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Analiza modela stambenog
financiranja u Republici Hrvatskoj

mr. sc. Mladen Mirko Tepu{

Sa`etak

Stambena problematika dio je ekonomske, financijske i socijalne politike svake dr`ave, pa je tako
i u Republici Hrvatskoj. Radi pronala`enja pristupa~nih rje{enja koja bi prosje~nim gra|anima
omogu}ila rje{avanje stambenog pitanja, stvarani su zakonski preduvjeti za realizaciju razli~itih
modela stambenog financiranja. U novije doba u Hrvatskoj je mogu}e razlikovati ~etiri modela
stambenog financiranja, koji su zasebno analizirani u ovom radu (bankovno financiranje, ugo-
vorna {tednja za stambene svrhe, Fond za dugoro~no financiranje stanogradnje uz potporu
dr`ave i Program socijalno poticane stanogradnje – POS). Najzna~ajniji su stambeni kreditori
poslovne banke univerzalnog tipa, dok se ve}a kreditna aktivnost stambenih {tedionica tek
o~ekuje. Dr`avni Fond za dugoro~no financiranje stanogradnje uz potporu dr`ave nije se uho-
dao, a za najnoviji dr`avni model, POS, vlada veliki interes gra|ana. Me|utim, problem stambe-
nog financiranja, pomo}u aktualnih modela, nije adekvatno rije{en. Stoga je u ovom radu prove-
dena komparativna analiza i vrednovanje sada{njih modela stambenog financiranja, a na temelju
rezultata i zaklju~aka iz provedenih istra`ivanja upu}uje se na rje{enja kojima bi se moglo una-
pre|ivati postoje}e stanje i razvijati nacionalno tr`i{te stambenog financiranja.

JEL: E51, G12, G21, R31

Klju~ne rije~i: stambeno financiranje, banke, stambene {tedionice, primarno/sekundarno tr`i{te
stambenih kredita, kreditna sposobnost, Hrvatska
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Analiza modela stambenog

financiranja u Republici Hrvatskoj
mr. sc. Mladen Mirko Tepu{

1. Uvod

Stambeno zbrinjavanje gra|ana i modeli stambenog financiranja podru~je su in-

teresa {ire javnosti u svakom dru{tvenom ure|enju neovisno o njegovu stupnju

razvijenosti. Neadekvatna stambena situacija u dru{tvu gotovo je uvijek glavni uz-

rok socijalnog nezadovoljstva i nemira gra|ana. Svaki pojedinac ili svaka obitelj

te`i vlastitom domu pa tu `elju/potrebu svrstava na vrh ljestvice prilikom ut-

vr|ivanja prioriteta i potreba. Zbog toga, ali i zbog mnogih drugih socijalnih ele-

menata vezanih uz kvalitetu stanovanja, dr`ave i njihova tijela ~esto se aktivno uk-

lju~uju u rje{avanje stambene problematike, poti~u}i razvoj modela kojima bi se

gra|anima olak{alo financiranje/stjecanje stambenog prostora. Stanovanje i

stambena politika jedan su od temeljnih problema socijalnoga, gospodarskoga i

politi~koga razvitka svake zemlje pa je tako i u Hrvatskoj, gdje su radi prona-

la`enja pristupa~nih rje{enja koja bi prosje~nim hrvatskim gra|anima omogu}ila

rje{avanje stambenog pitanja, stvoreni zakonski preduvjeti za realizaciju razli~itih

modela stambenog financiranja. Me|utim, stambeno financiranje u Hrvatskoj,

pomo}u aktualnih modela, nije adekvatno.

Cilj je ovog rada analizirati sada{nje modele stambenog financiranja u Repub-

lici Hrvatskoj, upozoriti na njihove prednosti i nedostatke te predlo`iti mjere za

pobolj{anje stanja.

Podaci koji se obra|uju u ovom radu prikupljeni su iz relevantne stru~ne liter-

ature, u mnogobrojnim izravnim kontaktima s predstavnicima doma}ih i stranih

strukovnih institucija, iz primarnih i sekundarnih istra`ivanja, pretra`ivanjem

interneta itd.

2. Stambeno financiranje u Hrvatskoj

Hrvatska kao nova neovisna zemlja prolazi kroz slo`eni proces tranzicije prema

tr`i{nom gospodarstvu. Glavni je cilj izgradnja dr`ave blagostanja, za {to je pot-

rebno posti}i {to ve}u efikasnost na makroekonomskoj i mikroekonomskoj razini

te vi{u razinu `ivotnog standarda i smanjiti nejednakosti me|u gra|anima. Stano-

vanje i stambena politika jedan su od temeljnih problema socijalnoga, gospodar-

skoga i politi~koga razvitka svake zemlje pa je to podru~je dio razvojne strategije i

Republike Hrvatske. O stambenoj gra|evinskoj aktivnosti u Hrvatskoj govore

nam podaci sadr`ani u sljede}im tablicama.
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Iz prethodne tablice vidljivo je da je u 2001. godini zavr{eno 12.580 stanova
ukupne povr{ine 1.082.000 kvadratnih metara, odnosno za 21 posto manje nego
u 2000. godini. Pove}ani broj stanova u razdoblju od 1996. do danas uvelike je re-
zultat obnove stambenog fonda o{te}enog u ratu. Naime, nedavnim ratnim raza-
ranjima uni{ten je znatan dio stambenog fonda, pa su zbrinjavanje stradalnika
Domovinskog rata i obnova poru{enoga stambenog fonda dobili prednost u
rje{avanju stambene krize.

U 2003. godini u Hrvatskoj se prosje~na cijena kvadratnog metra stana kreta-
la izme|u 7.033 i 10.241 kuna, dok je prosje~na mjese~na ispla}ena neto pla}a po
zaposlenom za 2003. godinu iznosila 3.940 kuna.1 Iz usporedbe navedenih izno-
sa proizlazi da je prosje~nom gra|aninu u Hrvatskoj potrebno 1,8 – 2,6 pros-
je~nih mjese~nih pla}a za kupnju kvadratnog metra stana, odnosno da redovitim
primanjima ne mo`e samostalno financirati kupnju vlastitog stana ili ku}e.

Mjerna jedinica 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002.

Broj 3.518 3.376 2.330 1.389 955 1.439 1.872

Povr{ina, m² 600.818 559.437 477.349 347.926 253.961 343.269 389.769

Zapremnina, m³ 1.730.421 1.637.053 1.378.526 990.704 734.716 1.000.706 1.130.097

Tablica 1. Zavr{ene stambene zgrade u Republici Hrvatskoj

Izvor: Dr`avni zavod za statistiku

Godina Broj zavr{enih stanova Povr{ina, tis. m²

1990. 18.596 1.495

1991. 12.626 996

1992. 7.767 623

1993. 8.343 691

1994. 9.710 820

1995. 7.359 624

1996. 12.624 1.047

1997. 12.496 1.029

1998. 12.557 1.040

1999. 12.175 1.043

2000. 15.988 1.302

2001. 12.580 1.082

Tablica 2. Zavr{eni stanovi za stalno stanovanje u Republici Hrvatskoj

Izvor: Dr`avni zavod za statistiku

1 Izvor: Dr`avni zavod za statistiku



Analiza modela stambenog financiranja u Republici Hrvatskoj 3

Stambeni se prostor u nedostatku vlastitih sredstava mo`e kupiti zadu`iva-
njem na doma}em financijskom tr`i{tu. Me|utim, velik broj prosje~nih hrvatskih
gra|ana ne mo`e ispuniti sada{nje kreditne uvjete poslovnih banaka – jedinoga
tr`i{noga kreditora od kojeg se dugoro~ni stambeni kredit mo`e dobiti odmah.
Situacija u kojoj prosje~ni gra|anin ne mo`e na tr`i{tu dobiti stambeni kredit pod
prihvatljivim uvjetima, zahtijeva anga`man dr`ave radi pronala`enja novih mode-
la za stambeno financiranje. Pritom treba imati na umu da je planiranje kupnje
stambenog prostora primarni cilj svakog pojedinca, ali isto tako treba voditi
ra~una o mogu}nostima financiranja njihova odr`avanja.

2 Na 8. konferenciji o centralnoeuropskim pokrivenim obveznicama (8th Central European Covered Bond Con-

ference), odr`anoj 18. i 19. listopada u Danskoj, u Kopenhagenu, Hrvatska je bila spomenuta kao jedna od
zemalja iz regije s izrazito niskim omjerom stambenih kredita prema BDP-u.

Mjesto 1999. 2000. 2001. 2002. 2003.

Zagreb 9.936 9.489 9.317 9.296 10.241

Ostala naselja 7.442 7.141 6.863 7.397 7.033

Ukupno 9.004 8.688 8.306 8.366 8.569

Tablica 3. Prosje~ne cijene prodanih stanova po m2, u kunama

Izvor: Dr`avni zavod za statistiku

1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 30.6.2004.

Ukupno odobreni stambeni krediti
u mil. USD
promjena, %

976,70
–

1.012,64
3,68

1.132,31
11,82

1.742,96
53,93

2.792,20
60,20

3.086,38
10,54

Udio banaka, % 100,00 99,99 99,88 99,27 98,90 98,55

Udio stambenih
{tedionica, %

0,00 0,01 0,12 0,73 1,10 1,45

BDP, u mil. USD 19.906 18.427 19.863 22.436 28.335 –

Omjer stambenih
kredita i BDP-a, %

4,91 5,50 5,70 7,77 9,85 –

Tablica 4. Omjer ukupno odobrenih stambenih kredita i BDP-a

Izvor: Hrvatska narodna banka

Omjer odobrenih stambenih kredita i bruto doma}eg proizvoda na kraju
2003. godine u Hrvatskoj je iznosio 9,85 posto {to je relativno malo s obzirom na
prosjek Europske unije.2 Naime, omjer spomenutih veli~ina na razini Europske
unije na kraju 2003. godine iznosio je oko 40 posto. Posebno je visok u Danskoj
(vi{e od 70 posto), Nizozemskoj (vi{e od 60 posto) te u Njema~koj i Engleskoj
(vi{e od 50 posto).

Kako bi se razvilo tr`i{te stambenog financiranja, u Hrvatskoj su uvedeni novi
modeli za stambeno financiranje, koji se obja{njavaju u nastavku, pod zasebnim
podnaslovima.
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2.1. Institucije i modeli stambenog financiranja u Hrvatskoj

Nakon Drugoga svjetskog rata u Hrvatskoj su se problemi stanovanja rje{avali
uglavnom na dva na~ina: 1) gradnjom obiteljskih ku}a vlastitim sredstvima i ra-
dom (tzv. samopomo}) te kupnjom stanova od gra|evinskih poduze}a i stambe-
nih zadruga u vlasni{tvo gra|ana i 2) dodjelom dru{tvenih stanova poduze}a, us-
tanova ili drugih organizacija.3 Nakon propasti Jugoslavije u Hrvatskoj se donose
zakoni kojima se regulira podru~je stanovanja ~ime zapo~inje stambena reforma
koja traje jo{ i danas. Slijedom navedenog od 1990. do 1994. dolazi do velikih
promjena {to se ti~e stambenog statusa, te u tom razdoblju 57 posto dru{tvenih
(dr`avnih) stanova postaje privatno vlasni{tvo gra|ana (do kraja 1997. godine
privatizirano je 299.136 dru{tvenih stanova, odnosno 76 posto)4. Uz privatizaciju
tih stanova ve`u se mnoge nedoumice i pitanja o opravdanosti cijena (tj. jesu li
one realne) i osnovanosti drugih uvjeta pod kojima su prodavani, a javljaju se i
problemi glede odr`avanja stambenih zgrada i upravljanja njima. Sa stambenom
reformom u Hrvatskoj dominantan stambeni status postaje stanovanje u vlastitim
stanovima. Me|utim, kad je rije~ o mnogim kupljenim dru{tvenim i privatnim
(novim i starijim) stanovima, ima pote{ko}a pri uknji`bi u zemlji{ne knjige, a na
vidiku je i nov problem sa stanovima u otkupu. Naime, odre|en broj stanova nere-
dovito se otpla}uje ili je otplata u cijelosti obustavljena, {to nije sankcionirano. U
vezi sa zemlji{no-knji`nom evidencijom i planskom izgradnjom jo{ je ve}i prob-
lem bespravna izgradnja. S obzirom na navedeno ograni~ena je i mogu}nost trgo-
vine stanovima, ali i hipotekarno financiranje stambene izgradnje. Konkretni po-
maci u razvoju modela stambenog financiranja vidljivi su nakon 1997. godine ka-
da su doneseni Zakon o fondu za dugoro~no financiranje stanogradnje uz potpo-
ru dr`ave, Zakon o stambenoj {tednji i dr`avnom poticanju stambene {tednje te
Program socijalno poticane stanogradnje od strane dr`ave.

