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Visok rast BDP-a u posljednjih nekoliko godina, podrzan prije svega snaznom
aktivnoscu usluznog sektora i gradevine ...

Projekcija BDP-a Kretanje bruto dodane vrijednosti po djelatnostima
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... potiCe znatan porast realnih dohodaka

Povoljno makroekonomsko okruzenje potice rast

zaposlenosti

mmmmmm Broj zaposlenih
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Napomena: podaci za 3.tr.2025. zavrSavaju s placama isplaéenima u kolovozu.
Izvori: DZS; izracun HNB-a (sezonska prilagodba HNB-a)
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Nakon ubrzavanja u 2025., u Hrvatskoj se u 2026. oCekuje usporavanje
inflacije i smanjenje razlike u odnosu na prosjek europodrucja

Projekcija inflacije u europodruéju
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Napomena: Temeljna inflacija mjerena je harmoniziranim indeksom potro$ackih
cijena, koji isklju¢uje cijene energije, hrane, alkohola i duhana. Prikazani su podaci iz
rujanske projekcije.
lzvor: ESB
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Projekcija inflacije u Hrvatskoj
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Napomena: Temeljna inflacija mjerena je harmoniziranim indeksom potro$ackih
cijena, koji iskljuuje cijene energije, hrane, alkohola i duhana. Prikazani su podaci iz
rujanske projekcije.

lzvori: Eurostat; ocjene i projekcije HNB-a




KljuCne kamatne stope ESB-a smanjene su za 200 baznih bodova u neutralno
podrucje, trziSta trenutno ne oCekuju znacajnije promjene stopa

Kljuéne kamatne stope ESB-a Terminska krivulja €STR
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Visak likvidnosti - desno
e Kamatna stopa na nov¢ani depozit (DFR) 1.4
Kamatna stopa za moguénost posudbe na kraju dana (MLF) 1,2
- Kamatna stopa za glavne operacije refinanciranja (MRO) 1,0
Eonia / €STR 2023. 2024. 2025. 2026. 2027.
Napomena: DFR (engl. deposit facility rate); MLF (engl. marginal lending facility); MRO Napomena: Terminska krivulja procjenjuje se s pomocu stope iz promptnoga prekonocnoga
(engl. main refinancing operations). Od po&etka 2022. EONIA se zamjenjuje stopom €STR. indeksiranog ugovora o razmjeni (engl. overnight indexed swap rate, OIS). Terminske krivulje
lzvor: ESB oznacuju odabrane terminske krivulje formirane na dan prije odabranih sastanka Upravnog vije¢a
ESB-a te na posljednji promatrani dan.
Izvori: Bloomberg; izracun HNB-a
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Kretanje kamatnih stopa na nove kredite u Hrvatskoj slicho prosjeku

europodrucja

Krediti poduzeéima

2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024.
raspon EA == E uropodrucje
= Hrvatska ——Ceska, Poljska i Madarska
—— Balticke zemlje ——Slovenjjai Slovacka

Izvor: ESB, izra¢un HNB-a
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2025.

Stambeni krediti

2018. 2019. 2020. 2021.
raspon EA
——Hrvatska
——Balticke zemlje

Izvor: ESB, izraéun HNB-a

Potrosacki i ostali krediti
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U prvoj polovini 2025. pojacane izmjene uvjeta postojecih stambenih
kredita, ponajprije radi smanjenja kamatnih stopa

10.000 je ugovorilo s bankom izmjene uvjeta postojecih

stambenih kredita (oko 9% stanja kredita)

mmm Aneks ugovora
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Napomena: Udio stanja odnosi se na omjer ukupnih ponovnih
sporazuma u proteklih Sest mjeseci i prosjeCnog stanja stambenih
kredita u tom razdoblju.

Izvor: HNB (Uvijeti kreditiranja potrosaca)
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Razdoblje isplate izvornog kredita

Napomena: 2025. se odnosi prvu polovinu godine. Isklju¢ene su one kreditne
partije kojima iznos ponovnog sporazuma iznosi manje od 20% ukupnog iznosa
glavnice. Prosje¢no smanjenje kamatne stope odnosi se na ponovne sporazume
sa smanjenjem kamatne stope.

