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SAZETAK

Sazetak

Kreditiranje u domacoj valuti u porastu je od 2013., a zamjetno se ubrzalo u 2016. godini. To se najvise odno-
si na kreditiranje stanovnistva, no u recentnom razdoblju kunsko kreditiranje intenziviralo se i za sektor poduzeca.
Cinitelji koji su pogodovali pojaganom kreditiranju u domacoj valuti jesu: porast kunskih izvora u strukturi pasive
banaka, posebice depozita na transakcijskim ra¢unima koji su u uvjetima opéeg pada kamatnih stopa pridonijeli sni-
Zavanju kamatnih stopa na kunske kredite i smanjenju razlike izmedu kamatnih stopa na kunske i eurske kredite,
zatim povecana potraznja stanovniStva za kunskim kreditima zbog nizih kamatnih stopa, a i zbog negativnog isku-
stva s kreditima indeksiranima uz $vicarski franak (ukljuc¢ujudi refinanciranje konvertiranih eurskih kredita kunski-
ma), ekspanzivne mjere monetarne politike Hrvatske narodne banke (HNB) zajedno s regulatornim izmjenama, ko-
je su potaknule banke na veéu ponudu kunskih kredita te ujedno osigurale bolju informiranost potrosaca o valutnom
riziku, te pojacana konkurencija medu bankama za plasiranje novih kredita u uvjetima jo$ uvijek potisnute kreditne
aktivnosti. Trend povecanoga kunskoga kreditiranja utjeCe na smanjenje kreditne euroizacije u bilancama banaka.
Tako se udio kunskih plasmana u ukupnim plasmanima povecao s 27,5% na kraju 2012. na 40,3% na kraju rujna
2016. (s 23,7% na 40,3% za sektor stanovniStva te s 32,3% na 41,2% za sektor nefinancijskih poduzeca). Klju¢ni
preduvijet za nastavak trenda kreditne deeuroizacije zasigurno je depozitna deeuroizacija, odnosno promjena valutne
strukture depozita koju, uz ostale prisutne Cinitelje, moze poduprijeti odrzavanje makroekonomske i financijske sta-
bilnosti zemlje, ukljucujudi stabilnost tecaja, te openito nastavak oporavka hrvatskoga gospodarstva koji bi se teme-
ljio na zdravim osnovama uz smanjivanje makroekonomskih neravnoteza.

Klju€ne rijeci:
kunski krediti, deeuroizacija

JEL klasifikacija:
E51, E58
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1. Dinamika i struktura pojac¢anoga kunskoga kreditiranja’

Kunsko kreditiranje banaka u porastu je od 2013.,
a zamjetno se ubrzalo tijekom prvih devet mjeseci 2016.
godine. Od pocetka 2013. do kraja 2015. kunski krediti
stanovni$tvu porasli su za 10,2 mlrd. kuna te dodatnih
8,4 mlrd. kuna u prvih devet mjeseci 2016., dok su se
devizni smanjili za 14,8 mlrd. kuna, a potom za jo$ 7,9
mird. kuna (Tablica 1.b.). Sto se tie nefinancijskih po-
duzeca, kunski su se krediti tom sektoru povecali za 2,8

mlrd. kuna od 2013. do kraja 2015. te za 4 mlrd. kuna u
razdoblju od sijecnja do rujna 2016. uz istodobno sma-
njenje deviznih za 7,3 mlrd. kuna te zatim za 1,5 mlrd.
kuna. Kumulativno su se ukupni kunski plasmani doma-
¢im sektorima (osim drzave) od 2013. do rujna 2016.
godine povecali za 25,9 mird. kuna (37,5%), dok su de-
vizni pali za 29,9 mird. kuna (17,3%).

Promatra li se dinamika na godi$njoj razini, rast

Tablica 1.a. Stanje i struktura plasmana stanovnistvu i nefinancijskim poduzec¢ima

- Stanje (mil. HRK)

Udio u ukupnim plasmanima tog sektora (%)

- XlI. 2011. | XII. 2012. | XII. 2013. | XII. 2014. | XII. 2015. | IX. 2016. | XII. 2011. | XII. 2012. | XII. 2013. | XIl. 2014. | XII. 2015. | IX. 2016.

