BDP-a (kumulativna ostvarenja u posljednja Cetiri
tromjesecja). Najveéi doprinos poboljsanju ukupnog salda da-
lo je smanjenje manjka na racunu faktorskih dohodaka, ko-
je je uglavnom bilo povezano s nizim rashodima od izravnih
ulaganja (ostvarena dobit stranih vlasnika domacih poduzeca i
banaka). Poboljsao se i saldo medunarodne razmjene usluga, i
to poglavito zbog rasta prihoda od turizma. Robni se manjak,
pak, povecao u usporedbi s prvim polugodistem 2012., i to is-
kljucivo zbog pada robnog izvoza, dok je robni uvoz na godis-
njoj razini stagnirao. Saldo na radunu tekucih transfera blago
se poboljsao zahvaljujuéi porastu neto prihoda stanovnistva.

Smanjenje rashoda od izravnih ulaganja, koje je uvelike

odredilo kretanja na radunu faktorskih dohodaka u prvom
polugodistu 2013., uglavnom se odnosi na djelatnost finan-
cijskog posredovanja, u kojoj je zabiljeZen snazan godis$nji pad
dobiti. Poslovni rezultati pogorsali su se i u velikom broju dje-
latnosti preradivacke industrije, osim proizvodnje nafte i ke-
mijske industrije, $to je takoder pridonijelo smanjenju ukupnih
faktorskih rashoda. Padu ukupnog manjka u malo manjoj mje-
ri pridonijeli su i niZi kamatni rashodi na osnovi inozemnog
zaduZzivanja. Pritom je rije¢ iskljucivo o kamatnim rashodima
poslovnih banaka, koje su se u promatranom razdoblju znatno
razduzile, te poduzeca, koja su po povoljnijim uvjetima refi-
nancirala dospjele inozemne obveze smanjujuci na taj nacin
kamatne troSkove. Kamatni su se rashodi sredi$nje drzave,
pak, znatno povecali zbog njezina intenzivnog zaduzivanja u
inozemstvu.

Visak u medunarodnoj razmjeni usluga povecao se u

Slika 21. Saldo tekuéeg racuna i njegova struktura

Slika 23. Robni uvoz (cif) i trend-ciklus
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Slika 22. Robni izvoz (fob) i trend-ciklus

Slika 24. Nominalni i realni efektivni tecajevi kune
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prvom polugodistu 2013. za 6,2% u odnosu na isto razdoblje
prethodne godine, ponajvise zahvaljujudi rastu prihoda od tu-
rizma (4,9%). Pritom podaci DZS-a koji obuhvacaju komer-
cijalne smjestajne kapacitete upucuju na rast nocenja stranih
gostiju od 6,0%, u cemu prednjace gosti iz Velike Britanije i
Poljske. Istodobno se zamjetljivo smanjio broj nocenja gostiju
iz krizom pogodene Italije te Rusije, Ukrajine i Turske zbog
uskladivanja viznih rezima s Europskom unijom, koje je stupilo
na snagu 1. travnja. Za razliku od turizma, saldo u razmjeni
usluga prijevoza nastavio se pogorsavati, posebno kada je rije¢
o pomorskom prijevozu tereta.

Nastavak trenda rasta pozitivnog salda na racunu tekucih
transfera u prvom polugodistu 2013. uglavnom se moze pri-
pisati rastu neto prihoda privatnog sektora s osnove radnickih
doznaka i drugih transfera. Saldo tekudih transfera sredi$njoj
drzavi stagnirao je na razini iz istog razdoblja prethodne godi-
ne zbog podjednakog rasta prihoda i rashoda.

Robni se izvoz, prema sezonski prilagodenim podacima, u
prvoj polovini 2013. smanjio za 10,6% u odnosu na prethod-
no polugodiste. Negativan trend bio je posebno naglasen u pr-
vom tromjesecju, nakon Cega je u sljedeca tri mjeseca uslijedio
njegov djelomiéni oporavak. Izvoz brodova tijekom prvih Sest
mjeseci bio je izrazito nizak, a malo slabiji nego u drugom po-
lugodistu 2012. bio je i izvoz nafte i naftnih derivata. Slabljenje
izvoza, medutim, primjetljivo je i u nizu drugih odsjeka SMTK
(izvoz bez brodova i nafte smanjio se za 5,3% u odnosu na
drugo polugodiste 2012.). Medu pojedinim odsjecima najvi-
$e se smanjio izvoz poljoprivrednih i prehrambenih proizvoda,
posebno Zitarica i proizvoda od Zitarica te SeCera, proizvoda od
Secera i meda. Isto tako, primjetljivo je oslabio izvoz nemone-
tarnog zlata, i to za tredinu, kao i metalnih ruda te metalnog
otpada. Smanjio se i izvoz odredenih kapitalnih proizvoda, po-
najviSe aparata za telekomunikacije, kojih je sredinom 2012.
izvezeno na rusko trziSte za izrazito velik iznos. Ipak, u odre-
denim su se segmentima izvozni rezultati poboljsali, pa se tako
oporavio izvoz odredenih kemijskih proizvoda, kao i Zeljeza te
Celika, a nastavio se povecavati i izvoz medicinskih i farmaceut-
skih proizvoda te elektri¢ne energije.
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Robni se uvoz u prvom polugodistu 2013. poveéao za 1,2%
(sezonski prilagodeni podaci) u odnosu na prethodno polugo-
diste. Iskljuce li se brodovi te nafta i naftni derivati, koji su uve-
zeni za malo manji iznos nego u prethodnom Sestomjese¢nom
razdoblju, oporavak uvoza jo$ je primjetljiviji i iznosi 5,6%.
Medutim, vedi dio toga rasta generirao je privremeni pojacani
uvoz robe uoci ulaska Hrvatske u Europsku uniju. Promjene
uvjeta trgovine koje su stupile na snagu pocetkom srpnja, a ticu
se trgovine solarnim panelima izmedu ¢lanica Europske unije i
Kine, potaknule su domace uvoznike na snazan uvoz tih proi-
zvoda tijekom lipnja. Isto tako, promjene domaceg sustava tro-
Sarina krajem prvog polugodista pozitivno su djelovale na uvoz
cestovnih vozila, koji se poveéao za polovinu u odnosu na pret-
hodno polugodiste. Kod veline ostale robe i nadalje se biljezi
stagnacija uvoza, a znatnijim padom isti¢u se uvoz elektri¢ne
energije te zemnoga i industrijskog plina. Blagi oporavak uvoza
primjecuje se kod odredenih kemijskih proizvoda te sirovina za
industrijsku proizvodnju.

Poboljsanje cjenovne konkurentnosti hrvatskog izvoza
(mjerene kretanjem realnoga efektivnog tecaja kune uz potro-
sacke cijene), zapocCeto krajem 2009., zaustavljeno je sredinom
2012. te se otad biljezi njezino blago pogorSavanje. U prvom je
polugodistu 2013. tako realni efektivni tecaj kune uz potrosac-
ke cijene blago aprecirao, $to se velikim dijelom mozZe objasniti
poveéanjem domacdih cijena koje su pod utjecajem administra-
tivnih odluka, koje ne utjeCu na cijene proizvoda koji se izvo-
ze. To se primjecuje u kretanju realnoga efektivnog tecaja kune
uz proizvodacke cijene (za RH na nedomacem trzistu), koji je
u drugom tromjesecju 2013. ponovo blago oslabio, nakon $to
je u prethodnom tromjesecju privremeno bio zaustavljen trend
njegove deprecijacije, koji traje od treeg tromjesecja 2011. Re-
alni efektivni tecaj kune uz jedini¢ne troskove rada za ukupno
gospodarstvo, koji je dostupan za prvo tromjesecje 2013., ta-
koder se blago pogorsao nakon znatnog popravljanja prethod-
nih godina. Naime, brzi rast domacih jedini¢nih troskova rada
u Hrvatskoj u odnosu na glavne trgovinske partnere, zajedno s
nominalnom efektivnom aprecijacijom, rezultirao je aprecijaci-
jom ovog pokazatelja u odnosu na prethodno tromjesedje.



7. Uvjeti financiranja i tokovi kapitala

Tijekom prvih Sest mjeseci 2013. nastavila su se malo po-
voljnija kretanja za uvjete financiranja domacih sektora, koja su
zapocela u drugoj polovini 2012. godine, no pojedini troskovi
zaduZivanja i nadalje su relativno visoki. Smirivanje napetosti
oko krize drZavnog duga ¢lanica eurozone i visoka likvidnost
medunarodnih financijskih trZiSta utjecali su na poboljSanje
uvjeta financiranja drZave u inozemstvu u prvom polugodistu
2013., a ono je bilo zamjetljivo i kod kratkoro¢nog financiranja
drzave na domacéem trzistu. Domadi troskovi financiranja po-
duzeéa smanyjili su se malo blaze, a kod financiranja stanovnis-
tva nisu zabiljezene promjene kamatnih stopa.

Trend smanjivanja troska financiranja drzave u inozem-
stvu, procijenjen prinosom na njemacku drzavnu obveznicu i
razlikom prinosa na osnovi indeksa EMBI za Hrvatsku, zau-
stavio se krajem prosle godine. Nakon toga njegovo je kreta-
nje bilo stabilno sve do lipnja 2013., kada se trosak inozemnog

financiranja povecao zbog globalnih kretanja, odnosno zbog
najave Feda o moguéem postupnom smanjenju poticajnih mje-
ra. Ipak, povoljnije uvjete financiranja drZave nego u istom raz-
doblju prosle godine potvrduje zahtijevani prinos od 5,625%
na drZavnu obveznicu izdanu u travnju 2013. (u usporedbi sa
zahtijevanim prinosom od 6,25% na inozemno izdanje drzavne
obveznice iz travnja 2012.). Pad zahtijevanog prinosa ostvaren
je unato¢ gubitku investicijskoga kreditnog rejtinga zemlje kod
dvije agencije za procjenu rejtinga i jo§ uvijek odgodenom opo-
ravku hrvatskoga gospodarstva, §to upucuje na to da su prevla-
davajudi utjecaj na smanjenje cijene zaduzivanja imali globalni
ucinci, odnosno povecana sklonost preuzimanju rizika i visoka
likvidnost na medunarodnim financijskim trziStima.

Povoljniji uvjeti zaduZivanja drzave u inozemstvu odrazi-
li su se i na uvjete financiranja na domacem trziStu, a takvim
kretanjima pridonijela je i politika visoke likvidnosti domacega

Slika 25. Domaci i inozemni troskovi financiranja

Slika 27. Financiranje poduzec¢a prema izvorima
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Ostalo financiranje — lijevo Plasmani domacih kreditnih institucija — lijevo
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Napomena: Ostalo financiranje ukljuCuje zaduzivanje poduzec¢a kod domacih
drustava za leasing i izravno zaduzivanje kod HBOR-a te zaduzivanje kod inozemnih
banaka i vlasni¢ki povezanih poduzec¢a u inozemstvu. Korigirana godisnja stopa
promjene ukupnog financiranja izraunata je na osnovi podataka iz kojih je isklju¢en
ucinak preuzimanja kredita brodogradili$tima od strane Ministarstva financija te
ucinak transakcija jedne poslovne banke, koja je, radi smanjenja djelomi¢no
nadoknadivih i nenadoknadivih plasmana, prenijela ukupno 5,6 mird. kuna svojih
potrazivanja na drustvo u indirektnom vlasnistvu banke majke (Sto je prouzrogilo i
smanjenje inozemnog duga te banke).

Izvori: Hanfa (izracun HNB-a); HNB

Slika 26. Kretanje premije osiguranja od kreditnog rizika (CDS) za
Hrvatsku i odabrane banke majke domacih banaka

Slika 28. Krediti stanovniStvu prema namjeni
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monetarnog sustava, koju ve¢ niz godina provodi HNB. Ka-
matne stope na jednogodisnje trezorske zapise Ministarstva
financija, nakon kontinuiranog smanjivanja tijekom 2012. go-
dine, na pocetku 2013. spustile su se na najnize zabiljeZene ra-
zine, a takve su ostale i tijekom sljedecih Sest mjeseci.

Premije osiguranja od kreditnog rizika (engl. credit default
swap ili, skraeno, CDS) za obveznice banaka majki pet najve-
¢ih banaka u Hrvatskoj blago su porasle tijekom prvog tromje-
seCja 2013., no do kraja lipnja spustile su se na razinu gotovo
jednaku onoj s kraja prosle godine. Pritom je za talijanske ban-
ke CDS i nadalje na vi$oj razini u odnosu na ostale promatrane
banke. Sto se ti¢e trofkova inozemnih izvora sredstava banaka
u Hrvatskoj, primjetljivo je njihovo blago smanjenje, koje se ni-
je znatnije odrazilo na obujam inozemnog financiranja banaka
kéeri u Hrvatskoj. Naime, banke su povecanje domacih pla-
smana najveéim dijelom financirale smanjenjem svoje inoze-
mne aktive, a ne inozemnim zaduzivanjem. Takoder, trend raz-
duzivanja banaka prema inozemstvu, prisutan u 2012. godini,
zaustavio se u prvoj polovini 2013. godine.

Uvjeti financiranja nefinancijskih poduzeéa na domaéem
trzistu tijekom 2013. postali su malo povoljnijima, posebice
ako se promatraju kratkoro¢ni krediti banaka. Kod kamatnih
stopa na dugoro¢ne kredite banaka poduzeéima takoder je za-
biljeZeno blago smanjenje. Kod kamatnih stopa na kredite sta-
novni$tvu nije bilo promjena u promatranom razdoblju, pa su
uvjeti financiranja ovog sektora i nadalje relativno nepovoljni,
bez obzira na to je li rije¢ o stambenim ili drugim oblicima kre-
ditiranja.

Ukupno financiranje poduzeca u prvoj se polovini 2013.
povecalo, Cemu je u veCoj mjeri pridonio porast domaceg duga
poduzeca, a u manjoj mjeri i prirast njihova inozemnog duga.
Povecanje duga poduzeca odnosilo se i na privatna i na drzav-
na poduzeca, pri ¢emu je rast kredita poduzec¢ima u vecinskom
drzavnom vlasniStvu opet bio malo snazniji. Domacem finan-
ciranju poduzeca pozitivan doprinos dao je i nastavak odobra-
vanja kredita u okviru Programa razvoja gospodarstva posred-
stvom HBOR-a, Cija je provedba osigurana spustanjem stope
obvezne pri¢uve u 2012. godini. U prvih Sest mjeseci 2013.
putem spomenutog Programa poslovne su banke plasirale pri-
blizno 0,6 mlrd. kuna kredita, pa je ukupni iznos tako plasira-
nih sredstava dosegnuo 1,3 mlrd. kuna, odnosno 37,8% njego-
va potencijala kod poslovnih banaka (3,4 mlrd. kuna).

Promatran na godis$njoj razini, ukupni dug poduzeca na
kraju prve polovine 2013. bio je priblizno jednak onome s kra-
ja lipnja 2012. godine (iskljucujuéi u€inak preuzimanja duga
brodogradilista koji je postao dug drzave, kao i u¢inak preno-
Senja loSih plasmana jedne poslovne banke na drustvo u indi-
rektnom vlasnistvu banke majke). To potvrduje kako znatnije
dinamiziranje financiranja poduzeéa jo$ nije zapocelo. Povolj-
nija kretanja mogucde je oCekivati tek nakon $to se promijene
uvjeti na strani ponude, ali i na strani potraznje za kreditima.
Naime, nesklonost banaka preuzimanju novih rizika te visoka
razina ukupnog duga poduzeca i tekuca faza poslovnog ciklusa
glavna su ograniCenja za snazniji oporavak plasmana, na koja
sredi$nja banka ne moze izravno utjecati. HNB ekspanzivnom
monetarnom politikom moze osigurati povoljnu likvidnost su-
stava, §to u cijelom razdoblju nakon izbijanja krize i ini.

Za razliku od poduzeca, kod sektora stanovnistva u 2013.
godini ne biljeZi se prirast kreditiranja. Nepromijenjeni uvjeti
financiranja, zajedno s potisnutom potraznjom zbog nepovolj-
nih kretanja na trZiStu rada i neizvjesnosti glede bududéih kre-
tanja, i nadalje ograniavaju kreditnu aktivnost usmjerenu na
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ovaj sektor, pa je godi$nji pad ukupnih kredita stanovni$tvu na
kraju svibnja iznosio 1,7%. Promatrano prema namjeni, najve-
¢im smanjenjem istaknuli su se krediti za kupnju automobila,
dok se umjeren pad biljeZi i kod stambenih kredita.

7.1. Tokovi kapitala izmedu Hrvatske i
inozemstva

Neto priljev kapitala iz inozemstva u prvom polugodistu
2013. bio je otprilike na razini ostvarenoj u istom razdoblju
prethodne godine. Pritom su primjetljive promjene u strukturi
priljeva, uz snazniji priljev duznic¢koga kapitala, kojim je nado-
knaden pad vlasnickih ulaganja u Hrvatsku. Tako je na kapital-
nom i financijskom racunu platne bilance, isklju¢ujuci promje-
nu medunarodnih pricuva, zabiljeZen neto priljev kapitala od
2,0 mlrd. EUR. Istodobno su se znatno povecale medunarodne
pricuve.

Na osnovi vlasni¢kih ulaganja u prvom polugodistu 2013.
ostvaren je neto odljev kapitala. Naime, uz vrlo skromne iznose
novih vlasni¢kih ulaganja, i to samo u manjem broju djelatno-
sti, negativno je na visinu ostvarenih izravnih i portfeljnih ula-
ganja utjecalo to §to su strani ulagaci svoje vlasnicke udjele u
pojedinim domaéim poduzeéima prodali rezidentima RH. Neto
odljev kapitala bio bi jo§ izrazitiji da, posebno u prva dva mje-
seca, odredeni broj inozemnih vlasnika svoja duznicka potra-
Zivanja prema domacim poduzeéima nije pretvorio u vlasnicki
udio, §to je u manjoj mjeri pridonijelo smanjenju inozemnog
duga, ali i povecanju izravnih vlasnic¢kih ulaganja. Osim toga,
negativan predznak zadrzane dobiti, prije svega u telekomu-
nikacijskom sektoru i u djelatnosti financijskog posredovanja,
posljedica je manje dobiti, koja je bila niza od ukupno isplace-
nih dividenda.

Glavninu neto duznickih priljeva kapitala u prvom polugo-
distu 2013. ostvarile su drzava i kreditne institucije. Pogor$anje
inozemne pozicije drzave pritom je prije svega posljedica tra-
vanjskog izdanja obveznica na americkom trzi$tu u vrijednosti
od 1,5 mird. USD, od Cega su oko dvije treine upisali inoze-
mni ulagaci. Povecale su se i neto duzni¢ke obveze kreditnih
institucija. Naime, u prvom tromjesecju 2013. banke su povu-
kle znatan iznos inozemne financijske imovine i time, unato¢

Slika 29. Tokovi na kapitalnom i financijskom rac¢unu
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Slika 30. Transakcije bruto inozemnog duga po sektorima

Slika 31. Bruto i neto inozemni dug
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Izvor: HNB

popratnom razduzivanju, pogorsale svoju inozemnu poziciju.
Nakon Cetiri uzastopna tromjesecja razduzivanja, u drugom
su tromjesecju 2013. kreditne institucije povecale svoje obveze
prema inozemstvu, i to znatno vi$e nego $to su povecale svo-
ju inozemnu financijsku imovinu, ¢ime su svoju inozemnu po-
ziciju dodatno pogorsale. Pogorsanje neto inozemne pozicije
ostalih domacih sektora tijekom prvog polugodista prije svega
odrazava zaduZzivanje nekolicine poduzeéa kod vlasnicki po-
vezanih drustava u inozemstvu pocetkom godine. PogorSanje
neto duznicke pozicije spomenutih domacih sektora odrazilo
se i na ukupnu neto inozemnu poziciju (stanje medunarodnih
ulaganja), koja nakon pogorsanja za 0,5 mird. EUR u prvome
polugodistu ¢ini —91,0% BDP-a.

Ranjivost domacih sektora povezana s pogorSanjem njiho-
ve neto duznicke pozicije prema inozemstvu ublaZzena je snaz-
nim rastom medunarodnih pri¢uva, za 0,8 mlrd. EUR u prvih
Sest mjeseci 2013. Rast pricuva bio je prije svega odraz znatnog
priljeva deviza zbog inozemnog zaduZivanja drzave, pri cemu je
dio sredstava sredisnja banka otkupila, a dio drzava polozila kao

devizni depozit kod HNB-a. Za razliku od toga, prodaja deviza
poslovnim bankama u travnju djelovala je na smanjenje pri¢uva.
Na kraju lipnja medunarodne su pricuve tako iznosile 12,0 mlrd.
EUR, 8to je dostatno za pokrice 7,7 mjeseci uvoza robe i usluga.

Bruto inozemni dug u prvom se polugodistu 2013. povecao
za 1,2 mlrd. EUR, iskljuci li se utjecaj meduvalutnih i osta-
lih promjena, ¢emu je najviSe pridonijelo zaduZivanje sredisnje
drzave, a povecale su se i obveze kreditnih institucija. Tako-
der je primjetljiv blag rast inozemnih obveza ostalih domacih
sektora (uklju¢ujuéi obveze na osnovi izravnih ulaganja), Sto
se prije svega odnosi na privatna poduzeca, dok su se javna
poduzeca i nebankarske financijske institucije nastavili razdu-
Zivati. Tako je na kraju lipnja bruto inozemni dug iznosio 46,2
mird. EUR odnosno 104,9% BDP-a (ostvarenog u posljednja
Cetiri tromjesecja). Bududi da se istodobno poveéala inozemna
imovina domacih sektora, ponajvise sredi$nje banke, rast neto
inozemnog duga u prvom polugodistu 2013. bio je malo slabije
izrazen (1,0 mlrd. EUR) te je na kraju lipnja iznosio 28,6 mlrd.
EUR, sto ¢ini 64,7% BDP-a.



8. Monetarna politika
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Hrvatska narodna banka nastavila je u prvoj polovini 2013.
godine s politikom podrzavanja visoke kunske likvidnosti mo-
netarnog sustava, ne dovodeéi pritom u pitanje odrZavanje sta-
bilnosti teaja domace valute. U prvih Sest mjeseci HNB je de-
viznim transakcijama, koje je obiljeZio otkup deviza od drzave
te prodaja deviza poslovnim bankama, osigurao kunsku i de-
viznu likvidnost trZista i stabilan te¢aj domace valute. Kada je
rije¢ o kretanju monetarnih i kreditnih agregata, u odnosu na
prethodnu godinu zabiljeZena su malo povoljnija kretanja, no u
uvjetima odgodenog oporavka gospodarstva nije bilo znatnijeg
dinamiziranja njihova rasta.

