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Kretanja u medunarodnom okruzju sve povoljnija,
ali uz naglasene rizike

2017. 2018 |« QOcekuje se daljnje zaostravanje
2015 2016, 4 monetarne politike u SAD-u k.oje
:rgz:'c'; ol ;‘rgz:'c’:; c’:.e utjecati na globalpe uvjete
2016, financiranja. ECB bi mogao
BDP (realne stope promjene, %) najaviti promjenu na jesen.
Svijet 33 31 34 00 36
Europodruge 20 17 16 01 16 = JacCanje  politickih  rizika u
Glawni vanjskotrgovinski partneri RH 1,8 18 20 0,0 2,0 razvijenim Zemljama bi se moglo
talja 07 09 07 02 08 odraziti kako na  njihovu
Njematka 15 18 17 03 15 gospodarsku aktivnost tako i
Slovenija? 23 25 25 02 16 prelijevati na zemlje u razvoju kroz
Austrija® 09 14 14 02 12 poveCane troskove financiranja i
Bosna i Hercegovina® 32 22 30 0,0 3,7 po g0r§ ane UVj ete trgovinske
Stbija? 07 26 28 01 35 razmijene.

a Consensus Forecast (ozujak, 2017.)
Izvor: MMF (GAS, GEE), ozujak 2017.
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Nastavak gospodarskog rasta

Realni rast BDP-a
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mmmm Potrosnja kuéanstava mmmm PotroSnja drzave
Bruto investicije u fiksni kapital mm=m Promijena zaliha
= |zv0z robe i usluga s Uvoz robe i usluga

Bruto domaci proizvod - desno
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...1 nastavak povoljnih kretanja

Y o\

na trzis

tu rada

Ukupna zaposlenost i doprinosi
promjeni zaposlenosti po sektorima

Nominalna bruto placa po sektorima,
sezonski prilagodene vrijednosti, doprinosi
tromjesecnoj stopi promjene

postotni bodovi
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mmmmm Gradevinarstvo (F) s Trgovina (G) e 7 aposlenost - desno
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» Trgovina (G) m Javni sektor (O, P, Q)
Ostalo + Nominalna bruto placa - desno

Napomena: Projekcija za 2017. preuzeta je iz sluzbene projekcije HNB-a iz travnja

2017.

Izvor:

HRVATSKA NARODNA BANKA

HZMO (sezonska prilagodba HNB-a)

Napomena: Podaci o prosje¢noj nominalnoj bruto placi po djelatnostima
odnose se na podatke prikupljene iz obrasca RAD-1, a od sije¢nja 2016. na
podatke prikupljene iz obrasca JOPPD. Podaci za prvo tromjesecje 2017.
godine odnose se na sijecan;j i veljacu.

Izvori: DZS; izra¢un HNB-a (sezonska prilagodba HNB-a)
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Pouzdanje potrosaca i poslovnog optimizma
i dalje na visokim razinama

Indeksi pouzdanja u

EU
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Indeks pouzdanja poduzeca u industriji
e |ndeks pouzdanja potroSaca

2016.

e |ndeks ekonomskog raspolozenja (ESI) - desno

2017.
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Izvor: Eurostat

Indeksi pouzdanja u RH

desezonirane standardizirane vrijednosti,
troclani pomicni prosjeci
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== |PP |ndeks pouzdanja potroSaca e DugoroCni prosjek = 100

Napomena: Posljednji podatak odnosi se na travanj 2017.
Izvori: Ipsos; HNB (sezonska prilagodba HNB-a)
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Ocekuje se intenziviranje rasta kapitalnih
investicija

Bruto investicije u fiksni kapital Doprinosi realnom godiSnjem rastu bruto
investicija u fiksni kapital, po sektorima
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Godidnje stope promjene kapitalnih investicija (originalne vrijednosti) - lijevo
= Razina kapitalnih investicija (sezonski prilagodene vrijednosti) - desno Konsolidirana opéa drzava mOstalo ¢ Ukupno