S dono{enjem navedenih zakona po~ela je i aktivna stambena politika u Hr-
vatskoj, koja bi konkretne rezultate trebala dati za nekoliko godina. Dosad se po-
kazalo kako se kreditna aktivnost poslovnih banaka u podru~ju stambenog finan-
ciranja intenzivirala i kako projekt stambene {tednje postaje sve privla~niji jer broj
novosklopljenih ugovora o stambenoj {tednji i prikupljena {tednja neprestano ras-
tu. Najnoviji program, Program socijalno poticane stanogradnje, pobudio je veliki
interes gra|ana, a Fond za dugoro~no financiranje stanogradnje uz potporu
dr`ave u me|uvremenu je prestao raditi.

2.1.1. Poslovne banke

Poslovne banke u Hrvatskoj, na po~etku tranzicijskog razdoblja, nastaju pretvor-
bom oligopolisti~kih banaka iz biv{e Jugoslavije, ali poslovne banke osnivaju i
dru{tvena i privatna poduze}a te pojedinci. Razvoj poslovnih banaka prolazio je
kroz razli~ite faze, a zbile su se i dvije bankarske krize. Bankovni sustav u najnovi-

3 Jelini}, 1994.
4 Be`ovan, 1998.
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je doba obilje`ava njegova konsolidacija (mnogobrojna spajanja banaka te spaja-
nja banaka i {tedionica). Uloga poslovnih banaka u stambenom financiranju na
doma}em financijskom tr`i{tu obja{njava se u nastavku.

2.1.1.1. Zakonodavni okvir za poslovanje poslovnih banaka

Zajedno s procesom osamostaljivanja Republike Hrvatske zapo~ela je reforma us-
mjerena na izgradnju u~inkovitoga, tr`i{noga i me|unarodno transparentnoga fi-
nancijskog sustava. Prvi korak u tom smjeru bilo je dono{enje Zakona o bankama
i {tedionicama u listopadu 1993. godine,5 koji je omogu}io osnivanje banaka i {te-
dionica kapitalskog tipa. Do tada je poslovanje banaka bilo regulirano zakonom
preuzetim iz biv{e Jugoslavije, koji je 1989. godine inicirao tr`i{no usmjerenu re-
formu bankovnog sustava ograni~enog opsega. Zakon o bankama i {tedionicama,
donesen u listopadu 1993. godine, vrijedio je uz manje izmjene (iz 1996. godine)
sve do 1998. godine, kada ga zamjenjuje Zakon o bankama.6 Godine 2002.
donesen je novi Zakon o bankama.7 Prvi bankovni propisi sastavljeni su prema
onima u Njema~koj, no uzeta su u obzir i kvalitetna rje{enja iz drugih zemalja.
Me|utim, naslije|eno i zate~eno stanje nije dopu{talo potpuno “preslikavanje”
stranih uzora. Zakonska rje{enja nisu smjela izazivati velike “lomove” u bankov-
nom sustavu, a istodobno su svojim odredbama trebala utjecati na banke da pos-
lovanje razvijaju u skladu s tr`i{nim pravilima.8 Nakon {to je u listopadu 1993.
godine donesen Zakon o bankama i {tedionicama, u Hrvatskoj se osnivaju i razvi-
jaju poslovne banke univerzalnog tipa, te su one danas najrazvijenije doma}e de-
pozitne financijske institucije.

Prema va`e}em Zakonu o bankama iz srpnja 2002. osnovne su bankovne us-
luge primanje nov~anih depozita i odobravanje kredita i drugih plasmana iz tih
sredstava u svoje ime i za svoj ra~un, kao i izdavanje sredstava pla}anja u obliku
elektronskog novca. Osim bankovnih, mogu pru`ati i ostale usluge uz prethodnu
suglasnost Hrvatske narodne banke. Minimalni temeljni kapital banaka iznosi 40
milijuna kuna, a mogu}e ih je osnovati samo kao dioni~ka dru{tva. Spomenutim
zakonom detaljno se propisuju uvjeti osnivanja i poslovanja banaka, njihov nad-
zor od strane Hrvatske narodne banke, okolnosti u kojima }e im se oduzeti odob-
renje za rad itd. [tedne depozite u poslovnim bankama prema principu obvezat-
nosti osigurava Dr`avna agencija za osiguranje {tednih uloga i sanaciju banaka, u
100-postotnom iznosu do visine od 100.000 kuna. Va`no je napomenuti da je
osiguran {tedi{a, a ne pojedina~ni depozit, {to zna~i da se u slu~aju isplate osigu-
rane {tednje zbraja ukupan iznos svih depozita pojedinog {tedi{e u jednoj institu-
ciji.

Kamate pla}ene na stambene kredite gra|ana priznaju se od 2003. godine kao
porezni odbici do iznosa od 12.000 kuna pri oporezivanju dohotka.9

5 Narodne novine, br. 94/1993.
6 Narodne novine, br. 161/1998.
7 Narodne novine, br. 84/2002.
8 Leko, 1999.
9 Dohodak gra|ana prema va`e}im se propisima oporezuje po stopi 15 – 45 posto (ovisno o visini dohotka) na

godi{njoj razini.
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2.1.1.2. Obilje`ja poslovanja poslovnih banaka

U Hrvatskoj je na kraju 2003. godine poslovala 41 poslovna banka, od toga je njih
19 u stranom vlasni{tvu i u promatranom razdoblju njihov udio aktive u ukupnoj
aktivi sustava iznosio je 91,0 posto.10 Prema veli~ini aktive dvije najve}e poslovne
banke (Zagreba~ka banka d.d. i Privredna banka Zagreb d.d.) u ukupnoj aktivi
sustava sudjeluju sa 42,7 posto. Poslovne banke koriste se poslovnom mre`om
koju na kraju 2003. godine ~ine 1.022 poslovne jedinice (poslovnice, podru`nice
itd.) i 1.611 bankomata.11

10 Udio aktive banaka u stranom vlasni{tvu u ukupnoj aktivi sustava iznosio je 1998. samo 6,7 posto, nakon ~ega
po~inje rasti, te 1999. iznosi 39,9 posto, 2000. iznosi 84,1 posto, 2001. godine 89,3 posto i 2002. iznosi 90,2
posto.

11 Prilikom obrade kori{tene su publikacije Hrvatske narodne banke Godi{nje izvje{}e za 2003. godinu i Bilten o
bankama, br. 8 iz 2004.

Pozicija 1993. 1997. 2000. 2002. 2003.

AKTIVA

1. Pri~uve banaka kod sredi{nje banke 861 5.046 10.589 20.373 26.784

2. Inozemna aktiva 6.212 16.186 19.710 25.978 35.383

3. Potra`ivanja od sredi{nje dr`ave 19.972 15.239 19.055 21.918 21.544

4. Potra`ivanja od ostalih doma}ih sektora 20.262 48.592 60.364 96.218 110.374

4.1. Potra`ivanja od lokalne dr`ave 11 309 1.175 1.422 1.563

4.2. Potra`ivanja od poduze}a 18.348 35.487 35.891 51.723 53.810

4.3. Potra`ivanja od stanovni{tva 1.902 12.796 23.298 43.073 55.001

5. Potra`ivanja od ost. bankarskih institucija 10 – 69 219 432

6. Potra`ivanja od ost. financijskih institucija 16 247 162 915 762

Ukupno (1+2+3+4+5+6) 47.332 85.309 109.949 165.622 195.278

PASIVA

1. Depozitni novac 1.759 8.424 11.386 21.166 23.315

2. [tedni i oro~eni depoziti 1.466 5.599 7.651 13.001 18.371

3. Devizni depoziti 5.412 31.278 46.902 72.055 76.035

4. Obveznice i instrumenti tr`i{ta novca 48 134 478 216 598

5. Inozemna pasiva 12.066 13.807 17.810 35.023 49.932

6. Depoziti sredi{nje dr`ave 1.438 6.875 6.730 6.095 5.283

7. Krediti primljeni od sredi{nje banke 275 34 329 18 969

8. Ograni~eni i blokirani depoziti 14.262 5.852 2.550 1.680 1.709

U tome: Blokirani devizni depoziti stanovni{tva 13.857 4.574 1.695 319 168

9. Kapitalski ra~uni 11.203 17.027 24.953 26.323 27.389

10. Ostalo (neto) –597 –3.720 –8.839 –9.956 –8.324

Ukupno (1+2+3+4+5+6+7+8+9+10) 47.332 85.309 109.949 165.622 195.278

Tablica 5. Konsolidirana bilanca poslovnih banaka u Hrvatskoj, na kraju odabranog razdoblja,
u milijunima kuna

Izvor: Hrvatska narodna banka
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Ukupna konsolidirana aktiva poslovnih banaka na kraju 2003. godine iznosila
je 195,3 milijarde kuna i bila je ve}a za 17,9 posto u odnosu na 2002., odnosno za
77,6 posto u odnosu na 2000. godinu. S obzirom na temu ovog rada zanimljivo je
da su u 2003. godini potra`ivanja od stanovni{tva porasla za 27,7 posto u odnosu
na 2002., odnosno za 136,1 posto prema 2000. U ukupne plasmane stanovni{tvu
uklju~eni su i stambeni krediti koji se ra{~lanjuju i obja{njavaju u nastavku pod
zasebnim podnaslovom.

Stambenim se kreditima u Hrvatskoj organizirano ne trguje, a banke se bave
stambenim kreditiranjem u svoje ime i za svoj ra~un (engl. Portfolio lenders). Pos-
lovne se banke glede stambenih kredita susre}u s brojnim problemima me|u koji-
ma su najva`niji informacijska asimetrija, tj. nedovoljna informiranost o komiten-
tima gra|anima (kreditni registar ustrojen je tijekom 2003. godine) i pote{ko}e s
vrednovanjem i upotrebom kolaterala12 (procjenitelji imovine, po mi{ljenju ban-
kara, nisu dovoljno orijentirani na tr`i{nu vrijednost; a naplata putem zapljene i
prodaje zalo`ene imovine te{ko je provediva i ~esto dugotrajna).

