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Analiza poslovanja stambenih Stedionica: Rezultati drugoga HNB-ova
projekta anketiranja stambenih Stedionica

mr. sc. Mladen Mirko Tepu$

Sazetak

Ugovorni model stambenog financiranja u obliku stambenih Stedionica ustrojen je u Republici
Hrvatskoj Zakonom o stambenoj §tednji i drzavnom poticanju stambene $tednje iz 1997. godine,
a od 1998. godine stambene Stedionice dio su bankarskog sustava Republike Hrvatske. Daljnji
razvoj stambenih Stedionica, ali i njihov doprinos razvoju drustva velikim ¢e dijelom ovisiti o
opéem razumijevanju specifi¢nosti njihova poslovanja i uvazavanju obiljeZja nacionalnoga finan-
cijskoga i stambenog trzista. Radi utvrdivanja i razumijevanja najnovijih trendova u poslovanju
stambenih Stedionica u Republici Hrvatskoj, provedeno je istraZivanje uz pomo¢ strukturiranog
upitnika te terenskim anketiranjem svih Cetiriju postojecih stambenih $tedionica na kraju 2004.
godine. Nakon uvoda u prvom poglavlju, u drugom se ukratko obrazlaZze nastanak i razvoj ugo-
vornih modela stambenog financiranja u svijetu, zatim se u treCem poglavlju daje prikaz razvoja
ugovornog modela stambenog financiranja (stambenih Stedionica) u Republici Hrvatskoj. U tom
dijelu utvrdena su tri osnovna razdoblja razvoja ovog modela. U sljedeéem, Cetvrtom poglavlju
prezentiraju se i tumace obradeni podaci prikupljeni provedenim primarnim istrazZivanjem, a koji
su, najve¢im dijelom, jedinstveni podaci o poslovanju stambenih $tedionica u Republici Hrvat-
skoj (uglavnom nedostupni domacoj stru¢noj i §iroj javnosti) koji se odnose na sklapanje ugovo-
ra o stambenoj Stednji, kreditnu aktivnost, predfinanciranje i medufinanciranje te drzavne poti-
caje. Na kraju rada navode se zakljucci koji bi mogli pridonijeti objektivnijem vrednovanju izne-
senog modela stambenog financiranja i biti korisni pri razmatranju mjera za daljnji razvoj ovog
modela stambenog financiranja.

JEL: E2; G2; R2

Kljuéne rijeci: stambeno financiranje, stambene Stedionice, stambeni kredit, Hrvatska
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1. Uvod

Ugovorni modeli stambenog financiranja nastali su da bi se olaksalo financiranje
stambenih potreba gradana krajem 18. stoljeca, od kada se neprekidno razvijaju u
skladu s razvojem drustva te aktualnom socijalnom, fiskalnom i stambenom poli-
tikom. Mnoge su se zemlje odludile na razvoj ugovornog modela stambenog fi-
nanciranja (stambenih drustava odnosno stambenih Stedionica) te je tako postu-
pila i Republika Hrvatska donijevsi Zakon o stambenoj §tednji i drzavnom poti-
canju stambene Stednje 1997. godine.! Slijedom navedenoga, stambene Stedioni-
ce dio su bankarskog sustava Republike Hrvatske od 1998. godine. Na osnovi
njihovih dosadasnjih rezultata poslovanja te postignutog stupnja razvijenosti nji-
hovih proizvoda i prihvadenosti od strane StediSa mogu se donijeti razliciti zak-
ljuéci o uspjesnosti cijelog sustava stambene Stednje.

Cilj ove analize jest prikaz i tumacenje relevantnih podataka o poslovanju
stambenih Stedionica u Republici Hrvatskoj, a koji uglavnom nisu dostupni putem
standardnih financijskih izvjesca. Relevantni podaci za potrebe ove analize
prikupljeni su istrazivanjem (uz pomoc¢ razradenog upitnika i intervjua), u sklopu
kojega se izravno kontaktiralo sa svim stambenim Stedionicama u Republici
Hrvatskoj. Provedeno istrazivanje omogucdilo je prikupljanje specifi¢nih podataka
i utvrdivanje analiticke osnovice. Objedinjeni i obradeni podaci prezentiraju se s
prate¢im komentarima, a trebali bi pridonijeti objektivnom razumijevanju
obiljezja poslovanja stambenih Stedionica u Republici Hrvatskoj.

Na pocetku ovog rada navode se osnovne informacije o nastanku i razvoju
ugovornih modela stambenog financiranja. Model ugovornoga stambenog
financiranja u Republici Hrvatskoj realizira se preko stambenih Stedionica (o
njihovu nastanku i dosadasnjem razvoju viSe u sljedeCem poglavlju). Prije
zakljuCaka autora prezentiraju se podaci prikupljeni drugim HNB-ovim
anketiranjem stambenih Stedionica, pri ¢emu je posebna pozornost posvecena
aktivnostima stambenih Stedionica, sklapanju ugovora o stambenoj Stednji,
kreditnim aktivnostima, pitanju predfinanciranja i medufinanciranja te drZavnim
poticajnim sredstvima.?

1 Zakon o stambenoj Stednji i drzavnom poticanju stambene Stednje objavljen je u NN, br. 109 od 20. listopada
1997., a stupio je na snagu 1. sijecnja 1998.

2 Za analize financijskih izvjesca stambenih $tedionica (bilance stanja, racuna dobiti i gubitka i dr.) vidi Go-
di$nje izvjes¢e HNB-a i/ili Bilten o bankama.
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2. Nastanak i razvoj ugovornih modela stambenog financiranja
u svijetu

Ugovorni model stambenog financiranja jest model financiranja u kojemu
gradanin prvotno mora Stedjeti odredeno razdoblje prema ugovornom planu, na-
kon ¢ega dobiva moguénost podizanja stambenoga kredita. Uobicajeno je raz-
doblje Stednje, prije mogucnosti podizanja kredita, Cetiri ili viSe godina. Karakte-
risti¢ni su po tome $to se Stedi uz fiksne kamatne stope, jednako kao §to se i stam-
beni krediti odobravaju uz fiksne kamatne stope. Kamatne stope na Stednju i odo-
brene kredite obi¢no su zadane propisivanjem maksimalne medusobne razlike.
Iako su kamate ostvarene s osnove Stednje oporezive u mnogim zemljama, kamat-
ni prihodi gradana s osnove Stednje u stambenim Stedionicama naj¢escée nisu opo-
rezivi (npr. u Njemackoj). Takoder, Stedise koji po stjecanju moguénosti za podi-
zanje stambenoga kredita tu mogucénost ne iskoriste, obi¢no dobivaju dodatne bo-
nuse, uz opravdanje da svojom Stednjom pridonose povecanju kreditnog potenci-
jala stedionice. Drzave najcesce podupiru ugovorne modele financiranja (tj.
namjensku Stednju za stambene potrebe) davanjem izravnih drzavnih poticaja,
odnosno drugim fiskalnim mjerama (poreznim olaksicama i sl.), ali se u tom
sluaju od S$tedise zahtijeva namjensko koriStenje ustedevine i kredita. Kreditni
potencijal ugovornih modela financiranja ogranicen je te odobravanje novih kre-
dita ponajprije ovisi o trenutacno raspoloZivim sredstvima institucije organizatora
ugovornog modela financiranja (redovitim uplatama Stednih uloga svih sudionika
i urednoj otplati ranije odobrenih stambenih kredita), a tek onda o ispunjenju
pojedinacnih uvjeta Stednje tijekom odredenog razdoblja. Ugovorne Stedne mo-
dele mogu nuditi specijalizirane financijske institucije (npr. stambene Stedionice),
ali i druge financijske institucije (npr. poslovne banke). Takoder, ovakvi modeli
mogu biti otvoreni (bilo tko se moze ukljuditi) ili zatvoreni (isti sudionici Stede i
dobivaju stambene kredite, potonje naizmjence prema unaprijed utvrdenom re-
doslijedu). Cesto se u prilog razvoju ugovornih modela financiranja isti¢e mo-
guénost primjene ovih modela financiranja i u uvjetima visoke inflacije, $to je je-
dan od razloga uvodenja ovakvih modela financiranja u mnoge zemlje ve¢ na
pocetku tranzicije. Medutim, ovi modeli financiranja s vremenom i razvojem fi-
nancijskih trzista redovito gube drZavnu potporu (smanjuje se drZavna premija)
uz istodobno poveéanje broja bankovnih usluga koje pruzaju.

Najrazvijeniji ugovorni modeli stambenog financiranja su stambena drustva i
stambene Stedionice. Postoje u mnogim razvijenim i manje razvijenim zemljama
svijeta, a izrazito su razvijene u Ujedinjenom Kraljevstvu (u kojem je osnovano
prvo stambeno drustvo) i Irskoj, gdje posluju pod nazivom stambena drustva
(engl. building societies), te u Njemackoj i Austriji, gdje posluju pod nazivom
stambene Stedionice (njem. Bausparkassen). Stedige se u ovakvom modelu
ugovorom obvezuju da Ce najprije Stedjeti prema odredenim uvjetima (rokovima,
iznosima i sl.) kako bi kasnije stekli mogucnost podizanja stambenoga kredita
(najcesce po uvjetima povoljnijim od trzisnih). Na osnovi redovitih uplata Stednih
depozita stambenih Stedisa i otplata prije odobrenih stambenih kredita Stedionica
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moze s vremenom odobravati sve viSe stambenih kredita. U novije vrijeme
sredstva za stambeno financiranje prikupljaju se i izdavanjem potvrda o
depozitima (za gospodarske subjekte) te pozajmicama na financijskom trzistu.
Svako stambeno drustvo (Stedionica) ima upravu, zaduzenu za upravljanje
drustvom (Stedionicom) i za utvrdivanje strategije koja bi trebala osigurati
budu¢im stambenim S$tediSama mogucnost podizanja povoljnih stambenih
kredita. Uglavnom im je zabranjeno kreditiranje poduzeca, a u proslosti im se
branilo ili ogranicavalo odobravanje kredita i vodenje poslova koji nemaju veze sa
stambenom problematikom, §to im se danas zbog procesa deregulacije sve vise
dopusta. Neka stambena drustva (Stedionice) pripremila su za svoje Stedise tipske
projekte s popratnim tipskim troSkovnicima i popisima potencijalnih izvodaca
radova koje preporucuju na osnovi prethodnoga korektnoga poslovnog odnosa.
Takoder Cesto suraduju s drugim financijskim institucijama, tako da svojim
¢lanovima omogucavaju kupnju vrijednosnih papira, osiguranja i sl. Njihov trzisni
udio na podrucju stambenoga kreditirana u Europskoj uniji se od 1980-ih godina
smanjuje zbog procesa deregulacije djelatnosti financijskog posredovanja.
Upravo su zbog toga mnoga stambena drustva promijenila svoj pravni status, tako
da su se, upotpunivsi svoju ponudu razliCitim komercijalnim proizvodima,
pretvorila u poslovne banke.’

3. Nastanak i razvoj ugovornih modela stambenog financiranja
u Republici Hrvatskoj

Kao i u mnogim drugim zemljama na pocetku tranzicijskog procesa, u Hrvatskoj
je radi razvoja stambenog financiranja uveden model kojim se podrzava
angaziranje sredstava gradana za rjeSavanje stambenog pitanja, tj. ugovorni
model namjenske Stednje preko stambenih Stedionica po uzoru na Stedionice u
Njemackoj i Austriji (njem. Bausparkassen).*

Kako bi se razvio ugovorni model namjenske Stednje i stambenoga
kreditiranja, donesen je Zakon o stambenoj Stednji i drzavnom poticanju
stambene Stednje, koji je stupio na snagu 1. sijeCnja 1998., a prema kojem je
moguce osnivanje specijaliziranih financijskih institucija za stambeno
financiranje — stambenih Stedionica. Ubrzo nakon §to je Zakon stupio na snagu,
pocele su se osnivati stambene Stedionice, koje su ocekivale dobru prihvacenost
na trzistu i dobre poslovne rezultate. U prvih godinu dana od stupanja Zakona na
snagu osnovane su tri stambene Stedionice, a dvije su osnovane poslije. Tijekom

3 Vise o razvoju ugovornih modela stambenog financiranja vidi u: Tepus, M. M., 2005.
4 Prve stambene 3tedionice u tranzicijskim zemljama u regiji osnovane su: u Slovackoj 1992., u Ceskoj 1993 i
u Madzarskoj 1997. godine.
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2002. godine dvije su stambene Stedionice spojene zbog spajanja banaka koje su
im bile vlasnici.>

Stambene Stedionice koje su na dan 31. prosinca 2004. imale odobrenje za
rad u Hrvatskoj jesu:

PBZ stambena Stedionica d.d.6

Prva stambena Stedionica d.d.