Kunski
plasmani
stanovnistvu

31.031 30.696 31.876 35.313 39.398

Devizni
plasmani
stanovnistvu

UKUPNO
plasmani
stanovnistvu

100.531 99.074 95.555 91.141 85.109

131.562 129.770 127.431 126.454 124.507

117.537

47.320 23,6 23,7 25,0 27,9 31,6 40,3

70.217 76,4 76,3 75,0 72,1 68,4 59,7

100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Kunski
plasmani
poduzecima

34.444 33.366 34.272 34.672 34.656

Devizni
plasmani
poduzecima

82.396 69.790 68.180 63.730 58.923

UKUPNO
plasmani
poduzedima

116.840 103.157 102.453 98.402 93.579

38.292 29,5 32,3 33,5 35,2 37,0 41,2

54.626 70,5 67,7 66,5 64,8 63,0 58,8

92.918 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Izvor: HNB

Tablica 1.b. Apsolutne i godiSnje stope promjene plasmana stanovnistvu i nefinancijskim poduzecéima

na temelju transakcija

Kunski plasmani

Apsolutne promjene na temelju transakcija (mil. HRK)

Godisnje stope promjene na temelju transakcija (%)

I.—IX. 2016. | XI.2011. | XI.2012. | XI.2013. | XI.2014. | XI.2015. | [X.2016.

" -1666  -185 1702 3.976  4.560 8.444 5,1 -06 55 25 2,9 6.2
stanovnistvu

Devizni plasmani 761 1310 -3.232 -4.808 -6.742 -7.902 0.8 -13 -33 -5,0 74 14
stanovnistvu

UKUPNO plasmani 45 1494 -1520 -832 -2.183 542 -0,7 1,1 1,2 -07 -1,7 -0,1
stanovnistvu

Kunski plasmani 2323 107 1767 552 512 4.034 7,2 03 53 1,6 15 12,5
poduzecima

Devizni P_Iasmanl 5.908 -1.648 488 -4.364 -3.413 -1.486 7,8 -2,0 0,7 -6,4 -5,4 4,4
poduzecima

UKUPNOplasmani g 31 1755 2256 -3813 -2.900 2.548 76 -5 22 37 29 18
poduzec¢ima

Izvor: HNB

1 Kunski krediti obuhvadaju kredite odobrene isklju¢ivo u kunama (“Ciste” kune), dok devizni krediti obuhvacaju kunske kredite odobrene uz valutnu klauzulu i

wx:

Ciste” devizne kredite. Apsolutne i relativne promjene plasmana prikazane u ovoj Biljesci izracunate su na temelju transakcija, §to znaci da je u slu€aju deviznih

plasmana iskljucen utjecaj kretanja teCaja, a kod svih plasmana iskljuden je i utjecaj cjenovnih prilagodbi vrijednosnih papira te otpisa plasmana, $to ukljucuje i

prodaje plasmana u visini ispravka njihove vrijednosti.

Biljeska o kunskom kreditiranju
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godi$nje stope promjene na temelju transakcija

Slika 1. Rast kunskoga kreditiranja stanovnistva i nefinancijskih poduzeca ubrzao se u 2016.

1.a. Stanovnistvo
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1.b. Nefinancijska poduzeca
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Izvor: HNB

kunskoga kreditiranja stanovnistva dosegnuo je dvozna-
menkaste stope jo$ polovinom 2014., a u rujnu 2016. on
je iznosio ¢ak 26,2%, dok su kunski plasmani poduzedi-
ma na kraju rujna bili veéi za 12,5% nego godinu prije
(Tablica 1.b. i slike 1.a. i 1.b.). Zahvaljujuéi rastu kun-
skih kredita, kod stanovniStva se znacajno ublazio trend
razduZivanja koji je prisutan od 2009. godine, dok je
kod poduzeca od sredine 2016. zabiljeZen godisnji pri-
rast kreditiranja prvi put od poCetka 2014. godine.
Osim podataka o kretanju plasmana temeljenih na
transakcijama, i podaci o novim kreditnim poslovima iz
statistike kamatnih stopa za stanovnistvo potvrduju za-
mjetan skok kunskoga kreditiranja u recentnom razdo-
blju (Slika 2.). Promatra li se duze razdoblje, ti se po-
slovi kod sektora stanovnistva blago povecavaju jo$ od
pocetka 2013. godine, za razliku od deviznih koji stagni-
raju. Iznimka je pocetak 2016., kada je zabiljezen znaca-

jan skok novih deviznih kredita zbog postupka konverzi-
je kredita iz Svicarskog franka u eure, no valja naglasiti
da je ubrzo nakon toga uslijedio i znadajan skok novih
kunskih kredita jer su pojedini duznici konvertirane eur-
ske stambene kredite refinancirali kunskima?.