2.1.1.2.1. Stambeno kreditiranje od strane poslovnih banaka

Od 41 banke, koliko ih je poslovalo na kraju 2003. godine, njih 33 bavile su se
stambenim kreditiranjem gra|ana iz ~ega proizlazi da, u dana{nje vrijeme, gotovo
sve poslovne banke u Hrvatskoj u svojoj redovnoj ponudi imaju dugoro~ne stam-
bene kredite, a oni su najbr`i i najjednostavniji na~in financiranja kupnje stambe-
nog prostora na doma}em financijskom tr`i{tu.13 Stambenim kreditiranjem ne
bavi se osam manjih banaka ~ija je pojedina~na aktiva manja od 700 milijuna ku-
na, a njihova ukupna aktiva ~ini 1,04 posto ukupne aktive bankovnog sustava. Na
kraju 2003. godine udio stambenih kredita koje su odobrile poslovne banke u nji-
hovoj ukupnoj aktivi iznosio je 8,10 posto. Volumen i trend stambenoga krediti-
ranja od strane poslovnih banaka prikazuje tablica u nastavku.

12 Pod pojmom kolateral podrazumijeva se imovina kojom zajmoprimac (osoba koja uzima kredit) garantira ot-
platu zajma/kredita.

13 Stambeni krediti poslovnih banaka u Hrvatskoj uglavnom se ugovaraju uz deviznu valutnu klauzulu vezanu
uz euro.

Stavka 1993. 1997. 2000. 2002. 2003.

KUNSKI KREDITI

1. Krediti sredi{njoj dr`avi 135,7 74,6 2.196,9 3.894,6 5.513,5

2. Krediti lokalnoj dr`avi 11,4 293,2 996,8 1.202,9 1.485,1

3. Krediti poduze}ima 4.575,6 22.925,8 25.328,0 36.708,1 39.777,4

4. Krediti stanovni{tvu 1.901,2 12.752,2 23.242,1 42.976,6 54.819,3

U tome: Stambeni krediti – – 8.257,8 12.363,4 16.896,2

5. Krediti ostalim bankarskim institucijama 10,0 – 33,5 17,6 82,3

6. Krediti ostalim financijskim institucijama 4,1 166,6 105,5 521,3 427,9

A. Ukupno (1+2+3+4+5+6) 6.638,0 36.212,4 51.902,8 85.321,1 102.105,4

Tablica 6. Krediti poslovnih banaka po institucionalnim sektorima, na kraju odabranog razdoblja, u
milijunima kuna
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Iz udjela stambenih kredita u ukupnom iznosu kredita stanovni{tvu vidljivo je
da oni progresivno rastu u apsolutnom iznosu, ali da imaju i sve ve}u relativnu vri-
jednost u portfelju. Razlozi takvoga kretanja stavke stambenih kredita u portfelji-
ma poslovnih banaka jesu: stabilan rast dugoro~nih {tednih depozita, pad kamat-
nih stopa na stambene kredite, rast `ivotnog standarda gra|ana, sigurnost plas-
mana (gra|ani su najbolji plati{e), unapre|enje imovinskih prava i sudske prakse
(npr. fiducija) itd.

Promatramo li kreditnu aktivnost banaka u financiranju stambenih potreba,
zanimljivo je uo~iti da je 8 najve}ih banaka prema veli~ini aktive odobrilo 88,65
posto ukupnih stambenih kredita iskazanih na kraju 2003. godine, a to upu}uje
na njihovu dominaciju na nacionalnom tr`i{tu i na va`nost “kapitalske snage” za
ovu vrstu proizvoda.

Trenuta~no se na doma}em financijskom tr`i{tu nude stambeni krediti uz no-
minalnu kamatnu stopu od 6,45 do 8,50 posto (odnosno efektivnu kamatnu sto-
pu od 6,84 do 9,50 posto) na godi{njoj razini te razli~iti uvjeti dokazivanja kredit-
ne sposobnosti.14 Glavni su kriteriji za odobravanje stambenoga kredita komiten-
tov prihod (visina pla}e) i kvaliteta poduze}a u kojem radi (procjenjuje se konti-
nuitet stabilnog poslovanja). Ovisno o navedenim kriterijima tra`i se ispunjavanje
dodatnih zahtjeva (vlastiti udjel; sudu`nici i/ili jamci odgovaraju}ih prihoda; od-
re|ena vrsta i vrijednost zaloga – naj~e{}e stambena nekretnina najmanje u vri-
jednosti odobrenoga kredita,15 polica `ivotnog osiguranja du`nika vinkulirana u
korist banke i dr.). S obzirom na raznovrsnost i koli~inu tra`enih osiguranja ot-
plate mo`e se govoriti o prekomjernim osiguranjima povrata stambenih kredita,
no takvu je praksu uvela bankarska industrija, kao oblik samoregulacije, na po~et-
ku tranzicije u uvjetima visoke inflacije, visoke nezaposlenosti, ratne neizvjesnos-
ti, sporog i nedjelotvornog sudstva, informacijske asimetrije i nesre|enih zem-
lji{nih knjiga. Iako je dana{nje stanje bitno bolje na svim podru~jima `ivota, banke
se te{ko odri~u dodatnih instrumenata osiguranja povrata kredita, to vi{e {to su se
u praksi potvrdili kao vrlo uspje{ni.

Stavka 1993. 1997. 2000. 2002. 2003.

DEVIZNI KREDITI

1. Krediti sredi{njoj dr`avi 796,0 679,9 779,1 1.544,9 1.634,7

2. Krediti lokalnoj dr`avi – 13,1 171,6 152,3 47,1

3. Krediti poduze}ima 10.137,7 8.382,3 6.284,0 10.308,3 9.649,4

4. Krediti stanovni{tvu 0,9 46,8 56,3 96,0 182,1

5. Krediti ostalim bankarskim institucijama – – – 1,2 174,3

6. Krediti ostalim financijskim institucijama – – – 28,3 58,8

B. Ukupno (1+2+3+4+5+6) 10.934,6 9.122,0 7.291,0 12.131,0 11.746,4

UKUPNO (A+B) 17.572,7 45.334,4 59.193,9 97.452,1 113.851,8

Izvor: Hrvatska narodna banka

14 Kamatne stope odnose se na stambene kredite s valutnom klauzulom vezanom uz euro jer takvi krediti prevla-
davaju na tr`i{tu.

15 Zalo`ena nekretnina mora biti osigurana od po`ara, nepogoda i dr. barem u visini iznosa kredita (tzv. hazard
osiguranje).

(nastavak tablice s prethodne stranice)
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Prilikom ugovaranja stambenih kredita poslovne banke uglavnom ne vode
ra~una o tome stanuje li komitent zaista u stanu za koji je podigao kredit, niti se
ovisno o tome mijenjaju kreditni uvjeti. Me|utim, stanovanje u stambenoj nekret-
nini financiranoj kreditom jedan je od uvjeta za priznavanje poreznih olak{ica pri
obra~unavanju poreza na dohodak.

16 Vidi Kraft, Dolenec, Duliba, Faulend, Galac, [o{i} i Tepu{, 2001., str. 5.

Stavka 1995. 1997. 2000. 2002. 2003.

Dugoro~ni kunski krediti stanovni{tvu 14,38 13,75 12,97 7,88 10,69

Dugoro~ni kunski stambeni krediti s valutnom klauzulom – – – 7,42 6,02

Tablica 7. Kamatne stope poslovnih banaka na kunske kredite bez valutne klauzule i na kunske
kredite s valutnom klauzulom, mjese~ne vagane prosje~ne kamatne stope, u postocima na
godi{njoj razini

Izvor: Hrvatska narodna banka

Banka
Kamatna stopa Efektivna kamatna

stopa – EKS (%)
Rok

otplate% vrsta

Zagreba~ka banka d.d., Zagreb 6,80 – 7,50 promjenjiva 6,84-7,86 do 30 god.

7,49 fiksna 7,54 do 25 god.

Privredna banka Zagreb d.d., Zagreb 6,98 – 7,48 promjenjiva 7,82-8,84 do 30 god.

Raiffeisenbank Austria d.d., Zagreb 7,50 – 8,50 promjenjiva 9,22-9,50 do 25 god.

Erste & Steiermärkische Bank d.d.,
Zagreb

(4,99a) 6,45 – 6,95 promjenjiva (5,64a) 7,38-7,28 do 30 god.

Tablica 8. Pregled uvjeta za stambene kredite u izabranim poslovnim bankama

a Kamatna se stopa odnosi na stambene kredite odobrene uz valutnu klauzulu vezanu uz {vicarski franak, dok se sve preostale

navedene stope odnose na kredite odobrene uz valutnu klauzulu vezanu uz euro.

Izvor: Internet, pretra`ivano 8. kolovoza 2004.

Iako na po~etku 2000. godine gotovo polovina poslovnih banaka u redovnoj
ponudi uop}e nije nudila dugoro~ne kredite,16 danas su dugoro~ni stambeni kre-
diti dostupni u ve}ini banaka, te su po visini kamatne stope najpovoljniji od tre-
nutka osamostaljenja dr`ave, odnosno od po~etka tranzicije.

Na`alost mnogi hrvatski gra|ani i dalje ne mogu udovoljiti tr`i{nim uvjetima
za dobivanje stambenoga kredita koje tra`e neke poslovne banke pa se ~esto od-
lu~uju za potpuno neprihvatljiva rje{enja. Primjer je financiranje kratkoro~nim
kreditima (~esto od vi{e banaka), koji su po svojoj prirodi obi~no skuplji od stam-
benih kredita, {to dodatno uve}ava tro{kove i kona~nu cijenu stambenog prosto-
ra.

Bez obzira na (ne)prihvatljivost uvjeta za tr`i{ne stambene kredite iz redovne
ponude doma}ih poslovnih banaka, o~igledna je sve ve}a aktivnost banaka u pod-
ru~ju stambenoga kreditiranja od 1997. godine, ~emu je ponajprije pogodovalo
smanjenje kamatnih stopa, produljenje rokova otplate i porast `ivotnog standarda
gra|ana.
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U novije vrijeme neke banke odobravaju stambene kredite indeksirane na {vi-
carski franak ~ime se promovira ni`a kamatna stopa, odnosno daju kredite po ko-
jima se u razdoblju otplate otpla}uju samo kamate, dok se dio namijenjen otplati
glavnice (koja dospijeva na kraju otplatnog razdoblja) upla}uje u investicijski
fond (engl. Repayment-Free Model). Takvi su proizvodi na doma}em tr`i{tu
stambenih kredita inovacija i njihova je ponuda ograni~ena.17

Refinanciranje stambenih kredita iz povoljnijih izvora zasada je u Hrvatskoj za-
nemarivog opsega, iako ugovori o stambenim kreditima sadr`e klauzule koje regu-
liraju ovo pitanje, a uglavnom se predvi|a pla}anje stanovite naknade. Na takvo sta-
nje sigurno utje~e i uvrije`ena praksa doma}ih banaka da prije odobravanja stam-
benoga kredita od gra|ana zahtijevaju da upravo kod njih otvore teku}e ra~une
preko kojih primaju cijelu pla}u (ili druga redovita primanja), te im kredite odobra-
vaju tek nakon odre|enog vremena (naj~e{}e tri mjeseca). Dakle, odabir banke od
koje }e se zatra`iti stambeni kredit ne ovisi isklju~ivo o kreditnim uvjetima, a to je
vidljivo i iz na~ina na koji se pristupa klijentima. Naime, konkurentska borba bana-
ka sastoji se, izme|u ostalog, i od aktivnosti kojima se promovira atraktivnost te-
ku}ih ra~una za gra|ane, jer }e gra|ani, u uvjetima kada im odobrenje kredita ovisi
o tome gdje i koliko dugo imaju teku}i ra~un, od te banke zatra`iti i kredite, pri
~emu }e kreditni uvjeti biti u drugom planu. U najnovije doba primjetna je ipak libe-
ralizacija kreditnih uvjeta i s tim u svezi, {to }e se zasigurno nastaviti i u budu}nosti.

