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Povecanje stope protuciklickoga zastitnog sloja kapitala

za Republiku Hrvatsku na 2%

Redovita tromjeseéna procjena ciklickih sistemskih rizika upuéuje na potrebu za poveéanjem stope
protucikli¢koga zastitnog sloja kapitala na 2%. U skladu s prethodnim najavama HNB podizanjem stope
Zeli dodatno ojacati otpornost bankarskog sektora na mogucu materijalizaciju sistemskih rizika, koji rastu
zbog daljnje ekspanzije financijskog ciklusa. Stupanje na snagu vise stope protuciklickoga zastitnog sloja
kapitala prevideno je za 1. sije¢nja 2027.

Ekspanzija financijskog ciklusa o€ituje se u snaznoj i Siroko rasprostranjenoj kreditnoj aktivnosti
prema domacem nefinancijskom sektoru te u nastavku robusnog rasta cijena stambenih nekretnina,
$to dodatno jaca veé povisene ciklicke ranjivosti. Cijene stambenih nekretnina u prvom tromjeseéju 2025.
porasle su za 13,1% na godi$njoj razini, brze nego u ve€ini ¢lanica EU-a. Kreditiranje stanovnistva u drugom
tromjeseCju 2025. dodatno se ubrzalo te je u srpnju godi$nja stopa rasta dosegnula 14,2% (na osnovi
transakcija), pri ¢emu su stambeni i gotovinski nenamjenski krediti rasli podjednakim intenzitetom.
Istodobno se kreditiranje poduzeca stabiliziralo na vrlo visokoj razini, uz godi$nju stopu rasta od 13,1% u
srpnju. Najveéi rast kredita pritom je zabiljeZzen u preradivackoj industriji, trgovini te u ugostiteljskoj
djelatnosti.

Ubrzanje kredita stanovni$tvu u prvoj polovini 2025. djelomi¢no je povezano s promotivnim uvjetima
za stambene kredite, koje su banke uvele uoCi najave uvodenja ograniCenja kriterija za kreditiranje
potrosaca. To je potaknulo potrosace da ranije ugovore kredite, pa se nakon zavrSetka promotivnih uvjeta
u srpnju i kolovozu kreditiranje stanovnistva nesto usporilo. No, u uvjetima snaznoga gospodarskog rasta,
izrazenog rasta realnih dohodaka i relativno niskih kamatnih stopa, moZe se ocekivati nastavak relativno
snazne kreditne aktivnosti. Pritom bi se nova ogranicenja kriterija kreditiranja trebala donekle odraziti na
potrosacko kreditiranje, uz vrlo blag o¢ekivani utjecaj na stambeno kreditiranje.

U opisanim okolnostima pokazatelji kreditnog jaza i kompozitni indeks cikli¢koga sistemskog rizika u
prvom su se tromjeseCju 2025. dodatno povecali, $to upuéuje na potrebu za viSom stopom
protucikli¢koga zaStitnog sloja (Tablica 1.). Svi dostupni pokazatelji za prvu polovinu 2025. upuéuju na
povecanje cikli¢kih rizika do razine koja zahtijeva dodatno povecanje toga zastitnog sloja kapitala. Relativna
zaduZenost domadega privatnog sektora, mjerena omjerom duga i BDP-a, nakon dugogodi$njeg
smanjivanja pocela je rasti krajem 2024., $to je povecalo kreditni jaz specifiCan za Republiku Hrvatsku'
(Slika 1.). SnaZan rast kompozitnog indikatora, koji obuhvaca Siri skup pokazatelja cikli¢kih rizika, na