Raiffeisen stambena Stedionica d.d.

Wiistenrot stambena Stedionica d.d.

Poticaji za stambenu Stednju izravno se izdvajaju iz proracuna, a ti se poticaji
pripisuju Stednim ra¢unima svih stambenih Stedisa. Do 2005. godine poticaji su
iznosili 25 posto iznosa vlastitih sredstava uplacenih na stambene Stedne racune u
prethodnoj kalendarskoj godini. Osnovica na koju se dodavalo 25 posto drzavnih
poticajnih sredstava zakonom je bila ogranicena na iznos od 5.000 kuna, iz Cega
je proizlazilo da je jedan stambeni StediSa mogao godis$nje ostvariti maksimalno
1.250 kuna drzavnih poticajnih sredstava.” S obzirom na kamate i drzavna
poticajna sredstva koja se dobivaju na vlastita uplaena sredstva, stambena je
Stednja iznimno privlacna za Stedne uloge u iznosu od 5.000 kuna po gradaninu, a
dodatni interes za stambenu Stednju trebala bi potaknuti deregulacija iz 2005.
godine.®

3.1. Zakonodavni okvir za poslovanje stambenih Stedionica

Zakonom o stambenoj Stednji i drzavnom poticanju stambene Stednje propisani
su uvjeti za osnivanje stambenih Stedionica i nacin njihova poslovanja, uvjeti
stambene Stednje i stambenih kredita, uvjeti, mjerila i postupak davanja i
koristenja drzavnih poticajnih sredstava za rjeSavanje stambenih potreba gradana
te kaznene odredbe.

Prema Zakonu o stambenoj Stednji i drzavnom poticanju stambene Stednje
stambena je Stednja posebna namjenska Stednja i odreduje se kao prikupljanje
novcanih sredstava — depozita od domacih fizickih i pravnih osoba radi rjeSavanja
stambenih potreba gradana odobravanjem kredita za stanogradnju hrvatskim
drzavljanima uz financijsku potporu drzave na podrucju Hrvatske. Stambeni
StediSe i korisnici kredita mogu postati hrvatski drzavljani te opine i gradovi (ako
se tim sredstvima koriste za izgradnju stanova radi rjeSavanja stambenog pitanja
osoba slabijega imovnog stanja), tako da sklope ugovor o stambenoj Stednji s

w

Rjesenjem Trgovackog suda u Varazdinu od 29. svibnja 2002. Prvoj stambenoj Stedionici d.d., Zagreb pripo-

jena je Hrvatska stambena Stedionica d.d., Varazdin.

PBZ stambena $tedionica d.d. pocela je poslovati pocetkom 2003. godine.

7  Drzavna poticajna sredstva smanjena su 2005. godine sa 25% na 15% na nepromijenjenu osnovicu, tj. sa
1.250 na 750 kuna.

8  Zakonom o izmjenama i dopunama Zakona o stambenoj $tednji i drzavnom poticanju stambene $tednje iz

2005. godine (NN, br. 92/2005.) stambenim Stedionicama omoguceno je medufinanciranje stambenih Ste-

disa te su prosirene namjene koje se kreditima stambenih $tedionica mogu financirati (financiranje opremanja

stambenog prostora) i dr.
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jednom od postojecih stambenih Stedionica na trzistu. Obavezan sadrzaj ugovora
o stambenoj Stednji propisan je ¢lankom 13., a ugovora o stambenom kreditu
clankom 20. stavkom 2. Zakona o stambenoj Stednji i drzavnom poticanju
stambene Stednje. U ugovoru o stambenoj Stednji odreduju se ugovorena svota® i
obavezni rok Stednje. Ugovorena se svota sastoji od stambene ustedevine i kredita
stambene Stednje. Stambenu ustedevinu Cine vlastita ustedena/upladena sredstva,
drzavna poticajna sredstva i ostvarene kamate na ta sredstva. Ovisno o roku
Stednje, koji ne moze biti kraci od dvije godine, stambene $tedionice nude razlicite
mogucnosti Stednje (npr. ,brza“, ,normalna® i ,spora“; ,prima“, ,bazna“ i
,zlatna®; ,tempo®, ,standard” i ,futura“; ,funky” i ,jazz“ i sl.) nazivajuli ih
vrstama, tarifama ili modelima. Stambena Stednja moze se ugovoriti uz mjesecne,
tromjesecne, godisnje ili jednokratne novCane uplate, a postivanje ugovorenog
nacina uplate sredstava od strane StediSa vazno je jer se kasnjenjem s uplatama
sredstava direktno produljuje razdoblje Stednje potrebno za podizanje kredita u
planiranom iznosu.!® Za upladene stambene Stedne uloge jamci stambena
Stedionica, a oni podlijeZu obvezi osiguranja Stednih uloga kod DrZavne agencije
za osiguranje Stednih uloga i sanaciju banaka.!!

Stambene Stedionice u Hrvatskoj posluju u skladu s vazeéim Zakonom o
bankama te drugim propisima monetarnih i javnih vlasti koji reguliraju poslovanje
banaka, a njihovo poslovanje nadziru Hrvatska narodna banka, Ministarstvo
financija i DrZavni ured za reviziju.

3.2. Obiljezja poslovanja stambenih Stedionica u Republici Hrvatskoj

Analizirajuéi poslovanje stambenih Stedionica u Hrvatskoj od njihova osnutka,
mozemo razlikovati tri razdoblja: prvo razdoblje nije omogucavalo sklapanje ugo-
vora o stambenoj Stednji sa zaStitnom monetarnom klauzulom (koja se u javnosti
cesce naziva valutnom klauzulom), drugo razdoblje pocinje 8. srpnja 1999. od
kada je omoguceno ugovaranje valutne klauzule, $to je ujedno i glavni razlog izra-
zitog povecanja iznosa prikupljene Stednje u stambenim Stedionicama u godina-
ma poslije 1999., a treCe razdoblje poCinje smanjenjem drZavnih poticaja i dere-
gulacijom poslovanja stambenih Stedionica 2005. godine.

9  Ugovorena se svota utvrduje pri sklapanju ugovora o stambenoj Stednji, a sastoji se od vlastitih sredstava (vla-
stita ustedevina, drzavna poticajna sredstva i kamate na ta sredstva) i od namjenskoga kredita. Kredit je iznos
koji se dobije kao razlika izmedu ugovorene svote i vlastitih sredstava. Umjesto izrazom ugovorena svota
stambene se Stedionice jo§ koriste terminom ugovoreni iznos ili ciljani iznos.

10 Nakon proteka odredenog razdoblja Stednje stjeCe se moguénost podizanja stambenoga kredita, a taj se
trenutak Cesto naziva “dodjelom”, pod ¢ime se podrazumijeva da je na osnovi ugovora o stambenoj Stednji
dodijeljen stambeni kredit.

11 U Republici Hrvatskoj za Stedne uloge do iznosa od 100.000 kuna jam¢i Drzavna agencija za osiguranje Sted-
nih uloga i sanaciju banaka (u skladu sa Zakonom o Drzavnoj agenciji za osiguranje Stednih uloga i sanaciju
banaka, NN, br. 44/1994., 79/1998., 19/1999. 1 35/2000. i Odlukom o visini osiguranih $tednih uloga, NN,
br. 88/1998.).
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Prema agregiranoj bilanci stambenih Stedionica u Hrvatskoj po
institucionalnim sektorima (Tablica 1.) njihova ukupna aktiva na kraju 2004.
godine iznosila je gotovo 5 milijardi kuna, od Cega je znatan dio (40 posto) bio
uloZen u dugoroc¢ne vrijednosne papire (tj. obveznice i druge dugoro¢ne duznicke
instrumente Republike Hrvatske i republickih fondova). Znatna ulaganja u
dugoroéne vrijednosne papire posljedica su zakonom ograni¢enih kreditnih
aktivnosti stambenih Stedionica, koja ovise ponajprije o broju dospjelih ugovora o
stambenoj Stednji gradana na dodjelu te po njima zatraZzenim stambenim
kreditima. Bududi da velik broj ugovora o stambenoj Stednji jo$ nije dospio do
faze dodjele, tj. da na osnovi njih jo$ nisu zatrazeni stambeni krediti, stambenim
Stedionicama je ulaganje u dugorocne vrijednosnice alternativni oblik plasiranja
slobodnih sredstava.!? Potrazivanja od stanovniStva na osnovi odobrenih
stambenih kredita na kraju 2004. godine iznosila su samo 373,2 milijuna kuna.

Promatrajuci ukupno odobrene stambene kredite bankarskog sustava sektoru
stanovnistva (stambeni krediti odobreni gradanima od strane banaka i stambenih
Stedionica), proizlazi da su stambene Stedionice do kraja 2004. godine odobrile
samo 1,7 posto ukupno odobrenih stambenih kredita u Hrvatskoj, dok su 98,3
posto odobrile poslovne banke (Tablica 2.). Raspored stambenih kredita izmedu
institucija bankarskog sustava ima blagi trend rasta u korist stambenih Stedionica,
a koji bi se trebao povecati od 2006. godine zbog dospijea ugovora o stambenoj
Stednji do faze dodjele, ali i zbog omogucavanja medufinanciranja, financiranja
opremanja stambenog prostora i dr. Promatrani ukupni stambeni krediti
stanovnistvu rasli su posljednje tri godine po stopi vecoj od 27 posto (tj. u 2002.
porasli su za 31,6 posto, u 2003. za 37,2 posto i u 2004. godini za 27,4 posto).

Slika 1. Ukupna prikupljena Stednja u stambenim Stedionicama u Republici Hrvatskoj
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12 Na malu zastupljenost stambenih kredita u aktivi stambenih $tedionica utjecala je i veca pristupa¢nost stam-
benih kredita poslovnih banaka te izniman rast cijena nekretnina u posljednjih nekoliko godina.
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Cak 95 posto ukupne pasive, tj. 4,7 milijardi kuna, na kraju 2004. godine
odnosilo se na oroCene depozite stambenih Stedisa, $to je povecanje od 45 posto u
odnosu na isto razdoblje prethodne godine.

Ako promatramo ukupnu Stednju stanovniStva u bankarskom sustavu (Stedni i
oroceni depoziti u bankama i stambenim Stedionicama), proizlazi da su stambene
Stedionice do kraja 2004. godine prikupile 5,6 posto ukupne Stednje stanovnistva,
dok se 94,4 posto Stednje nalazilo u poslovnim bankama (Tablica 3.). Raspored
Stednje izmedu institucija bankarskog sustava pomalo se mijenja i udio stambenih
Stedionica ima trend rasta, $to Ce se, procjenjujemo, nastaviti i u nekoliko iducih
godina. Promatrani ukupni $tedni i oroCeni depoziti stanovnistva u 2003. i 2004.
godini nominalno su rasli po stopi od oko 10 posto.

Na kraju 2004. godine stambene su Stedionice ostvarile ukupnu dobit od 11,4
milijuna kuna, koja je rezultat ukupne dobiti tri stambene Stedionice (u ukupnom
iznosu od 18,3 milijuna kuna) i gubitka koji je ostvarila jedna stambena Stedionica
(6,9 milijuna kuna) (vidi Tablicu 4.).

Tablica 1. Agregirana bilanca stambenih Stedionica u Hrvatskoj prema institucionalnim sektorima,
na kraju razdoblja, u milijunima kuna

1998. 1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004.