Izvor: HNB (Uvijeti kreditiranja potroSaca)



Smanjenjem kamatnih stopa potrosaci u cijelom razdoblju otplate -
ustedjeli prosje€no 11% troSka glavnice i kamata (oko 17 tis. eura)

90% ponovnih sporazuma ugovoreno je u istoj banci

o Broj kreditnih partija sa smanjenjem roénosti

mBroj kreditnih partija s dodatnom isplatom

OBroj ostalih kreditnih partija sa smanjenjem kamatne stope
< Prosjeéna usteda (% izvornog troska otplate, desno)
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Napomena: Prikazani su ponovni sporazumi sa smanjenjem kamatne stope. Prosje¢na usteda
odnosi se na razliku ukupnog troSka otplate glavnice i kamata u razdoblju trajanja kredita izmedu
trenutka izvorne isplate i ponovnog sporazuma za kreditne partije kod kojih nije doslo do isplate

nove glavnice, odnosno nova isplata nije iznosila viSe od 5% ukupnog iznosa ugovorene glavnice.

lzvor: HNB (Uvjeti kreditiranja potroSaca)
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Mjesecni teret otplate u prosjeku se smanjio za 3,3% dohotka

— MNakon ponovnog sporazuma

== U trenutku isplate izvornog kredita
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Kumulativni udio glavnice

Napomena: Prikazani su ponovni sporazumi sa smanjenjem kamatne stope za kreditne partije kod
kojih nije doslo do isplate nove glavnice. Prikazano je ne$to manje od 5.500 kreditnih partija (76%
uzorka) za koje su raspoloZivi podaci o dohotku, dok su ostale kreditne partije isklju€ene iz gornjeg
prikaza. Prikazani su LSTI omjeri izracunati u trenutku ugovaranja ponovnog sporazuma u 2025. i
LSTI omjeri izracunati pri posljednjoj prethodnoj isplati, Sto se u 91% prikazanih slu¢ajeva odnosi na
isplatu izvornog stvarnog novog kredita, a u ostalima na prethodni trenutak sklapanja ponovnog
sporazuma.

Izvor: HNB (Uvjeti kreditiranja potroSaca)



Kamatne stope na nove depozite takoder su slijedile slicnu pitanju kao u
prosjeku europodrucja
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Napomena: Podaci se odnose na nove orocene depozite poduzeca.
Izvori: ESB.
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Kamatne stope na oro¢ene depozite stanovnistva
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Napomena: Podaci se odnose na nove oro¢ene depozite stanovnistva.
Izvori: ESB.



Optimizam potrosaca potiCe daljnji rast potrosnje — stopa Stednje kucanstava
tek postupno oporavlja

Rast osobne potrosnje Stopa Stednje ku¢anstava u Hrvatskoj niza je u odnosu
na prosjek europodrucja

Indeks pouzdanja potrosaca

= Godisnja realna stopa promjene konaéne potrodnje kucanstava - desno Hrvatska Europodrudje
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Napomena: Vrijednosti serija prikazane su kao pomicni prosjek zadnja 4 tromjesecja Napomena: Vrijednosti serija prikazane su kao pomicni prosjek zadnja 4 tromjesegja
Izvori: DZS; Ipsos; izratun HNB-a Izvori: Eurostat; izraéun HNB-a
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Rezerve likvidnosti duznika uglavnom niske, potroSaci s vec¢im depozitima u
pravilu bez kredita

Oko 20% klijenata s glavninom obveza prema bankama istodobno posjeduje vrlo mali dio ukupnih depozita

Oroceni depoziti m Transakcijski i ostali depoziti m Stambeni krediti
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Razred distribucije

Napomena: Prikazana je distribucija nominalnog iznosa kredita i depozita fizickih osoba kod

kreditnih institucija prema razredima distribucije neto pozicije fizickih osoba na dan

31.12.2023., izracunate kao razlika izmedu ukupnog duga i depozita kod kreditnih institucija.

U pojedini percentilni razred uklju¢eno je 38.407 fizickih osoba, pri éemu su uklju¢ene sve
HRVATSKA NARODNA BANKA  fii¢ke osobe koje su na dan 31.12.2023. imale ili depozit ili dug kod kreditnih institucija
EUROSUSTAV Izvor: HNB




Dominantan dio neto imovine kuc¢anstava Cine nekretnine

U 2022. neto imovina hrvatskih ku¢anstava iznosila je 165% Hrvatska je po udjelu neto imovine u BDP-u nesto ispod
BDP-a prosjeka EU
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Napomena: Ukupna imovina sastoji se od financijske i realne imovine. Realna _
imovina procijenjena je pomocu vrijednosti nekretnina u vlasnidtvu kucanstava Napomena: Podaci se odnose na 2022. godinu
Izvor: Eurostat; izracun HNB-a Izvori: Eurostat; izracun HNB-a
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|lzdanjem narodnih obveznica povecao se udio financijske imovine koji ku¢anstva
drze u duzniCkim instrumentima

