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Uvodna rijec

Pred vama je GodiSnje izvjeSce za 2025. godinu, cjelovit pregled
djelovanja Hrvatske narodne banke, u okolnostima povisenih
trgovinskih i politickih napetosti u medunarodnom okruzju.
Usprkos izazovnim globalnim uvjetima nastavili smo s ostva-
rivanjem nasih klju¢nih ciljeva - ocuvanjem stabilnosti cijena i
financijskog sustava te podupiranjem pouzdanog funkcionira-
nja svih segmenata financijskog trzista.

Relativno visok rast gospodarske aktivnosti u Hrvatskoj tije-
kom 2025. usporio se u odnosu na 2024, a inflacija se ubrzala
pod utjecajem pritisaka na cijene hrane i rasta administrativ-
no reguliranih cijena energije. Temeljna se inflacija smanjila.
Istodobno je rast cijena usluga ostao povisen zbog poveane pre-
ferencije potroSaca prema uslugama, visoke zaposlenosti i jo$
uvijek znatnog rasta plaéa te solidne domace potraznje, kao i
zbog poskupljenja odredenih administrativno reguliranih cije-
na. U europodrudju, u skladu s priblizavanjem inflacije ciljanoj razini oko 2%, ESB je Boris Vujcié
nastavio postupno smanjivati klju¢ne kamatne stope tijekom prve polovine 2025. To guverner Hrvatske
se odrazilo na smanjenje svih kamatnih stopa, pa tako i na kamatne stope banaka narodne banke
na kredite i depozite u Hrvatskoj. Usto, otprije razmjerno snazan rast kredita podu-

zetima i stanovnistvu u 2025. dodatno se ubrzao.

Uveli smo nove makrobonitetne mjere, kojima se nastoji sprijeciti daljnje popu-
Stanje Kkriterija kreditiranja i usporiti rast zaduZenosti kuéanstava, a ogranicenja
istodobno ne bi trebala previSe utjecati na mogucénost rjeSavanja stambenog pita-
nja. Cilj mjera ponajprije je smanjiti rizi¢nost novih kredita i ojacati financijsku
otpornost kuéanstava i banaka te tako pridonijeti ocuvanju stabilnosti gospodar-
stva i financijskog sustava.

Zbog nastavka snazne kreditne aktivnosti i rasta cijena stambenih nekretnina po-
vecéali smo stopu protuciklickoga zaStitnog sloja kapitala s 1,5% na 2%, s primjenom
od 1. sije¢nja 2027., kako bismo dodatno ojacali otpornost bankovnog sustava.

U podrucdju supervizije nase aktivnosti bile su usmjerene na o¢uvanje otpornosti
bankovnog sustava u uvjetima snaznoga kreditnog rasta i zahtjevnih gospodar-
skih okolnosti, Poseban naglasak stavljen je na pracenje standarda kreditiranja,
upravljanje kamatnim rizikom te kvalitetu imovine, pri ¢emu su kreditne insti-
tucije zadrzale visoku razinu kapitaliziranosti i likvidnosti. Istodobno je dodatna
pozornost posvecena nadzoru novih rizika, ukljucujuéi klimatske rizike, digitalnu
transformaciju i operativnu otpornost.
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U podrucju sanacije nastavilo se jacanje institucionalnog i operativnog okvira za
ucinkovito upravljanje kriznim situacijama u bankovnom sustavu. Aktivnosti su
ukljucivale daljnji razvoj planova sanacije, unaprjedenje kapaciteta za provedbu sa-
nacijskih alata te osiguravanje odgovarajuce razine prihvatljivih obveza (MREL),
¢ime se dodatno povecava sposobnost sustava da apsorbira eventualne Sokove bez
troska za porezne obveznike.

U platnom prometu nastavljen je snazan razvoj infrastrukture i usluga, uz daljnje
Sirenje bezgotovinskih i digitalnih nacina pla¢anja. Osobito bih istaknuo napredak
u segmentu instant pla¢anja, poveéanje sigurnosti i u¢inkovitosti platnog prometa
te prijenos klju¢ne europske platnoprometne regulative u domaci platni promet.
Time se dodatno unaprjeduju dostupnost, brzina i pouzdanost platnih usluga za
gradane i poduzeca. Proslu godinu obiljeZio je i napredak projekta digitalnog eura,
koji je trenutacno u fazi pripreme, te se primjena ocekuje do 2029, Koristenje e biti
besplatno za gradane, a anonimnost korisnika i transakcija zajamcena. Digitalni
euro nece zamijeniti gotovinu, nego ¢e je dopuniti, kao siguran i pouzdan javni no-
vac i vazan doprinos europskoj monetarnoj suverenosti.

Zanimanje javnosti za rad Hrvatske narodne banke i naSe programe jacanja fi-
nancijske pismenosti bilo je vrlo izrazeno. U 2025. kroz nasa je vrata proslo 31.500
posjetitelja, od vrti¢kog uzrasta do umirovljenika. Aktivnosti Centra za posjetitelje
dodatno su prosirene edukativnim programima, radionicama i vodenim obilasci-
ma, a Moneterra - Muzej novca privukao je velik broj domacih i stranih posjetitelja,
uz kontinuirani rast broja organiziranih grupa i Skolskih posjeta te snaznu po-
sje¢enost tematskih izlozba i javnih dogadaja. Velika ucenicka debata izazvala je
zamjetan angazman srednjoskolaca, a HNB-ovi strucnjaci gostovali su u §kolama
diljem Hrvatske. Pozornost javnosti privukle su i brojne objave, priopéenja, konfe-
rencije i podcasti, koji su potvrdili vaznost otvorene i pristupacne sredisnje banke i
njezinu ulogu u financijskoj edukaciji.

Nazalost, u vrijeme izrade ovog izvjeséa geopoliticke su se okolnosti dodatno zaos-
trile, a mnogi su pozitivni trendovi zaustavljeni. Ipak, stabilan i dobro kapitaliziran
bankovni sustav, ¢vrsta financijska infrastruktura i duboka integracija u mone-
tarnu uniju poveéavaju otpornost hrvatskoga gospodarstva i omogucuju spremnije
suocavanje s novim izazovima nego $to je to bilo prije pristupanja europodrucju.

h~
Lo Ty
Boris Vujcié¢
guverner Hrvatske narodne banke
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Gospodarska kretanja
I monetarna politika

Relativno visok rast gospodarske aktivnosti u Hrvatskoj tijekom 2025.
usporio se u odnosu na 2024., a inflacija se u 2025. ubrzala pod utjecajem
pritisaka na cijene hrane i rasta administrativno reguliranih cijena energije.
Temeljna se inflacija smanjila. Istodobno je rast cijena usluga ostao povisen
s obzirom na povecéane preferencije potrosaca prema uslugama, visoku
zaposlenost i jos uvijek znatan rast placa i solidnu domacu potraznju,

kao i poskupljenje odredenih administrativnih cijena. ESB je nastavio
postupno smanjivati klju¢ne kamatne stope tijekom prve polovine 2025,

u skladu s priblizavanjem inflacije u europodrucju ciljanoj razini oko 2%,

§to se odrazilo na smanjenje svih kamatnih stopa, pa tako i na kamatne
stope banaka na kredite i depozite u Hrvatskoj. Usto, relativno snazan rast
kredita poduzeéima i stanovnistvu u 2025. dodatno se ubrzao.
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EUROPODRUCJE
Realnai cjenovna kretanja

Rast gospodarske aktivnosti u europodrucju u 2025. godini ubrzao se na 1,5%, na-

kon skromnog rasta od 0,9% ostvarenog u prethodnoj godini. Ubrzanje rasta, unatoc

izrazenim globalnim izazovima povezanima s geopolitickim napetostima i trgo-

vinom, upucuje na otpornost gospodarstva europodrucja. Pritom su investicije, uz

osobnu potrosnju, najviSe pridonijele rastu gospodarske aktivnosti. Rast drzavne

potrosnje usporio se u odnosu na prethodnu godinu, $to moze biti djelomicno po-

vezano s postupnim stupanjem na snagu reformiranog okvira EU-a za gospodarsko

upravljanje, koji potice drzave ¢lanice na fiskalnu prilagodbu, poglavito ogranice-

njem rasta rashoda. Istodobno je snazno porastao uvoz robe i usluga,

$to moZe biti posljedica preusmjeravanja trgovine iz Kine zbog pove-  Prosjecna godisnja inflacija
¢anja americkih carinskih stopa pa je, unatoc rastu izvoza, doprinos kg se usporila na 2,1% s 2,4%
neto inozemne potraznje ukupnom rastu bio negativan. Rast agregat-
ne potraznje i povoljnije cijene energenata potaknuli su industrijsku - ] o
aktivnost nakon razdoblja dvogodi$nje stagnacije. Ipak, oporavak ciljanoj razini ESB-a.
industrije koncentriran je u djelatnostima vezanima uz obranu i far-

maciju, dok se tradicionalne industrijske grane, poput automobilske i proizvodnje

strojeva, i nadalje suocavaju sa strukturnim problemima i pojacanom konkuren-

cijom iz Kine. Usluzne djelatnosti takoder su znacajno pridonijele gospodarskom

rastu, osobito sektor informacija i komunikacija, a postupno se oporavila i aktivnost

u gradevinarstvu.

zabiljeZenih u 2024. i priblizila

Inflacija u europodruéju mjerena harmoniziranim indeksom potrosackih cijena
u 2025. godini nastavila se usporavati u okruzju nizih cijena energenata i drugih
sirovina na svjetskom trzistu, slabih uvoznih inflacijskih pritisaka u segmentu
potroSackih dobara te postupnog usporavanja rasta plaéa. Prosje¢na godis$nja in-
flacija tako se usporila na 2,1% s 2,4% zabiljezenih u 2024, i pribliZila ciljanoj razini
ESB-a, Sto je bilo rezultat smanjenja inflacije svih njezinih glavnih komponenata
osim energije. Temeljna inflacija (koja iskljucuje cijene energije i hrane) usporila se

SLIKA 1.1. Realni rast BDP-a europodrucdja
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na 2,4% u 2025. s 2,8% u 2024, Prosjecna godisnja inflacija cijena hrane u 2025. blago
se smanjila: na 2,8% s 2,9% u 2024., ali je ostala iznad pretpandemijskoga dugoroc-
nog prosjeka. Inflacija cijena hrane poveéavala se do sredine 2025., uglavnom kao
rezultat prelijevanja rasta cijena prehrambenih sirovina (osobito kave, kakaa i gove-
dine) na maloprodajne cijene hrane u europodrucju. Godisnja stopa promjene cijena
energije porasla je u2025. na-1,4% s -2,2% u 2024., no ostala je u negativnom podrucju
te i nadalje prigusivala ukupnu inflaciju.

SLIKA 1.2. Pokazatelji inflacije u europodrucju
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Napomena: Temeljna inflacija mjerena je harmoniziranim indeksom potro3ackih cijena koji iskljucuje cijene energije, hrane, alkohola i duhana.

Izvor: Eurostat

Nakon 3to je inflacija u

Monetarna politika i financijska trzista

U okruzju spustanja inflacije na ciljanu razinu u europodrudju je nastavljeno sma-
njivanje klju¢nih kamatnih stopa. Upravno vije¢e ESB-a u razdoblju od lipnja 2024,
do lipnja 2025. u osam je navrata, za ukupno 2 postotna boda, smanjilo kamatnu
stopu na novcéani depozit kreditnih institucija kod sredi$nje banke (engl. deposit
facility rate, DFR), koja je u trenutac¢nim uvjetima visokih viskova likvidnosti rele-
vantan pokazatelj monetarne politike ESB-a. Smanjivanje stopa uslijedilo je nakon
§to je recentna inflacijska epizoda, izazvana snaznim oporavkom od
krize uzrokovane pandemijom bolesti COVID-19 i ruskom agresijom

europodrudju tijekom 2025. na Ukrajinu, potaknula najsnazniji ciklus poostravanja monetarne
uglavnom iznosila blizu 2% politike od stvaranja eura, tijekom kojeg su klju¢ne kamatne stope

Upravno je vijece naglasilo da je

porasle za 4,5 postotnih bodova, a kamatna stopa na novcani depozit
odrzavala se na razini od 4% od rujna 2023. do lipnja 2024. godine.

inflacija trenutacno na razinama

oko srednjorocnog cilja od 2%.

Nakon §to je inflacija u europodrudju tijekom 2025. uglavnom iznosila
blizu 2%, Upravno je vijece na posljednjem sastanku u 2025. u prosincu
naglasilo da je inflacija trenuta¢no na razinama oko srednjoroc¢nog cilja od 2% te bi
se trebala stabilizirati na tim razinama. Od sredine lipnja 2025. kamatna stopa na
novcani depozit iznosila je 2,00%, kamatna stopa na glavne operacije refinanciranja
(engl. main refinancing operations, MRO) 2,15%, a kamatna stopa na mogucénost posudbe
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SLIKA 1.3. Kljuéne kamatne stope ESB-a
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Napomena: Kamatna stopa na novcani depozit (engl. deposit facility rate, DFR); mogucnost posudbe na kraju dana (engl. marginal lending facility, MLF); glavne operacije

refinanciranja (engl. main refinancing operations, MRO). Od poCetka 2022. EONIA se zamjenjuje stopom €STR.
Izvor: ESB

na kraju dana (engl. marginal lending facility, MLF) 2,40%. U prosincu 2025. takoder je
naglaseno da e se odluke o primjerenoj razini kamatnih stopa na svakom sastanku
inadalje zasnivati na pristiglim podacima (engl. data-dependent and meeting-by-mee-
ting approach), pri cemu se Upravno vijeée ne opredjeljuje unaprijed za odredenu
dinamiku promjene stopa.

U skladu s nastavkom ciklusa smanjivanja klju¢nih kamatnih stopa ESB-a tijekom
prethodne godine nastavile su se smanjivati i kamatne stope na novéanom trzistu.
Stopa €STR, koja je referentna kamatna stopa za novcéano trziste, u prvoj polovini
godine pala je na 1,9% i na toj se razini zadrzala do kraja prosinca. Na kraju 2024,
stopa €STR iznosila je 2,9%, Sto upucuje na to da je prijenos spustanja klju¢nih ka-
matnih stopa ESB-a na novcano trZiste bio potpun.

SLIKA 1.4. Tecaj USD/EUR i nominalni efektivni te¢aj eura
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Napomena: INET-40 je indeks nominalnoga efektivnog tecaja eura prema 40 najvaznijih trgovinskih partnera europodrucja. Podaci se odnose na mjesecne prosjeke.

Rast tecaja oznacuje aprecijaciju eura.
Izvor: ESB
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Na svjetskom deviznom trzistu
euro je ojacao prema americkom

Na svjetskom deviznom trzistu euro je ojacao prema americkom dolaru tijekom
prve polovine prosle godine, a osobito pocetkom oZujka nakon najavljenog poveca-
nja izdataka za obranu u Njemackoj, a potom potencijalno i u drugim europskim
zemljama. JoS$ jedna epizoda jacanja eura dogodila se neposredno na-
kon objave predsjednika SAD-a o uvodenju tzv. recipro¢nih carina, i
to unatoc rastu prinosa na americke obveznice. Moguce je da je u tom

dolaru tijekom prve polovine trenutku dolar oslabio jer su investitori poceli zahtijevati viSu premi-
progle godine, a osobito ju za rizik kod ulaganja u americku imovinu zbog nepredvidljivosti

pocetkom ozujka.

americke trgovinske politike i stoga se viSe orijentirati prema europ-
skoj imovini te takoder zauzimati pozicije na deviznom trzistu za
zastitu od slabljenja dolara (tzv. hedging). Do kraja 2025. tecaj eura prema americkom
dolaru bio je manje kolebljiv, no nastavio je blago jacati. Tecaj eura prema americ-
kom dolaru tijekom prosinca prosjecno je iznosio 1,17 USD/EUR, §to je aprecijacija
eura od gotovo 12% u odnosu na prosjek iz prosinca prethodne godine i ujedno naj-
vi$a razina tecaja u posljednje gotovo Cetiri godine.

HRVATSKA
Realna kretanja

Rast gospodarske aktivnosti u 2025, usporio se na 3,2%, $to je i nadalje poviseno.
Usporavanje rasta ponajprije odrazava slabiji rast osobne i drZzavne potrosnje uz na-
stavak pada izvoza usluga, dok je rast investicijske aktivnosti ojac¢ao, a rast izvoza
Tobe ostao relativno visok.

Osobnu je potrosnju podrzZavao nastavak rasta realnoga raspolozivog dohotka ku-
¢anstava, koji se tek blago usporio te je i nadalje znatno nadmasivao povecanje
potro$nje. Usporio se i rast drzavne potrosnje, no, s druge strane, rast bruto inve-
sticija u fiksni kapital intenzivirao se u odnosu na 2024., i to zahvaljujudi rastu i
privatnih i javnih investicija. Promatrajuéi inozemnu potraznju, izvoz robe i usluga

SLIKA 1.5. Kretanje gospodarske aktivnosti u Hrvatskoj i europodrucju
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Napomena: Prikazan je raspon ostvarenja rasta realnog BDP-a pojedinih zemalja ¢lanica europodrudja, iskljucujudéi Irsku.

Izvori: DZS; Eurostat
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SLIKA 1.6. Doprinosi promjeni realne gospodarske aktivnosti
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blago je pove¢an u odnosu na 2024., pri ¢emu je rast izvoza robe ostao razmjerno jak,
dok se izvoz usluga nastavio smanjivati, $to se moze djelomicno povezati sa smanje-
nom cjenovnom konkurentnosti hrvatskog turizma.

Promatra li se kretanje gospodarske aktivnosti prema glavnim djelatnostima, vid-
ljivo je rasprostranjeno usporavanje rasta. Iako je gradevinska aktivnost i nadalje
relativno snazno rasla, njezin doprinos rastu BDV-a gotovo se prepolovio u odnosu
na 2024. godinu. Sli¢na kretanja vidljiva su i u uslugama vezanim uz turizam te u
trgovini, $to se moZe povezati sa slabijim rastom osobne potrosnje i realnim padom
izvoza turisti¢kih usluga. S druge strane, aktivnost preradivacke industrije ojacala
je nakon pada u posljednje dvije godine, vjerojatno djelomi¢no potaknuta jacanjem
vanjske potraznje, $to se odrazilo na solidan porast robnog izvoza.

SLIKA 1.7. Bruto dodana vrijednost u Hrvatskoj po djelatnostima
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HRVATSKA NARODNA BANKA //

Tijekom 2025.
rast zaposlenosti

GODISNJE 1ZVJESCE 2025.

Trziste rada

Tijekom 2025. usporio se rast zaposlenosti i placa, no troskovi rada nastavili su
relativno snazno rasti, dok je zaposlenost od druge polovine godine gotovo stagni-
rala. Nakon snaznog rasta u 2024, godini (3,3%), u 2025. on se usporio na 2,5%. Rast
zaposlenih bio je izraZeniji u djelatnostima javne uprave, obrazovanja i zdravstva
(djelatnosti O, P, Q, u nastavku javni sektor) nego u ostatku gospodarstva. Neza-
poslenost se nastavila smanjivati tijekom 2025. godine, odrazavajuci
povecano brisanje iz evidencije HZZ-a iz ostalih razloga, Sto moze biti
povezano sa zaposljavanjem izvan posredovanja HZZ-a, ali i s pojaca-

usporio se
i pla¢a, no

troskovi rada nastavilisu nim kontrolama. Prosje¢na stopa administrativne nezaposlenosti u
relativno snazno rasti. 2025 godini tako se spustila na 4,5% (s 5,3% u 2024.), a stopa anketne

nezaposlenosti iznosila je 4,9% (za usporedbu, 5% u 2024.). Rast pro-
sje¢ne bruto plade u 2025. se usporio na 11,1% s 14,8% u 2024, godini, $to je povezano
sa sporijim rasta plaéa u javnom sektoru nakon vrlo izrazenog poveéanja u 2024,
godini proizislog iz provedbe reforme sustava placa, dok je dinamika plaéa u privat-
nom sektoru ostala gotovo nepromijenjena. Stvarna kupovna mo¢ place nastavila je
rasti, te su realne neto i bruto place porasle za oko 7%.

SLIKA 1.8. Zaposlenost po podrucjima NKD-a, sezonski prilagodeni podaci, doprinosi godisnjoj stopi
promjene i ukupna zaposlenost

1800 .4 M IT sektor i poslovne usluge
= (.M, N)

postotni bodovi

1750 B Usluzne djelatnosti (G, H, 1)
1700 B Gradevinarstvo (F)
M Ostalo
1.650 .
Javni sektor (O, P, Q)
1600 Industrija (B, C, D, E)
1550 = Zaposlenost — desno
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-3+ 1 1 1 1 1 1 1 1 £ 1450

2017.  2018.  2019.

2020.  2021.  2022.  2023. 2024.  2025.

Napomena: NKD je nacionalna klasifikacija djelatnosti.

I1zvor: HZMO (sezonska prilagodba HNB-a)

Cjenovna kretanja

Ukupna inflacija potroSackih cijena u 2025. ubrzala se u odnosu na prethodnu go-
dinu pod utjecajem pritisaka na rast cijena hrane i povlacenja fiskalnih potpora
odnosno rasta administrativno reguliranih cijena energenata (plina, elektri¢ne i
toplinske energije). Za razliku od toga, dodatno se smanjila temeljna inflacija koja
ne ukljucuje promjenjive cijene energije i hrane, ¢ije kretanje u velikoj mjeri ovisi o
¢initeljima koji nisu pod utjecajem monetarne politike (poput promjena cijena si-
rovina na svjetskom trziStu i vremenskih uvjeta). Prosjec¢na godisnja stopa ukupne
inflacije mjerena harmoniziranim indeksom potrosackih cijena (HIPC) povecala se
s 4,0% 1 2024. na 4,4% u 2025. godini.
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SLIKA 1.9. Pokazatelji inflacije u Hrvatskoj

14
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postotni bodovi

2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 2025.
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Hrana

Energija

Temeljna inflacija — HIPC (%)
Ukupna inflacija = HIPC (%)
Ukupna inflacija = IPC (%)

Napomena: Temeljna inflacija mjerena je harmoniziranim indeksom potrosackih cijena koji iskljucuje cijene energije, hrane, alkohola i duhana.

Izvori: Eurostat; DZS; izracun HNB-a

Inflacijski pritisci poceli su jacati u drugoj polovini 2024., Sto se nastavilo na pocetku
2025., nakon ¢ega su pritisci na rast cijena postupno popustali. Unatoc kratkoroc-
nim oscilacijama inflacija je tako na kraju godine bila niza nego pocetkom godine
(3,8% u prosincu prema 5,1% u sije¢nju). Sli¢no se kretao i nacionalni pokazatelj in-
flacije (IPC), koji odrazava strukturu potrosnje hrvatskih kuéanstava, a smanjio se s
4,0% u sijecnju na 3,3% u prosincu, no njegova prosjecna razina u cijeloj 2025. bila je
viSa nego u 2024, godini (3,7% prema 3,0%). Visa razina inflacije prema harmonizi-
ranom nego prema nacionalnom pokazatelju odrazava razlike u strukturi kosarice
dobara i usluga koja sluzi za njihov izracun. Zbog uklju¢ivanja potros$nje stranih
turista u izra¢un HIPC-a udio usluga u HIPC-u vedi je nego u IPC-u, dok su hrana i
energija relativno zastupljenije u nacionalnom pokazatelju. U skladu s time, i na-
dalje poviSena inflacija cijena usluga znatno se viSe odrazava na inflaciju mjerenu
harmoniziranim u odnosu na nacionalni pokazatelj.

Sto se ti¢e kretanja cijena glavnih komponenata inflacije, ubrzavanje prosjeé-
ne godisnje stope promjene cijena energije (HIPC) s -0,3% u 2024. na 3,3% u 2025.
odrazavalo je rast administrativno reguliranih cijena plina, elektri¢ne i toplinske
energije, odnosno povlacenje dijela fiskalnih potpora povezanih s ograni¢avanjem
cijena energenata za kucanstva, pri ¢emu su druge zemlje uglavnom veé povukle
potpore. Rast cijena energije ublaZen je smanjenjem maloprodaj-
nih cijena naftnih derivata na domacem trzistu zbog pojeftinjenja
sirove nafte na svjetskom trzistu.

Cijene hrane porasle su u prosjeku viSe nego godinu prije. Prosjec-
na godis$nja stopa inflacije cijena hrane ubrzala se s 4,4% u 2024. na
5,4% u 2025, godini. Tekudi pritisci na cijene hrane bili su izrazeni u drugoj polovini
2024. i prvih sedam mjeseci 2025. pod utjecajem prelijevanja rasta cijena pojedinih
prehrambenih sirovina i nepovoljnih vremenskih uvjeta (posebice susno ljeto). Me-
dutim, u drugom dijelu godine pritisci na cijene hrane popustili su jer su se tijekom
prve polovine 2025. pocele smanjivati cijene prehrambenih sirovina na svjetskom
trzistu. Na usporavanje godi$njih stopa inflacije cijena hrane u drugom polugodistu

Nacionalni pokazatelj inflacije (IPC),
koji odrazava strukturu potrosnje

hrvatskih kuéanstava, smanjio se s
4,0% u sijeCnju na 3,3% U prosincu.
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Temeljna inflacija, koja ne

Manjak tekuéeg i kapitalnog racuna

HRVATSKA NARODNA BANKA // GODISNJE IZV)JESCE 2025.

djelovali su i povoljni bazni ucinci s obzirom na izrazitiji rast tih cijena u istom raz-
doblju 2024. godine. Inflacijske pritiske na cijene hrane ublazavale su i mjere Vlade.