Ukupnim deviznim transakcijama sredi$nja je banka u pr-
vom polugodistu 2013. godine neto otkupila 208 mil. EUR,
odnosno neto kreirala 1,6 milrd. kunske likvidnosti. Pritom je
HNB od drZave neto otkupio 423 mil. EUR i time kreirao 3,2
mlrd. kuna likvidnosti, dok je poslovnim bankama na interven-
ciji u travnju prodao 215 mil. EUR i tako povukao 1,6 mlrd.
kuna. Kupnja deviza od drzave uslijedila je nakon njezina za-
duZivanja u inozemstvu, dok je prodaja deviza poslovnim ban-
kama ostvarena kako bi se zaustavili deprecijacijski pritisci na
deviznom trzistu.

Kreiranjem primarnog novca sredis$nja je banka poveca-
la likvidnost bankovnog sustava, §to potvrduje ekspanzivno
usmjerenje monetarne politike. Tako su u prvih Sest mjese-
ci 2013. kreditne institucije raspolagale s prosje¢nim viskom
kunske likvidnosti od 5,9 mlrd. kuna, $to je gotovo dvostruko
vi§e od prosjeka iz 2012. godine. Od kraja travnja, u skladu
s Odlukom o smanjenju stope remuneracije prekonocnih de-
pozita kod sredi$nje banke s 0,25% na 0%, poslovne se banke
viSe ne koriste prekonoénim depozitom, pa cjelokupnim vis-
kom likvidnosti raspolazu na svojim ra¢unima za namiru kod
HNB-a. Visoka razina likvidnosti ogledala se i u niskim pre-
konoénim kamatnim stopama na medubankovnom trZistu i ni-
skim kamatnim stopama na trezorske zapise MF-a.

Kada je rije¢ o tecaju domace valute, u razdoblju od sijec-
nja do kraja lipnja 2013. godine prosje¢ni tecaj kune prema eu-
ru iznosio je 7,57 EUR/HRK, $to je za 0,7% viSe od prosjeka

Slika 32. Tokovi formiranja primarnog novca (MO0)
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Napomena: U ostale devizne transakcije ubrajaju se kupoprodaje deviza s MF-om i
ugovori o razmjeni (devizni swap) s poslovnim bankama. Pozitivne vrijednosti
odrazavaju kupnju deviza.

Izvor: HNB

prethodne godine. Postupno slabljenje kune prema euru trajalo
je od pocetka godine do sredine travnja, nakon Cega se teaj
stabilizirao, a potkraj polugodista poceo je postupno jacati, $to
se moZe povezati s uobitajenim sezonskim kretanjima. Sto se
tice teCaja kune prema drugim vaznim svjetskim valutama, u
prvih Sest mjeseci 2013. kuna je umjereno ojacala prema $vi-
carskom franku, dok je prema ameri¢kom dolaru bila na sli¢-
nim razinama kao i na kraju prethodne godine. Takva kretanja
ponajvise su odraz kretanja teaja ameri¢kog dolara i $vicar-
skog franka prema euru na svjetskom financijskom trzistu.
Medunarodne pricuve HNB-a porasle su u prvih Sest mje-
seci 2013. godine zbog deviznog priljeva od inozemnog zadu-
Zivanja drzave. Dio pristiglih sredstava je otkupljen, a dio je
drzava deponirala kao devizni depozit kod HNB-a, $to je sve
zajedno utjecalo na porast pri¢uva. U suprotnom smjeru, odno-
sno na smanjenje medunarodnih priuva, najvei utjecaj imala

Slika 33. Likvidnost banaka i prekono¢na medubankovna
kamatna stopa
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Slika 34. Nominalni te¢ajevi EUR/HRK, USD/HRK i CHF/HRK
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Slika 35. Medunarodne pricuve HNB-a i monetarni agregati

Slika 36. Monetarni agregati i monetarni multiplikator
indeks kretanja desezoniranih vrijednosti deflacioniranih indeksom
potro$ackih cijena
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Napomena: Neto raspolozive pricuve definirane su kao medunarodne pricuve
umanjene za inozemnu pasivu, obveznu pri€uvu u devizama, opcéu i posebnu
alokaciju posebnih prava vuéenja iz 2009. godine, devizne depozite drzave te
izvanbilan¢ne obveze (ugovori o razmjeni, engl. swap).

Izvor: HNB
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je prodaja deviza poslovnim bankama. Na kraju lipnja 2013.
ukupne bruto medunarodne pri¢uve iznosile su 12,0 mlrd. EUR
i bile su za 0,8 mird. EUR (7,0%) vece nego na kraju 2012.
godine. Neto raspoloZive pri¢uve u istom su razdoblju porasle
za 0,3 milrd. EUR (2,6%), te su na kraju lipnja dosegnule 10,5
mlrd. EUR. Tako razina pri¢uva u Hrvatskoj i nadalje znatno
premasuje iznos primarnog novca (MO) ili novcane mase (M1).

Najsiri monetarni agregat M4 povecao se u prvoj polovini
2013. godine za 0,8%, ako se iskljuci utjecaj tecaja, sto je malo
povoljnije u odnosu na isto razdoblje prethodne godine, kada je

zabiljeZeno njegovo smanjenje od —0,2%. U strukturi ukupnih
likvidnih sredstava u tekuéoj godini zabiljeZen je relativno sna-
Zan rast nov¢ane mase (M1), i to ponajprije na osnovi poveca-
nja depozitnog novca poduzeca, §to se moZe povezati s ucin-
cima fiskalizacije. U istom razdoblju §tedni i oroCeni depoziti
ostvarili su umjeren pad. Na kretanje realnih monetarnih agre-
gata u prvoj polovini godine povoljno se odrazilo usporavanje
inflacije potrosackih cijena, pa su realne desezonirane vrijed-
nosti nov€ane mase (M1) i ukupnih likvidnih sredstava (M4)
od pocetka 2013. godine blago porasle.
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Prihodi konsolidirane opce drZave u razdoblju od sije¢nja
do lipnja 2013. godine smanjeni su za 0,7% u odnosu na isto
razdoblje prosle godine. Padu prihoda najvise su pridonijeli
prihodi od poreza na dobit, i to zbog uvodenja neoporeziva-
nja reinvestirane dobiti od sije¢nja tekuce godine te pada do-
biti gospodarskih subjekata u 2012. Znatan doprinos smanje-
nju ukupnih prihoda dali su i prihodi od socijalnih doprinosa
ponajvise zbog baznog ufinka smanjenja stope doprinosa za
zdravstveno osiguranje te jednokratne naplate poreznog du-
ga u svibnju prosle godine. S druge strane, najveéi pozitivan
uc¢inak na kretanje ukupnih prihoda imali su prihodi od pore-
za na dodanu vrijednost. To je, pak, uvelike rezultat izmjena u
poreznom zakonodavstvu, koje se odnose na povecanje osnov-
ne stope PDV-a u ozujku 2012., ukidanje nulte stope PDV-a
i primjenu stope od 5% na istu skupinu proizvoda od sije¢nja
ove godine te uvodenje fiskalnih blagajni. Osim toga, porastu

prihoda od PDV-a znatno je pridonio i porast robnog uvoza u
lipnju, $to je bilo izazvano promjenama u trgovinskim rezimi-
ma nakon pristupanja Hrvatske EU-u.

Rashodi konsolidirane opée drzave s uklju¢enom nabavom
nefinancijske imovine poveéani su u prvoj polovini 2013. go-
dine za 8,5% na godis$njoj razini. Takva kretanja najveéim su
dijelom posljedica saniranja dugova zdravstvenih ustanova i
HZZO-a, §to se odrazilo na snazan porast rashoda za socijalne
naknade. Zbog porasta javnoga duga zamjetljivo su se povecali
i rashodi za kamate, a snazno su porasli i rashodi za subvenci-
je zbog drugadije dinamike isplate potpora u poljoprivredi tije-
kom godine. Od glavnih kategorija rashoda znatnije su jedino
smanjeni rashodi za zaposlene, §to se uglavnom moZe povezati
s baznim uc¢inkom smanjenja stope doprinosa za zdravstveno
osiguranje te sa smanjenjem placa u javnim i drZzavnim sluzba-
ma za 3% od ozujka ove godine.

Slika 37. Prihodi konsolidirane opce drzave
godisnje stope promjene pomi¢nih zbrojeva Getiriju tromjesecja

Slika 39. Saldo konsolidirane opce drzave
pomicni zbrojevi Cetiriju tromjesecja
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Kapitalna ulaganja opce drzave u obliku nabave nefinancij-
ske imovine povecala su se u promatranom razdoblju gotovo za
dvije petine, §to odrazava povecana ulaganja srediSnje drzave,
dok je investicijska aktivnost lokalne drzave bila jednaka onoj u
prvih Sest mjeseci prosle godine.

Ukupni fiskalni manjak opée drzave u prvih Sest mjeseci
ove godine iznosio je 12,6 mlrd. kuna, §to je za 5,6 mlrd. kuna
vie nego u istom razdoblju prosle godine. Pritom je cjelokupni
iznos manjka ostvaren na razini konsolidirane sredi$nje drzave,
dok je lokalna drzava imala uravnoteZen saldo. S obzirom na to

da su kretanja prihoda nepovoljnija nego §to je Ministarstvo fi-
nancija oCekivalo, a rashodi za dugove u zdravstvu znatno veci
od onih predvidenih prora¢unom za 2013., manjak je gotovo
dosegnuo iznos predviden za cijelu 2013. godinu.

Drzava je potrebe za financiranjem manjka u prvoj polovi-
ni godine osigurala novim zaduzivanjem te se nastavio snazan
rast javnoga duga. U prvom tromjeseCju potrebna sredstva ve-
¢inom su osigurana izdavanjem trezorskih zapisa i kreditima, a
pocetkom drugog tromjesecja drzava je izdala inozemnu obve-
znicu vrijednu 1,5 mlrd. USD.
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10. Upravljanje medunarodnim priCcuvama

Hrvatska narodna banka upravlja medunarodnim pricuva-
ma Republike Hrvatske, koje su, na temelju Zakona o Hrvat-
skoj narodnoj banci, dio bilance sredi$nje banke. Nacin uprav-
ljanja pri¢uvama prilagoden je utvrdenoj monetarnoj i deviznoj
politici, pri ¢emu se u upravljanju medunarodnim pri¢uvama
sredi$nja banka rukovodi prije svega nacelima likvidnosti i si-
gurnosti. Medunarodne pri¢uve RH ¢ine sva potrazivanja i
novcanice u konvertibilnoj stranoj valuti te sredstva u posebnim
pravima vucenja.

10.1. Institucionalni i organizacijski okvir,
nacela upravljanja, rizici i nacini upravljanja
medunarodnim pri¢uvama

10.1.1. Institucionalni i organizacijski okvir upravljanja
medunarodnim priCuvama

Savjet HNB-a odreduje strategiju i politiku upravljanja me-
dunarodnim pri¢uvama te odobrava okvir upravljanja rizici-
ma. Komisija za upravljanje medunarodnim pri¢uvama razvija
strategije ulaganja medunarodnih pricuva u skladu s ciljevima
i kriterijima koje je postavio Savjet HNB-a te donosi takticke
odluke u upravljanju medunarodnim pri¢uvama, vodeéi racuna
prije svega o trzi$nim uvjetima.

10.1.2. Nacela upravljanja medunarodnim priCuvama te
rizici u upravljanju medunarodnim priCuvama

Sredi$nja banka upravlja medunarodnim pri¢uvama Repu-
blike Hrvatske na osnovi nacela likvidnosti i sigurnosti ulaganja
(Clanak 19. Zakona o Hrvatskoj narodnoj banci). Pritom odr-
zava visoku likvidnost pri¢uva i primjerenu izloZenost rizicima
te, uz dana ograniCenja, nastoji ostvariti povoljne stope povrata
svojih ulaganja.

Rizici prisutni u upravljanju medunarodnim pricuvama po-
najprije su financijski rizici, dakle kreditni, kamatni i valutni
rizik, no pozornost se pridaje i likvidnosnom i operativnom
riziku. HNB ogranicava izloZenost kreditnom riziku ulaga-
njem u obveznice drzava visokog rejtinga, u kolateralizirane
depozite i u nekolateralizirane depozite koji se plasiraju samo
u financijske institucije najviSega kredibiliteta. Kamatni rizik,
odnosno rizik pada vrijednosti portfelja medunarodnih pric¢u-
va zbog mogudeg porasta kamatnih stopa kontrolira se primje-
nom tzv. referentnih portfelja (engl. benchmark portfolios) kao
i ulaganjem dijela medunarodnih pricuva u portfelj koji se drzi
do dospijeca. Valutni rizik proizlazi iz fluktuacije meduvalutnih
odnosa izmedu kune i eura te izmedu kune i ameri¢kog dolara.
Likvidnosni rizik kontrolira se ulaganjem pricuva u lako utrzi-
ve obveznice te djelomi¢no u depozitne instrumente s kratkim
dospijeCem. Operativni rizik kontrolira se strogim razdjeljiva-
njem funkcija i odgovornosti, to¢no propisanim metodologija-
ma i procedurama te redovitim unutarnjim i vanjskim revizija-
ma.

10.1.3. Nacin upravljanja medunarodnim pri¢uvama

Prema Odluci o upravljanju medunarodnim pri¢uvama Hr-
vatska narodna banka upravlja medunarodnim pri¢uvama na
dva nacina, u skladu s vlastitim odrednicama i u skladu s pre-
uzetim obvezama, ovisno o nadinu formiranja medunarodnih
pricuva.

Dijelom medunarodnih pri¢uva koji je formiran otkupom
deviza od banaka i Ministarstva financija, na osnovi ¢lanstva
u Medunarodnom monetarnom fondu, iz prihoda od ulaganja
medunarodnih pri¢uva i druge imovine koja pripada sredi$njoj
banci, HNB upravlja u skladu s vlastitim odrednicama. Drugim
dijelom pricuva, formiranim na osnovi izdvojenoga deviznog
dijela obvezne priCuve, depozita Ministarstva financija, repo
ugovora s bankama, swap intervencija na domacem deviznom
trzistu, ¢lanstva u MMF-u i druge imovine koja je vlasni$tvo
drugih pravnih osoba, HNB upravlja u skladu s preuzetim ob-
vezama, a radi zastite od valutnoga i kamatnog rizika.

Dio medunarodnih pri¢uva kojim HNB upravlja u skladu s
vlastitim odrednicama moZe se drZati u portfeljima za trgova-
nje i u portfeljima koji se drze do dospijeca (engl. held-to-ma-
turity). Portfelji za trgovanje sadrzavaju financijske instrumente
namijenjene trgovanju i vazni su za odrZavanje dnevne likvid-
nosti medunarodnih pri¢uva. Minimalna dnevna likvidnost i
instrumenti ulaganja portfelja za trgovanje namijenjeni odrza-
vanju dnevne likvidnosti odredeni su i u skladu s relevantnom
odlukom guvernera. Portfelji za trgovanje vrednuju se po trzis-
noj (fer) vrijednosti kroz rac¢un dobiti i gubitka. Portfelji koji se
drze do dospijeéa obuhvadaju vrijednosnice s fiksnim isplata-
ma i fiksnim dospije€em koje HNB namjerava i moze drZati do
dospijeca, a vrednuju se po amortiziranom trosku.

U terminologiji izvje$¢ivanja o medunarodnim pri¢uvama
HNB-a upotrebljavaju se jo§ pojmovi bruto i neto pri¢uve. Pod
pojmom bruto pri¢uva podrazumijevaju se ukupne meduna-
rodne priCuve. Neto pri¢uve obuhvacaju dio pri¢uva kojima
HNB upravlja u skladu s vlastitim odrednicama.

10.2. Medunarodne pri¢uve HNB-a u razdoblju
od 1. sije¢nja do 30. lipnja 2013.

Ukupne medunarodne pricuve HNB-a na dan 30. lipnja
2013. iznosile su 12.020,37 mil. EUR, §to je za 784,58 mil.
EUR ili 7,0% vise u odnosu na njihovo stanje posljednjeg dana
2012. godine, kad su iznosile 11.235,79 mil. EUR. Neto medu-
narodne pricuve, u koje nisu ukljuceni devizna obvezna pricuva,
posebna prava vucenja (engl. special drawing rights ili, skrade-
no, SDR) kod MMF-a kao ni sredstva Ministarstva financija,
porasle su u prvih Sest mjeseci 2013. za 264,83 mil. EUR ili za
2,6%, s razine od 10.197,37 mil. EUR na 10.462,20 mil. EUR.
Osnovni Cinitelji promjene medunarodnih pric¢uva u prvom po-
lugodistu 2013. bili su otkup i prodaja deviza Ministarstvu fi-
nancija RH te prodaja deviza bankama putem intervencija.
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Tablica 1. Mjese¢no kretanje medunarodnih pricuva HNB-a
na kraju razdoblja, u milijunima eura

Tablica 3. Devizne intervencije HNB-a s bankama — usporedba
prvih polugodista 2012. i 2013.

u milijunima eura

Prosinac 2012. 11.235,79 10.197,37 Kupnja deviza (1)

Sije¢anj 2013. 11.080,17 10.061,73

Veljata 2013. 11.133,44 10.104,32

Ozujak 2013. 11.276,41 10.246,40 Sijecanj 0,00 0,00 327,00 0,00 0,00 0,00

Travanj 2013. 12.058,71 10.449,52 Veljaca 0,00 0,00 131,00 0,00 0,00 0,00

Svibanj 2013. 12.049,23 10.484,37 Ozujak 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Lipanj 2013. 12.020,37 10.462,20 Travanj 0,00 0,00 0,00 214,90 0,00 -214,90

Razlika Svibanj 0,00 0,00 266,40 0,00 0,00 0,00

VI. 2013. - XII. 2012. 784,58 264,83 Lipanj 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Izvor: HNB Ukupno 0,00 0,00 724,40 214,90 0,00 -214,90

Izvor: HNB

Tablica 2. Ukupan promet HNB-a na deviznom trzistu od 1. sije¢nja do 30. lipnja 2013.

prema tecaju na dan valute, u milijunima

Kupnja (1)

Prodaja (2 Razlika (1 - 2)

Domacde banke 0,00 0,00 214,90 1.634,91 -214,90 -1.634,91

Ministarstvo financija 582,16 4.410,85 159,00 1.207,63 423,16 3.203,22

Ukupno 582,16 4.410,85 373,90 2.842,54 208,26 1.568,31
Izvor: HNB

10.2.1. Ukupan promet HNB-a na deviznom trzistu u
prvom polugodistu 2013.

Hrvatska narodna banka intervenirala je tijekom prve po-
lovine 2013. godine na domadem deviznom trZiStu kupnjom
i prodajom deviza Ministarstvu financija te prodajom deviza
bankama u Republici Hrvatskoj.

HNB je u prvom polugodistu 2013. intervenirao prodajom
eura na deviznom trzi§tu u travnju u iznosu od 214,90 mil.
EUR, ¢ime se kunska likvidnost smanjila za 1.634,91 mil. ku-
na. Otkupa deviza od banaka u prvih Sest mjeseci 2013. nije
bilo.

HNB je od Ministarstva financija u prvih Sest mjeseci 2013.
otkupio 582,16 mil. EUR, dok je u istom razdoblju Ministar-
stvu financija prodano 159,00 mil. EUR. Time je u optjecaj pu-
Steno neto 3.203,22 mil. kuna.

10.2.2. Struktura ulaganja medunarodnih priCuva

HNB ulaze sredstva kod financijskih institucija i drzava
najviSega kreditnog rejtinga, pri ¢emu se njihova ocjena kre-
ditne sposobnosti temelji na rejtinzima koje su objavile medu-
narodne agencije za procjenu rejtinga (Moody’s, Standard &
Poor’s i FitchRatings) te na temelju interno razvijenog modela
procjene kreditne sposobnosti. Ulaganja kod pojedinih finan-
cijskih institucija i zemalja ograniCena su, ¢ime se nastoji di-
versificirati kreditni rizik. Najve¢i dio deviznih portfelja HNB-a
ulaZe se u drzavne vrijednosne papire odabranih zemalja, in-
strumente medunarodnih financijskih institucija i sredi$njih
banaka te obratne repo ugovore.

Struktura ulaganja medunarodnih pri¢uva promijenila se u
prvom polugodistu 2013. u usporedbi s krajem 2012. ponaj-
prije s obzirom na to da je HNB u okruZju niskih prinosa tezio

ostvarenju viSih stopa povrata, no i dalje se zadrzavajudi u istim
okvirima izloZenosti kreditnom i kamatnom riziku.

U okruzju jo§ prisutne duznicke krize u Europi i nesigur-
nosti na financijskom trZistu, tijekom prvog polugodista 2013.
bile su i nadalje na snazi postrozene odrednice ulaganja u poje-
dine drzave i banke.

Tablica 4. Struktura ulaganja medunarodnih pri€uva na dan 30.
lipnja 2013.

u postocima

30 VI. 2013. 31 XIl. 2012.

priGuve | pri6uve | pri6uve | priGuve

1. Drzave

DrZzavne obveznice 68,99 60,04 65,70 59,63
Obratni repo ugovori 2,34 8,21 1,89 2,73
Sredi$nje banke 11,16 10,17 13,32 15,82
Osigurane obveznice 1,94 1,69 2,45 2,22

2. Medunarodne financijske institucije

Depoziti 0,29 3,19 0,30 3,41

Vrijednosni papiri 10,44 9,09 11,11 10,08

Obratni repo ugovori 2,33 3,09 1,28 1,16
3. Banke

Depoziti 0,00 1,06 0,01 0,01

Vrijednosni papiri? 2,51 3,46 3,96 4,94
Ukupno 100,00 100,00 100,00 100,00

2 Qdnosi se na vrijednosne papire banaka za €ija izdanja jam¢e njemacke savezne zemlje.
Izvor: HNB




Valutna struktura medunarodnih pri¢uva

Na dan 30. lipnja 2013. udio eura u ukupnim medunarod-
nim pri¢uvama iznosio je 79,07%, odnosno povecao se u uspo-
redbi s krajem 2012. godine, kada je iznosio 77,81% (ponaj-
prije zbog veleg iznosa eura na raCunu Ministarstva financija
kod HNB-a). Udio ameri¢kog dolara, koji je na kraju 2012. u
ukupnim medunarodnim pri¢uvama iznosio 19,05%, u istom
se razdoblju smanjio, pa je na posljednji dan prvog polugodi-
$ta 2013. iznosio 18,00%. Udio SDR-a takoder je snizen, i to
s 3,14% na 2,93% ukupnih medunarodnih pri¢uva, zbog vise
razine ukupnih pricuva.

