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Uvodne napomene

Makroprudencijalni dijagnosti€ki proces sastoji se od ocjenjivanja
makroekonomskih i financijskih odnosa i kretanja koji mogu rezultirati
narusavanjem financijske stabilnosti. Pritom se pojedinacni signali koji
upozoravaju na povecan stupanj rizika detektiraju na temelju kalibracija
statistickim metodama, regulatornih standarda ili stru¢nih procjena.
Oni se sintetiCki prikazuju u mapi rizika, a indiciraju razinu i dinamiku
ranjivosti te tako olakSavaju postupak identifikacije sistemskog rizika,
Sto podrazumijeva odredivanje njegove prirode (strukturna ili cikliCka),
lokacije (segment sustava u kojem se razvija) i izvora (primjerice,
odrazava li viSe poremecaje na strani ponude ili na strani potraznje).

S obzirom na tu dijagnostiku, optimizira se instrumentarij i kalibrira
intenzitet mjera koje bi trebale najucCinkovitije djelovati na rizik, reducirati
regulatorni rizik, uklju€uju¢i moguénost nepoduzimanja aktivnosti, te
minimizirati potencijalna negativna prelijevanja na druge sektore kao i
neocCekivane prekograni¢ne ucinke. Osim toga, na taj se nacin trzisni
sudionici informiraju o identificiranim ranjivostima i rizicima koji bi se
mogli materijalizirati i ugroziti financijsku stabilnost.

1. Identifikacija sistemskih rizika

PoviSena inflacija, usporavanje globalnoga gospodarskog rasta

te rast cijena energenata i sirovina u prisustvu zastoja dobavnih
lanaca zadrzali su kratkoro¢ne rizike nefinancijskog sektora

na visokoj razini. Pritom, nastavak rata u Ukrajini, na koji je EU
odgovorila sankcijama na uvoz iz Rusije, dovodi do dodatnih poteskoca
u gospodarskim odnosima s Rusijom, §to izravno povecava cijene
klju€nih energenata i sirovina te smanjuje inozemnu potraznju za
europskim dobrima i uslugama. Nadalje, provodenje politike “nulte
stope” tolerancije na koronavirus, uz dodatne strukturne poteskoce,
usporava gospodarski rast u Kini te dodatno stavlja pritisak na lance
dobave. Stoga, iako je domaci gospodarski rast u prvom tromjesecju
2022. bio relativno snazan pod utjecajem oporavka usluznih

djelatnosti od pandemije, negativni rizici u nefinancijskom sektoru i u
nadolaze¢em bi razdoblju mogli ostati naglaSenima. Nasuprot rizicima iz
makroekonomskog okruzja, zbog oporavka profitabilnosti, nizeg udjela
neprihodonosnih kredita te zaustavljanja odljeva depozita kod pojedinih




Slika 1. Mapa rizika, drugo tromjesecje 2022.
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Napomena: Strelice ozna€uju promjene u odnosu na Mapu rizika za prvo tromjesecje
2022., objavljenu u Financijskoj stabilnosti, br. 23.
Izvor: HNB

kreditnih institucija izloZzenih Rusiji, kratkoro€ni rizici u financijskom
sektoru blago su pali (Slika 1.). Smanjenju strukturnih ranjivosti pridonosi
i oCekivani gotovo pa nestanak valutnog rizika za domace gospodarstvo
i financijski sustav u svjetlu srpanjske odluke Vije¢a EU-a o uvodenju
eura u Hrvatskoj od 1. sije€nja 2023. Stoga se i ukupna izlozenost
sustava sistemskim rizicima blago smanjila.

SredisSnje banke najvecih gospodarskih podrucja pocele su mijenjati
smjer monetarne politike pod utjecajem rastuce inflacije (Slika

2.). Uz SAD, sa stezanjem monetarne politike vec su ranije zapocele
pojedine srediSnje banke u Europi, dok je ESB, nakon smanijivanja
obujma, a onda i potpunog prestanka neto otkupa vrijednosnih papira,
najavio podizanje klju¢nih kamatnih stopa za 0,25 p. b. u srpnju 2022. te

Slika 2. Referentne kamatne stope srediSnjih banaka (lijevi panel) i kretanje inflacije u europodrucju, SAD-u
i Hrvatskoj (desni panel)
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dodatno, izvjesnije i snaznije povecanje u rujnu. Pritom, zbog ranijega i
brzeg rasta kamatnih stopa u SAD-u u odnosu na ostale visokorazvijene
zemlje, ali i percepcije americkog dolara kao valute “sigurnog utocista”,
dolar jac¢a u odnosu na euro i ostale valute.

Promjena smjera monetarne politike srediSnjih banaka najvecih
gospodarskih podruc¢ja na pocetku 2022. potakla je poostravanje
troSkova zaduzivanja drzave, i za Hrvatsku i za vecinu razvijenih
zemalja (Slika 3.). Najveci rast prinosa na drzavne obveznice zabiljezen
je za zemlje izvan europodrucja koje su snazno podizale klju¢ne kamatne
stope. Relativno dugo prosje¢no dospijece javnog duga i jos uvijek
razmjerno visoki troskovi financiranja za dio postoje¢ih obveza ublazavaju
ucCinak rasta prinosa na prosjecan troSak financiranja za Hrvatsku.
Nadalje, napredak u procesu uvodenja eura kao sluzbene valute u RH
vec je djelomi¢no apsorbiran u troSku zaduzivanja, a nakon okoncanja
procesa mogu se ocekivati dodatni povoljni u€inci koji ¢e ublazavati
eventualne dodatne pritiske na porast prinosa u uvjetima poostravanja
monetarne politike.

Raste neizvjesnost na globalnim financijskim trzistima. Nakon
preokreta uzlaznih trendova na trzistima kapitala poCetkom godine, u
drugom tromjesecju 2022. nastavlja se postupni pad vrijednosti glavnih
svjetskih dioniCkih indeksa uz rast kolebljivosti, koja je i nadalje manje
izrazena nego na pocCetku pandemije COVID-a. U istom se razdoblju
nastavio i snazan pad na trzistu kriptoimovine, Cija se vrijednost u
odnosu na vrhunac dosegnut potkraj protekle godine smanijila za vise
od 65%. Pritom bi nastavak poostravanja monetarne politike sredi$njih
banaka mogao jacati pritiske na dodatno smanjenje cijena financijske
imovine na svjetskim trzistima kapitala, a izrazena neizvjesnost u smislu
gospodarskih izgleda i inflacije dodatno pothranjivati kolebljivost.

Realni dohodci kué¢anstava nastavljaju opadati, dok je potrosnja
stabilna, a Stednja usporena. U usporedbi s istim razdobljem prethodne
godine, prosjecne realne neto place zaposlenih u pravnim osobama

u svibnju bile su nize za 3,3%, $to unato€ rastu zaposlenosti dovodi

do blagog pada ukupne mase placa (Slika 4.). TroSenje ustedevine
akumulirane tijekom pandemije omogucilo je rast potrosnje ku¢anstava,
unatoC€ padu dohodaka i pogorsanju pouzdanja potroSaca. Kamatne
stope na kredite ku¢anstvima i nadalje padaju, iako slabijim intenzitetom
nego prethodnih godina, a pad se zaustavio i u segmentu gotovinskih
kredita. No, kod postojecih kredita vezanih uz EURIBOR vec su vidljivi
ucinci poostravanja uvjeta financiranja, Sto bi se postupno i s vremenskim
odmakom moglo odraziti i na ostale kredite uz promjenjivu kamatnu
stopu. Pad realnih dohodaka i oCekivani rast troSkova financiranja jacaju
rizike za uredno otplacivanje duga u nadolaze¢em razdoblju.




Slika 3. Prinosi na desetogodisnje drzavne

Slika 4. Pokazatelji dohotka, potroSnje i Stednje

obveznice kuéanstava
10,5 130 25
LT\
a5 125 20
S N/ I‘:\ 15
6,5 - = ATTIN
o115 A \ 10
% 45 ~ - = 110 given R 5 %
o 4 Wl 'k-"ﬁ-\ fﬁ & sl A M 0
| / -
0 5 s | g 105 rz 7/ 0
- £ 100 \ -5
0’5[— ———— ﬁ 95 10
_1 5 - ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ - 90 . . . . . . . . . . .