Napomena: Projekcija za 2017. preuzeta je iz sluzbene projekcije HNB-a iz travnja Napomena: Doprinosi sektora procjena su HNB-a. Realne vrijednosti po sektorima
2017. dobivene su deflacioniranjem nominalnih veli¢ina deflatorom bruto investicija u

Izvor: DZS (sezonska prilagodba HNB-a) fiksni kapital.
Izvor: DZS (izracun HNB-a)
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...gdje EU fondovi postaju vazan izvor
financiranja

Prosjec¢an godisnji priljev sredstava iz

Transakcije s EU proratunom fondova EU-a i poredak na ljestvici

konkurentnosti
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2014 2015. 2016. 2017. 1 2 3 4 5
Uplate u proragun EU Rasporedena sr.-tekuéa Priliev sredstava iz EU fondova u razdoblju 2004.-2016.,
mmm Rasporedena sr.-kapitalna A Primljena sredstva iz EU u % BDP-a
— Neto rasporedena sredstva*-desno =—Neto primljena sredstva*-desno
Napomena: Uplate u prora¢un EU-a na slici su prikazane s negativnim
predznakom. Pozitivna vrijednost neto primljenih/rasporedenih sredstava
znaci viSak nad uplatama u proracun EU-a.
Izvori: HNB; MF Izvori: ESB; Svjetska banka
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Monetarna politika i inflacija
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Monetarna politika
i dalje vrlo ekspanzivna

Likvidnost banaka i prekonoéna

dubank I Visak likvidnosti — HR vs. europodrucje
medubankovna kamatna stopa
5 20 8 T = Hrvatska - visak devizne likvidnost 8
7 m Hrvatska - viak kunske likvidnosti * 7
4 16 ¢ Europodrucje - viSak likvidnosti
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2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 1 1
m Visak likvidnosti (uklju€ujuci prekonoc¢ni depozit kod HNB-a) - desno 0 - -0
——Prekono¢na medubankovna kamatna stopa - lijevo 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 3/'17.
Napomena: Visak likvidnosti je razlika izmedu stanja na racunima za Napomena: Visak likvidnosti u eurozoni predstavlja visak rezervi u
namirenje poslovnih banaka kod HNB-a i iznosa kojeg banke moraju odnosu na regulatorno zahtijevanu obveznu rezervu (eng. excess
odrzavati na tim raCunima prema obra¢unu obvezne pricuve. reserves).
Izvor: HNB Izvori: ESB; Eurostat; HNB
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...uz nastavak trenda poboljSavanja
uvjeta financiranja

Kamatne stope na kunske i eurske

: Kamatne stope domacih banaka
trezorske zapise MF-a
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——TZ-91 dan —=—TZ-182 dana Dugoroéni krediti  Kratkoro&ni krediti  Stambeni krediti ~ Ostali dugoro&ni
——TZ-364 dana —=—TZ-728 dana poduzecéima poduzeéima krediti
TZ EUR-91 dan TZ EUR-364 dana stancvmistyu, k.
——TZ EUR FX-364 dana TZ EUR FX-546/547 dana
TZ EUR EX-455 dana ®2010. ®2011. =2012. =2013. ®=2014. w2015 wW2016. m3/2017.
Izvori: MF; HNB Izvor: HNB

10

HRVATSKA NARODNA BANKA



Poboljsanje uvjeta na trziStu kredita

Promjena standarda odobravanja Promjena kreditne potraznje
kredita (ponuda)
30 - 90
20 POOSTRAVANIE PORAST POTRAZNJE
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-70 -90
2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 1.tr. 2017. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 1.tr. 2017.
Standardi odobravanja kredita poduzeéima Potraznja za kreditima poduzeéima
m Standardi odobravanja stambenih kredita m Potraznja za stambenim kreditima
m Standardi odobravanja potroSackih i ostalih kredita B Potraznja za potroSackim i ostalim kreditima