Dijelom pricuva koji je prikupljen na osnovi izdvojene devi-
zne obvezne pri¢uve, deviznih sredstava Ministarstva financija i
repo poslova s inozemnim bankama HNB se ne izlaZe valutnom
riziku, veC ta sredstva ulaZe u istoj valuti u kojoj su i pristigla na
racune HNB-a, odnosno u valuti u kojoj je stvorena obveza.

Slika 41. Valutna struktura ukupnih medunarodnih pri¢uva na dan
30. lipnja 2013.

SDR
2,9%

Ostale valute
,0%

Izvor: HNB

Rezultati i analiza upravljanja deviznim portfeljima HNB-a u
prvom polugodistu 2013.

Sredstva medunarodnih pri¢cuva HNB-a ulagana su po-
najprije u americ¢ke i njemacke drzavne vrijednosnice, ali i u
vrijednosnice drugih razvijenih zemalja. U okruzju financijske
krize koja i dalje ne posustaje, prinosi na spomenuta ulaganja i
nadalje su izrazito niski.

Instrumenti u koje se ulaZu sredstva neto pricuva HNB-a
dospijeca do jedne godine nisu u prvih Sest mjeseci 2013. ostva-
rili znatniju promjenu prinosa ni na europskom ni na americ-
kom trZistu i zadrzali su se na razini oko nule. S druge strane,
u izvjeStajnom razdoblju doslo je do znatnijeg porasta i ustrm-
ljivanja americke i njemacke krivulje prinosa za dospijeéa od
jedne do pet godina, zbog Cega je udinak obveznica duljih do-
spijeca bio negativan.

Neto medunarodne pricuve HNB-a sastoje se od eurskog i
dolarskog portfelja za trgovanje te eurskog portfelja koji se drzi
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Slika 42. Krivulja prinosa ameri¢kih drzavnih obveznica i drugih
odabranih instrumenata
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Izvor: HNB

Slika 43. Krivulja prinosa njemackih drzavnih obveznica i drugih
odabranih instrumenata
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do dospijeca. Ulaganja neto medunarodnih pricuva $tite se od
kamatnog rizika (tj. od moguénosti znatnijeg porasta kamatnih
stopa) na dva nacina: niskim prosje¢nim vremenom vezivanja
(engl. duration) portfelja za trgovanje, ¢ime se mogudéi gubici
tih portfelja ogranicavaju, te ulaganjem dijela sredstava u port-
felj koji se drzi do dospijeca. Takvim se smjernicama u uku-
pnosti, osim zastite od kamatnog rizika, osigurava i primjerena
zarada od ulaganja.

Neto eurskim portfelem HNB-a u prvom polugodistu
2013. ostvaren je ukupan prihod od 42,00 mil. EUR, a do-
larskim portfeljem za trgovanje u istom razdoblju ostvaren je
prihod od 0,94 mil. USD.
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11. Poslovanje kreditnih institucija

Utjecaji nepovoljnih kretanja u gospodarskom okruzju na
bankovni sustav u prvoj polovini 2013. ogledali su se u slaboj
kreditnoj aktivnosti i daljnjoj materijalizaciji kreditnog rizika.
Neizbjezna posljedica produljene recesije koja je petu godinu
zaredom vidljiva u padu ili stagnaciji gospodarske aktivnosti u
zemlji bili su znacajan pad dobiti banaka i narusena profitabil-
nost njihova poslovanja.

U prvoj polovini 2013. banke su ostvarile 1,3 mlrd. kuna
dobiti (iz poslovanja koje Ce se nastaviti, prije oporezivanja),
$to je za 40,8% manji iznos dobiti nego u prvoj polovini pret-
hodne godine. ROAA se smanjio na 0,6%, a ROAE na 3,5%.
Pad dobiti banaka bio je ponajprije posljedica manje ostvarenih
kamatnih prihoda od kredita, posebice od kredita danih trgo-
vackim drusStvima, te rasta troskova rezerviranja za gubitke u
kreditnim portfeljima. Razlozi njihova porasta bili su oteZana
naplata kredita, odnosno rast kredita koji se ne mogu naplatiti
u cijelosti, a zatim i naglasen oprez pri preuzimanju rizika ko-
ji je rezultirao blagim rastom kredita (2,0% efektivno) i viSom
razinom manje rizi¢nih, ali i manje izdasnih plasmana. Kredit-
ni rast bio je uglavnom usmjeren prema trgovackim drustvi-
ma, pretezito u obliku kredita za obrtna sredstva i sindiciranih
kredita, te prema sektoru drZavnih jedinica. Kod stanovnistva
se trend razduZivanja nastavio ve¢ petu godinu, a u promatra-
nom je razdoblju klju¢ni utjecaj na smanjenje duga imao pad
stambenih kredita. Izostanak snaZnijeg oporavka kreditne ak-
tivnosti i nastavak nepovoljnih gospodarskih kretanja utjecali
su na daljnje pogorSavanje pokazatelja kvalitete kredita te je
udio kredita klasificiranih u rizicne skupine B i C na kraju lip-
nja 2013. dosegnuo 15,1%. Zamjetno je porastao udio Bi C
kredita u sektoru trgovackih drustava, na 26,9%, ponajvise pod
utjecajem rasta kredita spomenutih rizi¢nih skupina u djelatno-
stima trgovine i gradevinarstva.

Naglaseno razduzivanje banaka prisutno u veéem dije-
lu prosle godine u prvoj polovini 2013. zaustavljeno je, §to je
rezultiralo malim rastom imovine (1,3% efektivno). Povecanje
izvora financiranja pretezito se zasnivalo na rastu depozita ne-
rezidenata, ali su izvori primljeni od vecinskih stranih vlasnika
nastavili opadati. Unato¢ tome, oni su i nadalje Cinili znatan
dio od 16,8% ukupnih izvora financiranja. Smanjili su se i do-
macdi izvori financiranja, zbog umjerenog razduzivanja bana-
ka na domacdem financijskom trzistu. Medu domacim izvori-
ma depoziti stanovniStva ostali su stabilan izvor financiranja
banaka, ali se njihov rast osjetno usporio, na 1,0% efektivno-
ga polugodisnjeg rasta. Cjelokupni rast bilance zasnivao se na
poveéanju kunskih stavki, pa je primjetljivo bilo blago valutno
restrukturiranje bilance banaka.

Isplata veceg dijela dobiti ostvarene u prosloj godini te dije-
la dobiti ostvarenih u prethodnim godinama imala je kljucan
utjecaj na blagi pad kapitala banaka. Istodobno su se ponesto
manje izraZzeno smanjili ukupni kapitalni zahtjevi, pa se stopa
adekvatnosti jamstvenoga kapitala tek neznatno smanjila, na
20,8%. Visoka stopa adekvatnosti jamstvenoga kapitala i visoki
omjer bilan¢noga kapitala i pasive i nadalje odrazavaju zadovo-
ljavajucu visinu i kvalitetu kapitala banaka.

11.1. Banke

11.1.1. Strukturna obiljezja

Na kraju lipnja 2013. u Republici Hrvatskoj poslovalo je 36
kreditnih institucija: 30 banaka, jedna Stedna banka i pet stam-
benih Stedionica. U odnosu na kraj 2012. broj kreditnih insti-
tucija ostao je nepromijenjen. Imovina bankovnog sustava za-
drzana je na razini s kraja 2012., $to je rezultat nominalno iste
promjene imovine banaka i stambenih Stedionica, ali suprotnog
predznaka. Stoga se u strukturi imovine sustava na kraju pr-
ve polovine 2013. zadrzao dominantan udio imovine banaka
(ukljuCujuéi jedinu Stednu banku) od 98,2%, a preostalih 1,8%
odnosilo se na imovinu stambenih Stedionica.

Koncentriranost sustava blago se smanjila u usporedbi s
krajem 2012. Pritom se udio prvih dviju banaka u tri klju¢-
na segmenta (imovini, kreditima i depozitima) i dalje zadrzao
razmjerno visokim, od oko 43,0% (Slika 44.). Najzamjetljivije
smanjenje udjela vidljivo je kod prvih pet banaka, ¢iji se udio
imovine i depozita u ukupnoj imovini i depozitima svih banaka
smanjio za 0,7 postotnih bodova, a udio kredita za 0,6 postot-
nih bodova. Suprotno tome, sljedecih pet banaka zabiljezilo je
porast imovine, uglavnom na osnovi rasta depozita, kao i po-
vecanja kreditne aktivnosti, $to je naposljetku pokazatelje kon-
centracije deset najvecih banaka zadrzalo gotovo nepromijenje-
nima. Tako je udio imovine prvih deset banaka na kraju lipnja
2013. iznosio 92,6%, kao i na kraju 2012., dok su se udje-
li kredita i depozita neznatno promijenili i iznosili su 93,5% i
92,3%.

U prvih se Sest mjeseci 2013. vlasnicka struktura banaka
nije promijenila. Ukupno je 16 banaka bilo u vedinskom vla-
sni$tvu stranih dionicara, a 15 banaka u vedinskom vlasnis$tvu
domacdih dionicara (Tablica 5.). Udio banaka u domacem vla-
snistvu, zbog zamjetnih stopa rasta nekoliko banaka, povecao

Slika 44. Udjeli imovine, kredita i depozita najvecih banaka u
ukupnoj imovini, kreditima i depozitima svih banaka
na dan 30. lipnja 2013.
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Tablica 5. Vlasni¢ka struktura banaka i udio njihove imovine u imovini svih banaka

na kraju razdoblja

XIl. 2011.

Xll. 2012. VI. 2013.

Domacde vlasnistvo 10,3
Domace privatno vlasnistvo 13 4,9 13 5,2 13 5,3
Domace drzavno vlasnistvo 2 4,5 2 4,8 2 5,0

Strano vlasnistvo 17 90,6 16 90,1 16 89,7

Ukupno 32 100,0 31 100,0 31 100,0

Izvor: HNB

se na 10,3% imovine svih banaka. Najveci broj banaka u stra-
nom vlasniStvu (Sest) pripadao je dioni¢arima iz Austrije, a
imovina tih banaka cinila je 60,6% ukupne imovine svih bana-
ka. Potom su slijedile Cetiri banke u vlasni$tvu dionicara iz Ita-
lije, s ukupnim trzi$nim udjelom od 18,5%. Nesto vise od 10%
ukupne imovine i po jednu banku u svojem vlasniStvu imali su
dionicari iz Francuske i MadZarske, dok je udio preostalih Ceti-
riju banaka, u vlasnistvu dionicara iz San Marina, Turske, Svi-
carske i Srbije, bio neznatan.

11.1.2. Bilanca i izvanbilanéne stavke

Imovina

Na kraju prve polovine 2013. imovina banaka zadrzala
se na razini s kraja 2012. godine (Tablica 6.). Trend smanje-
nja ukupne imovine banaka, koji je bio prisutan u veéem dije-
lu prosle godine, nastavio se i u prvom tromjesecju 2013., a
potom je prekinut u drugom tromjesecju rastom depozita ne-
rezidenata i domacih trgovackih drustava. Kretanja imovine u
prvih Sest mjeseci ove godine pod zamjetnim su utjecajem ja-
Canja teCaja kune prema tri najzastupljenije valute, a bez tog

Tablica 6. Struktura imovine banaka
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

utjecaja ostvareni porast imovine bio bi osjetno visi i iznosio bi
5,4 mlrd. kuna ili 1,3%. Cjelokupni rast imovine temeljio se na
povecanju kunskih stavki (za 6,6 mlrd. kuna ili 4,6%), dok je
devizna imovina i efektivno smanjena, pa se moze govoriti i 0
blagom valutnom restrukturiranju bilance.

Dani krediti banaka (u neto iznosu) porasli su u prvoj po-
lovini 2013. za 289,3 mil. kuna ili samo 0,1%. Znacajan utje-
caj na stagnaciju kredita u promatranom razdoblju imalo je
jacanje tecaja kune, a bez tog bi utjecaja porast neto kredita
iznosio 4,3 mlrd. kuna ili 1,6%. Znatna razlika nominalnog i
efektivnog rasta posljedica je visokog udjela kredita podloznih
utjecaju kretanja teCaja kune prema stranim valutama, od oko
tri Cetvrtine svih neto kredita. Glavnina kreditnog rasta u prvoj
polovini 2013. bila je usmjerena na trgovacka drustva i drzav-
ne jedinice, a stanovnistvo se nastavilo razduzivati. Kao odraz
produljene recesije i nepovoljnih kretanja u gospodarstvu in-
tenzitet materijalizacije kreditnog rizika nije se smanjio, $to se
ocitovalo u oteZanoj naplati i rastu gubitaka po kreditima. Po-
vecanje ispravaka vrijednosti kredita za gotovo 8,0% nastavilo
je usporavati rast imovine banaka.

IzraZenije promjene u prvoj polovini godine bile su vidljive

Xll. 2011. Xll. 2012. VI. 2013.

Gotovina i depoziti kod HNB-a 53.054,6 13,0 51.1694 12,8 -36 51.8855 13,0
Gotovina 6.194,1 1,5 6.438,9 1,6 4,0 6.817,8 1,7 5,9
Depoziti kod HNB-a 46.860,5 11,5 44.7305 11,2 -4,5 45.067,8 11,3 0,8
Depoziti kod bankarskih institucija 26.957,1 6,6 23.847,3 6,0 -11,5  21.906,4 515 -8,1
Trezorski zapisi MF-a i blagajni¢ki zapisi HNB-a 11.580,0 2,8 10.701,6 2,7 -7,6 12.629,5 3,2 18,0
Vrijednosni papiri 24.869,6 6,1  32.095,1 8,0 29,1  30.231,2 7,6 -5,8
Derivatna financijska imovina 673,9 0,2 910,6 0,2 35,1 1.540,0 0,4 69,1
Krediti 276.727,5 68,0 267.965,1 67,0 -3,2 268.254,5 67,0 0,1
Krediti financijskim institucijama 7.140,1 1,8  10.130,1 2,5 41,9 9.882,8 2,5 -2,4
Krediti ostalim komitentima 269.587,4 66,2 257.835,1 64,5 -4,4 258.371,7 64,6 0,2
Ulaganja u podruznice, pridruzena drustva i zajednicke pothvate 3.288,7 0,8 3.120,0 0,8 -5,1 3.360,7 0,8 7,7
Preuzeta imovina 868,4 0,2 1.296,8 0,3 49,3 1.370,6 0,3 5,7
Materijalna imovina (minus amortizacija) 4.365,1 1,1 4.284,0 1,1 -1,9 4.190,0 1,0 2,2
Kamate, naknade i ostala imovina 7.650,6 1,9 7.414,7 1,9 -3,1 7.640,3 1,9 3,0
Manje: Ispravak vrijednosti za gubitke na skupnoj osnovi 3.070,6 0,8 2.888,9 0,7 -5,9 2.869,6 0,7 -0,7
Ukupno imovina 406.965,0 100,0 399.915,7 100,0 -1,7 400.139,1 100,0 0,1

Izvor: HNB
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na stavkama depozita kod HNB-a. Zbog smanjenja stope re-
muneracije na prekonoéne depozite® banke se vise ne koriste
moguénoscu prekonoénog deponiranja viska likvidnih sred-
stava kod HNB-a, pa je cjelokupan iznos tih depozita prenijet
s racuna poloZenoga novéanog depozita kod HNB-a na Ziro-
raCune banaka (raCune za namiru). Smanjenje depozita kod
financijskih institucija za 8,1% vjerojatno je bilo posljedica
smanjenja deviznih obveza. Naime, prema vazedim propisima
devizne obveze moraju biti pokrivene likvidnim deviznim po-
traZivanjima u visini od 17%. Zamijetljivo je bilo usmjeravanje
sredstava s depozitnih racuna kod ostalih stranih financijskih
institucija na ra¢une kod mati¢nih banaka, osobito zbog utjeca-
ja jedne banke i isplate obveznice matice o dospijecu. Prosjec-
na mjeseCna pokrivenost deviznih obveza deviznim likvidnim
potraZivanjima blago se smanjila u odnosu na kraj 2012., ali je
i dalje bila veca od propisane, u prosjeku za oko dva postotna
boda.

Ukupna ulaganja banaka u vrijednosne papire zadrzala su
se na razini s kraja prosle godine te su na kraju lipnja iznosila
42,9 mlrd. kuna, $to je ¢inilo 10,7% ukupne imovine svih ba-
naka (Slika 45.). Gotovo cjelokupna ulaganja odnosila su se na
duznicke vrijednosne papire, a znacajnost vlasnickih vrijedno-
snih papira unato¢ porastu ulaganja u strana drustva i dalje je
bila zanemariva (manja od 1%). Preteziti dio ukupnih ulaga-
nja banaka u duznicke vrijednosne papire (62,4%) odnosio se
na vrijednosne papire RH, i to obveznice i trezorske zapise. U
prvoj polovini 2013. njihova se znacajnost dodatno povecala,
zbog rasta tih ulaganja za jo§ 2,5 mlrd. kuna ili 10,6%, od Cega
se veci dio odnosio na trezorske zapise MF-a.

U strukturi duznickih vrijednosnih papira visinom udjela
izdvajaju se jo§ samo ulaganja u vrijednosne papire stranih dr-
Zava (14,8%), stranih financijskih institucija (7,9%) te doma-
¢ih trgovackih drustava (10,6%). Medu tim stavkama na kraju
lipnja porasla su samo ulaganja u vrijednosne papire trgovackih
drustava, a radilo se o pojatanom otkupu mjenica. Zamjetljivo
smanjenje ulaganja u obveznice stranih financijskih institucija
(za 2,0 mlrd. kuna ili 37,5%) bilo je privriemenoga karaktera i
pod utjecajem jedne banke. Pad duzni¢kih vrijednosnih papira
stranih drzava za 9,5% gotovo se u cijelosti odnosio na jednu
banku i smanjenje ulaganja u trezorske zapise strane srediSnje
banke.

Od ostalih stavki imovine visokim stopama rasta izdvajala
se derivatna financijska imovina, koja se u prvoj polovini godi-
ne povecala za 69,1%, osobito na osnovi ugovora sklopljenih sa
stranim bankama, preteZito veéinskim stranim vlasnicima. Pri-
tom su najviSe porasla potrazivanja na temelju ugovora o raz-
mjeni i terminskih ugovora s odnosnom varijablom tecaj. Ula-
ganja u podruznice, pridruzena drustva i zajednicke pothvate
porasla su za 7,7% zbog utjecaja njihova rasta u dvije banke.
Vedi dio tog porasta ostvaren je povecanim ulaganjem u kapi-
tal nefinancijskih institucija. Ta su ulaganja na razini sustava
i dalje znatno manja od propisanog ogranienja (najvise 30%
jamstvenoga kapitala) i iznose 1,8%.

Pogor$avanje kvalitete portfelja kredita i oteZana naplata
potrazivanja i dalje imaju za posljedicu rast imovine preuze-
te u zamjenu za trazbine, ali je taj porast od 5,7% bio osjet-
no blazi nego u prethodne Cetiri godine. Preuzeta imovina
jo$ ima vrlo nizak udio u ukupnoj imovini banaka (0,3%), a

3 Odlukom o kamatnim stopama i naknadama HNB-a (NN, br.
45/2013.) stopa remuneracije prekono¢nih depozita kod sredisnje
banke smanjena je s 0,25% na 0%.

Slika 45. Struktura imovine grupa banaka
na dan 30. lipnja 2013.
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zamjetan pad onog dijela te imovine koji se namjerava proda-
ti unutar jedne godine (17,1%) pokazuje da banke ocekuju
odredene poteskoce pri njezinoj prodaji. Ulaganja u imovinu
preuzetu duze od dvije godine, a Cija je razina ograniena u
odnosu na jamstveni kapital, ¢inila su ne$to manje od polo-
vine ukupnog iznosa preuzete imovine. Prosje¢ni omjer tih
ulaganja prema jamstvenom kapitalu svih banaka zadrzao se
na relativno niskih 9,3%, a samo je kod pojedinih banaka taj
omjer bio visok.

Obveze i kapital

Blagi porast obveza banaka u prvoj polovini 2013., za 1,1
mlrd. kuna ili 0,3%, zasnivao se na povecanju izvora od nere-
zidenata (2,1%), i to stranih financijskih institucija, a ukupni
su se domaci izvori smanjili (0,4%). U odnosu na kraj 2012.
porasli su samo depoziti (1,3%), a sve ostale vrste izvora sma-
njile su se, osobito primljeni krediti (6,6%). Bez utjecaja teCaja
porast obveza bio je osjetno vedi i iznosio je 4,3 mlrd. kuna
ili 1,3%. U obvezama banaka u prvoj polovini godine bilo je
prisutno zamjetno valutno restrukturiranje, koje je rezultiralo
povecanjem kunskih obveza za 9,1 mlrd. kuna ili 8,5% te sma-
njenjem deviznih obveza za 8,0 mlrd. kuna ili 3,4% (efektivno
4,8 mlrd. kuna ili 2,0%).

Porast znacajnosti nerezidenata u izvorima financiranja ba-
naka ostvaren je poveCanjem depozita ostalih stranih financij-
skih institucija (razli¢itih od vecinskoga stranog vlasnika). Visi-
nom promjene istaknula se jedna banka, gdje je taj rast bio pri-
vremenoga karaktera. Izvori primljeni od vecinskoga stranog
vlasnika nastavili su opadati (0,8%), ali je trend tog pada zna-
¢ajno usporen u odnosu na proslu godinu, zbog utjecaja po-
veCanoga koriStenja tih sredstava tijekom drugog tromjesedja
kod nekoliko banaka. Time je na tromjese¢noj razini prekinuto
snazno razduzivanje banaka prema svojim maticama. Sredstva
vecinskih stranih vlasnika i dalje su bila zna¢ajan oblik financi-
ranja banaka, s udjelom od 16,8% u ukupnim izvorima financi-
ranja na kraju lipnja 2013. Izvorima vecinskih stranih vlasnika
koristile su se gotovo sve banke u stranom vlasnistvu, ali opseg
njihova koristenja osjetno je varirao po pojedinim institucijama
te je samo nekoliko banaka iskazalo visoki stupanj ovisnosti o
tim izvorima. Malo viSe od Cetvrtine izvora od vecinskih stranih
vlasnika i dalje je Cinila kunska komponenta. Ona je tijekom



Tablica 7. Struktura obveza i kapitala banaka
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

Xll. 2011.