Temeljna inflacija, koja ne ukljucuje cijene energije i hrane, dodatno se smanji-
1a, s 4,8% u 2024. na 4,1% u 2025. godini. Tome je poglavito pridonijelo usporavanje
inflacije cijena industrijskih proizvoda, s 1,3% na 0,2%, u uvjetima niskih uvoznih
pritisaka, jacanja eura i niskih stopa rasta proizvodackih cijena proizvoda za Siro-
ku potro$nju. Nasuprot tome, inflacija cijena usluga, druga glavna
komponenta temeljne inflacije, samo se blago usporila, sa 7,6% na

ukljucuje cijene energije i hrane, 749, 1 nadalje povisena inflacija cijena usluga odrazava visoku
dodatno se smanijila, s 4,8% u  potraznju za uslugama, zategnuto trziste rada i jo§ uvijek zna-
2024. na 4,1% u 2025. godini. tan rast placa, kao i poskupljenje odredenih usluga cije su cijene

administrativno odredene (najamnine). Usluge su tako nastavile
najvise pridonositi ukupnoj inflaciji.

Inflacija u Hrvatskoj bila je u 2025. osjetno visa od prosjeka europodrucja, sto je
odrazavalo nekoliko ¢initelja, uklju¢ujuéi snazniji gospodarski rast, potom brzi rast
placa i osobne potrosnje, kasnije povlacenje energetskih potpora ku¢anstvima u od-
nosu na druge zemlje, poticajno usmjerenu fiskalnu politiku, donekle zbog priljeva
znatnih sredstava iz fondova EU-a, kao i proces konvergencije cijena u Hrvatskoj
prema visoj prosje¢noj razini u europodrucju povezan s postupnim priblizavanjem
dohotka po glavi stanovnika prosjecnoj razini cijele Unije.

Ekonomski odnosi s inozemstvom

Manjak tekuceg i kapitalnog racuna platne bilance Hrvatske produbio se s -0,8%
BDP-a u 2024. na -1,6% BDP-a u 2025. godini. Tome je najviSe pridonijelo pogorSanje
pozitivnog salda u razmjeni usluga, koje uglavnom odrazava skroman godisnji rast
prihoda od turizma (1,8%), uz istodoban zamjetan rast turisticke potro$nje rezidena-
tauinozemstvu (17,3%). Primjetno se pogorsao i saldo primarnog dohotka, uglavnom
kao odraz rasta dobiti poduzeca u stranom vlasnistvu te pada prihoda sredisnje
banke ostvarenih od ulaganja inozemne imovine, Sto je, pak, povezano s padom ka-
matnih stopa u europodrucju. Nadalje, pogorSanju salda primarnog dohotka u 2025.
godini pridonio je i znatan porast rashoda na osnovi naknada za zaposlene, pove-
zan sa sve veéim brojem privremeno zaposlenih stranih radnika u Hrvatskoj, dok
su primici hrvatskih rezidenata zaposlenih u inozemstvu umje-
reno porasli. S druge strane, pogorSanje ukupnog salda tekuceg

platne bilance Hrvatske produbio se  r3zuna ublazio je manje negativan saldo robne razmijene, izrazeno
najvise zbog pogorsanja pozitivnog u postotku BDP-a, zahvaljujudi relativno dobrim izvoznim rezul-
salda u razmjeni usluga, tatima (rast od 7,0%), u kombinaciji s neto sporijim rastom uvoza

(4,7%). Osim toga, poboljs$ao se i saldo sekundarnog dohotka, $to je
uglavnom povezano s rastom tekuéih priljeva iz fondova EU-a te, u manjoj mjeri, ra-
stom radnickih i osobnih doznaka iz inozemstva. Kada je rije¢ o koristenju fondova
EU-a, nakon smanjenja isplata u prethodnoj godini, u 2025. doslo je do oporavka pod
utjecajem priblizavanja isteka razdoblja za koriStenje sredstava iz Mehanizma za
oporavak i otpornost (kraj 2026. godine), pa su neto priljevi sredstava iz fondova EU-a
povecani s 2,2% BDP-a u 2024. godini na 2,7% BDP-a, a to se, osim pozitivnog utjecaja
na saldo sekundarnog dohotka, ocitovalo i u poboljSanju salda kapitalnog racuna.
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SLIKA 1.10. Tekuéi i kapitalni racun platne bilance
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Izvori: HNB; DZS

U skladu s rastom manjka na tekuéem i kapitalnom racunu platne bilance na fi-
nancijskom je racunu u 2025. godini zabiljezen znatno veci priljev kapitala nego
godinu prije, i to uiznosu od 2,6 mlrd. EUR ili 2,8% BDP-a. Ukupna se neto duznicka
pozicija domacdih sektora pogorsala za 1,1 mlrd. EUR, nakon viSegodi$njeg trenda
poboljSavanja. Promatrano po sektorima, neto pozicija srediSnje banke pogorsala
se za 2,4 mlrd. EUR, uglavnom zbog smanjenja prethodno akumuliranih potrazi-
vanja prema Eurosustavu (TARGET). Iako se TARCET saldo knjizi u bilanci sredis$nje
banke, on odrazava ukupne prekogranic¢ne financijske tokove svih domacdih sekto-
ra, koji se realiziraju putem bankovnog sustava i evidentiraju unutar Eurosustava.
Istodobno je rast potrazivanja HNB-a na osnovi gotovine, koja se strukturno pove-
¢avaju jer se znatan dio turistic¢kih priljeva realizira u gotovini, djelomic¢no ublazio
pogorsanje TARGET salda. Sredisnja drzava povecala je svoj neto dug inozemstvu
za 0,2 mlrd. EUR, dok su se ostali domaci sektori nastavili razduZzivati, iako se taj
trend vidljivo usporio u odnosu na prethodnu godinu. Na osnovi vlasni¢kih ulaga-
nja u 2025. godini ostvaren je neto priljev kapitala u iznosu od 0,9 mlrd. EUR (oko 1%

SLIKA 1.11. Inozemna investicijska pozicija

% BDP-a
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Izvori: HNB; DZS
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Stanje bruto inozemnog duga

odnosu na kraj 2024.

Prosjecna kamatna stopa na

tijekom 2025. smanijila se na 5,5%.

HRVATSKA NARODNA BANKA // GODISNJE IZV)JESCE 2025.

BDP-a), S$to je upola manje nego godinu prije. Dok su zadrzane zarade ¢inile veéinu
ukupnih vlasni¢kih ulaganja, izravna vlasnicka ulaganja ostala su vrlo skromna,
a prevladavala su ulaganja u nekretnine, kod kojih se primjec¢uje nastavak vise-
godisnjeg trenda pada, zatim u djelatnosti poslovnog savjetovanja i
osiguranja te u metalnu industriju.

na kraju 2025. godine iznosilo je
62,2 mird. EUR ili 67,1% BDP-a, Sto

Stanje bruto inozemnog duga na kraju 2025. godine iznosilo je 62,2
mlrd. EUR ili 67,1% BDP-a, §to je poveéanje od 5,2 mlrd. EUR, odnosno

je povecanje od 5,2 mird. EUR, 07 postotnih bodova u odnosu na kraj 2024. Stoga je, nakon visego-
odnosno 0,7 postotnih bodova u  diSnjeg razdoblja razduzivanja, zabiljeZen rast relativne zaduZenosti

prema inozemstvu. PogorSalo se i stanje neto inozemnog duga, koje
uzima u obzir promjene inozemne imovine domacih sektora, i to za
2,6 postotnih bodova te je na kraju 2025. godine iznosilo -6,9% BDP-a. Neto vlasnic-
ka pozicija i nadalje je relativno stabilna pa je na kraju 2025. godine iznosila -35,4%
BDP-a.

Bankovni sustav

U Hrvatskoj su se kamatne stope banaka na kredite i depozite poduzeéima i stanov-
nistvu tijekom 2025. smanjivale pod utjecajem smanjenja kljuc¢nih kamatnih stopa
ESB-a, pri emu se dinamika njihove prilagodbe razlikovala medu pojedinim kate-
gorijama kredita i depozita. U drugoj polovini godine kamatne stope uglavnom su
se stabilizirale, uz manje oscilacije oko razina dosegnutih sredinom godine.

Prosjecna kamatna stopa na novoodobrene kredite nefinancijskim poduzeéima u
prosincu 2025. iznosila je 3,4%. Smanjenje promjenjivih kamatnih stopa na kredi-
te poduzeéima odrazava pad EURIBOR-3, a smanjile su se i fiksne kamatne stope.
Prosjec¢na kamatna stopa na novoodobrene gotovinske nenamjenske kredite ku-
¢anstvima tijekom 2025. smanjila se na 5,5%, dok se prosjena kamatna stopa na
stambene kredite smanjila na 3,0%.

Kamatna stopa na postojece kredite poduzec¢ima, nakon §to je vthunac dosegnu-
la u lipnju 2024. na razini od 4,6%, postupno se smanjivala te je u prosincu 2025.
iznosila 3,7%. To je smanjenje ponajprije povezano s velikom zastupljenos$éu kre-
dita s promjenjivom kamatnom stopom vezanom uz EURIBOR, koji se smanjivao
usporedno sa smanjenjem kljucnih kamatnih stopa ESB-a. Kamatne
stope na postojece stambene i gotovinske nenamjenske kredite ku-

novoodobrene gotovinske  ¢anstvima u istom su se razdoblju smanjile na 3,0% odnosno 5,8%. To
nenamjenske kredite kuéanstvima je smanjenje ponajprije povezano s daljnjim padom Sestomjesecne

nacionalne referentne stope, koja se kontinuirano smanjuje nakon
vrhunca u prosincu 2024, Medu referentnim parametrima postojeéih
kredita s promjenjivim stopama i nadalje dominira upravo nacionalna referentna
stopa (NRS), no udio kredita vezanih uz tu stopu nastavio se tijekom 2025. smanjiva-
ti usporedno s rastom udjela kredita odobrenih uz fiksnu kamatnu stopu.

Kamatne stope na orocene depozite poduzeca i stanovnistva takoder su se smanji-
le. Prosjecna kamatna stopa na prvi put orocene depozite poduzeca i stanovnistva
u prosincu 2025. iznosila je 1,9% odnosno 1,8%, dok su kamatne stope na postojece
ukupne depozite poduzeca i stanovnistva iznosile 0,5% odnosno 0,3%.
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SLIKA 1.12. Kamatne stope na prvi put ugovorene kredite te orocene depozite poduzeéa i stanovnistva
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Napomena: Podaci do prosinca 2022. odnose se na kredite odnosno depozite u kunama i valutama indeksiranima uz kunu te eurima i valutama indeksiranima uz euro, a od
sijeCnja 2023. na kredite i depozite u eurima i valutama indeksiranima uz euro. Podaci se odnose na prvi put ugovorene kredite odnosno prvi put orocene depozite, pri ¢emu

su kod depozita isklju¢ena orocenja do jednog mjeseca.
Izvor: HNB

U 2025. godini ubrzao se rast kredita poduzeéima i stanovnis§tvu. Tako su krediti
poduzeéima porasli za 2,0 mlrd. EUR (na osnovi transakcija), a rast u 2024. iznosio je
0,9 mlrd. EUR. PonajviSe su rasli krediti za obrtna sredstva poduzeéima u trgovini
i preradivackoj industriji te investicijski krediti poduzeéima u djelatnosti pruzanja
usluga smjestaja i hrane, poslovanju nekretninama te gradevinarstvu. Ubrzanju
rasta kredita poduzeéima najvise je pridonijelo kreditiranje malih i mikro poduze-
¢a, na koje otpada oko 40% prirasta kredita u 2025., posebice kredita za investicije u
djelatnostima poslovanja nekretninama i gradevinarstvu. Promatrano na godis$njoj

SLIKA 1.13. Kamatne stope na postojece kredite te orocene depozite poduzeéa i stanovnistva
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Napomena: Podaci do prosinca 2022. odnose se na kredite odnosno depozite u kunama i valutama indeksiranima uz kunu te eurima i valutama indeksiranima uz euro, a od
sijecnja 2023. na kredite i depozite u eurima i valutama indeksiranima uz euro. Podaci se odnose na prvi put ugovorene kredite odnosno prvi put orocene depozite i na stanja,

pri éemu su kod depozita iskljuena oro€enja do 1 mjeseca. NRS se odnosi na sestomjesecni (6M) NRS1 EUR.
Izvor: HNB
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razini, stopa rasta kredita poduzec¢ima u 2025. se udvostrucila te je iznosila 12,8%
(na osnovi transakcija).

Rast kredita stanovnistvu takoder se ubrzao te je iznosio 3,2 mlrd. EUR, odnosno
13,1%, nakon 12,1% u prosloj godini. Pritom se oko 60% tog prirasta odnosi na stam-
bene kredite (1,8 mlrd. EUR), koji su se posebice povecali u prvoj polovini godine, u
uvjetima “akcijskih” kamatnih stopa banaka i ubrzanog ugovaranja kredita prije 1.
srpnja, odnosno pocetka primjene novih makrobonitetnih mjera HNB-a. Na godis-
njoj se razini rast stambenih kredita ubrzao s 9,1% u 2024. na 15,5% u 2025. S druge
strane, rast se gotovinskih nenamjenskih kredita usporio u 2025., na 11,3% (s 15,9%
u 2024.). Nakon izrazenog rasta tijekom prve polovine godine, njihov se rast osobi-
to usporio u drugoj polovini godine odrazavajuéi u¢inke HNB-ovih mjera, odnosno
stroza ogranicenja kriterija kreditiranja u odnosu na stambene kredite.

SLIKA 1.14. Krediti

25 0.8 B Krediti ostalim financijskim

institucijama, transakcije — desno

Krediti stanovnistvu, transakcije
- desno

B Krediti nefinancijskim poduze¢ima,
transakcije — desno

transakcije, mird. EUR

= Krediti nefinancijskim poduze¢ima

= Krediti domacim sektorima

godisnja stopa promjene, %

Krediti stanovniStvu

2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 2025.

Izvor: HNB

SLIKA 1.15. Depoziti
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M Oroceni depoziti domacih sektora,
transakcije — desno

Prekonoéni depoziti domacih
sektora, transakcije — desno

= Ukupni depoziti nefinancijskih
poduzeca

transakcije, mird. EUR

= Ukupni depoziti domacih sektora

Ukupni depoziti stanovnistva

godisnja stopa promjene, %

2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 2025.
Izvor: HNB
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Ukupni depoziti domacih sektora (bez opée drzave) porasli su u 2025. za 3,8 mlrd.
EUR, odnosno za 1,2 mlrd. EUR viSe nego godinu prije. Ubrzanju rasta depozita naj-
viSe su pridonijeli snazZnije kreditiranje privatnog sektora i rast neto potrazivanja
od sredis$nje drzave. U strukturi ukupnih depozita prekonoéni depoziti su se po-
vecali za 4,0 mlrd. EUR, S$to je u najvecoj mjeri odraz rasta prekonoénih depozita
stanovnistva. S druge strane, oroceni su se depoziti u 2025. smanjili za 0,3 mlrd.
EUR, Cemu je najviSe pridonijelo smanjenje oro¢avanja depozita stanovnistva (0,6
mlrd, EUR), za razliku od prethodne godine kada su oroceni depoziti tog sektora
porasli za 0,7 mlrd. EUR.
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Financijska stabilnost i
makrobonitetna politika

Glavni izvori rizika za financijsku stabilnost u 2025. godini proizasli

su iz povecane globalne neizvjesnosti zbog eskalacije trgovinskih
napetosti i geopoliticke fragmentacije, kao i iz jacanja ciklickih rizika u
domacem gospodarstvu povezanih sa snaznom kreditnom aktivnoscu.
Stoga je makrobonitetna politika bila usmjerena na ublazavanje

rizika povezanih s ubrzanim zaduzivanjem kuéanstava. U tu su svrhu
uvedene nove makrobonitetne mjere za ogranicavanje kriterija
kreditiranja potrosaca. Povecan je i protucikli¢ki zastitni sloj kapitala
kako bi se ojacala otpornost bankovnog sustava.



HRVATSKA NARODNA BANKA // GODISNJE I1ZV)JESCE 2025.

OPCA OCJENA GLAVNIH RIZIKA | IZAZOVA ZA FINANCIJSKU
STABILNOST

Glavni rizici za financijsku stabilnost u 2025. godini proizasli su iz visoke i rastuce
globalne neizvjesnosti povezane s eskalacijom trgovinskih napetosti i geopolitic-
kom fragmentacijom. Na nju je u najveéoj mjeri utjecala nepredvidivost americke
trgovinske politike, uz nastavak rata u Ukrajini i nestabilnosti na Bliskom istoku.

Istodobno su rastuéi ciklic¢ki rizici u Hrvatskoj, odnosno prelijevanje
snazne domace potraznje u jaci rast cijena nekretnina i kreditiranja
domacega nefinancijskog sektora, bili glavni izvor domacih ranjivosti.

Gospodarstvo europodrudija u 2025. godini bilo je otporno na globalne
Sokove te je ostvarilo nesto snazniji rast od ocekivanoga, pri cemu je
ublazavanje cjenovnih pritisaka potaknulo Europsku sredi$nju ban-
ku na nastavak postupnog smanjivanja klju¢nih kamatnih stopa.

Glavni rizici za financijsku
stabilnost u 2025. godini proizasli
su iz visoke i rastuce globalne
neizvjesnosti povezane s
eskalacijom trgovinskih napetosti i
geopolitickom fragmentacijom.

To je izazvalo osjetan pad trziSnih kamatnih stopa u europodrucju.

PoboljSanje uvjeta financiranja uz snazan rast hrvatskoga gospodarstva, praéen
poveéanjem zaposlenosti i pla¢a, olaksalo je servisiranje postoje¢ih dugova kuéan-
stava i poduzeda, ali poticalo je i novo zaduzivanje.

Kreditiranje kuéanstava u Hrvatskoj se ubrzalo u 2025. godini, $to je ponajprije
odraz kontinuirano snaznoga stambenog kreditiranja, koje je bilo osobito ubrzano
u prvom polugodistu, pod utjecajem tzv. akcijskih kamatnih stopa banaka i ubrza-
nog ugovaranja kredita prije pocetka primjene novih makrobonitetnih ogranicenja
kriterija kreditiranja. U drugoj polovini 2025. stambeno se kreditiranje usporilo, ali
broj i prosjecan iznos novih kredita ostali su vi$i nego u istom razdoblju prethodne
godine. Nasuprot tome, nestambeni krediti snazno su rasli do sredine godine. Na-
kon uvodenja novih makrobonitetnih ogranicenja (vidi poglavlje Makrobonitetne
aktivnosti HNB-a u 2025., a) Ogranicenje kriterija kreditiranja potrosaca) njihov se
rast znatno usporio, uz naglasen pad broja novih kredita. To usporavanje odrazava
stroza ogranicenja kriterija kreditiranja nestambenih u odnosu na stambene kre-
dite uz manje dopustenih iznimaka.

Primjena makrobonitetnih ogranicenja Kkriterija kreditiranja od
srpnja 2025, pridonijela je smanjenju rizi¢nosti novih kredita. Tako
se udio novih stambenih kredita s omjerom otplate duga prema do-
hotku iznad 45% osjetno smanjio, a znatno je pao i udio stambenih
kredita s omjerom glavnice kredita prema vrijednosti nekretnine u
zalogu iznad 90%, kao i udio novih nestambenih kredita s poviSenim
omjerom otplate duga prema dohotku.

Rast cijena stambenih nekretnina u Hrvatskoj ubrzao se u 2025. go-
dini, po ¢emu se Hrvatska i nadalje nalazi pri samom vrhu Europske
unije (Slika 2.2.). S obzirom na znatnu izlozenost bankarskog sektora

Povoljna makroekonomska
kretanja, porast zaposlenosti i
placa, smanjenje kamatnih stopa
na stambene kredite pocetkom
godine i uvodenje novih poreznih
poticaja za kupnju prve stambene
nekretnine povecali su potraznju
za nekretninama.

stambenom kreditiranju produZeno razdoblje snaznog rasta cijena koje povecava
rizik njihova izraZenijeg pada povecéava i moguce negativne uc¢inke na poslovanje
banaka. Povoljna makroekonomska kretanja, porast zaposlenosti i pla¢a, smanjenje
kamatnih stopa na stambene kredite pocetkom godine i uvodenje novih poreznih
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poticaja za kupnju prve stambene nekretnine povecéali su potraznju za nekretni-
nama. Ponuda na trzZiStu stambenih nekretnina takoder je nastavila rasti, §to je
vidljivo iz snaznog porasta obujma gradevinskih radova na zgradama u 2025. kao i
porasta izdanih gradevinskih dozvola. No, ponuda i nadalje zaostaje za potraznjom,
$to veé nekoliko godina stvara snazne pritiske na rast cijena.

Snazna gospodarska aktivnost djelovala je povoljno na poslovne rezultate nefi-
nancijskih poduzeéa te je povecala njihove potrebe za financiranjem. U razdoblju
povisSenog optimizma i rasta investicija broj aktivnih poduzeéa u 2025. godini pove-
¢ao se, pri ¢emu je rast bio koncentriran u gradevinskom i usluznom sektoru, dok
je u ostalim djelatnostima broj aktivnih poduzeca uglavnom stagnirao. Istodobno
je godisnja stopa rasta kredita nefinancijskim poduzeé¢ima gotovo udvostrucena u
odnosu na prethodnu godinu, ¢emu je znacajno pridonijelo nekoliko velikih tran-
sakcija. Pritom je najviSe poraslo kreditiranje gradevinarstva, a u nes§to manjoj
mjeri preradivacke industrije, trgovine te djelatnosti pruzanja smjestaja i usluzi-
vanja hrane. Stabilan rast prihoda i daljnje smanjenje kamatnih stopa sprijecili su
porast tereta otplate duga nefinancijskih poduzeca.

SLIKA 2.1. Kreditiranje poduzeca znacajno se ubrzalo

25
20
15

godisnja stopa promjene, doprinosi, %

Izvor: HNB
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Ukupna profitabilnost kreditnih institucija blago je sniZzena u odnosu na 2024. go-
dinu, no ostala je visoka s obzirom na to da su rast prihoda od ulaganja u duznicke
vrijednosne papire te ubrzana kreditna aktivnost u znatnoj mjeri nadoknadili pad
kamatnih prihoda od prekonoénih depozita kod sredi$nje banke. Na rezultate po-
slovanja povoljno su djelovali i smanjenje kamatnih rashoda te poboljSanje kvalitete
imovine, pri cemu je udio neprihodonosnih kredita dosegnuo povijesno nisku razi-
nu. Povoljni makroekonomski uvjeti zasad podupiru financijske rezultate kreditnih
institucija. Medutim, nastavak odobravanja kredita s duljim ro¢nostima i fiksnim
kamatnim stopama, uz rastu¢u izloZenost duznic¢kim vrijednosnim papirima, po-
vecava kamatni rizik u njihovim bilancama, dok geopoliticke neizvjesnostii snazni
rast zaduzenosti privatnoga nefinancijskog sektora mogu u situaciji nepovoljnih
Sokova pojacati rast kreditnog rizika. Otpornost kreditnih institucija pociva na
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daljnjoj visokoj likvidnosti i solventnosti, uz stopu ukupnoga kapitala koja se blago
smanjuje, ali je i nadalje znatno iznad regulatornih zahtjeva.

MAKROBONITETNE AKTIVNOSTI HNB-a U 2025.

Makrobonitetne aktivnosti HNB-a tijekom 2025. bile su usmjerene na ublazava-
nje rizika povezanih sa snaznim zaduzivanjem kucanstava te jacanje otpornosti
bankovnog sustava. Tako su u uvjetima daljnjeg rasta cikli¢kih rizika povezanih s
rastom zaduZenosti kuéanstava i snaznom kreditnom aktivnosti banaka uvedena
makrobonitetna ogranicenja kriterija kreditiranja potrosaca te je donesena odlu-
ka o dodatnom povecéanju protuciklickoga zastitnog sloja kapitala. Kombinacijom
tih mjera HNB nastoji utjecati na opreznije zaduzivanje kuc¢anstava i istodobno
povecati otpornost kuéanstava i banaka na poremecaje, ¢ime se smanjuju rizici za
financijsku stabilnost.!

a) Ogranicenje kriterija kreditiranja potrosaca

Radi ublazavanja rizika povezanih sa snaznim rastom kredita kuéanstvima uz
relativno blage uvjete odobravanja, HNB je od 1. stpnja 2025. uveo nove makrobo-
nitetne mjere kojima se postrozuju pravila kreditiranja kuc¢anstava. Mjerama se
nastoji sprijeciti daljnje popustanje kriterija kreditiranja i usporiti rast zaduzenosti
kuéanstava, no ogranicenja istodobno ne bi trebala previse utjecati na mogué-
nost rjeSavanja stambenog pitanja. Cilj mjera ponajprije je smanjiti rizicnost novih
kredita i ojacati financijsku otpornost kuéanstava i banaka, te tako pridonijeti o¢u-
vanju stabilnosti gospodarstva i financijskog sustava.

SLIKA 2.2. Sto se regulira novim makrobonitetnim mjerama

Opterecenost dohotka otplatom kredita Vrijednost instrumenta osiguranja Rocnost kredita

Stambeni krediti Nestambeni krediti

Nestambeni krediti
Iznos kredita ne
smije biti veci od

90% vrijednosti Stambeni krediti
nekretnine

Izvor: HNB

b) zastitni slojevi kapitala

Kombinirani zastitni sloj kapitala koji se primjenjivao tijekom 2025. nije se mijenjao
te je iznosio izmedu 5,5% i 8% ukupnog iznosa izloZenosti riziku, ovisno o sistemskoj
vaznosti pojedine kreditne institucije. U njegovu su se sastavu tijekom cijele godine
primjenjivali zastitni sloj za o¢uvanje kapitala od 2,5%, zastitni sloj za strukturni
sistemski rizik od 1,5%, protucikli¢ki za$titni sloj od 1,5% te zaStitni sloj za ostale

1 ViSe orecentnim makrobonitetnim aktivnostima vidi u publikacijama Makroprudencijalna dijagnostika, a o
makrobonitetnoj politici opéenito na internetskoj stranici HNB-a.