31.3.19.

o o o ©O © © O = = = = o S O N N 68 08 & 0o © © — —
- - - d d d N N N N N N = - - - T T T N N NN
S o o ® 6 o o @ © I o 3 E 5 B E E E 5 E B B B E B
[3e] (3p] (52
Rumuniska Cedka Sloveniia — Prosjecna realna neto placa zaposlenih u pravnim osobama
I I —— Masa realnih neto placa (procjena)
—— Madarska — Hrvatska = Francuska Stopa Stednje (procjena) — desno
Poljska Italija Njemacka —— Godi$nja stopa promjene realne konacne potrosnje kucanstava — desno

Napomena: Prikazani podaci na Slici 4. sezonski su i kalendarski prilagodeni. Masa realnih neto plac¢a procijenjena je kao umnozak
prosjeéne realne neto plade u pravnim osobama te broja osiguranika prijavljenih u HZMO-u. Stednja je izradunata kao razlika
tromjesecne vrijednosti raspolozivog dohotka procijenjene primjenom Chow-Lin metode i serije naknada zaposlenicima te bruto
operativnog viska i mjeSovitog dohotka kao indikatora i kona¢ne potrosnje ku¢anstava. Stopa Stednje relativizirana je raspolozivim
dohotkom kuc¢anstava i ne uklju¢uje prilagodbe za promjene u mirovinskim pravima.

Izvori: Bloomberg; DZS; Eurostat; HZMO; izra¢un HNB-a

lako se nastavlja zamah na trziStu stambenih nekretnina, o¢ekivano
poostravanje uvjeta financiranja moglo bi djelomice utjecati na
slabljenje aktivnosti na trziStu. U prvom tromjesecju 2022. godine
godisnji porast cijena nekretnina ubrzao se na 13,5%, u odnosu na
porast od 7,3% u 2021. godini. Pritom, nastavak jacanja inozemne
potraznje kao i novi krug zahtjeva za subvencioniranje stambenih kredita
tijekom ozujka i travnja’ te ubrzanje inflacije dodatno poti¢u ulaganje

u nekretnine i podupiru potraznju na trziStu nekretnina. Pod utjecajem
pocCetka provedbe novoga kruga subvencioniranja, u svibnju su snazno
porasli realizirani stambeni krediti, pa se godisnja stopa njihova rasta
ubrzala s 8,1% u travnju na 9,5% u lipnju. Rast cijena stambenih
nekretnina u proteklom razdoblju uz ograni¢enu ponudu sve viSe potice
i ubrzavanje rasta troskova gradnje. Medutim, neizvjesni gospodarski
izgledi, kao i strozi uvjeti financiranja uz moguc porast tereta otplacivanja
duga kucanstava, jacaju rizik preokreta na trziStu nekretnina.

Unato¢ poremecajima u globalnim dobavnim lancima te nastavku
rasta cijena energenata, ostalih sirovina i potroSnog materijala,
domaca poduzeca nastavljaju ostvarivati dobre poslovne rezultate.
Najnoviji financijski podaci upucuju na oporavak prihoda nefinancijskih
poduzeca u 2021. kao i daljnji rast prihoda u prvom polugodistu 2022.,
osobito kod usluznih djelatnosti. Snazno se ubrzao i rast ukupnih kredita
poduzecdima, koji su u svibnju porasli za 11,4% na godisnjoj razini. To

je osobito izrazeno u preradivackoj industriji i energetici, gdje poduzeca
imaju potrebu za dodatnim financiranjem pri ulaganjima u obrtna

Prema navodima Agencije za pravni promet i posredovanje nekretninama dosad je odobreno
5518 zahtjeva, $to je oko 20% viSe nego u prethodnom krugu.



https://apn.hr/novosti/zavrsena-obrada-zahtjeva-za-subvencionirane-kredite-mjeru-iskoristilo-5-518-obitelji

sredstva. lako su uvijeti financiranja za poduzeca i nadalje vrlo povoljni,
nastavak normalizacije monetarne politike sredisSnjih banaka mogao bi u
nadolaze¢em razdoblju povecati njihov trosak financiranja.

Visoka kapitaliziranost i likvidnost banaka na pocetku 2022.
pridonose financijskoj stabilnosti, a oCekivani porast kamatnih
stopa mogao bi povecéati kamatne prihode banaka. Stopa ukupnoga
kapitala u prvom tromjesecju 2022., u usporedbi s revidiranim podacima
krajem prosle godine, blago je pala te iznosi 25,6%. Visoka razina

stope ukupnoga kapitala ponajvise je rezultat smanjenja pondera

rizika ulaganjem u likvidnu imovinu te niZih rezervacija zbog povecanja
kvalitete imovine, kao i relativno niskih isplata dividendi nakon isteka
ogranicenja isplata u rujnu prosle godine. Financijski rezultati banaka
nastavili su se poboljSavati na poCetku ove godine, a pokazatelji
likvidnosne pokrivenosti i udjela stabilnih izvora financiranja, unato¢
privremenim odljevima tijekom ozujka iz pojedinih banaka, bili su stabilni
i iznad propisanih zahtjeva. Normalizacija monetarne politike ESB-a
mogla bi potaknuti postupno povecavanje kamatnih prihoda banaka, no
uz istodobno povecanje kamatnog rizika za poduzeca i stanovnistvo,
odnosno kamatno induciranoga kreditnog rizika za banke. Takoder,
uvodenje eura, koje ¢e uz gubitak velikog dijela mjenjackih prihoda imati
i kratkoro€ne administrativne i operativne troSkove, pocetkom sljedece
godine gotovo ¢e u potpunosti eliminirati sistemske rizike banaka koji
proizlaze iz valutnoga i valutno induciranoga kreditnog rizika.

2. Potencijalni okidacCi za materijalizaciju rizika

Produljivanje rata u Ukrajini zajedno sa sankcijama koje pogadaju
trgovinske tokove klju¢nih energenata kao i pandemijskim
zatvaranjem u Kini moglo bi pogorsati poremecaje u lancima
opskrbe sirovinama, poluproizvodima i gotovim proizvodima.
Posljedicni rast cijena, posebice energenata, mogao bi dodatno opteretiti
gospodarstvo. Pritom, eventualno zadrzavanje inflacije na povisenoj
razini moglo bi stvoriti dodatni pritisak prilagodbe izdataka ku¢anstava
kao i investicija sektora nefinancijskih poduzeca.

Eventualno zadrzavanje inflacije na povisenoj razini moglo

bi potaknuti srediSnje banke na brze i snaznije poostravanje
monetarne politike, Sto bi i globalne uvjete financiranja ucinilo
strozima. ESB trenutno najavljuje postupno povecavanije klju¢nih




kamatnih stopa. No, neizvjesnost u smislu perzistentnosti inflacije
prenosi se i na buducu putanju monetarne politike. Brze zatezanje
monetarne politike u slu€aju ustrajnijih inflacijskih pritisaka prenijelo
bi se na stroZe uvjete financiranja te bi ogranicilo pristup kreditima
za gospodarstvo, s nepovoljnim ucincima na sposobnost otplata
duga. UCinci poostravanja monetarne politike ograniceni su relativno
niskom ukupnom zaduzenos$cu nefinancijskog sektora i sve ve¢om
zastupljenoscéu fiksnih kamatnih stopa. No, u takvom bi se scenariju
snhaznijeg podizanja kamatnih stopa ranjivima mogao pokazati dio
duznika s varijabilnim kamatnim stopama.

Rast troSkova energenata i sirovina u takvom nepovoljnom scenariju
mogao bi dijelu poduzeca otezati poslovanje. UCinak rasta troSkova
na poslovanje poduzeca ovisit ¢e o njihovoj sposobnosti prevaljivanja
viSih troSkova na cijene vlastitih proizvoda i usluga. PoviSena kolebljivost
cijena inputa mogla bi uzrokovati gubitke kod onih poduzec¢a koja

nec¢e moci uskladiti prodajne cijene. S druge strane, jaCanje inflacijskih
ocCekivanja moglo bi potaknuti na povecanje cijena i ona poduzeca

koja se nisu susrela sa znatnijim rastom troSkova. U izrazito stresnom
scenariju poduzeca bi se mogla suociti i s nestasicom odredenih

inputa, ali i smanjenom medunarodnom potraznjom, zbog pogorsanja
globalnih gospodarskih izgleda. Naposljetku, inflacija nepovoljno utjeCe
na raspolozivi dohodak i potrosnju, $to bi uz slabiju inozemnu potraznju
moglo zamjetno usporiti domacu gospodarsku aktivnost.