U financijskoj imovini kué¢anstava depoziti dominiraju

B Depoziti i valuta u Investicijski fondovi ® Mirovinski fondovi Obveznice
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Izvor: HNB
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Nekretnine su medu najvaznijim oblicima ulaganja u Hrvatskoj

Hrvatska ima nizu participaciju stanovni$tva u financijskim U 2024. broj zavrsenih stanova je stagnirao

ulaganjima

mHrvatska ®Europodrugje (prosjek)

30.000
ima financijsku imovinu |
25000
Depoziti
Dionice  [m 20000
=
Dugovanja prema kuéanstvu L %
Dobrovoljna ulaganja u ® 15.000
mirovine/Zivotno osiguranje — =
0
Ostali oblici financijske imovine gy 10.000
Udjeli investicijskih fondova g
5.000
Obveznice g
Nekretnine | 0
83885882 0CY0Oroag NGy
0 20 40 60 80 100 120 0000000 ODDODOO00D 00000000
Lot I B I B U B B R U I e U B B et B B e B B B e et
% kucanstava
lzvor: ESB (Anketa o financijama i potro$nji ku¢anstava, 4. val 2021) lzvor: DZS
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%BDP-a

Povoljni poslovni rezultati poduzeé¢a znatno doprinose
povecavanju ukupne nacionalne stednje
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lzvor: Eurostat

HRVATSKA NARODNA BANKA

= Sredi$nja drzava Kuéanstva = Nefinancijska poduzeca
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Ukupna Stednja u gospodarstvu se oporavila nakon pandemijskog Soka

Ukupna sStednja u Hrvatskoj je blizu prosjeka
europodrucja
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Napomena: Vrijednosti za Portugal odnose se na 2022. godinu zbog nedostatka
podataka za sektor kucanstva.
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Kretanju ukupnih depozita najviSe pridonosi rast depozita stanovnistva

Promjene ukupnih depozita po institucionalnim sektorima

m SrediSnja drzava m Ostala opéa drZzava
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Napomena: Podatak za 2024. godinu odnosi se na kumulativ 12 mjeseci do rujna 2024.
godine
lzvori: HNB

HRVATSKA NARODNA BANKA
EUROSUSTAV

Udio oro¢enih depozita u ukupnim de

pozitima

—Stanovnistvo  es—Poduzeda
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Napomena: Ukupni depoziti ukljuCuju prekonoéne i oroene depozite
rokom i repo ugovore
Izvori: HNB

03.2022.
12,2022
09.2023.
06.2024.
03.2025

, depozite s otkaznim




Dug kucCanstava raste s vrlo niske razine, no stopa njegovog rasta ubrzava

Kuéanstva u Hrvatskoj manje su zaduzena u odnosu
na ostale ¢lanice EU

B HR W Ostale EU zemlje ™ Medijan
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Napomena: Prikazani su podaci za 2.tr.2025.
Izvor: Eurostat

HRVATSKA NARODNA BANKA
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Neto priljev kredita kuéanstvima dosegnuo je najviSu
razinu u posljednjih 15 godina

Promjena duga kucanstava prema ostalim sektorima

Promjena inozemnog duga kuéanstava

mmmm Transakcije s kreditnim institucijama

mmm Tedajne i cjenovne promjene duga kreditnim institucijama
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Ostale promjene duga prema kreditnim institucijama
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Krediti ku¢anstvima nastavili su snazno rasti u 2025.

Kamatne stope na nove stambene kredite smanjile su

Rast stambenih kredita ubrzao se u prvoj polovici 2025.
se za oko 1 p.b. u prvoj polovici 2025.
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Znatan dio novih kredita ku¢anstvima odobravao se uz relativho blage uvjete

Vise od ¢Cetvrtine korisnika gotovinskih kredita
na otplatu mjeseéno izdvaja vise od 40%
dohotka
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Napomena: * Za 2025. prikazani su podaci zaklju¢no s lipnjem
Izvor: HNB (Uvijeti kreditiranja potrosaca)
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Napomena: * Za 2025. prikazani su podaci zaklju¢no s lipnjem
lzvor: HNB (Uvjeti kreditiranja potroSaca)

Oko trecine korisnika stambenih kredita na
otplatu mjeseéno izdvaja vise od 45%
dohotka

Oko 30% duznika uzima kredit Ciji
iznos premasuje 90% vrijednosti
nekretnine u zalogu