Najdulje
10 god.

Codina 0 Godina 10

Najdulje
30 god.

Codina 30
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sistemski vazne (u nastavku teksta: OSV) kreditne institucije u rasponu od 0,25%
do 2,5%.

Medutim, nastavak ekspanzije domacega financijskog ciklusa i rast ciklickih ra-
njivosti, osobito povezanih sa snaznom kreditnom aktivnoséu banaka i ubrzanjem
rasta cijena stambenih nekretnina, potaknuli su HNB da u prosincu 2025. donese
odluku o dodatnom jacanju otpornosti bankovnog sustava. Stoga je stopa protuci-
klickoga zastitnog sloja kapitala povecana s 1,5% na 2%, s poCetkom primjene od 1.
sijeCnja 2027. Time se nastoji osigurati dodatna razina kapitalne zastite u razdoblju
pojacanih ciklickih rizika te ojacati sposobnost bankovnog sustava da nastavi fi-
nancirati gospodarstvo i u slu¢aju nepovoljnih makrofinancijskih kretanja.

U sklopu redovitoga godiSnjeg preispitivanja HNB je krajem 2025. potvrdio status
OSV kreditnih institucija za sedam banaka te prilagodio pripadajule stope zastit-
nog sloja koje ¢e ove institucije primjenjivati u 2026. Jednoj je instituciji pritom s
obzirom na promjenu trziSnog poloZaja stopa poveéana, kako bi se zastitni slojevi
bolje povezali s njezinom sistemskom vaznoséu.

c) Ostale makrobonitetne aktivnosti

HNB tijekom 2025. nije uzajamno primjenjivao nacionalne makrobonitetne mjere
drugih drZava ¢lanica EGP-a, koje je preporucio Europski odbor za sistemske rizike
(engl. European Systemic Risk Board, ESRB). Naime, izloZenosti domacih kreditnih insti-
tucija prema zemljama koje su propisale takve mjere ostale su vrlo niske i ispod praga
koji bi trazio njihovu uzajamnu primjenu (za vise informacija vidi https:/www.
hnb.hr/temeljne-funkcije/financijska-stabilnost/makrobonitetna-politika-hnb-a/
uzajamno-priznavanje-mjera).

SURADNJA NA PODRUCJU MAKROBONITETNE POLITIKE

Tijekom 2025. HNB je suradivao s domadim i europskim institucijama nadleZnima
za financijsku stabilnost radi razmjene podataka i zajednicke procjene sistemskih
rizika i mjera makrobonitetne politike. Kao ¢lanovi Vijeca za financijsku stabilnost,

predstavnici HNB-a, uz predstavnike Hanfe, Ministarstva financija

HNB je oblikovanje i provodenje Ry i Hrvatske agencije za osiguranje depozita, sudjelovali su na dvi-
makrobonitetnih mjera je sjednice na kojima se ponajvise raspravljalo o mogué¢im ucincima
utemeljenih na kapitalu provodio u globalnih geopolitickih i financijskih neizvjesnosti na domadi fi-

nancijski sustav, o kretanjima na financijskim trzistima te o jacanju
ciklickih rizika u Hrvatskoj. Naglasena je potreba pravodobnog prila-

sredisnjom bankom, koja je mjere  gydavanja makrobonitetne politike radi jacanja otpornosti sustava na
HNB-a ocijenila primjerenima. mogude Sokove.,

Predstavnici HNB-a sudjelovali suiuradu odbora i skupina ESRB-a, ¢iji je rad u 2025.
ponajvise bio usmjeren na analizu sistemskih rizika u Europskom gospodarskom
prostoru. HNB je oblikovanje i provodenje makrobonitetnih mjera utemeljenih na
kapitalu provodio u suradnji i koordinaciji s Europskom sredis$njom bankom, koja
je mjere HNB-a ocijenila primjerenima. Osim toga, predstavnici HNB-a sudjelovali
su u radu Odbora za financijsku stabilnost (engl. Financial Stability Comittee) u sasta-
vu zemalja jedinstvenoga nadzornog mehanizma te Europskog sustava sredisnjih
banaka i njegovih stalnih radnih skupina, u kojima se raspravlja o rizicima za fi-
nancijsku stabilnost i provodenju makrobonitetne politike u zemljama ¢lanicama.


https://www.hnb.hr/temeljne-funkcije/financijska-stabilnost/makrobonitetna-politika-hnb-a/uzajamno-priznavanje-mjera
https://www.hnb.hr/temeljne-funkcije/financijska-stabilnost/makrobonitetna-politika-hnb-a/uzajamno-priznavanje-mjera
https://www.hnb.hr/temeljne-funkcije/financijska-stabilnost/makrobonitetna-politika-hnb-a/uzajamno-priznavanje-mjera
https://www.vfs.hr/o-vijecu
https://www.vfs.hr/priopcenja
https://www.vfs.hr/priopcenja
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Upravljanje
financijskom imovinom

Hrvatska narodna banka upravlja financijskom imovinom
podrzavajuci monetarnu politiku, financijsku stabilnost i povjerenje
u financijski sustav, pri cemu se prije svega rukovodi nacelima
likvidnosti i sigurnosti ulaganja.
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Hrvatska narodna banka (HNB), na temelju Zakona o Hrvatskoj narodnoj ban-
ci (¢lanak 100.), upravlja medunarodnim pri¢uvama Republike Hrvatske koje nisu
prenesene ESB-u kao i drugom imovinom Republike Hrvatske zateCenom u bilan-
ci HNB-a na dan uvodenja eura kao sluzbene novcane jedinice RH. Financijskom
imovinom HNB upravlja podrzavajué¢i monetarnu politiku, financijsku stabilnost
i povjerenje u financijski sustav, pri cemu se prije svega rukovodi nacelima likvid-
nosti i sigurnosti ulaganja. Financijsku imovinu ¢ine devizna imovina Republike
Hrvatske koja nije prenesena Europskoj sredisnjoj banci u skladu s ¢lankom 30.1.
i ¢lankom 48.1. Statuta Europskog sustava srediSnjih banaka (ESSB) i Europske
sredi$nje banke (ESB) i imovina u domacoj valuti euru koja nije povezana s mone-
tarnom politikom.

FINANCIJSKA IMOVINA U 2025.

Financijska imovina na dan 31. prosinca 2025. iznosila je 24.842,1 mil. EUR, a obu-
hvacala je imovinu u eurima u iznosu od 22.337,1 mil. EUR (89,9%) i imovinu u
americkim dolarima i ostalim valutama u iznosu od 2.505,0 mil. EUR

Financijska imovina na dan 31.  (10,1%). Udio ameri¢kog dolara u financijskoj imovini blago je sniZzen u
prosinca 2025. iznosila je 24.842,1 2025. u odnosu na prethodnu godinu.

mil. EUR, a obuhvacala je imovinu  y 2025. financijska imovina povecala se za 160,0 mil. EUR ili za 0,6%,
u eurima u iznosu od 22.337,1 mil.  ponajviSe zbog ostvarene zarade.

EUR (89,9%) i imovinu u americkim  ypravljanje financijskom imovinom odvijalo se u izrazito promje-
dolarimaiostalim valutamau njivim uvjetima na financijskim trzistima, a investicijske odluke
iznosu od 2.505,0 mil. EUR (10,1%). donosile su se s ciljem poveanja ocekivane stope povrata u sred-

njoro¢nom razdoblju, uzimajuéi u obzir cjelokupni okvir upravljanja
financijskom imovinom Eurosustaval, gdje pojedina pravila, obveze i smjernice
odreduju isplativost i prostor za ulaganja.

STRUKTURA ULAGANJA FINANCIJSKE IMOVINE

U strukturi ulaganja financijske imovine najve¢i udio na kraju 2025. ¢inila su ulaga-
nja u vrijednosne papire drzava i drzavnih institucija, a potom su slijedila ulaganja
u depozite i sredstva na racunu, ostale vrijednosne papire te sredstva povjerena na
upravljanje medunarodnoj financijskoj instituciji (Slika 3.1.). Dio financijske imovi-
ne odnosio se i na odrziva tzv. ESGC ulaganja (engl. environmental, social, governance), §to
ukljucuje zelene obveznice (engl. green bonds), socijalne obveznice (engl. social bonds) i
odrzive obveznice (engl. sustainability bonds). Udio ESG ulaganja u ukupnoj financij-
skoj imovini krajem 2025. iznosio je 7,4%.?

1 Ulaskom u europodrucje HNB je zapoceo primjenjivati okvir upravljanja financijskom imovinom
Eurosustava, $to se prije svega odnosi na ispunjavanje Sporazuma o neto financijskoj imovini (engl.
Agreement on Net Financial Assets, ANFA). ANFA-om se odreduje gornja granica veli¢ine neto financijske
imovine kojom sredisnja banka ima pravo upravljati, a da time ne remeti provedbu monetarne politike. Osim
toga, HNB mora voditi racuna i o Smjernici ESB-a o domacim operacijama upravljanja imovinom i obvezama
(engl. Domestic Asset and Liability Management, DALM), dok se odredbe o zabrani monetarnog financiranja
¢iju primjenu nadzire ESB, a koje su propisane ¢lankom 123. Ugovora o funkcioniranju Europske unije,
primjenjuju od dana pristupanja EU-u.

2 U prilogu Klimatsko financijsko izvje$¢e nalazi se klimatska objava povezana s financijskom imovinom
HNB-a.
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SLIKA 3.1. U strukturi ulaganja financijske imovine najvedi je udio ulaganja u najsigurnije instrumente
udjeli u postocima, na kraju 2025.

1%

Vrijednosni papiri drzava i drzavnih institucija
B Depoziti i sredstva na racunu
B Ostali vrijednosni papiri

Sredstva povjerena na upravljanje medunarodnoj fin. instituciji

Napomena: Udjeli instrumenata u strukturi zaokruZeni su na cijeli broj.
Izvor: HNB

Upravljanje financijskom imovinom \

HNB financijsku imovinu ulaze u instrumente investicijskoga kreditnog rejtinga,
s tim da su ulaganja kod pojedinih financijskih institucija i drzava ili u pojedine
financijske instrumente ogranicena, ¢ime se kreditni rizik diversificira. Na kraju
2025. u najsigurnija ulaganja - instrumente izdavatelja unutar dva najvisa ranga
kreditnog rejtinga, instrumente BIS-a ili sredstva na ra¢unu - bilo je ulozeno oko
67% financijske imovine.

FINANCIJSKA TRZISTA | REZULTAT UPRAVLJANJA FINANCIJSKOM
IMOVINOM U 2025.

Financijska trzista u 2025. bila su obiljeZena iznimnim previranjima pod utjeca-
jem niza razlic¢itih ekonomskih i geopoliti¢kih zbivanja. Nastavak svjetskih ratnih
sukoba, poostravanje americke carinske politike koju su Cesto pratila ublazavanja
mjera, propitivanje globalne uloge americkog dolara kao i zabrinutost zbog buduce
nezavisnosti Feda, potom zaokret njemacke fiskalne politike prema vecoj potrosnji i
politicka nestabilnost u Francuskoj - neki su od glavnih dogadaja na koje su trzista
zamjetno reagirala. Unato¢ nestabilnom okruzju, globalni gospo-
darski rast bio je bolji od ocekivanja, a smirivanje inflacije prema
Zeljenim razinama nastavilo se, posebice u Europi. Europska sredis-  financijskim trzistima, u 202s5.
nja banka (ESB) u 2025. spustila je referentne kamatne stope u Cetiri godini cjelokupnim eurskim

navrata za ukupno 100 baznih bodova pa je kamatna stopa za preko-
noéne depozite (DFR) krajem godine iznosila 2,00%, kamatna stopa
na glavne operacije refinanciranja 2,15% i kamatna stopa na stalno
raspoloZivu moguénost grani¢ne posudbe od sredisnje banke 2,40%.  1,64%, a dolarskim portfeljem 4,11%.

U okruzju velike kolebljivosti na

portfeljem financijske imovine
ostvarena je stopa povrata od

Prinosi na drZavne vrijednosne papire zemalja europodrucja duljih dospijeéa pre-
teZito su porasli tijekom 2025., dok su se oni kratkoro¢ni smanjili, §to je poveéalo
ustrmljenost europskih krivulja prinosa u odnosu na prethodnu godinu. Americ-
ki je Fed vedi dio godine zadrzavao referentni kamatni raspon nepromijenjenim
na razini od 4,25% do 4,50%, a pocevsi od rujna u tri ga je navrata smanjivao za 25
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SLIKA 3.2. Portfelji financijske imovine osiguravaju adekvatne stope povrata
godisnje stope povrata, u postocima
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lzvor: HNB

B Eurski portfelj

Dolarski portfelj
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baznih bodova, pa je na kraju godine iznosio 3,50% - 3,75%. Cijela americka krivulja
prinosa gotovo se paralelno spustila na nizu razinu u 2025. u odnosu na prethodnu
godinu. Ucestala neizvjesnost tijekom 2025. pogodovala je rekordnom porastu cijene
zlata i srebra, dok je teCaj americkog dolara zamjetno oslabio prema euru, ¢ime je
prekinuto viSegodisnje razdoblje kada su prevladavali aprecijacijski pritisci u korist
dolara. Turbulentna godina nije smetala dioni¢kim trzistima, koja su i uz veliku
kolebljivost ponovo dosezala povijesno najvise razine.

U okruzju velike kolebljivosti na financijskim trzistima, u 2025. godini cjelokupnim
eurskim portfeljem financijske imovine ostvarena je stopa povrata od 1,64%, a do-
larskim portfeljem 4,11% (Slika 3.2.).
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Moneterra - Muzej novca
Hrvatske narodne banke

Moneterra — Muzej novca Hrvatske narodne banke otvorena je 18. lipnja 2024.
na Europskom trgu u Zagrebu kao suvremeni edukativno-informativni prostor
namijenjen priblizavanju tema novca, bankarstva, monetarne politike i osobnih
financija Siroj javnosti. Tijekom 2025. Moneterra se profilirala kao vazno srediste
financijske edukacije i javnog dijaloga o novcu.
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AKTIVNOSTI I RAZVO) U 2025. GODINI

U 2025. godini Moneterra se nastavila razvijati i nadogradivati svoj sadrzaj, uteme-
ljen na uspjesnoj izvedbi muzeja koja je realizirana suradnjom stru¢njaka HNB-a
iviSe od 200 eksperata iz razli¢itih podrucja, ukljucujuci arhitekturu, dizajn, au-
diovizualne komunikacije, inZenjerstvo, programiranje, ekonomiju, muzeologiju,
bihevioralnu ekonomiju i ICT, Sto je omogucéilo kvalitetan i inovativan postav te
suvremen pristup edukaciji posjetitelja. Unutarnje uredenje Moneterre nagradeno
je brojnim nagradama kao Sto su nagrade koje dodjeljuju German Design Council, In-
ternational Property Award i BIG SEE. Nagraden je i logotip Moneterre - broncanom
nagradom Wolda.

Od otvorenja do kraja 2025. godine Moneterru je posjetilo gotovo 20.000 posjetitelja,
pri ¢emu je samo tijekom 2025. zabiljezZeno viSe od 14.000 posjeta. Kontinuiran rast
interesa potvrduje da je koncept muzeja, koji ujedinjuje interaktivan postav, suvre-
mene komunikacijske formate i raznovrsne edukativne programe, prepoznat medu
gradanima svih dobnih skupina.

Tijekom 2025. Moneterru je posjetilo 398 grupa posjetitelja, ukljucujuci sve dobne
skupine - od predskolaca do umirovljenika. U grupnim posjetima najzastupljenije
su bile grupe ucenika srednjih skola i osnovnih $kola, a znatan dio ¢inile su razli-
Cite ranjive skupine. Uz grupne posjete, 5308 posjetitelja doslo je individualno, Sto
pokazuje znacajan interes gradana svih dobnih skupina za teme novca i financi-
ja. Ukupno je 530 posjetitelja sudjelovalo na radionicama, predavanjima i ostalim
dogadanjima.

Grupni posjeti ¢inili su 58,3% ukupnih posjeta, individualni posjeti 37,9%, a posjeti-
telji na konferencijama i predavanjima ukupno 3,8% posjeta.

Tijekom 2025. Moneterra je dodatno prosirila svoj edukativni, informativni i krea-
tivni sadrzaj brojnim radionicama, predavanjima, izlozbama i javnim dogadanjima.

SLIKA 1. Posjetitelji Moneterre do 31. prosinca 2025.

Individualni posjetitelji
M Konferencije i predavanja

M Grupe

Grupe:
Osnovnoskolci
M Predskolci
Sl Studenti
B Umirovljenici
Odrasli
M Ranjive skupine

530/ B Srednjoskolci

Napomena: Tijekom 2025. godine Moneterru je posjetilo 14.002 posjetitelja.

lzvor: HNB
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Pocetak godine obiljezilo je prvo sudjelovanje Moneterre u No¢i muzeja. Raznovr-
stan program privukao je u Moneterru viSe od 1700 posjetitelja svih uzrasta, koji su
s velikim interesom istrazivali svijet novca kroz interaktivni postav i stru¢no vode-
na dogadanja.

NN

Posebna pozornost tijekom cijele godine posveéena je edukativnim programima
za djecu i mlade. Osim onih uklopljenih u strucna vodstva ili odrzanih tijekom
Skolskih praznika, radionice su organizirane i u sklopu 30. Edukativne muzejske
akcije, ¢ija je tema bio “Jezik”. U tim su aktivnostima djeca i mladi usvajali osnov-
ne financijske pojmove i razvijali vjeStine odgovornog upravljanja novcem na njima
prilagoden i zabavan nacin.

N

A0 T T TN YT YN

U proljece 2025. u prostoru Moneterre predstavljene su numizmatic¢ke kovanice
posvecene Mariji Jurié¢ Zagorki, prvoj hrvatskoj novinarki i knjiZevnici. Ovim pred-
stavljanjem nas je Muzej novca postao mjesto susreta novca, kulture i nacionalne
bastine.

Moneterra je sudjelovala i na Danu otvorenih vrata Hrvatske narodne banke, kada
su posjetitelji imali priliku sudjelovati u raznim radionicama i drugim aktivno-
stima. Pritom je uloga Moneterre na tom dogadaju bila prenijeti obrazovni sadrzaj
gradanima dijalogom i otvorenom komunikacijom te pridonijeti unapredenju nji-
hove financijske pismenosti.

U prvoj polovini godine ugostila je i polaznike Croaticuma - Centra za hrvatski kao
drugi i strani jezik. Ukupno 18 grupa studenata sudjelovalo je u radionicama koje
su, preko teme novca, povezivale ucenje jezika s hrvatskom kulturom i povijescéu.

Moneterra - Muzej novca Hrvatske narodne banke

U lipnju 2025. u Moneterri je predstavljen novi broj publikacije “Financijska stabil-
nost” uz panel-raspravu “Izazovi financijske stabilnosti”, ¢cime je muzej dodatno
potvrdio svoju ulogu mosta izmedu strucne i Sire javnosti. Upravo je ovo predstav-
ljanje bilo uvod u intenzivan i raznolik program u drugom polugodistu, namijenjen
popularizaciji centralnobankarskih tema.

Taj se program odvijao u ciklusu predavanja Dubravka Mihaljeka “Monetarne (r)evo-
lucije”, posve¢enom razvoju globalnoga financijskog poretka, i seriji predavanja
Marka Skreba “Zbog ¢ega guverneri nocu ne spavaju?”, koja se bavi najnovijim
temama iizazovima koji se nalaze pred srediSnjim bankarima i financijskom indu-
strijom. Velik interes publike potvrdio je relevantnost navedenih tema i potrebu za
kontinuiranim javnim dijalogom.

Nadalje, u suradnji sa Sektorom komunikacija pokrenute su radionice namijenjene
§iroj javnosti - gradanima, studentima, ucenicima, umirovljenicima, udrugama
civilnog drustva te zainteresiranoj stru¢noj javnosti - pod nazivom Moneterrapi-
ja. Besplatne edukativne radionice o monetarnoj politici i radu sredi$njih banaka
privukle su brojne gradane koji su Zeljeli saznati kako odluke srediSnjih banaka
oblikuju gospodarstvo, ali i njihov svakodnevni Zivot.

Krajem godine za djecu su osmisljene i organizirane radionice “Sparaj sa Sparicom”
i “Pametno s novcem”, koje najmlade posjetitelje uvode u svijet novca i financija.
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Najesen je organizirana i izlozba na otvorenome “Kako placamo u digitalnom svije-
tu?” u parku Zrinjevac, kojom su suvremeni oblici plac¢anja i digitalizacija financija
pribliZeni §iroj javnosti.

Godina je zakljucena Danom otvorenih vrata Moneterre 6. prosinca, obiteljskom bo-

Ziénom kreativnom radionicom i “Skolicom novca” - edukativnom radionicom za
djecu koja je tijekom cijele godine pratila skolske praznike.

Tijekom 2025. godine Moneterra je potvrdila svoju ulogu vaznoga edukativnog i
informativnog centra Hrvatske narodne banke, uspje$no povezujuéi edukaciju, kul-
turu i struéna znanja.
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Poslovanje kreditnih institucija

Bankovni sustav RH na kraju 2025. godine visoko je likvidan, kapitaliziran
i profitabilan.
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STRUKTURA SUSTAVA

U Hrvatskoj u 2025. godini poslovalo je 20 kreditnih institucija - 19 banaka i jed-
na stambena Stedionica. Poslovala je takoder jedna podruznica kreditne institucije
iz EU-a, dok je viSe od 270 institucija iz EU-a i Europskoga gospodarskog prostora
prijavilo HNB-u namjeru neposrednog pruzanja uzajamno priznatih usluga na po-
drudju RH.

Strukturna obiljezja hrvatskoga bankovnog sustava i nadalje su stabilna. Domi-
nantan udio u imovini kreditnih institucija imaju banke u ve¢inskom inozemnom
vlasnistvu, na koje se odnosilo 86,8% ukupne imovine bankovnog sustava. Umjerena
razina koncentracije imovine odrzala se zahvaljujudi stabilnim trzi§nim udjelima
vodeéih banaka.

POKAZATELJI POSLOVANJA KREDITNIH INSTITUCIJA

Trend rasta ukupne imovine bankovnog sustava nastavio se. U 2025. imovina kre-
ditnih institucija povecala se za 7,0 mlrd. EUR (8,3%) i dosegnula rekordnu vrijednost
0d 91,1 mlrd. EUR.

U potrazi za ve¢im prinosima Osim povecanja imovine kreditnih institucija, nastavilo se i nje-
kreditne su institucije poveéale zino restrukturiranje, usmjeravanjem visokolikvidnih sredstava

u druge oblike ulaganja. Naime, s padom kljuénih kamatnih stopa
ESB-a povezana je manja motivacija za polaganje novéanih sredsta-
va na prekonoéne depozite kod HNB-a. U potrazi za ve¢im prinosima

obveznice domace drZzave te EU-a  kreditne institucije zamjetno su povecale ulaganja u duznicke vrijed-
i povezanih institucija. nosne papire (5,8 mlrd. EUR ili 46,5%), a pritom najvise u obveznice

domace drzave te EU-a i povezanih institucija.

Unato¢ smanjenju novcanih sredstava, njihov udio u ukupnoj imovini i nadalje je
znatan te zajedno s ostalom visokolikvidnom imovinom osigurava dostatnu kratko-
ro¢nu likvidnost kreditnih institucija. Prosje¢na vrijednost pokazatelja kratkoro¢ne
likvidnosne pokrivenosti (engl. Liquidity Coverage Ratio, LCR) iznosila je 213,0%, vise od
dva puta iznad propisanog minimuma (Slika 4.1.). Kreditne su institucije osigurale
i svoju strukturnu likvidnost - prosje¢na vrijednost omjera neto stabilnih izvora
financiranja (engl. Net Stable Funding Ratio, NSFR) iznosila je 169,3%, takoder znatno

viSe od propisanog minimuma. Najve¢u su ulogu pritom imali depo-

Prosjecna vrijednost pokazatelja  ziti kuéanstava, na kojima se zasnivao najveéi dio dostupnih izvora
kratkoroc¢ne likvidnosne financiranja kreditnih institucija.

pokrivenostiiznosila je viSe od dva  Krediti su porasli za 4,0 mlrd. eura (7,9%), najvise kuéanstvima i nefi-
puta iznad propisanog minimuma. nancijskim drustvima. Kljucni krediti kucanstvima imali su razlicita

kretanja: za razliku od pojacanog rasta stambenih kredita, rast goto-
vinskih nenamjenskih kredita kuéanstvima usporio se, osobito u drugoj polovini
godine, nakon stupanja na snagu makrobonitetnih mjera iz Odluke o kriterijima
kreditiranja potrosaca.!

1 ViSe detalja dostupno je u poglavlju 2. Financijska stabilnost i makrobonitetna politika.


https://www.hnb.hr/temeljne-funkcije/supervizija/popis-kreditnih-institucija
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U 2025. kvaliteta kredita nastavila se poboljSavati. Smanjuju se i krediti klasifici-
rani u fazu umanjenja vrijednosti 2! i neprihodonosni krediti (engl. Non-performing
loans, NPL), a doprinos poboljSanju pokazatelja kvalitete daje i spomenuti rast kre-
dita. Udio faze 2 u ukupnim kreditima (7,9%) vratio se na razinu na kojoj je bio prije
pandemije bolesti COVID-19 te je trenutac¢no povoljniji od prosjeka za bankovni su-
stav EU-a.? Udio NPL-ova u ukupnim kreditima smanjio se na 2,3%, ali jo$ uvijek je
nepovoljniji u usporedbi s prosjekom na razini bankovnog sustava EU-a. Medutim,
kreditne institucije u Hrvatskoj uglavnom su veé prepoznale i pokrile gubitke po
tim NPL-ovima, §to se ogleda u ¢injenici da je pokrivenost tih kredita umanjenjima
vrijednosti na vrlo visokoj razini (65,4%), znatno vecoj od prosjeka EU-a. PoboljSanje
kvalitete ostvareno je kod kredita nefinancijskim drustvima i ku¢anstvima, kod ko-
jih su udjeli NPL-ova iznosili 3,7% odnosno 3,3%. Medutim, iako dolazi do poboljsanja
narazini pokazatelja, iznos NPL-ova porastao je kod klju¢nih kredita ku¢anstvima.
Zbog toga, ali i zbog brzeg oporavka kvalitete kredita nefinancijskim drustvima,
kuéanstva su veéinski izvor ukupnih NPL-ova u bankovnom sustavu, s udjelom koji
se kontinuirano povecéava.