AKTIVA

1. Pricuve kod sredi$nje 2,4 8,6 7,6 115:5 19,1 0 0
banke

2. Potrazivanja od 49,7 81,4 497,6 1.208,8 1.983,9 3.033,5 3.779,1

srediSnje drzave

3. Potrazivanja od ostalih - 5,3 1,1 11,6 93,3 187,9 373,2
domacih sektora

U tome: Potrazivanja - - 0,6 11,6 91,3 187,9 373,2
od stanovnistva

4. PotraZivanja od banaka 54,2 57 7,6 18,1 37,2 247,2 824,2

5. Potrazivanja od ostalih - — — _ _ _ _
bankarskih institucija

Ukupno (1 + 2 + 3 + 4) 106,3 152,3 513,8 1.254,0 2.133,6 3.468,6 4.976,6

PASIVA

1. Orogeni depoziti 8,7 87,6 437,8 1.137,5 2.012,9 3.265,2 4.728,2

2. Obveznice i instrumenti 0,4 — 10 10 = 11,1 10,7
trzista novca

3. Kapitalski racuni 108,3 117,4 112,5 124 141,1 159,7 206,7

4. Ostalo (neto) -11,0 -52,7 -46,5 -17,5 -20,4 32,6 30,8

Ukupno(1 + 2 +3 +4)  106,3 152,3 513,8 1.254,0 2.133,6 3.468,6 4.976,6

Izvor: HNB
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Tablica 2. Struktura odobrenih stambenih kredita prema vrsti bankarskih institucija, na kraju raz-

doblja, u postocima

Stambeni krediti 1998. 1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004.
Banke 0,0 100,0 100,0 99,9 9.3 98,9 98,3
Stambene Stedionice 0,0 0,0 0,0 0,1 0,7 1,1 1,7
Ukupno 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Izvor: HNB

Tablica 3. Struktura ukupnih depozita prema vrsti bankarskih institucija, na kraju razdoblja, u po-

stocima

Depoziti (Stedni i oroceni) 1998. 1999. 2000. 2001. 2

002. 2003. 2004.

Banke 100,0 99,8 99,0 98,3 9
Stambene Stedionice 0,0 0,2 1,0 1,7
Ukupno 100,0 100,0 100,0 100,0 10

7,1 95,7 94,4
2,9 4,3 5,6
0,0 100,0 100,0

Izvor: HNB

Tablica 4. Racun dobiti i gubitka stambenih Stedionica, na kraju razdobl

ja, u milijunima kuna

2003. 2004.
1. Neto kamatni prihod 61,8 61,8
1.1. Ukupno kamatni prihodi 152,0 205,3
1.2. Ukupno kamatni troskovi 90,2 143,5
2. Neto prihod od provizija i naknada 63,2 82,6
2.1. Ukupno prihodi od provizija i naknada 84,7 90,2
2.2. Ukupno troskovi provizija i naknada 21,5 7,6
3. Neto ostali nekamatni prihod -32,5 4,9
3.1. Ostali nekamatni prihodi -3,1 45,6
3.2. Ostali nekamatni troskovi 29,4 40,8
4. Neto nekamatni prihod 30,7 87,5
5. Op¢i administrativni troskovi i amortizacija 96,7 118,1
6. Neto prihod iz poslovanja prije rezerviranja za gubitke 4.2 31,2
7. Ukupno troskovi rezerviranja za gubitke 4,9 17,0
7.1. TroSkovi vrijednosnog uskladivanja i rezerviranja za identificirane gubitke 0,1 0,1
7.2. Troskovi rezerviranja za neidentificirane gubitke 4,8 16,9
8. Dobit/gubitak prije oporezivanja -9,1 14,2
9. Porez na dobit 0,3 2,8
10. Dobit/gubitak tekuce godine -9,3 11,4
Izvor: HNB
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4. Rezultati drugoga HNB-ova anketiranja stambenih Stedionica
u Republici Hrvatskoj

Prvo istrazivanje poslovanja stambenih Stedionica usmjereno na analiziranje spe-
cificnosti poslovanja stambenih Stedionica u Republici Hrvatskoj provedeno je
krajem travnja odnosno pocetkom svibnja 2001. godine.!> S obzirom na to da je
od tada proslo Cetiri godine, odlucili smo provesti novo istraZivanje kako bi se do-
sadasnji rezultati poslovanja stambenih Stedionica u Republici Hrvatskoj mogli
objektivnije tumaciti te kako bi se prosirila saznanja o aktualnoj poslovnoj politici
stambenih Stedionica. IstraZivanje se sastojalo od dva dijela. U prvom dijelu
istraZivanja stambene su Stedionice dostavile odredene podatke prema zadanoj
statistiCkoj formi, dok su se u drugom dijelu istrazivanja proveli intervjui u svim
stambenim Stedionicama koje posluju u Hrvatskoj. Predmet istrazivanja bile su
organizacijske posebnosti pojedinih stambenih Stedionica te njihovi rezultati u
podrudju prikupljanja Stednje (sklapanja ugovora o stambenoj $tednji) i odobra-
vanja kredita. Takoder, istrazili smo kakva su iskustva stambenih Stedionica s po-
srednim financiranjem stambenih Stedisa, (ne)redovitim uplatama drzavnih poti-
cajnih sredstava i dr.

4.1. Analiza aktivnosti stambenih $tedionica uz sklapanje ugovora o stambenoj
Stednji i stambene Stednje

Kako bi pridobile nove stambene StediSe, stambene se Stedionice koriste sljedecim
distributivnim kanalima: 1) mrezom vanjskih suradnika (akvizitera) — organizira-
nom prema razli¢itim viSerazinskim nacelima, a Ciji su ¢lanovi motivirani provizi-
jom na osnovi sklopljenih ugovora, 2) vlastitim i privatnim licenciranim prodaj-
nim uredima, 3) ugovaranjem suradnje i distributivnih kanala banke vlasnika
stambene Stedionice (npr. Salteri i poslovnice), 4) internetom itd.

Na osnovi prikupljenih podataka od stambenih Stedionica proizlazi da je
najefikasniji distributivni kanal za pridobivanje novih stambenih StediSa vlastita
prodajna mreza koja se sastoji od stalno zaposlenih (koji najéesée imaju
upravljacke funkcije u prodajnoj mrezi) te vanjskih suradnika (na osnovi ugovora
o djelu). Buduéi da su distributivni kanali bili predmet analize poslovanja
stambenih Stedionica u ranijim razdobljima, usporedbom informacija dobivanih
tada i danas moze se zakljuciti kako su se u svakoj stambenoj Stedionici profilirale
osobe zaduzene za prodaju te da se ne tezi kvantiteti prodajnog osoblja, vec
njegovoj kvaliteti. Vanjskih suradnika koji ve¢inom prodaju ugovore o stambenoj
Stednji, u svakoj stambenoj Stedionici ima 50 do 300, uz koje postoji jos 100 do
800 suradnika, koji (prosjecno) sklope po jedan ugovor godis$nje. Suradnja s
pravnim osobama za potrebe prodaje ugovora o stambenoj Stednji takoder se
svela na aktivni odnos sa samo nekoliko institucija, a na osnovi informacija koje

13 Vidi: Tepus, M. M. (2002.)
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su nam prenijeli rukovoditelji stambenih Stedionica, posebno se isti¢e efikasnost
prodaje ugovora na Salterima banaka koje su izravno, vlasnickim odnosom,
povezane sa stambenom Stedionicom. Dvije stambene Stedionice koje su u
izravnom vlasnistvu najveCih banaka sa sjediStem u Hrvatskoj, preko Saltera
banke vlasnika sklapaju najveci broj ugovora o stambenoj Stednji (oko 75 posto).
Obrazovanje Salterskih sluzbenika, dodatno nagradivanje sluzbenika ovisno o
uspjehu prodaje te upravljanje poslovnim jedinicama cijele bankarske grupe na
kompatibilan nacdin preduvjeti su ostvarenja dobrih rezultata. Premda su i ostale
dvije stambene Stedionice prisutne u ponudi na Salterima veceg broja banaka,
prodaja ugovora o stambenoj Stednji preko Saltera banaka partnera drugi je po
vaznosti distributivni kanal (iza vlastite prodajne mreze, tj. prodajnih
predstavnika motiviranih ponajprije udjelom u napladenim provizijama po
sklopljenim ugovorima o stambenoj Stednji). Imajuci u vidu navedena obiljezja
sklapanja ugovora o stambenoj Stednji, ali i druge elemente organizacije
poslovanja stambenih Stedionica (npr. obradu kreditnih zahtjeva, osmisljavanje
marketinskih aktivnosti i dr.), mogucde je razaznati dvije stambene Stedionice koje
posluju potpuno samostalno i dvije koje se uvelike oslanjaju na operativne sluzbe
banaka koje su ujedno njihovi vecinski vlasnici.

Analizirajuéi regije u kojima se sklapa najveéi broj ugovora o stambenoj
Stednji, dosli smo do sljedecih spoznaja: Zagrebacka Zupanija i Grad Zagreb su za
dvije stambene Stedionice regija u kojoj te dvije Stedionice sklapaju najveci broj
ugovora, dok druge dvije stambene Stedionice najvei broj ugovora sklapaju u
Splitsko-dalmatinskoj Zzupaniji. Stambenim Stedionicama koje najveci broj
ugovora sklapaju u Zagrebackoj Zupaniji i Gradu Zagrebu, sljedeca je prema
broju sklopljenih ugovora Medimurska Zupanija. Drugim dvjema stambenim
Stedionicama (onima koje najviSe ugovora sklapaju u Splitsko-dalmatinskoj
Zupaniji) na drugom je mjestu po broju sklopljenih ugovora o stambenoj Stednji
Zagrebacka Zupanija i Grad Zagreb. Kao regije u kojima pojedina stambena
Stedionica sklapa znacajan broj ugovora o stambenoj Stednji, tj. na tre¢em mjestu,
spominjale su se: Istarska, Osjecko-baranjska, Splitsko-dalmatinska i
Medimurska Zupanija.

Da bi pridobile vise stambenih Stedisa, stambene se Stedionice najcesce sluze,
kako same navode, isticanjem stimulativnih kamatnih stopa, savjetovanjem
komitenata, izravnim kontaktiranjem s potencijalnim StediSama te osmisljavanjem
razliCitih stimulativnih (nize naknade za sklapanje ugovora, dodatni bonusi na
Stednju i dr.) i nagradnih programa (nagradne igre).

Stambene Stedionice nerijetko i nadalje za isti pojam rabe razliite termine
(npr. ugovorni iznos ili ciljani iznos; predfinanciranje ili medufinanciranje;
zasStitna monetarna klauzula ili valutna klauzula; vrsta/tarifa ili model Stednje i sl.)
za promociju svojih uvjeta stambene Stednje u javnosti. lako je to¢no da se svi
programi stambene Stednje zasnivaju na istim osnovnim uvjetima, pomnijom se
analizom mogu ipak uvidjeti razlike izmedu Stednih i kreditnih politika stambenih
Stedionica. Zeledi saznati §to o tome misle predstavnici stambenih Stedionica,
zamolili smo za komentar u vezi s time te smo na pitanje o transparentnosti i
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usporedivosti uvjeta stambene Stednje dobili sljede¢e odgovore. Dvije stambene
Stedionice smatraju da su uvjeti stambene Stednje vrlo transparentni i lako
medusobno usporedivi, pri Cemu ipak isticu problem (ne)kompletnosti
objavljenih uvjeta u promotivnim porukama uz pojedine proizvode, tj. nuZnost
odmjeravanja prikladnosti svih Stednih i kreditnih uvjeta. Treéa stambena
Stedionica ukazuje na odredene probleme vrednovanja proizvoda stambenih
Stedionica ako stambeni StediSa ima specificni Stedni odnosno kreditni interes, tj.
ukazuje na postojanje razliCitih uvjeta medu Stedionicama na osnovi kojih
stambeni StediSa moze ostvariti probitak ako mu je namjera iskljucivo Stedjeti ili
ako mu je namjera ostvariti pravo na &im veci stambeni kredit. Cetvrta stambena
Stedionica smatra da proizvodi stambenih Stedionica nisu medusobno lako
usporedivi i da cjelovita analiza uvjeta otkriva brojne razlike. Medutim, generalno
se moze zakljuciti kako su predstavnici stambenih Stedionica svjesni da se
stambeni StediSe prilikom sklapanja ugovora o stambenoj Stednji uglavnom
rukovode kamatnim stopama i rokovima Stednje te se stoga ti uvjeti najcesce istiCu
u promotivne svrhe. S vremenom se u sustav stambene Stednje ukljuc¢ilo mnogo
gradana, od kojih su mnogi stekli uvjete za podizanje stambenih kredita te su tako
stekli iskustvo na osnovi kojega vrednuju cjelokupan pristup pojedine stambene
Stedionice. Prepoznavanje specifi¢nosti pojedinih proizvoda i usluga stambenih
Stedionica pogoduje postizanju pojedinacnih optimalnih rezultata Stednje, §to je
dugorocni interes svih ukljucenih strana.