Fiskalni su se pokazatelji znatno poboljsali tijekom 2021. godine
pod utjecajem gospodarskog oporavka i isteka izvanrednih
pandemijskih potpora, no ucinci poremec¢aja u makroekonomskom
i geopolitickom okruzju mogli bi se nepovoljno odraziti na njihovo
buduce kretanje. JaCanje inflacije i rast cijena energenata u kratkom
roku automatski povecavaju prihode drzave od poreza i troSarina. Isto
tako, snazniji nominalni rast BDP-a smanjuje omjer javnog duga i BDP-a.
No, porast razine cijena stvara pritiske i na rashodnu stranu proracuna.
Tako, poskupljuju roba i usluge koje drzava nabavlja, a ja¢aju pritisci i
na povecanje placa u javhom sektoru. Takoder, s obzirom na strukturu
poskupljenja, koja su najveca u segmentu prehrane i energenata, stvara
se potreba za usmjeravanjem fiskalnih potpora prema najugrozenijim
kucanstvima i poduzec¢ima. TroSak zaduzivanja drzave raste, pri Cemu
bi kretanje troska zaduzivanja za zemlje s visokom razinom javnog duga
poput Hrvatske moglo biti osobito osjetljivo. Rast troSka zaduzivanja

za drzavu moze se nepovoljno odraziti i na bankovni sustav te dodatno
povecati sklonost banaka da kreditiraju drzavu, ¢ime bi se dodatno
ojaCala vec izrazito visoka medupovezanost bankarskog sektora i
drzave. Dodatno, trenutno prisutne geopolitiCke neizvjesnosti i rat u
Ukrajini mogli bi kreirati dodatne troSkove za drzavni proracun, u obliku
vecih troSkova za programe supstitucije izvora energije, rasta troSkova




zbrinjavanja izbjeglica te eventualnih dodatnih ulaganja u povecanje
obrambene sposobnosti Republike Hrvatske.

Okruzje povisSene inflacije, neizvjesni izgledi za globalno
gospodarstvo i rast kamatnih stopa jacaju rizike za preokret na
trziStu nekretnina. Povisena inflacija i rast troSkova gradnje mogli

bi i nadalje podupirati rast cijena nekretnina. S druge strane, porast
kamatnih stopa mogao bi smanjiti priustivost stambenih nekretnina kao
i investicijsku potraznju za njima, $to bi nepovoljno djelovalo na trziSnu
likvidnost i cijene. Pritom, umjerena izlozenost kreditnih institucija trzistu
nekretnina u odnosu na regulatorni kapital ublazava sistemske rizike koji
proizlaze iz ranjivosti akumuliranih u sektoru nekretnina.

3. Recentne makrobonitetne aktivhosti

U drugom tromjesecju 2022. HNB nije mijenjao instrumente
makrobonitetne politike s obzirom na to da se ocjenjuje kako su
postojeci instrumenti u ovom trenutku odgovarajuca reakcija na utvrdene
sistemske rizike i ranjivosti hrvatskoga financijskog sustava. Postupajuci
po preporukama ESRB-a o uzajamnom priznavanju makrobonitetnih
mjera drugih ¢lanica Europskoga gospodarskog prostora (EGP), HNB

je preispitao relevantne izlozenosti hrvatskih kreditnih institucija prema
zemljama Cije su mjere preporucene za uzajamnu primjenu i utvrdio kako
se one nalaze na vrlo niskim razinama. Kao materijalno znac¢ajne zemlje
za domaci financijski sustav utvrdene su i nadalje Bosna i Hercegovina i
Crna Gora. S obzirom na nastavak tendencije jacanja sistemskih rizika i
ranjivosti u zemljama ¢lanicama EGP-a, vidljivo je dodatno poostravanje
mjera makrobonitetne politike, koje su najvec¢im dijelom bile usmjerene
na rastuce ciklicke rizike, osobito rizike povezane s trziStem stambenih
nekretnina.

3.1. Stopa protuciklickoga zastitnog sloja kapitala ostaje 0,5%

U svjetlu povisenih cikli¢kih ranjivosti najavljena stopa
protuciklickoga zastitnog sloja kapitala zadrzana je na razini od
0,5%. Redovita tromjesecCna analiza razvoja sistemskih rizika, kretanje
pokazatelja kreditnoga jaza specifichog za Republiku Hrvatsku i
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kompozitnog indikatora ciklickoga sistemskog rizika upucuju na
nastavak uzlazne faze financijskog ciklusa. Temeljni izvori jaCanja
ciklickih rizika i nadalje su pojacana kreditna aktivnost banaka i rast
cijena stambenih nekretnina. Povec¢ana neizvjesnost prac¢ena inflacijskim
pritiscima i poosStravanjem uvjeta financiranja, kao i pogorsanjem izgleda
za svjetsko gospodarstvo, zasad nisu usporili proces kumuliranja
cikli¢kih rizika. Visina stope protuciklickoga zastitnog sloja kapitala
odredena pocetkom ove godine na razini od 0,5%, za primjenu od

kraja ozujka 2023., stoga se i nadalje ocjenjuje primjerenom te Ce se
nastaviti primjenjivati i u trecem tromjesecju 2023. HNB ¢e kao nadlezno
makrobonitetno tijelo kontinuirano pratiti evoluciju cikliCkih sistemskih
rizika te ¢e ovisno o domacim i globalnim gospodarskim i financijskim
kretanjima prilagodavati visinu stope protuciklickoga zastitnog sloja
kapitala ili djelovati drugim mjerama iz svoje nadleznosti.

3.2. Postupanje po preporukama Europskog odbora za sistemske rizike

ESRB je u prvoj polovini 2022. preporucio uzajamnu primjenu
nekoliko novih nacionalnih mjera makrobonitetne politike, koje HNB
u ovom trenutku nije propisao jer su predmetne izlozenosti domacih
kreditnih institucija trenutno ispod propisanih pragova znac¢ajnosti.
Rije€ je o mjerama Cije su uzajamno priznavanje zatrazile Nizozemska,
Litva i Belgija, na osnovi ¢ega je ESRB prosirio popis nacionalnih mjera
za koje preporucuje uzajamno priznavanije (tzv. reciprocitet)?. Nizozemska
srediSnja banka zatrazila je uzajamno priznavanje mjere prema c¢lanku
458. Uredbe o kapitalnim zahtjevima3, koja se odnosi na kreditne
institucije s odobrenjem za rad u Nizozemskoj, koje primjenjuju pristup
zasnovan na internim rejting-sustavima (IRB). Tom se mjerom propisuje
minimalni prosjecni ponder rizika za izloZzenosti prema fiziCkim osobama
osigurane stambenim nekretninama u Nizozemskoj u ovisnosti o omjeru
iznosa kredita i vrijednosti nekretnine u zalogu (LTV omijer). Tako se za
svaku pojedinu takvu izlozenost dodjeljuje ponder rizika od 12% na dio
kredita koji ne prelazi 55% trziSne vrijednosti nekretnine koja je predmet
zaloga te ponder od 45%, koji se dodjeljuje preostalom dijelu kredita.
Minimalan prosjeCan ponder rizika portfelja rauna se kao izloZzenoscu
ponderirani prosjek pondera rizika pojedinacnih kredita, a mjera je u
Nizozemskoj stupila na snagu 1. sijeCnja 2022.

2 Preporuka (ESRB/2015/2) o procjeni prekograni¢nih u€inaka mjera makrobonitetne politike i o
dobrovoljnoj uzajamnosti za mjere makrobonitetne politike.