U 2025. kreditne institucije ostvarile su 1,4 mlrd. dobiti, $to je za 6,1% manji iznos
nego u 2024. Pokazatelji profitabilnosti smanjili su se, ali i nadalje su na vrlo viso-
kim razinama: prinos na imovinu (engl. return on assets, ROA) iznosio je 1,6%, a prinos
na kapital (engl. return on equity, ROE) 14,6%. Pad dobiti uglavnom je posljedica sma-
njenja glavnog izvora prihoda, odnosno kamatnih prihoda, pri ¢emu su se ti prihodi

SLIKA 4.1. Kljucni pokazatelji bankovnog sustava, na dan 31. prosinca 2025.
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Napomena: Podaci o prosjeku banaka u Europskoj uniji i Europskom gospodarskom prostoru odnose se na kraj rujna 2025.
Izvori: HNB; EBA

1 Svakiinstrument koji podlijeZe izracunu ocekivanih kreditnih gubitaka, a to su svi duznicki instrumenti koji
se mjere po amortiziranom trosku i po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit, svrstava se u neku od
triju faza umanjenja vrijednosti. Instrument se svrstava u fazu 2 ako dode do znatnog povecanja kreditnog
rizika, pri €emu jos nije u statusu neispunjenja obveza.

2 Podaci o vrijednostima pokazatelja za bankovni sustav EU-a odnose se na 30. rujna 2025., a mogu se pronaci
na poveznici.

= Propisani minimum

Prosjek EU-a ili Europskoga
gospodarskog podrucja
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https://www.eba.europa.eu/risk-and-data-analysis/risk-analysis/risk-monitoring/risk-dashboard
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najvise smanjili od HNB-a, kao rezultat spomenutog smanjenja prekonoénih depo-
zita kod HNB-a i pada kamatnih stopa na te depozite.

Kapitaliziranost bankovnog sustava i nadalje je visoka, a stopa ukupnoga kapitala
(22,7%) veca je u usporedbi s prosjekom EU-a. Regulatorni je kapital ostvario blagi
rast (2,4%), ali izloZenost rizicima porasla je brze (8,1%), zbog jacanja poslovnih ak-
tivnosti, ali i pocCetka primjene izmijenjenih pravila za izracun kapitalnih zahtjeva
(Uredba (EU) 2024/1623, tzv. CRR3).! Takva kretanja naposljetku su rezultirala sma-
njenjem stope ukupnoga kapitala, ali veéina je kreditnih institucija i nadalje imala
stopu veéu od 20%.

POSLOVANJE KREDITNIH UNIJA

Broj kreditnih unija u 2025. nije se promijenio te je na kraju godine u Hrvatskoj po-
slovalo 16 kreditnih unija. Njihova ukupna imovina iznosila je 91,6 mil. EUR, §to je
porast od 2,8% u odnosu na 2024, godinu. Ukupna imovina kreditnih unija razmjer-
na je visini od 0,1% ukupne imovine kreditnih institucija.

1 ViSe detalja dostupno je u poglavlju 4. Supervizija, u dijelu o bonitetnoj regulativi.
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Supervizija

Podizanje otpornosti banaka na geopoliticke i strukturne Sokove te
unaprjedenje politika preuzimanja i upravljanja rizicima, pogotovo

u segmentu kreditiranja, bili su kljucni ciljevi aktivnosti supervizije u
2025. Bankovni sustav ostao je siguran i stabilan s visokom otpornos¢u
na eksterne Sokove, 5to je potvrdeno stresnim testiranjem. Kljucni
pokazatelji poslovanja banaka koji se odnose na njihovu visinu kapitala,
likvidnost i profitabilnost iznad su europskog prosjeka.
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BONITETNA REGULATIVA - JACANJE OTPORNOSTI BANKOVNOG
SUSTAVA | JEDNAKA PRAVILA ZA SVE

U podrudju bonitetne regulative tijekom 2025. radilo se na prijedlogu novog Zako-
na o kreditnim institucijama, kojim se u hrvatski pravni sustav prenosi Direktiva
2024/1619' (engl. Capital Requirements Directive VI, CRD VI) o izmjeni Direktive EU o pri-
stupanju djelatnosti kreditnih institucija i bonitetnom nadzoru nad kreditnim
institucijama i investicijskim drustvima iz 2013. Do kraja 2025. prijedlog je prosao
prvo Citanje u Hrvatskom saboru, a Zakon je donesen 20. veljace 2026. Takoder, tije-
kom 2025. radilo se na tri podzakonska akta potrebna za provedbu novog Zakona, i
to u podrudju internog upravljanja i primitaka.

SLIKA 5.1. Nova direktiva ukratko

Modernizacija nadzora banaka u EU-u

Ukljucene podruznice Pojacane nadzorne ovlasti Ukljuceni okolisni, socijalni i

banaka iz trecih zemalja

i WO.&

Jaci nadzor nad aktivnostima banaka

upravljacki rizici u nadzor banaka

; L R L ) Sire ovlasti i ujednacenije, stroze Bolje pracenje tih rizika za poslovanje
iz tre¢ih zemalja i izjednacena pravila " . Co s o
. . sankcije na raspolaganju pojedine banke i financijsku
za podruznice banaka izvan EU-a s S X
nadzornim tijelima stabilnost sustava

bankama iz drzava ¢lanica

Ojacano korporativno upravljanje
i povecana odgovornost
upravljackih struktura

Pojednostavnjeni regulatorni zahtjevi

Pojasnjena pravila za spajanje,
i utvrdeni razmjerno velicini banke

diobu i restrukturiranje banaka

P P <
i~ 1| 1!
Wigpgi
StroZi fit and proper kriteriji za Veca transparentnost vlasnickih Smanjenje administrativnog
¢lanove uprave i nadzornih odbora promjena u bankarskom sektoru opterecenja za manje banke

Cilj je nove direktive jacanje stabilnosti i otpornosti sustava ujednacavanjem zajednickoga europskog nadzora.

Izvor: HNB

1 Direktiva (EU) 2024/1619 Europskog parlamenta i Vije¢a od 31. svibnja 2024. o izmjeni Direktive 2013/36/EU
u pogledu nadzornih ovlasti, sankcija, podruznica iz tre¢ih zemalja i okolisnih, socijalnih i upravljackih rizika,
Direktiva CRD VI


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HR/TXT/HTML/?uri=OJ:L_202401619
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HR/TXT/HTML/?uri=OJ:L_202401619
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HR/TXT/?uri=celex:32013L0036
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HR/TXT/?uri=celex:32013L0036
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HR/TXT/?uri=celex:32013L0036
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Radilo se i na razradi Uredbe u pogledu zahtjeva za kreditni rizik?, koja je stupi-
la na snagu 2025. i koja, zajedno s novom direktivom, tvori okvir nadzora banaka,
kojim se operacionalizira Basel III. Podsjetimo, Basel III je medunarodni standard

koji namece bankama poslovanje uz ve¢u sigurnost i likvidnost, kako
bi bile sposobne apsorbirati ozbiljne trziSne poremecaje, umjesto da
ih pojacavaju i prenose na druge gospodarske subjekte kao tijekom
financijske krize 2008. U podrucju kreditnog i operativnog rizika
standardizirao se izra¢un novih, strozih kapitalnih zahtjeva koje
propisuje Uredba, a u podrudju trzis§nog rizika razvijali su se tehnicki
standardi potrebni za taj izrac¢un.

Tijekom 2025. HNB je kreditnim institucijama uputio supervizorska

Uredba u pogledu zahtjeva za
kreditni rizik stupila je na snagu
2025. i, zajedno sa Sestom
direktivom o kapitalnim zahtjevima,
tvori okvir nadzora banaka kojim se
operacionalizira Basel I11.

oCekivanja o upravljanju okolisnim, socijalnim i upravljackim rizicima, kao i kre-
ditnim rizikom izloZenosti proizasle iz stjecanja, razvoja i gradenja (engl. acquisition,
development and construction exposures, ADC) osigurane stambenim nekretninama.
Supervizorska ocekivanja za oba podrudja zasnovana su na novim smjernicama Eu-

ropskoga nadzornog tijela za bankarstvo.

Tijekom 2025. provedene su i tri horizontalne analize?:

- analiza izloZenosti kreditnih institucija prema subjektima javnog sektora

- analiza prve primjene Uredbe u pogledu zahtjeva za kreditni rizik, koja obu-
hvaca utjecaj primjene novih regulatornih pravila u izracunu kapitalnih za-
htjeva s posebnim osvrtom na minimalnu donju granicu, kreditni i operativni
rizik te rizik prilagodbe kreditnom vrednovanju za sve kreditne institucije iz

sustava i

- analiza planova oporavka manje znacajnih kreditnih institucija
- procjena potpunosti i kvalitete dostavljenih podataka, procjena
mogucénosti oporavka te pregled planiranja oporavka.

HNB je u 2025. sudjelovao u obveznoj vjezbi Basel 111, koja se provodi u
okviru EBA-ine radne skupine u suradnji s Bankom za medunarodne
namire (engl. Bank for International Settlements, BIS), u svrhu nadzora pri-
mjene okvira Basel III.

Tijekom 2025. HNB je kreditnim
institucijama uputio supervizorska
ocekivanja o upravljanju okolisnim,
socijalnim i upravljackim rizicima.

Takoder, HNB je intenzivirao rad na projektu EU Flagship posve¢enom upravljanju
ESG rizicima, kojim se produbljuju znanja o podacima potrebnima za praéenje i
nadzor tih rizika, o kojima su kreditne institucije duZne brinuti, kao i znanja u po-

drudju uspostave klimatskih stres-testova.

1 Uredba (EU) 2024/1623 Europskog parlamenta i Vije¢a od 31. svibnja 2024. o izmjeni Uredbe (EU) br.
575/2013 u pogledu zahtjeva za kreditni rizik, rizik prilagodbe kreditnom vrednovanju, operativni rizik,

trzidnirizik i minimalnu donju granicu (CRR3)

2 Horizontalne analize jesu pregledi postupanja u poslovanju kreditnih institucija ili na¢ina primjene
regulatornih propisa, a vazne su za postizanje ujednacenog postupanja nadleznih tijela prema subjektima

nadzora ili analizu utjecaja primjene regulatornih propisa.
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BONITETNO MODELIRANJE RIZIKA | NEPOSREDNI NADZOR -
SURADN]JA | ZAJEDNICKI PRISTUP U JEDINSTVENOM NADZORNOM
MEHANIZMU

Jedan od aspekata nadzora kreditnih institucija jest provodenje neposrednog nad-
zora, ukljucujuéi detaljne procjene internih modela kojima se banke koriste za
izra¢un kapitalnih zahtjeva, posebice metodologije, ekonomske primjerenosti i
upravljanja kreditnim rizikom. To je vazno s obzirom na novu uredbu, koja precizni-
je definira izracun rizi¢ne imovine i kapitalnih zahtjeva. Najznacajnija je promjena
koju donosi Uredba “donja granica” od 72,5% kapitalnog zahtjeva, u usporedbi sa
standardiziranim izra¢unom za isti portfelj. Donja granica destimulira izradu mo-
dela koji umanjuju rizike s namjerom minimizacije kapitalnih zahtjeva.

U 2025. provedena su dva takva nadzora u znacajnim kreditnim institucijama. HNB
je sudjelovao i u Cetiri neposredna nadzora provedena u tri znacajne kreditne in-
stitucije. Svih Sest nadzora provedeno je u suradnji s kolegama iz jedinstvenoga
nadzornog mehanizma.

Nadzor ciljanih segmenata rizika i kvalitete upravljanja proveden je za dvije manje
znacajne kreditne institucije, od ega je jedan proveden u suradnji s ESB-om. Prove-
dena su i dva neposredna nadzora u kreditnim unijama.

HNB je sudjelovao i u neposrednom nadzoru modela za kreditni rizik u jednoj te u
neposrednom nadzoru kreditnog rizika u dvije znacajne kreditne institucije izvan
Hrvatske, kao dio mjeSovitog tima sastavljenog od nezavisnih supervizora unutar
jedinstvenoga nadzornog mehanizma.

U nepovoljnom stresnom  Provedeno je i sveobuhvatno nadzorno testiranje otpornosti na stres
scenariju rezultati vjezbe pokazuju svih manje znacajnih kreditnih institucija u Hrvatskoj u skladu s

metodologijom Europskoga nadzornog tijela za bankarstvo, koja je
dodatno pojednostavnjena kako bi se odrazili priroda, vrsta i sloZe-

manje znacajnih kreditnih o5t posiova manje znacajnih kreditnih institucija. Primijenjeni
institucija osigurava dostatnu  stresni scenariji istovjetni su onima na europskoj razini. Nepovoljni
otpornost za apsorpciju gubitaka. e scenarij temelji na pretpostavkama zaostravanja geopoliti¢kih na-

petosti, naglasenih inflatornih pritisaka i porasta trzi§nih kamatnih
stopa, Sto sve zajedno ima snazne negativne u¢inke na privatnu potrosnju i ulaga-
nja, na europskoj i na globalnoj razini. U nepovoljnom stresnom scenariju rezultati
vjeZbe pokazuju pad stope adekvatnosti redovnoga osnovnog kapitala za 58 baznih
bodova, a to potvrduje da visoka kapitalizacija hrvatskih manje znacajnih kreditnih
institucija osigurava dostatnu otpornost za apsorpciju gubitaka.

BONITETNI SUPERVIZORSKI TIMOVI - NADZORNA PROVJERA | OCJENA
S OBZIROM NA NOVU DIREKTIVU

Aktivnosti bonitetnih supervizorskih timova provedene su s obzirom na novu di-
rektivu uz primjenu izracuna kapitalnih i drugih zahtjeva propisanih Uredbom.
Kontinuirano pracenje kreditnih institucija, uz redovnu godisnju procjenu rizi¢no-
sti poslovanja, provedeno je za svih 20 kreditnih institucija.



SLIKA 5.2. Aktivnosti bonitetne supervizije u 2025. prema znacajnosti kreditne institucije

Znacajne kreditne
institucije

M Licenciranje

W Planovi oporavka

[l Ostala kontinuirana supervizija
l Ostalo

Izvor: HNB

Tijekom nadzorne provjere i ocjene (engl. Supervisory Review and Evaluation Process,
SREP) provjeravani su poslovni modeli i strategije banaka, unutarnje kontro-
le i upravljanje rizicima, a sveobuhvatno su analizirani rizici, kreditni, trzisni,
operativni, kamatni, likvidnosni, klimatski i drugi rizici ¢ija bi materijalizacija
imala posljedice za kapital banke. Nakon toga naloZene su supervizorske mjere i

preporuke.

Analize provedene u 2025. nisu upozorile na razloge za zabrinutost glede postoje-
¢eg poslovanja kreditnih institucija, a razina supervizorskoga kapitalnog zahtjeva
ostala je stabilna. Sve su kreditne institucije bile u moguénosti odrzavati kapital

SLIKA 5.3. Raspon kapitalnog zahtjeva - nadzorna provjerai ocjena u praksi

Struktura kapitalnog zahtjeva

stope u primjeni u postotku ukupne izloZenosti riziku
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Manje znacajne kreditne

—~

Supervizorski kapitalni zahtjev -
(specifican za svaku banku)

J\

Stopa ukupnoga kapitala

Stopa osnovnoga kapitala

6%
Stopa redovnoga

" 4,5%
osnovnoga kapitala

Napomena: SREP je postupak nadzorne provjere i ocjene.
Izvor: HNB

Individualni
dodatni
kapitalni
zahtjevi

Minimalni
regulatorni
kapitalni
zahtjev 8%

\

Ukupni
SREP
kapitalni
zahtjevi

N
—

Ostalo:
I Tematske analize
W Dubinska ispitivanja

B Analiza pokazatelja

Supervizija

Dopusteni raspon
kapitalnog zahtjeva

rizika u financijskom sustavu koje bi

Stopa ovisi o specifi¢nim rizicima
kreditne institucije, koje je HNB
prepoznao tijekom SREP-a.

U slucaju promjena u intenzitetu
makrobonitetnog ili sistemskog

mogle imati ozbiljne negativne
posljedice za financijski sustav i
realno gospodarstvo u odredenoj
drZzavi €lanici, odgovorno tijelo moze
reagirati strozim nacionalnim
mjerama, ukljucujuéiirazine
regulatornoga kapitala.
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iznad utvrdenih supervizorskih kapitalnih zahtjeva i propisanih zastitnih slojeva
kapitala.

Na osnovi redovitog prac¢enja kljucnih pokazatelja poslovanja, procjene planova
oporavka, dubinskih i tematskih analiza, SREP procesa i provedenih neposrednih
nadzora u 2025. izdano je 109 supervizorskih mjera i preporuka kreditnim instituci-
jama s ciljem unaprjedenja sustava upravljanja i smanjenja rizi¢nosti u poslovanju.
U 2025. zaprimljeno je 45 zahtjeva za licenciranje, od ¢ega se 85% odnosilo na licen-
ciranje ¢lanova uprava i ¢lanova nadzornih odbora.

Za jednu je kreditnu uniju (koja je bila u postupku likvidacije) u 2025. pokrenut
stecajni postupak, a za ostalih 16 aktivnih kreditnih unija redovito se na temelju
dostavljenih podataka pratilo ispunjavanje zakonskih ogranicenja te su izradene
godis$nje analize i predloZene daljnje nadzorne aktivnosti.

SPECIJALISTICKI NADZOR SPRJECAVANJA PRANJA NOVCA |
FINANCIRANJA TERORIZMA - BOLJA SURADNJA | UCINKOVITIJI
NADZOR Uz ZAJEDNICKI EUROPSKI PRISTUP

HNB provjerava provode li subjekti pod njegovim nadzorom mjere u skladu sa Za-
konom o sprjecavanju pranja novca i financiranja terorizma!, a s ciljem sprjecavanja
iskoristavanja financijskog sustava za pranje novca i financiranje terorizma (PNFT).
HNB nadzire primjenjuju li subjekti nadzora mjere ogranicavanja u dijelu finan-
cijskih sankcija kojima se nastoje promijeniti aktivnosti ili politike poput krsenja
medunarodnog prava ili politike koje ne postuju vladavinu prava ili demokratska
nacela.

Tijekom 2025. provedeno je pet nadzora, s posebnom osvrtom na rizike povezane s
kaznenim djelima s visokom prijetnjom od PNFT-a, identificiranima u Nacionalnoj
procjeni rizika od pranja novca i financiranja terorizma u RH. Pro-
cjenjivani su i sustavi i kontrole koje subjekti nadzora primjenjuju u

nadzornih mjera u podrudju rizika  gkladu sa Zakonom o mjerama ograni¢avanja, a odnose se na primje-
od pranja novca i financiranja numjera zamrzavanja imovine entiteta koji se nalaze na sankcijskim

listama. Slijedom toga, HNB je u 2025. inicirao 14 nadzornih mjera
prema subjektima nadzora. Rizici od PNFT-a razmatrani suiu okviru
postupaka licenciranja.

terorizma.

Osnivanjem Tijela za suzbijanje pranja novca i borbu protiv financiranja terorizma
sa sjediStem u Frankfurtu (engl. Anti Money Laundering Authority, AMLA) 2025. uspo-
stavljeno je sredi$nje tijelo EU-a za nadzor SPNFT-a, koje koordinira nacionalna
nadzorna tijela radi osiguranja dosljedne primjene europskih pravila u drzavama
¢lanicama.

Tijekom 2025, predstavnici HNB-a sudjelovali su kao ¢lanovi Opéeg odbora AMLA-e i
razlic¢itih radnih skupina AMLA-e u izradi smjernica te regulatornih i provedbenih
tehnickih standarda iz podrucja SPNFT-a.

1 Zasprje€avanje pranja novca i financiranja terorizma uvrijezena je kratica SPNFT.
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Predstavnici HNB-a sudjelovali su tijekom 2025. u izradi nove metodologije za
procjenu rizika od PNFT-a, prema kojoj ¢e AMLA i nacionalna nadzorna tijela pro-
cjenjivati rizike od PNFT-a i birati subjekte nadzora, kao i u projektu testiranja
navedene metodologije.

HNB je u 2025. poduzeo aktivnosti u vezi s unaprjedivanjem razumijevanja rizika
od PNFT-a unutar nadziranih sektora. Organizirane su tematske edukacije kojima
su obuhvacdeni svi subjekti nadzora te redovni i tematski razgovori s viSe subjekata.

Nastavljena je suradnja s drugim nacionalnim i medunarodnim tijelima te su-
djelovanje na raznim forumima i radnim skupinama za koordinaciju aktivnosti
sprjecavanja PNFT-a. HNB je tijekom 2025. sudjelovao u radu devet uspostavljenih
kolegija za sprjeCavanje PNFT-a za financijske institucije koje posluju na prekogra-
nicnoj osnovi.

SPECIJALISTICKA SUPERVIZIJA INFORMACIJSKO-KOMUNIKACIJSKIH
RIZIKA - BEZ OZBILJNIH INCIDENATA, UNATOC RASTU KIBERNETICKIH
RIZIKA

Digitalna operativna otpornost nadziranih institucija i nadalje je u sredistu po-
zornosti IKT? supervizije. Kljuéni je dogadaj u 2025. pocetak primjene Uredbe (EU)
2022/2554 o digitalnoj operativnoj otpornosti za financijski sektor (engl. Digital
Operational Resilience Act, DORA), kojom se uspostavljaju zahtjevi za upravljanje IKT
rizicima, izvjeSéivanje o IKT incidentima, upravljanje rizicima vezanima uz pru-
Zatelje IKT usluga i testiranje digitalne operativne otpornosti. U skladu s novim
regulatornim okvirom provedeno je prvo prikupljanje registara informacija o pru-
Zateljima IKT usluga, ¢ime je uspostavljen temelj za sustavno praéenje cjelovitoga
opskrbnog lanca pruZzatelja IKT usluga. Implementiran je i nacionalni sustav za iz-
vjesSéivanje o incidentima (PiXi), koji omogucuje ucinkovito prikupljanje i obradu
podataka o IKT incidentima i prijetnjama u financijskom sektoru. Od 2025. godine
HNB je ukljucen u rad Nadzornog foruma (engl. Oversight Forum) eu-

ropskih nadzornih tijela, ¢ime se dodatno ja¢a mogucénost nadzorai U 2025. godini nisu zabiljeZeni
suradnja na europskoj razini u podrucju nadzora kriti¢nih IKT pru-  znacajniji prekidi u pruzanju

Zatelja usluga.

U sklopu SREP procesa supervizori su procijenili IKT rizik u 15 ba-  sigurnosni incidenti, a svi incidenti
naka, koje ¢ine viSe od 97% bankovnog sustava. IKT supervizori bili su operativne naravi

sudjelovali su tijekom 2025. u radu jedinstvenoga nadzornog meha-

nizma te u radu viSe europskih i hrvatskih radnih skupina i odbora vezanih uz IKT
rizike, incidente i krize. U 2025. provedena je i opsezna horizontalna analiza IKT
okruzja kreditnih institucija te je HNB sudjelovao u testu odgovora na sistemsku
kiberneticku krizu u financijskom sektoru EU-a.

U 2025. godini nisu zabiljeZeni znacajniji prekidi u pruzanju kljuénih usluga ni oz-
biljniji sigurnosni incidenti. Kreditne institucije prijavile su deset, a institucije za
platni promet Cetiri incidenta. Svi incidenti bili su operativne naravi - uzrokovani

1 Informacijsko-komunikacijska tehnologija

kljucnih usluga ni ozbiljniji
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tehnickim kvarovima, ljudskim pogreskama ili problemima na strani vanjskih
pruzatelja usluga. Takvo stanje upucuje na primjerenu razinu otpornosti instituci-
ja idjelotvornost uspostavljenoga nadzornog okvira.

BONITETNA KOORDINACIJA

HNB je tijekom 2025. nastavio aktivnu ulogu u koordinaciji projekata unutar jedin-
stvenoga nadzornog mehanizma i ESB-a.

U okviru mreZe koordinatora jedinstvenoga nadzornog mehanizma odrzan je
vedi broj bilateralnih sastanaka na kojima se raspravljalo o aktualnim temama
relevantnima za superviziju, kao $to su bonitetna koordinacija, supervizorska su-
radnja i proces odlucivanja.