Na pitanje koji su glavni komentari/prigovori potencijalnih stambenih $tedisa
vezani uz stambenu Stednju, u dvije stambene Stedionice nam je receno kako
gradani negoduju zbog dugog obveznog razdoblja Stednje, odnosno kako gradani
Zele podi¢i stambeni kredit ¢im prije. U treCoj stambenoj Stedionici istiCu
prigovore gradana koji se odnose na visoke naknade za sklapanje ugovora o
stambenoj Stednji kao glavni nedostatak stambene Stednje, a isti razlog spominje
se, iako manje nagla3en, i kod prve dvije stambene tedionice. Cetvrta stambena
Stedionica istiCe kako se gradani zale na opcenito nizak Zivotni standard i
nemoguénost Stednje zbog malih primanja.

Najvecu konkurenciju izvan sustava stambene Stednje u Hrvatskoj stambene
Stedionice vide u poslovnim bankama, koje su se po nekim depozitnim i kreditnim
uvjetima dosta priblizile ili ¢ak nadmasile uvjete koje nude Stedionice (pri Cemu se
navodi vrlo povoljna kamatna stopa na stambene kredite indeksirane uz Svicarski
franak).

Broj sklopljenih ugovora o stambenoj Stednji kontinuirano raste u svim
promatranim godinama. Do kraja 2004. godine sklopljeno je ukupno 631.097
ugovora o stambenoj Stednji. Medutim, bududi da pojedine stambene Stedionice
posluju ve¢ 7. godinu, podatak o broju zaklju¢enih ugovora pogresno je zasebno
interpretirati te samo po toj osnovi suditi o uspjesnosti modela stambene Stednje,
odnosno pojedine stambene Stedionice. Od ukupnog broja ugovora o stambenoj
Stednji na dvije stambene Stedionice odnosi se po 35,5 posto, dok se na preostale
odnosi 19,6 posto, odnosno 9,5 posto ukupno sklopljenih ugovora o stambenoj
Stednji.
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Tablica 5. Agregirani podaci o broju sklopljenih ugovora o stambenoj Stednji, prikupljenim depoziti-
ma te raskinutim ugovorima o stambenoj Stednji

Isplacen iznos Ugovorna

stednje po svota Ukupno
. Ugovorna svota Broj raskinutih R . .p - . prikupljena
Broj L. raskinutim raskinutih Broj Y .
. . .. novosklopljenih ugovora i - Stednja na
Godina novosklopljenih . ugovorima o ugovora o "obnovljenih" X
ugovora o stambenoj . . kraju
ugovora . M .. stambenoj stambenoj ugovora .
(u mil. kn) Stednji M .. Y . . razdoblja (u
Stednji Stednji (u mil. mil. kn)
(u mil. kn) HRK) ’
1998. 5.288 346.650 28 29 2.357 9 8.700
1999. 22.105 1.456.488 789 1.752 37.956 116 87.719
2000. 73.764 4.584.207 4.214 7.707 223.901 83 437.264
2001. 114.165 6.536.704 8.915 26.632 491.314 344 1.137.577
2002. 115.579 6.263.868 25.083 59.232 1.252.014 633 2.012.866
2003. 146.969 8.650.999 22.479 88.547 1.117.076 860 3.265.006
2004. 153.227 9.007.012 30.471 167.393 1.633.704 3.159 4.728.158
Ukupno 631.097 36.845.928 91.979 351.292 4.758.323 5.204 -

Ukupna ugovorna svota sklopljenih ugovora o stambenoj Stednji iznosi 36,8
milijardi kuna i ¢ini potencijal od kojega Ce se odredeni dio sigurno iskoristiti za
rjeSavanje stambenih potreba te tim putem izravno utjecati na povecanje
gradevinske i gospodarske aktivnosti, ¢ime se velikim dijelom opravdava
postojanje izravnih drzavnih poticaja.

Ugovori o stambenoj Stednji se u sve Cetiri stambene Stedionice najcesce
sklapaju na ugovorne svote koje omogucuju postizanje optimalnih uvjeta stednje,
iako se kod pojedinih stambenih $tedionica 10 do 33 posto ugovora zakljuCuje uz
nize ugovorne svote u odnosu na one prema kojima bi se postizali optimalni
rezultati Stednje. Medutim, stambeni StediSe po takvim ugovorima s nizim
ugovornim svotama Stede vece iznose novca od predvidenih te na koncu ipak
ostvaruju maksimalne drzavne poticaje. Razlozi sklapanja ugovora uz nize
ugovorne svote su namjera pladanja manjih troskova naknade, koja se obi¢no
naplacuje u iznosu od 1 posto od ugovorne svote pri prvoj uplati Stednje na racun
u stambenoj Stedionici. Medutim, u jednoj stambenoj Stedionici informirani smo
da su pojedini §tediSe namjerno zakljucivali po viSe ugovora na manje ugovorne
svote jer su kao stambeni Stedise ulazili u nagradnu igru s vrijednim dobicima, a
ve¢im brojem ugovora povecavala im se vjerojatnost dobitka. Naknadu od 1 posto
pri sklapanju ugovora o stambenoj Stednji naplacuju sve stambene Stedionice, a
iznimno se u okviru promotivnih akcija StediSe oslobadaju placanja dijela naknade
ili im se na neki drugi nacin nudi kompenziranje troska naknade.

Unatrag godinu dana sve stambene Stedionice sklapaju najviSe ugovora o
stambenoj Stednji po najduzim tarifama/vrstama Stednje (tzv. spora, futura ili
zlatna Stednja), i to do 98 posto ukupno sklopljenih ugovora. Stambene
Stedionice dogovorno s komitentima pristaju mijenjati tarife Stednje, ali u tom

12 mr. sc. Mladen Mirko Tepu$



slu¢aju napla¢uju odredenu naknadu za promjenu tarife te provode ponovni
obracun kamate od pocetka razdoblja Stednje, i to u skladu s uvjetima koji vrijede
za novu Stednu tarifu. Naime, na ugovore sklopljene prema brzoj tarifi Cesto se
obracunavaju kamate po vi§im kamatnim stopama nego u slucaju tarifa spore
Stednje.

Sve stambene Stedionice sklapaju ugovore o stambenoj Stednji uz ugovaranje
zaStitne monetarne klauzule (tzv. valutne klauzule) u euru, a dvije od njih
omogucuju sklapanje ugovora i u kunama. Medutim, iskustva stambenih
Stedionica kod kojih je moguce sklopiti ugovor o stambenoj Stednji bez zastitne
monetarne klauzule odnosno u kunama govore kako za takvim aranzmanima ne
postoji znatnija potraznja, tj. u njihovim portfeljima takvi ugovori €ine najvise 2
posto ukupnog broja sklopljenih ugovora.

Iako je bilo predvidivo da Ce se zbog razliditih razloga odredeni broj ugovora o
stambenoj Stednji raskinuti, poseban interes analize pobudilo je gotovo 92 tisuce
raskinutih ugovora. Medu raskinutim ugovorima o stambenoj Stednji su ugovori
po kojima nikada nije bilo nikakvih uplata, ali i onih koji su bili krajnje uredni i
vrlo blizu dodjele. Od svih stambenih Stedionica dobili smo isti odgovor na pitanje
o razlozima raskida ugovora o stambenoj Stednji, a odgovor se svodio na
novonastale zivotne okolnosti StediSa kojima je u odredenom trenutku zatrebao
gotov novac. U takvim slu€ajevima stambeni StediSe su raskidali ugovore neovisno
0 oportunitetnim trosSkovima i alternativnim mogucnostima koje su im bile
nudene, a na osnovi raskinutih ugovora koji su bili sklopljeni na ukupnu ugovornu
svotu od 4,8 milijardi kuna, isplaceno je 351,3 milijuna kuna Stednje. Sve Cetiri
stambene Stedionice imaju iskustva s raskidima ugovora, a u strukturi ukupno
raskinutih ugovora o stambenoj Stednji stambene Stedionice sudjeluju sa
sljededim postotkom raskinutih ugovora 48,3, 32,4, 18,11 1,2.

S obzirom na veliki broj sklopljenih ugovora o stambenoj Stednji, znatan broj
raskinutih ugovora te poseban interes Stedisa, prije svega, za stjecanje drzavnih
poticajnih sredstava, istrazivanjem smo nastojali utvrditi obiljezja kvalitete
Stednje. Kvaliteta Stednje je redovitost uplata Stednje od strane Stedisa u skladu s
ugovorenim iznosima i dinamikom uplata. Sve stambene Stedionice uocavaju
manja odstupanja od ugovorenih iznosa i dinamike uplata Stednje, ali istiCu da je
primjetan trend poboljSanja opce kvalitete Stednje. Buduéi da nedostatne i
neredovite uplate Stednje rezultiraju podizanjem manjih iznosa kredita od
ugovorenih (na osnovi smanjenja ugovornih svota) i nuznim duljim razdobljem
Stednje (kako bi se mogao podiéi kredit Zeljenog iznosa), stambeni StediSe sami
upravljaju svojim Stedno-kreditnim pravima.

Uz sagledavanje obiljezja kvalitete Stednje, istrazili smo obiljeZja i
zastupljenost “mrtvih” racuna te kakva je politika stambenih Stedionica Sto se tice
takvih ugovora. Mrtvi racuni jesu racuni otvoreni po sklopljenim ugovorima o
stambenoj Stednji na osnovi kojih nikada nije bilo nov¢anih uplata i za koje nije
naplatena predvidena provizija. Generalni je zakljuak, sudei prema
informacijama dobivenim od stambenih Stedionica, da su mrtvi racuni uglavnom
zanemarivo prisutni. Tri stambene Stedionice periodi¢no razmatraju prisutnost
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mrtvih racuna u svojim portfeljima te njihovim vlasnicima u razdoblju od jedne do
dvije godine od potpisa ugovora o stambenoj Stednji (sklapanja ugovora) u
nekoliko navrata dostave izvadak o stanju racuna i/ili dopis kojim ih pozivaju na
pocCetak uplate sredstava. Zbog ogluSivanja na pozive stambenih Stedionica
ugovori se raskidaju uz istodobno brisanje $tedisa iz svih evidencija. Iznimka po
ovom pitanju jedna je stambena Stedionica koja mrtvim raCunima ne pridaje
posebnu pozornost, vec ih tretira jednako kao i sve druge sklopljene ugovore sve
do trenutka proteka ugovorenog razdoblja Stednje kada se StediSe moraju izjasniti
Sto Zele uCiniti s ugovorima.