3 Uredba (EU) br. 575/2013 Europskog parlamenta i Vije¢a od 26. lipnja 2013. o bonitetnim
zahtjevima za kreditne institucije i investicijska drustva i o izmjeni Uredbe (EU) br. 648/2012,
skraéeno: CRR




Litva i Belgija zatrazile su uzajamno priznavanje sektorskoga zastitnog
sloja za strukturni sistemski rizik za izloZzenosti osigurane stambenim
nekretninama. U Litvi se stopa zastitnog sloja za sistemski rizik od 2%
primjenjuje na sve izlozenosti prema fiziCkim osobama koje su rezidenti u
Republici Litvi, koje su osigurane stambenim nekretninama. Mjera stupa
na snagu 1. srpnja 2022. U Belgiji se sektorski zastitni sloj za strukturni
sistemski rizik od 9% primjenjuje na izloZzenosti fiziCkim osobama
osigurane stambenim nekretninama u Belgiji za kreditne institucije koje
primjenjuju pristup zasnovan na internim rejting-sustavima (IRB). Mjera je
u primjeni od 1. svibnja 2022.

Preporuka ESRB-a za sve tri mjere preporu¢ene za uzajamno priznavanje
predvida primjenu praga znacajnosti na razini pojedine kreditne
institucije. Na temelju nacCela de minimis, tj. primjenom izuzec¢a koje se
odnosi na prag znacajnosti, HNB nece propisati uzajamnu primjenu
navedenih makrobonitetnih mjera. Naime, redovita analiza podataka

o hrvatskom bankovnom sustavu pokazala je da na dan 31. 12. 2021.
domace kreditne institucije nisu imale znacajnih izlozenosti niti u jednoj
od ove tri zemlje, a koje bi zahtijevale uzajamno priznavanje navedenih
mjera.

HNB je otvorio javno savjetovanje o ukidanju uzajamne primjene
belgijske makrobonitetne mjere, Cija je primjena istekla u matic¢noj
zemlji. Stupanjem na snagu sektorskoga zastitnog sloja za strukturni
sistemski rizik u Belgiji zamijenjena je dosadasnja, istekla mjera
utemeljena na Clanku 458. Uredbe o kapitalnim zahtjevima, koja je
takoder bila usmjerena na ranjivosti povezane s trziStem stambenih
nekretnina, a odnosila se na dodatne pondere rizika, za hipotekarne
kredite dane belgijskim gradanima za nekretnine na podrucju Belgije,

za IRB kreditne institucije. Ta je mjera bila na snazi od travnja 2018.

do travnja 2022. i uzajamno priznata u RH, iako nije bila efektivho u
primjeni jer izlozenost niti jedne domace kreditne institucije nije prelazila
propisani prag znacajnosti. Nakon njezina isteka u Belgiji, HNB je
otvorio savjetovanje s javno$cu u vezi s ukidanjem odluke* o uzajamnom
priznavanju ove mjere, nakon ¢ega ¢e se uzajamna primjena ukinuti.

Preispitivanje izlozenosti hrvatskoga bankarskog sektora prema
drugim zemljama ¢lanicama ESRB-a ¢ije makrobonitetne mjere HNB
nije uzajamno priznao, pokazalo je da su predmetne izlozenosti
ostale izrazito niske, pa nema osnove za njihovo naknadno
uzajamno priznavanje. Preispitivanje je provedeno u lipnju, u skladu

s obvezom koju je HNB preuzeo pri donosenju odluka o nepriznavanju

Odluka o ukidanju Odluke o uzajamnom priznavanju mjere makrobonitetne politike iz Preporuke
Europskog odbora za sistemske rizike od 16. srpnja 2018. o izmjeni Preporuke ESRB/2015/2 o
procjeni prekograni¢nih ucinaka mjera makrobonitetne politike i 0 dobrovoljnoj uzajamnosti za
mjere makrobonitetne politike (ESRB/2018/5)



https://narodne-novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/2019_04_41_849.html

uzajamne primjene mjera Francuske, Svedske, Luksemburga i Norveske.
HNB ¢e i nadalje u redovitim jednogodi$njim intervalima pratiti razinu
izlozenosti prema svim zemljama koje su donijele makrobonitetne mjere,
a Cije je uzajamno priznavanje preporucio ESRB.

Na osnovi analize znacajnosti tre¢ih zemalja za bankovni sustav
Republike Hrvatske, kao materijalno znac¢ajne kao i prethodnih
godina izdvajaju se Bosna i Hercegovina i Crna Gora. Analiza je
provedena u drugom tromjesecju 2022. u skladu s Preporukom ESRB-a°,
s ciljem utvrdivanja materijalno znacajnih izlozenosti domacih kreditnih
institucija u tre¢im zemljama, te priznavanja ili postavljanja stope
protuciklickoga zastitnog sloja kapitala na te izlozenosti. Nastavno

na potvrdeni status Bosne i Hercegovine i Crne Gore kao materijalno
znacajnih trecih zemalja, analiziran je i razvoj cikli€kih pritisaka u tim
zemljama te je utvrdeno da trenutno ne postoji rizik prekomjernoga
kreditnog rasta koji bi zahtijevao poduzimanje regulatornih mjera za
hrvatske banke izloZzene tim trzistima.

3.3. Provodenje makrobonitetne politike u drugim zemljama Europskoga
gospodarskog prostora

U prvoj polovini 2022. zemlje ¢lanice EGP-a pretezno su poostravale
mjere makrobonitetne politike. One su naj¢esce bile usmjerene

na ublazavanije rizika povezanih s trziStem stambenih nekretnina,
povecanjem stope protucikliCkoga zastitnog sloja kapitala ili uvodenjem
sektorskoga zastitnog sloja za strukturni sistemski rizik na izloZzenosti
osigurane stambenim nekretninama.

Kao odgovor na nastavak rasta ciklickih sistemskih rizika, viSe

je zemalja EGP-a povisilo stope protuciklickoga zastitnog sloja
kapitala, bez obzira na to je li rije€ o postupnoj izgradnji toga zastitnog
sloja ili postupnom povratku na stope koje su se primjenjivale prije
nego $to su bile spustene nakon izbijanja pandemije. lako stopu
protuciklickoga zastitnog sloja razli€itu od nule trenutno primjenjuje
samo pet zemalja ¢lanica ESRB-a (u rasponu od 0,5% do 1,5%), prema
sadasnjim bi najavama njihov broj do 1. kolovoza 2023. trebao porasti
na Sesnaest (Slika 5. i Tablica 1.). Sve se vise zemalja tako aktivno koristi
navedenim instrumentom, a primjenjuju se i viSe stope no ranije, ¢ak i u
odnosu na razdoblje prije izbijanja pandemije.

5 Preporuka ESRB-a od 11. prosinca 2015. o priznavanju i odredivanju stopa protuciklickoga
zastitnog sloja za izlozenosti prema trec¢im zemljama (ESRB/2015/1)




Povecanje stope protuciklickoga kapitala s dosadasnje nulte razine

prvi su put najavile Hrvatska (0,5% od oZujka 2023.), Nizozemska

(1% od svibnja 2023.) i Madarska (0,5% od 1. srpnja 2023.). Madarska
srediSnja banka odlucila je aktivirati protucikliCki zastitni sloj s ciljem
povecanja otpornosti kreditnih institucija na rast rizika povezanih s
precijenjenosc¢u nekretnina i snaznim kreditiranjem i stanovnistva i
poduzeca, koji nije usporen niti u uvjetima neizvjesnosti zbog rata

u Ukrajini. U Nizozemskoj podizanje stope na 1% jest prvi korak

prema ciljanoj razini od 2%, koju u novom metodoloskom okviru za
protucikliCki zastitni sloj ocjenjuju primjerenom za uobicajenu razinu
rizika, pri Cemu se uvazava neizvjesnost svojstvena mjerenju sistemskih
rizika u slozenom financijskom ciklusu podloznom naglim i snaznim
promjenama. Pritom se dodatni kapitalni sloj uvodi kao reakcija na

rast zaduzenosti, povec¢ano preuzimanije rizika od strane nebankovnih
financijskih posrednika i povijesno visoke cijene poslovnih nekretnina.
Istodobno su uvedeni i minimalni propisani ponderi rizika ovisno o

LTV omjeru zbog akumulacije rizika povezanih s trziStem stambenih
nekretnina. Istu je strategiju primijenila i Irska, koja je poCetkom