SLIKA 5.4. Poslovi tajnistva za Nadzorni odbor ESB-a koje je obavio HNB

1.224 153 36 18 4 4
pisane procedure razmijenjene internih izvjestaja redovitih sastanaka sastanka sastanka
informacije Nadzornog odbora ESB-a |  Upravljackog odbora Makroprudencijalnog

(engl. Steering Committee) foruma, od toga
2 u punom sastavu
i 2 upravljacka

Izvor: HNB

SLIKA 5.5. Teme sastanaka Nadzornog odbora ESB-a

2 Ostalo:

B Horizontalne analize i Postupak nadzorne provjere i ocjene

izvjeSca H Testiranje otpornosti na stres

B Administrativni poslovi B Geopolitika

B Metodologija i regulativa

010 B Neposredni nadzor i nadzor
supervizije

internih modela
Informacijsko-komunikacijska

b M Licenciranje
tehnologija i digitalna agenda

B Upravne sankcije bankama

B Pojedinacne banke
Makroekonomske teme

Analize "druge linije obrane" u
kontekstu modela "tri linije
obrane" od rizika

M Ostalo M Razno

Manje znacajne institucije

Podaci poduzeéa o odrzivosti

Napomena: U 2025. na 18 sastanaka obradeno je 112 pojedinacnih tema.
Izvor: HNB
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Tijekom 2025. godine odrzano je 18 sastanaka Nadzornog odbora ESB-a, na kojima
se raspravljalo o 112 pojedinacnih tema. Znacajan dio rasprava odnosio se na pro-
jekt poput nastavka SREP reforme, koja je jedna od najvaznijih aktivnosti nadzora
banaka ESB-a, kao i na definiranje sljedeéih koraka u reformi supervizije s ciljem
postizanja pojednostavnjenih, u¢inkovitih i djelotvornijih supervizorskih procesa.
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Nadzor subjekata u kupoprodaji
neprihodonosnih kredita

Uspostavljen je jasan i funkcionalan sustav nadzora, transparentnosti i zastite
duznika, uz vidljive ucinke na praksu svih ukljucenih dionika.
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NADZORNE AKTIVNOSTI - VECA JASNOCA | DOSTUPNOST
INFORMACIJA

U postupcima kupoprodaje i servisiranja neprihodonosnih kredita HNB nadzire
kupce kredita, pruzatelje usluge servisiranja kredita, izvoditelje usluge servisiranja
kredita i kreditne institucije.

Tijekom 2025. godine provedeno je 13 posrednih nadzora nad pruzateljima usluge
servisiranja kredita. Najces¢e nepravilnosti bili su propusti u postupanju s prigovo-
rima duznika, osobito glede jasnoce i dostupnosti informacija o na¢inu podnosenja
prigovora te sadrzaju internih procedura.

NN

N
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Naime, HNB je nad pruzateljima usluga proveo horizontalni nadzor, s ciljem pro-
vjere uskladenosti poslovanja s odredbama Zakona o nacinu, uvjetima i postupku
servisiranja i kupoprodaje potrazivanja te Odlukom o sadrzaju procedura za rjesa-
vanja prigovora duznika glede postupanja s prigovorima duznika te sadrzajem i
primjenom internih procedura za rjeSavanje prigovora duznika. Nadzorom je bilo
obuhvaceno sedam pruzatelja usluga, od kojih je kod dva utvrdio povrede odredbi
Zakona i Odluke.

HNB je proveo i dva nadzora nad jednom bankom, te je pritom utvrdio da u oba-
vijestima o namjeri kupoprodaje potrazivanja banka nije duznicima dostavila sve
propisane podatke.

Stoga je kreditnim institucijama, a radi unaprjedenja standarda obavjeStavanja
duznika, upuéena okruznica o obvezi jasnog i potpunog informiranja duznika o
stanju i strukturi duga pri najavi prodaje potrazivanja.

PRITUZBE DUZNIKA - KANAL ZASTITE OD NEOSNOVANE NAPLATE |
NEPRIMJERENE KOMUNIKACIJE

Nadzor subjekata u kupoprodaji neprihodonosnih kredita

Tijekom 2025. godine zabiljeZen je porast prituzba duznika HNB-u u kojima traze
zastitu svojih prava. HNB je zaprimio 122 prituzbe, $to je 58% viSe u odnosu na 2024.

Nakon §to je HNB u studenome 2024, svim pruzateljima usluga uputio okruznicu
sa smjernicama o dobroj praksi i oCekivanjima u odnosu na komunikaciju prema
duZnicima, ukljucujudi i obvezu redovite dostave godiSnjeg izvjestaja o stanju i
strukturi duga, dio povecanog broja prituzba odnosio se na tvrdnje duznika da su se
tek tada upoznali sa svojim dugovanjima te su od HNB-a zatrazili dodatnu provjeru
ipotvrdu podataka.

Ostali najces$¢i razlozi prituzba odnosili su se na neosnovanu naplatu potrazivanja
i na neprimjerenu komunikaciju. Osnovanima je ocijenjeno 13% prituzba, pri cemu
su nepravilnosti uglavnom otklonjene povlacenjem zahtjeva za naplatu ili otpisom
dugovanja.


https://www.hnb.hr/-/zakon-o-nacinu-uvjetima-i-postupku-servisiranja-i-kupoprodaje-potrazivanja
https://www.hnb.hr/-/zakon-o-nacinu-uvjetima-i-postupku-servisiranja-i-kupoprodaje-potrazivanja
https://narodne-novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/2024_01_11_207.html
https://narodne-novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/2024_01_11_207.html
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VECI BROJ MANJIH KREDITA FIZICKIH OSOBA, VECI IZNOSI KREDITA
PRAVNIH OSOBA

Tijekom 2025. kreditne institucije prodale su potrazivanja iz 15.690 neprihodonosnih
kredita u iznosu od ukupno 103,1 milijuna eura. Od ukupne vrijednosti sklopljenih
ugovora o kupoprodaji, pruzatelji servisiranja kredita bili su kupci 15.500 nepriho-
donosnih kredita u iznosu od 84,3 milijuna eura, $to ¢ini udio od 82%. Preostalih
190 kupoprodaja odnosno samo 1% broja prodanih kredita odnosi se na ostale kupce
odnosno na fizi¢ke i pravne osobe koje su u okviru svoje djelatnosti, a u skladu sa
Zakonom, otkupile prava vjerovnika iz ugovora o neprihodonosnom kreditu.

Na dan 31. prosinca 2025. pruzatelji usluga servisiraju ukupno 3,4 milijarde eura ne-
prihodonosnih kredita, koji se odnose na ukupno 221.751 kredit. U usporedbi s 2024.
godinom nisu zamije¢ena veca odstupanja u iznosima ni broju neprihodonosnih
kredita.

SLIKA 1. Udio kredita fizickih i pravnih osoba u nominalnom iznosu duga i broju servisiranih kredita

Udio u nominalnom iznosu Udio u broju
duga servisiranih kredita servisiranih kredita

-

Fizicke osobe

M Pravne osobe

Napomena: Vrijednosti su zaokruzene na cijeli broj.
Izvor: HNB

SLIKA 2. Udio osiguranih i neosiguranih kredita u nominalnom iznosu duga i broju servisiranih kredita

Udio u nominalnom iznosu duga Udio u broju servisiranih
servisiranih kredita kredita

v

Neosigurani krediti

W Osigurani krediti

Napomena: Vrijednosti su zaokruzene na cijeli broj.
Izvor: HNB
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Iznosi kredita pravnim osobama u prosjeku su veci nego krediti fizickim osobama,
ali broj kredita fizickim osobama iznosi 95% svih neprihodonosnih kredita.

Nadalje, iznos neosiguranih kredita malo je veéi od iznosa osiguranih i ¢ini 56% no-
minalnog iznosa duga svih servisiranih kredita, a broj neosiguranih kredita bitno
je vediiiznosi 96% broja servisiranih kredita.
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Sanacija

U 2025. sanacijski planovi banaka bitno su pojednostavnjeni, s ciljem vece
ucinkovitosti i operativne spremnosti. Osim toga, banke su prvi put morale
izraditi viSegodisnje planove sanacijskog testiranja. Na regulatornom podrucju
postignut je dogovor, na razini EU-a, o izmjeni klju¢nih regulatornih akata, ¢cime
se dopunjuje postojeci okvir za oporavak i sanaciju banaka.
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DJELOVANJE U JEDINSTVENOME SANACIJSKOM MEHANIZMU

U 2025. izradeni su prvi pojednostavnjeni sanacijski planovi za sve banke. Cilj je po-
jednostavnjenja, osim pridruzivanja inicijativi sveobuhvatnog pojednostavnjenja
regulatornog okvira za banke koju provode sva regulatorna tijela na razini EU-a,
poboljSanje operativne iskoristivosti tih planova. Naime, iako su svi sanacijski
planovi i nadalje predmetom redovnoga godiSnjeg azuriranja, svrha njihova pojed-
nostavnjenog formata jest u sistematiziranju prikaza najvaznijih informacija radi
omogucavanja brzeg donosenja odluka Jedinstvenom sanacijskom
odboru i HNB-u, u slucaju potrebe.

sanacijskih planova poboljSanje

Krajem 2024. zavrS§ilo je razdoblje intenzivnoga sanacijskog planiranja
te se slijedom nove strategije poslovanje Jedinstvenoga sanacijskog
odbora tijekom 2025. usmjerilo na fazu testiranja operativne sposobnosti banaka
za provedbu njihovih preferiranih i/ili alternativnih sanacijskih strategija. Stoga
je tijekom 2025. svaka banka dobila od Jedinstvenoga sanacijskog odbora odnosno
HNB-a svoj trogodi$nji plan s popisom zajednickih i individualnih operativnih
sposobnosti koje je duzna testirati u sljedeé¢im razdobljima. Navedeni su planovi te-
stiranja za prvu godinu obvezujuéi, a za iduce su dvije godine indikativni i podlozni
azuriranjima.

Uz viSegodisnje planove testiranja koji su odredeni bankama i sanacijska tijela
trebala bi kontinuirano provoditi testiranja svojih procedura i procesa u kriznim si-
tuacijama. U tom smislu HNB je u 2025. godini proveo tri razli¢ita testiranja vezana
uz sanacijski okvir, od kojih su dva bila interna i obuhvatila su nekoliko organi-
zacijskih jedinica unutar HNB-a, a jedno, jednostavnijega metodoloskog pristupa,

SLIKA 6.1. ViSegodisnji plan sanacijskog testiranja

Cilj je pojednostavnjenja

operativne iskoristivosti.

Testiranje kontinuiteta
operativnog poslovanja

Testiranje komunikacije

=

Testiranje likvidnosti i
financiranja u sanaciji

= u sanaciji i pristup
infrastrukturama

Testiranje varijantne

financijskog trzista

sanacijske strategije

Testiranje provedbe
preferirane sanacijske
strategije

Izvor: HNB

[~

Testiranje informacijskih
sustava i zahtjeva za
podatke za potrebe
neovisne procjene

Testiranje odvojivosti i
plana reorganizacije
poslovanja
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ukljucivalo je Jedinstveni sanacijski odbor i ESB. Testiranja su najbolji alat za una-
prjedenje procesa i operativno osposobljavanje sudionika u procesu.

Radi unaprjedenja svoje spremnosti na provedbu sanacije, ali i radi unaprjedenja
spremnosti svih institucija koje u postupku provedbe sanacije imaju neku ulogu,
HNB je u veljaci 2025. organizirao radionicu pod nazivom “Primjena instrumenta
prodajeiinstrumenta unutarnje sanacije u postupku sanacije kreditnih institucija”.

KAPACITET ZA POKRICE GUBITAKA | DOKAPITALIZACIJU

Kljucan je preduvjet uspjeSne sanacije kapacitet dostatan za pokric¢e gubitaka i do-
kapitalizaciju. To omogucuje instituciji u potesko¢ama da vlastitim sredstvima
osigura pokrice gubitaka, ali i da ponovno dosegne razine kapitala potrebne za po-
slovanje i povratak na trziSte. Stoga je svim bankama za koje se planira sanacija
naloZen minimalni zahtjev za regulatorni kapital i podloZne obveze (engl. minimum
requirement for own funds and eligible liabilities, MREL zahtjev).

SLIKA 6.2. Prihvatljive obveze ¢ine trec¢inu ukupnoga kapaciteta, kraj 2025.

MREL kapacitet nasuprot zahtjevu

Ukupan MREL kapacitet (regulatorni kapital + prihvatljive obveze)

100,0%

Ukupan zahtjev za regulatorni kapital i podlozne obveze (MREL TREA)

Ukupan zahtjev za regulatorni kapital i podlozne obveze (MREL TREA) uvecan za kombinirani zastitni sloj
(engl. combined buffer requirement, CBR) |

87 115 12,6
mird. EUR

Struktura kapaciteta
prihvatljive obveze, na kraju 2025.,
¢ine tre¢inu ukupnog kapaciteta

Prihvatljive obveze,
4,0 mlrd. EUR

W (Prihvatljivi) regulatorni
kapital, 8,6 mird. EUR

(Prihvatljivi) regulatorni
kapital, 8,6 mird. EUR:

M Redovni osnovni kapital,
7.8 mird. EUR

Dodatni osnovni kapital,
0,2 mird. EUR

B Dopunski kapital,
0,6 mird. EUR

2%

Napomena: Slika se odnosi na banke koje su obveznici odrzavanja MREL zahtjeva.

Izvor: HNB


https://www.hnb.hr/temeljne-funkcije/sanacija

HRVATSKA NARODNA BANKA // GODISNJE IZVJESCE 2025. 53

Sve hrvatske banke koje su obveznici odrzavanja MREL zahtjeva odrZavale su tije-
kom 2025. razinu regulatornoga kapitala i podloznih obveza (MREL kapacitet) iznad
minimalnih zahtjeva. Visak MREL kapaciteta u odnosu na MREL zahtjev na kraju
2025, godine iznosio je viSe od milijardu eura na razini cijelog sustava, a prosjecno
su banke imale 2,96 postotnih bodova viska MREL kapaciteta u odnosu na MREL
zahtjev izrazen u mjeri ukupne izloZenosti riziku (engl. total risk exposure amount,
MREL TREA) uvelan za zaStitne slojeve kapitala.

Za potrebe odrzavanja MREL zahtjeva banke kontinuirano rade na prilagodbama
izvora sredstava koje su vidljive kao znacajno povec¢anje emisija vrijednosnih papira
u odnosu na razdoblje prije uspostave MREL zahtjeva, kada su emisije vrijedno-
snih papira bile iznimka ili ih nije bilo. Danas izdane obveznice ¢ine znatan udio u
MREL prihvatljivim obvezama banaka. U najve¢em dijelu te obveznice izdane su na
medunarodnom, ali djelomic¢no i na hrvatskom trzistu.

Sanacija \

SLIKA 6.3. Pregled obveznica u ukupnim MREL prihvatljivim obvezama na kraju 2025.

Ukupne MREL obveze (4,0 mird. EUR)

— A

r N
Interni I Eksterni
MREL L1 1.3 MREL
od toga obveznice od toga obveznice
0 1 2 3 4
mird. EUR

Izvor: HNB

RAZVO)J REGULATORNOG OKVIRA

U 2025. godini nije bilo izmjena Zakona o sanaciji kreditnih institucija i investicij-
skih drustava, medutim, na razini EU-a godina je bila dinamic¢na.

Naime, nakon viSegodi$njih pregovora tijekom 2025. na razini EU-a postignut je
dogovor o finalnom tekstu novoga zakonodavnog paketa o kriznom upravljanju i
osiguranju depozita (engl. Crisis Management and Deposit Insurance, CMDI), koji obu-
hvada izmjene dviju direktiva: Direktive o oporavku i sanaciji banaka (engl. Bank
Recovery and Resolution Directive, BRRD) i Direktive o osiguranju depozita (engl. Depo-
sit Guarantee Schemes Directive, DGSD) te izmjene Uredbe o Jedinstvenom sanacijskom
mehanizmu (Uredba o SRM-u). Glavne su novine koje novi, izmijenjeni regulatorni
paket donosi: olakSavanje financiranja sanacije za manje i srednje banke, pove¢ana
zastita neosiguranih deponenata u slucaju propasti banke te jasnije definirani alati
koji stoje na raspolaganju drzavama ¢lanicama za rjeSavanje banaka u poteSkoca-
ma, ali izvan sanacijskog okvira.
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Statistika

U 2025. godini prvi su put objavljeni statisticki pokazatelji razdiobe
bogatstva kucanstava i pokazatelji klimatskih promjena za Hrvatsku.
Istodobno je nastavljen rad na unaprjedivanju procesa prikupljanja podataka
i izracuna statistickih pokazatelja u viSe statistickih domena. Provedene su

i preporuke Europske srediSnje banke i Europske komisije za unaprjedenje
kvalitete statistickih pokazatelja za ocjenu ekonomskih neravnoteza, u
skladu s viSegodisnjim akcijskim planom iz 2024. godine.



STATISTICKA FUNKCIJA HNB-a
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Fokus statistickih aktivnosti HNB-a tijekom 2025. bio je na pove¢anju interne kon-
zistentnosti postojecih statistickih pokazatelja kao i na razvoju eksperimentalnih
statistickih pokazatelja na novim podrucjima poput razdiobe bogatstva ku¢anstava
i klimatskih promjena. Time HNB nastavlja pridonositi poveéanju kvalitete i broja
statistickih pokazatelja za potrebe nositelja ekonomske politike te za potrebe opce
istrucne javnosti s interesom za ekonomska i financijska kretanja. HNB je nositelj
sluzbene statistike uz Drzavni zavod za statistiku i najveéim je dijelom odgovoran
za statistiku ekonomskih odnosa s inozemstvom te statistiku monetarnih i finan-
cijskih stanja i tokova u hrvatskom gospodarstvu.

SLIKA 7.1. Proizvodnja eksperimentalne statistike raspodjele bogatstva ku¢anstava u HNB-u i ESSB-u

<
i

Tradicionalne statistike
HNB-a i DZS-a

Ulazni podaci

Anketa o financijama i
potrosnji kuéanstava

Podaci o najbogatijim
kuéanstvima

| |

Definiranje koncepta
bogatstva

000
000

Prilagodba razdoblja
i populacije

Statisticki postupak

Uklanjanje ostalih
razlika

c{:}aé;gg

Uklanjanje preostalog

il

Izracun pokazatelja
raspodjele

|%

G}/@

Neto bogatstvo,
imovina i obveze

Razdioba bogatstva

C

Rezultat

(O)
ey

bogatstvo

Prosjecno i medijalno

W

Ginijev koeficijent
nejednakosti

Izvor: HNB
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NOVI | UNAPRIJEDENI STATISTICKI POKAZATEL)I 1 IZVJESCA

Pokazatelji razdiobe bogatstva kucanstava i pokazatelji povezani s
klimatskim promjenama - nove, eksperimentalne statistike

U ozujku 2025. HNB je objavio metodoloske dokumente i poveznice na eksperimen-

talne statisticke pokazatelje razdiobe bogatstva kuéanstava, u koje je ESB u svojoj

istodobnoj objavi prvi put ukljuéio i Hrvatsku. Ovi pokazatelji povezuju makroe-

konomske podatke iz tromjesecnih sektorskih racuna koje objavljuju DZS i HNB s

mikroekonomskim podacima HNB-a iz Ankete o financijama i potros$nji kué¢ansta-

va, kako bi se dobio bolji uvid u kretanje raspodjele imovine i obveza kuc¢anstava

tijekom vremena. Nakon prve objave radilo se na dodatnim unaprjedenjima procje-

ne raspolozivog dohotka i neto bogatstva kuéanstava te na poboljSanju

U studenome 2025. HNB je objavio  procjene odabranih komponenata bogatstva kuéanstava uskladenih s

metodoloske dokumente i pokazatelje nacionalnim racunima.

povezane s klimatskim promjenama U studenome 2025. HNB je objavio metodoloske dokumente i poka-
koje razvija i od 2023. objavljuje ESB. zatelje povezane s klimatskim promjenama koje razvija i od 2023.

objavljuje ESB. Ovi pokazatelji omoguéuju detaljniju analizu klimat-
skih rizika koji mogu utjecati na monetarnu politiku, stabilnost cijena i financijski
sustav te pridonose boljem razumijevanju izazova i prilika s kojima se Hrvatska su-
ocCava u prelasku na zelenije gospodarstvo.

Primjer je novih pokazatelja utjecaj rije¢nih poplava na kreditni portfelj banaka, u
scenarijima umjerenoga i pove¢anoga klimatskog rizika, te uz mjere obrane od po-
plava ibez njih. Ovi pokazatelji osmisljeni su kako bi se povecala sposobnost banaka
za procjenu posljedica fizi¢kih rizika, konkretno poplava, na rizi¢nost kreditnog
portfelja.

SLIKA 7.2. I1zloZenost kreditnog portfelja riziku od rije€énih poplava ovisno o postojanju sustava za obranu
od poplava i klimatskim scenarijima
izloZzenost portfelja kredita do dospijeca

250 B Normalizirana izloZenost portfelja

225 Normalizirana izloZenost portfelja

200 uz postojanje sustava za obranu
od poplava
175
IzloZenost riziku prilagodena za
150 vrijednost zaloga
125 1zloZenost riziku prilagodena za
100 vrijednost zaloga uz postojanje
75 sustava za obranu od poplava
50
25
0

povijesni scenarij | scenarij umJerenog scenarij znacajnog | scenarij umJerenog scenarij znacajnog

mil. EUR

rizika od rijecnih poplava rizika od rijecnih poplava
1971.- 2020. 2021. - 2050. 2071. - 2100.

Napomene: Referentno razdoblje jest prosinac 2024. Podaci se odnose na kreditne portfelje kreditnih institucija u Hrvatskoj.

Izvor: Izracun ESSB-a na osnovi podataka iz baze AnaCredit, Statistickoga poslovnog registra, financijskih izvjestaja poslovnih subjekata, podataka o rije¢nim popla-
vama Delft University of Technology, podataka Zajednickog istrazivackog centra Europske komisije (engl. joint Research Centre) i podataka o visini zgrada Global Human
Settlement Layer


https://www.hnb.hr/statistika/eksperimentalne-statistike/razdioba-bogatstva-kucanstava
https://www.hnb.hr/statistika/eksperimentalne-statistike/pokazatelji-povezani-s-klimatskim-promjenama
https://www.hnb.hr/statistika/eksperimentalne-statistike/pokazatelji-povezani-s-klimatskim-promjenama
https://commission.europa.eu/about/departments-and-executive-agencies/joint-research-centre_en
https://human-settlement.emergency.copernicus.eu/index.php
https://human-settlement.emergency.copernicus.eu/index.php
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Unaprijedeni postojeci pokazatelji

Tijekom 2025. godine provedena su unaprjedenja statistickoga izvje§tajnog okvira
s ciljem jac¢anja podatkovne osnove za pra¢enje makrobonitetnih mjera HNB-a koje
su stupile na snagu 1. srpnja 2025. Takoder, provedene su pripremne aktivnosti ve-
zane uz prilagodbu izvjestajnog sustava investicijskih fondova novim zahtjevima
ESB-a.

U svibnju 2025. godine HNB je prvi put izradio skup pokazatelja za publikaciju Finan-
cing SMEs and Entrepreneurs Scoreboard, koju ée OECD objaviti tijekom 2026. godine.
To je medunarodni analiti¢ki okvir kojim se prati financiranje malih
i srednjih poduzeca u gotovo 50 zemalja, primjenom usporedivih po-

kazatelja kreditne aktivnosti, kamatnih stopa, kvalitete plasmana i prvi put izradio skup pokazatelja
uvjeta financiranja, uklju¢ujuéi pokazatelje drZzavne potpore. za publikaciju Financing SMEs and

HNB je tijekom 2025. nastavio unaprjedivati i ve¢ postojece skupove Entrepreneurs Scoreboard, koju e
statistickih pokazatelja. Vaznu ulogu u tome imao je rad na ispu- QECD objaviti tijekom 2026. godine.

njavanju preporuka za povecéanje kvalitete pokazatelja ekonomskih

neravnoteza Europske komisije. Te su preporuke dio viSegodisnjega akcijskog plana
koji je dogovoren sredinom 2024. godine, tijekom posjeta HNB-u stru¢njaka ESB-a i
Eurostata (Statistickog ureda Europske komisije).

U podrucdju statistike financijskih racuna najznacajnija metodoloska unaprjedenja
odnose se na: (1) ukljuc¢ivanje depozita mirovinskih fondova kod HNB-a u obuhvat
ove statistike i (2) poboljSanje obuhvata poslovnih subjekata koji djeluju kao pomoc¢-
ne financijske institucije. Takoder, formalizirana je revizijska politika koja je sadau
najvecoj mogucoj mjeri uskladena s europskom revizijskom politikom (engl. Harmo-
nized European Revision Policy, HERP).

Nadalje, u okviru procesa pristupanja Hrvatske OECD-u provedene su dogovorene
aktivnosti koje su dodatno pridonijele unaprjedenju kvalitete i razine detaljnosti
statistickih podataka, a koje ukljucuju: (1) razvoj statistike financijskih racuna, i
to odvojeno, za otvorene i zatvorene investicijske fondove, (2) detaljnu razradu ula-
ganja kuéanstava i neprofitnih institucija u udjele investicijskih fondova prema
vrstama fondova te (3) razvoj tablica stanja i transakcija na tromjesec-

noj razini, koje obuhvaéaju razdoblje od 1995. godine. Na podrucju statistike odnosa

Na podrudju statistike odnosa s inozemstvom tijekom 2025. godine

potvrden je napredak statistike inozemnih ulaganja u skladu s pre- godine potvrden je napredak
porukama OECD-a. U listopadu 2025. HNB je prvi put izradio izvjestaj  statistike inozemnih ulaganja u

za Eurostat o medunarodnom pruzanju usluga prema nacinu njihova
pruzanja (engl. mode of supply, MoS), koji prepoznaje Cetiri modaliteta
medunarodne razmjene usluga. To je iznimno vazno za statistiku odnosa s ino-
zemstvom jer pruza dodatne informacije o medunarodnoj razmjeni usluga uz one
koje su ve¢ dostupne u statistici platne bilance.

Tijekom godine postali su dostupni i podaci iz One Stop Shop (OSS) sustava Porezne
uprave koji se odnose na medunarodnu razmjenu robe na daljinu. Na temelju tih
podataka provedena je revizija statistike robne razmjene od 2024. godine, koja sada
ukljucuje i robni uvoz ostvaren kroz sve popularniji kanal internetske kupovine.