Ukupni novi poslovi mogu se dodatno podijeli-
ti na ponovno ugovorene kredite i prvi put ugovorene
kredite (stvarne nove kredite). Ako se promatraju prvi
put ugovoreni novi krediti stanovnistva (Slika 3.b.), on-
da je jo$ u travnju 2015. iznos tih kunskih kredita nad-
masio iznos deviznih, a takav trend nastavio se i tijekom
2016. U njihovoj strukturi, u prvih devet mjeseci 2016.
oko dvije trecine stvarnih novih kredita u kunama od-
nosile su se na potroSacke kredite, uglavnom na goto-
vinske nenamjenske kredite, a preostali dio na stambene
kredite. U usporedbi s istim razdobljem prosle godine,
udio potrosackih kredita smanjio se, dok se udio kun-
skih stambenih kredita viSe nego udvostrucio. Istodob-
no, iznos novih deviznih kredita blago se smanjuje, ¢emu
pridonosi pad ostalih (nestambenih) kredita (Slika 3.b.).
Kada je rije¢ o nefinancijskim poduzeéima, gotovo 60%
prvi put odobrenih kunskih kredita od sije¢nja do rujna
2016. odnosilo se na kredite za obrtna sredstva u od-
nosu na nesto manje od polovine u prvih devet mjeseci
prosle godine, dok je u istom tom razdoblju na kredite
za investicije otpalo oko 7% ukupnih stvarnih novih kre-
dita poduzecima, $to je gotovo dvostruko vise u odnosu
na razdoblje od sije¢nja do rujna 2015. godine.

Pojacano kreditiranje u kunama, uz istodobnu ot-
platu i refinanciranje deviznih kredita (uklju¢ujuéi kun-

2 Valja napomenuti da se statisticki konverzija iz CHF u EUR evidentirala kao
ponovno ugovoreni kredit (Slika 3.a.), a refinanciranje eurskih kredita kun-
skim kreditima kao potpuno novi posao (Slika 3.b.).

Igor Ljubaj i Suzana Petrovi¢
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Slika 3.a. I1znosi ponovno ugovorenih kredita Slika 4. Udio kunskih plasmana u ukupnim plasmanima
stanovnistvu
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Slika 3.b. Iznosi prvi put ugovorenih kredita stanovnistvu
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ske kredite odobrene uz valutnu klauzulu) te proda-
ju nenaplativih kredita (ve¢inom odobrenih uz valutnu
klauzulu), utjecalo je na porast udjela kunskih plasma-
na u ukupnim plasmanima stanovnistvu i poduzecima
(Tablica 1.a. i Slika 4.). Tako se udio kunskih plasmana
u ukupnim plasmanima povecao s 27,5% na kraju 2012.
na 40,3% na kraju rujna 2016. Promatra li se sektor-
ski, udio kunskih plasmana u ukupnim plasmanima sta-
novnistvu povecao se s 23,7% na kraju 2012. na 40,3%
na kraju rujna 2016., dok je kod poduzeca u istom raz-
doblju zabiljeZeno poveéanje udjela kunskih plasmana s
32,3% na 41,2% (Slika 4.).
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2. Cinitelji koji su pogodovali porastu kunskoga kreditiranja

Na porast udjela kunskih plasmana u ukupnim pla-
smanima djelovalo je nekoliko Cinitelja’® (i) promjena u
strukturi izvora banaka, ponajprije u korist depozita na
transakcijskim racunima; (ii) pad opCe razine kamatnih
stopa koja je rezultirala smanjenjem kamatnih stopa na
kunske kredite (Cinitelj povezan s prethodnim); (iii) po-
traznja stanovnistva za kunskim kreditima zbog nega-
tivnog iskustva s kreditima indeksiranima uz Svicarski
franak (ukljucujudi refinanciranje konvertiranih eurskih
kredita kunskima); (iv) ekspanzivne mjere monetarne
politike Hrvatske narodne banke zajedno s regulatornim
izmjenama koje osiguravaju ve¢u informiranost potrosa-
¢a o valutnom riziku; (v) poja¢ana konkurencija medu
bankama za plasiranje novih kredita u uvjetima opcenito
potisnute kreditne aktivnosti te (vi) manje oslanjanje ba-
naka na inozemne izvore u stranoj valuti potaknuto pora-
stom domacih depozita i ¢injenicom da je domaca kredit-
na aktivnost i nadalje potisnuta ($to potvrduje ¢injenica
da visak devizne likvidnosti banke plasiraju u inozemnu
aktivu, a ne na domace trziste). Na sam porast udje-
la kunskih plasmana u ukupnim plasmanima utjecalo je
i dospijeCe postojeCega deviznog duga, odnosno razdu-
Zivanje te otpis i prodaje postojecega kreditnog portfelja
(veéinom uz valutnu klauzulu). U nastavku teksta ukrat-
ko se objasnjava utjecaj svakog od Cinitelja.

Prostor za kreditnu deeuroizaciju uvelike ovisi o
depozitnoj deeuroizaciji te se moZe primijetiti kako je u
ukupnim izvorima sredstava banaka posljednjih godina
doslo do porasta udjela kunskih izvora. Taj se udio, na-
kon snaznog pada zbog izbijanja krize, od pocetka 2013.
gotovo kontinuirano poveava (uz primjetnu kolebljivost
unutar godine) te trenutacno iznosi 32,0% (Slika 5.).
Medutim, valja istaknuti da je glavni izvor poveanja
udjela kuna u ukupnim izvorima rast depozitnog novca
(kunska sredstva na tekucim i Ziroraunima), dok glede
$tednih i oroCenih depozita nema promjena u valutnoj
strukturi, $to znaci da domaci sektori i dalje dominant-
no Stede u stranoj valuti (euru). Rast depozitnog nov-
ca zapravo odrazava sklonost klijenata drzanju likvidnije
financijske imovine u uvjetima pada pasivnih kamatnih
stopa banaka. Istodobno, banke kontinuirano smanjuju
inozemne izvore financiranja koji su pretezito devizni te
poveéavaju inozemnu aktivu.