Xll. 2012.

27

VI. 2013.

Krediti od financijskih institucija 17.320,7 16.802,9 -3,0 15.818,0 -5,9
Kratkoro¢ni krediti 5.383,5 1,3 3.273,9 0,8 -39,2 2.014,5 0,5 -38,5
Dugoro¢ni krediti 11.937,2 2,9 13.529,0 3,4 13,3  13.803,5 3,4 2,0

Depoziti 281.286,7 69,1 275.844,0 69,0 -1,9 279.470,4 69,8 1,3
Depoziti na transakcijskim raéunima 449016 11,0 47.466,3 11,9 5,7 52.846,6 13,2 11,3
Stedni depoziti 21.074,5 52  21.229,8 5,3 0,7 20.845,4 5,2 -1,8
Orogeni depoziti 215.310,6 52,9 207.147,9 51,8 -3,8 205.778,3 51,4 -0,7

Ostali krediti 31.852,3 7,8 30.599,2 7,7 -3,9 28.477,4 7,1 -6,9
Kratkoro¢ni krediti 3.938,4 1,0 4.669,1 1,2 18,6 5.004,0 1,3 7,2
Dugoro¢ni krediti 27.914,0 6,9 25.930,1 6,5 -7,1  23.473,5 5,9 -9,5

It::gelljj\'/aatne financijske obveze i ostale financijske obveze kojima se 1.383,7 03 1.752.3 04 266 1.418,7 04 -19,0

Izdani duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 300,0 0,1 0,0 300,0 0,1 0,0
Kratkoro¢ni izdani duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoroéni izdani duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 300,0 0,1 0,0 300,0 0,1 0,0

Izdani podredeni instrumenti 1.366,2 0,3 1.391,0 0,3 1,8 1.365,5 0,3 -1,8

Izdani hibridni instrumenti 3.601,1 0,9 3.243,0 0,8 -9,9 3.205,7 0,8 -1,1

Kamate, naknade i ostale obveze 14.387,4 35 126117 3,2 -12,3 13.557,6 3,4 7,5

UKUPNO OBVEZE 351.198,2 86,3 342.5441 85,7 -2,5 343.613,4 85,9 0,3

Dionicki kapital 33.805,6 8,3 34.231,0 8,6 1,3 34.146,2 8,5 -0,2

Dobit (gubitak) tekuce godine 3.804,4 0,9 2.723,9 0,7 -28,4 986,3 0,2 -63,8

Zadrzana dobit (gubitak) 13.705,2 34 15.666,4 3,9 14,3 16.820,4 4,2 7,4

Zakonske rezerve 1.058,6 0,3 1.081,1 0,3 2,1 1.1121 0,3 2,9

Statutarne i ostale kapitalne rezerve 3.643,6 0,9 3.292,4 0,8 -9,6 3.222,1 0,8 -2,1

Revalorizacijske rezerve -188,0 0,0 427,0 0,1 -327,1 337,7 0,1 -20,9

Dobit (gubitak) prethodne godine -62,6 0,0 -50,1 0,0 -19,8 -99,2 0,0 97,8

UKUPNO KAPITAL 55.766,8 13,7 573716 14,3 2,9 56.525,7 141 -1,5

UKUPNO OBVEZE | KAPITAL 406.965,0 100,0 399.915,7 100,0 -1,7 400.139,1 100,0 0,1

Izvor: HNB

prve polovine 2013. porasla za 12,5%, no pad devizne kompo-
nente rezultirao je vrlo blagim smanjenjem ukupnih izvora od
vecinskih stranih vlasnika.

Na smanjenje domacih izvora ponajvise je utjecalo umje-
reno razduZivanje banaka na domacem financijskom trzistu
na osnovi kredita primljenih od financijskih institucija (8,7%).
Istodobno su domaci depoziti tek blago porasli (0,2%), zbog
suprotnih kretanja depozita pojedinih institucionalnih sekto-
ra. Tako su pad depozita drzavnih jedinica (5,2%) nadomjestili
narasli depoziti trgovackih drustava (1,4%). Poveéanje depozi-
ta trgovackih drustava tijekom prve polovine godine posljednji
je put ostvareno jo§ 2007. Povecanje je odrazavalo promjene
iz drugog tromjesecja i pretezito se odnosilo na depozite na
transakcijskim ra¢unima. Veci dio njihova povecanja bio je po-
sljedica rasta salda na transakcijskim racunima veledrogerija,
zahvaljujuéi smanjenju dugova zdravstvenog sustava prema
toj djelatnosti. Preostali, manji dio povecanja, bio je uglavnom
koncentriran u djelatnosti trgovine i moZe se povezati s kre-
ditima uzetima od banaka, a vjerojatno i s pooStrenim mjera-
ma fiskalne politike. Stednja stanovnistva stagnirala je, unato&
zamjetljivom porastu depozita tog sektora u odredenom broju
banaka.

Stagnacija depozita stanovniStva u prvoj polovini godi-
ne djelomice je bila odredena tecajnim promjenama, a bez tih

utjecaja ostvaren je blagi efektivan rast od oko 1,0%. Kljuc¢an
doprinos tom porastu dalo je povecanje Stednje u kunama te
ponesto Stednje u ameriC¢kom dolaru, dok je Stednja u euru i
gvicarskom franku i efektivno smanjena. Depoziti stanovnis-
tva i dalje su bili najznacajniji izvor financiranja, s udjelom
od 50,7% u izvorima i gotovo 60,0% u ukupnim depozitima.
Dvoznamenkaste godi$nje stope rasta depozita stanovniStva
prisutne u pretkriznim razdobljima smanjene su veé na pocet-
ku krize, ali su ozbiljnije naruSene tek u 2011. godini. Jednaka
kretanja nastavila su se i u prosloj godini, a u prvih Sest mjeseci
ove godine porast tih depozita dodatno se usporio, $to se go-
tovo moze pripisati ukamacdivanju glavnice. U strukturi Stednje
stanovnistva dominantan udio od 77,6% zadrzali su depoziti
u stranim valutama, a njihov se iznos u prvoj polovini 2013.
smanjio za 1,4%. Istodobno su kunski depoziti porasli za za-
mjetnih 1,7 mlrd. kuna ili 4,9%, podjednako zbog rasta kun-
skih depozita na transakcijskim racunima i orofenih kunskih
depozita. Time je udio kunskih depozita u oroenim depozi-
tima stanovnistva blago porastao, ali je i dalje relativno nizak
te manji od 15,0%. Osim spomenutog povecanja depozita u
ameri¢kom dolaru, depoziti stanovni$tva u svim su se ostalim
stranim valutama smanjili.

U prvom polugodistu 2013. instrumenti sa znacajkama ka-
pitala, odnosno podredeni i hibridni instrumenti, nastavili su se
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Slika 46. Struktura obveza i kapitala banaka
na dan 30. lipnja 2013.

Slika 47. Minimalni koeficijent likvidnosti banaka za razdoblje do
mjesec dana
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blago smanjivati (1,8% i 1,1%), ali se njihov udio u ukupnim
obvezama i kapitalu zadrzao na razini s kraja prosle godine. Fi-
nanciranjem izdanim duznic¢kim vrijednosnim papirima i dalje
se koristila samo jedna banka, u nepromijenjenom iznosu i s
vrlo malim utjecajem na pasivu banaka.

Smanjenje kapitala banaka za 1,5% pridonijelo je stagna-
ciji ukupne pasive. UnatoC tome, na kraju prve polovine 2013.
zadrzao se visoki udio kapitala u ukupnim obvezama i kapita-
lu (Slika 46.). Na smanjenje kapitala kljucan je utjecaj imala
isplata dobiti. Dobit ostvarenu u 2012. godini (2,7 mlrd. ku-
na) banke su manjim dijelom rasporedile u rezerve i zadrza-
nu dobit (1,1 mlrd. kuna), a veéi su dio predvidjele za isplatu.
Do kraja lipnja 2013. isplatile su 1,2 mlrd. kuna dividendi, uz
obvezu isplate jo§ 0,4 mlrd. kuna. Mjereno udjelom u dobiti
ostvarenoj u 2012., na dividende se odnosilo 60,9%. Od 2005.
naovamo visi postotak isplate dividende zabiljeZen je samo u
2010. (75,9%), na temelju rezultata ostvarenih u 2009. godini.

Unato¢ isplati veCeg dijela dobiti, ukupan iznos zadrzane
dobiti na razini svih banaka i dalje je bio znacajan i iznosio
je 16,8 mlrd. kuna, a sa svim rezervama kapitala dosegnuo je
21,5 mlrd. kuna, §to je na kraju prve polovine 2013. ¢inilo oko
40,0% ukupnoga kapitala banaka. Raspored tih zaliha kapitala
unutar sustava priliéno je neravnomjeran, pa su ukupni zadr-
Zani gubici banaka iznosili ¢ak 916,1 mil. kuna. Do kraja lipnja
dvije su banke na ime pokria gubitaka iz ranijih godina pro-
vele pojednostavnjeno smanjenje temeljnoga kapitala i dokapi-
talizaciju te stvorile rezerve kapitala, ¢ime je ostvaren poziti-
van utjecaj na njihov kapital. Samo je jedna banka radi podrske
svom zamjetnom rastu povecala dionicki kapital.

Pokazatelji likvidnosti

Bilance banaka i dalje obiljezava izrazena kumulativna roc-
na neuskladenost kratkoro¢ne imovine i obveza*, koja se na-
kon zamjetnog smanjenja u prosloj godini iznova povecala, pa
je na kraju lipnja iznosila 66,2 mlrd. kuna. Porast negativnoga

kumulativnog jaza u odnosu na kraj 2012., za 11,8 mlrd. kuna
ili 21,7%, pod istodobnim je utjecajem smanjenja kratkoro¢ne
imovine (posebice kredita i danih depozita) te povecanja krat-
koro¢nih obveza (po transakcijskim ra¢unima). Na taj se nacin
omjer kratkoro¢ne imovine i kratkoro¢nih obveza smanjio za
3,9 postotnih bodova, odnosno na 75,3%. Najveci dio promje-
na u kratkoro¢noj imovini utjecaj je produljivanja rokova dos-
pijeca kredita i potraZivanja, dok je porast obveza po transak-
cijskim ra¢unima pojacao potrebe za sredstvima na najkracem
roku do dospijeéa (do 15 dana). Te su potrebe banke nastojale
pokriti rastom stavki imovine koje dospijevaju unutar 15 dana,
osobito duzni¢kim vrijednosnim papirima. Na kraju su banke
na tom roku i na roku od 15 dana do jednog mjeseca ostvarile
pozitivan jaz, pa je imovina koja dospijeva unutar mjesec dana
bila dostatna za pokrie svih obveza tog roka.

Banke u cjelini i dalje raspolazu osjetnim viskovima likvid-
nosti, iako je iznos tog viska blago smanjen u odnosu na sta-
nje na kraju godine. Tako je trenutano utrziva imovina (TUI)>
smanjena za 1,7%, pa je iznosila 58,8 mlrd. kuna. S obzirom
na stagnaciju imovine banaka na polugodi$njoj razini udio se
TUI-ja u ukupnoj imovini banaka blago smanjio, na 14,7%.
Znacajnije od ukupnih promjena lako utrZive imovine bile su
promjene u njezinoj valutnoj strukturi, u kojoj je u odnosu na
kraj 2012. doslo do jacanja udjela kunskih stavki. Posljedica
je to smanjenja stavki u konvertibilnim valutama za 15,6% te
istodobno povecanja kunskih stavki za gotovo 10,0%. Na pad
lako unovéive imovine u konvertibilnim valutama utjecao je za
32,0% nizi iznos depozita/kredita kod kreditnih institucija, a
izrazit doprinos tom smanjenju dala je jedna banka, smanjiv-
§i dio imovine koji se moze unov¢iti unutar Cetiri radna dana.
Navedeni porast lako utrzive imovine u kunama u odnosu na
stanje na kraju godine rezultat je vecih ulaganja u trezorske za-
pise MF-a i povedanja viskova likvidnih sredstava na racunu
kod HNB-a. Zbog navedenih promjena u strukturi trenuta¢no
utrzive imovine smanjio se udio depozita/kredita kod kreditnih

4 Kratkoro¢na kumulativna ro¢na neuskladenost imovine i obveza (kumulativni jaz) izracunava se kao razlika imovine (neto) i obveza s istim

preostalim rokom dospijeca i obuhvaca sve kategorije preostalog dospijeca do jedne godine. Pozitivni jaz podrazumijeva da je iznos imovine

veci od iznosa obveza, a u suprotnom govorimo o negativnom jazu.

5 Trenutacno utrziva imovina jest imovina koja se moze brzo (unutar Cetiri radna dana) i lako (bez znatnih gubitaka) unov¢iti.



institucija za 7,4 postotna boda, odnosno na 18,7%. Istodobno
su porasli udjeli gotovo svih ostalih stavki, a najviSe depoziti
kod HNB-a (na 30,1%) i trezorskih zapisa MF-a (na 21,9%).

Procijenjeni nov¢ani priljevi i dalje viSe nego dovoljno po-
krivaju procijenjene odljeve u stresnim uvjetima, pa su se mi-
nimalni koeficijenti likvidnosti (MKL)® i dalje odrzavali osjet-
no iznad propisanog minimuma (Slika 47.). Ipak, tijekom pr-
ve polovine ove godine zabiljezena je blaga tendencija njihova
smanjenja u odnosu na kraj 2012. Tako je na kraju lipnja 2013.
ukupni koeficijent likvidnosti ra¢unan za kune i konvertibilne
valute zajedno za razdoblje do tjedan dana iznosio 2,1, a za
razdoblje do mjesec dana 1,5.

Valutna uskladenost imovine i obveza

Stavke u stranim valutama kao i one u kunama s valutnom
klauzulom uobicajeno ¢ine oko dvije trecine ukupne imovine
i obveza banaka. Pritom je udio deviznih stavki u imovini ne-
$to visi nego u ukupnim obvezama i kapitalu. Taj visak devizne
imovine odnosno dugu promptnu deviznu poziciju banke Stite
terminskim ugovorima gotovo u istom iznosu, pa se stoga izlo-
Zenost valutnom riziku svodi na nisku razinu. Tako je ukupna
otvorena neto devizna pozicija banaka na kraju lipnja 2013.
iznosila 975,0 mil. kuna ili 1,8% jamstvenoga kapitala, $to je
znatno manje od zakonskog maksimuma od 30%. IzloZenost
valutnom riziku kod nekoliko banaka krece se blizu gornje gra-
nice, a Cak jedanaest banaka na kraju lipnja nije bilo u obvezi
izdvajati kapital za pokrie valutnog rizika jer je njihova ukup-
na otvorena devizna pozicija uveana za neto poziciju u zlatu
na kraju lipnja bila manja od 2% jamstvenoga kapitala.

Tri su valute Cinile vise od 98% ukupne devizne podbilan-
ce (euro, Svicarski franak i americki dolar), a prevladavajuci
utjecaj imaju eurske stavke bilance, s udjelom od oko 84,5%
u deviznoj imovini i deviznim obvezama. U prvih je Sest mje-
seci 2013. tecaj kune ojaao prema sve tri navedene valute (za
1,3%, 3,4% i 0,4%), a to je znatno utjecalo na efektivne pro-
mjene gotovo svih stavki bilance. Povecanje imovine ostvare-
no je zahvaljujuci povecanju kunskih stavki, a jo§ snaznije su
porasle kunske obveze, pa prvu polovinu 2013. karakterizira i
blago valutno restrukturiranje bilance banaka. Udjeli kunskih
stavki u bilanci banaka bili su na najvi$oj razini u posljednje
Cetiri godine.

Devizna imovina banaka iznosila je 252,0 mlrd. kuna, $to
je Cinilo 63,0% ukupne imovine banaka. U odnosu na kraj
2012. devizna se imovina smanjila za 6,3 mlrd. kuna ili 2,5%
(bez utjecaja tecaja 0,5%). Istodobno je kunski dio imovine
porastao za 6,7 mlrd. kuna ili 4,6%, $to se odrazilo na porast
udjela kunske imovine u ukupnoj na 37,0% (za 1,6 postotnih
bodova). Ukupna devizna imovina uglavnom se smanjila zbog
smanjenja kunske imovine uz valutnu klauzulu za 5,6 mird.
kuna (3,5%), dok se imovina u stranim valutama smanjila tek
za 0,8%. KljuCan utjecaj na taj pad imali su vrijednosni papiri
i krediti. Kod vrijednosnih papira radilo se o smanjenju duz-
nickih vrijednosnih papira stranih izdavatelja u korist doma-
¢ih, a ponajvise trezorskih zapisa MF-a izdanih u kunama. Kod
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kredita zamjetljiv je bio pad kredita u kunama uz valutnu klau-
zulu, najviSe zbog razduZivanja stanovnistva, te porast deviznih
kredita, osobito sredi$njoj drZavi i javnim trgovackim drustvi-
ma.

Ukupne devizne obveze iznosile su 227,0 mlrd. kuna, $to
je Cinilo 66,0% svih obveza te 56,7% ukupne pasive banaka. U
odnosu na kraj 2012. te su obveze bile manje za 8,0 mlrd. kuna
ili 3,4% (bez utjecaja teaja 2,1%), zbog podjednakog smanje-
nja primljenih kredita i depozita. Kao i kod devizne imovine,
snaznije od smanjenja deviznih stavki bilo je povecanje obveza
u kunama, za 9,1 mird. kuna ili 8,5%. Gotovo iskljuciv utjecaj
na to poveéanje imao je rast kunskih depozita svih sektora, a
ponajvise nerezidenata, domacdih trgovackih drustava i stanov-
nistva. Tim povecanjem kunske stavke su u obvezama dose-
gnule 34,0%, a u obvezama i kapitalu 43,3%.

Promatra li se po valutama, u prvoj polovini 2013. najvi-
$e se smanjila imovina u $vicarskim francima, za 13,7% (efek-
tivno 10,5%), zbog smanjenja kredita stanovnistvu i depozita
kod stranih financijskih institucija. Smanjenje eurske imovine
za 0,6% posljedica je promjene teCaja kune, a bez tog utjecaja
ta se imovina povecala za 1,2% na osnovi rasta kredita trgovac-
kim drustvima i drZavi. Na strani obveza nominalno i efektivno
su se smanjile stavke u gotovo svim valutama, a najvise u Svi-
carskim francima (14,4%, efektivno 11,0%) i eurima (2,1%,
efektivno 0,9%).

Klasi¢ne izvanbilan¢ne stavke

Na kraju prve polovine 2013. klasi¢ne izvanbilan¢ne stavke
iznosile su 53,7 mlrd. kuna, $to je u odnosu na kraj prethodne
godine smanjenje za daljnjih 1,8 mlrd. kuna odnosno za 3,3%
(Slika 48.). Nesto vise od dvije trefine ovih stavki nominira-
no je u kunama, a gotovo cjelokupan ostatak u eurima, pa je
utjecaj promjene tecaja kune bio osjetno nizi nego u bilanci,

Slika 48. Klasi¢ne izvanbilan¢ne stavke banaka
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6 Minimalni koeficijent likvidnosti (MKL) rac¢una se kao omjer oéekivanih priljeva (ukljuc¢ujuéi i trenutaéno utrZivu imovinu) i o¢ekivanih odlje-

va u stresnim uvjetima za dva zadana razdoblja (do tjedan dana i do mjesec dana), a mora biti veéi od jedan ili jednak jedan. MKL se racuna

za kune, sve konvertibilne valute zajedno te za svaku nekonvertibilnu valutu zasebno (ako je znatna). Iznimno, u razdoblju od 1. svibnja do

30. lipnja 2013. banke su obvezne odrZavati jedino MKL na skupnoj osnovi, tj. MKL za kune i sve konvertibilne valute zajedno. Takoder, ban-

kama je dopusteno da u navedenom razdoblju, a najviSe sedam kalendarskih dana tijekom izvjestajnog mjeseca, odrzavaju MKL na skupnoj

osnovi za 10% manji od jedan (odnosno 0,9), neovisno o tome je li rije¢ o razdoblju do tjedan ili mjesec dana.
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odnosno efektivno smanjenje u odnosu na kraj 2012. iznosilo
je 1,7%. Izuzevsi 2011. godinu, u kojoj je zabiljeZzen vrlo blagi
porast, u bankama je od pocetka krize bio prisutan trend sma-
njivanja iznosa klasi¢nih izvanbilan¢nih stavki. Zbog stagnacije
imovine omjer ovih stavki prema imovini takoder se nastavio
smanjivati, na 13,4% na kraju lipnja 2013. Za usporedbu, na
kraju 2008. taj je omjer iznosio 18,8%.

U odnosu na stanje na kraju 2012. smanjene su sve tri naj-
znacajnije vrste klasi¢nih izvanbilan¢nih stavki banaka pa nema
zamjetljivijih promjena u njihovoj strukturi. Najvece (nominal-
no i relativno) smanjenje zabiljeZeno je kod garancija, za 1,1
mlrd. kuna ili 6,0%, pa one sada Cine nesto manje od tredi-
ne svih izvanbilan¢nih stavki banaka. Najveci udio u strukturi
klasi¢nih izvanbilan¢nih stavki i dalje su imali okvirni krediti
i obveze financiranja (42,6%), a taj se udio blago i povecao,
unato¢ smanjenju obveza za 1,9%. Banke su medu ostalim ob-
vezama financiranja najvecim intenzitetom smanjile revolving
kredite (4,1%), koji su Cinili oko 17,0% svih klasi¢nih izvanbi-
la¢nih stavki.