Bududi da na trZiStu postoje stambene Stedionice koje posluju dulje od pet
godina (8to je nuzno razdoblje Stednje za slobodno podizanje drzavnih poticajnih
sredstava), istrazivali smo broj i zastupljenost obnovljenih ugovora o stambenoj
Stednji. Obnovljeni ugovori o stambenoj Stednji su ugovori koje sklapaju osobe
koje su ve¢ imale sklopljene ugovore o stambenoj Stednji. Dakle, ako je stambeni
StediSa u odredenom trenutku raskinuo ugovor o stambenoj Stednji ili ako je na
osnovi ispunjenja svih Stednih uvjeta iz sklopljenog ugovora o stambenoj Stednji
podigao stambeni kredit te potom sklopio novi ugovor o stambenoj Stednji, ti se
novi ugovori, za potrebe ove analize, smatraju obnovljenima. Medutim, stambene
Stedionice na osnovi razli¢itih kriterija utvrduju $to znaci “obnovljeni ugovor” te
tumacenju ovog podatka treba pridati odredenu pozornost. Naime, jedna
stambena Stedionica medu obnovljene ugovore svrstava samo ugovore sklopljene
neposredno nakon “dodjele” (bilo da StediSa podigne vlastita upladena sredstva,
kamate i drzavna poticajna sredstva, bilo da podigne stambeni kredit), druga
smatra obnovljenima sve ugovore koje je isti Stedisa sklopio unutar razdoblja od 6
mjeseci od dodjele, trea drzi da je Stednja obnovljena ako je Stedisa ikad ranije
imao sklopljen ugovor o stambenoj Stednji, dok cCetvrta nema iskustva s
obnavljanjem ugovora o Stednji jer od sklapanja prvog ugovora jo$ nije proteklo
dvije odnosno pet godina (iako to nije jedini razlog), nakon kojih se moze
ocCekivati i promatrati obnavljanje ugovora. Prema informacijama dobivenim od
stambenih S$tedionica, stambeni $tediSe nerijetko podignu stambeni kredit i
istodobno nastave Stedjeti na osnovi novosklopljenih ugovora.

Ugovore o stambenoj §tednji sklapaju gradani svih dobnih skupina. U dvije
stambene Stedionice ne zamjecuju dominaciju jedne dobne skupine medu svojim
StediSama, dok druge dvije Stedionice izdvajaju StediSe u dobi od 25 do 35 godina
starosti kao najvise zastupljene.

Premda su krediti za uplatu stambene Stednje bili marketinski vrlo agresivno
promovirani, u praksi su se tim putem financirale uplate Stednje u zanemarivom
broju slucajeva (njih oko dvjestotinjak). Isti ili slican proizvod, prema dobivenim
informacijama, stambene Stedionice nemaju namjeru razvijati u buduénosti.

Premda sve stambene Stedionice posluju u istom okviru, utvrdenom prije
svega Zakonom o stambenoj Stednji i drzavnom poticanju stambene Stednje te
Zakonom o bankama, mogu se uociti brojne razlike u njihovu poslovanju. Razlike
postoje i sa stajaliSta interesa stambenih StediSa i sa stajaliSta poslovne politike
stambenih Stedionica. Predmetom interesa stambenih StediSa su, primjerice,
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razliCite razine aktivnih i pasivnih kamatnih stopa (Cesto vezane uz pojedine
tarife), postojanje posebnih stimulativnih bonusa za sklapanje ugovora na duze
rokove Stednje, razliCita razdoblja otplate stambenih kredita (duzi/kraci), razlicit
omjer kreditnih sredstava koja se mogu podici u ovisnosti o iznosu vlastitih
sredstava, razliCit pristup zaraCunavanju naknada kod promjene tarifa,
(ne)postojanje fleksibilnosti prilikom ugovaranja osiguranja otplate kredita itd. S
druge strane, postoje razlike u poslovnoj politici, koja zasigurno nije predmet
interesa stambenih StediSa, kao primjerice: razlike u (ne)oslanjanju na banku
vlasnika glede prodaje ugovora o stambenoj Stednji, ali i drugih usluga koje
matica pruza Stedionici (upravljanje portfeljima vrijednosnih papira, obrada
kreditnih zahtjeva i dr.), razlike u pristupu promotivnim aktivnostima (ponajprije
Sto se tiCe iznosa utroSenih sredstava), razlike u intenzitetu prisutnosti na trzistu
novca, koriStenju derivatnih instrumenata u svrhu upravljanja portfeljima
financijske imovine, razlike u zastupljenosti vrsta vrijednosnih papira u koje ulazu
sredstva i namjene za koje su ih kupili itd.

Svjesni aktualnih obiljezja stambenog financiranja od strane poslovnih banaka
te jacanja konkurencije u obliku razlicitih investicijskih fondova i institucija
sudionika mirovinske reforme (II. i III. stup) i dr., rukovoditelji stambenih
Stedionica smatraju se umjereno zadovoljnima dosad postignutim rezultatima
poslovanja (istiCe se iznos prikupljene Stednje) i trendovima poslovanja
(kontinuirani visegodi$nji rast), ali ujedno smisljaju strategije i za opstojnost
dugorocnog postizanja boljih rezultata.

Tablica 6. Pregled osnovnih uvjeta stambene Stednje u stambenim Stedionicama u Republici
Hrvatskoj

Kamatna stopa (%)14

Stambena stedionica Rok otplate kredita
Na stednju Na kredite
PBZ stambena Stedionica d.d. 1,50 — 3,332 4,44 — 5 882 do 20 god.
Prva stambena Stedionica d.d. 3 4,99 do 13 god.
Raiffeisen stambena Stedionica d.d. 2-3 499-55 do 18 god.
Waiistenrot stambena Stedionica d.d. 2-3b 5- 6P do 15 god. i 8 mj.

@ Kamatne stope razli¢itih visina obradunavaju se ovisno o razdoblju (vrsti) stambene $tednje za koju se stambeni $tedia odlugio.
b Viée kamatne stopa obraéunavaju se po ugovorima o stambenoj $tednii zakljuéenima bez valutne klauzule.
Izvor: Internet, pretrazivano 14. srpnja 2005.

14 Zakon o stambenoj Stednji i drzavnom poticanju stambene Stednje u €l. 20. st. 2. t. 2. propisuje kako stambena
Stedionica moZze ugovoriti kamatnu stopu na odobreni kredit u visini koja u odnosu na kamatnu stopu uloga
Stednje ne moze biti viSa od 3 postotne jedinice.
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4.2. Analiza kreditnih aktivnosti stambenih Stedionica

Nakon sklapanja ugovora o stambenoj Stednji poCinje faza Stednje, koja traje do
ispunjenja ugovornih obveza o potrebnom iznosu i roku Stednje, poslije Cega
stambeni StediSe koji zele podi¢i stambeni kredit prelaze u fazu kredita. Medutim,
stambeni StediSe koji ne Zele podiéi stambeni kredit, mogu nastaviti Stedjeti ili po-
didi vlastita uplaena sredstva, uvecana za pripadajuce kamate, drZavna poticajna
sredstva, bonuse i dr.

Odobravanje stambenih kredita moguce je po ugovorima o stambenoj Stednji
koji dospiju do faze dodjele, tj. po kojima su ispunjene obveze Stednje odredenih
iznosa u odredenom razdoblju. Do kraja 2004. godine do te je faze dospjelo
33.013 ugovora. Na osnovi 18.753 ugovora o stambenoj Stednji koja su dospjela
do faze dodjele odobreno je 7.486 stambenih kredita u ukupnom iznosu od 469
milijuna kuna. Ugovora o stambenoj $tednji po kojima je nakon proteka razdoblja
Stednje od 5 godina podignuta Stednja (vlastita upladena sredstva + kamate +
drZavna poticajna sredstva) bilo je 5.196, tj. ovakvi ugovori su medu ukupno
sklopljenim ugovorima o stambenoj Stednji koji su dospjeli do dodjele zastupljeni
sa 15,7 posto. Na osnovi informacija dobivenih od rukovoditelja stambenih
Stedionica moze se pretpostaviti da je mnogo Stedisa po podizanju Stednje sklopilo
nove ugovore o stambenoj Stednji i nastavio Stedjeti.

Uvijeti odobravanja stambenih kredita od strane stambenih Stedionica unatrag
nekoliko godina imaju trend liberalizacije, a Sto se ogleda u povecanju iznosa
stambenog kredita za Cije se osiguranje trazi zalog nekretnine, produzavanju
rokova otplate kredita, prihvacanju povoljnijih omjera vrijednosti nekretnine i
odobrenoga kredita, prihvacanju razliitih instrumenata osiguranja povrata
kredita (npr. police Zivotnog osiguranja, ulozi u investicijskim fondovima i sl.).

Na kraju 2004. godine stambene Stedionice iskazale su potraZivanja od
sektora stanovniStva na osnovi odobrenih stambenih kredita u ukupnom iznosu
od 373,2 milijuna kuna.

Dvije stambene Stedionice zahtijevaju uknjizbu hipoteke na nekretnini radi
osiguranja otplate stambenoga kredita kada iznosi kredita prelaze kunsku
protuvrijednost od 10.000 eura, a preostale dvije stambene Stedionice uknjizbu
hipoteke zahtijevaju pri odobravanju kredita u vrijednosti visoj od 7.500 odnosno
15.000 eura. Nakon posljednje izmjene Ovr$nog zakona sve stambene Stedionice
preferiraju uknjizbu hipoteke kao vrste zaloga na nekretnini.

Kompletirane kreditne zahtjeve stambene Stedionice obraduju najcesce
unutar 5-10 dana, dok u slucajevima kada se provodi uknjizba zaloga na
nekretnini, postupak traje duze za razdoblje koje ovisi o zemljiSnoknjiznom
odjelu nadleznog suda i brzini uknjizbe tereta. Sve tri stambene Stedionice koje u
svojim portfeljima imaju ugovore koji su ve¢ dospjeli za dodjelu i po kojima je
zatrazeno odobravanje stambenih kredita u iznosima za koje se trazi osiguranje
povrata kredita u vidu zaloga nekretnine, potvrduju da gruntovnice provode
evidenciju tereta najcesce u razdoblju od dva do tri tjedna.
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Tablica 7. Pregled podataka uz realizaciju ugovora o stambenoj Stednji

Broi ugovora o Broj ugovora po Ukupan iznos
) ug Ly . kojima je nakon 5  Broj ugovora koji su Broj odobrenih odobrenih
. stambenoj Stednji K . o . . . . .
Godina . . godina podignuta zavrsili kreditom stambenih kredita u stambenih kredita u
dospjelih za dodjelu . N . L . - - -
el L Stednja i DPS bez stambene Stednje tekucoj godini tekucoj godini (u
u tekucoj godini ep . .
koriStenja kredita mil. kn)
1998. - - 0 0 0
1999. - - 0 0 0
2000. 400 - 38 26 788
2001. 1.994 - 761 300 15.037
2002. 7.113 - 4.231 1.689 94.283
2003. 11.526 326 5.972 2.371 123.656
2004. 11.980 4.870 7.751 3.100 235.191
Ukupno  33.013 5.196 18.753 7.486 468.956

Napomena: Na osnovi ugovora o stambenoj Stednji dospjelih za dodjelu nije zatraZena isplata sredstava niti odobravanje stambenih
kredita jer: a) pojedinim ugovorima nije proteklo potrebno razdoblje Stednje (npr. u slucaju brzih tarifa), b) stambeni StediSe nastav-
ljaju Stedjeti kako bi mogli podici veci iznos kredita u buduénosti i ¢) dio ugovora su mrtvi racuni

Sredstva kredita koje odobravaju stambene Stedionice mogu se koristiti
iskljudivo za namjene utvrdene zakonom, a na upit za $to se unutar propisanih
namjena zaista u praksi koriste, dobili smo sljedeCe odgovore: kod dvije se
stambene Stedionice za ta sredstava u 40 do 50 posto slucajeva kupuje stambeni
prostor (ovo je ujedno najéeSa namjena kredita), dok se namjena za
rekonstrukciju/adaptaciju/popravke navodi kao sljedeéa po vaznosti. U trecoj
stambenoj Stedionici najve¢i broj kredita (60 posto) odnosi se na
rekonstrukciju/adaptaciju/popravke, dok se kupnja stambenog prostora navodi
kao sljedeca po vaznosti (zastupljena u 20 posto slucajeva).

U kreditnim portfeljima tri stambene Stedionice koje su veé zapocele s
kreditnim aktivnostima, u prosjeku (s udjelom od 47,4 posto) prevladavaju
stambeni krediti odobreni do protuvrijednosti od 5.000 eura, dok su krediti do
protuvrijednosti od 10.000 odnosno preko 10.000 eura otprilike podjednako
zastupljeni (27,2 posto odnosno 25,4 posto).