Uz utjecaj ekspanzivne monetarne politike na pad
domadih kamatnih stopa, $to se tice troska izvora sred-
stava hrvatskoga bankovnog sustava, EURIBOR i nacio-
nalna referentna stopa (NRS)* biljeZe kontinuirani trend
pada te se nalaze na najnizim dosad zabiljeZzenim razina-
ma. lako je premija za rizik za Hrvatsku visa u odnosu na
usporedive zemlje, snizene medunarodne i domace refe-

Slika 5. Udio kunskih izvora u ukupnim izvorima drugih
monetarnih financijskih institucija
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Napomena: Ukupni izvori drugih monetarnih institucija uklju¢uju i inozemnu pasivu.
Izvor: HNB

Slika 6. Kamatne stope na nove poslove kredita
stanovnistvu

ukljuéujuci 6.a. i 6.b.
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iznos stvarnih novih kredita.
Izvor: HNB

3 Treba napomenuti da Cinitelji koji su pogodovali porastu kunskoga kreditiranja nisu poredani prema relevantnosti buduci da su njihova djelovanja medusobno

povezana te zajednicki pogoduju porastu kreditiranja u domacoj valuti.

4 Nacionalna referentna stopa (NRS) prosje¢na je kamatna stopa koju bankarski sektor placa na depozite te se koristi kao jedna od referentnih kamatnih stopa za
odredivanje visine varijabilnog dijela promjenjive kamatne stope na kredite u skladu s ¢lankom 11.a Zakona o potrosackom kreditiranju (prema Zakonu o izmje-

nama i dopunama Zakona o potro$ackom kreditiranju, NN, br. 143/2013.).

Igor Ljubaj i Suzana Petrovi¢
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Slika 6.a. Kamatne stope na ponovno ugovorene kredite
stanovnistvu

Slika 6.b. Kamatne stope na prvi put ugovorene kredite

stanovnistvu
stvarni novi krediti
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stanjima (kredite po kreditnim karticama, prekoracenja po transakcijskim racunima,
revolving kredite i potrazivanja s osnove kartica s odgodom placanja (engl. charge

card)).
Izvor: HNB

Napomena: Ukupni krediti ne uklju€uju one kredite ¢iji su novi poslovi jednaki
stanjima (kredite po kreditnim karticama, prekoracenja po transakcijskim racunima,
revolving kredite i potrazivanja s osnove kartica s odgodom placanja (engl. charge

card)).
Izvor: HNB

rentne kamatne stope pod utjecajem vele sklonosti rizi-
ku te poboljSanih domacih fiskalnih kretanja i perspektive
rasta, otvorile su bankama prostor za sniZzavanje kamat-
nih stopa na nove kredite (Slika 6.), $to se zasigurno po-
zitivno odrazilo na rast kunskoga kreditiranja. U uvjeti-
ma opceg pada kamatnih stopa snizavanju kamatnih sto-
pa na kunske kredite pridonijela je i struktura depozita,
odnosno veéa razina depozita na transakcijskim racuni-
ma, §to je rezultiralo postupnim smanjivanjem razlike iz-
medu kunskih i eurskih kamatnih stopa, a kod novih je
stambenih kredita u pojedinim mjesecima primjetljivo i
izjednacavanje kamatnih stopa.

Nadalje, standardi odobravanja i kreditna potra-
Znja poduzeca nastavili su se poboljSavati tijekom prva
tri tromjesecja 2016. godine, Sto takoder pogoduje pora-
stu kunskoga kreditiranja (Slika 7.). Prema odgovorima

Slika 7. Standardi odobravanja i potraznja za kreditima
poduzeca
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Napomena: Podaci se odnose na neto postotak banaka ponderiran udjelom u
ukupnim kreditima poduzeéima.
Izvor: HNB

Slika 8. Standardi odobravanja i potraznja za kreditima stanovnistva
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Napomena: Podaci se odnose na neto postotak banaka ponderiran udjelom u ukupnim kreditima stanovnistvu.
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Slika 9. Pokazatelj monetarne politike

Slika 10. TroSak regulacije po valutama
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Napomena: Pokazatelj monetarne politike = imovina kreditnih institucija koja se drzi
zbog regulative / ukupna imovina kreditnih institucija. Imovina kreditnih institucija koja
se drzi zbog regulative (umanjena za viskove likvidnosti) ukljuuje obraunatu
obveznu priéuvu u kunama, izdvojenu obveznu pri¢uvu u devizama, graniénu
obveznu priéuvu, blagajni¢ke zapise HNB-a i minimalno potrebna devizna
potrazivanja.