Derivatni financijski instrumenti

Prema medunarodnim racunovodstvenim standardima de-
rivatna financijska imovina i obveze rasporeduju se u katego-
riju financijske imovine/obveza po fer vrijednosti kroz dobit
ili gubitak, osim ako su oblikovani i u¢inkoviti kao instrument
zastite. Gotovo svi instrumenti rasporedeni su u portfelj za tr-
govanje (viSe od 99%), premda domacim bankama znacajan
dio derivata sluzi upravo za zastitu, primarno od valutnog i ka-
matnog rizika, pa se moze povezati sa zastitom od ekonomskih
rizika. Preostali dio ukupnih derivatnih financijskih instrume-
nata odnosio se na ugradene derivate, dok je zanemariv dio bio
iskazan kao instrument zastite. RaCunovodstvo zastite’ primje-
njuje se u vrlo malom obujmu, zbog kompleksnosti i zahtjeva
za javnim objavama, $to oteZava analizu i interpretaciju poda-
taka koji se odnose na derivate i s njima povezan financijski
rezultat.

Derivate koji sluze zastiti vlastitih pozicija banke ¢esto ugo-
varaju s veinskim stranim vlasnicima, a i pozicije ugovorene
za racun klijenata Cesto zatvaraju sa stranim vlasnicima (tzv.
back-to-back deals), ¢ime se §tite od trzisnog rizika. Osim to-
ga, derivati se koriste i zbog regulatorne arbitraze, §to je pove-
zano s pravilom o minimalnoj deviznoj likvidnosti (minimal-
ni omjer likvidne devizne imovine i deviznih obveza od 17%).
Glavninu derivata ¢ine neuvrsteni derivati (engl. OTC — over
the counter), odnosno njima se trguje izravno izmedu dvije
strane, a bez posredovanja na uredenim trziStima, pa su oni
za banke izvor kreditnog rizika odnosno rizika druge ugovorne
strane.

Nakon smanjenja u prosloj godini ugovorena vrijednost de-
rivatnih financijskih instrumenata u prvoj polovini 2013. snaz-
no se povecala (za 42,6 mlrd. kuna ili 33,3%), te je iznosila re-
kordno visokih 170,4 mlrd. kuna. To je rezultiralo i poveCanjem
omjera ugovorene vrijednosti derivatnih financijskih instrume-
nata i imovine banaka s 32,0% na kraju 2012. na 42,6% na
kraju lipnja 2013. (Slika 48.). Najveéi dio tog porasta ostvaren
je poveéanjem ugovora o razmjeni (23,3 mlrd. kuna ili 19,8%)
i terminskih ugovora — forvarda (19,5 mlrd. kuna ili 230,1%).

Slika 49. Derivatni financijski instrumenti banaka (ugovorena
vrijednost)
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Zamjetan utjecaj na poveéanje derivatnih instrumenata imao je
rast valutno-kamatnih ugovora o razmjeni (engl. cross-currency
interest rate swap), sklopljenih izmedu jedne banke i MF-a RH.
Takoder je osjetno porastao iznos instrumenata ugovorenih s
mirovinskim fondovima i drustvima za upravljanje mirovinskim
fondovima, kao i iznos instrumenata ugovorenih izmedu do-
macih banaka.

Ugovori o razmjeni zadrzali su dominantan udio u struktu-
ri ukupnih derivatnih financijskih instrumenata (82,7%)%, una-
to¢ smanjenju udjela za 9,4 postotna boda u odnosu na kraj
prosle godine. Razlog je tome izrazito snaZan relativni porast
terminskih ugovora — forvarda, koji su se u promatranom raz-
doblju udvostrudili te su dosegnuli 16,5% svih derivatnih fi-
nancijskih instrumenata. Opcije i terminski ugovori — ro¢nice
(kojima se trguje na uredenim trzistima) ¢inili su podjednakih
0,6%, a ostale izvedenice samo 0,1%.

U strukturi derivatnih financijskih instrumenata proma-
tranih po vrsti odnosne varijable najveca skupina instrumena-
ta i dalje je ona s teCajem kao odnosnom varijablom, koja ¢ini
60,2% svih ugovorenih derivatnih financijskih instrumenata.
Visinom udjela od 25,3% slijede tzv. kombinirani instrumenti,
odnosno instrumenti kojima su odnosna varijabla tecaj i ka-
matna stopa, dok se smanjila znac¢ajnost instrumenata kojima
je odnosna varijabla kamatna stopa, za 4,7 postotnih bodova,
odnosno na 14,5%. Vrlo male udjele imali su derivatni financij-
ski instrumenti sa svim ostalim odnosnim varijablama (indeksi
idr.).

11.1.3. Zarada

Racun dobiti i gubitka

Banke su na kraju prve polovine 2013. ostvarile 1,3 mlrd.
kuna dobiti (iz poslovanja koje ée se nastaviti, prije oporeziva-
nja), $to je za 870,8 mil. kuna ili 40,8% manji iznos dobiti ne-
go na kraju istog razdoblja prosle godine (Tablica 8.). Pad do-
biti banaka ponajvise je posljedica manje ostvarenih kamatnih

7 Racunovodstvo zastite priznaje ucinke prijeboja dobiti ili gubitka od promjena fer vrijednosti instrumenta zastite i zasticene stavke.

8 U posljednjem tromjesecju 2012. jedna je banka zamjetan iznos valutnih terminskih ugovora — forvarda preknjizila na stavke valutno-kamat-

nih ugovora o razmjeni, ¢ime je osjetno promijenjena struktura derivatnih financijskih instrumenata.



Tablica 8. Racun dobiti i gubitka banaka
u milijunima kuna
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Poslovanje koje ¢e se nastaviti

Kamatni prihod 10.896,2 9.805,1
Kamatni troskovi 5.439,8 4.874,8
Neto kamatni prihod 5.456,4 4.930,3
Prihod od provizija i naknada 2.015,2 2.004,4
Tro$kovi provizija i naknada 612,1 600,7
Neto prihod od provizija i naknada 1.403,1 1.403,6
Prihod od vlasnic¢kih ulaganja 156,8 346,4
Dobici (gubici) 841,4 314,9
Ostali operativni prihodi 197,6 205,1
Ostali operativni troSkovi 324,5 3247
Neto ostali nekamatni prihod 871,2 541,6
Ukupno operativni prihod 7.730,7 6.875,6
Op¢i administrativni troskovi i amortizacija 3.960,3 3.772,0
Neto prihod iz poslovanja prije rezerviranja za gubitke 3.770,4 3.103,6
TroSkovi ispravaka vrijednosti i rezerviranja 1.636,3 1.840,2
Ostali dobici (gubici) 0,0 0,0
Dobit (gubitak) iz poslovanja koje ¢e se nastaviti, prije poreza 2.1341 1.263,3
Porez na dobit od poslovanja koje ¢e se nastaviti 365,2 281,2
Dobit (gubitak) iz poslovanja koje ¢e se nastaviti, nakon poreza 1.768,9 982,1
Poslovanje koje se nece nastaviti
Dobit (gubitak) iz poslovanja koje se nece nastaviti, nakon poreza 6,5 4.2
Dobit (gubitak) tekuce godine 1.775,5 986,3
Biljeska:
Broj banaka koje su poslovale s gubitkom 11 11

Izvor: HNB

prihoda od kredita, a najveéi utjecaj na tu promjenu imali su
manji prihodi od kredita danih trgovackim drustvima. Banke su
ostvarile i nizu razinu neto ostalih nekamatnih prihoda, $to se
zajedno s padom kamatnih prihoda odrazilo na manji operativ-
ni prihod, a potom je dodatni negativan utjecaj na dobit banaka
imalo i osjetno povecanje troskova rezerviranja za gubitke.

Dobit je u odnosu na isto razdoblje lani porasla samo kod
pet banaka, a jedanaest banaka, ¢iji udio u imovini banaka
iznosi 11,3%, poslovalo je s gubicima u ukupnom iznosu od
216,9 mil. kuna. Broj banaka koje posluju s gubicima nije se
promijenio, a ukupan iznos gubitka bio je veéi za 66,5% nego u
prvoj polovini 2012.

Najveéi nominalni utjecaj na pad dobiti imali su kamatni
prihodi koji su u odnosu na prvu polovinu prosle godine bili
manji za 1,1 mlrd. kuna (10,0%), a njihovo je smanjenje zabi-
ljeZeno kod vecine banaka. Vise od ukupnih kamatnih prihoda
smanjili su se prihodi od kamata na kredite (1,3 mlrd. kuna ili
13,86%), a to su smanjenje djelomice ublazili povecani kamat-
ni prihodi od financijske imovine koja je namijenjena trgovanju
i imovine koja se drzi do dospijeca. Pad kamatnih prihoda od
kredita u prvom je redu posljedica opadanja kvalitete kredit-
nog portfelja. Slaba kreditna aktivnost generirala je malo no-
vih potraZivanja, a u postojeéem portfelju povecavala se razina
kredita kod kojih je naplata kamatnih prihoda neizvjesna, zbog
Cega se ti prihodi u pravilu ne mogu priznati u raCunu dobiti i
gubitka do trenutka njihove naplate. Nizi troskovi financiranja
banaka u inozemstvu imali su presudan utjecaj na smanjenje

ukupnih kamatnih troskova (565,1 mil. kuna ili 10,4%), pa je
konac¢ni rezultat kretanja kamatnih prihoda i tro§kova bio nizi
neto kamatni prihod nego u istom razdoblju prosle godine, za
526,0 mil. kuna ili 9,6%.

U odnosu na prvu polovinu 2012. porasli su samo kamatni
prihodi od derivata namijenjenih trgovanju te vrijednosnih pa-
pira, pretezito mjenica, koje banke drze do dospijeca. lako je
povecanje kamatnih prihoda od tih instrumenata pojedinacno
bilo relativno znacajno, ono je ukupno iznosilo 350,1 mil. ku-
na te je samo ublaZilo smanjenje ukupnih kamatnih prihoda.
Presudan utjecaj na kretanje kamatnih prihoda imali su manji
prihodi od svih vrsta kredita, osim prekoradenja po transakcij-
skim racunima te u zanemarivom iznosu od lombardnih kredi-
ta i financijskog najma. Najvece nominalno smanjenje odnosilo
se na kamatne prihode od kredita za obrtna sredstva (305,5
mil. kuna ili 17,6%). U smanjenju kamatnih prihoda sudjelo-
vali su gotovo svi institucionalni sektori, a kljuan su utjecaj
imala trgovacka drustva, od kojih su banke iskazale 903,7 mil.
kuna ili 26,6% manji iznos kamatnih prihoda od kredita nego
u istom razdoblju prosle godine. Gotovo polovina tog iznosa
odnosila se na prihode od kredita za obrtna sredstva, Cija se
kvaliteta nastavila pogor$avati i u ovoj godini, a to je rezultiralo
s 28,4% manjim kamatnim prihodima od tih kredita. Osjetan
je bio i pad kamatnih prihoda od kredita za investicije trgovac-
kim drustvima (23,2%), kod kojih je osim pada kvalitete doslo
i do smanjenja odobrenog iznosa. Sljedeéi znacajan utjecaj na
smanjenje kamatnih prihoda imale su gotovo sve vrste kredita
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Slika 50. Struktura operativnog prihoda banaka
na dan 30. lipnja 2013.

Neto prihod od provizija i
naknada 20,4%

Neto ostali
nekamatni
prihod 7,9%

Neto kamatni
prihod 71,7%

Izvor: HNB

stanovnistvu, od kojih su banke iskazale ukupno 222,1 mil. ku-
na (4,6%) manje prihoda nego u istom razdoblju 2012. godi-
ne. Najveci se dio tog smanjenja odnosio na kredite za kupnju
automobila, kod kojih je doslo do smanjenja kamatnih prihoda
za 56,0 mil. kuna ili 32,2% te stambenih kredita, od kojih su se
kamatni prihodi smanjili za 53,3 mil. kuna (3,2%). Kod kredita
za kupnju automobila preteZiti razlog smanjenja kamatnih pri-
hoda jest kontinuirano opadanje odobrenog iznosa, odnosno
otplata kredita, a kod stambenih se kredita preteZito radilo o
opadanju njihove kvalitete te neizvjesnoj naplati kamatnih pri-
hoda.

Smanjenje kamatnih troSkova rezultat je snaznog razduZzi-
vanja banaka na inozemnom trziStu, prisutnog od druge po-
lovine 2012. do prvog tromjeseéja ove godine. U drugom tro-
mjeseéju 2013. taj je proces zaustavljen, a njegovi ucinci u ra-
¢unu dobiti i gubitka na kraju prve polovine godine vidljivi su
u osjetnom smanjenju troskova financiranja banaka kod stranih
financijskih institucija. Od ukupnog smanjenja kamatnih tros-
kova na depozite, primljene kredite i druge financijske obveze
koje je iznosilo 813,4 mil. kuna (16,0%), na strane financijske
institucije odnosilo se 656,1 mil. kuna, §to je za 41,2% manji
iznos nego u istom razdoblju prosle godine. Preostali dio sma-
njenja odnosio se na tro§kove izvora ostalih institucionalnih
sektora, osim depozita stanovniStva, za koje su banke izdvo-
jile neznatno veci iznos troskova (0,8%) nego u istom razdo-
blju 2012. godine. Kako je istodobno prosje¢ni trosak depozita
stanovniStva ostao nepromijenjen, rast troSkova zasnivao se na
rastu osnovice.

Prihodi od provizija i naknada smanjili su se neznatno
(10,8 mil. kuna ili 0,5%), a malo vece od toga bilo je smanjenje
troS$kova provizija i naknada (11,3 mil. kuna ili 1,9%). Zbog
toga je neto prihod od provizija i naknada bio gotovo nepro-
mijenjen te nije imao utjecaj na kretanje dobiti banaka. Najveci
utjecaj na promjene tih stavki imali su manji prihodi od provi-
zija i naknada za bankovne usluge, preteZito od stanovnistva, te
manji troskovi banaka u platnom prometu. Najveci dio prihoda

od provizija i naknada, u visini od 41,1%, banke su ostvarile od
usluga obavljanja platnog prometa, a taj je dio prihoda nastavio
vrlo blago rasti (0,3%). Stanovnis$tvo je bankama najznacajni-
ji izvor prihoda od provizija i naknada, s udjelom u visini od
36,4% u tim prihodima na kraju prve polovine ove godine.

Neto ostali nekamatni prihod bio je za 329,7 mil. kuna ili
37,8% manji nego na kraju istog razdoblja prosle godine. To
je smanjenje bilo posljedica pada ostalih nekamatnih prihoda,
zbog gubitaka koje su banke ostvarile prodajom kredita i po-
trazivanja, trgovanjem valutama i duznic¢kim instrumentima te
gubitaka od financijske imovine koja se mjeri po fer vrijednosti.
Negativan utjecaj smanjenja dobitaka na neto ostali nekamatni
prihod ublazili su poveéani prihodi od vlasni¢kih ulaganja te
stagnacija ostalih operativnih troskova.

Sve navedeno odrazilo se na smanjenje operativnog pri-
hoda banaka za 855,2 mil. kuna ili 11,1% u odnosu na isto
razdoblje 2012. godine. Daljnje ustede koje su banke ostvari-
le na op¢im administrativnim troskovima i amortizaciji u visini
od 188,3 mil. kuna (smanjenje od 4,8%) nisu znatnije ublazile
negativan utjecaj pada operativnog prihoda na dobit banaka.

Opisana kretanja neto prihoda koja ¢ine operativni prihod
za posljedicu su imala blage promjene u strukturi operativnog
prihoda banaka, a najvedi utjecaj imalo je smanjenje ostalih
nekamatnih prihoda. Udio te sastavnice u operativnom priho-
du smanjio se u odnosu na isto razdoblje prosle godine za 3,4
postotna boda, vise u korist poveanja udjela neto prihoda od
provizija i naknada (2,3 postotna boda), a manje u korist pove-
¢anja udjela neto kamatnog prihoda (1,1 postotni bod).

Na smanjeni operativni prihod nadovezao se osjetan rast
ukupnih tro$kova ispravaka vrijednosti i rezerviranja za gubit-
ke (203,9 mil. kuna ili 12,5%). Za njihovo izdvajanje banke
su iskoristile 26,8% operativnog prihoda, §to je za gotovo Sest
postotnih bodova viSe nego u istom razdoblju prosle godine.
Kljucan utjecaj na rast troskova imalo je opadanje kvalitete kre-
ditnog portfelja te visok rast troskova ispravaka vrijednosti kre-
dita rizi¢nih skupina B-1, B-2, B-3 i C° (293,1 mil. kuna ili
17,8%), a najvise se to odnosilo na kredite za obrtna sredstva
trgovackim drustvima te stambene kredite. Zbog smanjenja
plasmana rizi¢ne skupine A ukinuta rezerviranja na skupnoj
osnovi za latentne gubitke po plasmanima te rizi¢ne skupine
bankama su donijela prihod u visini od 53,4 mil. kuna, a iznos
tog prihoda u odnosu na godinu prije nizi je za 30,5%. Manji
utjecaj na rast ukupnih troskova rezerviranja imali su i narasli
troskovi rezervacija za sudske sporove koji se vode protiv bana-
ka te tro$kovi raznih ostalih rezervacija, koji su ukupno iznosili
21,0 mil. kuna.

Pokazatelji profitabilnosti

Osjetno losiji poslovni rezultati narusili su profitabilnost
banaka te prepolovili visinu pokazatelja profitabilnosti ROAA
(engl. Return on Average Assets) i ROAE (engl. Return on Ave-
rage Equity) u odnosu na prvu polovinu prosle godine. Tako se
povrat na prosjecnu imovinu (ROAA) smanjio s 1,1% na 0,6%,
a povrat na prosjecni kapital (ROAE) sa 6,3% na 3,5% (Slika
51.).

Daljnje slabljenje sposobnosti imovine banaka da generi-
ra prihod vidljivo je i u opadanju kamatnih prihoda po jedinici

9 Plasmani i izvanbilan¢ne obveze rasporeduju se u rizi¢ne skupine A, B-1, B-2, B-3 i C. U rizi¢nu skupinu A rasporeduju se potpuno nadokna-

divi plasmani i izvanbilan¢ne obveze, u rizi¢ne skupine B-1, B-2 i B-3 djelomi¢no nadoknadivi plasmani i izvanbilanéne obveze, a u rizi¢nu

skupinu C potpuno nenadoknadivi plasmani i izvanbilan¢ne obveze.
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Slika 51. Profitabilnost prosje¢ne imovine (ROAA) i prosje¢noga Slika 52. Prihod od kamatne imovine i troSak kamatnih obveza
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prosje¢ne kamatne imovine. Na kraju prve polovine 2013. pro-
sjena jedinica imovine generirala je prinos od 5,2%, $to je za
0,5 postotnih bodova manje nego na kraju prve polovine prosle
godine. Unato¢ istodobnom smanjenju kamatnih troskova, ka-
matna razlika (engl. spread) smanjila se na 2,3% (Slika 52.).

Smanjenje tro$kovne efikasnosti poslovanja banaka vidlji-
vo je u vecoj potrebi koriStenja operativnog prihoda za pokri-
¢e opcih administrativnih troskova i amortizacije nego na kraju
istog razdoblja 2012. godine. Iako su banke u prvoj polovini
2013. ostvarile uStede na ovim troskovima, zbog smanjenja za-
rada njihov je omjer s operativnim prihodom (engl. cost-to-in-
come ratio) na razini svih banaka porastao s proslogodi$njih
51,2% na 54,9%.

Smanjenjem broja zaposlenika banke su u prvoj polovini
2013. ostvarile pad troSkova za zaposlene (3,9%), a to je Ci-
nilo gotovo polovinu iznosa smanjenja op¢ih administrativnih
troSkova banaka. Manji broj zaposlenih u uvjetima stagnacije

imovine utjecao je na vrlo blagi porast prosje¢nog iznosa imo-
vine kojom na razini svih banaka upravlja zaposlenik, s 18,5
mil. kuna na kraju 2012. na 18,7 mil. kuna na kraju prve po-
lovine 2013.

11.1.4. Kreditni rizik

Plasmani i preuzete izvanbilancne obveze

Ukupni plasmani i preuzete izvanbilanéne obveze, koji su
izloZzeni kreditnom riziku'® te u skladu s propisima o klasifi-
kaciji podlijezu rasporedivanju u rizi¢ne skupine, iznosili su
na kraju lipnja 2013. godine 421,6 mlrd. kuna (Tablica 9.),
§to je u odnosu na kraj 2012. smanjenje za 0,4 mlrd. kuna ili
0,1%. Neznatna promjena rezultat je nesto izraZenijih, ali me-
dusobno suprotnih kretanja pojedinih stavki u strukturi ukup-
nih plasmana i izvanbilan¢nih obveza, i to povecanja danih
kredita, ulaganja u vrijednosne papire i ostalih potraZivanja te

Tablica 9. Klasifikacija plasmana i preuzetih izvanbilan&nih obveza banaka po rizi€nim skupinama
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

XIl. 2011. XIl. 2012. V1. 2013.
Q (0] [0}
3 = ? 3 = B 83 3
L5 B35 2 L5 B3 2 L5 = 2
S858 | Sg¢ g S858 | Sg¢ 3 S85g | ge¢g g
52§52 fo¢ I 59§52 fo¢ I 59§52 fo¢ £
L oR8 259 g L o8R8 259 g L o8R8 259 &
Rizi¢na skupina A 398.369,0 3.600,3 09 378.979,1 3.418,1 09 374.694,7 3.364,7 0,9
Riziéna skupina B-1 16.731,9 2.341,9 14,0  18.812,4 2.608,7 13,9  20.938,3 3.051,6 14,6
Rizi¢na skupina B-2 13.909,9 6.173,1 444 137037 6.346,6 463 147057 6.764,4 46,0
Rizi¢éna skupina B-3 1.854,0 1.486,9 80,2 2.839,8 2.290,3 80,6 3.469,9 2.804,1 80,8
Riziéna skupina C 6.852,2 6.852,2 100,0 7.630,9 7.629,7 100,0 7.790,5 7.785,3 99,9
Ukupno 437.716,9  20.454,4 47 4219659  22.2934 53 4215990  23.770,1 5,6
Izvor: HNB

10 Ukupna izlozenost kreditnom riziku sastoji se od plasmana (bilan¢ne stavke) i preuzetih izvanbilanénih obveza. Plasmani su podijeljeni u
portfelj kredita i potrazivanja te u portfelj financijske imovine koja se drzi do dospijeca, pri ¢emu su potrazivanja po kamatama i naknadama
izdvojena u zasebnu stavku (potrazivanja na osnovi prihoda). Unutar spomenutih portfelja financijske imovine postoje razliciti instrumenti,

primjerice krediti, depoziti, obveznice, trezorski zapisi, a unutar preuzetih izvanbilan¢nih obveza garancije, okvirni krediti i drugo.
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smanjenja izvanbilan¢nih obveza i danih depozita.