2022. revidirala svoj pristup kalibraciji stope protuciklickoga zastitnog
sloja te utvrdila njezinu ciljanu visinu pri uobi€ajenoj razini rizika od
1,5%, uzimajuci u obzir takoder i Cinjenicu da je Irska mala i otvorena
ekonomija, ranjiva na promjene u medunarodnom okruZzju i raspolozenje
ulagaca. Prvi korak prema dostizanju ciljane razine jest najavljeno
podizanje stope protuciklickog sloja na 0,5% s primjenom od lipnja
2023. Cikli¢ki rizici u Irskoj u najvec¢em dijelu proizlaze iz neuskladenosti
ponude i potraznje na trziStu stambenih nekretnina zbog koje se oCekuje
daljnje ubrzavanje rasta njihovih cijena, dok je kreditni rast jo$ umjeren.
U Svedskaoj je stopa protuciklitkoga zastitnog sloja kapitala u najavi
podignuta s 1% na 2% uz pocetak primjene u lipnju 2023., Cime ¢e se
dostici ciljana visina ovoga zastitnog sloja u uvjetima nastavka rasta
zaduzenosti kucanstava i brzorastu¢eg duga nefinancijskih poduzeca.
Stopu protuciklickoga zastitnoga sloja podigla je i Slovaéka, s 1%

na 1,5% uz primjenu od kolovoza 2023. U podlozi je takve odluke
Cinjenica da je kompozitni indikator koji se rabi za ocjenu cikli¢kih rizika
u Slovackoj dosegao gotovo najviSu povijesnu vrijednost pod utjecajem
ubrzavanja kreditiranja stanovnistva i poduzeca, kao i nastavka snaznog
rasta cijena stambenih nekretnina. | Ces$ka i Norveska dodatno su
povisile najavljene stope protuciklickoga zastitnog sloja, pa ¢e tako one
od travnja 2023., nakon viSe krugova podizanja, u obje zemlje doseci
2,5%. U Ceskoj je povedanje stope odgovor na jadanje rizika povezanih
s trziStem stambenih nekretnina, ali i na moguce podcjenjivanje rizika
od strane banaka. U Norveskoj podizanje stope na 2,5% predstavlja
ciljani povratak na razinu prije pandemije, za koju je procijenjeno da
bankarskom sektoru omogucuje otpornost na preokrete financijskog
ciklusa u uvjetima dugotrajno visoke razine kumuliranih ciklickih rizika.
Francuska je nakon najave u prosincu u ozujku donijela odluku o




vrac¢anju stope protuciklickoga zastitnog sloja na pretkriznu razinu od
0,5% od travnja 2023. lako referentne stope za Francusku upucuju na
potrebu i za vec¢om stopom, u svjetlu neizvjesnosti zbog rata u Ukrajini,
u sljede¢im se mjesecima oCekuje usporavanje financijskog ciklusa i
smanjenje kreditnog jaza, pa se stopa od 0,5% smatra primjerenom.
Dvije su zemlje (Island i Estonija) aktiviranje protuciklickoga zastitnog
sloja najavile joS u drugoj polovini 2021.

Slika 5. Stopa protuciklickoga zastitnog sloja kapitala u primjeni u
zemljama Europskoga gospodarskog prostora do 1. kolovoza 2023.
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Napomena: Stope nakon srpnja 2022. odnose se na one €ija je primjena ve¢ najavljena i
stupaju na snagu do 1. kolovoza 2023.

Izvori: ESRB; notifikacije sredisnjih banaka i mrezne stranice sredisnjih banaka zaklju¢no
s danom 1. srpnja 2022.

Nakon sto je krajem 2021. Litva kao prva ¢lanica EGP-a najavila
uvodenje sektorskoga zastitnog sloja za strukturni sistemski rizik
na izlozenosti osigurane stambenim nekretninama, od pocetka
godine na isti su se korak odlucile Belgija, Njemac¢ka i Slovenija. U
Belgiji se taj zastitni sloj primjenjuje uz stopu od 9% od 1. svibnja 2022.,
u istom opsegu kao prethodno koristena mjera visih pondera rizika
prema Clanku 458. Uredbe o kapitalnim zahtjevima (vidjeti toCku 3.2.).
Odnosi se na izloZzenosti na malo osigurane stambenim nekretninama

u Belgiji, samo za kreditne institucije koje primjenjuju IRB pristup
mjerenju kreditnog rizika. Mjera je usmjerena na ublazavanje dugo
prisutnih ranjivosti povezanih s trzistem stambenih nekretnina koje se
ogledaju u snaznom rastu stambenih kredita uz moguce podcjenjivanje
rizika od strane banaka, visokoj zaduzenosti ku¢anstava i dugotrajnoj
precijenjenosti stambenih nekretnina u okruzju intenzivne konkurencije
na trzistu stambenih kredita. U Njemackoj ¢e se zastitni sloj za
strukturni sistemski rizik u visini od 2% od 1. veljace 2023. primjenjivati
na sve izlozenosti fiziCkim i pravnim osobama osigurane stambenim
nekretninama u zemlji, pod uvjetom da postojanje takvoga kolaterala
smanjuje kapitalne zahtjeve za banke. Mjera predstavlja sastavni dio
paketa kojim se nastoje ublaziti ranjivosti povezane s trziStem stambenih
nekretnina, a koji uklju€uje i protucikli€ki zastitni sloj kapitala u visini od




0,75% i objavu supervizorskih oCekivanja o primjeni razboritih uvjeta
kreditiranja pri odobravanju novih kredita (vidjeti Makroprudencijalnu
dijagnostiku, br. 16). U Sloveniji se od 1. sijeCnja 2023. pocinje
primjenjivati sektorski zastitni sloj za strukturni sistemski rizik u visini
od 1% na sve izloZenosti na malo fiziCkim osobama koje su osigurane
stambenim nekretninama, te 0,5% na sve preostale izlozenosti na

malo fizickim osobama. Mjera je usmjerena na ublazavanje rizika koji
proizlaze iz brzog porasta cijena stambenih nekretnina, koji je doveo do
njihove precijenjenosti, pracenog snaznim rastom kredita ku¢anstvima

i povecanjem izlozenosti banaka trzistu nekretnina u okruzju jo$ uvijek
niskih kamatnih stopa koje ugrozavaju profitabilnost banaka. Istodobno
se uvodenjem toga zastitnog sloja kapitala namjerava nadoknaditi
djelomi¢no ublazavanje postojec¢ih mjera usmjerenih na korisnike kredita.

Ceska i Slovaéka prestale su primjenjivati zastitni sloj kapitala za
strukturni sistemski rizik za sistemski vazne kreditne institucije

te su ga zamijenile zastitnim slojem za ostale sistemski vazne
institucije. Ova je promjena u Ceskoj stupila na snagu 1. listopada
2021., a u Slovackoj 1. sije€nja 2022. i posljedica je promjena u
regulatornom okviru EU-a. Naime, s po¢etkom primjene CRD V¢, na
rizike povezane sa sistemskom vaznosti banaka vise nije moguce

ciljati zastitnim slojem za strukturni sistemski rizik, kao sto je to u ovim
zemljama dosad bio slu€aj, vec isklju€ivo zastitnim slojem za (globalne ili
ostale) sistemski vazne institucije. Te promjene nisu utjecale na ukupnu
visinu kapitalnih zahtjeva u Slovaékoj, dok je u Ceskoj za &etiri od pet
OSV kreditnih institucija doslo do blagog smanjenja zahtjeva. Estonija
je deaktivirala zastitni sloj za strukturni sistemski rizik, umjesto
kojeg Ce se za ublazavanije rizika kojima je izlozena kao mala i otvorena
ekonomija podlozna snaznom utjecaju globalnih kretanja primjenjivati
protucikliCki zastitni sloj kapitala. Ova se odluka zasniva na reviziji okvira
za provodenje makrobonitetne politike iz 2021., kada je srediSnja banka
Estonije donijela i odluku o potrebi za odrzavanjem neutralne stope
protuciklicCkoga zastitnog sloja kapitala od 1%.