Izvor: HNB
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| ] Ukupni troSak regulacije
TroSak regulacije — devizni

— Tro$ak regulacije — kunski

Napomena: Tro$ak regulacije procijenjen je kao vagana razlika izmedu najmanjega
potrebnog povrata na plasmane i nominalnog troska izvora financiranja banaka,
uvazavajuci veli¢inu sredstava koja banke ne mogu plasirati zbog regulatornih
zahtjeva.

Izvor: HNB

banaka iz Ankete o kreditnoj aktivnosti na ublazavanje
standarda za kredite najvise je djelovala likvidnost bana-
ka, mogucénost financiranja banaka na trzitu, pozitiv-
na oCekivanja u vezi s opéim gospodarskim kretanjima
kao i konkurencija medu bankama. Sto se ti¢e sektora
stanovni$tva, biljeze se najpovoljnija kretanja potraznje
za potrosackim i stambenim kreditima od pocetka pro-
vodenja Ankete (Slika 8.). Pritom valja naglasiti da su
pojedine velike banke u ad hoc odgovorima u Anketi u
posljednjem tromjese¢ju 2015. i u prvoj polovini 2016.
upravo naglasile pojacanu potraznju na trzistu za kun-
skim kreditima, posebno u slucaju refinanciranja posto-
jecih kredita.

Konvergencija kamatnih stopa na kunske i devizne
kredite pradena ublazavanjem standarda odobravanja
kredita odrazila se na pove€anje potraznje za kunskim
kreditima koje je zasigurno dodatno potaknuto sve ve-
¢om osvijeStenos¢u gradana o valutnom riziku koji do-
nosi zaduZivanje vezano uz stranu valutu. Razlog tome
je negativno iskustvo duznika s kreditima indeksiranima
uz $vicarski franak koji su zbog slabljenja kune prema
franku dozZivjeli materijalizaciju teCajnog rizika u obliku
znacajnog povecanja anuiteta otplate i glavnice kredita.
Osim novih zajmoprimaca, i neki postojeéi Zele kredi-
te uz valutnu klauzulu refinancirati kreditima u kunama,
$to pridonosi porastu kunske kreditne potraznje. No va-
lja naglasiti da, iako su kunski krediti bez tecajnog rizi-
ka, oni i dalje mogu nositi kamatni rizik ako su ugovo-
reni uz promjenjivu kamatnu stopu, a eliminiranje i tog
rizika moguce je u slucaju ugovaranja fiksne kamatne
stope’.

Nadalje, HNB je ekspanzivnom monetarnom poli-
tikom (Slika 9.) i odrZavanjem visoke kunske likvidno-
sti u monetarnom sustavu u razdoblju krize te u trenu-
ta¢noj fazi oporavka hrvatskoga gospodarstva zasigurno
povoljno utjecao na likvidnosne potrebe banaka u doma-
¢oj valuti, $to pogoduje pojacanom kunskom kreditira-
nju. HNB je nizom ublazavanja postojecih instrumenata
monetarne politike smanjio regulatorno optereenje ba-
naka, pri ¢emu je i dalje zadrzan relativno veci regulator-
ni trosak za izvore u devizama u odnosu na kunske izvo-
re, ¢ime se banke poti¢e na jaanje kunskog poslovanja
(Slika 10.).

Osim navedenog, kunska je likvidnost kreirana
i uobicajenim kupnjama deviza na domadem trZiStu te
redovitim obratnim repo operacijama, kao i struktur-
nim repo operacijama uvedenima u veljaci 2016. godi-
ne. Strukturnim repo operacijama bankama se otvorio
pristup dugorocnijim izvorima kunske likvidnosti po
konkurentnoj kamatnoj stopi te se potaknulo intenzivni-
je i povoljnije kreditiranje gospodarstva i stanovniStva u
domacoj valuti. Dosad su odrzane Cetiri strukturne repo
aukcije (u veljadi, svibnju, srpnju i studenome) na koji-
ma je plasirano ukupno 993,4 mil. kuna na rok od Cetiri
godine uz fiksnu repo stopu od 1,8% na prve dvije auk-
cije te 1,4% na preostale dvije aukcije.