Oprez banaka pri preuzimanju rizika i dalje je naglasen, pa
je u prvoj polovini 2013. primjetljiva vrlo blaga kreditna aktiv-
nost koja je rezultirala s 2,5 mlrd. kuna ili 0,9% veéim iznosom
kredita (bruto) nego na kraju 2012. Povecanje kredita uglav-
nom je bilo usmjereno na sektor trgovackih drustava i drzavne
jedinice, a stanovniStvo je nastavilo trend razduZivanja. Banke
su nastavile smanjivati preuzete obveze prema klijentima iz svih
sektora, osim sredi$nje drzave, te je u odnosu na kraj 2012.
smanjena ukupna izloZenost na osnovi izvanbilanénih obveza
za 1,8 mlrd. kuna ili 3,3%. Glavnina smanjenja odnosila se na
garancije te okvirne kredite i druge obveze financiranja velikih
trgovackih drustava iz podsektora javnih trgovackih drustava,
zbog Cega su se preuzete obveze prema tom podsektoru sma-
njile za ukupno 1,4 mlrd. kuna ili 20,1%.

U odnosu na kraj 2012. banke su smanyjile iznos danih depo-
zita, za 1,6 mlrd. kuna ili 2,3%. Smanjenje se gotovo u cijelosti
odnosilo na depozite kod stranih financijskih institucija, a ono je
djelomice bilo ublaZeno naraslim depozitima kod HNB-a, prete-
Zito na osnovi porasta sredstava banaka na raCunima za namiru.
Duznicki vrijednosni papiri banaka rasporedeni u portfelj kredi-
ta i potrazivanja te portfelj koji se drzi do dospijeca porasli su u
odnosu na kraj 2012. za ukupno 370,4 mil. kuna (4,5%). Naj-
vedi utjecaj na tu promjenu imalo je povecanje ulaganja banaka
u mjenice (9,9%).

Pad depozita i izvanbilanénih obveza, koji su obi¢no bolje
kvalitete u odnosu na dane kredite, i rast kredita rizi¢nih sku-
pina B i C utjecali su na pogorsanje kvalitete ukupnih plasma-
na i izvanbilan¢nih obveza. Udio rizi¢ne skupine A u ukupnim
plasmanima i preuzetim izvanbilan¢nim obvezama smanjio se
za gotovo jedan postotni bod, na 88,9%, a porastao je udio
djelomi¢no nadoknadivih plasmana i preuzetih izvanbilan¢nih
obveza (rizi¢ne skupine B-1, B-2 i B-3) te potpuno nenado-
knadivih plasmana i preuzetih izvanbilan¢nih obveza (rizi¢na
skupina C) na ukupno 11,1%. U posljednjih pet godina obi-
ljeZenih gospodarskom krizom i niskom kreditnom aktivno$cu
udio nenaplativih plasmana i izvanbilanénih obveza u ukupni-
ma povecao se za vise od tri puta.

Ukupni gubitak u portfeljima izloZzenima kreditnom riziku
na kraju lipnja 2013. dosegnuo je 5,6% plasmana i izvanbilanc-
nih obveza (Tablica 9.). Ispravci vrijednosti i rezerviranja na
skupnoj osnovi neznatno su se smanjili, ali je zbog istodobnog
smanjenja osnovice pokrivenost skupine A ostala na uobicajenoj
razini od 0,9%. Plasmani i izvanbilan¢ne obveze rizicne skupi-
ne A smanjili su se u prvoj polovini 2013. za 4,3 mlrd. kuna ili
1,1%. Vedéi dio navedenog smanjenja odnosio se na pogorsanje
kvalitete tih potraZivanja, odnosno na reklasifikaciju plasmana
skupine A i izvanbilanénih obveza u loSije rizi¢ne skupine, zbog
Cega su plasmani i izvanbilanéne obveze skupina B'' i C u od-
nosu na kraj 2012. porasli za ukupno 3,9 mlrd. kuna ili 9,1%.
Stopa rasta ispravaka vrijednosti i rezerviranja za skupine B i C
u prvoj polovini 2013. bila je malo niZa od rasta njihove osno-
vice (8,1%), pa je doslo do blagog pada pokrivenosti kredita tih
rizi¢nih skupina, s 43,9% na kraju 2012. na 43,5%.

OteZana naplata potraZivanja banaka vidljiva je i u ubr-
zanoj dinamici rasta dospjelih nenapladenih potraZivanja. Do
kraja lipnja 2013. povecanje tih potraZivanja iznosilo je 3,9
mird. kuna ili 13,3%, $to je osjetno viSe od rasta ostvarenog
u cijeloj prosloj godini. Na spore procese naplate potraZivanja

Slika 53. Struktura plasmana i preuzetih izvanbilan¢nih obveza
banaka
na dan 30. lipnja 2013.
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posebno upucuje starosna struktura dospjelih potraZivanja te
rast tih potrazivanja na dugim rokovima proteklima od dana
dospije¢a. Od ukupno 33,0 mlrd. kuna dospjelih potraZivanja
banaka po plasmanima ¢ak 20,1 mlrd. kuna bilo je dospjelo
na naplatu duze od jedne godine. Najveci uzrok rasta ukupnih
dospjelih potrazivanja bili su krediti za obrtna sredstva, na koje
se odnosilo vise od 40% ukupnog iznosa povecanja dospjelih
potrazivanja.

Za razliku od neznatnoga kretanja na razini ukupnih pla-
smana i izvanbilan¢nih obveza, izraZenija promjena dogodila se
u valutnoj strukturi, $to se potom odrazilo na smanjenje izlo-
Zenosti valutno induciranom kreditnom riziku. U odnosu na
kraj 2012. neto vrijednost ukupnih plasmana i izvanbilanénih
obveza odobrenih u stranim valutama ili indeksiranih uz strane
valute smanjila se za 9,9 mlrd. kuna ili 3,9%, a smanjenje se u
cijelosti odnosilo na potrazivanja koja nisu zasti¢ena od dje-
lovanja valutno induciranoga kreditnog rizika. Najveci utjecaj
na to imalo je smanjenje stambenih kredita uz valutnu klauzu-
lu te izvanbilan¢nih obveza od klijenata koji nemaju uskladenu
deviznu poziciju. Istodobno je porasla neto vrijednost ukupnih
plasmana i izvanbilan¢nih obveza u kunama (8,0 mlrd. kuna
ili 5,3%), najviSe zbog rasta kredita za obrtna sredstva i go-
tovinskih nenamjenskih kredita. Rezultat tih kretanja na kraju
prve polovine 2013. bilo je smanjenje udjela ukupnih plasmana
i izvanbilanénih obveza izloZenih valutno induciranom kredit-
nom riziku u ukupnima, sa 63,0% na kraju 2012. na 60,8%,
dok se kod kredita spomenuti pokazatelj smanjio sa 76,1% na
73,7%. Preteziti dio kredita (89,8%) ni nadalje nije zastien od
djelovanja tog rizika, odnosno plasiran je klijentima koji nema-
ju uskladenu deviznu poziciju.

Krediti

Za razliku od vrlo male nominalne stope rasta kredita'?
(0,9%), stopa rasta bez utjecaja tecaja u prvoj polovini 2013.
iznosila je nesto vecih 2,0%. Na razliku nominalnog i efektiv-
nog rasta najvise je utjecalo jacanje teCaja kune prema euru,
koje je prepolovilo stopu rasta eurskih kredita (ukljucujuéi i
one s valutnom klauzulom). Osim poveanja eurskih kredita

11 Rizi¢ne skupine B-1, B-21 B-3

12 U bruto iznosu



Slika 54. Stope promijene kredita banaka
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(2,6% efektivno), banke su povecale i iznos kredita odobrenih
u kunama (4,1%), a krediti u Svicarskim francima te ostalim
manje znac¢ajnim valutama nastavili su opadati. Medutim, pri-
rast novih kredita nije bio dovoljan da zaustavi pogorsanje kva-
litete kreditnog portfelja te je udio kredita klasificiranih u rizic-
ne skupine B i C porastao s 13,9% na kraju 2012. na 15,1% na
kraju lipnja 2013.

U prvoj polovini godine porasli su krediti dani svim sektori-
ma, osim stanovnistvu, koje je nastavilo smanjivati obveze pre-
ma bankama. Glavnina povecéanja kredita plasirana je trgovac-
kim dru$tvima (2,6 mlrd. kuna ili 2,4%) i drzavnim jedinicama
(2,2 mlrd. kuna ili 5,8%). Nesto vedi relativni rast kredita bio
je zamjetljiv kod javnih trgovackih drustava (3,9%) nego kod
ostalih (2,0%), premda su u apsolutnom iznosu viSe porasli
krediti ostalim trgovackim drustvima (1,8 mlrd. kuna). Manji
utjecaj na visinu rasta kredita trgovackim drustvima u prvom
polugodistu imala je daljnja realizacija kredita banaka HBOR-u
u sklopu Programa razvoja gospodarstva, a iznos tako realizi-
ranih kredita na kraju lipnja dosegnuo je 1,2 mird. kuna. Kre-
diti sektoru financijskih institucija porasli su za 6,8%, a krediti
nerezidentima, zbog svoje niske osnovice, ostvarili su relativno
visoku stopu rasta od 18,1%.

Razduzivanje stanovniStva prisutno je ve¢ pet godina, ali je
za razliku od prethodnih godina, kada je najveéi utjecaj ima-
lo smanjenje kredita za kupnju automobila, u prvoj polovini
2013. na pad kredita stanovni$tvu najviSe utjecalo smanjenje
stambenih kredita. Ukupno smanjenje kredita stanovni$tvu u
prvih Sest mjeseci iznosilo je 2,5 mlrd. kuna (2,0%), a bez utje-
caja teCaja stopa smanjenja iznosila je niZih 0,6%.

Izostanak snaznijeg oporavka kreditne aktivnosti te na-
stavak nepovoljnih gospodarskih kretanja utjecali su na dalj-
nje pogorsavanje pokazatelja kvalitete kredita. Iznos novoodo-
brenih kredita nije bio dovoljan da nadomjesti redovite otplate
kredita te migracije potrazivanja u loSije rizine skupine, zbog
Cega se su se krediti rizi¢ne skupine A smanjili za 0,5%. Pove-
¢anje kredita skupina B i C u odnosu na kraj 2012. iznosilo je
9,4%, a klju¢an utjecaj na to kretanje imali su krediti trgovac-
kim drustvima. Porast rizi¢nih skupina B i C kod trgovackih
drustava bio je veéi od prosjeka te je iznosio 10,3%, a udio tih
kredita porastao je s 25,0% na kraju 2012. na 26,9% ukupnih
kredita trgovackim drustvima na kraju lipnja 2013. Povecanjem
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kredita skupina B i C za 6,7% nastavljeno je pogorSavanje kva-
litete kredita i u sektoru stanovniStva, i to kod veéine vrsta kre-
dita, osobito stambenih.

Dinamiku povecanja kredita koje su banke procijenile dje-
lomicno ili potpuno nenadoknadivima pratila je nesto niza sto-
pa rasta ispravaka vrijednosti (8,0%). Stoga je razina pokri-
venosti ukupnih kredita skupina B i C ispravcima vrijednosti
u odnosu na kraj 2012. malo smanjena te je na kraju lipnja
2013. iznosila 42,0%. Na visinu pokrivenosti ukupnih kredi-
ta i dalje povoljno utjee uobicajeno bolja pokrivenost B i C
kredita stanovnistvu (54,5%) u odnosu na pokrivenost kredita
trgovackim drustvima (36,5%), iako je u promatranom razdo-
blju utjecaj na smanjenje ukupne pokrivenosti imao blagi pad
pokrivenosti kredita stanovni$tvu.

Kada se izuzme utjecaj teCaja, rast kredita trgovackim
drustvima u prvoj polovini 2013. iznosio je 3,3%, a struktu-
ra poveCanja duga trgovackih drustava i dalje najvise upucuje
na potrebu za financiranjem obrtnih sredstava. Utjecaj na po-
vecanje kredita kod tog sektora takoder je imalo sindicirano
kreditiranje, a kod ostalih znacajnijih vrsta kredita, primjerice
kredita za investicije, kredita za gradevinarstvo, poljoprivredu
i financiranje izvoza zabiljeZzena su manje znacajna do osjetna
smanjenja iznosa. Najvise zastupljen oblik kreditiranja trgovac-
kih drustava bili su upravo krediti za obrtna sredstva, s udjelom
od 37,7% ukupnih kredita trgovackim drustvima. S udjelom u
visini od 25,1% slijedili su krediti za investicije, a potom sindi-
cirani krediti s udjelom od 11,2%.

Iskljuci li se povecanje kredita sredi$njoj drzavi, koje je u
strukturi kredita promatranoj po djelatnosti vidljivo u rastu
kredita javnoj upravi i obrani (6,8%), sljedece najveée nominal-
no povecanje kredita bilo je preradivackoj industriji (0,8 mlrd.
kuna ili 3,5%). Povecanje kredita toj industriji preteZito je bilo
usmjereno na djelatnost proizvodnje rafiniranih naftnih proi-
zvoda, dok je kod vecine ostalih djelatnosti uklju¢enih u prera-
divacku industriju doslo do smanjenja kredita. Znatnija pove-
Canja kredita, djelomice sezonskoga karaktera, zabiljezena su
i kod djelatnosti pruzanja smjestaja te pripreme i usluzivanja
hrane, prijevoza i skladistenja te trgovine. Blagi porast kredita,
od 247,9 mil. kuna ili 0,8%, ostvaren je i kod gradevinarstva,
ali iskljucivo zbog povecanja kredita jednom javnom poduze-
¢u koje se bavi gradnjom i upravljanjem autocestama. Nakon
stanovni$tva, djelatnost gradevinarstva bila je najznacajnija u
kreditnom portfelju banaka, s udjelom u visini od 11,3% uku-
pnih kredita. Taj je udio nepromijenjen u odnosu na kraj 2012.
godine, a zbog daljnjeg pogorsavanja kvalitete kredita toj dje-
latnosti povecao se njezin udio u distribuciji ukupnih B i C kre-
dita, na 18,3%.

Poslije stanovnistva, najveci doprinos povecanju ukupnih B
i C kredita u prvoj polovini ove godine dala je djelatnost tr-
govine, kod koje je taj rast iznosio 781,3 mil. kuna ili 15,0%.
Trgovina je nakon gradevinarstva sljedeca djelatnost po visini
udjela u distribuciji ukupnih B i C kredita, a u ukupnim kredi-
tima toj djelatnosti B i C krediti ¢inili su 27,7%. NeSto manje
od toga iznosilo je povecanje B i C kredita djelatnosti gradevi-
narstva (710,1 mil. kuna ili 9,9%) te je udio tih kredita u uku-
pnim kreditima djelatnosti gradevinarstva narastao na 24,4%.
Najvedi dio pogorsanja kredita gradevinarstvu odnosio se na
drustva koja se bave gradnjom stambenih i nestambenih zgra-
da, kod kojih je udio B i C kredita narastao na vise od polovine
ukupnog iznosa kredita. Najrizi¢nija djelatnost na kraju lipnja
2013., s najve¢im udjelom djelomi¢no nadoknadivih i potpuno
nenadoknadivih kredita, bile su stru¢ne, znanstvene, tehnicke,
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Tablica 10. Dani krediti banaka
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

Xll. 2011. Xll. 2012. VI. 2013.

KREDITI
Drzavne jedinice 327226 112 37.720,1 133 15,3 39.894,6 13,9 5,8
Trgovacka drustva 121.716,9 41,7 107.997,5 38,0 -11,3 110.548,6 38,6 2,4
Krediti za obrtna sredstva 45.655,1 15,7 39.728,8 14,0 -13,0 41.668,8 14,5 4,9
Krediti za investicije 32.545,1 11,2 28.497,7 10,0 -12,4 27.765,1 9,7 -2,6
Udijeli u sindiciranim kreditima 10.590,3 3,6 11.134,8 3,9 5,1 12.397,1 4,3 11,3
Krediti za gradevinarstvo 5.666,2 1,9 5.326,9 1,9 -6,0 B2IES 1,8 -2,1
Ostali krediti trgovackim drustvima 27.260,3 9,3  23.309,2 8,2 -14,5  23.504,1 8,2 0,8
Stanovnistvo 128.057,8 43,9 126.198,0 445 -1,56 123.729,7 43,2 -2,0
Stambeni krediti 59.642,3 20,4 59.2359 20,9 -0,7 57.370,5 20,0 -3,1
Hipotekarni krediti 3.261,3 1,1 3.073,7 1,1 5,8 2.910,9 1,0 5,3
Krediti za kupnju automobila 4.539,4 1,6 3.174,9 1,1 -30,1 2.552,4 0,9 -19,6
Krediti po kreditnim karticama 4.109,3 1,4 3.941,2 1,4 -4,1 3.912,9 1,4 -0,7
Prekoracenja po transakcijskim racunima 8.196,0 2,8 8.611,7 3,0 5,1 8.426,9 2,9 =21
Gotovinski nenamjenski krediti 36.284,4 12,4 36.4364 12,8 0,4 36.9482 129 1,4
Ostali krediti stanovnistvu 12.025,1 4,1 11.724,3 41 -2,5 11.607,9 41 -1,0
Ostali sektori 9.219,5 3,2  11.990,1 4,2 30,1 12.257,2 4,3 2,2
Ukupno 291.716,9 100,0 283.905,6 100,0 -2,7 286.430,1 100,0 0,9
Djelomi¢no nadoknadivi i potpuno nenadoknadivi krediti
Drzavne jedinice 97,4 0,3 68,2 0,2 -30,0 443 0,1 -35,0
Trgovacka drustva 247447 682 26.952,3 68,1 89 29.731,2 687 10,3
Krediti za obrtna sredstva 7.7632 21,4 10.327,7 26,1 33,0 11.790,2 27,2 14,2
Krediti za investicije 6.416,5 17,7 6.9149 175 7,8 74374 17,2 7,6
Udjeli u sindiciranim kreditima 162,1 0,4 120,8 0,3 -25,5 2431 0,6 101,3
Krediti za gradevinarstvo 3.165,3 8,7 3.489,5 8,8 10,2 3.649,7 8,4 4,6
Ostali krediti trgovackim drustvima 7.2376 20,0 6.099,4 154 -15,7 6.610,8 153 8,4
Stanovnistvo 11.020,9 304 11.9776 30,3 8,7 12.784,7 295 6,7
Stambeni krediti 3.111,4 8,6 3.654,2 9,2 17,4 4.058,2 9,4 11,1
Hipotekarni krediti 699,8 1,9 732,7 1,9 4,7 743,7 1,7 1,5
Krediti za kupnju automobila 181,5 0,5 157,7 0,4 -13,1 114,3 0,3 -27,5
Krediti po kreditnim karticama 164,3 0,5 174,8 0,4 6,4 176,9 0,4 1,2
Prekoracenja po transakcijskim racunima 1.298,8 3,6 1.280,5 3,2 -1,4 1.265,2 2,9 -1,2
Gotovinski nenamijenski krediti 3.052,2 8,4 3.297,5 8,3 8,0 3.542,7 8,2 7,4
Ostali krediti stanovnistvu 2.512,9 6,9 2.680,2 6,8 6,7 2.883,8 6,7 7,6
Ostali sektori 411,5 1,1 5562,3 1,4 34,2 716,1 1,7 29,7
Ukupno 36.274,5 100,0 39.550,4 100,0 9,0 43.276,3 100,0 9,4
Ispravci vrijednosti djelomi¢no nadoknadivih i potpuno nenadoknadivih kredita
Drzavne jedinice 19,8 0,1 25,4 0,2 28,6 13,2 0,1 -47,9
Trgovacka drustva 8.687,7 57,8 9.812,1 583 12,9 10.843,7 59,7 10,5
Krediti za obrtna sredstva 2.986,1 19,9 3.684,3 21,9 23,4 42870 23,6 16,4
Krediti za investicije 21232 14,1 2.180,9 13,0 2,7 2.282,0 12,6 4,6
Udjeli u sindiciranim kreditima 51,6 0,3 51,7 0,3 0,2 81,2 0,4 57,0
Krediti za gradevinarstvo 962,9 6,4 1.335,8 7,9 38,7 1.428,5 7,9 6,9
Ostali krediti trgovackim drustvima 2.564,0 17,1 2.559,4 15,2 -0,2 27649 152 8,0
Stanovnistvo 6.059,2 40,3 6.690,5 39,7 10,4 6.970,0 384 4,2
Stambeni krediti 1.040,3 6,9 1.257,3 7,5 20,9 1.397,2 7,7 11,1
Hipotekarni krediti 185,1 1,2 213,8 1,3 15,5 225,0 1,2 5,2
Krediti za kupnju automobila 138,9 0,9 124,9 0,7 -10,1 90,3 0,5 27,7
Krediti po kreditnim karticama 147,9 1,0 161,2 1,0 9,0 164,3 0,9 1,9
Prekoracenja po transakcijskim racunima 1.204,6 8,0 1.205,3 7,2 0,1 1.197,5 6,6 -0,6
Gotovinski nenamjenski krediti 22247 148 24553 14,6 10,4 2.582,4 14,2 5,2
Ostali krediti stanovnistvu 1.117,7 7.4 1.272,7 7,6 13,9 1.313,2 7,2 3,2
Ostali sektori 262,6 1,7 305,2 1,8 16,2 346,2 1,9 13,4
Ukupno 15.029,2 100,0 16.833,1 100,0 12,0 18.173,1 100,0 8,0
Izvor: HNB




administrativne i pomoc¢ne usluzne djelatnosti (44,0%), kod
kojih je takoder zabiljeZen osjetan rast nenaplativih potraZiva-
nja. Kod sve tri spomenute djelatnosti pokrivenost B i C kredi-
ta ispravcima vrijednosti na razini je prosjeka za kredite trgo-
vackim drustvima.

Smanjenje kredita u sektoru stanovnistva rezultat je pada
svih znacajnijih vrsta kredita osim gotovinskih nenamjenskih
kredita, a klju¢an utjecaj na ukupno kretanje imalo je smanje-
nje stambenih kredita, za gotovo 1,9 mlrd. kuna ili 3,2%. Na
promjenu iznosa stambenih kredita znaajnu je ulogu imalo
kretanje tecaja koje je gotovo utrostrudilo stopu smanjenja tih
kredita. Bez utjecaja teaja stambeni krediti su se smanjili za
1,2%, a blagi rast od 0,5% ostvaren je samo kod kredita veza-
nih uz euro. Najveéi iznos i stopa smanjenja stambenih kredita
odnosila se na kredite indeksirane u Svicarskim francima, efek-
tivno za 761,6 mil. kuna ili 3,3%.