Stambeni krediti odobreni za kupnju stambenog prostora manje su zastupljeni
(sude¢i prema broju kredita), ali su redovito odobravani u vi§im nominalnim
iznosima, dok u slucaju kredita za rekonstrukcije/adaptacije/popravke vrijedi
obratno (veliki broj kredita manjih iznosa).

Krediti stambenih Stedionica moraju se prema zakonskim odredbama
namjenski koristiti, pa i onda kada je odobrenju kredita prethodila Stednja u
razdoblju kra¢em od pet godina, pri cemu se namjenski moraju koristiti i vlastita
sredstva stambenih $tediSa uveCana za drzavna poticajna sredstva i ostvarene
kamate. Radi nadzora namjenskog troSenja sredstava, a koji je prema zakonu
obvezna provoditi stambena Stedionica, Stedionice u slucaju kupnje nekretnine za
stambene namjene sredstva doznacuju neposredno na racun prodavatelja, dok u
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ostalim sluCajevima dolazi u obzir da se predracuni placaju dobavljacima,
odnosno da se naknadno prema dostavljenim racunima sredstva doznace na
raCun StediSe. Vezano uz nadzor namjenskoga koristenja sredstava stambene
Stedionice poduzimaju mjere opreza, kao npr. u slucaju odobravanja kredita po
brzim tarifama (na osnovi Stednje krace od pet godina), tako da stambenim
StediSama najprije stavljaju na raspolaganje vlastita sredstva, a nakon §to ih u
potpunosti opravdaju namjenskim troSenjem, mogu raspolagati drzavnim
poticajnim sredstvima i sredstvima iz kredita. Ovakav oprez razumljiv je s
obzirom na rizik koji realno postoji, a oCituje se u moguénosti da stambeni Stedise
nenamjenski utrose sredstva nakon ¢ega bi stambene Stedionice morale raskinuti
ugovorni odnos sa StediSom, a pripadajuca drzavna poticajna sredstva vratiti u
drZavni proracun. Prema komentarima predstavnika stambenih Stedionica,

Slika 2. Ukupni stambeni krediti koje su odobrile stambene Stedionice u Republici Hrvatskoj
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Tablica 8. Struktura odobrenih stambenih kredita stambenih Stedionica prema iznosu kredita i pro-
sje¢nim rokovima otplate kredita

Struktura odobrenih
Broj odobrenih kredita prema
kredita (u %) ukupnom nominalnom
iznosu (u %)

Prosjecni rok
otplate kredita
(u mjesecima)

x < 5000 EUR 47,43 16,06 74 - 88

5000 < x > 10000 EUR 27,19 24,63 93 -100
10000 EUR > x 25,59 59,31 102 -114
Ukupno 100,00 100,00 =
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stambeni StediSe su svjesni obveze namjenskog trosenja sredstava te s time u vezi
nema znacajnijih poteskoca.

Bududi da stambene Stedionice imaju uvid u obiljezja stambenih nekretnina
¢ija se kupnja financira iz sredstava stambenih kredita koje same odobravaju,
istrazili smo koja se vrsta nekretnina najvise kupuje te nam je u tom podrucju
prezentirana praksa stambenih Stedionica prema kojoj one razvijaju vjeStine
raspoznavanja obiljeZja nekretnine koja (ne) moze biti financirana namjenskim
kreditima. lako stambene Stedionice ne mogu apsolutno to¢no utvrditi da li se
financira kupnja prve ili druge nekretnine, misljenja su da se u najvecoj mjeri radi
o kupnji prve nekretnine.

Iz analize kvalitete otplate odobrenih stambenih kredita, koju su provele
stambene Stedionice, proizlazi da, prema stanju na dan 31. prosinca 2004., 1o$i u
ukupnim stambenim kreditima svih stambenih $tedionica sudjeluju sa 0,2 posto.
Rukovoditelje stambenih Stedionica koji smatraju da je visoka kvaliteta otplate
kredita posljedica napora koji su stambeni StediSe podnijeli kako bi mogli podici
stambene kredite (dugoroCna izdvajanja za namjensku Stednju) zamolili smo za
komentar, a uz za sada rijetke slucajeve problema s naplatom receno nam je da su
ih rjesavali dogovorno s komitentima te da u tom segmentu nema osobitih
poteskoca.

Prijevremenu otplatu stambenih kredita zabiljeZile su u svojoj praksi sve tri
stambene Stedionice koje su aktivne po pitanju odobravanja stambenih kredita
(dvije isticu da se radi o rijetkim slucajevima, dok treCa primjecuje da je
prijevremena otplata kredita “dosta zastupljena”). Medutim, u sve tri stambene
Stedionice primijeCeno je da se prijevremeno otplacuju krediti manjih iznosa s
razmjerno dugim rokom otplate, a kao naj¢es¢i razlog navodi se zelja za
oslobadanjem od kreditnih obveza te kako bi se obveza oslobodili jamci za te
kredite.

Novost na domacem financijskom trzistu svakako je i model financiranja u
kojemu stambena Stednja gradana (u stambenim Stedionicama) postaje predmet
zaloga za kredite poslovnih banaka razli¢itih namjena (u vidu lombardnoga
kredita).
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4.3. Predfinanciranje i medufinanciranje stambenih StediSa

Medufinanciranje je moguénost da stambeni StediSa dobije stambeni kredit od
stambene Stedionice prije isteka ugovorenog razdoblja Stednje. Ovim se modelom
kredit odobren za medufinanciranje refinancira iz stambenog kredita koji se odo-
brava nakon §to StediSa ispuni regularne uvjete (potreban iznos ustedevine i raz-
doblje Stednje). Moguéno$cu medufinanciranja skracuje se razdoblje Cekanja na
stambeni kredit od stambene $tedionice. StediSa ostvaruje probitak jer stambeno
pitanje rjeSava brze, kreditni zahtjev se obraduje samo jednom, prateci kreditni
troskovi javljaju se samo jednom, a klijent na visini otplatne rate moze i ne mora
osjetiti utjecaj refinanciranja kredita za medufinanciranje. Medutim, Zakonom o
stambenoj Stednji i drzavnom poticanju stambene Stednje stambenim $tedionica-
ma do 2005. godine nije bilo dopusteno medufinanciranje stambenih §tedisa.'>

lako zakonom nije bilo dopusteno neposredno medufinanciranje stambenih
Stedisa, sve stambene Stedionice razvile su oblik suradnje s poslovnim bankama te
se tako na trziStu nudio proizvod sa slicnim obiljezjima, a cjelokupan poslovni
odnos u kojem sudjeluje stambena Stedionica i poslovna banka najcesce se
nazivao predfinanciranjem stambenih Stedisa.

Sam termin predfinanciranje u sustavu stambene Stednje u Hrvatskoj prvi put
se spominje u izmjenama i dopunama Zakona o stambenoj Stednji i drZavnom
poticanju stambene Stednje iz 2001. godine. Tom prilikom omoguceno je
stambenim Stedionicama da opéinama i gradovima mogu odobravati kredite za
predfinanciranje (u skladu s propisanim namjenama) do maksimalno deset posto
fonda stambene Stednje, ali ta mogucnost nije stvorila prostor za dodatne
poslovne aktivnosti stambenih Stedionica u praksi. 1z navedenoga moguce je

Tablica 9. Broj i iznosi kredita za predfinanciranje (posredno medufinanciranje)

Godina Broj kredita za prefifinar?cira.nje Ukupan iznos ,kr.edita. z.a prec!financiranje
(posredno medufinanciranje) u tekucoj godini (u mil. kn)
1998. 0 0
1999. 0 0
2000. 0 0
2001. 0 0
2002. 10 285
2003. 0 0
2004. 205 32.400
Ukupno 215 32.685

15 Vidi biljesku 8.
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zakljuciti kako se termin predfinanciranje upotrebljava za dvije razliite stvari, ali,
kako poslovni odnos u kojem sudjeluju opcine i gradovi nije zazivio u praksi, pod
predfinanciranjem se u praksi najc¢es¢e misli na posredno medufinanciranje, tj. na
kreditno-depozitni odnos stambene Stedionice i poslovne banke ne osnovi kojega
stambeni Stedisa kreditom poslovne banke premoscuje razdoblje do odobrenja
kredita u stambenoj Stedionici.

Ovako uspostavljen oblik posrednog medufinanciranja (tj. predfinanciranja)
uzrokovao je dodatne troskove te je na taj nacin ogranicavao konkurentnost ovog
proizvoda. Unato¢ kompleksnosti, predfinanciranjem se unatrag 2-3 godine
mogao postici kreditni probitak stambenih Stedisa jer su se jo$ postizali povoljniji
uvjeti naspram uvjeta koji su u segmentu stambenog financiranja tada postojali na
bankarskom trziStu. U danasnje doba, kada je stambeno kreditiranje postalo
jedno od glavnih podrucja konkurentskog nadmetanja banaka, modeli
predfinanciranja prestali su biti konkurentni te je za njih i§Ceznuo svaki interes.

4.4. Drzavna poticajna sredstva

Tijekom razdoblja od sedam godina poslovanja stambenih Stedionica u Hrvat-
skoj, na osnovi sklopljenih ugovora o stambenoj $tednji od drZave, putem Mini-
starstva financija, zatrazeno je 1.076 milijuna kuna drzavnih poticajnih sredstava
(DPS). Medutim, treba imati na umu da se stanoviti dio drzavnih poticajnih sred-
stva po osnovi raskinutih ugovora o stambenoj Stednji vratio u drzavni proracun.
Doznake drzavnih poticajnih sredstava na racune stambenih StediSa prvotno
su trebale pritjecati na tromjeseCnoj osnovi, no u praksi su ova sredstva
doznacdavana u dva navrata (obi¢no je najveci dio DPS-a doznacavan sredinom
godine za prethodnu godinu, dok bi razlika bila doznaCena nakon rebalansa
proracuna u posljednjem tromjesecju tekuce godine). Odredena nepredvidivost

Tablica 10. Pregled zatrazenih drzavnih poticajnih sredstava
od strane stambenih Stedionica, u milijunima kuna

Zatrazen iznos DPS

Godina za tekuéu godinu
1998. 1.841
1999. 14.202
2000. 62.436
2001. 141.057
2002. 206.528
2003. 286.383
2004. 363.145
Ukupno 1.075.593
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priljeva DPS-a mogla bi utjecati na pravodobnu dodjelu stambenih kredita jer su
drZavna poticajna sredstva ukalkulirana u izraCune stambenih Stedionica prema
kojima se sklapaju ugovori sa stambenim $tediSama. Medutim, pojedine stambene
Stedionice su svoje informacijske sustave prilagodile obiljeZjima doznacivanja
DPS-a (tako da su uvele stavku nepristiglog DPS-a u interne svrhe), a §to
omogucuje tretiranje ugovora o stambenoj Stednji u skladu s prvotnim izraunima
prema kojima je stambeni Stedisa sklapao ugovor, odnosno ugovori se tretiraju
kao da su drZavna poticajna sredstva pristigla prema planiranoj dinamici. lako su
svoje informacijske sustave u svrhu automatskog ublazavanja efekata neredovitih
doznaka DPS-a prilagodile samo neke stambene S$tedionice, sve Stedionice
istaknule su kako bi u slucaju posebne vaznosti kredita za stambenog Stedisu
preuzele na svoju Stetu amortiziranje negativnih posljedica uzrokovanih
nepredvidivos¢u dinamike doznaka DPS-a te stambeni kredit isplatile prema
prvotnim izracunima.