Usto, intenziviranju ponude kunskih kredita pogo-
dovala je i izmjena Odluke o sadrZaju i obliku u kojem
se potrosacu daju informacije prije ugovaranja pojedine
bankovne usluge poéetkom 2015. godine, a koja je stu-
pila na snagu 1. srpnja 2015. (NN, br. 2/2015.) U sklo-
pu te Odluke banke koje u ponudi imaju devizne kredite

5 Vidi Okvir 2. Kamatni rizik u Republici Hrvatskoj (Financijska stabilnost br. 15, godina 8., VII. 2015.).

Igor Ljubaj i Suzana Petrovi¢
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i kredite s valutnom klauzulom duzne su, izmedu osta-
log, potencijalnim klijentima ponuditi i kunski kredit za
istu namjenu ili, ako ga nemaju u ponudi, informirati ih
o drugim bankama koje nude takve kunske kredite. Ta-
koder, na temelju navedene Odluke HNB na internetskoj
stranici objavljuje Informativnu listu ponude kredita u
domacoj valuti za potroSace. Spomenuta Odluka nadilazi
preporuke Europskog odbora za sistemske rizike (engl.
European Systemic Risk Board, ESRB) donesene u ruj-
nu 2011., koje se prije svega odnose na ogranicavanje
odobravanja kredita u stranoj valuti nezasticenim zajmo-
primcima. Supervizorska tijela trebala bi poticati financij-
ske institucije da klijentima ponude zajmove u domacoj
valuti u iste svrhe, kao i zajmove u stranoj valuti te finan-
cijske instrumente za poduzimanje zastite od valutnog ri-
zika. Veéoj ponudi kredita u domacoj valuti pridonijelo
bi i ukljucivanje odredbi Direktive 2014/17/EU Europ-
skog parlamenta i Vijeca od 4. veljade 2014. o ugovori-
ma o potroSackim kreditima koji se odnose na stambe-
ne nekretnine u nacionalno zakonodavstvo (kako stoji u
Prijedlogu zakona o stambenom potrosackom kreditira-
nju), a kojim bi se hrvatske banke obvezalo da klijentima
ponude stambene kredite u valuti u kojoj primaju placu.
Krediti u stranoj valuti odnosno s valutnom klauzulom ne
bi bili zabranjeni, ali duznici bi imali pravo u svakom tre-
nutku, bezuvjetno i bez ikakva dodatnog troska, kredite
podignute nakon stupanja zakona na snagu konvertirati
u kunske.

Cinjenica da posljednjih godina domadi sektori

Biljeska o kunskom kreditiranju

smanjuju stanje starih kreditnih obveza prema bankama
(koje su ve¢inom devizne), a istodobno raste potraznja
za kunskim kreditima, ve¢ sama po sebi dovodi do pora-
sta udjela kunskih kredita. Takoder, kod poduzeca je za-
biljezeno nekoliko jednokratnih efekata koji su znacajno
smanjili stanje njihova deviznog duga. Valja izdvojiti re-
klasifikaciju kredita brodogradilista iz sektora poduzeca
na drzavu te otpise plasmana po osnovi prodaje nenado-
knadivih plasmana.

Uz sve opisane i trenutacno prisutne Cinitelje, za-
klju¢no je potrebno istaknuti da je najznacajniji predu-
vjet nastavka trenda kreditne deeuroizacije povecanje
depozita domacdih sektora u domacoj valuti. Promjenu
valutne strukture depozita moZe poduprijeti odrzavanje
makroekonomske i financijske stabilnosti zemlje, uklju-
Cujudi stabilnost tecaja, kao i nastavak oporavka hrvat-
skoga gospodarstva koji bi se temeljio na zdravim osno-
vama uz smanjivanje makroekonomskih neravnoteza.
Trend deeuroizacije mogao bi se odrzati i uz pretpostav-
ku nastavka snaznog rasta sredstava na transakcijskim
ra¢unima (kod orocenih depozita nema pada udjela de-
viznih depozita), do kojega dolazi u uvjetima pada pasiv-
nih kamatnih stopa banaka, uz istovremeno razmjerno
skroman obujam odobravanja novih kredita. Ako se na-
rusi neka od spomenutih pretpostavki i zabiljeZi se sla-
biji prirast transakcijskih kunskih depozita ili se s druge
strane znacajno ubrza domace kreditiranje, banke vjero-
jatno nece modi cjelokupan kreditni rast odobravati is-
kljuc¢ivo u domacoj valuti.






Do sada objavljeni Pregledi:

Prosinac 1999.