U svibnju 2025. godine HNB je

s inozemstvom tijekom 2025.

skladu s preporukama OECD-a.
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https://www.oecd.org/en/publications/oecd-financing-smes-and-entrepreneurs-scoreboard-2025-highlights_64c9063c-en.html
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SLIKA 7.3. Cetiri naéina pruzanja usluga s primjerima
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Izvor: Op¢i sporazum o trgovini uslugama (engl. General Agreement on Trade in Services, GATS)

HNB je tijekom 2025. nastavio suradivati s ESSB-om na ispitnoj fazi Integriranog
sustava izvjesStavanja (engl. Integrated Reporting Framework, IReF). Cilj je projekta us-
postava integriranog sustava za prikupljanje statistickih, bonitetnih i sanacijskih
podataka kreditnih institucija sa sjediStem u EU-u. Takav pristup standardiziranju
izvjestajnih obveza smanjuje opterecenje izvjestajnih institucija i povecava kva-
litetu prikupljenih podataka. HNB je temeljito analizirao troskove i koristi ovog
projekta i sudjelovao u oblikovanju koncepta koji bi sveo sloZenost i tros§kove na
najmanju mogucu mjeru, uz najveéu dobit za Hrvatsku u smislu kvalitete, sveobu-
hvatnosti i brzine objave podataka.

ANKETNA ISTRAZIVANJA

Tijekom 2025. HNB je analizirao podatke Ankete o financijama i potrosnji ku¢ansta-
va, koja je provedena jo§ 2023. u tzv. petom valu tog istrazivanja u Europskoj uniji, i
to pokazatelje razdiobe imovine, obveza, prihoda i rashoda kuéanstava. Ova anketa
nositeljima ekonomskih politika i akademskoj zajednici omogucéuje bolje razumi-
jevanje utjecaja financijskih poremecaja i u¢inaka ekonomskih i drugih politika na

pojedine skupine kuéanstava i u pojedinim zemljama, kao i na razini

Tijekom 2025. HNB je analizira0 jjelog europodruéja i EU-a, a analize hrvatskih rezultata iz prethod-
podatke Ankete o financijama nih valova objavljene su kao Statisticka i metodolo§ka istrazivanja.

i potrosnji kuc¢anstava i objavio

U 2025. godini HNB je obradio podatke i objavio rezultate cetvrtog

rezultate Cetvrtog kruga povremene  kruga povremene Ankete o uvjetima financiranja malih i srednjih
Ankete o uvjetima financiranja malih poduzeca provedene u razdoblju od srpnja do prosinca 2024. (a pret-

i srednjih poduzeca.

hodno kao pilot-projekt u 2015. godini te u redovnom postupku 2017. i
2021, godine). Rezultati pruzaju uvid u financijske potrebe i prepreke s
kojima se susre¢u mala i srednja poduzeda, kao klju¢ni nositelji zaposlenosti, inova-
cijaiinvesticija. Poduzeca navode da su kompleksnost propisa i problemi s naplatom
potrazivanja sve manja prepreka poslovanju, a da se pritom pristup financiranju,


https://www.hnb.hr/statistika/anketna-istrazivanja/anketa-o-financijama-i-potrosnji-kucanstava
https://www.hnb.hr/statistika/anketna-istrazivanja/anketa-o-financijama-i-potrosnji-kucanstava
https://www.hnb.hr/analize-i-publikacije/povremene-publikacije/statisticka-i-metodoloska-istrazivanja
https://www.hnb.hr/statistika/anketna-istrazivanja/anketa-o-uvjetima-financiranja-malih-i-srednjih-poduzeca/anketa-o-uvjetima-financiranja-malih-i-srednjih-poduzeca-4-krug-2024
https://www.hnb.hr/statistika/anketna-istrazivanja/anketa-o-uvjetima-financiranja-malih-i-srednjih-poduzeca/anketa-o-uvjetima-financiranja-malih-i-srednjih-poduzeca-4-krug-2024
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koji nisu ninavodila kao bitnu prepreku, dodatno pobolj$ao. Nasuprot tome, rastuci
troskovi i raspolozivost kvalificiranih i iskusnih radnika sve su im veéa prepreka.
Takva saznanja o financijskoj situaciji i planovima malih i srednjih poduzeéa izra-
zito su vazna za sredi$nju banku i nositelje ekonomske politike opéenito.

HNB je nastavio provoditi Anketu o kreditnoj aktivnosti banaka za europodrucje
(engl. The euro area bank lending survey). Anketa se provodi u svim c¢lanicama europo-
drudja na uzorku banaka i u skladu s ujednacenom metodologijom ESB-a. Prema
rezultatima Ankete za trece tromjesecje 2025. standardi kreditiranja poduzeéa nisu
se znatnije mijenjali joS od pocetka 2024. Nasuprot tome, standardi

odobravanja kredita stanovnistvu, nakon Sto su bili nepromijenje-
ni duze vrijeme, postrozeni su u treem tromjesecju 2025., u skladu
s ocekivanjima banaka iz prethodnog kruga ankete. Banke su medu
¢initeljima pooStravanja, uz makrobonitetne mjere uvedene 1. srpnja
2025. kojima su postroZeni kriteriji kreditiranja stanovnistva (vise o
makrobonitetnim aktivnostima vidi u drugom poglavlju, Financij-
ska stabilnost i makrobonitetna politika), navele i visi percipirani

HNB je nastavio provoditi Anketu

o kreditnoj aktivnosti banaka za
europodrucje. Anketa se provodi

u svim ¢lanicama europodrucja

na uzorku banaka i u skladu s
ujednacenom metodologijom ESB-a.

rizik te nizu toleranciju rizika. Ova anketa daje uvid u promjene uvje-

ta kreditiranja i potraznje za kreditima iz perspektive poslovnih banaka i njihova
ocekivanja za nadolazeéa razdoblja, $to je vrijedna informacija za razumijevanje te-
kuéih i projekciju budué¢ih ekonomskih kretanja. Rezultati ankete sluze kao potpora
za donosenje odluka ekonomske politike u dijelu nadleznosti HNB-a, te dodatno,
njihovom objavom HNB transparentno zadovoljava interese i poslovne zajednice i
Sire javnosti.

Osim Sto proizvodi monetarnu, financijsku i platnobilan¢nu statistiku, HNB ekspe-
rimentalnim, povremenim i anketnim istrazivanjima o poduzeéima, ku¢anstvima,
bankama i okoliSu produbljuje razumijevanje ekonomskih kretanja i tako povecava
kvalitetu statisticke podloge za odlucivanje o mjerama ekonomske, socijalne, regi-
onalne i monetarne politike te drugih politika.

SLIKA 7.4. Prepreke poslovanju malih i srednjih poduzeca

2017. 2021. 2024.
%

%

60T 60
50 + 50
40 + 40
30 + \/ 30
20 + \/_ 20
10+ > > |
0+ 0
Propisi Troskovi Raspolozivost Konkurencija Nemoguénost Pristup Pronalazenje
proizvodnje strucnjaka ili naplate financiranju kupaca
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Izvor: Anketa o pristupu financiranju malih i srednjih poduzeca, €etvrti krug, 2024., Ipsos i HNB
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https://www.hnb.hr/statistika/anketna-istrazivanja/anketa-o-kreditnoj-aktivnosti-banaka-za-europodrucje
https://www.hnb.hr/c/document_library/get_file?uuid=af8a74ba-724a-06f6-0271-655213616303&groupId=20182&p_auth=bP69tTuv?#page=49
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Istrazivanja

Istrazivanja HNB-a potpora su donosenju ekonomskih odluka, ali i
informacija strucnoj i Siroj javnosti o razlozima poduzimanja mjera i
ocCekivanim ucincima. Time pridonose otvorenosti i argumentiranoj
javnoj raspravi o aktualnim temama.
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ISTRAZIVANJE - POTPORA DONOSEN)JU EKONOMSKE POLITIKE

Istrazivanja su analiticka osnova za donosenje odluka o monetarnoj politici, finan-
cijskoj stabilnosti i drugim podrucjima iz djelokruga srediSnje banke. Istrazivanja
interpretiraju sirove podatke i propituju teorije, pomazu boljem razumijevanju gos-
podarskih i cjenovnih kretanja, kreditnih ciklusa i utjecaja vanjskih poremecaja,
omogucuju predvidanje zaokreta ekonomskih trendova te sluze kao podloga za pri-
lagodavanje ekonomskih mjera.

Rezultati istrazivanja dodatna su informacija strucnoj i iroj javnosti

orazlozima poduzimanja mjera i njihovim ocekivanim ucincima, kao
ionadolazeéim trendovima, $to pridonosi vjerodostojnosti i ué¢vrséu-
je povjerenje u srediSnju banku.

Istrazivanja zahtijevaju resurse: ljudske, vremenske, ali i tehnicke,
kao Sto su pretplate na Casopise, baze podataka, softveri i dr. Zato
samo velike sredi$nje banke imaju bogatu i raznovrsnu znanstvenu

Istrazivanja interpretiraju sirove
podatke i propituju teorije,
pomazu boljem razumijevanju
gospodarskih kretanja te sluze
kao podloga za prilagodavanje
ekonomskih mjera.

produkciju, s brojnim radovima objavljenima u recenziranim c¢asopi-
sima i visoko rangiranim znanstvenicima.

Stoga manje sredi$nje banke, pa tako i HNB, usmjeravaju istrazivacke napore na
teme od najveéeg interesa, a to su u 2025, bili rizici koji proizlaze iz snaznoga doma-
¢eg kreditnog rasta, geopolitickih neizvjesnosti i zaoStravanja trgovinskih odnosa
EU-21iSAD-a, zatim inflacijski diferencijal izmedu Hrvatske i EU-a, fiskalna pravila
EU-3, zaduzZenost hrvatskih kuéanstava, protuciklicki zastitni sloj kapitala, uvjeti
financiranja malih i srednjih poduzeca, kao i teme povezane s utjecajem klimatskih
promjena na hrvatsko gospodarstvo, odnosno fizicki i tranzicijski klimatski rizici.

SLIKA 8.1. Podrucja istrazivanja HNB-a

Instrumenti i djelovanje
monetarne politike
Inflacija

Platna bilanca i dug
Klimatski rizici

Financijski sustav
i makroprudencijalna poduzeca i stanovnistva

politika

Platni promet i
+ Platni promet tehnoloski razvoj
- 1zazovi novih tehnologija

Izvor: Ciljevi i prioriteti istraZivanja Hrvatske narodne banke

« Financijska stabilnost i
makroprudencijalna politika

- Financijski sustav i trziSta

- Financijsko ponasanje

- Uvjeti financiranja

TrziSte rada i faktora
Produktivnost i konkurentnost
Poslovni ciklusi

Fiskalna odrzivost
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Formati objave istraZivanja - za strucne krugove, ali i Siru javnost, medije,
ucenike i studente te zainteresirane gradane

Uobicajeno je da su istrazivanja sredisnjih banaka primijenjena, Cesto na konkretne,
trenutacno relevantne teme, bez izri¢ite namjere da se objave u znanstvenom caso-
pisu, tako da se prosjecno u znanstvenim casopisima objavi oko 40% istrazivanjal.
Stoga se istrazivanja sredi$njih banaka, za razliku od onih u akademskom kontek-
stu, definiraju Sire, kao “sustavna analiza ekonomske teme, primjenom znanstvene
metode i statistickih podataka, s rezultatima koji su relevantni za donosenje odlu-
ka2, Ta definicija obuhvaéa radove u znanstvenim i stru¢nim casopisima, izlaganja
na stru¢nim skupovima i konferencijama, povremene publikaci-
je, analiti¢ka okvire u redovnim publikacijama, HNBlog, ali i brojne

obuhvacaju radove u znanstvenim  jpterne biljeske i ad hoc analize koje omoguéuju brzu reakciju na pro-
i stru¢nim ¢asopisima, alii brojne mjenu ekonomskih i geopoliti¢kih okolnosti i donoSenje najboljih
interne biljeske i ad hoc analize koje ekonomskih odluka s obzirom na raspolozive podatke.

omogucuju brzu reakciju i donoSenje  Osim nositeljima ekonomskih politika, rezultati istraZivanja mogu biti
najboljih ekonomskih odluka s zanimljivi i medijima i Siroj zainteresiranoj javnosti, pa se predstavljaju

u razli¢itim oblicima za razli¢itu publiku. Svako HNB-ovo istrazivanje
popraceno je prosirenim sazetkom, u kojem su jednostavno i bez struc-
nog zargona prepri¢ani motivacija, kontekst i glavni rezultati, uvijek na hrvatskom
jeziku, kako bi i radovi objavljeni na engleskom jeziku bili pristupac¢ni. Osim toga, uz
radove se Cesto objavljuje i graficki saZetak, koji na lako razumljiv naéin prenosi glav-
ne naglaske i nastoji pobuditi dublji interes za sadrzaj.

U skladu s najboljim praksama komunikacije sredisnjih banaka HNB promovi-
ra istrazivanja na drustvenim mrezama, internetskim stranicama i podcastu’,
a posebno su za §iru javnost osmisljene i radionice u Moneterri*. Teorija i praksa
komunikacije srediS$njih banaka potvrduju da javnost nacelno viSe vjeruje insti-
tucijama koje komuniciraju jasno i pristupacno, nego onima koje se skrivaju iza
tehnickog Zargona i kompleksnih modela®. Osim toga, komunikacija povratno obli-
kuje istrazivacke projekte jer pitanja koja postavljaju javnost, mediji, zastupnici ili
trziste, pokazuju koje teme zahtijevaju analiticki odgovor.

Znanstvena suradnja — umnazanje analitickih kapaciteta sredisnje banke

Istrazivanja u sredi$njim bankama provode se u pravilu suradnjom viSe autora,
uz stalan rast prosjec¢nog broja autora po publikaciji®. Stoga su istrazivacke mre-
Ze prilika za suradnju s autorima koji istrazuju srodne teme. HNB sudjeluje u visSe
istrazivackih mreza Europskog sustava sredi$njih banaka, primjerice o financija-
ma i potros$nji kucanstava (engl. Household Finance and Consumption Network, HFCNY’,

1 Malovang, S., Hodula, M. i Gric, Z.: Researching the Research, International Journal of Central Banking, veljaca
2024.

Isto

ViSe detalja dostupno je u poglavlju 14. Javnost rada.

Vise detalja dostupno je u Okviru 1. Moneterra — Muzej novca Hrvatske narodne banke.

Issing, Otmar: The Long Journey of Central Bank Communication, MIT Press, 2019.

Isto

ViSe detalja dostupno je u poglavlju 7. Statistika.
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o transmisiji monetarne politike (engl. Challenges for Monetary Policy Transmission,
ChaMP), o konkurentnosti (engl. Competitiveness Research Network, CompNet) i dru-
gima. MreZe su prilika za izlaganje HNB-ovih istrazivanja! i kriti¢ku raspravu o
radu prije slanja u objavu. Osim toga, mreZe Cesto proizvode bogate i metodolos§-
ki uskladene skupove podataka, specificno dizajnirane za konkretno istrazivacko
podrucje. To omogucuje usporedbu hrvatskih podataka s podacima drugih ¢lanica
mreze, $to je korisno kao dopuna sluzbenoj statistici u analizi skupina kuéanstava,
poduzeca, sektora i dr. Isto tako, hrvatski podaci, metodolo$§ki uskladeni i tehnicki
priredeni, na raspolaganju su drugim istraziva¢ima iz mreze, koji ih ukljucuju u
svoja istrazivanja, ¢ime se multipliciraju HNB-ovi istrazivacki resursi?, a radioni-
ce, konferencije i sastanci istrazivackih skupina koje djeluju unutar mreza (engl.
workstreams) takoder su prilika za razmjenu iskustva i praenje razvoja struke, pa se

dodatno ublazavaju ogranicenja istrazivackih kapaciteta.

TABLICA 1. Radovi HNB-ovih istrazivaca objavljeni u 2025.

Faktor

Naslov ¢lanka Autori Casopis ucinka
Assessing t{h}e Early Ilmpact of Indu;try 4O Technolqg|es 3 Journal of Risk and Financial
on the Activity, Efficiency, and Profitability of Croatian Hrbi¢, R. Management, 18(10), 590 1
Micro-, Small-, and Medium-Sized Enterprises 9 ' '
Challghges to EU Climate Finance under Shifting Goldner Lang, I, Lang, M. Ajil Unbound, 119, pp. 95-100 2
Priorities
The 'Inbetweeners’ In The Banking Union: Insights From  Bozina Beros, M., Parac, I, R N
The Experience Of ECB-CNB Close Cooperation Bajakic, I. Pravni Vjesnik, 41(1). pp. 45-66 0
Bank profitability in the euro area in times of high . Public Sector Economics, 49(1),
. . Brki¢, M. 1
inflation pp. 61-87
Can selective price controls fight off inflation? Lessons MUZIE | ZiliE | Applied Economics Letters, 1
from milk products in Croatia n e 32(13), pp. 1859-1863
Guiding through uncertainty: nowcasting the GDP of . Public Sector Economics, 49(2),

. LjubiSic, M. 0
Croatia pp.185-211
How d,'d EU ST',SC&” pollcymfkers behave under the Banic, F, Zili¢, I. Applied Economics Letters 0
Excessive Deficit Procedure®
Explaining wage developments in Croatia: The role of Josip Raos, M.A., lvana Public Sector Economics, 49(3), 0
the firm composition effect Cicak, M.A. pp. 395-420
Do increases in public sector wages affect inflation? Nadoveza, O. E;byfjictor Economics, 49(1), 1
Consumgr Trust and Adoption of Digital Payment Emini, A Budi¢, H., Business Systems Research 0
Systems in Emerging Markets Volarevic, H.
Macroeconomic effects of a decade-long EU Ljubisi¢, M., Globan, T. Post Communist Economies 0

membership: evidence from Croatia

Izvor: Baza Scopus

1 Vidinpr. Berisa, B., MuZi¢, I.i Zrnc, J.: Enhancing Transmission of Monetary Policy Through Deposit
Competition, izlaganje na osmoj radionici istrazivacke skupine o transmisiji putem financijskog sustava, koja
djeluje u okviru mreze o transmisiji monetarne politike (ChaMP), Portugal, prosinac 2025.

2 Vidinpr. CompNet Firm Productivity Report, iz travnja 2025.
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https://www.ecb.europa.eu/pub/research-networks/html/champ.en.html
https://www.ecb.europa.eu/pub/research-networks/html/researcher_compnet.en.html
https://www.ecb.europa.eu/pub/research-networks/shared/pdf/champ/20251211_ws1/20251211_Berisa_presentation.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/research-networks/shared/pdf/champ/20251211_ws1/20251211_Berisa_presentation.pdf
https://www.comp-net.org/fileadmin/_compnet/user_upload/CompNet__April2025__-_Productivity_Report.pdf
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Konferencije i casopisi — odjeci HNB-ovih istrazivanja

HNB-ovi istrazivaci prisutni su na brojnim regionalnim i medunarodnim konfe-
rencijama s radovima objavljenima u stru¢nim i znanstvenim ¢asopisima.

Vrijedi istaknuti da su u 2025. dobitnici nagrada Zaklade prof. dr. Marijan Han-
Zekovi¢ u redovnoj' i studentskoj kategoriji? ponovo iz HNB-a3, §to podrazumijeva
objavu u prestiznom casopisu Public Sector Economics. HNB-ovi istrazivaci izlagali
su na konferencijama u Hrvatskoj*, Sloveniji®, Velikoj Britaniji®, Albaniji’ i drugdje te
objavljivali u recenziranim casopisima.

Istrazivanja prvenstveno pomazu pri donoSenju ekonomskih odluka te pridonose
argumentiranoj javnoj raspravi i formiranju jedinstvenog razumijevanja pojedinih
ekonomskih pojava u hrvatskom drustvu.

1 Bani¢, F.i Gonzélez-Torres, G.: Different strokes for different folks: Untangling supply and demand shocks using
survey-data to assess sectoral inflationary pressures in Croatia, Public Sector Economics, sv. 50, br. 1, str. 1 - 165,
ozujak 2026., Zagreb

2 Corak, ). iBrusan, M.: Inflacija u Hrvatskoj: nova era prognoziranja uz strojno ucenje, sv. 50, br. 1, str. 1 — 165,
ozujak 2026., Zagreb

3 U posljednjih pet godina dobitnici u kategoriji redovitih radova Cetiri su puta bili istraZivaciiz HNB-a (F.
Bani¢, O. Nadoveza, T. Skrinjari¢ i M. Deskar-Skrbi¢, kao autori ili koautori radova).

4 Vlah Jeri¢, S., Zorici¢, D. i Corak, J.: Network Analysis Of Crobex: Two Snapshots Of Market Structure, 16th
International Odyssey Conference on Economics and Business, Dubrovnik, svibanj 2025.

5 Bani¢, F.i Pali¢, I.: Fiscal Policy Responses to Inflationary Shocks in Croatia: An Analysis of the Post-Covid Period,
Proceedings of the 18th International Symposium on Operational Research, Ljubljana, Slovenija, rujan 2025.

6 Berisa, B., Muzi¢, |.i Zrnc, J.: Enhancing Transmission of Monetary Policy Through Deposit Competition, The
International Finance and Banking Society Conference, Oxford University, Velika Britanija, travanj 2025.

7 Bracun, K. i Pavi¢, N.: Uneven Transmission of Monetary Policy to the Euro Area Real Estate Market, Bank of
Albania’s 19th South-Eastern European Economic Research Workshop, Tirana, Albanija, studeni 2025.


https://www.pse-journal.hr/upload/files/pse/2026/1/PSE_01_2026.pdf
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Zastita potrosaca
financijskih usluga

Kontinuirani razvoj zakonske regulative, unaprjedivanje nadzornih praksa
i posvecéenost financijskom opismenjavanju doprinose unaprjedenju
politike zastite potrosaca.
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Naknade kreditnih institucija
trebaju odrazavati troskove koji
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REGULATORNE AKTIVNOSTI

HNB je tijekom 2025. sudjelovao u radnoj skupini za izradu nove regulative radi
implementacije odredbi Direktive (EU) 2023/2225 Europskog parlamenta i Vijeca o
ugovorima o potrosackim kreditima (engl. Consumer credit directive, CCD). Takoder je
zapoceo s izmjenom postojeé¢ih podzakonskih propisa s ciljem uskladivanja odredbi
za stambene i ostale potroSacke kredite s pravilima koje uvodi novi CCD, i to po-
sebno u dijelu sadrzaja i oblika obrasca za informiranje potrosaca u potrosackom
kreditiranju, zahtjeva za izdavanje odobrenja za pruzanje usluga subjektima iz
nadleznosti HNB-a, vodenja registra tih subjekata i dr.

Na temelju Zakona o provedbi Uredbe (EU) 2023/1114 o trzistima kriptoimovine do-
nesena je Odluka o postupanju po prituzbama na rad izdavatelja tokena vezanih uz
imovinu i izdavatelja tokena e-novca.

Vazan je element ucinkovite primjene odredbi iz podrucja zastite potrosaca i izda-
vanje misljenja o primjeni propisa u podrucju nadleznosti HNB-a. Tijekom godine
izdano je ukupno deset miSljenja u podrucju poslovanja kreditnih institucija te po-
troSackoga i stambenoga potrosackog kreditiranja.

NADZORNE AKTIVNOSTI

Tijekom 2025. godine HNB je proveo neposredni nadzor dviju banaka i posredni
nadzor pet kreditnih unija. Izdao je deset rjeSenja za pruzanje usluga posredovanja
u stambenom potro$ackom kreditiranju i tri rjeSenja o ukidanju rjeSenja o izdava-
nju odobrenja za pruzanje tih usluga.

Analiza provedbe zakonskih odredbi za olakSavanje otplate u
podrucdju potrosackoga i stambenoga potrosackog kreditiranja po-
kazala je da je veina kreditnih institucija primijenila propisane

nastaju koristenjem resursa  odredbe na odgovarajuéi nacin. Ipak, zbog utvrdenih odstupanja u
nuznih za pruzanje usluge koja se  provedbi pojedinih zahtjeva HNB je u prosincu 2025. uputio okruzni-
naplacuje i visina svake naknade €4S ocekivanjem dosljedne primjene dobrih poslovnih praksa.

i njezina promjena trebaju biti Na temelju analize internih metodologija za utvrdivanje strukture
dokazive i dokumentirane. naknada irevidiranih tarifa naknada HNB je u rujnu 2025. dodat-

nom okruznicom svim kreditnim institucijama uputio smjernice za
unaprjedenje procesa utvrdivanja naknada i kriterija za njihovu izmjenu. To zna-
¢i da naknade trebaju odrazavati samo troskove koji kreditnoj instituciji nastaju
upotrebom resursa nuznih za pruzanje usluge koja se naplacuje te da visina svake
naknade i njezina promjena trebaju biti dokazive i dokumentirane.

PRIGOVORI POTROSACA

HNB postupa po obavijestima potrosaca o prigovorima na postupanje kreditnih in-
stitucija u slucajevima kada potrosaci nisu dobili odgovor kreditne institucije ili
njime nisu zadovoljni. Prikuplja i analizira broj i vrstu prigovora koje potrosaci upu-
¢uju kreditnim institucijama te podatke o prigovorima koje su kreditne institucije
ocijenile osnovanima.


https://narodne-novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/2025_07_105_1485.html
https://narodne-novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/2025_07_105_1485.html
https://www.hnb.hr/documents/20182/2376185/h-registar-vezanih-kreditnih-posrednika-sa-sjedistem-uRH.pdf/b5213288-0b11-72fc-72d5-a1da494e892a?t=1773053009829
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SLIKA 9.1. Prigovori potrosaca po temama
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Najvedi broj prigovora zaprimljenih u HNB-u odnosi se na transakcijske racu-
ne te stambene, potrosacke i gotovinske kredite. Kod transakcijskih rac¢una
prigovori se najces¢e odnose na naknade, funkcionalnost usluge i dopustena
prekoracenja, a kod kredita najcesce su povezani s ugovornim odredbama i predu-
govornim informacijama.