6 Direktiva 2013/36/EU Europskog parlamenta i Vije¢a od 26. lipnja 2013. o pristupanju djelatnosti
kreditnih institucija i bonitetnom nadzoru nad kreditnim institucijama i investicijskim drustvima,
izmjeni Direktive 2002/87/EZ te stavljanju izvan snage direktiva 2006/48/EZ i 2006/49/EZ




"|WIY ud Xapul/|Wiy/SNJIABUOIO/8WoOoy/nd edoina gise mmm//:sdniy | [Wiy ua xapul/|wiy/Adljod [euolyeu/na edoina:qisa mmm//:sdiiy :Ipia axepod sliuljelsp ez

'220¢g eludis " | wouep s oudn(pjez exeueq yilusipals aoluells suzaiw | exeueq yilusipais alloeyiiou ‘gNH ‘gyS3 :MoAZ|

n-gNH audnisop afioew.iojul :l}soulonobpo po

aluagnlpis| “esnJineu0IOY Woliwepued nueAzez| nzuy eu JoAoBpo oey ajisndio d|iq aljwsz ns 8[oy ais(w Ns susYeUZO WO[0g WOUSBAIJO[IB(IAG "821|ge) hlizJen nupoyiaid eu nsoupo n susfus(iwoid |l suepop ns
ooy asslw ns suageuzo woloq wousjaz "alioeygnd nfesy eu as 1zejeu ewifusfuselqo s eonesy sidod (Al Q4D) BWIAISNIP wiys(ionsaAul | BWE(IONHISUI WIUNPa/Y PBU NIOZPBU WOUISHUOJ | Bllonyisul Yiulpauy
nsoujedlp nfuednisiid 0 NJ/9€/€ 1L0Z WOAIBIIQ 81 (HHD) BAISNIP BYS(Io11SaAUl | 8[lon}isul sulipasy Bz BWIAS[YBZ WIuldNuog o €102/S/S 49 (N3) wogpain s hpeps n ns afoy aisw ns sauspane :euswodeN

° ° ° ° ° ° ° ° ° ° ° ° ° ° ° o[e1sQ
° ° ° ° ° ° ° $a1S BU 11soulod}o/11SoAIl18fso afueinsal
° ((R)]

° ° ° ° [} ) ° ° ° ° ° [} ° ° BYIZI) Iapuod
o | o ° ° ° ¢ dnms

asalw aje1so

° ° ° ° ° ° ° ° ° ° ° ° ° elpauy a9alidsoq

° ° ° BlpaIy elioeziLowy

[ ] [ ] [} [ ] [ ] [} (] [ ] [} [ ] (] [ ] [} [ ] [ ] [} [ ] [ ] [ ] [ ] [} [} AL

° in

° ° ° ° ° ° ° 111/11d
) ® ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) 11Sa

aalwo aufeliouapnid ez wi

° o | o ° nsoupiyIl UafwQ
° ° ° ° (1sS) S7 MysIopfes
° ° ° ° ° ° ° ° ° ° ° ° ° (1ss) 57
o (o o o | 0o |0 o o |0 o ° e | o | o | o o o o | o o | o o o | o o o o e e o (rs0) 57
° ° ° ° ° ° (nsb) S7
0S°} 00C 0S0 052 00} 002 | 0S'0 0S‘0 050 050 00°L | 002 | S2°0 | 0G°C 0S‘k (%) 1nefeu n (4od) S7
0 001 O 0 0 0 0 051t O 0 0 [0S0 O 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 00 0 [0S0 O 0 (%) wwalwind n (Yod) S7
o (o o 0o | 0o 0o 0o o | o o ° e o | 0 | o o o o | o | o o o o | o o o o e o o (40) SZ

nsoupia 1 eendey fojs winsez

[oysanioN n | npuels| eu ‘aflun aysdoing eweojue|Q eweljwsaz od eidlw yiugyuogosew pajbald "L ealqel

‘220z luedus = 2| uq eynsoubelip eujeliouspnidosyelN = gNH E
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Tablica 2. Provedba makrobonitetne politike i pregled makrobonitetnih mjera u Hrvatskoj

Godina

Primarni cilj uvodenja Opis

Makrobonitetne mjere koje je provodio HNB prije uvodenja CRD-a IV

Temelj za standardne

mjere u pravu Unije

Datum
aktivacije

Ucestalost

Prije uvodenja CRD-a IV HNB se koristio razli¢itim mjerama makroprudencijalne prirode, od kojih su najvaznije navedene i opisane u:
a) Galac, T. i Kraft, E. (2011.): http:/elibrary.worldbank.org/doi/pdf/10.1596/1813-9450-5772
b) Vujcic, B. i Dumicic, M. (2016.): https:/www.bis.org/publ/bppdf/bispap86l.pdf