Udio DSTI=45% e Prosjecan DSTI - desno Udio LTV=90% e Prosjecan LTV - desno
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Napomena: * Za 2025. prikazani su podaci zaklju¢no s lipnjem
Izvor: HNB (Uvijeti kreditiranja potroSaca)



HNB je od 1.7.2025. ogranicCio kriterije kreditiranja potrosaca

DSTI omjer

max 45% za stambene kredite
(uz 20% iznimki po tromjesecju, od ¢ega % kredita za rjeSavanje stambenih potreba)

max 40% za nestambene kredite
(uz 10% iznimki po tromjesecju)

LTV omjer

max 90% za sve kredite osigurane nekretninom
(uz 20% iznimki po tromjesecju, od Cega % kredita za rjeSavanje stambenih potreba)

Rocnost

max 30 godina za stambene i nestambene kredite osigurane
nekretninom

max 10 godina za ostale nestambene kredite
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Sistemski rizici se materijaliziraju u nepovoljnim makrofinancijskim uvjetima, nestambeni
krediti su osjetljiviji na poteskoce u otplati
| kod kredita odobrenih zadnjih godina, veée

poteskoce s otplatama kod nestambenih nego kod
stambenih kredita

U razdobljima nepovoljnih gospodarskih kretanja nestambeni
krediti su se snaznije i ranije kvarili od stambenih

MNestambeni krediti — Stambeni krediti e 70171 ci—t27 2023 el 2024
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Napomena: Osjenéana podrucja prikazuju razdoblja recesije. Napomena: Prikazan je udio broja stambenih kredita svrstanih u "B" i "C" rizicne
Izvor: HNB skupine. X-os oznacava proteklo razdoblje od trenutka isplate kredita.
lzvor: HNB (Uvijeti kreditiranja potroSaca)
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OgraniCenja Ce ponajprije utjecati na gotovinske kredite, dok je
ocCekivani uCinak na stambeno kreditiranje blazi

» simulacija u€inka na kreditima odobrenima od 8.2023. - 7.2024..:

»  pretpostavlja se da se potroSaci prilagodavaju ograni€enjima DSTI i LTV omjera na nacin da smanjuju glavnicu (oba omjera) i
produljuju dospije¢e (samo kod DSTI), gdje je to moguce. Potrosaci koji bi inicijalnu glavnicu morali smanijiti za 10% ili viSe neée uzeti
kredit. Krediti kojima je umanjenje glavnice manje od 5% se odobravaju uz smanjeni iznos glavnice (do 5%).

Stambeni krediti Nestambeni krediti

o Broj kredita |3% o Brojkredita [14%

o lznos kredita |4% o lznos kredita |9%

o Godisnja stoparasta |0,6 do 0,7 pp (s o Godisnja stopa rasta | 3,2 do 3,9 pp (s
~10%) ~16%)

» jako uvodenje mjera nije motivirano inflacijom, u uvjetima brzog rasta potrosnje
kuéanstava ove mjere djeluju i u smjeru smanjenja inflatornih pritisaka povezanih s
pove¢anom potraznjom
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U uvjetima povecanih neizvjesnosti i cikliCkih rizika povezanih sa snaznim
rastom kredita i cijena nekretnina, HNB je jaCao i zastitne slojeve kapitala

PCK 1,5%

PCK 2,0%

0,
PCK 0,5% PCK1,0% .
0SV 0,5%- 0SV 0,5%- 0SV 0,5%- | |OSV 0,25%-
2% 2% 2% 2,5%
SSR 1,5% SSR 1,5% SSR 1,5% SSR 1,5%
0K 2,5% 0K 2,5% 0K 2,5% 0K 2,5%
Supervizorski Supervizorski Supervizorski Supervizorski
kapitalni zahtjev kapitalni zahtjev kapitalni zahtjev kapitalni zahtjev

OSV 0,25%-

2,5%

» Kombinirani zastitni sloja kapitala
je od 2022. do 2024. povecan s
4% - 6% na 5,5% - 8%

= Dodatni kapitalni zahtjevi
povecavaju otpornost banaka u
slu€aju materijalizacije rizika

Kratice:
PCK — protucikli¢ki zastitni sloj kapitala;
OSV - zastitni sloj za ostele sistemski vazne institucije;

31.12.2022. 31.3.2023.

SSR — zastitni sloj za strukturni sistemski rizik;
OK — zastitni sloj za o€uvanje kapitala

31.12.2023.

31.12.2024. 1.1.2027.
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Hvala na paznji!
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