Napomena: Podacima su prikazani godi$nji prosjeci neto postotaka odgovora banaka ponderirani udjelima u pripadajucoj skupini kredita.
Izvor: Anketa o kreditnoj aktivnosti banaka, HNB
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U 2017. ocekuje se nastavak oporavka
plasmana poduzeéima i stanovniStvu

Plasmani poduzeéima
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mmm Transakcije plasmana poduzecima - lijevo

— Godi$nja stopa promjene (na temelju transakcija) - desno

Izvor: HNB

Plasmani stanovniStvu
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= Transakcije plasmana stanovnistvu - lijevo
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GodiSnja stopa promjene (na temelju transakcija) - desno

Izvor: HNB
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U 2017. porast inflacije na 1,4% zbog
jacanja uvoznih inflatornih pritisaka

Cjenovni pokazatelji Projekcija inflacije

godiSnje i mieseCne stope promjene

17, W47, W16 .17,
godidnje stope | meseéne stope
Indeks potroSackih cijena i njegove komponente
Ukupni indeks 14 1,1 0,7 0,3 =
Energiia 14 01|06 09 | 3B
Nepreradeni prehrambeni proizvodi 6,3 42 | 05 -24 £
Preradeni prehrambeni proizvodi 2,0 28 0,7 01 g
Industrijski neprehrambeni proizvodi bez energije 0,7 0,3 3,4 3,0
Usluge 01 01 1] -01 -01
Ostali cjenovni pokazatelji
Temeljna inflacija 13 14 08 1,0
, oo i , 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018.
Indeks proizvodackih ciiena industrije na domaéem trZistu 2,6 11 11 -0,3 }
Cijene sirove nafte Brent (U USD) 67,2 330 17,7 64 - CE::Trt?g: prehrane i energije — :Dnrﬂe:c:;: Zotroéaékih cijena (%)
HWWI agregatni indeks ciiena sirovina (bez energenata u USD) 21 216 | 63 22 Temeljna inflacija (%)

Napomena: Preradeni prehrambeni proizvodi ukljuCuju alkohol i duhan. , o B L o o .
* Temeljna inflacija ne ukljucuje cijene poljoprivrednih i proizvoda koji su
administrativno regulirani.
Izvori: DZS; Bloomberg; HWWI Izvori: DZS; izratun HNB-a
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U 2016. je nastavljena snazna fiskalna
prilagodba

° . P v D k o oo . d
Kretanje salda i duga opce drzave ekompozicija promjene duga
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20 -10 mmmm Razlika izmedu kamatne stope i stope gospodarskog rasta
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= Primarni saldo
mmmm Saldo opce drzave Dug opce drzave - lijevo mmmm Ostalo
—— Promjena duga opc¢e drzave
Izvori: HNB; Eurostat Izvor: HNB
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Strukturne promjene
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Hrvatsko gospodarstvo je nakon ulaska u
EU postalo neto izvoznik

Ve [] [] ° W oWV ° ] ] []
Struktura salda tekuceg i kapitalnog Globalni trzisni udjel izvoza robe i
v
racuna usluga
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mmmmm Primarni dohodak Robe —Star_ei Clanice .(EU 19) —Nove élan[ce (EU 1.2)
mmmm Kapitalne transakcije e Usluge —Baltlgke zemlje ) —Bugarska |lRum'uankav
mmmmm Sckundarni dohodak e Tekuéi i kapitalni raéun (desno) Madzarska i Slovenija —==Ceska, Poljska i Slovacka
----- Isklj. uinke na dobit banaka* ==Hrvatska
* Prikazan je saldo tekuceg i kapitalnog racuna (u % BDP-a), koji u 2015. Napomena: Balticke zemlje ukljucuju Estoniju, Letoniju i Litvu.
ne ukljuCuje ucinak konverzije kredita u Svicarskim francima na poslovne Izvor: Eurostat

rezultate banaka (oko 2% BDP-a), a u 2017. uinak oc¢ekivanih ispravaka
vrijednosti protrazivanja od koncerna Agrokor (oko 1,3% BDP-a).