5. Zaklju¢na razmatranja

S ciljem razvoja stambenog financiranja mnoge su tranzicijske zemlje razvijale
model potpore angaziranju vlastitih sredstava gradana za rjesSavanje stambenog
pitanja, tj. model namjenske ugovorne Stednje, putem stambenih drustava prema
uzoru na postojece u Ujedinjenom Kraljevstvu te putem stambenih Stedionica po
uzoru na postojeCe u Njemackoj i Austriji. Modeli koji sredstva za stambeno fi-
nanciranje prikupljaju putem ugovornog odnosa, Cesto se u tranzicijskim zemlja-
ma pocinju uvoditi medu prvima. To je stoga §to ih je vrlo jednostavno uvesti, §to
redovito sadrZe direktne drzavne premije te su stoga njihovi stedno-kreditni pro-
izvodi interesantni Sirokom krugu gradana, ¢ak i ako im stambeni kredit uopce ne
treba. Prve stambene Stedionice u tranzicijskim zemljama osnivaju se u Slovackoj
(1992)), éeékoj (1993.) i Madzarskoj (1997.). Osnivanje stambenih Stedionica u
Hrvatskoj dopusteno je od 1998. godine, od kada je moguce razlikovati tri raz-
doblja njihova poslovanja.

Prihvatljivost ugovornih modela stambenog financiranja uglavnom ovisi o
nacionalnim propisima koji reguliraju to podrucje. Naime, svuda su se stambena
drustva (Stedionice) u pocCetku bavile isklju¢ivo stambenim financiranjem te s
vremenom ulazile i u druga podrucja poslovanja (npr. kreditiranje gradevinskih
poduzeéa). Medufinanciranje, komercijalno financiranje potroS$nje vezane uz
opremanje kucanstva (npr. kupnja namjestaja), karti¢cno poslovanje i sl. odavno
im je omoguceno u razvijenim zemljama te se u tom smjeru razvijaju i u
tranzicijskim zemljama.

Primjedbe vezane uz ugovorne modele namjenske Stednje i stambeno
kreditiranje putem stambenih drustava (Stedionica) koje istiCu stru¢njaci, odnose
se na brojne prednosti (medu kojima se spominju poticanje formiranja vlastitih
sredstva prije stambene investicije, omogucavanje Stednje/kredita Sirokom krugu
gradana, njihova prikladnost za manja ulaganja poput tekuceg odrZavanja i dr.),
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ali i na nedostatke (ovise o znatnim drzavnim poticajima, nude kompleksne
proizvode koje je gradanima teSko vrednovati, predstavljaju potpuno zatvoren
sustav, financiranje stambenih kredita putem dobro organiziranog trzista kapitala
moze poluciti iste efekte, ali na trziSnim nacelima i uz mogucénost puno boljeg
upravljanja rizicima i dr.) te na to da najveCu korist osiguravaju u ranoj fazi
tranzicije. Jednom uspostavljene ugovorne modele financiranja potrebno je
razvijati putem deregulacije (vodedi pritom racuna o ciljevima poticajne i fiskalne
politike) kako bi u razdoblju od 10 do 20 godina mogli opstati neovisno o
smanjenju iznosa drzavnih poticajnih sredstava (ili njihovu ukidanju).

Poslovanje stambenih 3tedionica u Hrvatskoj (kao i u Ceskoj, MadZarskoj,
Poljskoj, Slovackoj, ali i u Indiji, Maroku i Nikaragvi) ovisi o izravnim drzavnim
poticajnim sredstvima (premiji) koja se doznaCuju na raCune pojedinaca —
stambenih StediSa. Ovakve premije Stednju u stambenim Stedionicama cine
atraktivnijom u odnosu na alternativne Stedne mogucnosti, pa je sigurno da su se
u ovaj model ukljucili i mnogi kojima podizanje stambenog kredita i nije konacni
cilj. U ovom kontekstu opravdano je postaviti pitanje zasto “premirati” Stednju
bogatijih drustvenih slojeva. Kao odgovor na ovo pitanje ispravno je navesti da se
time privlaci veéi volumen Stednje, ¢ime se stvara veci kreditni potencijal za one
kojima krediti stvarno trebaju. Medutim, pritom je potrebno potaknuti stambene
Stedionice na odobravanje stambenih kredita (zahtijevati manji udio vlastitih
sredstva u ugovornoj svoti, omoguditi medufinanciranje i dr.). U protivnom, bolje
je ograniCiti krug gradana koji imaju pravo na drzavna poticajna sredstva (npr.
prema ukupnom godi$njem dohotku kao $to je to slucaj u Njemackoj) ili ciljanoj
grupi gradana izravno, jednokratno ili periodi¢no tijekom odredenog razdoblja,
dotirati vece iznose subvencija itd. Bududi da drzava putem poticajnih mjera
participira u povoljnijem stambenom financiranju, podrazumijeva se da je
zainteresirana da izdvojena sredstva zaista budu namjenski utrosena. Kako bi se
drzava osigurala od manipulacija i zloporabe poticajima stvorenoga kreditnog
potencijala, od sudionika i korisnika ovih sredstava redovito se trazi da dokazuju
stvarnu svrhu u koju su utrosili dobivena sredstva. Provedeno istraZivanje o
poslovanju stambenih Stedionica u Republici Hrvatskoj upuuje na to da ovu
¢injenicu stambeni StediSe razumiju te da s provedbom ovih odredbi nema
posebnih poteskoca u praksi.

Prema agregiranoj bilanci stambenih Stedionica u Hrvatskoj po
institucionalnim sektorima na kraju 2004. godine ukupna aktiva stambenih
Stedionica iznosila je gotovo 5 milijardi kuna (aktiva ukupnog bankarskog sustava
iznosila je 230,5 milijardi kuna, a na stambene Stedionice odnosilo se 2,2 posto),
a od toga se tek 373,2 milijuna kuna, tj. 7,5 posto njihove ukupne aktive odnosilo
na odobrene stambene kredite. S druge strane, u pasivi je bilo 4,7 milijardi kuna
oroCenih depozita stambenih Stedisa. Na kraju 2004. godine stambeni krediti
odobreni od strane stambenih Stedionica (373,2 milijuna kuna) u ukupnim
stambenim kreditima odobrenima u bankarskom sustavu (21,8 milijardi kuna)
¢inili su 1,7 posto, dok su prikupljeni Stedni i oroceni depoziti stambenih
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Stedionica Cinili 5,6 posto ukupnih Stednih i oroCenih depozita bankarskog
sustava (84,6 milijardi kuna).

O uspjesnosti pojedine stambene Stedionice koja posluje u Republici
Hrvatskoj, ali i ukupnog sustava stambene Stednje pogre$no je donositi sudove na
osnovi podataka o broju sklopljenih ugovora o stambenoj Stednji, kao Sto se to
Cesto Cinilo u proteklih nekoliko godina. Uz broj sklopljenih ugovora o stambenoj
Stednji potrebno je sagledati ukupni iznos prikupljene Stednje, broj ugovora koji
su zavr§ili kreditnim odnosom sa Stedionicom te ukupan iznos odobrenih
stambenih kredita. Ako je rije¢ o procjeni uspjeSnosti modela stambenih
Stedionica u Hrvatskoj, potrebno je, uz naprijed navedeno, uzeti u obzir da su
odobreni stambeni krediti samo dio sredstava koja su namjenski utrosena za
potrebe rjeSavanja/poboljSavanja stambenih potreba gradana. Naime, stambeni
StediSe pored sredstava iz kredita raspolazu jos i vlastitim upladenim sredstvima,
DPS-om i kamatama, a $to ulaganja gradana za stambene potrebe uvecavaido 70
posto. S obzirom na to da ne raspolazemo podatkom o strukturi vrsta
(tarifa/modelima) ugovora o stambenoj Stednji koji dospijevaju za dodjelu (te
kona¢nim odlukama StediSa o prihvacdanju maksimalnih ili drugacijih iznosa
kredita), tesko je utvrditi pouzdan podatak o iznosu za koji je potrebno uvecati
ulaganja stanovniStva za potrebe rjesavanja stambenih potreba, no na osnovi
dostupnih podataka ipak se moze procijeniti da se taj iznos krece izmedu 187
milijuna kuna i 261 milijun kuna.

Iz koncepta modela stambene Stednje proizlazi da se stambeni krediti
indirektno odobravaju uz konzervativan omjer prema udjelu vlastitih sredstava
komitenta (engl. loan to value) od najvise 40 do 70 posto, $to je jamstvo
kvalitetnoga kreditnog portfelja, ali i rijetki primjer na domadem trZistu
stambenih kredita. Takoder, mnogi ne obracaju pozornost na vrstu kamatnih
stopa po kojima se stambeni krediti odobravaju na domaéem financijskom trzistu,
ali znatna je prednost zasad na strani stambenih Stedionica koje stambene kredite
odobravaju uz fiksne kamatne stope.

S obzirom na trend liberalizacije kreditnih uvjeta za stambene kredite koje
odobravaju poslovne banke, stambene Stedionice najavljuju da e u blizoj
buduénosti mijenjati svoju poslovnu politiku, odnosno opée uvjete poslovanja u
smjeru smanjenja kamatnih stopa, ali i kamatne marze.

Buduéi da je za dobivanje stambenoga kredita potrebno ispuniti uvjet o
namjenskoj Stednji u minimalnom trajanju od dvije godine, stambene su
Stedionice tek tijekom 2000. godine pocele odobravati stambene kredite, dok se
veCa kreditna aktivnost (u smislu broja i ukupnog iznosa odobrenih kredita)
ofekuje u buducnosti, a tome bi ponajprije trebala pridonijeti moguénost
medufinanciranja stambenih Stedisa.

Glavni zahtjev u smislu deregulacije sustava stambene Stednje u Hrvatskoj, a
koji su sve stambene Stedionice isticale u nekoliko prethodnih godina, bio je da im
se omoguci medufinanciranje stambenih §tedi$a. [zmjenama i dopunama Zakona
o stambenoj Stednji i drzavnom poticanju stambene Stednje iz srpnja 2005. godine
omoguceno je medufinanciranje stambenih StediSa te su prosirene namjene koje
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se kreditima stambenih Stedionica mogu financirati (financiranje opremanja
stambenog prostora) i dr. Medutim, istodobno su drZavna poticajna sredstva na
stambenu Stednju smanjena za znatnih 40 posto. Smanjenje drzavnih poticaja u
sustavu stambene Stednje u svijetu je normalno s razvojem njihova poslovanja, pri
¢emu ih diversificiranost Stednih i kreditnih proizvoda te njihov volumen ¢ini
otpornima na smanjenje drzavnih poticaja. Medutim, pitanje je koliko se pri
razmatranju smanjenja drzavnih poticaja ozbiljno razmislja o elasticnosti
nacionalnog sustava stambenih Stedionica, a koliko tek o iznalazenju prostora za
rezanje proracunskih izdvajanja.