Bankovni sustav u 1998. godini

P-2 Sijec¢anj 2000. Problemi banaka: uzroci, nacini rieSavanja i posljedice Ljubinko Jankov
P-3 Veljaca 2000. Valutne krize: pregled teorije i iskustva 1990-ih Ante Babié i Ante Zigman
P-4 Listopad 2000. Analiza inozemnog duga Republike Hrvatske Ankica Kacan
Evan Kraft s Hrvojem Dolencem,
Kreditna politika hrvatskih banaka: Rezultati drugoga HNB-ova projekta anketiranja LTl BTl L e s
P-5 Travanj 2001. P . 909 proj / Faulendom, Tomislavom Galcem,
banaka & wii
Vedranom Sosi¢em i Mladenom
Mirkom Tepusem
P-6 Travanj 2001. Sto znaéi ulazak stranih banaka u Hrvatsku? Tomislav Galac i Evan Kraft
p.7 Kolovoz 2001. yalue at Risk (R|.Z|cn.ost vnl'uednostl) — Teorija i primjena na medunarodni portfelj Drasen Mikulié
instrumenata s fiksnim prihodom
P-8 Rujan 2001. Promet i ostvareni te¢ajevi na deviznom trzistu u Hrvatskoj Tihomir Stucka
P.9 Listopad 2001. Teorija |. stvarnost inozemnih izravnih ulaganja u svijetu i u tranzicijskim zemljama s Ant? Babic¢, Andreja Pufnik i Tihomir
posebnim osvrtom na Hrvatsku Stucka
P-10 Sijeganj 2002. l\/rer.'nenlska konZ|stent.nost i Eoz.mvna teorija monetarne politike — teoretski temelji Maroje Lang
institucionalnog ustroja sredi$nje banke
P-11 Sije¢anj 2002. Analiza poslovanja stambenih Stedionica u Republici Hrvatskoj Mladen Mirko Tepus$
P12 Lipanj 2002. DeVset godina ltravnyc,qe SrgvchaneVbankarstvo u srednjoeuropskim i isto€noeuropskim Warren Coats i Marko Skreb
drzavama (uklju€ujuéi balticke drzave)
P-13 Rujan 2002. Fiskalna konsolidacija, inozemna konkurentnost i monetarna politika: odgovor WIWW-u  Evan Kraft i Tihomir Stu¢ka
P14 Veljaga 2003. Rezultgtl tr?cggaV .I:INB—ova gr}ke:hrarjua banaka: Hl’V?ISkI bankarski sektor u fazi Tomislav Galac
konsolidacije i trziSnog pozicioniranja od 2000. godine do danas
P-15 Kolovoz 2004. Kako unaprijediti hrvatski sustav osiguranja Stednih uloga? Michael Faulend i Evan Kraft
P-16 Kolovoz 2004. Pregled i analiza izravnih ulaganja u Republiku Hrvatsku Alan Skudar
P-17 Rujan 2004. Treba li Hrvatskoj razlikovanje premije osiguranja stednih uloga? Tomislav Galac
P-18 Studeni 2004. Analiza modela stambenog financiranja u Republici Hrvatskoj Miladen Mirko Tepu$
I Kriteriji Europske unije s posebnim naglaskom na ekonomske kriterije konvergencije — Michael Faulend, Davor Lonc&arek,
P-19 Svibanj 2005. L Lo Stz
Gdje je Hrvatska? lvana Curavi¢ i Ana Sabi¢
P-20 Kolovoz 2005. Rezultati ¢etvrtoga HNB-ova anketiranja banaka Tomislav Galac i Lana Duki¢
P-21 Listopad 2005. Indeksi koncentracije bankarskog sektora u Hrvatskoj Igor Ljubaj
pP-22 Sije¢anj 2006. Kontrola koncentracija u hrvatskome bankarskom sustavu Tatjana Ruzi¢
. . Analiza poslovanja stambenih Stedionica: . «
28 AT Rezultati drugoga HNB-ova projekta anketiranja stambenih $tedionica IR O
P-24 Kolovoz 2008. Rezultati petoga HNB-ova anketiranja banaka Langl vicic, Mujna Dumicié, Ante
Buri¢, lvan Huljak
P.25 Svibanj 2014. Okvir za prac¢enje makroekonomskih neravnoteza u Europskoj uniji — znacenje za Mislav Brkic i Ana Sabic
Hrvatsku
P-26 Kolovoz 2015. Kratak uvod u svijet makroprudencijalne politike Mirna Dumici¢
pP-27 listopad 2015. Obiljezja trzista rada i odredivanja plac¢a u Hrvatskoj: rezultati Ankete poduzeca Andreja Pufnik i Marina Kunovac
P-28 studeni 2016. Skrivaju li se banke u sjeni i u Hrvatskoj Mirna Dumici¢ i Tomislav Ridzak




Upute autorima

Hrvatska narodna banka objavljuje u svojim povremenim
publikacijama Istrazivanja, Pregledi i Tehnicke biljeske znan-
stvene i stru¢ne radove zaposlenika Banke i vanjskih suradnika.

Prispjeli radovi podlijezu postupku recenzije i klasifikaci-
je koji provodi Komisija za klasifikaciju i vrednovanje radova.
Autori se u roku od najviSe dva mjeseca od primitka njihova
rada obavjestavaju o odluci o prihvacanju ili odbijanju ¢lanka
za objavljivanje.

Radovi se primaju i objavljuju na hrvatskom i/ili na engle-
skom jeziku.

Radovi predloZeni za objavljivanje moraju ispunjavati slje-
dece uvjete.