Izvor: HNB
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Ulazak u EU i poboljSavanje cjenovne konkurentnosti
gospodarstva su glavna strukturna promjena

o o [] . ® o . . . v .
Robni izvoz RH prema ekonomskim Nominalni i realni efektivni te¢aj kune
grupacijama zemalja
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2010. | 2011. | 2012. | 2013. | 2014. | 2015. | 2016. | 2017. 8 8§ 8§ 8§ 8 &&JIKE&IKIKESK
== Nominalni - lijevo
e Cofta Nove ¢lanice EU (12) === Realni, uz potroSacke cijene - lijevo
Xlani ; === Realni, uz jedini¢ni troSak rada u uk. gospodarstvu - lijevo
Stare Clanice EU (15) Ostale zemlje e Realni, uz}ediniéne trokove rada u grergdivaékoj indjustriji - lijevo
= Ukupno == Realni, uz proizvodacke cijene - desno
Napomena: CEFTA uklju¢uje Albaniju, Bosnu i Hercegovinu, Crnu Goru, Napomena: Realni efektivni teCaj kune uz proizvodacke cijene ukljucuje
Makedoniju, Moldaviju, Srbiju i UNMIK/Kosovo. Vrijednosti indeksa hrvatski indeks proizvodackih cijena industrije na ukupnom trZistu. Realni
izraCunate su kao pomicni prosjek Cetiri tromjesecja. efektivni teCajevi kune wuz jediniCne troskove rada dobiveni su
Izvori: DZS (izratun HNB-a); HNB interpolacijom tromjesecnih vrijednosti. Pad indeksa oznaclava efektivnu
aprecijaciju kune.
Izvor: HNB 17
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Gdje nema napretka!? Institucionalno
okruzje i dalje glavna prepreka poslovanju

Glavna prepreka
poslovanju je
promjenjivost i
kompleksnost propisa

Druga vazna prepreka je
nemogucénost naplate
potrazivanja

Pristup financiranju
takoder otezava
poslovanje malim i

srednjim poduzeéima, ali
u manjoj mjeri od drugih

¢imbenika

Srednja poduzeca

Mala poduzeda

Propisi — ucestalost promjene

Propisi — kompleksnost i neuskladenost
Nemogucénost naplate potraZivanja
Konkurencija

Troskovi proizvodnje ili radne snage
Pronalazenje kupaca

Pristup financiranju

Raspolozivost iskusnih strué¢njaka
Propisi — ucestalost promjene

Propisi — kompleksnost i neuskladenost
Nemogucnost naplate potraZivanja
Konkurencija

Troskovi proizvodnje ili radne snage
Pronalazenje kupaca

Pristup financiranju

Raspolozivost iskusnih stru¢njaka

W Znatno otezava poslovanje
= Nema utjecaja na poslovanje

= Djelomi¢no otezava poslovanje

18

Izvor: Anketa o pristupu malih i srednjih poduzeéa financiranju, HNB 2015.
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...i nadalje nepovoljnije poslovno okruzenje u
Hrvatskoj u odnosu na zemlje SIE

Doing Business

Lakoca
poslovanja

Pokretanje

insolvetnos slovanja
Dobivanje
Provedba . J.
gradevinskih
ugovora
dozvola
o Dobivanj
Prekograni¢no © |v?vnje
. elektricne
trgovanje -
energije
Pladanje poreza njizba
&P N vlasniStva
manjinskih Dobivanje kredita
ulagaca
e Hrvatska e CEE zemlje

Napomena: Rezultati pojedinih podrudja izraZeni su rangom
zemlje. Visi rang oznacava slabiji rezultat.
Izvor: World Bank, Doing Business 2017.