Broj prigovora zaprimljenih u HNB-u i u kreditnim institucijama znacajno se po-
vec¢ao u odnosu na prethodnu godinu, osobito u segmentu stambenih potroSackih
kredita i digitalnih kanala. U kreditnim institucijama i nadalje su najbrojniji pri-
govori povezani s karticama (kreditne, debitne, revolving, charge kartice), koji ¢ine
viSe od polovine ukupnog broja prigovora, dok su na drugom mjestu prigovori pove-
zani s mobilnim i internetskim bankarstvom. Kreditne institucije i nadalje manje
od polovine zaprimljenih prigovora smatraju osnovanima.
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MEDUINSTITUCIONALNA SURADNJA

Suradnja s drugim nacionalnim i europskim dionicima u podrucju zastite po-
tro$aca vazan je element ucinkovite politike zasStite potrosaca utemeljene na
medunarodnim standardima te dobrim regulatornim i nadzornim praksama.

HNB sudjeluje u radu Europskoga nadzornog tijela za bankarstvo (engl. Europe-
an banking authority, EBA) kao ¢lan Stalnog odbora za zaStitu potrosaca i financijske
inovacije, u okviru kojeg se tijekom 2025. godine razgovaralo o inovacijama i digi-
talizaciji na financijskom trzistu te o zahtjevima iz Akta o umjetnoj inteligenciji
(engl. AI Act).

Analiziran je utjecaj poslovnog modela white labeling na informiranje potrosaca, pri
kojem proizvod ili uslugu jedne institucije druga preimenuje i nudi kao vlastite. Dio
rasprava odnosio se i na praksu obmanjujuéeg oglasavanja koja primjenjuje zeleni
PR i zeleni marketing, kako bi se proizvodi, ciljevi ili politike institucije prikazali
okolisno prihvatljivima, tzv. greenwashing. U tom kontekstu procjenjuje se i potre-
ba izmjene postojece regulative na nacin da proizvodaci i distributeri proizvoda za
potrosace uspostave mehanizme nadzora i upravljanja takvim proizvodima s ESG
karakteristikama. Takoder se procjenjuje i utjecaj Direktive (EU) 2023/2225 Europ-
skog parlamenta i vijeca o ugovorima o potrosackim kreditima (engl. Consumer credit
directive, CCD), koja je donesena krajem 2023. godine, na postoje¢u regulativu.

HNB je ¢lan Medunarodne organizacije supervizora/regulatora trziSnog ponasa-
nja i zastite potrosaca - korisnika financijskih proizvoda i usluga (engl. International
Financial Consumer Protection Organisation, FinCoNet), koja razvija i promice meduna-
rodne supervizorske standarde u zastiti potrosaca.

Vazan dio meduinstitucionalne suradnje odnosi se i na suradnju s Ministarstvom
gospodarstva RH u provedbi Nacionalnog programa zastite potrosaca. HNB je su-

SLIKA 9.2. Meduinstitucionalna suradnja - pretpostavka ucinkovite zastite potrosaca

POTROSAC

Hrvatska

Europsko nadzorno
tijelo za bankarstvo

narodna banka

Izvor: HNB

Ministarstvo Pucka Hrvatska agencija
financija pravobraniteljica za nadzor financijskih
usluga
Hrvatska

udruga banaka

Medunarodne organizacije Medunarodna mreza Ministarstvo
supervizora/regulatora trzisnog za financijsku edukaciju gospodarstva
ponasanja i zastite potrosaca Organizacije za ekonomsku
(engl. FinCoNet) suradnju i razvoj


https://www.eba.europa.eu/activities/information-consumers
https://www.eba.europa.eu/activities/information-consumers
https://artificialintelligenceact.eu/
https://artificialintelligenceact.eu/
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HR/TXT/HTML/?uri=OJ:L_202302225
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HR/TXT/HTML/?uri=OJ:L_202302225
https://www.finconet.org/
https://www.finconet.org/
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radivao i s Ministarstvom financija RH u pripremi prijedloga novog Zakona o
kreditnim institucijama, upuéenog u saborsku proceduru tijekom 2025. godine te
Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o usporedivosti naknada, prebacivanju
racuna za plac¢anje i pristupu osnovnom racunu, koji je usvojen u srpnju 2025.!

FINANCIJSKO OPISMENJAVANJE | INFORMIRANJE POTROSACA

HNB kontinuirano pruZza potrosac¢ima bitne i aktualne informacije o proizvodima
i uslugama kreditnih institucija te pojasnjava klju¢ne financijske pojmove poput
kredita, kamata i njihova izrac¢una, bankovnih naknada i dr. Potro$ac¢ima su do-
stupne informativne liste ponude kredita i depozita, informativni letci, podaci o
maksimalnim kamatnim stopama za potrosacke kredite pri sklapanju ugovora te
mogucénost usporedbe naknada za najcesce koriStene platne usluge.

S ciljem pobolj$anja financijske i ekonomske pismenosti potro§a¢a HNB objavljuje
informacije i edukativne materijale, organizira predavanja i radionice te sudjeluje
u popularnim medijskim formatima. Tijekom Svjetskog i Europskog tjedna novca
odrzane su radionice “ViSe znamo, bolje razumijemo” u suradnji s

Hrvatskom gospodarskom komorom te Velika ucenicka debata o ulo-
zi financijskih influencera?.

U 2025. izrazito je, ¢ak za 70%, porastao broj polaznika edukacija, u
kojima pretezno sudjeluju ucenici i nastavnici. NajtraZenije su teme
upravljanje osobnim financijama, zaduzivanje drzave i ku¢anstava,
sigurnost internetskih plac¢anja i financijske prijevare.?

U 2025. porastao je broj polaznika
edukacija, a najtrazenije su

teme bile upravljanje osobnim
financijama, zaduzivanje drzave i
kuéanstava, sigurnost internetskih
pla¢anja i financijske prijevare.

Predstavnici HNB-a sudjeluju u radijskoj emisiji Hrvatskoga katolickog radija
“Financijska abeceda” i rubrici “Financijska pismenost” u emisiji “Dobro jutro, Hr-
vatska” na Hrvatskoj televiziji s aktualnim temama koje obuhvacaju kriptoimovinu,
kiberneticku sigurnost, digitalnu financijsku pismenost, financijsku pismenost
Zena i mnoge druge.*

ViSe detalja dostupno je u poglavlju 10. Platni promet.

ViSe detalja dostupno je u poglavlju 14. Javnost rada.

ViSe detalja dostupno je u poglavlju 15. Aktivnosti Centra za posjetitelje.
Vise detalja dostupno je u poglavlju 14. Javnost rada.

S~ w N
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https://narodne-novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/2025_07_105_1476.html
https://narodne-novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/2025_07_105_1476.html
https://www.hnb.hr/o-nama/zastita-potrosaca/bitne-informacije
https://www.hnb.hr/o-nama/zastita-potrosaca/informacije-potrosacima
https://www.hnb.hr/informativna-lista-ponude-kredita-potrosacima
https://www.hnb.hr/informativna-lista-ponude-depozita-potrosacima
https://www.hnb.hr/documents/20182/2926584/h-kako-se-zastititi-pri-odabiru-usluga-internetskog-ili-mobilnog-bankarstva.pdf
https://www.hnb.hr/documents/20182/4946916/h-tablica_MAX-NKS-EKS.pdf/5a7fc8b0-2ae3-7441-8058-9bc3d83a65a7?t=1767164543054
https://www.hnb.hr/temeljne-funkcije/platni-promet/usporedba-naknada
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Platni promet

Nesmetano funkcioniranje platnog prometa, koji ¢ine korisnici i pruzatelji
platnih usluga te platna infrastruktura, jedna je od osnovnih zadaca
HNB-a. Sustav platnog prometa, pa tako i trziste usluga pla¢anja

malih vrijednosti kontinuirano se ubrzano razvija pod utjecajem novih
tehnologija, digitalizacije i regulatornih promjena. U tom kontekstu,

HNB ima visestruku ulogu: stititi prava korisnika platnih usluga, brinuti

o sigurnosti pla¢anja te obavljati funkciju upravitelja i nadzornika

platnih sustava. Time pridonosi stabilnosti financijskog sustava i jacanju
povjerenja u platni promet.


https://www.hnb.hr/temeljne-funkcije/platni-promet/platni-sustavi
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TRECA DIREKTIVA S UREDBOM O PLATNIM USLUGAMA | USLUGAMA
ELEKTRONICKOG NOVCA - JEDNAKA PRAVILA U CIJELOM EU-u | BOLJA
ZASTITA POTROSACA

Regulatorne aktivnosti iz podrudja platnog prometa u 2025. godini najve¢im dije-
lom obiljeZio je kontinuirani rad na prijedlozima Direktive o platnim uslugama i
uslugama elektronickog novca (engl. The Third Payment Services Directive, PSD3), Uredbe
o platnim uslugama (engl. Payment Services Regulation, PSR) i Uredbe o uvodenju digi-
talnog eura.

Treca direktiva i Uredba o platnim uslugama nadograduju postoje¢u regulativu
¢vrSéom zasStitom potroSaca te nizom pravnih, tehnic¢kih i nadzornih mjera koje
platne usluge ¢ine moguéima, §to podrazumijeva regulatorne, sigurnosne, licencne
i tehnicke izazove, pa to zahtijeva intenzivan rad na prijenosu navedenih propisa u
nacionalno zakonodavstvo.

SLIKA 10.1. Od Druge direktive do Trece direktive i Uredbe

Treca direktiva o platnim uslugama
Druga direktiva o platnim uslugama
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Izvor: HNB

UVODENJE PAKETA BESPLATNIH USLUGA | DRUGIH POGODNOSTI

“Paket besplatnih usluga” vezan je uz racun za plaanje u eurima koji potrosac rabi
za primanje redovitih primanja (npr. plaée, mirovine, stipendije i sl.), Sto gradanima
omogucuje koristenje osnovnih bankarskih usluga bez dodatnih troskova. U paket
su ukljucene najvaznije usluge: otvaranje i vodenje racuna za plac¢anje, izdavanje
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zadavanju svih kreditnih transfera
omoguce platitelju provjeru naziva

Zadavanje platne transakcije
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debitne kartice i njezino koristenje, standardne platne transakcije, uplata i podi-
zanje gotovine, internetsko ili mobilno bankarstvo i dr.

Banke ne smiju korisnike paketa besplatnih usluga stavljati u poloZaj nepovoljni-
ji od polozaja ostalih korisnika, dakle ne smiju ogranicavati opseg ni dostupnost
usluga ukljucenih u paket niti na bilo koji nacin obeshrabrivati gradane u njegovu
koristenju.

Zakon!je stupio na snagu 1. sije¢nja 2026., a prema preliminarnim, nepotpunim po-
dacima za prva tri mjeseca 2026. ugovoreno je oko 100.000 besplatnih paketa.

PROVJERA PRIMATELJA PRI SVIM PLACANJIMA | UVODENJE INSTANT
PLACANJA

Tijekom 2025. sve su banke, na temelju Uredbe o instant pla¢anjima, morale omo-
guditi instant pla¢anja; rije¢ je o puno brzoj alternativi “obi¢nim” pla¢anjima jer
omogucuju prijenose novéanih sredstava unutar 10 sekundi, uz naknade koje ne
smiju biti viSe od onih za obi¢ne transfere.

Bankama je uvedena i obveza da pri lako banke tek od listopada 2025. nude tu uslugu u cijelosti, prelimi-

narni i nepotpuni podaci za posljednje tromjesecje 2025. potvrduju
porast broja instant pla¢anja u odnosu na usporedivo razdoblje 2024.,
iako ta plac¢anja jos uvijek ¢ine gotovo zanemariv udio ukupnih

primatelja placanja. pla¢anja.

Bankama je uvedena i obveza da pri zadavanju svih kreditnih transfera, ukljucujuéi
instant i “obi¢na” pla¢anja, omogucde platitelju provjeru naziva primatelja pla¢anja.
Uslugom provjere primatelja pla¢anja (engl. Verification of Payee, VoP) banka platitelju
daje informaciju o tome odgovara li naziv ili ime i prezime primatelja pla¢anja ko-
jem platitelj namjerava poslati nov¢ana sredstva broju racuna za pla¢anje (IBAN-u).
Cilj je smanjiti prijevare, povecati sigurnost pla¢anja i ojacati povjerenje gradana u
usluge pladanja na jedinstvenom trzistu EU-a.

SLIKA 10.2. Zadavanje, provjera i plac¢anje ili odbijanje platne transakcije

Podaci se podudaraju et
/ 1
el POdaci se gotovo podudaraju el Dodatna provjera
\ !
Podaci se ne podudaraju [l Odbijanje

1 Zakon oizmjenama o izmjenama i dopunama Zakona o usporedivosti naknada, prebacivanju racuna za
pla¢anje i pristupu osnovnom racunu


https://narodne-novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/2025_07_105_1476.html
https://narodne-novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/2025_07_105_1476.html
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NOVI PRUZATEL]JI PLATNIH USLUGA | IZDAVATELJI ELEKTRONICKOG
NOVCA - RAZVO) TRZISTA | BOGATIJA PONUDA

Tijekom 2025. godine trziSte platnih usluga u Hrvatskoj nastavilo se razvijati. Li-
cencirana je nova institucija za platni promet koja pruza usluge izvrSenja platnih
transakcija, ¢cime je dodatno pro§irena ponuda na trzistu. Istodobno je jedna insti-
tucija za elektronic¢ki novac prosirila svoje poslovanje te, uz izdavanje elektronickog
novca i novéane posiljke, sada pruza i usluge izvrSenja platnih transakcija te izda-
vanja i prihvacanja platnih transakcija.

U Hrvatskoj krajem 2025. posluje ukupno osam institucija za platni promet, cetiri
institucije za elektronic¢ki novac i tri registrirana pruzatelja usluge informiranja o
racunu. Popis svih pruzatelja platnih usluga i izdavatelja elektroni¢kog novca, vrste
usluga koje pruzaju te drzave ¢lanice EU-a u kojima djeluju objavljuju se u registru
pruzatelja platnih usluga i izdavatelja elektronickog novca na internetskim strani-
cama HNB-a i u srediSnjem registru EBA-e.

NADZOR NAD PRIMJENOM PROPISA - BORBA PROTIV PRIJEVARA |
PRILAGODBA NOVIM TEHNOLOGIJAMA

U 2025. HNB je proveo ukupno 183 off-site nadzora nad pruzateljima platnih uslu-
ga, pokrenutih na temelju prituzba korisnika. Ostale off-site nadzore HNB pokrece
na temelju praéenja stanja na trzistu, procjene vaznosti nekog zakonskog propi-
sa ili vaZnosti i rizi¢nosti pojedine platne usluge. Fokus tog nadzora uglavnom je
bio na sprjec¢avanju prijevara i na prilagodbi sustava platnog prometa tehnoloSkim
promjenama.

U 2025. godini HNB je proveo i 2 on-site nadzora nad pruzateljima platnih usluga.
Primarni je kriterij odlu¢ivanja o nadzoru opseg poslovanja i broj zaprimljenih pri-
tuzbi kao vrlo dobar indikator potrebe za izravnim nadzorom.

MOBILNO BANKARSTVO, NAJCESCI KANAL ZADAVANJA TRANSAKCIJA,
SLIJEDI SALTER

Navike korisnika platnih usluga razvijaju se u smjeru stalnog rasta broja i vrijedno-
stibezgotovinskih pla¢anja. Tome unatrag nekoliko godina uvelike pridonosi razvoj
mobilnog bankarstva, kao i razvoj karti¢nih, ponajprije beskontaktnih plaé¢anja. S
porastom broja korisnika mobilnog bankarstva istodobno je rastao i broj platnih
transakcija zadanih tim kanalom (Tablica 10.1.).

Drugi najzastupljeniji kanal zadavanja platnih transakcija gradana jos uvijek je
Salter s 15% u ukupnom broju i 26% u ukupnoj vrijednosti transakcija, a nakon nje-
ga u vrijednosti transakcija slijede transakcije zadane internetskim bankarstvom.
Korisnici sve viSe daju prednost mobilnom bankarstvu u odnosu na internetsko
bankarstvo.

Poslovni korisnici takoder najcesée zadaju platne transakcije elektroni¢kim ka-
nalima, i to ponajprije internetskim bankarstvom, no raste i upotreba mobilnog
bankarstva.
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https://www.hnb.hr/documents/20182/121807/h-registar-pruzatelja-platnih-usluga-i-izdavatelja-e-novca.pdf/1ccde67b-b481-4d9e-1a8a-1e51c4cf69a6
https://www.hnb.hr/documents/20182/121807/h-registar-pruzatelja-platnih-usluga-i-izdavatelja-e-novca.pdf/1ccde67b-b481-4d9e-1a8a-1e51c4cf69a6
https://euclid.eba.europa.eu/register/pir/disclaimer
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SLIKA 10.3. Transakcijski racuni u 2025.

6,76 mil. otvorenih transakcijskih racuna
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Napomena: Podaci ne uklju€uju blokirane transakcijske racune.
Izvor: HNB

TABLICA 10.1. Kanali i nacini zadavanja platnih transakcija gradana (potrosaca) za 202s.

Broj transakcija Udio® Vrijednost transakcija Udio Vrijednost transakcija®
Kanal/nacin (u mil.) (%) (u mil. EUR) (%) (% BDP-a)
Salter? 35 15 14122 26 15
Mobilno bankarstvo 179 63 30.715 56 33
Internetsko bankarstvo 9 3 4.024 10 4
Izravna terecenja 22 9 2.162 4 2
Trajni nalog 28 10 3.032 5 3
Usluga pla¢anja racuna 11 4 608 1 1
Ukupno 284 100 54.663 100 58

2 Papirni nalozi za pla¢anje zadani na 3alterima kreditnih institucija ili drugih osoba koje na osnovi ugovora rade u ime i za racun kreditnih institucija (npr. Fina, HP i sl.)
b Udjeli su zaokruzeni na cijeli broj.

Napomena: Nominalni BDP za 2025. iznosi 92,670 mil. eura.

Izvori: DZS; HNB

SLIKA 10.4. Broj i vrijednost transakcija prihvata platnim karticama izdanima u Hrvatskoj

Broj transakcija Vrijednost transakcija
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Napomena: Podaci se odnose na ukupan broj i vrijednost nacionalnih karti¢nih platnih transakcija u 2025. Ne uklju€uju se transakcije punjenja i iskupa elektroni¢kog novca,
transakcije naknada i ugovornih terecenja preko platne kartice.
Izvor: HNB
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SLIKA 10.5. Broji vrijednost transakcija prihvata platnim karticama hrvatskih i inozemnih izdavatelja u

Hrvatski izdavatelji - lijevo
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Napomena: Podaci se odnose na transakcije prihvata na prihvatnim uredajima u Hrvatskoj (bankomat, EFTPOS i internet) platnim karticama hrvatskih i inozemnih
izdavatelja.
Izvor: HNB

U Hrvatskoj se kao platni instrument najceSée upotrebljava platna kartica. Krajem
2025. u Hrvatskoj je bilo izdano 8,5 milijuna platnih kartica, 93,8% gradanima, a
ostatak od 6,2% poslovnim subjektima.

Trzisnu premo¢ platne kartice potvrduju i podaci o broju i vrijednosti karti¢nih
transakcija prema prihvatnim uredajima u protekle tri godine. Najveéi udio u broju
izvrSenih karti¢nih transakcija izdanim platnim karticama imaju transakcije na
EFTPOS uredaju (77% u broju i 41% u vrijednosti), a nakon njega slijede transakcije
na bankomatima (13% u broju i 52% u vrijednosti) te internetske transakcije (10% u
broju i 7% u vrijednosti).

Iako se veéina karti¢nih transakcija u Hrvatskoj i nadalje obavlja karticama doma-
¢ih izdavatelja, udio transakcija karticama inozemnih izdavatelja nije zanemariv.
Od ukupno evidentiranih transakcija prihvata, karticama hrvatskih izdavatelja
obavljeno je 730,7 milijuna transakcija (83%) u ukupnoj vrijednosti od 35,7 mlrd. eura
(84%). Istodobno je karticama inozemnih izdavatelja obavljeno 146 milijuna tran-
sakcija (16%) u vrijednosti od 6,5 mlrd. eura (15%).
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m Digitalni euro i FinTech aktivnosti

Eurosustay, ukljucujuéi i Hrvatsku narodnu banku, nastavio je u 2025. godini s
radom na projektu digitalnog eura. U 2025. godini obavljale su se i aktivnosti
iz podrucja FinTecha usmjerene na podrsku poslovnim subjektima preko
Inovacijskog huba te na inovacije na podrucju financija opéenito.
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PROJEKT DIGITALNOG EURA

Digitalni euro definiran je kao centralnobankarski digitalni novac europodrucja,
odnosno digitalni novac koji izdaje i za koji jamc¢i Europska sredisnja banka i sredis-
nje banke onih drzava ¢lanica Europske unije koje imaju euro kao valutu. Digitalni
euro zamiSljen je kao jednostavan, besplatan i gradanima europodrucja Siroko do-
stupan dodatni nacin plaéanja, uz postojece novéanice i kovanice eura.

Cilj uvodenja digitalnog eura jest da se osigura jedinstveni, paneuropski platni in-
strument za sve slucajeve upotrebe i za sve gradane europodrucja koji ne bi ovisio
o pruzateljima platnih ili tehnolo§kih usluga izvan Europske unije. Naime, tre-
nutacno takav jedinstveni platni instrument ne postoji te su digitalna pla¢anja u
europodrucju ovisna o velikim tehnoloskim tvrtkama koje nisu iz Europske unije, a
koje dominiraju europskim platnim prostorom, §to ugrozava europski monetarni i
platni suverenitet. Ocuvanje eura kao sredstva pla¢anja u fizickom, alii digitalnom
obliku, nuzno je za uspostavu sigurnoga, jedinstvenoga, Siroko dostupnoga i otpor-
noga platnog sustava svim gradanima u svako vrijeme.

Projekt digitalnog eura Europske srediSnje banke formalno je zapocet 2021. godine
te se Hrvatska narodna banka ve¢ iste godine ukljucila u projekt. Projekt je prosao
istrazivacku i pripremnu fazu, a trenutacno je u fazi tehnicke pripreme. Preduvjet
za uvodenje digitalnog eura, odnosno pozitivan zavrSetak projekta digitalnog eura
jest usvajanje Prijedloga Uredbe Europskog parlamenta i Vijeca o digitalnom euru
objavljenog u lipnju 2023. godine. Upravo se tim zakonodavnim prijedlogom nastoji
osigurati Siroka politicka podrska, i to kako bi digitalni euro - kao digitalni oblik
gotovog novca - postao jednakovrijedan gotovom novcu i zajedno s gotovim nov-
cem ¢inio jedinstveno zakonsko sredstvo pla¢anja unutar europodrucja. O dinamici
usvajanja i konacnom sadrzaju predloZene uredbe odluku moraju donijeti zastupni-
ciu Europskom parlamentu.

Digitalni euro i FinTech aktivnosti
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Uz projekt digitalnog eura koji je namijenjen fizickim osobama, Eurosustav je u
2025. intenzivirao i rad u podrucju centralnobankarskoga digitalnog novca za velika
placanja (engl. wholesale CBDC) koji bi bio namijenjen za plac¢anja i namiru sudionika
u platnom sustavu, prije svega izmedu banaka, pa su zaposlenici Hrvatske narodne
banke sudjelovali u radu radnih skupina i odbora pri ESB-u koji vode te projekte.

INOVACIJSKI HUB HNB-a | INOVACIJE U SREDISNJIM BANKAMA

Inovacijski hub HNB-a je komunikacijsko-informacijska platforma HNB-a us-
postavljena 2019., koja pruza neobvezuju¢u i neformalnu podrs$ku poslovnim
subjektima koji razvijaju inovativni proizvod ili uslugu iz podrucja FinTecha. Budu-
¢i da je za odredena FinTech podrucja u 2025. usvojen zakonski okvir (npr. Uredba o
trziStima kriptoimovine), nadleZnost nad njima preuzele su organizacijske jedinice
unutar HNB-a pa su odredeni subjekti komunicirali s HNB-om i mimo Inovacijskog
huba. S tim u vezi, u odnosu na prethodne godine u kojima je naglasak bio na pri-
mjeni tehnologije distribuirane glavne knjige (engl. Distributed Ledger Technology, DLT)
i tehnologiju knjige ulanc¢anih blokova (engl. Blockchain), u Inovacijskom hubu pocele
su se tijekom 2025. pojavljivati teme tehnoloski novijeg sadrZaja, a odnose se na pri-
mjenu naprednih algoritamskih alata (alati umjetne inteligencije) u financijama.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HR/TXT/HTML/?uri=CELEX:52023PC0369
https://fintechhub.hnb.hr/pocetna
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Inovacijski hub HNB-a ¢ini dio mreze inovacijskih facilitatora regulatornih i nad-
zornih agencija drZava ¢lanica EU-a u sklopu Europskog foruma za inovacijske
facilitatore (engl. European Forum for Innovation Facilitators, EFIF). Rijec je o zajednickom
forumu Europske komisije, Europske sredisnje banke i triju europskih regulato-
ra financijskog trzista: Europskoga nadzornog tijela za bankarstvo (engl. European
Banking Authority, EBA), Europskoga nadzornog tijela za vrijednosne papire i trzista
kapitala (engl. European Securities and Markets Authority, ESMA) i Europskoga nadzor-
nog tijela za osiguranje i strukovno mirovinsko osiguranje (engl. European Insurance
and Occupational Pension Authority, EIOPA). U sklopu EFIF-a prate se i predlazu najbolje
prakse glede inovacijskih facilitatora na podrucju EU-a.