Makr i mjere predvi CRD-om IV i CRR-om koje provodi tijelo nadlezno za p krob politike
2014. Rano uvodenije: na razini od 2,5% CRD, ¢l. 160. (6.) 1.1.2014. Diskrecijska
Rast kredita i zaduzenosti u skladu odiuka
s Pi kom ESRB/2013/1
QAL 2015.  Malaisrednja investicijska drustva izuzeta iz obveze odrzavanja zastitnog CRD, 8. 129. (2.) 17.7.2015.  Diskrecijska
sloja za ocuvanje kapitala odluka
Rast kredita i zaduzenosti u skladu 2015. Stopa ZS (pck) 0%; u najavi stopa ZS(pck) od 0,5% od 31. 3. 2022. CRD, ¢l. 136. 1.1.2016. Tromjesecno
Z8 (pek) s Preporukom ESRB/2013/1ipro-  5g15  \ala  srednja investicijska drustva izuzeta iz obveze odrzavanja protuciklié-  CRD, &l. 130. (2) 17.7.2015.  Diskrecijska
vedbom Preporuke ESRB/2014/1 koga zastitnog sloja kapitala odluka
ZS (osv) Ograniciti sistemski ucinak 2015. Krajem studenog 2021. reispitivanjem je utvrdeno sedam 0SV-a s odgova- CRD, ¢l. 131. 1.2.2016. Jednom
neuskladenih poticaja radi rajuéim stopama zastitnog sloja kapitala: godi$nje
smanjenja moralnog hazarda u 2,0% za OSV: Zagrebacka banka d.d., Zagreb, Privredna banka Zagreb
skladu s Preporukom ESRB/2013/1 d.d., Zagreb (efektivno 1,75%), Erste&Steiermérkische Bank d.d., Rijeka,
Raiffeisenbank Austria d.d., Zagreb, OTP banka Hrvatska d.d., Split
(efektivno 1,5%);
0,5% za 0SV: Addiko Bank d.d., Zagreb, Hrvatska postanska banka d.d.,
Zagreb.
2014. Dvije stope ZS (ssr) (1,5% i 3%) primijenjene su na dvije podgrupe banaka CRD, ¢l. 133. 19.5.2014. Jednom
(trzi8ni udio < 5%, trzi$ni udio > 5%). Primijenjeno na sve izlozenosti. godi$nje
2017. Visina dviju stopa ZS (ssr) (1,5% i 3%) i primjena na sve izlozenosti ostaju CRD, ¢l. 133. 17.8.2017. Najmanje
nepromijenjene. Odlukom (NN, br. 78/2017.) izmijenjen je nacin utvrdivanja jednom u dvije
dviju podgrupa na koje se ZS (ssr) primjenjuje. Podgrupe se utvrduju izracu- godine
nom pokazatelja prosjecnoga trogodisnjeg udjela imovine kreditne institucije
ili grupe kreditnih institucija u ukupnoj imovini nacionalnoga financijskog
sektora (pokazatelj < 5%, pokazatelj = 5%). Preispitivanjem u 2019. utvrde-
78 (ss7) Rast kredita i zaduZenosti u skladu no je da visina stopa za dvije podgrupe ostaje nepromijenjena.
s Preporukom ESRB/2013/1
2020. Odlukom (NN, br. 144/2020.) odredena je jedinstvena stopa ZS(ssr) u visini CRDV, ¢l. 133. 29.12.2020. Najmanje
od 1,5 % ukuppnog iznosa izloZzenosti. jednom u dvije
Buduci da se zastitni sloj za sistemski vazne institucije i za strukturni godine
sistemski rizik s primjenom ZIDZOKI-ja po€inju zbrajati, viSe ne postoji
potreba da se sistemski rizici koji proizlaze iz veli¢ine pojedinih kreditnih
institucija i koncentracije bankarskog sektora pokrivaju viSom stopom za-
§titnog sloja za strukturni sistemski rizik jer ¢e se ti rizici pokrivati zastitnim
slojem za ostale sistemski vazne kreditne institucije.
Ponderi rizika za Rast kredita i zaduZenosti u skladu 2014. Stroze definiranje stambenih ina za primjenu povlastenih pondera CRR, ¢l. 124., 125. 1.1.2014. Diskrecijska
izloZenosti osigurane s Preporukom ESRB/2013/1 rizika (npr. viasnik ne moze imati viSe od dvije stambene nekretnine, izuzi- odluka
hipotekom na stambe- maju se kuce za odmor, potreba uvodenja kategorije stambenih objekata u
nim nekretninama kojima stanuju vlasnici ili najmoprimci).
2014. HNB je izdao preporuku bankama (pravno neobvezujuéa mjera) o izbjega- CRR, ¢l. 124.,126. 1.1.2014. Diskrecijska
Ponderi rizika za Smanienje i spriecavanje vanju uporabe pon(jefa rizilfa od 50% zg iz]oienqsti osigurane poslovnim odluka
izlozenosti osigurane  pretierane rocne neuskladenosti nekretninama u uvjetima niske trzisne likvidnosti.
hipotekom na poslov- i trzisne nelikvidnosti u skladu s 2016.  Odluka o visim ponderima rizika za izlozenosti osigurane hipotekom na CRR, &l 124., 126. 1.7.2016.  Diskrecijska
nim nekretninama Preporukom ESRB/2013/1 poslovnim nekretninama; ponder rizika 100% (zamjenjuje preporuku HNB-a odluka
iz 2014., odnosno efektivno je povecan s 50%)
Ostale mjere i aktivnosti politike koje provode tijela nadlezna za makrobonitetnu politiku, a koje su vazne za tu politiku
2013. Odluka o sadrZaju i obliku u kojem se potroSacu daju informacije prije 1.1.2013. Diskrecijska
ugovaranja pojedine bankovne usluge (kreditne institucije obvezne su odluka
fnnin ayiinati | i obavjestavati klijente o promjenama kamatnih stopa i valutnom riziku)
Zadtita i podizanje POdlzaane st‘."(]jesvt' ‘lkkredltkr:e d
svijesti potrogaca SPUETIEA] GATE W SHERNS 2013.  Izmjena odluke od 1. sijecnja 2013. (kreditne institucije bile su obvezne 1.7.2013.  Diskrecijska
Preporukom ESRB/2011/1 pruzati i informacije o povijesnim oscilacijama valute u kojoj je nominiran odluka
kredit ili valute uz koju je kredit vezan u odnosu na domacu valutu u
proteklih 12 i 60 mjeseci)
Informativna lista Podizanje svijesti duznika u skladu 2017. Informativna lista ponude kredita potroSacima, dostupna na mreznim 14.9.2017.  Diskrecijska
ponude potroSa¢ima s Preporukom ESRB/2011/1 i stranicama HNB-a, donosi sustavan i pretraziv pregled podataka o uvjetima odluka
s ciliem zastite i poticanje cjenovne konkurencije u pod kojima banke odobravaju kredite. Informativnom su listom standardne
podizanja svijesti bankovnom sustavu informacije dostupne potro$acu prosirene informacijama o kamatnim
potrosaca stopama.
Zadtita i podizanje Pitanja financijske stabilnosti po- 2016. HNB daje ¢vrste preporuke (javno) duznicima da pozorno analiziraju 1.9.2016. Diskrecijska
svijesti potrosaca vezana s razinom svijesti duznika dostupne informacije i dokumentaciju o ponudenim proizvodima i uslugama odluka
0 rizicima prije dono$enja konacne odluke, kao $to je obicaj i u slucaju bilo kojega
drugog ugovora.
Preporuka za ubla- UblaZavanje kamatnog rizika u 2017. HNB donosi Preporuku za ublaZavanje kamatnoga i kamatno induciranoga 26.9.2017.  Diskrecijska
Zavanje kamatnoga i sektoru kucanstava i kamatno kreditnog rizika pri dugoronom kreditiranju potrosaca kojom se kreditnim odluka

kamatno induciranoga  induciranoga kreditnog rizika u institucijama koje pruzaju usluge kreditiranja potrosaca preporucuje da
kreditnog rizika portfeljima banaka i poticanje svoju paletu kreditnih proizvoda prosire kreditima s fiksnom kamatnom
konkurencije proizvodima u stopom, uz minimiziranje popratnih tro$kova za potrosace.
bankovnom sustavu




HNB = Makroprudencijalna dijagnostika br. 17 = srpanj 2022.

Godi Temelj za standardne Datum
Primarni cilj uvodenja Opis mjere u pravu Unije aktivacije
Dodatni kriteriji za Upravljanje kreditnim rizicima kod 2017 HNB donosi Odluku o dodatnim kriterijima za procjenu kreditne sposobnosti 1.1.2018. Diskrecijska
procjenu kreditne stambenih potrosackih kredita u potrosaca te provodenju postupka naplate dospjelih neplacenih obveza odluka
sposobnosti potro- skladu sa Smjernicom EBA-e o i dobrovoljne namire ¢iji su obveznici primjene kreditne institucije koje
Saca pri odobravanju  procjeni kreditne sposobnosti posluju u RH
stambenih potro$ackih  (EBA/GL/2015/11) te Smjernicom
kredita EBA-e o provodenju postupka
naplate dospjelih
neplacenih obveza i ovr$nog
postupka (EBA/GL/2015/12)
Preporuka o postupa-  Pitanja financijske stabilnosti 2019. HNB donosi Preporuku o postupanju pri odobravanju nestambenih kredita 28.2.2019.  Diskrecijska
nju pri odobravanju zbog kreditnog rizika u portfeljima potrosacima kojom se svim kreditnim institucijama koje pruzaju usluge odluka
nestambenih kredita stambenih kredita banaka i kreditiranja potro$aca u Republici Hrvatskoj preporucuje da za sve nestam-
potrosacima zastita potro$aca od prekomjernog bene kredite potrosacima s izvornim rokom dospijeca jednakim ili ve¢im od
zaduzivanja 60 mijeseci pri utvrdivanju kreditne sposobnosti potro$aca uzimaju u obzir
minimalne Zivotne troskove koji ne mogu biti manji od iznosa propisanog
zakonom kojim se regulira iznos dijela place zasti¢enog od ovrhe.
Odluka o prikupljanju  Stvaranje analiticke podloge za 2020. Odlukom se uvodi novi izvjestajni sustav, kojim se predvida mjesecno priku- 2.4.2020. Diskrecijska
podataka o uvjetima pracenje sistemskog i kreditnog pljanje pojedinacnih podataka o svim novoodobrenim kreditima potro$acima odluka
kreditiranja potroSaca rizika i kalibraciju mjera usmjerenih na razini kreditne partije te godi$nje prikupljanje podataka o stanjima svih
na korisnike kredita te ispunjavanje kredita potro$acima na razini kreditne partije. Prikupljeni podaci sluzit ¢e
zahtjeva iz preporuka ESRB-a o za analizu i redovito pracenje sistemskog rizika, pracenje kreditnog rizika,
zatvaranju praznina u podacima kalibraciju makrobonitetnih mjera i po potrebi pracenje postupaka kreditnih
0 nekretninama (ESRB/2016/14 i institucija kojima su izre¢ene mjere.
ESRB/2019/3)
Ostale mjere Giji su efekti od makrobonitetne vaznosti
Izmjene i dopune Pitanja financijske stabilnosti zbog 2013. Za utvrdivanje kamatne stope definirani su fiksni i promjenjivi parametri, 1.12.2013.  DISKRECIJSKA
Zakona o potroSackom kamatnoga i valutnog rizika ¢ime se ograniCuje ucinak aprecijacije tecaja na stambene kredite na ODLUKA
kreditiranju najvise 20%.
Izmjene i dopune Pitanja financijske stabilnosti zbog 2014. Banke su obvezne obavjestavati svoje Klijente o tecajnom i kamatnom riziku 1.1.2014. Diskrecijska
Zakona o potroSatkom kamatnoga i valutnog rizika u pisanom obliku. odluka
kreditiranju
Izmjene i dopune Pitanja financijske stabilnosti zbog 2015. Zamrzavanje te¢aja CHF/HRK na 6,39 1.1.2015. Diskrecijska
Zakona o potroSackom  valutnog rizika odluka
kreditiranju
lzmjene i dopune Pitanja financijske stabilnosti zbog 2015. Konverzija kredita u Svicarskim francima 1.9.2015. Diskrecijska
Zakona o potroSackom  valutnog rizika odluka
kreditiranju
Zakon o stambenom Pitanja financijske stabilnosti zbog 2017. Za utvrdivanje promjenjive kamatne stope definirana je struktura kamatne 20.10.2017.  Diskrecijska
potroSackom kredi- kamatnoga i valutnog rizika stope kroz referentne promjenjive parametre i fiksni dio stope; za stambene odluka
tiranju potroSacke kredite u stranoj valuti klijentima je dana mogucénost jednokratne
konverzije kredita iz valute u kojoj je kredit nominiran ili za koju je vezan u
alternativnu valutu bez dodatnih troskova.
Zakon 0 izmjenama i Ispunjavanje uvjeta za ulazak u 2020. Detaljnije razradene ovlasti HNB-a u donoSenju i provedbi makrobonitet- 15.4.2020.  Diskrecijska
dopunama Zakona o blisku suradnju s ESB-om i pravna nih mjera medu kojima se prvi put izricito navode i mjere usmjerene na (Neke odluka
kreditnim institucijama podloga za uvodenje zakonski korisnike kredita. ESB-u je omoguceno izdavati instrukcije HNB-u ako odredbe
obvezujuéih mjera usmjerenih na ocijeni da hrvatska makrobonitetna mjera koja se zasniva na harmoniziranoj stupile su na
korisnike kredita europskoj regulativi, a usmjerena je prema kreditnim institucijama, nije snagu 1.10.,
dovoljno stroga. pocetkom
primjene bli-
ske suradnje
s ESB-om.)
Zakon 0 izmjenama i Uskladivanje zakonskih odredaba 2020. Uredivanje odredaba o zastitnim slojevima kapitala; podizanje najviSe stope 29.12.2020.  Diskrecijska
dopunama Zakona o sa CRD-om V Z5(0sv), sektorska primjena ZS(ssr), aditivnost ZS(osv) i ZS(ssr), promjene odluka