Global Competitiveness Index

Glohal
Competitivenes
s Index
. 120 —— W
Inovacije _— ———__Institucije
Y A

Sofisticiranost
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&S

\ Makroekonoms
| ko okruzje
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| | X | | zdravstvo i
Tehnologka | Fe |
N 0sSNovNo
spremnost . )
\ obrazovanje
Razvijenost ] . A S
) & gt_‘\l._/ { VI ~/  Visoko
financijskog | = .
triista . 5 obrazovanje
i B /
U€inkovitost!

\
\YU€inkovitost
trziStarada trZista roba

= Hrvatska = CEE zemlje

Napomena: Rezultati pojedinih podrucdja izrazeni su rangom zemlje. Visi rang
oznacava slabiji rezultat.

Izvor: World Economic Forum, Global Competitiveness Report 2019.9—201 7.
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Bankovni sustav i financijska stabilnost
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Pod utjecajem smanjenja troSkova ispravaka vrijednosti i
rezerviranja, ali i znacajnih jednokratnih prihoda,
profitabilnost banaka se u 2016. znacajno oporavila

Profitabilnost banaka znatno porasla pod
utjecajem relativno nizih ispravaka vrijednosti
nego proteklih godina

- Neto kamatna marza

Prosjeéna profitabilnost imovine (ROAA)
Prosjecna profitabilnost kapitala (ROAE) -desno
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Napomena: Isprekidane linije prikazuju vrijednosti pokazatelja bez efekta konverzije

kredita u Svicarskim francima.
Izvor: HNB 21

HRVATSKA NARODNA BANKA



Nastavljena je supstitucija prekograni¢nih izvora
sredstava jeftinijim, ali istovremeno i po ro¢nosti
kracim, domacim izvorima

Obveze banaka prema stranim
povezanim subjektima gotovo
izjednacene sa imovinom na kraju
prosinca 2016.

Neto imovina prema stranim povezanim subjektima
Imovina prema stranim povezanim subjektima
Obveze prema stranim povezanim subjektima

Rast ro¢ne neuskladenosti imovine i
obveza banaka primarno uzrokovan
skradenjem ro¢nosti obveza

Imoving — == (Obyeze == = e Rocna neuskladenost

= = == |MOVina prema nerezidenitma 50
= = == Obveze prema nerezidenitma
45
150 \’_/—WM
= 40
E
2 100
E ’_——-'--‘h‘ 35 - 'ﬂ‘--------‘---‘.
B - it T - o I mmmm——
— S 30 - - -
= 30 7]
% 25
E 2
50 10 H—
5
-100
SRR =i s Jha i o i (o B Rt ot S ot g A A el et B Bt I R R 0
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meaoneamneagreagreagneagneas RS B RS B R S RN S S S
- - = ~ = - (=]
Napomena: Neto imovina banaka prema stranim povezanim subjektima je
prikazana kao razlika izmedu imovine i obveza. Izvor: HNB
Izvor: HNB
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VeV /L °

Nastavkom intenzivnijeg CiSéenja bilanci banaka,
poboljsanje kvalitete imovine zapoceto u drugoj
polovici 2015., nastavljeno je i u 2016.

Nastavljeno poboljsanje kvalitete Intenziviranje procesa rjeSavanja pitanja
kreditnog portfelja banaka neprihodujuéih plasmana banaka
prodajom plasmana

B Pokriveni dio = Nepokrivenidio = Pokrivenost (desno) W Otpisi neprihodonosnih kredita MR Prodaja neprihodonosnih kredita
s \|PLR - desno = = = [\P|R bez otpisa kredita - desno
o 7 20%
s 0,
R . 19%
e 18%
@
=5 17%
S £ = il
b=
a 16%
15%
3 14%
2 13%
12%
1
- 10%
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Izvor: HNB Izvor: HNB
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U strukturi financiranja privatnog nefinancijskog
sektora dominiraju varijabilne kamatne stope

a) Kucanstva

Fiksne u
razdoblju
Fiksne do krace?l ?d
dospijeca dospijeca
P1 o
31%
NRS
31%
Ostalo '
varijabilno
7% EURIBOR