Tekstovi moraju biti dostavljeni elektronickom postom ili
optickim medijima (CD, DVD), a mediju treba priloZiti i ispis
na papiru. Zapis treba biti u formatu Microsoft Word.

Na prvoj stranici rada obvezno je navesti naslov rada, ime i
prezime autora, akademske titule, naziv ustanove u kojoj je au-
tor zaposlen, suradnike te potpunu adresu na koju e se autoru
slati primjerci za korekturu.

Dodatne informacije, primjerice zahvale i priznanja, pozelj-
no je ukljuciti u tekst na kraju uvodnog dijela.

Na drugoj stranici svaki rad mora sadrzavati sazetak i kljuc-
ne rijeci. SaZetak mora biti jasan, deskriptivan, pisan u treCem
licu i ne dulji od 250 rijeci (najvise 1500 znakova). Ispod sa-
Zetka treba navesti do 5 klju¢nih pojmova.

Tekst treba biti otipkan s proredom, na stranici formata A4.
Tekst se ne smije oblikovati, dopusteno je samo podebljavanje
(bold) i kurziviranje (italic) dijelova teksta. Naslove je potreb-
no numerirati i odvojiti dvostrukim proredom od teksta, ali bez
formatiranja.

Tablice, slike i grafikoni koji su sastavni dio rada, moraju bi-
ti pregledni, te moraju sadrzavati broj, naslov, mjerne jedinice,

legendu, izvor podataka te biljeske. Biljeske koje se odnose na
tablice, slike ili grafikone treba obiljeziti malim slovima (a, b,
c...) iispisati ih odmah ispod. Ako se posebno dostavljaju (ta-
blice, slike i grafikoni), potrebno je oznaditi mjesta u tekstu
gdje dolaze. Numeracija mora biti u skladu s njihovim slijedom
u tekstu te se na njih treba referirati prema numeraciji. Ako su
ve¢ umetnuti u tekst iz nekih drugih programa, onda je potreb-
no dostaviti i te datoteke u formatu Excel (grafikoni moraju
imati pripadajuce serije podataka).

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

Formule moraju biti napisane citljivo. Indeksi i eksponenti
moraju biti jasni. Znacenja simbola moraju se objasniti odmah
nakon jednadzbe u kojoj se prvi put upotrebljavaju. Jednadzbe
na koje se autor poziva u tekstu potrebno je obiljeZiti serijskim
brojevima u zagradi uz desnu marginu.

Biljeske na dnu stranice treba oznaciti arapskim brojkama
podignutima iznad teksta. Trebaju biti §to krace i pisane slovi-
ma manjima od slova kojima je pisan tekst.

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

Urednistvo zadrzava pravo da autoru vrati na ponovni pre-
gled prihvadeni rad i ilustracije koje ne zadovoljavaju navedene
upute.

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



Hrvatska narodna banka izdaje sljedece publikacije:

Godisnje izvjeSc¢e Hrvatske narodne banke
Redovita godis$nja publikacija koja sadrzava godisnji pregled
nov&anih i opéih ekonomskih kretanja te pregled statistike.

Polugodisnje izvjeS¢e Hrvatske narodne banke

Redovita polugodisnja publikacija koja sadrzava polugodi$nji
pregled novcanih i opéih ekonomskih kretanja te pregled sta-
tistike.

Tromjesecno izvjeSce Hrvatske narodne banke
Redovita tromjesecna publikacija koja sadrzava tromjesecni
pregled nov¢anih i op¢ih ekonomskih kretanja.

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

Bilten Hrvatske narodne banke

Redovita mjesecna publikacija koja sadrzava mjesecni pregled
nov¢anih i opéih ekonomskih kretanja te pregled monetarne
statistike.

Istrazivanja Hrvatske narodne banke
Povremena publikacija u kojoj se objavljuju kraci znanstveni
radovi zaposlenika Banke i vanjskih suradnika.

Pregledi Hrvatske narodne banke
Povremena publikacija u kojoj se objavljuju strucni radovi za-
poslenika Banke i vanjskih suradnika.

Tehnicke biljesSke
Povremena publikacija u kojoj se objavljuju informativni radovi
zaposlenika Banke i vanjskih suradnika.

Hrvatska narodna banka izdaje i druge publikacije: numiz-
maticka izdanja, broSure, publikacije na drugim medijima
(CD-ROM, DVD), knjige, monografije i radove od posebnog
interesa za Banku, zbornike radova s konferencija kojih je or-
ganizator ili suorganizator Banka, edukativne materijale i dru-
ga sli¢na izdanja.









ISSN 1334-0085 (online)




	Bilješka o kunskom kreditiranju
	Sažetak
	Sadržaj
	1. Dinamika i struktura pojačanoga kunskoga kreditiranja
	2. Činitelji koji su pogodovali porastu kunskoga kreditiranja