kreditnim institucijama

u sustavu notificiranja; odredivanje HNB kao imenovanog tijela koje pro-
cjenjuje primjerenost pondera rizika iz ¢lanka 125. stavka 2. ili clanka 126.
stavka 2. Uredbe (EU) br. 575/2013.

Napomena: Popis kratica s objasnjenjima nalazi se na kraju publikacije.

Izvor: HNB




Pojmovnik

Financijska stabilnost je stanje koje se ocCituje u nesmetanom

i u€inkovitom funkcioniranju ukupnoga financijskog sustava u
procesima alokacije financijskih resursa, procjene i upravljanja rizicima
te izvrSavanja placanja, kao i u otpornosti financijskog sustava na
iznenadne Sokove te pridonosenju dugoro¢no odrzivome gospodarskom
rastu.

Sistemski rizik definira se kao rizik nastupanja dogadaja koji kroz razliCite
kanale mogu onemoguciti obavljanje financijskih usluga ili rezultirati
snaznim porastom njihovih cijena i ugroziti neometano poslovanje

veceg dijela financijskog sustava, a stoga negativno djelovati i na realnu
gospodarsku aktivnost.

Ranjivost u kontekstu financijske stabilnosti oznacCuje strukturna
obiljezja, odnosno slabosti domacega gospodarstva koje ga mogu Ciniti
manje otpornim na moguce Sokove i pojacavati negativne posljedice
tih Sokova. U publikaciji se analiziraju rizici povezani s dogadajima ili
kretanjima Cija materijalizacija moze rezultirati narusavanjem financijske
stabilnosti. Primjerice, zbog visokih omjera javnog i inozemnog duga i
BDP-a te visokih potreba za njegovim (re)financiranjem, Hrvatska je vrlo
ranjiva s obzirom na moguce promjene financijskih uvjeta i izlozena je
rizicima promjene kamatnih stopa ili teCaja.

Mjere makroprudencijalne politike podrazumijevaju primjenu
instrumenata ekonomske politike, a ovisno o specificnostima

rizika i obiljezjima njegove materijalizacije mogu biti standardne

mjere makroprudencijalne politike. Osim toga, mjere monetarne,
mikroprudencijalne, fiskalne i drugih politika mogu se takoder, ako je
to potrebno, upotrebljavati u makroprudencijalne svrhe. Isto tako, s
obzirom na to da unato¢ odredenim pravilnostima evolucija sistemskog
rizika i njegove posljedice mogu biti teSko predvidive u svim svojim
manifestacijama, uspjesno oCuvanje financijske stabilnosti ne zahtijeva
samo meduinstitucionalnu suradnju u podrucju njihove koordinacije, vec
po potrebi i oblikovanje dodatnih mjera i pristupa.




Popis kratica

b. b.
BDP
BiH

br.
CHF
CRD IV

CRR

cl.
d.d.
DSTI
EBA
EBITDA
EGP
ESB
ESMA
ESRB
EU
Fed
FOMC
Hanfa
HNB
HRK
IRB
LGD

LTD
LTI
LTV
mird.
NBB
NN
osv
SAD
SIE
st.

tr.
ZS (gsv)

ZS (ok)
ZS (osv)

bazni bodovi

bruto domacdi proizvod

Bosna i Hercegovina

broj

Svicarski franak

Direktiva 2013/36/EU o pristupanju djelatnosti kreditnih institucija i
bonitethom nadzoru nad kreditnim institucijama i investicijskim drustvima
Uredba (EU) br. 575/2013 o bonitetnim zahtjevima za kreditne institucije i
investicijska drustva

Clanak

dioni¢ko drustvo

pokrivenost otplata duga prihodima (engl. debt-service-to-income ratio)
Europsko nadzorno tijelo za bankarstvo

poslovna dobit prije kamata, poreza i amortizacije

Europski gospodarski prostor

Europska sredisnja banka

Europsko nadzorno tijelo za vrijednosne papire i trziSta kapitala
Europski odbor za sistemske rizike

Europska unija

americka sredisnja banka (engl. Federal Reserve System)

Federalni odbor za otvoreno trzisSte (engl. Federal Open Market Committee)
Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga

Hrvatska narodna banka

kuna

interni rejting-sustav

ponderi rizika i gubitak zbog nastanka statusa neispunjavanja obveza
(engl. loss-given-default)

pokrivenost kredita depozitima (engl. loan-to-deposit ratio)

pokrivenost kredita prihodima (engl. loan-to-income ratio)

pokrivenost kredita vrijednosc¢u kolaterala (engl. loan-to-value ratio)
milijarda

sredi$nja banka Belgije

Narodne novine

ostale sistemski vazne (kreditne institucije)

Sjedinjene AmeriCke Drzave

Srednja i Isto¢na Europa

stavak

tromjesecije

zastitni sloj za globalne sistemski vazne institucije (engl. global
systemically important institution buffer)

zastitni sloj za o€uvanje kapitala (engl. capital conservation buffer)
zastitni sloj za ostale sistemski vazne institucije (engl. other systemically
important institutions buffer)




ZS (pck) protucikliCki zastitni sloj (engl. countercyclical capital buffer)
ZS (ssr) zastitni sloj za strukturni sistemski rizik (engl. structural systemic risk buffer)

Dvoslovne oznake za zemlje

AT Austrija

BE Belgija

BG Bugarska
CY Cipar

CZ Ceska

DE Njemacka
DK Danska

EE Estonija
ES Spanjolska
FI Finska

FR Francuska
GR Grcka

HR Hrvatska
HU Madarska
IE Irska

IS lIsland

IT Iltalija

LT Litva

LU Luksemburg
LV Letonija
MT Malta

NL Nizozemska
NO Norveska
PL Poljska

PT Portugal
RO Rumunjska
SE Svedska
S| Slovenija
SK  Slovacka
UK Ujedinjeno Kraljevstvo
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