29%

100%
80%
60%
40%
20%

0%

Stambeni Gotovinski ~ Prekoracenja ~ Kreditne  Ostali krediti
krediti krediti kartice
Fiksne u razdoblju kraem od dospijeca M Fiksne do dospijeéa
m Ostalo varijabilno m EURIBOR
B NRS

Izvor: HNB, Anketa o promjenjivosti kamatnih stopa.

b) Nefinancijska poduzeca

NRS
Fiksne do o
. 4%
dospijeca
EURIBOR
37%
Ostalo
varijabilno
40%
100%
80%
60%
40%
20%
0%
Krediti za investicije Krediti za obrtna Ostali krediti
sredstva
Fiksne u razdoblju kraéem od dospijeéa ™ Fiksne do dospijeca
M Ostalo varijabilno m EURIBOR
B NRS
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Udio fiksnih stopa u novoodobrenim
stambenim kreditima raste

W Fiksne do dospije¢a M Fiksne u razdoblju kraem od dospijeca M Varijabilne stope

100%
Informativni materijal HNB-a
“Rizici za potrosace u kreditnom
80% odnosu”, 20.travnja 2016.
Okvir 2. Kamatni rizik u
Hrvatskoj, Financijska stabilnost
60% br. 15. srpanj 2015.
40% \
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e} < < < < N o] N lg] O O O O ~
— — — — — — — — — — — — — —
(=] =] =] (=] =] =] =] =] =] =) =] = =] =]
8 8 & & &8 § a § & & a8 a a |
a4 m ¢ o o m Y o o 1 ¢ o o m
— — — — —
e} e} el

Napomena: Direktna statistika kamatnih stopa na nove poslove s obzirom na njihovu
promijenjivost nije dostupna. Prikazana struktura zasnova je na informaciji o razdoblju
pocetnog fiksiranja kamatne stope te sluZi kao aproksimacija. Fiksne stope su
nepromijenjive do dospijeéa, "teaser stope" su nepromijenjive u razdoblju od 12 do 120
mjeseci od odobravanja kredita, a varijabilne stope su one koje su promijenjive ili
nepromijenjive u razdoblju kraéem od 12 mjeseci.

Izvor: HNB.
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Ublazavanje kamatnog rizika

O Nedavno anketno istrazivanje kamatnih politika banaka kojeg je proveo HNB potvrdilo je
znacajnu izloZenost kucanstava kamatnom riziku, odnosno posljedicno banaka kamatno
induciranom kreditnom riziku.

O Sukladno tome, HNB je zapocela pripremu preporuke za kreditne institucije koje adresiraju
mogucnosti ciljanog reprogramiranja dugova odobrenih uz promjenjive stope odnosno
poticanja kreditiranja s fiksnim kamatnim stopama.

O lako postoji oportunitetni troSak u vidu smanjenja iznosa rata kredita u slucaju daljnjeg pada
kamatnih stopa, on je u uvjetima povijesno niskih kamata razmjerno mali, dok je potencijalni
trosak za neke klijente u slucaju rasta kamata znatan.
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Zahvaljujuci politici visokih razina kapitaliziranosti i likvidnosti, kao i
ogranicavanju izlozenosti bankovnog sustava prema riziku Agrokora,
financijska stabilnost je neupitna

Stope kapitaliziranosti (SAROK) Stope likvidnosne pokrivenosti (LCR)
31.12.2016 31.12.2017 (ts) 31.12.2018 (ts) 31.12.2016. 31.12.2017. (ts) 31.12.2018. (ts)
— —_— —_— 2,500 2,500 2,500
30 30 4 30 4 l 2,000 4 2,000 - 2,000 -
B 27,3

T 25,9 1,500 - 1,500 1,500 -

20 | 206 20 | 20 |
1,000 - 1,000 1,000 -

T il

10 10 10

500 500 1 500
0 0 0 |  — | — | —
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Hvala na pozornosti!
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