1 Kreditni jaz mjeri odstupanje relativne zaduZenosti domadega privatnog sektora u odnosu na dugorocni trend zaduZenosti. Jedna
od mjera kreditnog jaza jest tzv. bazelski jaz, koji se u preporuci Europskog odbora za sistemske rizike (ESRB/2014/1) navodi kao
referentna polazi$na tocka za utvrdivanje potrebne visine protucikli¢koga zastitnog sloja kapitala. Uz standardizirani bazelski
pokazatelj, zemljama ¢lanicama preporuceno je primjenjivati i druge pokazatelje kreditnog jaza koji na bolji nacin odrazavaju
dinamiku financijskog ciklusa u pojedinoj zemlji. Pokazatelji kreditnog jaza specifi¢nog za Republiku Hrvatsku odabrani su na
osnovi bolje sposobnosti predvidanja financijske krize u Republici Hrvatskoj u odnosu na standardizirani bazelski pokazatelj. Za vise
informacija o metodologiji za utvrdivanje specifi¢nih kreditnih jazova za Republiku Hrvatsku vidjeti Okvir 2. u Makroprudencijalnoj
dijagnostici br. 16 i Istrazivanja HNB-a 1-69 Novi indikatori kreditnog jaza u Hrvatskoj: unapredenje kalibracije protuciklickog
zagtitnog sloja kapitala, 2022.
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pocetku ove godine ponajprije odrazava snaznu kreditnu aktivnost i poveanje optereenosti stanovnistva i
poduzeca dugom (Slika 2.). Pojedine sastavnice kompozitnog indeksa, za koje su raspolozivi noviji podaci,
upucuju na nastavak rasta indeksa i u drugom tromjeseéju. Time se nastavlja viSegodi$nji trend rasta
ciklickih rizika, na koji je HNB ve¢ visekratno reagirao podizanjem stope protuciklickoga zastitnog sloja
tijekom 2022. i 2023. (Slika 3.), na sadas$njih 1,5%, te ograni¢avanjem uvjeta kreditiranja potrosaca od 1.
srpnja 2025.

Domaci je bankovni sustav profitabilan i odrZava znatne viskove kapitala, Sto omogucuje povecanje
zastitnih slojeva kapitala bez nepovoljnog uéinka na trosak i dostupnost bankovnog financiranja.
JaCanje kapitalne pozicije banaka protucikli¢kim zastitnim slojem kapitala djeluje komplementarno s novom
makrobonitetnom Odlukom o kriterijima kreditiranja potrosaca, kojom se ublazavaju rizici povezani s
rastom zaduZenosti kucanstava. Na taj se nacin istodobno ublazava akumulacija rizika te se jaa otpornost
banaka i potrosaca, ¢ime se sustavno pridonosi stabilnosti financijskog sustava.

HNB ¢ée i nadalje pozorno pratiti razvoj ciklickih ranjivosti u svjetlu domacih i globalnih gospodarskih
i financijskih kretanja te po potrebi nastaviti prilagodavati makrobonitetne mjere kako bi se postigla
njihova optimalna kombinacija i osigurala dugoro¢na stabilnost financijskog sustava. Ovisno o okolnostima,
to moZe ukljucivati daljnje poveCanje stope protucikliCkoga zastitnog sloja kapitala ako ciklicki rizici
dodatno porastu, ali i njezino trenuta¢no otpustanje (u cijelosti ili djelomic¢no) ili odustajanje od najavljenog
poveéanja u sluaju znatnog pogorsanja ekonomskih i financijskih uvjeta.

Javna rasprava o nacrtu Odluke o izmjeni i dopuni Odluke o stopi protuciklickoga zastitnog sloja kapitala
provest Ce se tijekom listopada, a poCetak primjene nove stope protuciklickoga zastitnog sloja kapitala
predviden je nakon proteka zakonski propisanog roka od 12 mjeseci, odnosno od 1. sije¢nja 2027.

Informacije u skladu s ¢lancima 119. i 123. Zakona o kreditnim institucijama objavljene su u nastavku.

Tablica 1. Pokazatelji ciklickoga sistemskog rizika i s njima povezane referentne stope protuciklickoga
zastitnog sloja kapitala za prvo tromjesecje 2025.