U doma}oj se javnosti ve} dulje vrijeme govori o visokim kamatama na ve}inu
kredita koje banke odobravaju, no to nije potaknulo njihovo snizivanje. O~ito da
je kreditna potra`nja i dalje dobra, a vezanost gra|ana uz pojedinu banku, tj.
slo`en i neizvjestan postupak promjene banke, na svojevrstan na~in ograni~ava
odabir gra|ana gdje }e se i pod kojim uvjetima zadu`iti.

Glavni distributivni kanal stambenih kredita banaka jest mre`a vlastitih pos-
lovnih jedinica (poslovnice i podru`nice), dok internet slu`i ponajprije za infor-
miranje komitenata o kreditnim uvjetima i potrebnoj dokumentaciji. Vanjski su-
radnici banaka koji se bave pronala`enjem (savjetovanjem) komitenata (tzv. kre-
ditni brokeri) nisu jo{ razvijen distributivni kanal, iako su se neke banke odlu~ile
na takve aran`mane, a mo`emo o~ekivati da }e se taj distributivni kanal usa-
vr{avati u budu}nosti.18

17 Autor o~ekuje da }e banke u Hrvatskoj uskoro gra|anima ponuditi stambene kredite indeksirane na japanske
jene, sli~ne onima koji se odobravaju u Njema~koj i Austriji uz kamatnu stopu od oko 2 posto. S obzirom na to
da je u odnosu na neke druge valute (npr. ameri~ki dolar, euro itd.) kretanje te~aja japanskog jena te`e pred-
vidjeti, banke bi trebale osigurati interne modele refinanciranja koje bi komitenti mogli aktivirati na razini
kamatne stope vi{e od pribli`no 4 posto, a trebale bi i informiranju komitenata o specifi~nosti proizvoda pos-
vetiti posebnu pozornost.

18 Tradicionalne financijske institucije koje se bave stambenim financiranjem odavno se koriste mre`om poslov-
nica (teritorijalno raspore|enih) kao glavnim distributivnim kanalom. Mre`a poslovnica je skup distributivan
kanal pa financijske institucije nerijetko primjenjuju alternativna rje{enja. Trgovci nekretninama i akviziteri
financijski su posrednici ~esto uklju~eni u poslove stambenog financiranja i oni su sljede}i po va`nosti distri-
butivni kanal. Engleska i Nizozemska su dr`ave u kojima, po uzoru na praksu u SAD-u, posrednici za prona-
la`enje optimalnih rje{enja stambenog financiranja imaju istaknutu ulogu. U Engleskoj je u 2000. godini bilo
10.470 registriranih financijskih posrednika, dok u Nizozemskoj imaju tr`i{ni udio od oko 30 posto. Glavni
nedostatak koji se ti~e financijskih posrednika jest smanjena mogu}nost nadzora njihova poslovanja, no una-
to~ tomu nametnuli su se kao nezaobilazan partner tradicionalnim hipotekarnim bankama. Sljede}i va`niji
distributivni kanali u svijetu jesu po{ta, telefon, internet i dr. Ipak, za sada nitko nije bitno poremetio ustaljenu
hijerarhiju distributivnih kanala financijskih institucija koje se bave stambenim financiranjem.
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Stambeni krediti koje odobravaju poslovne banke u Hrvatskoj me|usobno su
vrlo sli~nih obilje`ja tako da se mo`e govoriti o standardu primarnoga stambenog
financiranja koji je postavila bankovna industrija, a koji vrijedi na podru~ju cijele
dr`ave. Za sada ne postoje stambeni krediti koji su kreditnim obilje`jima prilago|eni
odre|enim skupinama gra|ana (tzv. hibridni stambeni krediti i sl.19), iako prostora
za takve proizvode ima (npr. privatni iznajmljiva~i vila u rezidencijalnim dijelovima
gradova te brojni iznajmljiva~i soba i apartmana du` jadranske obale i sl.).

S obzirom na vi{estruki utjecaj bankovnih proizvoda kojima se financiraju pri-
vatni stambeni projekti (kao komponente u tro{kovima, ~initelji izvedivosti pro-
jekta i dr.), potrebno je u okviru teme koja se razla`e u ovom radu, istaknuti da ti
proizvodi po svojim karakteristikama (rok, zahtjevi za dokumentaciju, osiguranja
povrata kredita i dr.) ~esto nisu prilago|eni potrebama poduzetnika, {to na kraju
ide na {tetu kupaca jer povisuje cijenu stambenog prostora.

2.1.1.2.2. Izvori sredstava poslovnih banaka za stambeno financiranje

U svrhu financiranja stambenih kredita poslovne banke u Hrvatskoj ne izdaju du-
goro~ne vrijednosnice koje bi bile nalik hipotekarnim obveznicama (europski mo-
del) ili vrijednosnicama osiguranim hipotekom (anglosaksonski model), niti na
bilo koji drugi na~in namjenski prikupljaju sredstva.20 Glavni su im izvori sredsta-
va za stambeno kreditiranje depoziti i vlastiti kapital, pri ~emu jo{ treba spomenuti
i namjenske depozite Europske banke za obnovu i razvoj (EBRD) kojima se neke
banke koriste. Analiza {tednje u poslovnim bankama u Hrvatskoj daje se u nastav-
ku.

19 Hibridni stambeni krediti instrument su kojim se stambeno financiranje ~ini atraktivnijim odre|enim katego-
rijama stanovni{tva, a koje na temelju nekretnine koju posjeduju ostvaruju predvidive prihode. Pri ugovaranju
tih kredita kreditor u ime povoljnijih kreditnih uvjeta (ni`e kamatne stope ili manjega vlastitog udjela) ugova-
ra: opciju za stjecanje suvlasni{tva nad nekretninom, dio zarade od pove}ane cijene pri prodaji nekretnine i/ili
stje~e dio prihoda {to ga predmetna nekretnina ostvaruje. Daljnji je primjer model prilago|en starijim gra|a-
nima u SAD-u (engl. Equity Release Mortgage).

20 Prema podacima Europske federacije za stambeno kreditiranje u Europskoj se uniji na kraju 1998. godine iz-
davanjem hipotekarnih obveznica i/ili vrijednosnica osiguranih hipotekom financiralo 20 posto odobrenih
stambenih kredita. Model stambenog financiranja pomo}u izdavanja hipotekarnih obveznica dominira u
Danskoj, [vedskoj i Austriji (a zna~ajnu ulogu ima jo{ u Njema~koj, Norve{koj i [panjolskoj), dok je model
izdavanja vrijednosnica osiguranih hipotekom dominantan u SAD-u (u Europi je najvi{e zastupljen u Irskoj,
Nizozemskoj, [panjolskoj i Engleskoj).

Stavka 1993. 1997. 2000. 2002. 2003.

1. [tedni depoziti 215,2 100% 1.115,7 100% 1.676,1 100% 2.236,2 100% 2.527,9 100%

1.1. Stanovni{tvo 215,2 100% 1.115,7 100% 1.348,3 80% 1.996,3 89% 2.288,8 91%

1.2. Ostali 0,0 0% 0,0 0% 327,7 20% 239,9 11% 239,1 9%

2. Oro~eni depoziti i depoziti
s otkaznim rokom

1.250,8 100% 4.483,2 100% 5.975,0 100% 10.764,9 100% 15.842,9 100%

2.1. Stanovni{tvo 408,1 33% 1.962,1 44% 1.789,8 30% 3.793,8 35% 6.194,5 39%

2.2. Ostali 842,8 67% 2.521,2 56% 4.185,2 70% 6.971,1 65% 9.648,4 61%

Tablica 9. [tedni i oro~eni depoziti kod poslovnih banaka u Hrvatskoj, u milijunima kuna
i postocima, na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

Izvor: Hrvatska narodna banka
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Na osnovi podataka iz tablica 8. i 9. mo`e se konstatirati da je glavnina {tednje
u poslovnim bankama u devizama (u strukturi ukupne pasive konsolidirane bilan-
ce poslovnih banaka devizni depoziti ~ine 39 posto) i da ju je izdvojilo uglavnom
stanovni{tvo (vi{e od 80 posto u {tednim i oro~enim deviznim depozitima). Iako
stanovni{tvo ima znatan udio i u kunskim {tednim depozitima (u svim promatra-
nim razdobljima vi{e od 80 posto), usporedba apsolutnih iznosa po stavkama po-
kazuje da devizna oro~ena {tednja stanovni{tva prevladava u izvorima sredstava
poslovnih banaka.

U Hrvatskoj je prisutna stanovita informacijska asimetrija izme|u du`nika i
kreditora, a bit }e umanjena po{to se ustale sve funkcije kreditnog registra te kad
kreditori po~nu pristupati komitentima na transparentan na~in, odnosno kad u
svom poslovanju po~nu primjenjivati europske kodove/standarde za stambeno fi-
nanciranje (engl. Code of Conduct).21 S obzirom na to da su pojedine banke koris-
nici namjenskih depozita EBRD-a i da je EBRD izradio vlastiti priru~nik kojim se
utvr|uju standardi kreditiranja iz njihovih namjenskih depozita, doma}e banke
korisnici namjenskih depozita morat }e po{tivati njegove odredbe. Standarda
stambenog financiranja pridr`avaju se banke u Engleskoj, Danskoj i drugim zem-
ljama. Standardi osiguravaju sli~nost odobrenih stambenih kredita na primarnom
tr`i{tu zbog ~ega ih je poslije lak{e sjediniti u kreditni skup22 te na temelju tog sku-
pa izdati dugoro~ne vrijednosnice posredovanjem tr`i{ta kapitala (tj. sekundar-
nog tr`i{ta stambenih kredita). Odobravanje stambenih kredita prema EBRD-ovu
priru~niku bit }e prvi korak prema unifikaciji obrade kreditnih zahtjeva u do-
ma}im bankama, {to }e pogodovati razvoju sekundarnog tr`i{ta stambenih kredi-
ta.

Stavka 1993. 1997. 2000. 2002. 2003.

1. [tedni depoziti 3.843,4 100% 10.750,3 100% 14.566,3 100% 21.074,4 100% 21.547,0 100%

1.1. Stanovni{tvo 2.533,7 66% 8.616,2 80% 12.041,5 83% 17.537,3 83% 17.690,2 82%

1.2. Ostali 1.309,7 34% 2.134,1 20% 2.524,8 17% 3.537,1 17% 3.856,8 18%

2. Oro~eni depoziti 1.568,9 100% 20.527,8 100% 32.335,3 100% 50.980,3 100% 54.488,4 100%

2.1. Stanovni{tvo 1.308,0 83% 18.849,8 92% 29.097,2 90% 44.159,2 87% 46.805,1 86%

2.2. Ostali 260,9 17% 1.678,0 8% 3.238,1 10% 6.821,1 13% 7.683,3 14%

Tablica 10. Devizni depoziti kod poslovnih banaka, na kraju razdoblja, u milijunima kuna i
postocima

Izvor: Hrvatska narodna banka

21 Dana 5. o`ujka 2001. Udru`enje europskoga kreditnog sektora (European Credit Sector Associations), na po-
ticaj Europske federacije za stambeno kreditiranje (European Mortgage Federation) i organizacije potro{a~a,
sklopilo je s njima Europski sporazum o dobrovoljnom kodu za predugovorno informiranje o stambenim kre-
ditima (European Agreement on a Voluntary Code of Conduct for Precontractual Information on Home Loa-

ns).
22 Stambeni krediti odobreni po odre|enim standardima koji su temelj za izdavanje vrijednosnica ~ine tzv. skup

stambenih/hipotekarnih kredita (engl. mortgage-pool), koji se jo{ naziva kreditnim skupom ili zdru`enim hi-
potekama.
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2.1.2. Fond za dugoro~no financiranje stanogradnje uz potporu dr`ave

Fond za dugoro~no financiranje stanogradnje uz potporu dr`ave osnovan je na
temelju zakona iz 1997. godine23, u okviru Hrvatske banke za obnovu i razvitak
(HBOR). Fond nema svojstvo pravne osobe, a bavi se financiranjem stambenih
potreba gra|ana iz sredstava osiguranih dr`avnim prora~unom (u pravilu 1 posto
teku}ih prihoda). Pravo na dobivanje stambenoga kredita iz sredstava Fonda ima-
ju gra|ani koji nemaju rije{eno stambeno pitanje ili ono nije odgovaraju}e, pri
~emu se prednost daje mladim obiteljima (i suprug i supruga moraju biti mla|i od
35 godina).