Struktura kreditnog zaduZenja stanovniStva uglavnom
se svodi na tri vrste kredita, na koje se na kraju prve polovi-
ne 2013. odnosilo vise od 83,0% ukupnih kredita stanovnis-
tvu. Vodeca vrsta kredita, s udjelom od 46,4% ukupnih kredita

Slika 55. Struktura kredita banaka po djelatnostima
na dan 30. lipnja 2013.
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stanovniStvu, i dalje su stambeni krediti, a poveCanjem iznosa
gotovinskih nenamjenskih kredita porasla je znacajnost tih kre-
dita u strukturi kredita stanovni$tvu, na gotovo 30,0%. S dale-
ko nizim udjelom slijedili su krediti na osnovi prekoracenja po
transakcijskim racunima (6,8%).

Narusavanje kvalitete kredita stanovnistvu nastavilo se u
prvoj polovini 2013., a udio rizi¢nih skupina B i C u ukupnim
kreditima stanovni$tvu porastao je s 9,5% na kraju 2012. prvi
put na vise od 10% ukupnih kredita stanovnistvu, odnosno na
10,3% (Slika 56.). Na pad kvalitete kredita stanovni$tvu naj-
vedi je utjecaj imalo pogorSanje kvalitete stambenih kredita,
¢inedi polovinu iznosa ukupnog rasta B i C kredita. Time su
B i C stambeni krediti porasli za 404,0 mil. kuna ili 11,1% te
su u ukupnim stambenim kreditima dosegnuli udio od 7,1%.
Najveci utjecaj na tu promjenu imalo je povecanje B i C kre-
dita vezanih uz Svicarski franak, kod kojih je udio skupina B
i C dosegnuo 10,8%. Relativno vise od B i C kredita vezanih
uz Svicarski franak porasli su stambeni krediti vezani uz euro,
ali je kvaliteta tog dijela portfelja jo§ uvijek znatno povoljnija,
s udjelom djelomi¢no nadoknadivih i potpuno nenadoknadivih
kredita od 4,2%.

Osim stambenih kredita, na pogorSanje kvalitete kredita
stanovniStvu osjetno su utjecali gotovinski nenamjenski kredi-
ti, kod kojih je udio kredita skupina B i C iznosio 9,6%. Bolju
kvalitetu od stambenih kredita zadrzali su krediti za kupnju au-
tomobila (4,5%), krediti po kreditnim karticama (4,5%) i lom-
bardni krediti (5,2%). Medutim, sve tri spomenute vrste kre-
dita zajedno imaju udio u ukupnim kreditima stanovnistvu od
samo 6,3% te nemaju vedi utjecaj na ukupnu kvalitetu portfelja
kredita tom sektoru.

11.1.5. Adekvatnost kapitala

Stopa adekvatnosti jamstvenoga kapitala banaka na kraju
lipnja 2013. iznosila je 20,8% (Slika 58.), §to je blago sma-
njenje u odnosu na kraj 2012. godine, kada je stopa iznosila
20,9%. Smanjenje stope rezultat je smanjenja jamstvenoga ka-
pitala (640,5 mil. kuna ili 1,2%), preteZito na osnovi manjeg
iznosa hibridnih instrumenata ukljuenih u dopunski kapital.
Blago smanjenje ukupnih kapitalnih zahtjeva (218, mil. kuna
ili 0,7%) samo je ublazilo utjecaj pada jamstvenoga kapitala na
kretanje stope adekvatnosti.

Slika 56. Struktura djelomi¢no nadoknadivih i potpuno Slika 57. Udio djelomi¢no nadoknadivih i potpuno
nenadoknadivih kredita banaka po djelatnostima nenadoknadivih kredita banaka
na dan 30. lipnja 2013.
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U dvije je banke stopa adekvatnosti jamstvenoga kapitala
bila niZa od minimalno propisane (12%), zbog gubitaka u po-
slovanju koji su umanjili njihov jamstveni kapital. U devet ba-
naka stopa adekvatnosti jamstvenoga kapitala iznosila je izme-
du 12% i 15%, a po deset banaka imalo je stope u rasponu od
15% do 20% i iznad 20% (Tablica 13.).

Jamstveni kapital banaka na kraju prve polovine 2013.
iznosio je 55,2 mlrd. kuna. Najznacajniji utjecaj na smanjenje
jamstvenoga kapitala u odnosu na kraj 2012. imalo je smanje-
nje dopunskoga kapitala, za 541,6 mil. kuna ili 15,9%. Pad do-
punskoga kapitala rezultat je niZeg iznosa hibridnih i podrede-
nih instrumenata koji se mogu ukljucivati u obra¢un jamstve-
noga kapitala.

Visoki omjer bilan¢noga kapitala i pasive te visoka stopa
adekvatnosti osnovnoga kapitala nadalje odrazavaju dobru
kvalitetu kapitala banaka. Osnovni kapital ¢ine redovne i neku-
mulativne povlastene dionice, zadrzana dobit i rezerve, a nakon
umanjenja za odbitke njegov je udio u jamstvenom kapitalu na
kraju prve polovine 2013. iznosio 94,8%. Dopunski kapital
umanjen za odbitke ¢inio je tek 5,2% jamstvenoga kapitala, a
trend smanjenja njegova udjela u jamstvenom kapitalu nastavio
se. Negativno je na visinu jamstvenoga kapitala utjecalo pove-
¢anje odbitnih stavki, a najviSe manjak rezervacija po IRB pri-
stupu koji je dodatno porastao.

Smanjenje kapitalnog zahtjeva za kreditni rizik, rizik druge
ugovorne strane, razrjedivacki rizik i rizik slobodne isporuke
(u nastavku teksta: kapitalni zahtjev za kreditni rizik) za 185,0
mil. kuna ili 0,7% manjeg je intenziteta nego prosle godine, a
najvise je rezultat smanjenja neto izloZenosti koja se ponderira
kreditnim rizikom, $to upucuje na i dalje prisutan oprez banaka
pri preuzimanju rizika. Iznos neto izlozenosti koji se ponderira
smanjio se u odnosu na kraj 2012. za 2,0 mlrd. kuna (0,5%),
a kljuéan utjecaj na tu promjenu imalo je smanjenje bilanénih
stavki. Prosjeéni ponder kreditnog rizika nastavio je silazni
trend, te je na kraju lipnja 2013. iznosio 56,2%.

Gotovo sve banke za izracun iznosa kapitalnog zahtjeva za
kreditni rizik primjenjuju standardizirani pristup, osim jedne
banke koja ima odobrenje HNB-a za primjenu IRB pristupa. U
skladu s navedenim 86,0% ukupne izloZzenosti za kapitalni za-
htjev za kreditni rizik banke su racunale po standardiziranom
pristupu, pri ¢emu je iznos neto izloZenosti koja se ponderira

Slika 58. Stopa adekvatnosti jamstvenoga kapitala banaka
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Izvor: HNB

po standardiziranom pristupu smanjen za 0,6%. Najveci utje-
caj na smanjenje izloZenosti imalo je smanjenje u kategoriji in-
stitucije i u kategoriji stanovnistvo. Kod IRB pristupa doslo je
do porasta izloZenosti za 0,4%, kao posljedica porasta izloze-
nosti u kategoriji sredi$nje drzave i sredi$nje banke.

Prosje¢ni ponder kreditnog rizika kod standardiziranog
pristupa vrlo blago je porastao te je iznosio 58,2%. U odno-
su na standardizirani pristup kod IRB pristupa prosje¢ni pon-
der znacajno je niZi, a to je u prvom redu posljedica znatno

Tablica 11. Jamstveni kapital, kapitalni zahtjevi i stopa adekvatnosti
jamstvenoga kapitala banaka
na dan 30. lipnja 2013., u milijunima kuna i postocima

I

Jamstveni kapital 55.159,8 100,0
Osnovni kapital 54.473,3 98,8
poviattont donica) minve vastie dionice 341917 619
Rezerve i zadrzana dobit 20.937,1 38,0
Ostalo -595,4 -1,1
Dopunski kapital | 3.564,6 6,5
Uplaéen_i kgpital osvtvart_-:n i;da_vanjem 0.0 0.0
kumulativnih povlastenih dionica ? ’
Hibridni i podredeni instrumenti 3.578,7 6,5
Ostalo -141 0,0
Eﬁdpt;titar;ael Istavke od osnovnoga i dopunskoga 08782 52
Kapitalni zahtjevi 31.835,8 100,0
T T ST oo 260187 880
Standardizirani pristup 24.938,5 78,3
Trgovacka drustva 10.824,1 34,0
Od toga: osigurano nekretninom 98,7 0,3
Stanovnistvo 11.692,4 36,7
Od toga: osigurano nekretninom 495,2 1,6
Ostalo 2.421,9 7,6
Z"rqithL;p;iszi]spr;ovan na internim rejting-sustavima 3.080,2 97
Trgovacka drustva 1.661,5 5,2
Stanovnistvo 875,9 2,8
Rizik namire/isporuke 0,0 0,0
Pozicijski, valutni i robni rizici 627,9 2,0
Od toga: interni modeli 0,0 0,0
Pozicijski rizik duznickih instrumenata 395,0 1,2
Valutni rizik 169,2 0,5
Ostali rizici 63,8 0,2
Rizik prekoragenja dopustenih izlozenosti 0,0 0,0
Operativni rizik 3.189,3 10,0
Jednostavni pristup 402,2 1,3
Standardizirani pristup 1.468,2 4,6
Napredni pristup 1.318,9 41
Visak/manjak jamstvenoga kapitala 28.323,9 -
Stopa adekvatnosti jamstvenoga kapitala 20,8 -

Izvor: HNB
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nizega prosjecnog pondera za kategoriju stanovni$tvo, koji je  pristupa rezultat je smanjenja udjela izloZenosti koje se pon-
kod IRB pristupa iznosio 40,5%, a kod standardiziranog pri- deriraju ponderom 20% (izloZenosti u kategoriji institucije) i
stupa 87,4%. Rast prosjecnog pondera kod standardiziranog izloZenosti koje se ponderiraju ponderom 50% (podjednako u

Tablica 12. Struktura neto izloZzenosti banaka koja se ponderira ponderima kreditnog rizika
na dan 30. lipnja 2013., u milijunima kuna

Lokalna i

NEWE podruéna
drzavna | (regionalna)
tijela samo-
uprava

Sredi$nje
drzave i Institu-
srediSnje cije

banke

Udijeli u
investicij- Ostalo Vlasnlck_a
skim fon- ulaganja
dovima

Trgo-

vacka
drustva

STANDARDIZIRANI PRISTUP

Ukupna izloZenost 111.511,3 88.622,2 109.267,8 20.081,5 6.717,4 3.065,0 534,5 17.181,1 - 356.980,8
Bilan¢ne stavke 107.846,4 73.711,6 107.907,6 17.214,2 5.807,6 2.964,9 534,5 16.767,4 - 332.754,1
Izvanbilanéne stavke 3.664,6 13.760,7 657,0 600,2 519,1 100,1 0,0 143,7 - 19.4455

Transakcije povezane s
vrijednosnim papirima i

- . 0,0 613,4 6,4 651,9 196,7 0,0 0,0 270,0 = 1.738,4
transakcije s dugim rokom
namire
Dt il hd 02 5365 6968 16153 194,0 0,0 0.0 0,0 - 30428
instrumenti
Ugovori o obnovi i drugi 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 - 0,0

ugovori o netiranju

Raspored ukupne izloZzenosti po ponderima rizika

Ponder 0% 0,0 0,0 106.861,1 5,0 4.254,5 0,0 0,0 8.411,5 - 119.532,1
Ponder 10% 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 = 0,2
Ponder 20% 0,0 22,8 16,4 12.743,8 18,6 349,9 11,5 431,4 - 13.594,5

Ponder 35% (stambena

nekretnina) 11.421,8 439,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 5,8 - 11.867,2

Ponder 50% 258,6 1.337,0 1.234,1 6.136,7 2.312,9 2.711,5 4,0 0,3 - 13.995,1
Od toga: poslovna 2586  1.336,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 - 1.595,5
nekretnina

Ponder 75% 33.295,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 - 33.295,5

Ponder 100% 62.929,1 81.510,8 1.154,3 1.187,1 79,9 2,1 411,7 8.194,6 - 155.469,6
Od toga: dospjela _
nenaplaéena potrazivanja 3.058,3  6.498,4 0,0 0,4 0,0 0,9 0,1 12,6 9.570,7

Ponder 150% 36062 5.181,3 2,0 8,9 51,5 15 41,9 42,1 - 89354
QaliEgrretegsly 3.0286  4.160,3 1,2 7,2 51,5 1,5 0,0 33,8 - 7.284,1
nenaplacena potrazivanja

Ostali ponderi rizika 0,0 130,8 0,0 0,0 0,0 0,0 65,3 95,1 - 291,2

Tehnike smanjenja kreditnog rizika — u¢inci zamjene

Ukupni odnos -1.195,4 -5.816,6 0,0 -274,2 -18.492,2 -30,8 -28,5 -101,3 - -25.939,1
Ukupni donos 6,6 183,7  20.648,7 467,1 90,5 519,2 0,0 1.627,3 - 23.443,2

PRISTUP ZASNOVAN NA INTERNIM REJTING-SUSTAVIMA (IRB PRISTUP)

Ukupna izlozenost 18.013,2 17.857,0  19.952,3 2.244,9 - - - - 117,9  58.185,3
Bilan¢ne stavke 17.606,2 16.347,2  19.579,8 1.839,8 - - - - 117,9  55.490,9
Izvanbilanéne stavke 406,1 1.369,8 372,5 11,1 - - - - - 2.159,6

Transakcije povezane s
vrijednosnim papirima i

" . 0,0 72,0 0,0 41,0 - - - - - 113,0
transakcije s dugim rokom
namire
Derivatni financijski
instrumenti 08 68,0 0,0 353,1 - - - = - 421,9
Ugovori o obnovi i drugi 0.0 00 0.0 00 _ B B _ _ 0.0

ugovori o netiranju

Tehnike smanjenja kreditnog rizika — u¢inci prilagodbe PD-a

Ukupni odnos 0,0 -161,8 0,0 0,0 = = = = 0,0 -161,8
Ukupni donos 0,0 0,0 2.644,6 13,1 - - - - 0,0 2.657,7
Izvor: HNB
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Slika 59. Jamstveni kapital banaka Slika 60. Struktura ukupnoga kapitalnog zahtjeva banaka
na dan 30. lipnja 2013.
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kategoriji sredi$njih drzava i sredi$njih banaka te institucija) te
rasta udjela izloZenosti s ponderima 100% i 150%. IzloZenosti
koje se ponderiraju ponderom 100% najviSe su porasle u kate-
goriji trgovacka drustva. Blago je porastao udio visokorizi¢nog
pondera 150%, i to najviSe u kategoriji stanovnistvo. Dospje-
la nenaplacena potrazivanja unutar pondera 100% (ispravci
vrijednosti ve¢i od 20% neosiguranog dijela ukupne izlozeno-
sti) porasla su za 16,3%.

Osim smanjenja kapitalnog zahtjeva za kreditni rizik u pro-
matranom polugodi$njem razdoblju blago su se smanjili i svi
ostali dijelovi kapitalnog zahtjeva. Tako su se kapitalni zahtje-
vi za trZi$ni rizik smanjili za 0,1%, a za operativni rizik 1,0%.
Udio kapitalnog zahtjeva za kreditni rizik u ukupnom kapital-
nom zahtjevu iznosio je 88,0% (Slika 60.), a udio kapitalnog
zahtjeva za operativne rizike bio je gotovo nepromijenjen te je
iznosio 10,0% ukupnoga kapitalnog zahtjeva. Kapitalni zahtjev
za trzi$ne rizike i dalje je imao nizak udio u ukupnom kapital-
nom zahtjevu od samo 2,0%, pri ¢emu se najveci dio odnosio
na kapitalni zahtjev za pozicijski rizik duznickih instrumenata
(1,2% ukupnih kapitalnih zahtjeva).

Za izracun kapitalnog zahtjeva za trziSne rizike niti jedna
banka nije primjenjivala interne modele. Najveci dio kapitalnog
zahtjeva za operativni rizik banke su ra¢unale standardiziranim
pristupom. Sest se banaka koristilo tim pristupom. Dvije su se
banke koristile naprednim pristupom (uz odobrenje HNB-a), a
sve ostale banke jednostavnim pristupom, koji je ¢inio najmanji
dio kapitalnog zahtjeva za operativni rizik.

11.2. Stambene Stedionice

Na kraju prve polovine 2013. na podrucju Republike Hr-
vatske poslovalo je pet stambenih $tedionica, a struktura vla-
snistva ostala je nepromijenjena u odnosu na kraj prosle godi-
ne. Jedna je stambena $tedionica bila u vedinskom drzavnom
vlasniS$tvu, a ostale Cetiri Stedionice bile su u izravnom ili ne-
izravnom vecinskom vlasniStvu stranih dionicara.

Ukupna imovina stambenih Stedionica iznosila je 7,2 mlrd.
kuna, $to je u odnosu na kraj 2012. smanjenje za 2,9% (bez
utjecaja tecaja 1,9%). Pritom je zadrzan udio imovine stambe-
nih Stedionica od 1,8% u ukupnoj imovini sustava. Smanjenje
imovine stambenih $tedionica u promatranom razdoblju bilo je
posljedica pada izvora financiranja, odnosno depozita stambe-
nih Stedisa.

Sve stambene Stedionice zabiljeZile su smanjenje imovine u
promatranom razdoblju, u rasponu od 1,2% do 9,8%. Intenzi-
tet smanjenja imovine jedine Stedionice u domaéem vlasnistvu
smanjio je njezin trzis$ni udio za 0,3 postotna boda, odnosno na
4,1%. Time je dodatno ojacao ionako dominantan udio imo-
vine stambenih Stedionica u veéinskom stranom vlasniStvu, na
95,9% ukupne imovine svih stambenih Stedionica. Tri stambe-
ne Stedionice bile su u izravnom ili neizravnom veéinskom vla-
snistvu dionicara iz Austrije, a njihova je imovina na kraju lip-
nja 2013. Cinila 76,0% ukupne imovine stambenih Stedionica.
Imovina jedne stambene Stedionice u neizravnom veéinskom
vlasni$tvu dioniéara iz Italije imala je udio od 19,9% u ukupnoj
imovini svih stambenih $tedionica.

Tablica 13. Distribucija stope adekvatnosti jamstvenoga kapitala banaka

na kraju razdoblja, u postocima

XIl. 2011. XIl. 2012. VI. 2013.
Broj banaka Utdlto W e Broj banaka Weow lime Broj banaka Uelio w lin
banal banaka banaka
1 0,5 2 0,3 2 0,8

Stopa manja od 12%

Stopa od 12% do 15% 9 9,5 7 71 9 8,3

Stopa od 15% do 20% 13 34,6 12 37,5 10 36,4

Stopa veca od 20% 9 55,4 10 55,1 10 54,6
Izvor: HNB




U stambenim S$tedionicama na kraju prve polovine 2013.
bilo je zaposleno 376 osoba, $to je za 8,1% manje nego na kra-
ju 2012. godine. Smanjenje broja zaposlenika rezultiralo je po-
vecanjem imovine kojom je upravljao zaposlenik stambene Ste-
dionice. Na kraju prve polovine 2013. prosjecan iznos imovine
po zaposleniku bio je 19,3 mil. kuna, $to je bilo viSe od poka-
zatelja za banke.

11.2.1. Bilanca

Imovina stambenih Stedionica stagnira od kraja 2008., od-
nosno od pocCetka krize. Iznimku je ¢inio zamjetan porast imo-
vine ostvaren u 2011. godini, no taj je porast u prvom redu bio
posljedica prilagodbe stambenih $tedionica odredbama Odluke
o upravljanju kamatnim rizikom u knjizi banke'®. Podsjetimo,
zbog kratkog ciklusa stambene Stednje (do pet godina) u od-
nosu na prosjecno trajanje stambenih kredita Stedionice su bile
znacajno izlozene kamatnom riziku u knjizi banke. Tu izloze-
nost Stedionice su nastojale umanjiti poveéanjem dugoro¢nih
izvora (uglavnom od mati¢nih banaka). U tu svrhu kupljeni
izvori veé su se krajem te godine, a osobito tijekom 2012. snaz-
no smanjivali, zahvaljujuéi primjeni prilagodenih modela za
procjenu izloZenosti kamatnom riziku u knjizi banke!*.

Osnova smanjenja imovine u prvom polugodistu ove godi-
ne bio je pad Stednje stambenih $tedisa za gotovo 4,0%. lako
stambena Stednja uobicajeno najviSe raste na kraju godine, na
pad motivacije za ovu vrstu Stednje moglo je utjecati smanjenje
drzavnih poticajnih sredstava poc¢etkom ove godine, s 15% na
10% od iznosa raspolozive Stednje uplacene u godini'®. Za po-
trebe financiranja tog odljeva Stedionice su smanjile ulaganja u
depozite kod financijskih institucija, ali i poveéale zaduZenost
po osnovi primljenih kredita od domacdih banaka.

Tablica 14. Struktura imovine stambenih Stedionica
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima
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Posljedi¢no smanjenje depozita kod domacih kreditnih in-
stitucija za 118,8 mil. kuna ili 16,4% najveca je promjena u
imovini stambenih $tedionica u odnosu na kraj 2012. Visinom
promjene isticu se jo§ samo stavke ostale imovine. Kretanje tih
stavki (te analogno obveza) proizlazi iz redovitog obracuna dr-
zavnih poticajnih sredstava, odnosno iz zatvaranja potrazivanja
prema MF-u i izvrSenja obveze isplate tih sredstava stambenim
StediSama. Ulaganja u vrijednosne papire i dani neto krediti u
prvoj polovini 2013. vrlo su se blago promijenili. Tako se port-
felj ulaganja u vrijednosne papire povecao za 0,5% zbog rasta
ulaganja u obveznice RH (3,7%), dok su se ulaganja u trezor-
ske zapise MF-a smanjila (10,4%). Obveznice RH i trezorski
zapisi MF-a jedine su vrste vrijednosnih papira koje stambene
Stedionice imaju u svojim portfeljima. Kreditna aktivnost Stedi-
onica u prvoj se polovini godine nije oporavila, ve¢ je zabilje-
Zen pad neto kredita za 0,6%. Osim manje znacajnih kunskih
kredita, stambene $tedionice u valutnoj strukturi danih kredita
imaju jedino kredite s valutnom klauzulom u eurima, stoga se
vrlo slab rast kredita vidi ako se iskljuci utjecaj promjene tecaja
(0,6%).