Daljnji razvoj stambenih $tedionica u Republici Hrvatskoj bio bi mogu¢ ako se
nastavi proces deregulacije njihova poslovanja, ¢ime bi im se omogucilo pruzanje
nekih bankovnih usluga (odobravanje potrosackih kredita Cija je namjena vezana
uz stanovanje), financiranje cjelovitih stambenih projekata, neposredno ulaganje
u nekretnine, prodaja polica osiguranja i dr.
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PRILOG I. Bilanca stambenih Stedionica na dan 31. prosinca 2004., u tisu¢ama

kuna
Raiffeisen Prva Wiistenrot PBZ
BS stambena stambena stambena stambena Sveukupno
Stedionica Stedionica Stedionica Stedionica P
d.d. d.d. d.d. d.d.
IMOVINA
Gotovina i depoziti kod HNB-a 2 0 12 0 14
Gotovina 2 12 0 14
Depoziti kod HNB-a 0 0 0 0
Depoziti kod bankarskih 14.116 588 10.386 307.271 332.361
institucija
Trezorski zapisi MF-a i 56.284 655.214 30.443 38.852 780.793
blagajnicki zapisi HNB-a
Vrijednosni papiri i drugi 0 0 250.181 0 250.181
financijski instrumenti
koji se drze radi trgovanja
Vrijednosni papiri i drugi 1.198.378 635.990 269.396 44,198 2.147.962
financijski instrumenti
raspoloZzivi za prodaju
Vrijednosni papiri i drugi 0 548.185 0 0 548.185
financijski instrumenti koji
se drze do dospijec¢a
Vrijednosni papiri i drugi 0 0 74.956 0 74.956
financijski instrumenti
kupljeni prilikom emisije
izravno od izdavatelja
Derivatna financijska imovina 0 0 0 0 0
Krediti financijskim institucijama 419.552 43.400 6.000 0 468.952
Krediti ostalim komitentima 222.025 89.915 60.999 0 372.938
Ulaganja u podruznice i 0 0 0 0 0
pridruzena drustva
Preuzeta imovina 0 0 0 0 0
Materijalna imovina 4.462 1.273 2.136 853 8.724
(minus amortizacija)
Kamate, naknade i 182.658 187.974 13.390 5.330 389.352
ostala imovina
Manije: Posebne rezerve 6.797 11.853 1.507 2.971 23.128
za neidentificirane gubitke
Ukupno imovina 2.090.680 2.150.684 716.391 393.533 5.351.288
OBVEZE
Krediti od financijskih institucija 0 0 0 0 0
Kratkorocni krediti 0 0 0 0 0
Dugorocni krediti 0 0 0 0 0
Depoziti 1.831.361 1.877.195 672.875 346.816 4.728.246
Depoziti na Ziroracunima 0 0 0 0 0
i tekuc¢im ra¢unima
Stedni depoziti 0 88 0 0 88
Oroceni depoziti 1.831.361 1.877.107 672.875 346.816 4.728.158
Ostali krediti 0 0 0 0 0
Kratkorocni krediti 0 0 0 0 0
Dugorocni krediti 0 0 0 0 0
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Derivatne financijske obveze i
ostale financijske obveze kojima
se trguje

Izdani duznic¢ki vrijednosni papiri

Kratkoro¢ni izdani duznicki
vrijednosni papiri

Dugorocni izdani duznicki
vrijednosni papiri

Izdani podredeni instrumenti
Izdani hibridni instrumenti
Kamate, naknade i ostale obveze
Ukupno obveze

Ukupno kapital

Ukupno obveze i kapital

4.865

0

0

190.442
2.026.668
64.012
2.090.680

0

0

246.922
2.124.116
26.568
2.150.684

0
10.740
6.418
690.032
26.359
716.391

0 4.865

0 0

0 0

0 0

0 10.740

8.844 452.626
355.660 5.196.477
37.873 154.811
393533 5.351.288

PRILOG II. Ra€un dobiti i gubitka stambenih Stedionica na dan 31. prosinca

2004., u tisu¢ama kuna

Raiffeisen Prva Wiistenrot PBZ
tamb tamb tamb tamb
RDG Vsarr.1 e'na Vsan'1 e'na Vsan'1 e.na vsan'1 e.na Gl
Stedionica Stedionica Stedionica Stedionica
d.d. d.d. d.d. d.d.
Ukupno kamatni prihodi 89.173 71.633 32.306 12.160 205.274
Ukupno kamatni troskovi 64.828 55.967 15.536 7.133 143.463
Neto kamatni prihod 24.346 15.666 16.770 5.028 61.810
Ukupno prihodi od provizija 30.379 23.793 15.098 20.940 90.210
i naknada
Ukupno troskovi provizija 2.666 4.270 389 285 7.610
i naknada
Neto prihod od provizija 27.712 19.523 14.709 20.655 82.599
i naknada
Ostali nekamatni prihodi 19.653 6.784 11.426 7.757 45.620
Ostali nekamatni troskovi 10.818 20.766 4.879 4.292 40.755
Neto ostali nekamatni prihod 8.836 -13.982 6.547 3.465 4.865
Neto nekamatni prihod 36.548 5.541 21.256 24.120 87.465
Op¢i administrativni troSkovi 53.650 15.584 32.015 16.847 118.096
i amortizacija
Neto prihod iz poslovanja 7.244 5.623 6.012 12.301 31.179
prije rezerviranja za gubitke
TroSkovi vrijednosnog 90 0 0 0 90
uskladivanja i rezerviranja
za identificirane gubitke
TroSkovi rezerviranja za 3.168 11.013 1.082 1.627 16.889
neidentificirane gubitke
Ukupno troskovi rezerviranja 3.258 11.013 1.082 1.627 16.979
za gubitke
Dobit (gubitak) prije 3.986 -5.390 4.930 10.673 14.200
oporezivanja
Porez na dobit -558 1.524 0 1.830 2.795
Dobit (gubitak) tekuce godine 4.544 -6.914 4.930 8.844 11.404
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Do sada objavljeni Pregledi:

Broj Datum Naslov Autor (i)
P-1 Prosinac 1999. Bankovni sustav u 1998. godini -
P-2 Sije¢anj 2000. Problemi banaka: uzroci, nacini rjeSavanja i posljedice Ljubinko Jankov
P-3 Veljac¢a 2000. Valutne krize: pregled teorije i iskustva 1990-ih Ante Babi¢ i Ante Zigman
P-4 Listopad 2000. Analiza inozemnog duga Republike Hrvatske Ankica Kacan
P-5 Travanj 2001. Kreditna politika hrvatskih banaka: Rezultati drugoga  Evan Kraft s Hrvojem
HNB-ova projekta anketiranja banaka Dolencem, Mladenom
Dulibom, Michaelom
Faulendom, Tomislavom
Galcem, Vedranom Sosi¢em i
Mladenom Mirkom TepuSem
P-6 Travanj 2001. Sto znadi ulazak stranih banaka u Hrvatsku? Tomislav Galac i
Evan Kraft
P-7 Kolovoz 2001. Value at Risk (Rizi¢nost vrijednosti) — Teorija i primjena Drazen Mikulci¢
na medunarodni portfelj instrumenata s fiksnim
prihodom
P-8 Rujan 2001. Promet i ostvareni te€ajevi na deviznom trzistu u Tihomir Stucka
Hrvatskoj
P-9 Listopad 2001. Teorija i stvarnost inozemnih izravnih ulaganja u svijetu Ante Babi¢, Andreja Pufnik i
i u tranzicijskim zemljama s posebnim osvrtom na Tihomir Stucka
Hrvatsku
P-10 SijeCanj 2002. Vremenska konzistentnost i pozitivna teorija monetarne Maroje Lang
politike — teoretski temelji institucionalnog ustroja
sredi$nje banke
P-11 Sijecanj 2002. Analiza poslovanja stambenih Stedionica u Republici Mladen Mirko Tepu$
Hrvatskoj
P-12  Lipanj2002. Deset godina tranzicije Warren Coats i Marko Skreb
Sredisnje bankarstvo u srednjoeuropskim i
isto¢noeuropskim drzavama (ukljucujuéi balticke
drzave)
P-13 Rujan 2002. Fiskalna konsolidacija, inozemna konkurentnost i Evan Kraft i Tihomir Stucka
monetarna politika: odgovor WIWW-u
P-14 Veljac¢a 2003. Rezultati treéega HNB-ova anketiranja banaka: Hrvatski Tomislav Galac
bankarski sektor u fazi konsolidacije i trziSnog
pozicioniranja od 2000. godine do danas
P-15 Kolovoz 2004. Kako unaprijediti hrvatski sustav osiguranja Stednih Michael Faulend i Evan Kraft
uloga?
P-16 Kolovoz 2004. Pregled i analiza izravnih ulaganja u Republiku Alan Skudar
Hrvatsku
P-17 Rujan 2004. Treba li Hrvatskoj razlikovanje premije osiguranja Tomislav Galac
Stednih uloga?
P-18 Studeni 2004. Analiza modela stambenog Mladen Mirko Tepus$
financiranja u Republici Hrvatskoj
P-19 Svibanj 2005. Kriteriji Europske unije s posebnim naglaskom na Michael Faulend, Davor
ekonomske kriterije konvergencije - Gdje je Hrvatska? ~Loncarek, lvana Curavi¢ i Ana
Sabi¢
P-20 Kolovoz 2005. Rezultati Cetvrtoga HNB-ova anketiranja banaka Tomislav Galac i Lana Duki¢
P-21 Listopad 2005. Indeksi koncentracije bankarskog sektora u Hrvatskoj  Igor Ljubaj
P-22  Sijecanj 2006. Kontrola koncentracija u hrvatskome bankarskom Tatjana Ruzi¢

sustavu




Upute autorima

Hrvatska narodna banka objavljuje u svojim povremenim publikacijama IstraZivanja, Pregledi i Ras-
prave znanstvene i stru¢ne radove zaposlenika Banke, gostiju istraZivaca i vanjskih suradnika.

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

Radovi se primaju i objavljuju na hrvatskom i/ili na engleskom jeziku.

Radovi predloZeni za objavljivanje moraju ispunjavati sljedece uvjete.

Tekstovi moraju biti dostavljeni elektroni¢ckom postom, na magnetnim ili optickim medijima (3.5”
diskete, ZIP, CD), a uz medij treba priloZziti i ispis na papiru. Format zapisa treba biti Word for Windows, a
preferira se RTF format kodne strane 437 ili 852.

Na prvoj stranici rada obvezno je navesti naslov rada, ime i prezime autora, akademske titule, naziv us-
tanove u kojoj je autor zaposlen, suradnike te potpunu adresu na koju Ce se autoru slati primjerci za korek-
turu.

Dodatne informacije, primjerice, zahvale i priznanja, mogu se ukljuciti u naslovnu stranicu. Ako je ta
informacija dugacka, pozeljno ju je ukljuciti u tekst, bilo na kraju uvodnog dijela bilo u posebnom dijelu
teksta koji prethodi popisu literature.

Na drugoj stranici svaki rad mora sadrzavati sazetak i klju¢ne rije¢i. Sazetak mora biti jasan, deskripti-
van, pisan u treCem licu i ne dulji od 250 rijeci (najvisSe 1500 znakova). Ispod saZetka treba navesti do 5
klju¢nih pojmova.

Tekst treba biti otipkan s proredom, na stranici formata A4. Tekst se ne smije oblikovati, dopusteno je
samo podebljavanje (bold) i kurziviranje (italic) dijelova teksta. Naslove je potrebno numerirati i odvojiti
dvostrukim proredom od teksta, ali bez formatiranja.

Tablice, slike i grafikoni koji su sastavni dio rada, moraju biti pregledni, te moraju sadrZavati: broj,
naslov, mjerne jedinice, legendu, izvor podataka te biljeske (fusnote). Biljeske koje se odnose na tablice,
slike ili grafikone treba obiljeziti malim slovima (a,b,c...) iispisati ih odmah ispod. Ako se posebno dostav-
ljaju (tablice, slike i grafikoni), potrebno je oznaditi mjesta u tekstu gdje dolaze. Numeracija mora biti u
skladu s njihovim slijedom u tekstu te se na njih treba referirati prema numeraciji. Ako su ve¢ umetnuti u
tekst iz drugih programa (Excel, Lotus,...) onda je potrebno dostaviti i te datoteke u Excel formatu (grafi-
koni moraju imati pripadajuce serije podataka).

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

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

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

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

Uredni$tvo zadrzava pravo da autoru vrati na ponovni pregled prihvaéeni rad i ilustracije koje ne zado-
voljavaju navedene upute.

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









Hrvatska narodna banka izdaje sljedece publikacije:

Godisnje izvjesCe Hrvatske narodne banke
Redovita godi$nja publikacija koja sadrzava godi$nji pregled nov¢anih i opéih
ckonomskih kretanja te pregled statistike.

Polugodi$nje izvjes¢e Hrvatske narodne banke
Redovita polugodis$nja publikacija koja sadrzava polugodisnji pregled nov¢anih i
opc¢ih ekonomskih kretanja te pregled statistike.

Tromjese¢no izvjesée Hrvatske narodne banke
Redovita tromjesecna publikacija koja sadrzava tromjesecni pregled novcanih i opéih
ekonomskih kretanja.

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

Bilten Hrvatske narodne banke
Redovita mjese¢na publikacija koja sadrzava mjese¢ni pregled novéanih i op¢ih
ekonomskih kretanja te pregled monetarne statistike.

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

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

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

Hrvatska narodna banka izdavac je i drugih publikacija, primjerice: zbornika radova

s konferencija kojih je organizator ili suorganizator, knjiga i radova ili prijevoda
knjiga i radova od posebnog interesa za HNB i drugih sli¢nih izdanja.
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