Pod odgovaraju}im se stanom za dvoje supruga, prema Zakonu o Fondu za
dugoro~no financiranje stanogradnje uz potporu dr`ave, podrazumijeva stan ko-
risne povr{ine 30 kvadratnih metara s time da se kvadratura uve}ava za 12 kvad-
ratnih metara za svakog daljnjeg ~lana obitelji.

Kreditom iz sredstava Fonda za dugoro~no financiranje stanogradnje uz pot-
poru dr`ave mo`e se financirati: 1) kupnja nekretnina, i to stanova ili obiteljskih
ku}a, 2) izgradnja stanova ili obiteljskih ku}a, 3) rekonstrukcija, adaptacija i pop-
ravak stanova ili obiteljskih ku}a, 4) kupnja gra|evinske ~estice bez gra|evine ili s
djelomi~no izgra|enom gra|evinom i 5) komunalno ure|enje gra|evinske ~esti-
ce.

Zakonom o Fondu za dugoro~no financiranje stanogradnje uz potporu dr`ave
predvi|eno je da se stambeni krediti za navedene namjene mogu odobriti na rok
do 30 godina. Tako|er, sredstva Fonda mogu se iskoristiti za subvencioniranje
dugoro~nih stambenih kredita koje odobravaju poslovne banke iz vlastitih izvora.
Subvencijom se posti`u povoljniji uvjeti kredita jer se subvencioniraju kamate,
~ime otplatna rata biva ni`a/prihvatljivija. U modelu subvencioniranja stambenih
kredita iz ponude poslovnih banaka sudjeluju banke odabrane na javnom nat-
je~aju, a Fond im nadokna|uje razliku do tr`i{ne kamatne stope.

Fond za dugoro~no financiranje stanogradnje uz potporu dr`ave po~eo je
zaprimati zahtjeve od 1. sije~nja 1998., a do kraja te godine zaprimljeno je gotovo
11.000 zahtjeva mladih obitelji. Svi su zahtjevi rangirani i objavljeni u dnevnom
tisku. Iste je godine za potrebe Fonda izdvojeno 150 milijuna kuna iz dr`avnog
prora~una, a javnim je natje~ajem izabrana poslovna banka – partner (Privredna
banka Zagreb d.d.), koja je za stambeno kreditiranje preko Fonda predvidjela 200
milijuna kuna. Posredovanjem tog modela stambenog financiranja odobreno je
vi{e od 1.500 stambenih kredita uz fiksnu kamatnu stopu od 6 posto, na rok od 20
godina.24 Ipak, budu}i da je 50 posto sredstava predvi|enih za subvencije ostalo
neiskori{teno, u 1999. godini obustavljene su daljnje isplate novca iz prora~una.

Ovaj se model u Hrvatskoj nije uvrije`io iako su sli~ni modeli stambenog fi-
nanciranja poznati u svijetu (npr. u ^e{koj), kao i razli~iti dr`avni fondovi za poti-
canje stambene izgradnje i stambenog zbrinjavanja (npr. u Finskoj odobravaju
stambene kredite, u Nizozemskoj pru`aju garancije po plasmanima itd.). Razlozi

23 Zakon o Fondu za dugoro~no financiranje stanogradnje uz potporu dr`ave, Narodne novine, br. 109/1997.
24 Prema radovima Njavro, 2000., str. 207. i Tica, 2002., str. 102.
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su za to: premalen iznos kamatne subvencije za ciljanu skupinu stanovni{tva, og-
rani~enja vezana uz veli~inu “odgovaraju}ega” stambenog prostora, ograni~enje
maksimalne cijene kvadratnog metra stambenog prostora na 8.000 kuna i slo`en
birokratski postupak prijave.

2.1.3. Ugovorna {tednja za stambene svrhe – stambene {tedionice

Kao i u mnogim drugim zemljama na po~etku tranzicijskog procesa, radi razvoja
stambenog financiranja u Hrvatskoj je uveden model kojim se podr`ava an-
ga`iranje sredstava gra|ana za rje{avanje stambenog pitanja, tj. ugovorni model
namjenske {tednje preko stambenih {tedionica prema uzoru na {tedionice u Nje-
ma~koj i Austriji (njem. Bausparkassen).25

U svrhu razvoja ugovornog modela namjenske {tednje i stambenoga kreditira-
nja donesen je Zakon o stambenoj {tednji i dr`avnom poticanju stambene {tednje,
koji je stupio na snagu 1. sije~nja 1998., a prema kojem je mogu}e osnivanje spe-
cijaliziranih financijskih institucija za stambeno financiranje – stambenih {tedio-
nica26. Ubrzo nakon {to je Zakon stupio na snagu, po~ele su se osnivati stambene
{tedionice, koje su o~ekivale dobru prihva}enost na tr`i{tu i dobre poslovne rezul-
tate. U prvih godinu dana od stupanja Zakona na snagu osnovane su tri stambene
{tedionice, a jedna je osnovana poslije.

Stambene {tedionice koje imaju odobrenje za rad u Hrvatskoj na dan 30. lip-
nja 2004. jesu:
1. PBZ stambena {tedionica d.d.27

2. Prva stambena {tedionica d.d.
3. Raiffeisen stambena {tedionica d.d.
4. Wüstenrot stambena {tedionica d.d.

2.1.3.1. Zakonodavni okvir za poslovanje stambenih {tedionica

Zakonom o stambenoj {tednji i dr`avnom poticanju stambene {tednje propisani
su uvjeti za osnivanje stambenih {tedionica i na~in njihova poslovanja, uvjeti
stambene {tednje i stambenih kredita, uvjeti, mjerila i postupak davanja i kori{te-
nja dr`avnih poticajnih sredstava za rje{avanje stambenih potreba gra|ana te kaz-
nene odredbe.

Prema Zakonu o stambenoj {tednji i dr`avnom poticanju stambene {tednje
stambena je {tednja posebna namjenska {tednja i odre|uje se kao prikupljanje
nov~anih sredstava – depozita od doma}ih fizi~kih i pravnih osoba radi rje{avanja
stambenih potreba gra|ana odobravanjem kredita za stanogradnju hrvatskim
dr`avljanima uz financijsku potporu dr`ave na podru~ju Hrvatske. Stambenim
{tedi{om i korisnikom kredita mogu postati hrvatski dr`avljani te op}ine i gradovi

25 Prve stambene {tedionice u tranzicijskim zemljama regije osnivaju se: u Slova~koj 1992., u ^e{koj 1993. i u
Mad`arskoj 1997. godine.

26 Zakon o stambenoj {tednji i dr`avnom poticanju stambene {tednje objavljen je u Narodnim novinama, br. 109
od 20. listopada 1997., a stupio je na snagu 1. sije~nja 1998.

27 PBZ stambena {tedionica d.d. po~ela je poslovati po~etkom 2003. godine. Do tada je poslovala Hrvatska
stambena {tedionica d.d., ~iji je portfelj u cijelosti preuzela Prva stambena {tedionica d.d., Zagreb.
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(ako se tim sredstvima koriste za izgradnju stanova radi rje{avanja stambenog pi-
tanja osoba slabijega imovnog stanja), tako da sklope ugovor o stambenoj {tednji s
jednom od postoje}ih stambenih {tedionica na tr`i{tu. Obavezan sadr`aj ugovora
o stambenoj {tednji propisan je ~lankom 13., a ugovora o stambenom kreditu
~lankom 20. stavkom 2. Zakona o stambenoj {tednji i dr`avnom poticanju stam-
bene {tednje.

Prilikom sklapanja ugovora o stambenoj {tednji svatko bi trebao realno utvrdi-
ti svoje {tedne mogu}nosti, jednako kao i namjenu kredita (ako ga namjerava uze-
ti). U ugovoru o stambenoj {tednji odre|uju se ugovorna svota28 i obavezni rok
{tednje. Ugovorna se svota sastoji od stambene u{te|evine i kredita stambene
{tednje. Stambenu u{te|evinu ~ine vlastita u{te|ena/upla}ena sredstva, dr`avna
poticajna sredstva i ostvarene kamate na ta sredstva. Ovisno o roku {tednje, koji
ne mo`e biti kra}i od dvije godine, stambene {tedionice nude razli~ite mogu}nosti
{tednje (npr. brza, normalna i spora; prima, bazna i zlatna i sl.) nazivaju}i ih vr-
stama, odnosno tarifama. Stambena {tednja mo`e se ugovoriti uz mjese~ne,
tromjese~ne, godi{nje ili jednokratne nov~ane uplate, a po{tivanje ugovorenog
na~ina uplate sredstava od strane {tedi{a va`no je jer se ka{njenjem s uplatama
sredstava direktno produljuje razdoblje {tednje potrebno za podizanje kredita u
planiranom iznosu.29 Za upla}ene stambene {tedne uloge jam~i stambena {tedio-
nica, a oni podlije`u obvezi osiguranja {tednih uloga kod Dr`avne agencije za osi-
guranje {tednih uloga i sanaciju banaka.30

Stimulacija stambene {tednje hrvatskim je gra|anima vidljiva iz direktnih po-
ticaja (odatle i naziv dr`avna poticajna sredstva), tj. izdvajanja nov~anih sredstava
iz prora~una koja se dodjeljuju svim stambenim {tedi{ama u iznosu od 25 posto
na iznos vlastitih sredstava upla}enih na stambene {tedne ra~une u prethodnoj ka-
lendarskoj godini. Osnovica na koju se dodaje 25 posto dr`avnih poticajnih sred-
stava ograni~ena je zakonom na iznos od 5.000 kuna, iz ~ega proizlazi da maksi-
malan godi{nji iznos dr`avnih poticajnih sredstava koji mo`e ostvariti jedan stam-
beni {tedi{a iznosi 1.250 kuna. S obzirom na kamate i dr`avna poticajna sredstva
koja se dobivaju na vlastita upla}ena sredstva, stambena je {tednja iznimno priv-
la~na za {tedne uloge u iznosu od 5.000 kuna po gra|aninu.

28 Ugovorna se svota utvr|uje prilikom sklapanja ugovora o stambenoj {tednji, a sastoji se od vlastitih sredstava
(vlastita u{te|evina, dr`avna poticajna sredstva i kamate na ta sredstva) i od namjenskoga kredita. Kredit je
iznos koji se dobije kao razlika izme|u ugovorne svote i vlastitih sredstava.

29 Nakon proteka odre|enog razdoblja {tednje stje~emo mogu}nost podizanja stambenoga kredita, a taj se tre-
nutak ~esto naziva “dodjelom”, pod ~ime se podrazumijeva da je po ugovoru o stambenoj {tednji dodijeljen
stambeni kredit.