. Vrijednost Kreditni jaz (odstupanje od Referentna stopa
Pokazatelj o .
omjera/indikatora dugoroénog trenda) ZS-a (pck)
Standardizirani (bazelski) omjer
o 60,7% 1 ~11,1p.b. 1 0%
kredita i BDP-a
Specifi¢ni omjer kredita i BDP-a
P ol 3,5p.b. 1do 6,4 p. b. 1 1,04% do 2,50% 1
(apsolutni jaz) 47,5% 1 (u%i) i
Specifi¢ni omjer kredita i BDP-a 60,6% 1 (iri)
o 6,1% 1 do 14,8% 1 2,07% do 2,50% 1
(relativni jaz)
0,38 1 (83.
Kompozitni indikator percentil / 1,72% do 2,12% 1
distribucije)

Napomena: Vrijednosti specificnog omjera razlikuju se ovisno o definiciji kredita (47,5% za uzu definiciju kredita, koja
ukljucuje samo kredite domacih banaka, i 60,6% za Siru definiciju). Razlike u vrijednosti jaza proizlaze iz razlicitih
definicija jaza (apsolutni se racuna kao razlika, a relativni kao omjer ovih varijabla: omjera kredita i BDP-a te njegova
trenda) i ocijenjenih vrijednosti statistickih trendova. Strelice oznauju smjer promjene u odnosu na vrijednost
pokazatelja i referentnih stopa iz prethodnog tromjesecja.

Izvor: HNB
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Slika 1. Raspon pokazatelja kreditnog jaza i pripadajucih referentnih stopa ZS-a (pck)

1.a. Kreditni jaz (% i p. b.) 1.b. Referentne stope ZS-a (pck)

15 2,5
5 2

15 ’ “ I
-5
|
1
-15 "'|
_20 ‘
05 / 14 A
-25 ! “
I
-30 0 - 2 B
S B FIWO B PSS A LI5S0 PS 3 SN B B PSS M FI5 GBS b
OO0 O0OO0O000 ™ oo N NNN OO0 000000 dddddddddN N NN
[eNeNeNeoNeoleolNeolNeNoNolNololololNoNoNoNoNeoNe) [ecNeNeoleoNeoloNeolNeoNoNolNolNolNeolNeolNolNoNoNoNoNo)
N AN ANANNNNNNNNNNNNNNNNN AN AN ANANNNNNNNNNNNNNNNNN
e e e e e e S S e e e e e e e
EEESEssE5EE8888s88s8888 EE BB EEEEEEEE888E88858 58
SfdandadFdam AN FfdadfadadFada o Fda oS o

Napomena: Lijevo su prikazani bazelski jaz (plava krivulja) i raspon vrijednosti 12 kreditnih jazova koji za Republiku
Hrvatsku bolje ispunjavaju signalnu funkciju u odnosu na bazelski jaz. Crveno osjenc¢ana podrucja oznacuju raspon
apsolutnih jazova, a crno osjen¢ano odnosi se na relativne jazove. Desno je prikazan raspon visine stopa ZS-a (pck)
kalibriran na osnovi jazova s lijevog panela. Plava iscrtkana krivulja odnosi se na kalibraciju na osnovi bazelskog jaza s
lijevog panela. Podrobniji podaci o metodologiji primijenjenoj u procjeni kreditnih jazova prikazani su u Okviru 2.
Unaprjedenje metodologije utvrdivanja i kalibracije protuciklickoga zastitnog sloja kapitala u Republici Hrvatskoj,
Makroprudencijalna dijagnostika br. 16.

Izvor: HNB

Slika 2. Kompozitni indikator cikli¢koga sistemskog rizika (ICSR) i pripadajuci raspon referentnih stopa

ZS-a (pck)
2.a. Sastav i dinamika ICSR-a 2.b. Raspon kalibriranih stopa ZS-a (pck)
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Napomena: Kratica KI odnosi se na kreditne institucije. Donja granica za kalibraciju stope ZS-a (pck) odabrana je tako
da stopa postane pozitivna prije nego $to pokazatelji ukljuceni u izraun ICSR-a (Slika 2.a.) dosegnu medijalnu razinu,
a gornja je granica odredena najvis§im percentilima distribucije ICSR-a.
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Izvor: HNB

Slika 3. Stope protucikli¢koga zastitnog sloja kapitala
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Napomena: Osjenéano podrudje oznacuje razdoblje od Cetvrtog tromjesecja 2025. do prvog tromjesecja 2027., kada
na snagu stupa nova stopa.

Izvor: HNB