Porast neto kredita iskazale su tri stambene Stedionice (od
kojih jedna iznimnih 56,9%), ali je samo u jednoj od njih taj
porast ostvaren povecanjem stambenih kredita. Kod preostale
dvije rasla je samo stavka krediti javnim trgovackim drustvi-
ma, a visinom izloZenosti prema javnim trgovackim drustvima
isticala se jedna stambena Stedionica. Na kraju prve polovine
2013. stambeni krediti odobreni u stambenim Stedionicama
iznosili su 3,5 mlrd. kuna (neto iznos), $to u ukupnim stambe-
nim kreditima svih kreditnih institucija ¢ini udio od 5,9%.

Smanjenje obveza stambenih $tedionica odraz je ve¢ na-
vedenog pada depozita stambenih Stedisa za 4,0% (2,7%

0,0

Gotovina i depoziti kod HNB-a 0,0 0,0 0,0 -41,7 0,0 0,0 50,0
Gotovina 0,0 0,0 0,0 0,0 -41,7 0,0 0,0 50,0
Depoziti kod HNB-a 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Depoziti kod bankarskih institucija 669,7 8,5 723,1 9,7 8,0 604,3 8,3 -16,4

Trezorski zapisi MF-a i blagajnicki zapisi HNB-a 668,1 8,5 594,1 8,0 -11,1 532,0 7,3 -10,4

Vrijednosni papiri 2.394,4 30,5 2.0564 27,6 -141 2.131,4 29,4 3,6

Derivatna financijska imovina 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Krediti 3.7772 481 3.767,6 50,5 -0,3 3.7459 51,7 -0,6
Krediti financijskim institucijama 90,9 1,2 69,3 0,9 -23,8 0,0 0,0 -100,0
Krediti ostalim komitentima 3.686,3 47,0 3.698,3 49,6 0,3 3.7459 51,7 1,3

Ulaganja u podruznice, pridruzena drustva i zajedni¢ke pothvate 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Preuzeta imovina 0,0 0,0 0,2 0,0 - 0,2 0,0 0,0

Materijalna imovina (minus amortizacija) 57 0,1 5,3 0,1 -6,4 4,6 0,1 -14,3

Kamate, naknade i ostala imovina 387,4 4,9 363,5 4,9 -6,2 271,8 3,8 -25,2

Manje: Ispravak vrijednosti za gubitke na skupnoj osnovi 56,1 0,7 54,1 0,7 -3,6 51,2 0,7 -5,3

UKUPNO IMOVINA 7.846,5 100,0 7.456,1 100,0 -5,0 7.239,0 100,0 -2,9

Izvor: HNB

13 NN, br. 2/2010., 34/2010.137/2012.

14 Takvi se modeli zasnivaju na ukljucivanju efekata obnavljanja ugovora o stambenoj $tednji, a njihovom se primjenom umanjuje potreba za du-

goro¢nim izvorima financiranja.

15 Zakon o stambenoj Stednji i drzavnom poticanju stambene $tednje (NN, br. 109/1997., 117/1997., 76/1999., 10/2001., 92/2005., 21/2010.

i15/2013.)
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efektivno), odnosno na iznos malo manji od 6,1 mlrd. kuna.
Sve su stambene $tedionice u prvoj polovini 2013. zabiljezile
smanjenje ovoga osnovnog izvora financiranja, u rasponu od
2,5% do 9,7%. Stambeni StediSe iskljucivi su izvor depozita
stambenih Stedionica, a njihovi su depoziti na kraju prve po-
lovine 2013. ¢inili 96,3% ukupnih izvora financiranja. Tek je
nesto viSe od polovine iznosa depozita (57,5%) bilo plasirano
stambenim StediSama u obliku stambenih kredita. Iako je omjer
stambenih kredita i stambene Stednje bio najveéi od pocetka
poslovanja stambenih Stedionica, njegova je visina vrlo malo
porasla u posljednjih pet godina.

Financiranje izvorima s obiljezjima kapitala (hibridnim i
podredenim instrumentima) nije izrazeno u stambenim Stedio-
nicama. Samo su se dvije Stedionice koristile hibridnim instru-
mentima, a jedna se Stedionica u ovoj godini prestala njima ko-
ristiti. Tim instrumentima, kojima se kreditne institucije obi¢no
sluze kao dopunskim kapitalom za udovoljavanje odredbama o

Tablica 15. Struktura obveza i kapitala stambenih Stedionica
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

adekvatnosti jamstvenoga kapitala, jedna je Stedionica na kraju
lipnja 2013. djelomi¢no pokrila znacajan iznos gubitaka iz ra-
nijih razdoblja.

Stambene Stedionice ostvarile su na kraju 2012. rekordno
visoku razinu dobiti tekuce godine, u visini od 67,5 mil. kuna'®.
Cjelokupan iznos te dobiti u prvoj polovini 2013. Stedionice su
rasporedile u zadrzanu dobit ili za pokrie prenesenih gubitaka,
§to se odrazilo na snazno jacanje tih stavki bilan¢noga kapita-
la. Ipak, zbog zamjetno slabijih poslovnih rezultata ostvarenih u
prvih $est mjeseci ove godine te porasta nerealiziranoga gubitka
s osnove vrijednosnog uskladivanja financijske imovine raspo-
lozive za prodaju, ukupni bilan¢ni kapital Stedionica porastao je
samo za 1,9%. Time se udio kapitala u imovini §tedionica po-
vecao tek za 0,4 postotna boda, odnosno na 8,1%, §to je i dalje
znatno nize od prosjeka za sve banke. Kod dvije se Stedionice,
koje se kao dopunskim kapitalom koriste hibridnim instrumen-
tima, udio kapitala u imovini kretao tek nesto iznad 5,0%.

XIl. 2012. VI. 2013.
5,8 0,0

Krediti od financijskih institucija 458,9 0,0 -100,0 57,4 0,8 100,0
Kratkorocni krediti 172,8 2,2 0,0 0,0 -100,0 57,4 0,8 100,0
Dugoroéni krediti 286,2 3,6 0,0 0,0 -100,0 0,0 0,0 0,0

Depoziti 6.345,1 80,9 6.3449 85,1 0,0 6.0943 84,2 -39
Depoziti na transakcijskim racunima 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Stedni depoxziti 1541 2,0 160,7 2,2 4,3 121,8 1,7 24,2
Oroceni depoziti 6.191,0 789 6.1841 829 -0,1 59725 825 -3,4

Ostali krediti 94,1 1,2 94,3 1,3 0,2 93,1 1,3 -1,2
Kratkoroc¢ni krediti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢ni krediti 94,1 1,2 94,3 1,3 0,2 93,1 1,3 -1,2

Derivatne financijske obveze i ostale financijske obveze kojima se trguje 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Izdani duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kratkoro¢ni izdani duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dugoro¢ni izdani duznicki vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Izdani podredeni instrumenti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Izdani hibridni instrumenti 97,7 1,2 97,8 1,3 0,1 87,1 1,2 -10,9

Kamate, naknade i ostale obveze 368,3 4,7 345,5 4,6 -6,2 322,3 4,5 -6,7

Ukupno obveze 7.364,1 93,9 6.8824 92,3 -6,5 6.6542 91,9 -3,3

Dionicki kapital 487,9 6,2 487,9 6,5 0,0 487,9 6,7 0,0

Dobit (gubitak) tekuc¢e godine 10,6 0,1 67,5 0,9 538,3 16,0 0,2 -76,3

Zadrzana (dobit) gubitak 15,0 0,2 25,1 0,3 67,2 91,1 1,3 262,6

Zakonske rezerve 6,2 0,1 6,7 0,1 7,6 8,2 0,1 22,8

Statutarne i ostale kapitalne rezerve 9,2 0,1 3,6 0,0 -61,1 4,8 0,1 35,9

Revalorizacijske rezerve -46,5 -0,6 =171 -0,2 -63,3 -23,2 -0,3 35,8

Dobit (gubitak) prethodne godine 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Ukupno kapital 482,4 6,1 573,7 7,7 18,9 584,8 8,1 1,9

Ukupno obveze i kapital 7.846,5 100,0 7.456,1 100,0 -5,0 7.239,0 100,0 -2,9

Izvor: HNB

16 Sve su Stedionice na kraju 2012. poslovale s dobiti prije oporezivanja, ali je jedna Stedionica nakon obracuna poreza iskazala gubitak tekuce

godine (nakon oporezivanja).



11.2.2. Racun dobiti i gubitka

Stambene su §tedionice na kraju prve polovine 2013. ostva-
rile dobit iz poslovanja koje e se nastaviti (prije oporezivanja)
u iznosu od 20,1 mil. kuna, $to je u usporedbi s istim razdo-
bljem prosle godine smanjenje za 47,4% (Tablica 16.). Znatno
smanjenje dobiti ponajprije je posljedica ulaganja u vrijednosne
papire, od kojih su Stedionice ostvarile manju razinu prihoda
nego u istom razdoblju 2012. godine. Negativan utjecaj tih
kretanja Stedionice su ublazile uStedama na op¢im administra-
tivnim troskovima i amortizaciji te manjim kamatnim troskovi-
ma izvora financiranja. Na kraju prve polovine 2013. dvije su
stambene Stedionice poslovale s gubitkom u ukupnom iznosu
od 1,5 mil. kuna.

Za razliku od banaka, kamatni prihodi od kredita kod stam-
benih Stedionica smanjili su se vrlo malo (1,3%), pa je kljucan
utjecaj na pad ukupnih kamatnih prihoda za 16,8 mil. kuna ili
9,2% imalo smanjenje tih prihoda od vrijednosnih papira. Ono
je iznosilo 16,5 mil. kuna (22,0%), a zajedno s gubicima od
trgovanja vrijednosnim papirima te s gubicima od uskladivanja
fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka, Stedionice su na kra-
ju prve polovine ove godine ostvarile 32,5 mil. kuna ili 37,9%
manje prihoda od ulaganja u vrijednosne papire nego u istom
razdoblju prosle godine. Blago smanjenje kamatnih prihoda od
kredita gotovo se u cijelosti odnosilo na kamatne prihode od
sudjelovanja Stedionica u sindiciranom kreditiranju, dok su ka-
matni prihodi od stambenih kredita blago porasli (1,4%).

Kamatni troSkovi stambenih Stedionica smanyjili su se u od-
nosu na prvu polovinu 2012. za 9,1%. To je posljedica smanje-
nja izvora financiranja stambenih $tedionica, gotovo iskljucivo
depozita stambenih StediSa. Zbog toga su kamatni troskovi na
primljene depozite bili manji za 5,3%, a neSto manji utjecaj na
smanjenje kamatnih tro$kova imalo je i relativno znatno sma-
njenje tih troskova na primljene kredite (60,2%). Rezultat opi-
sanih kretanja kamatnih prihoda i kamatnih troskova bio je nizi
neto kamatni prihod nego na kraju istog razdoblja 2012. godi-
ne, za 7,1 mil. kuna ili 9,3%.

Neto prihod od provizija i naknada porastao je za neznatnih
0,8%, preteZito na osnovi smanjenja trokova, a to je imalo vrlo
mali utjecaj na promjenu operativnog prihoda stambenih Ste-
dionica. Nominalno najveéi utjecaj na smanjenje operativnog
prihoda te dobiti stambenih Stedionica u prvoj polovini 2013.
imao je neto ostali nekamatni prihod kod kojeg su, za razliku
od dobiti u istom razdoblju prosle godine, stambene Stedionice
sada iskazale negativan rezultat u iznosu od 14,7 mil. kuna. Taj
rezultat na kraju prve polovine 2013. nastao je zbog gubitka
ostvarenog trgovanjem vrijednosnim papirima (6,2 mil. kuna),
smanjenja ostalih operativnih prihoda (16,6%) te operativnih
troSkova koji su se zbog svoje prirode (premije za osiguranje
Stednih depozita) vrlo malo smanjili (2,2%).

Rezultat kretanja neto prihoda stambenih Stedionica bilo je
smanjenje ukupnoga operativnog prihoda, za 22,5%. Dodatni
utjecaj na pad dobiti imali su tro$kovi ispravaka vrijednosti i
rezerviranja, preteZito nastali zbog blagog pogorsanja kvalitete
stambenih kredita.

Znatno smanjenje dobiti u prvoj polovini 2013. utjecalo je
na osjetno pogorsanje profitabilnosti poslovanja stambenih Ste-
dionica. Profitabilnost prosjecne imovine stambenih Stedioni-
ca (ROAA) smanjila se s 1,1% na kraju prve polovine 2012.
na manje od 0,6% na kraju lipnja 2013., dok se u istom raz-
doblju profitabilnost prosje¢noga kapitala (ROAE) smanjila s
13,1% na 5,5%. Unato¢ osjetnom smanjenju op¢ih admini-
strativnih troskova i amortizacije (13,0%), ovi su troskovi u
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Tablica 16. Racun dobiti i gubitka stambenih Stedionica
u milijunima kuna

Poslovanje koje ¢e se nastaviti

Kamatni prihod 183,3 166,5
Kamatni troskovi 106,4 96,8
Neto kamatni prihod 76,8 69,7
Prihod od provizija i naknada 32,7 32,8
TroSkovi provizija i naknada 4,8 4,6
Neto prihod od provizija i naknada 28,0 28,2
Prihod od vlasni¢kih ulaganja 0,0 0,0
Dobici (gubici) 10,6 -6,2
Ostali operativni prihodi 3,9 3.8
Ostali operativni troSkovi 12,0 11,8
Neto ostali nekamatni prihod 2,5 -14,7
Ukupno operativni prihod 107,3 83,1
Op¢i administrativni troSkovi i amortizacija 71,4 62,1
lz\laetgougirtitlzgd iz poslovanja prije rezerviranja 359 21,0
Troskovi ispravaka vrijednosti i rezerviranja -2,3 0,9
Ostali dobici (gubici) 0,0 0,0
E:;i:l \fgrt;:ﬁg)gé rpen;zlovanja koje ¢e se 382 201
Egsrf;\,ﬁ? dobit od poslovanja koje ¢e se 53 43
Dot il e poskvara i o
Poslovanje koje se nece nastaviti
Dobit (gubitak) iz poslovanja koje se nece 02 02
nastaviti, nakon poreza 7 ’
Dobit (gubitak) tekuce godine 33,0 16,0

Izvor: HNB

odnosu na godinu prije vise opteretili zaradu Stedionica, §to se
vidi u osjetnom rastu njihova udjela u operativnom prihodu, sa
66,5% na 74,7%.

11.2.3. Kreditni rizik

Bilancne i izvanbilacne stavke stambenih Stedionica izloZe-
ne kreditnom riziku na kraju prve polovine 2013. iznosile su
5,9 mird. kuna, $to je za 2,4% manji iznos nego na kraju 2012.
PreteZiti utjecaj na pad ukupnih plasmana imalo je smanjenje
danih depozita, a ono je ujedno utjecalo i na pad plasmana
rizi¢ne skupine A (Tablica 17.). Na pokriée kreditnog rizika
stambenih Stedionica na kraju prve polovine 2013. godine od-
nosilo se 84,4% njihovih ukupnih kapitalnih zahtjeva.

Kreditni rizik u stambenim Stedionicama i dalje je slabo
izraZen, §to proizlazi iz visokog udjela ukupnih plasmana i pre-
uzetih izvanbilan¢nih obveza klasificiranih u najkvalitetniju ri-
zi¢nu skupinu, odnosno rizi¢nu skupinu A (99,3%). Preostalih
0,7% plasmana i preuzetih izvanbilan¢nih obveza Stedionice su
klasificirale u riziéne skupine B i C. Plasmani i preuzete izvan-
bilan¢ne obveze riziénih skupina B i C porasli su u odnosu na
kraj 2012. za 21,6%, zbog pogorsanja kvalitete portfelja stam-
benih kredita. Time se na kraju lipnja 2013. udio B i C kredita
u ukupnim kreditima neznatno povecao, ali je iznosio i dalje
niskih 1,0%.

Osim ukupne kvalitete kreditnog portfelja, i kvaliteta
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Tablica 17. Klasifikacija plasmana i preuzetih izvanbilanénih obveza stambenih Stedionica po rizicnim skupinama

na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

Rizi¢na skupina A 6.423,0 99,5 5.979,0 99,5 -6,9 5.830,1 99,3 -2,5

Rizi¢ne skupine B-1, B-2 i B-3 27,8 0,4 29,7 0,5 6,7 36,1 0,6 21,5

Riziéna skupina C 0,0 2,7 0,0 31,5 3,3 0,1 21,7

Ukupno 6.452,9 100,0 6.011,4 100,0 -6,8 5.869,4 100,0 2,4
Izvor: HNB

stambenih kredita u stambenim $tedionicama znatno je po-
voljnija nego u bankama, $to proizlazi iz niskog udjela stam-
benih kredita rizi¢nih skupina B i C u ukupnima, od samo
1,1%. Na visinu tog udjela vrsta valute nema znatniji utjecaj,
pa su na kraju prve polovine 2013. gotovo podjednak udio B
i C stambenih kredita u ukupnima imali kunski krediti (1,0%)
i kunski krediti s valutnom klauzulom u eurima (1,1%). Do-
spjela nenapladena potrazivanja starija od 90 dana imala su
zanemariv udio u strukturi ukupnih kredita stambenih $tedi-
onica.

Tablica 18. Pokrivenost ukupnih plasmana i preuzetih
izvanbilan¢nih obveza stambenih Stedionica ispravcima vrijednosti
i rezerviranjima

na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

XIl. XIl. VI.
2011. 2012. 2013.

Ukupni ispravci vrijednosti plasmana i

rezerviranja za preuzete izvanbilanéne 62,3 61,2 59,7
obveze
Ispravci vrijednosti i rezerviranja 5,9 6,7 8,0

Rezerviranja za gubitke na skupnoj

. 56,4 54,5 51,7
osnovi

Ukupni plasmani i preuzete izvanbilan¢ne

6.452,9 6.011,4 5.869,4
obveze

Pokrivenost (%) 1,0 1,0 1,0

Izvor: HNB

U odnosu na kraj 2012. blago su porasli ispravci vrijednosti
i rezerviranja za plasmane rizi¢nih skupina B i C, no bududi da
su ukupni plasmani i izvanbilancne obveze stambenih $tedio-
nica uglavnom Klasificirani u rizinu skupinu A, glavnina uku-
pnih ispravaka vrijednosti i rezerviranja i dalje se odnosi na re-
zerviranja za gubitke na skupnoj osnovi. Iznos rezerviranja za
A plasmane u odnosu na kraj 2012. smanjio se za 5,1%, §to je
posljedica smanjenja plasmana rizi¢ne skupine A. U odnosu na
kraj prosle godine pokrivenost ukupnih plasmana ispravcima
vrijednosti i rezerviranjima zadrzana je na istih 1,0% (Tablica
18.), a pokrivenost kredita riziénih skupina B i C neznatno se
smanjila, s 19,9% na 19,7%.

11.2.4. Adekvatnost kapitala

Stopa adekvatnosti jamstvenoga kapitala stambenih Stedi-
onica na kraju prve polovine 2013. iznosila je 21,3% i nije se
promijenila u odnosu na kraj prosle godine. ZadrZavanje iste
visine stope posljedica je porasta kapitalnih zahtjeva (4,0 mil.
kuna ili 1,1%) i porasta jamstvenoga kapitala (6,7 mil. kuna ili
1,1%) podjednakim intenzitetom. Na rast jamstvenoga kapitala
gotovo iskljucivo su utjecale rezerve i zadrzana dobit iz pret-
hodnih godina, dok je povecanje kapitalnog zahtjeva preteZito
bilo rezultat rasta kapitalnog zahtjeva za kreditni rizik (2,6%),
najviSe u dijelu kreditiranja stanovniStva. Prosjeéni ponder
kreditnog rizika time je malo narastao, na 35,3%, ali je i dalje
bio znatno nizi nego kod banaka. Ostali su se kapitalni zahtje-
vi stambenih Stedionica u odnosu na kraj 2012. smanjili te su
ublazili povecanje ukupnoga kapitalnog zahtjeva.



Kratice i znakovi

Kratice

BDP
BDV
BZ
CHF
CNY
DZS
ESB
EU
EUR
Fed
fik.
HAC
Hanfa
HBOR
HC
HFP
HNB
HPB
HZMO
HZZ
Ina
JPY
MF
mil.
mlrd.
NKD
NRP
RH
ROAA
ROAE
SAD
SDR
SMTK
tis.
T-HT
USD
UFPIM
VIKR
ZOKI

Znakovi

a, b,c,...

@)

bruto domadi proizvod

bruto dodana vrijednost

blagajnicki zapisi

$vicarski franak

juan renminbi

DrZzavni zavod za statistiku

Europska srediSnja banka

Europska unija

euro

ameriCka sredi$nja banka (engl. Federal Reserve System)
fiksni

Hrvatske autoceste

Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga
Hrvatska banka za obnovu i razvitak

Hrvatske ceste

Hrvatski fond za privatizaciju

Hrvatska narodna banka

Hrvatska postanska banka

Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje

Hrvatski zavod za zaposljavanje

Industrija nafte d.d.

jen

Ministarstvo financija

milijun

milijarda

Nacionalna klasifikacija djelatnosti

neto raspolozive priCuve

Republika Hrvatska

profitabilnost prosjeéne imovine (engl. Return on Average Assets)
profitabilnost prosjeénoga kapitala (engl. Return on Average Equity)
Sjedinjene Americ¢ke Drzave

posebna prava vucenja

Standardna medunarodna trgovinska klasifikacija
tisuca

Hrvatske telekomunikacije d.d.

americki dolar

usluge financijskog posredovanja indirektno mjerene
valutno inducirani kreditni rizik

Zakon o kreditnim institucijama

nema pojave

ne raspolaze se podatkom

podatak je manji od 0,5 upotrijebljene jedinice mjere
prosjek

oznaka za napomenu ispod tablice i slike

ispravljen podatak

nepotpun, nedovoljno provjeren podatak
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