30 U Republici Hrvatskoj za {tedne uloge do iznosa od 100.000 kuna garantira Dr`avna agencija za osiguranje
{tednih uloga i sanaciju banaka (u skladu sa Zakonom o Dr`avnoj agenciji za osiguranje {tednih uloga i sana-
ciju banaka, Narodne novine, br. 44/1994., 79/1998., 19/1999. i 35/2000. i Odlukom o visini osiguranih
{tednih uloga, Narodne novine, br. 88/1998.). Kontrolu poslovanja banaka i {tedionica u RH provodi Hrvat-
ska narodna banka.
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Slika 1. Uobi~ajeni prikaz efekta stambene {tednje

Stambene {tedionice u Hrvatskoj posluju u skladu s va`e}im Zakonom o ban-
kama te drugim propisima monetarnih i javnih vlasti koji reguliraju poslovanje ba-
naka i {tedionica, a njihovo poslovanje nadziru Hrvatska narodna banka, Minis-
tarstvo financija i Dr`avni ured za reviziju.

2.1.3.2. Obilje`ja poslovanja stambenih {tedionica

Analiziraju}i poslovanje stambenih {tedionica u Hrvatskoj od njihova osnivanja,
mo`emo razlikovati dva razdoblja: prvo razdoblje nije omogu}avalo sklapanje
stambene {tednje sa za{titnom monetarnom klauzulom (koja se u javnosti ~esto
naziva valutnom klauzulom), a drugo razdoblje po~inje 8. srpnja 1999. i od tada
je omogu}eno ugovaranje klauzule, {to je ujedno i glavni razlog izrazitog po-
ve}anja iznosa prikupljene {tednje u stambenim {tedionicama u godinama poslije
1999.

Pozicija 1998. 1999. 2000. 2001. 2002. 2003.

AKTIVA

1. Pri~uve kod sredi{nje banke 2,4 8,6 7,6 15,5 19,1 0,0

2. Potra`ivanja od sredi{nje dr`ave 49,7 81,4 497,6 1.208,8 1.983,9 3.033,5

3. Potra`ivanja od ostalih doma}ih sektora – 5,3 1,1 11,6 93,3 187,9

U tome: Potra`ivanja od stanovni{tva – – 0,6 11,6 91,3 187,9

4. Potra`ivanja od banaka 54,2 57,0 7,6 18,1 37,2 247,2

5. Potra`ivanja od ostalih bankarskih institucija – – – – – –

Ukupno (1+2+3+4+5) 106,3 152,3 513,8 1.254,0 2.133,6 3.468,6

PASIVA

1. Oro~eni depoziti 8,7 87,6 437,8 1.137,5 2.012,9 3.265,2

2. Obveznice i instrumenti tr`i{ta novca 0,4 – 10,0 10,0 – 11,1

3. Kapitalski ra~uni 108,3 117,4 112,5 124,0 141,1 159,7

4. Ostalo (neto) –11,0 –52,7 –46,5 –17,5 –20,4 32,6

Ukupno (1+2+3+4) 106,3 152,3 513,8 1.254,0 2.133,6 3.468,6

Tablica 11. Agregirana bilanca stambenih {tedionica, na kraju razdoblja, u milijunima kuna

Izvor: Hrvatska narodna banka

Sklapanjem ugovora o stambenoj {tednji po~inje faza {tednje koja traje do is-
punjenja ugovornih obveza o potrebnom iznosu i roku {tednje, nakon ~ega stam-
beni {tedi{e koji `ele podi}i stambeni kredit prelaze u fazu kredita. Me|utim,
stambeni {tedi{e koji ne `ele podi}i stambeni kredit mogu nastaviti {tedjeti ili po-
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di}i vlastita upla}ena sredstva, uve}ana za pripadaju}e kamate, dr`avna poticajna
sredstva, bonuse itd.
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Slika 2. Ukupno prikupljena {tednja u stambenim {tedionicama
u Republici Hrvatskoj

Kako bi pridobile nove stambene {tedi{e, stambene se {tedionice koriste slje-
de}im distributivnim kanalima: 1) mre`om vanjskih suradnika (akvizitera) – or-
ganiziranom po razli~itim vi{erazinskim na~elima, a ~iji su ~lanovi motivirani pro-
vizijom iz sklopljenih ugovora, 2) vlastitim i privatnim licenciranim prodajnim
uredima, 3) ugovaranjem suradnje i kori{tenja distributivnih kanala banke vlasni-
ka stambene {tedionice (npr. {alteri i poslovnice), 4) internetom itd.

Budu}i da je za odobravanje stambenoga kredita potrebno ispuniti uvjet o
namjenskoj {tednji u minimalnom vremenu od dvije godine, stambene su {tedio-
nice tek tijekom 2000. godine po~ele odobravati stambene kredite, dok se ve}a
kreditna aktivnost u smislu broja i ukupnog iznosa odobrenih kredita o~ekuje u
budu}nosti.
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Slika 3. Ukupni stambeni krediti koje su odobrile stambene {tedionice u
Republici Hrvatskoj
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Stambena {tedionica
Kamatna stopa (%)31

Rok otplate kredita
na {tednju na kredite

PBZ stambena {tedionica d.d. 1,50 – 3,33a 4,44 – 5,88a do 20 god.

Prva stambena {tedionica d.d. 3 6 do 13 god.

Raiffeisen stambena {tedionica d.d. 3 – 3,5b 6 do 16 god. i 5 mj.

Wüstenrot stambena {tedionica d.d. 2 – 3c 5 – 6c do 15 god. i 8 mj.

Tablica 12. Pregled osnovnih uvjeta stambene {tednje u stambenih {tedionicama u Republici
Hrvatskoj

a Kamatne stope razli~itih visina obra~unavaju se ovisno o razdoblju (vrsti) stambene {tednje za koju se stambeni {tedi{a odlu~io.
b Vi{a kamatna stopa (za 0,5 posto) obra~unava se stambenim {tedi{ama koji nakon 5 godina {tednje ne podignu stambeni kredit.
c Vi{e kamatne stopa obra~unavaju se po ugovorima o stambenoj {tednji zaklju~enima bez valutne klauzule.

Izvor: Internet, pretra`ivano 11. kolovoza 2004.

31 Zakon o stambenoj {tednji i dr`avnom poticanju stambene {tednje u ~l. 20. st. 2. t. 2. propisuje kako stambena
{tedionica mo`e ugovoriti kamatnu stopu na odobreni kredit u visini koja u odnosu na kamatnu stopu uloga
{tednje ne mo`e biti vi{a od 3 posto.

32 Vi{e podataka o poslovanju stambenih {tedionica u Hrvatskoj mo`e se na}i u radu Tepu{, 2002.

Obilje`je ^e{ka Slova~ka Mad`arska Hrvatska

Dr`avna premija (u postocima od osnovice za obra~un) 25% 30%b 30% 25%

Osnovica za izra~un dr`avne premije (u izvornoj valuti i
kunskoj protuvrijednosti)a

18.000 CZK 20.000 SKK 120.000 HUF
5.000 HRK

4.232 HRK 3.716 HRK 3.512 HRK

Maksimalan iznos dr`avne premije (u izvornoj valuti i kunskoj
protuvrijednosti)a

4.500 CZK 6.000 SKK 36.000 HUF
1.250 HRK

1.058 HRK 1.115 HRK 1.054 HRK

Razdoblje {tednje 5 godina 6 godina 4 godine 5 godina

Slobodno kori{tenje sredstava nakon razdoblja {tednje DA DA nakon 8 godina DA

Kamatna stopa na {tedne dep. u stambenim {tedionicama 3–4,5% 3–4,5% 3% 1,5–3,5%

Kamatna stopa na stambene kredite 6% 6% 6% 4,44–6%

Zahtijevana vlastita sredstva (u postocima ugovornog iznosa) 50% 50% 50% 30–50%

Najmanje razdoblje ~ekanja kredita 2 godine 2 godine 4 godine 2 godine

Rok otplate kredita do 21 godinu do 18 godina oko 8 godina do 20 godina

Mogu}nost me|ufinanciranja odmah odmah nakon 2 godine NE

Tablica 13. Usporedni prikaz uvjeta stambene {tednje u izabranim tranzicijskim zemljama

a Kunska protuvrijednost izra~unana je prema srednjem te~aju HNB-a na dan 31. prosinca 2003.
b Dr`avna je premija prije 1997. godine iznosila 40 posto.

Pri izradi tablice upotrijebljeni su materijali: Diamond (1998.), str. 13 i 14, Dübel, (2003.), str. 4 i 21 te

Marikova Leeds (1996.), str. 11.

Po{to stambeni {tedi{a ispuni osnovne uvjete {tednje (odre|eni rok i iznos) i
zatra`i stambeni kredit, stambena }e {tedionica stambeni kredit odobriti ako po-
zitivno ocijeni kreditnu sposobnost {tedi{e i namjenu kredita. Stambene {tedi{e
o~ekuje gotovo jednak put prikupljanja razli~ite dokumentacije u svrhu dokaziva-
nja kreditne sposobnosti kao da su kredit zatra`ili u nekoj doma}oj poslovnoj
banci.32
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Slika 4. ilustrira jaz izme|u stambene {tednje koju su stambene {tedionice pri-
kupile i odobrenih stambenih kredita u promatranom razdoblju kao i njihov trend.
Budu}i da velik broj kredita jo{ nije dospio na “dodjelu”, stambene {tedionice, u
uvjetima velike potra`nje za stambenim kreditima, sredstva plasiraju u preostale
namjene propisane zakonom.33 U skladu s osnovnom idejom osnivanja stambenih
{tedionica u Hrvatskoj radi poticanja i razvoja stambenog financiranja gra|ana
mo`da bi bilo ispravno omogu}iti neposredno me|ufinanciranje stambenih {te-
di{a te obavljanje nekih drugih bankarskih usluga (npr. odobravanje potro{a~kih
kredita ~ija je namjena vezana uz stanovanje, te prodaju polica osiguranja i ulaga-
nje u nekretnine), kao {to je to omogu}eno sli~nim institucijama u regiji (vidi
Tablicu 12.). Naime, Zakonom o stambenoj {tednji i dr`avnom poticanju stambe-
ne {tednje stambenim {tedionicama nije dopu{teno neposredno me|ufinanciranje
stambenih {tedi{a34, no sve stambene {tedionice razvile su oblik suradnje s poslov-
nim bankama tako da se na tr`i{tu nudi proizvod s pripadaju}im obilje`jima. Ipak,
tako uspostavljen oblik posrednog me|ufinanciranja uzrokuje dodatne tro{kove i
ograni~ava razvoj ovog proizvoda, kao i jedno cijelo podru~je poslovne politike

33 Politika plasmana stambenih {tedionica propisana je ~l. 10. Zakona o stambenoj {tednji i dr`avnom poticanju
stambene {tednje, koji navodi da se sredstva smiju koristiti za financiranje stambenih kredita gra|ana, za ula-
ganja na financijskom tr`i{tu uz prvorazredne garancije (depoziti), za kupovanje prvorazrednih dr`avnih vri-
jednosnih papira i drugih vrijednosnica osiguranih dr`avnim jamstvom ili bankarskom garancijom te za plas-
mane kod sigurnih kreditnih institucija.

34 Me|ufinanciranje je mogu}nost da stambeni {tedi{a dobije stambeni kredit od stambene {tedionice prije iste-
ka potrebnog razdoblja {tednje. Ovim se modelom kredit odobren za me|ufinanciranje refinancira iz stambe-
nog kredita koji se odobrava po{to {tedi{a ispuni redovne uvjete (potreban iznos i razdoblje {tednje). Mo-
gu}no{}u me|ufinanciranja skra}uje se razdoblje ~ekanja na stambeni kredit od stambenih {tedionica. [tedi-
{a ostvaruje probitak jer stambeno pitanje rje{ava br`e, kreditni zahtjev se obra|uje samo jednom, prate}i kre-
ditni tro{kovi javljaju se samo jednom, a klijent na visini otplatne rate mo`e i ne mora osjetiti utjecaj
refinanciranja kredita za me|ufinanciranje. Naime, stambene {tedionice nude modele refinanciranja kredita
za me|ufinanciranje po kojima klijent cijelo razdoblje otplate ima istu ratu (njem. Mischrate Bauspardarle-

hen/Zwischendarlehen). Mogu}nost me|ufinanciranja imaju stambene {tedionice u Njema~koj, Austriji,
^e{koj, Slova~koj i Mad`arskoj.
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dan 31. prosinca 2003.
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stambenih {tedionica, zbog ~ega }e kreditni potencijal umjesto financiranja stam-
benih kredita gra|ana biti preusmjeren u financiranje dr`ave i njezinih institucija
putem ulaganja u njihove obveznice.

2.1.4. Program socijalno poticane stanogradnje od strane dr`ave

Program socijalno poticane stanogradnje od strane dr`ave (ili Dru{tveno potica-
na stanogradnja – POS) najnoviji je tr`i{no poticajni stambeni model koji se u Hr-
vatskoj provodi od 11. prosinca 2001., kad je donesen Zakon o dru{tveno potica-
noj stanogradnji.35 Model dru{tveno poticane stanogradnje trebao bi ri-
je{iti/pobolj{ati stambene potrebe gra|ana anga`iranjem javnih sredstava (dr`av-
nih, gradskih, op}inskih) i sredstava poslovnih banaka i gra|ana, a provodi se
izgradnjom stanova, odnosno stambenih zgrada, organiziranom na na~in kojim
se ostvaruje svrhovito iskori{tavanje javnih i drugih sredstava za pokri}e tro{kova,
osigurava povrat tih sredstava i omogu}uje financiranje kupnje stanova uz ob-
ro~nu otplatu po uvjetima pristupa~nijima od tr`i{nih {to se ti~e visine kamatnih
stopa i rokova otplate. Model dru{tveno poticane stanogradnje predvi|a izgrad-
nju stanova samo ako njihova prodajna cijena ne prelazi 910 eura po kvadratnom
metru neto korisne povr{ine stana.

U svrhu poticanja stanogradnje dr`ava u prora~unu osigurava sredstva za
pokri}e tro{kova u vezi s izgradnjom stanova u visini od 25 posto ukupnih tro{ko-
va gradnje po kvadratnom metru korisne povr{ine stana (tzv. etalonska cijena
gradnje36) i ta sredstva dozna~ava nositelju investicijskih poslova.

Model ne podrazumijeva gradnju stanova isklju~ivo za socijalno ugro`ene
gra|ane, ve} je rije~ o organiziranoj stanogradnji, temeljenoj na tr`i{nim na~eli-
ma, koja omogu}uje povoljno stambeno financiranje za gra|ane Hrvatske koji
uop}e nemaju stambeni prostor ili nemaju odgovaraju}i stambeni prostor.

Jedinice lokalne samouprave utvr|uju stambene potrebe i interes za kupnju
stanova na svom podru~ju, te su za tu svrhu du`ne osigurati prikladno gra|evin-
sko zemlji{te i komunalnu infrastrukturu. Te jedinice tako|er odre|uju uvjete,
mjerila i postupak za odre|ivanje reda prvenstva za kupnju stana putem ovog mo-
dela.

Nositelj investitorskih poslova u vezi s izgradnjom i prodajom stanova jest
Agencija za pravni promet i posredovanje nekretninama (APN), koja u obavljanju
tih poslova posluje prema pravilima poslovanja neprofitnih organizacija, i to u
svoje ime, a za ra~un Republike Hrvatske. APN kao investitor, u skladu s pred-
vi|enim javnim sredstvima i stambenim potrebama planira izgradnju stanova u
odre|enom opsegu, te uz prethodnu suglasnost ministra nadle`nog za javne ra-
dove i graditeljstvo utvr|uje provedbeni program dru{tveno poticane stanograd-
nje, u skladu s kojim pribavlja sredstva potrebna za izgradnju. APN u izgradnji

35 Narodne novine, br. 109/2001.
36 Etalonsku cijenu gradnje jedanput godi{nje utvr|uje ministar nadle`an za javne radove i graditeljstvo na te-

melju prosje~nih cijena gradnje kvadratnog metra korisne povr{ine stana u Hrvatskoj prema podacima objav-
ljenima u Statisti~kom ljetopisu Dr`avnog zavoda za statistiku, i njezina je vrijednost vezana uz euro. Etalon-
ska cijena gradnje ne mo`e biti razli~ita od etalonske cijene koja se primjenjuje u drugim zakonima za odre|e-
ne izra~une.
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stanova posluje javnim sredstvima i sredstvima koja se nabavljaju na tr`i{tu kapi-
tala od poslovnih banaka, stambenih {tedionica i drugih financijskih institucija,
od gra|ana – kupaca stanova i drugih osoba. Financijsko poslovanje u vezi s iz-
gradnjom pojedine gra|evine APN vodi odvojeno na zasebnom podra~unu, te je
du`na sredstvima iz dr`avnog prora~una osnovati rezervni fond kako bi osigurala
financiranje gra|evine dok ne bude potpuno dovr{ena (ako pojedini sudionici u
izgradnji nisu izvr{ili svoje ugovorne obveze ili dio zgrade nije pravodobno pro-
dan ili zbog drugih nepredvidivih okolnosti). Dio financijskih sredstava potrebnih
za izgradnju stanova APN pribavlja i na tr`i{tu kapitala od poslovnih banaka,
stambenih {tedionica i drugih doma}ih financijskih institucija.

Ukoliko se kupnja stana iz programa dru{tveno poticane stanogradnje finan-
cira obro~nom otplatom, kupac je du`an u obliku vlastitog udjela osigurati 15
posto predra~unske vrijednosti stana, 45 posto vrijednosti stana financira se iz
kredita poslovne banke, dok se preostalih 40 posto vrijednosti stana financira iz
kredita Ministarstva za javne radove, obnovu i graditeljstvo (MJROG) i jedinica
lokalne samouprave (JLS). Osoba koja financira kupnju stana obro~nom otpla-
tom treba zadovoljiti zadane uvjete kreditne sposobnosti koje utvr|uje APN, od-
nosno poslovna banka koja odobrava kreditna sredstva, a stan koji se kupuje slu`i
kao osiguranje otplate cjelokupnog duga s pripadaju}im kamatama. Nakon kup-
nje stana na obro~nu otplatu prvo se otpla}uje kredit poslovne banke, pa onda
preostali dio Ministarstvu za javne radove, obnovu i graditeljstvo Republike Hr-
vatske i jedinici lokalne samouprave. Godi{nja kamata stopa bankovnog dijela
kredita iznosi 7,85 posto i vezana je uz {estomjese~ni EURIBOR, dok se kamatna
stopa na sredstva MJROG-a i JLS-a (40 posto vrijednosti stana) prvih 16 godina
ne napla}uje, ve} se samo obra~unava kamatna stopa od 2 posto (tzv. interkalarna
kamatna stopa). Sljede}ih 15 godina kredit se vra}a s kamatnom stopom od 5
posto godi{nje, a kod kupnje stana uz obro~nu otplatu ukupan rok otplate ne
mo`e biti du`i od 31 godine ra~unaju}i od dana sklapanja ugovora o kupoprodaji.
Mjese~ni obrok utvr|uje se tako da je njegova visina za cijelo razdoblje otplate
ujedna~ena, s time da ne mo`e biti ni`i od 0,25 posto prodajne cijene stana.

Stavka Kredit po programu Kredit po 9 %

Mjese~ni obrok 320 624

Efektivna kamatna stopa 4,30%37 9,00%

Ukupni iznos otpla}ene glavnice 80.000 80.000

Ukupni iznos pla}enih kamata 66.378 144.491

Ukupno otpla}eno 146.378 224.491

Tablica 14. Usporedba kredita u projektu POS-a i komercijalnoga kredita na primjeru stana ~ija je
cijena bila 80.000 DEM

Izvor: Ministarstvo za{tite okoli{a, prostornog ure|enja i graditeljstva

37 Efektivna kamatna stopa na kredit u sklopu programa POS-a proizlazi iz triju stopa: stope od 7,85 posto (ko-
liko iznosi s obzirom na {estomjese~ni EURIBOR) na komercijalni kredit za prvih 15 godina te kombinacije
stope od 2 posto interkalarnih kamata za vrijeme po~eka na kredit od dr`ave i 5 posto za vrijeme otplate dr-
`avnoga kredita.
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Socijalna dimenzija ovog modela ogleda se u odredbama prema kojima se
prednost pri kupnji stana daje gra|anima koji nemaju odgovaraju}i stambeni
prostor, pod ~ime se podrazumijeva stan veli~ine 35 kvadratnih metara (primjere-
no opremljen infrastrukturom), uve}an za 10 kvadratnih metara za svaku daljnju
osobu.

Preko programa socijalno poticane stanogradnje od strane dr`ave javnim se
sredstvima mo`e poticati gradnja, adaptacija i rekonstrukcija zgrada, obiteljskih
ku}a te izvo|enje drugih gra|evinskih radova kojima se pobolj{ava kvaliteta sta-
novanja gra|ana. Tim se sredstvima podmiruje dio tro{kova za izvo|enje radova
– najvi{e do 25 posto njihove vrijednosti. Javna sredstva, vezana valutnom klauzu-
lom uz euro, vra}aju se najdulje u roku od 15 godina od dana sklapanja ugovora
uklju~uju}i mogu}i po~ek pla}anja do 5 godina. Za poticanje navedenih radova
APN mo`e godi{nje iskoristiti do 15 posto sredstava koja za potrebe ovog modela
osigurava Republika Hrvatska u svom prora~unu.

Osim brojnih pozitivnih elemenata (poticanje stambene izgradnje uz kontroli-
rane tro{kove i kona~nu cijenu stana, ubrzavanje raznih birokratskih postupaka,
osiguravanje kreditnih linija za gra|ane, socijalna dimenzija pri raspodjeli prava
kupnje stanova i dr.), model POS-a ima nedostatke koji se ogledaju u sljede}em:
1) model se zasniva na znatnim prora~unskim subvencijama koje se o~ituju prije
svega u tome {to nadle`no ministarstvo i jedinice lokalne samouprave iz pro-
ra~una osiguravaju financiranje 40 posto vrijednosti stana, na {to poslovna banka
za vrijeme otplate kredita odobrenog kupcu stana obra~unava 2 posto interkalar-
nih kamata, a nakon otplate bankovnog kredita kupac otpla}uje/vra}a javna sred-
stva uplatama APN-u po kamatnoj stopi od 5 posto (subvenciju ~ine razlika iz-
me|u interkalarnih kamata i tro{kova izvora sredstava kao i oportunitetni
tro{kovi javnih vlasti); 2) jedinice lokalne samouprave za izgradnju stanova mora-
ju osigurati primjereno gra|evinsko zemlji{te, ure|enje komunalne infrastrukture
i priklju~ke na infrastrukturu, odnosno one podmiruju tro{kove koji se odnose na
infrastrukturu i priklju~ke ({to tako|er ~ini subvencije), a oni se ne uklju~uju u
utvr|enu etalonsku cijenu gradnje; 3) gra|ani koji su kreditno sposobni ot-
pla}ivati stambene kredite, a ne raspola`u sa 15 posto sredstava za udjel, odbijaju
se bez razmatranja drugih mogu}nosti (npr. ni`i udio za odre|ene kategorije
gra|ana, ve}a otplatna rata kredita, priznavanje dodatnih osiguranja iz kruga obi-
telji i sl.), pa ~ak i tamo gdje postoji ograni~en interes za kupnju takvih stanova38;
4) s obzirom na sada{nje uvjete stambenih kredita na tr`i{tu, ali i druga obilje`ja
kreditnog odnosa u ovom modelu (npr. visina vlastitog udjela du`nika), mo`e se
raspravljati i o prihvatljivosti vrste i visine kamatne stope, a trebalo bi barem dati
mogu}nost izbora izme|u vi{e tr`i{nih kreditnih proizvoda; 5) u praksi se ne raz-
matraju i ne poti~u privatni projekti uz iste uvjete (ili mogu}nost partnerstva s pri-
vatnim investitorima); 6) ne poti~u se adaptacije/rekonstrukcije obiteljskih ku}a

38 Izmjenama i dopunama Zakona o dru{tveno poticanoj stanogradnji iz lipnja 2004. godine omogu}eno je da
hrvatski branitelji – dragovoljci Domovinskog rata i kupci koji imaju obitelji s troje i vi{e djece prilikom kupnje
stana uz obro~nu otplatu ne moraju osigurati vlastiti udjel.
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uz iste uvjete; 7) evidentni su problemi s odgovaraju}im projektiranjem zgrada i

stanova, s nadzorom ugovorenih radova te s po{tivanjem kvalitete i rokova iz-

gradnje (brojne reklamacije u vezi s kvalitetom izvedenih radova); 8) Agencija za

pravni promet i posredovanje nekretninama (APN), koja je nositelj investitorskih

poslova, u cijelosti je u dr`avnom vlasni{tvu (gledano dugoro~no trebalo bi pred-

vidjeti suvlasni{tvo s privatnim kapitalom i mo`da ulazak u poslove osiguravanja

urednosti otplate stambenih kredita kojim su kupljeni stanovi POS-a) i 9) cijeli

model POS-a nosi velik politi~ki teret jer je predstavljen kao jedan od glavnih pro-

jekata jedne politi~ke stranke, a zbog toga je postao predmet politi~kog nadmeta-

nja i me|ustrana~kog nadmudrivanja. Nimalo nije neva`no da se modelom ne po-

ti~e/zahtijeva upotreba doma}ih gra|evinskih materijala, opreme i usluga, ~ime bi

se dodatno potaknuo razvoj gra|evinske djelatnosti i s njom povezanih industrij-

skih djelatnosti, te maksimalno iskoristili multiplikativni efekti, pri ~emu bi dr`ava

smanjila (naplatom vi{e PDV-a, ali i drugih davanja) neto rezultat znatnih sub-

vencija koje odobrava ovom projektu.

Do srpnja 2004. godine zavr{en je i predan na kori{tenje 1.521 stan iz progra-

ma POS-a, a daljnja 1.834 stana u razli~itim su fazama izgradnje. Prema objavlje-

nim podacima 5.696 stanova nalazi se u fazi projektiranja, a o~igledno postoji za-

nimanje i za daljnju gradnju stanova.39 Unapre|enje ovog modela stambenog fi-

nanciranja najavila je nova hrvatska vlada izabrana na posljednjim izborima u stu-

denome 2003. godine.

3. Zaklju~na razmatranja

Na temelju komparativne analize modela stambenog financiranja u ovom radu

mo`e se zaklju~iti da u Hrvatskoj tradicionalno dominira depozitni model stam-

benog financiranja s poslovnim bankama kao glavnim kreditorima, premda se u

posljednjih nekoliko godina razvijaju novi modeli i proizvodi. Naime, kako bi se

olak{alo stambeno zbrinjavanje gra|ana, u novije doba donesen je Zakon o fondu

za dugoro~no financiranje stanogradnje uz potporu dr`ave, Zakon o stambenoj

{tednji i dr`avnom poticanju stambene {tednje i Program socijalno poticane sta-

nogradnje. Gra|ani su pokazali poseban interes za proizvode stambenih {tedioni-

ca i Program socijalno poticane stanogradnje, dok Fond za dugoro~no financira-

nje stanogradnje uz potporu dr`ave nije za`ivio u praksi.

Omjer stambenih kredita koje su odobrile poslovne banke i stambene {tedio-

nice prema bruto doma}em proizvodu kontinuirano raste u posljednjih nekoliko

godina (na kraju 2003. godine iznosio je 9,85 posto), {to je ispravno o~ekivati i u

budu}nosti ponajprije zbog rasta `ivotnog standarda gra|ana i pristupa~nijih uv-

jeta financiranja.

39 Prema podacima objavljenima na internetskoj stranici Ministarstva za{tite okoli{a, prostornog ure|enja i gra-

diteljstva, http://www.mzopu.hr/default.aspx?ID=5221 (pretra`ivano 3. studenoga 2004.).
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Od ukupno odobrenih stambenih kredita u Hrvatskoj 98,6 posto odobrile su
poslovne banke, a stambene {tedionice odobrile su samo 1,4 posto ukupnih stam-
benih kredita. U stambenom kreditiranju prednja~e banke s aktivom ve}om od 5
milijardi kuna, koje su na kraju 2003. godine odobrile 88,65 posto ukupnih stam-
benih kredita banaka. Poslovne banke i stambene {tedionice u Hrvatskoj naj~e{}e
odobravaju stambene kredite indeksirane na euro. Ipak, banke uglavnom odobra-
vaju stambene kredite s promjenjivim kamatnim stopama, dok stambene {tedioni-
ce odobravaju kredite s fiksnim kamatnim stopama.

Poslovanje stambenih {tedionica u Hrvatskoj, kao i u mnogim drugim dr`ava-
ma, ponajprije ovisi o izravnim dr`avnim poticajnim sredstvima (premiji) koja se
dozna~uje na ra~une pojedinaca – stambenih {tedi{a. Daljnji razvoj modela stam-
bene {tednje omogu}ila bi deregulacija poslovanja stambenih {tedionica ~ime bi
se uredilo me|ufinanciranje stambenih {tedi{a te obavljanje nekih drugih bankar-
skih usluga.

Najnoviji model stambenog financiranja (POS) ima odre|ene sli~nosti sa so-
cijalnim stambenim programima u Finskoj (jer se zahtijeva udio vlastitih sredsta-
va gra|ana u visini od 15 posto) i Francuskoj (jer u programu odgovornost dijele
sredi{nja i lokana vlast, tako da je lokalna vlast odgovorna za urbano i stambeno
planiranje te za pripremu zemlji{ta), ali program POS-a u osnovi poprili~no sub-
vencionira dr`ava, {to je uz “politi~ku optere}enost” njegov najve}i nedostatak.
Razvoju modela pridonijele bi strukturne promjene, kojima bi se omogu}ila ula-
ganja i inicijativa privatnog sektora, te smanjila dr`avna izdvajanja za ovaj model.
Jedan od instrumenata koji bi pri razvoju ovog modela mogao imati va`nu ulogu
jest osiguravanje urednosti otplate stambenih kredita.

Premda su police za osiguranje uredne otplate kredita gra|ana u svijetu vrlo
~este i popularne, u Hrvatskoj tek rijetki osiguravatelji nude ili osmi{ljavaju takve
proizvode. Ipak, izvjesno je da }e se oni usavr{avati u budu}nosti, a dr`ava bi
mogla zapo~eti s utvr|ivanjem potrebnih standarda za njih, pa mo`da i preko svo-
jih institucija uvesti takve instrumente.

Pri poticanju stambenog financiranja vrlo je va`no obratiti pozornost na volu-
men gra|evinskih aktivnosti i kapacitet doma}ih gra|evinara te unaprijediti pra-
te}e upravne postupke i radnje jer }e stimulativne mjere na strani potra`nje dove-
sti, uz istu ponudu, do porasta cijena stanova. Izneseni podaci upu}uju na rast ci-
jena stanova, dok se ulazni gra|evinski i drugi tro{kovi u istom razdoblju nisu
promijenili u mjeri koja bi opravdavala njihov rast. Me|utim, ako kupnju stanova
naj~e{}e kreditiraju financijske institucije svojim kreditnim proizvodima, kao {to
je to u Hrvatskoj (~esto i do 100 posto), ispravno je zapitati se koliko su te cijene
realne, stvara li se cjenovni balon i {to }e biti kad on pukne. Takav ishod mo`e
izazvati krizu financijskog sustava, te je o tome zasigurno potrebno voditi ra~una
pri odre|ivanju mjera stambene politike.

Problemi u vezi sa stambenim financiranjem pomo}u modela prezentiranih u
ovom radu nisu u potpunosti rije{eni, te se stoga ~ini opravdanim pokrenuti inici-
jativu za osmi{ljavanje nacionalnog modela koji bi sredstva za stambeno financi-
ranje prikupljao posredovanjem tr`i{ta kapitala. U tu svrhu bilo bi potrebno utvr-
diti standarde odobravanja stambenih kredita na primarnom tr`i{tu, ustrojiti efi-
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kasan i sveobuhvatan kreditni registar, jedinstveni registar zalo`ene imovine, po-
ticati razvoj sustava osiguranja izvr{avanja obveza u vezi sa stambenim kreditima
(nije neophodno), izmijeniti i dopuniti pojedine zakone (ovisno o vrsti modela ko-
ji bi se razvijao) na na~in da precizno reguliraju pitanja vezana uz to tko mo`e i
pod kojim uvjetima trgovati kreditnim portfeljima, regulirati pitanje licenciranja i
osnivanja pravnih tijela koja bi u modelu sudjelovala (kao {to je u anglosakson-
skom sustavu Special Purpose Vehicle – SPV), donijeti zakon o nacionalnim hipo-
tekarnim obveznicama (ili vrijednosnicama osiguranima hipotekama) te utvrditi i
nadzirati ispunjavaju li se minimalni uvjeti koje bi vrijednosnice izdane na temelju
kreditnog skupa morale imati.

Budu}i da stambeni kreditori razvijenih zemalja te`e pro{irenju poslovanja na
strana tr`i{ta (internacionalizaciji poslovanja), mo`emo o~ekivati da }e se prije ili
kasnije odlu~iti za ulazak na tr`i{ta tranzicijskih zemalja, pa tako i hrvatsko tr`i{te
stambenog financiranja. U tom slu~aju treba o~ekivati da }e uslijediti val refinan-
ciranja postoje}ih kreditnih obveza iz povoljnijih izvora te procesi spajanja i akvi-
zicija me|u nacionalnim stambenim kreditorima.

Rje{avanje problema stambenog financiranja slo`en je zadatak koji ovisi o
brojnim nacionalnim specifi~nostima, pa bi prilikom utvr|ivanja mjera nacional-
ne stambene strategije i politike zaklju~ke trebalo donositi na temelju stanja stam-
benog sektora i aktualne fiskalne politike (osobito {to se ti~e poreznih olak{ica,
subvencija, dr`avnih jamstava i dr.). Sveobuhvatne studije za mnoge zemlje (npr.
Poljsku, Slova~ku, Rumunjsku i dr.) izradili su stru~ni timovi Ujedinjenih naroda
(UNECE Committee on Human Settlements). Kad bi se u Hrvatskoj namjeravale
provesti reforme radi smanjenja prora~unskih izdvajanja za postoje}e modele
stambenog financiranja (ponajvi{e u programu POS-a) i kad bi se nastojali os-
misliti novi modeli (na tr`i{nim principima), preporu~ljivo bi bilo uklju~iti
me|unarodne institucije (UN, Svjetsku banku, EBRD i dr.), a za pregovore bi
izvrsna podloga bila sveobuhvatna studija doma}ih i stranih stru~njaka. Studija bi
bila korisna i za razumijevanje hrvatske prakse stambenog financiranja prilikom
utvr|ivanja potrebe za sudjelovanjem u regionalnim i drugim projektima kojima
se nastoje postaviti standardi za primarno i sekundarno tr`i{te stambenih kredita.
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