Znacajan interes financijske zajednice bio je u 2025. godini usmjeren ka kriptoi-
movini s ugradenim mehanizmom ocuvanja vrijednosti (tzv. stablecoins). Interes
je dodatno potaknut od administracije na vlasti u Sjedinjenim Americ¢kim Drza-
vama poticanjem ulaganja u kriptoimovinu i upotrebom ove vrste kriptoimovine
s pokricem u americkom dolaru. Jedan od odgovora bankovnog sektora na pojavu
kriptoimovine s ugradenim mehanizmom ocuvanja vrijednosti jesu tzv. tokeni-
zirani depoziti.! No, unato¢ nastojanjima reguliranih financijskih institucija da
ponude digitalne alternative za tradicionalne financijske proizvode i usluge, to-
kenizirani depoziti jo$§ uvijek nisu doZivjeli znacajniju primjenu u EU-u. Uz sve
navedeno, brojne financijske institucije i sredi$nje banke ispituju mogucnosti koje
pruzaju napredni algoritamski alati (umjetna inteligencija) te je i HNB poceo sve
aktivnije sudjelovati u tome i istrazivati ovo podrucdje.

Inovacije u srediSnjim bankama pratile su se u 2025. godini u radu Inovacijskog
foruma Europske sredi$nje banke (Innov8 Forum), u kojem sudjeluju predstavnici
HNB-a i predstavnici ostalih sredi$njih banaka drZava ¢lanica europodrucja. Kroz
Innov8 Forum prate se najnovija tehnoloska dostignuca u financijskom sektoru
vazna za rad srediSnjih banaka te se nastoji posti¢i suradnja na podrucjima i pro-
jektima od zajednickog interesa.

Uz navedeno, u okviru Banke za medunarodne namire (BIS) HNB je nastavio sudje-
lovati u (a) radu BIS-ove mreZe inovacijskih hubova (engl. Bank for International
Settlement Innovation Network, BISIN) te (b) radne skupine koja se bavi aZurira-
njem pravnih propisa iz podrucja FinTecha, vodenjem kataloga i kategorizacijom
FinTech pojava, tzv. FinTech Repository (FINREP).

REGULATORNE AKTIVNOSTI

Nakon §to je joS 2024. stupila na snagu Uredba o trziStima kriptoimovine, definira-
ni su osnovni pravni i ekonomski odnosi koji se odnose na ovaj novi oblik imovine.
Izdavatelji kriptoimovine te pruzatelji usluga vezanih uz kriptoimovinu potpali su
pod zakonski okvir i njihovo poslovanje zahtijeva osiguranje odgovarajuceg odobre-
nja nadleznoga domaceg regulatora za rad. S tim u vezi, u Hrvatskoj je jos 2023.

1 Tokenizirani su depoziti u uzem smislu potrazivanja prema kreditnim institucijama zabiljeZena u bazama
podataka koje primjenjuju tehnologiju distribuirane glavne knjige (engl. Distributed Ledger Technology, DLT)
umjesto u tradicionalnim centraliziranim bazama podataka; izvor: EBA Report on Tokenised Depoists 2014.



https://www.eba.europa.eu/european-forum-innovation-facilitators
https://www.eba.europa.eu/european-forum-innovation-facilitators
https://www.bis.org/about/bisih/network.htm
https://www.bis.org/about/bisih/network.htm
https://us14.campaign-archive.com/home/?u=be3251ee619c75b7e7ed908b2&id=0709b5feae
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HR/TXT/?uri=CELEX:32023R1114
https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2024-12/4b294386-1235-463f-b9b5-08f255160435/Report on Tokenised deposits.pdf
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donesen nacionalni provedbeni propis - Zakon o provedbi Uredbe (EU) 2023/1114
o trziStima kriptoimovine, na temelju kojeg je Hrvatska narodna banka postala
nadlezna za izdavatelje tokena elektronickog novca i tokena vezanih uz imovi-
nu, a Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga odredena je kao nadlezna
institucija za licenciranje i nadziranje poslovanja pruzatelja usluga vezanih uz
kriptoimovinu. U 2025. godini HNB nije zaprimio zahtjeve tvrtki za izdavanje, od-
nosno ishodenje odobrenja za rad glede izdavanja prethodno spomenutih tokena.
Osim navedenog, vazno je spomenuti Uredbu o digitalnoj operativnoj otpornosti
koja je u punu primjenu stupila u sijecnju 2025. godine. Spomenutom uredbom
konsolidirani su i unaprjedeni zahtjevi glede rizika vezanih uz informacijsko-ko-
munikacijsku tehnologiju, osobito kibernetic¢kih rizika. S druge strane, pregovori o
tekstu Uredbe o okviru pristupa financijskim podacima kojom se nastoji uspostavi-
ti tzv. inicijativa otvorenog bankarstva, nisu znacajnije napredovali u 2025. godini.

Digitalni euro i FinTech aktivnosti
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https://narodne-novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/2024_07_85_1473.html
https://narodne-novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/2024_07_85_1473.html
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HR/TXT/?uri=CELEX%3A32022R2554
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:52023PC0360
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Novcanice i kovanice eura

Jedna je od vaznih zadaéa Hrvatske narodne banke i osiguravanje neometane
opskrbe banaka na podrucju Hrvatske potrebnom koli¢inom gotovog novca,
Sto ukljucuje proizvodnju gotovog novca, dopremu, pohranu, obradu i
organizaciju distribucije gotovog novca, zastitu od krivotvorenja i unistavanje
neprikladnoga gotovog novca te upravljanje logistickim pricuvama novcanica
i kovanica te strateskim pricuvama kovanica. Od 1. sijeCnja 2024. gotov novac
kune koji je joS u optjecaju moze se zamijeniti samo u Hrvatskoj narodnoj
banci. Rok za zamjenu kovanica istekao je 31. prosinca 2025., a za novcanice
ne postoji rok za zamjenu.
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IZDAVANJE GOTOVOG NOVCA | OPSKRBA GOTOVIM NOVCEM

Izdavanje novcanica i kovanica te opskrba novéanicama i optjecajnim kovanicama
banaka na teritoriju Hrvatske jedna je od aktivnosti HNB-a. Opskrba banaka goto-
vim novcem odnosi se na osiguravanje dovoljne koli¢ine gotovog novca za banke i
njihove klijente, potrosace i poslovne subjekte, a uredena je Odlukom o opskrbi ba-

naka gotovim novcem eura. Organizirana je preko osam gotovinskih
centara, kojima su pokriveni svi dijelovi Hrvatske.

Tisak euronovcéanica za potrebe opskrbe unutar europodrucja ras-
podijeljen je medu zemljama ¢lanicama, a HNB u 2025. sudjeluje sa
129,02 mil. komada novcanica. Iz Hrvatske je tijekom 2025. otpre-
mljeno u druge zemlje europodrucja 40,6 mil. komada novcanica kao
viSak u odnosu na domace potrebe.

Potrebe za eurokovanicama u 2025, realizirane su veéim dijelom izra-
dom 90,84 mil. komada kovanica u Hrvatskoj kovnici novca d.o.o., a

Tisak euronovcanica za potrebe
opskrbe unutar europodrudja
raspodijeljen je izmedu zemalja
¢lanica, a iz Hrvatske je tijekom
2025. otpremljeno u druge zemlje
europodrucja 40,6 mil. komada
novcanica kao visak u odnosu na
domace potrebe.

dio kupnjom 30,0 mil. komada od drugih zemalja eurosustava.

Stanje, kretanje i zamjena gotovog novca eura u optjecaju

Gotov novac eura u optjecaju prati se na razini europodrucja. Tako je 31. prosinca
2025. u optjecaju bilo 1.654,8 mlrd. eura, §to je neznatno povecanje u odnosu na op-
tjecaj iz 31. prosinca 2024. od 1.622,8 mlrd. eura.

1z gotovinskih centara diljem Hrvatske tijekom 2025. godine izdano je 195,1 mil.
komada euronovéanica ukupne nominalne vrijednosti 5,3 mlrd. eura i 245,6 mil.
komada eurokovanica ukupne nominalne vrijednosti 90,8 mil. eura, a u istom
razdoblju u gotovinske centre poloZeno je 2444 mil. komada euronovcanica uku-
pne nominalne vrijednosti 8,4 mlrd. eura i 81,4 mil. komada eurokovanica ukupne
nominalne vrijednosti 52,8 mil. eura. Na temelju koli¢ina izdanoga i poloZenoga
gotovog novca prati se neto izdavanje novcanica i kovanica, koje predstavlja razliku
koli¢ine izdanoga i poloZenoga gotovog novca po svakom apoenu.

SLIKA 11.1. Neto izdavanje novcanica, od sijecnja 2023. do prosinca 202s.
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81

Novcanice i kovanice eura \


https://www.hnb.hr/documents/20182/528547/h-odluka-opskrba-banaka-gotovim-novcem_npt.pdf/804e145a-da5b-efac-9c77-8e031518b2bb
https://www.hnb.hr/documents/20182/528547/h-odluka-opskrba-banaka-gotovim-novcem_npt.pdf/804e145a-da5b-efac-9c77-8e031518b2bb

82

HRVATSKA NARODNA BANKA // GODISNJE IZV)JESCE 2025.

SLIKA 11.2. Neto izdavanje kovanica, od sije¢nja 2023. do prosinca 2025.
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Izrazito negativno neto izdavanje novcanica apoena od 50 i 100 eura znaci da je po-
loZeno viSe novcanica nego S$to ih je izdano, dok je najces¢e koristen apoen od 20
eura imao izrazito pozitivno neto izdavanje. Na kretanje neto izdavanja novc¢anica
uvelike utje¢u navike potrosaca pa tako apoeni koji se najvise koriste u svakodnev-
nom optjecaju imaju pozitivno neto izdavanje, dok oni koji se najvise koriste kao
oblik Stednje imaju negativno neto izdavanje.

Za razliku od novcanica, svi apoeni kovanica imali su pozitivno neto izdavanje, $to
znacida je izdano viSe kovanica nego §to ih je poloZeno. Apoeni ve¢e nominalne vri-
jednosti (50 centa, 1i 2 eura) najvise se polazu, dok se apoeni najmanje nominalne
vrijednosti, od 11 2 centa uglavnom izdaju i vrlo malo ih se vrada iz optjecaja.

HNB povlaci euronovéanice i eurokovanice koje su postale neprikladne za optjecaj
i zamjenjuje ih prikladnima. U 2025. iz optjecaja je povuceno 29,0 mil. komada ne-
prikladnih euronovcanica ukupne vrijednosti 780,3 mil. eura i 135,5 tisu¢a komada
neprikladnih eurokovanica ukupne vrijednosti 97,5 tisu¢a eura.

Povlacenje gotovog novca kune

U optjecaju se 31. prosinca 2025. jo$ uvijek nalazilo 4,2 mlrd. kuna. NajviSe kuna za-
mijenjeno je u godini uvodenja eura (21,3 mlrd. kuna), a trend usporavanja koli¢ine
zamijenjenih kuna ocekivan je i u skladu s iskustvima zemalja europodrucja koje
su ranije uvele euro.

Od 1. sije¢nja 2024, gotov novac kune moZe se bez naknade zamijeniti iskljucivo u
HNB-u, i to novéanice bez vremenskog ogranicenja, a kovanice su se mogle zamije-
niti do 31. prosinca 2025.

Preko blagajne HNB-a u 2025. zamijenjeno je 580,9 tisu¢a komada novcanica kuna
ukupne nominalne vrijednosti 81,7 mil. kuna i 9,5 mil. komada kovanica kuna
ukupne nominalne vrijednosti 8,3 mil. kuna, dok je putem postanskih posiljki za-
primljeno i zamijenjeno ukupno 97,0 tisu¢a komada novcanica ukupne nominalne
vrijednosti 9,1 mil. kuna i ukupno 384,9 tisu¢a komada kovanica ukupne nominalne
vrijednosti 325,6 tisu¢a kuna.
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SLIKA 11.3. Vrijednost zamijenjenih kuna u 2025.
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IZDAVANJE PRIGODNIH | NUMIZMATICKIH KOVANICA

Prigodne eurokovanice izdaju se iskljuc¢ivo u apoenu od 2 eura. Tehnicke specifika-
cije, zajednicka strana i obod prigodnih eurokovanica jednaki su onima redovitih
odnosno optjecajnih kovanica apoena od 2 eura. Razli¢itima ih ¢ini motiv na nacio-
nalnoj strani, svojstven drzavi ¢lanici. Svaka drzava europodrucja moze izdati dvije
prigodne kovanice od 2 eura godisnje.

HNB je tijekom 2025. pustio u optjecaj svoju Cetvrtu i petu prigodnu kovanicu od 2
eura od uvodenja eura kao novcane jedinice u Hrvatskoj 1. sijecnja 2023.

Cetvrta prigodna kovanica od 2 eura od uvodenja eura, “1100. obljetnica Hrvatsko-
ga Kraljevstva i krunidbe kralja Tomislava”, pustena je u optjecaj 14. srpnja 2025., s
prigodnim motivima koji predstavljaju kralja Tomislava, koji je 925. okrunjen za hr-
vatskoga kralja. Ta godina ima iznimno povijesno, kulturolosko i politicko znacenje
za Republiku Hrvatsku jer se smatra pocetkom Hrvatskoga Kraljevstva, ¢ija je 1100.
obljetnica proslavljena tijekom 2025. godine. Usto, prikaz spomenika kralja Tomisla-
va bio je jedan od osnovnih motiva na nali¢ju novcanice od 1000 kuna. Kovanica je
izdana u kolic¢ini od 400.000 komada.

Peta prigodna kovanica od uvodenja eura pustena je u optjecaj 24. listopada 2025.,
u sklopu serije “Hrvatski gradovi”, s prigodnim motivima koji predstavljaju pulsku
Arenu, istaknuti spomenik antickoga graditeljstva u gradu Puli, bogatoga povije-
snog i kulturolos$kog znacenja za Republiku Hrvatsku i svijet. Prikaz pulske Arene
bio je jedan od osnovnih motiva na nali¢ju novéanice od 10 kuna. Kovanica je izdana
u koli¢ini od 200.000 komada.

Osim Cetvrte i pete prigodne eurokovanice od uvodenja eura, HNB je u istoj godini
izdao razli¢ita numizmaticka izdanja zlatnih i srebrnih kovanica s osnovnim mo-
tivima povezanima s Hrvatskom.

Prigodne kovanice
od 2 eura

“1100. obljetnica Hrvatskoga

Kraljevstva i krunidbe kralja
Tomislava”

“Grad Pula - Arena”
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SLIKA 11.4. Zlatne i srebrne numizmaticke kovanice
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Srebrna numizmaticka kovanica
od 6 eura “Crna gusterica”

Zlatna numizmaticka kovanica
“Marija Juri¢ Zagorka”

Zlatna numizmaticka Zlatna numizmaticka kovanica
kovanica “Kralj Tomislav” “Halubajski zvoncari”

Zlatna numizmaticka kovanica Zlatna numizmaticka kovanica Zlatna numizmaticka
“Hrvatski hladnokrvnjak” “Inovacije Slavoljuba Penkale” kovanica “Gajeta falkusa”

SUZBIJANJE KRIVOTVORENJA NOVCANICA | KOVANICA

Tijekom 2025. Hrvatska narodna banka evidentirala je 3.633 krivotvorine euronov-
¢anica, $to je smanjenje od 19,6% u odnosu na 2024., kada je bilo evidentirano 4.516
krivotvorina euronovéanica.

Nominalna vrijednost krivotvorina euronovcéanica u 2025. iznosila je 239.230,00
eura.

U istom razdoblju evidentirane su 5.523 krivotvorine eurokovanica, §to je sma-
njenje od 20,9% u odnosu na 2024., kada su bile evidentirane 6.984 krivotvorine
eurokovanica.

Nominalna vrijednost krivotvorina eurokovanica u 2025. iznosila je 10.459,00 eura.

Tijekom 2025. evidentirano je 37 komada krivotvorina novcanica kune nominalne
vrijednosti 6.780,00 kuna, i to: 8 komada od 10 kuna, 10 komada od 20 kuna, 2 koma-
da od 50 kuna, 3 komada od 100 kuna, 8 komada od 200 kuna, 3 komada od 500 kuna
i3 komada od 1000 kuna. Krivotvorine kovanica kuna nisu evidentirane u navede-
nom razdoblju.

Kada je rije¢ o krivotvorinama ostalih valuta, njih je tijekom 2025. evidentira-
no ukupno 46 komada, od Cega se 42 primjerka odnose na krivotvorine nov¢anica
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SLIKA 11.5. Evidentirane krivotvorine euronovcanica u 2025,

3.633 krivotvorene novcanice,
vrijednosti 239.230 eura te

5.523 krivotvorene eurokovanice
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Izvor: HNB

americkog dolara, 3 primjerka na krivotvorine novcéanica australskog dolara i1 pri-
mjerak na krivotvorinu novcanice funte sterlinga.

Kako bi se osobe koje svakodnevno rukuju gotovim novcem, a i §ira javnost, educi-
rali o gotovom novcu, Hrvatska narodna banka provodi Nacionalni program obuke
za provjeru autenticnosti euronovcanica i eurokovanica. Na¢in obuke prilagoden
je sadrzajem i satnicom ciljanim skupinama, a provodi se u nekoliko razina. Cilj je
obuke stjecanje znanja o zastitnim obiljeZjima euronovcanica i eurokovanica kako
bi se uspjesno provjerila njihova autenti¢nost te sprijecilo zaprimanje krivotvoreno-
ga gotovog novca kao originalnoga.

Tijekom 2025. Nacionalni program obuke druge razine, namijenjen zaposlenicima
banaka i financijskih institucija, upisalo je 1.806 novih polaznika, a steeno je sve-
ukupno 9.346 uvjerenja, bilo da se radi o novostecenim ili obnovljenim postoje¢im
uvjerenjima. Odrzano je i dvanaest radionica trece razine Nacionalnog programa
obuke, na kojima su sudjelovala 192 zaposlenika banaka i financijskih institucija.

Edukacija o zastitnim obiljezjima nov¢anica eura namijenjena javnosti i zaposleni-
ma u maloprodaji dostupna je bez prijave i naknade na internetskoj stranici Euro
edukacija.

NOVA REGULATIVA EU-a STITI EURONOVCANICE | EUROKOVANICE
KAO ZAKONSKO SREDSTVO PLACANJA

Europska komisija 28. lipnja 2023. objavila je prijedlog Uredbe Europskog parlamenta
i Vije¢a o zakonskom sredstvu pla¢anja za euronovcanice i eurokovanice (u nastav-
ku teksta: Uredba) kojom se Zeli zaStititi uloga gotovog novca u eurima te osigurati
potpuna jednakopravnost gotovog novca u eurima i buduéega digitalnog eura glede
njihova statusa zakonskog sredstva pla¢anja. Takoder, ovom regulativom uredit ¢e
se pravila i iznimke u pla¢anju gotovim novcem eura. Tijekom 2025. nastavljen je
rad na finalizaciji regulative i usuglasavanje prijedloga Uredbe na razini ¢lanica
Europske unije.

bilo evidentirano
4.516 krivotvorina
euronovcanica.
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NOVE EURONOVCANICE

Europska sredi$nja banka pokrenula je 2021. proces razvoja novih tema i dizajna za
buduce euronovcanice. U 2023, odabrane su dvije teme za novi dizajn “Europska kul-
tura” i “Rijeke i ptice”.

Temom “Europska kultura” slave se zajednicki kulturni prostori koji su tijekom sto-
ljec¢a oblikovali europski identitet, dok se temom “Rijeke i ptice” istice otpornost i
raznolikost prirodnih ekosustava Europe tako Sto se predstavljaju razliciti dijelovi
rijecnog toka i vrste ptica, pri cemu se naglasava vaznost prirode i zaStite okolisa.

Tijekom 2024. multidisciplinarna savjetodavna skupina, koju je osnovala Europska
srediS$nja banka, izradila je prijedlog prica i motiva za ilustraciju odabranih dviju
tema. Pri donoSenju konacne odluke uzeti su u obzir prijedlozi multidisciplinarnih
skupina i misljenja viSe od 365.000 gradana Europske unije koji su sudjelovali u jav-
nim anketama.

Za predloZene dvije teme u 2025. odabrani su motivi opisani u nastavku po pojedi-
nim apoenima euronovcanica:

nali¢je

5 € izvedbena umjetnost
10 € glazba

20 € sveucilista i Skole
50 € knjiznice

100 € muzejiiizlozbe

200 € javni trgovi

“Rijeke i ptice”

lice

Maria Callas uli¢ni izvodaci (glazba/ples/kazaliste) koji zabavljaju prolaznike

Ludwig van Beethoven festival na kojem pjeva zbor djece i mladih

Marie Curie (rod. Sktodowska) nastavnica poucava ucenike u skoli ili profesorica poucava
studente na fakultetu, na stolovima su biljeznice i knjige

Miguel de Cervantes Saavedra odrasle osobe u knjiznici Citaju knjige, i elektronicke, djecak i

djevojcica pokusavaju dohvatiti knjigu s police

Leonardo da Vinci odrasli i djeca promatraju ulicnu ili suvremenu umjetnost i sl.

Bertha von Suttner trg sa stablima, na kojem se ljudi mogu okupljati, odrasli i djeca

razgovaraju, hodaju, igraju se itd.

nalicje

5€ planinskiizvor e zidarcac u planinskom krajoliku

10€
20€
rijecnoj dolini

50€
100 €

200 €

slap » vodomar na slapu ili u ujezerenom dijelu rijeke

uska rijecna dolina « kolonija pCelarica na pjes¢anom zidu duz obale u velikoj, uskoj
zavojita rijeka ¢ bijela roda leti iznad zavojite rijeke u Sirokoj rijec¢noj dolini
usce » sabljarka pretrazuje povrsinu plimne ravnice

morski krajolik » bluna leti iznad velikih oceanskih valova

Europski parlament
Europska komisija

Europska sredisnja banka
Sud Europske unije
Europsko vijece i VijeCe Europske unije

Europski revizorski sud

Tijekom 2025. Europska sredis$nja banka raspisala je javni natjecaj za dizajn buduc¢ih
euronovcanica, a odabir rjeSenja ocekuje se tijekom 2026.


https://www.hnb.hr/-/ecb-selects-motifs-for-future-euro-banknotes
https://www.hnb.hr/-/ecb-selects-motifs-for-future-euro-banknotes
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Poslovanje ovlastenih
mjenjaca

Smanjivanje broja ovlastenih mjenjaca, koje je zapocelo s uvodenjem eura
kao sluzbene valute u Republici Hrvatskoj, nastavljeno je i tijekom 2025.
godine. Od 253 ovlastena mjenjaca, koliko ih je bilo na pocetku godine, na
kraju 2025. odobrenje Hrvatske narodne banke za obavljanje mjenjackih
poslova imale su 237 pravne osobe odnosno obrta.
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Od ukupno 237 ovlastenih mjenjaca, krajem 2025. mjenjacke je usluge pruzalo njih
oko 190, a oko 50 ovlastenih mjenjaca nije pruzalo te usluge. Ovlasteni mjenjaci tr-
govali su sa stranim gotovim novcem 41 strane valute, pri ¢emu su ostvarili promet
u vrijednosti od 202,75 milijuna eura (otkup i prodaja). Od tog iznosa, 170,65 mili-
juna eura, odnosno 84,17%, odnosi se na otkup stranoga gotovog novca. Gotovo 55%
prometa ostvareno je pri trgovanju americkim dolarom, a oko 20% na trgovanje $vi-
carskim frankom.

SLIKA 12.1. Kretanje ukupnog prometa te otkupa i prodaje strane gotovine u 2025.
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U odnosu na 2024., promet ovlastenih mjenjaca maniji je za 52,03 milijuna eura, od-
nosno za oko 20%.

Tijekom 2025. Hrvatska narodna banka nije izdala nijedno odobrenje za obavlja-
nje mjenjackih poslova, medutim izdala je Sest rjeSenja o oduzimanju odobrenja za
obavljanje mjenjackih poslova i evidentirala je da je deset odobrenja prestalo vrije-
diti “po sili zakona”.

SLIKA 12.2. Udio otkupa i prodaje strane gotovine po valutama u ukupnom prometu u 202s.

B CHF otkup
W OSTALE VALUTE otkup
B USD prodaja
B CHF prodaja
OSTALE VALUTE prodaja

USD otkup

Napomena: Vrijednosti su zaokruzene na cijeli broj.
lzvor: HNB
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HNB u EU-u i medunarodnom
okruzju

Hrvatska narodna banka dio je Eurosustava, a guverner HNB-a ¢lan je
Upravnog vije¢a ESB-a. Osim toga, guverner je ¢lan i Opceg vijeca ESB-a
i Opceg odbora Europskog odbora za sistemske rizike. Viceguverneri

i stru¢njaci HNB-a ukljuceni su u rad brojnih radnih tijela ESSB-a i
Eurosustava kao i Europskoga nadzornog tijela za bankarstvo te brojnih
radnih tijela Vijeca Europske unije i Europske komisije. Kao dio bankovne
unije odnosno jedinstvenoga nadzornog mehanizma i jedinstvenoga
sanacijskog mehanizma predstavnici HNB-a ukljuceni su u rad Nadzornog
odbora ESB-a i Jedinstvenoga sanacijskog odbora kao i njihovih

radnih tijela. Suradnja HNB-a s Medunarodnim monetarnim fondom
(MMF) intenzivirala se tijekom 2025. godine zahvaljujuéi tome $to je
Hrvatska dobila status vjerovnika MMF-a te je HNB poceo sudjelovati u
financiranju zajmova koje MMF odobrava zemljama korisnicama pomoci.
Nastavljena je uspjesna suradnja HNB-a s Bankom za medunarodne
namire (BIS), Europskom investicijskom bankom (EIB) i drugim
medunarodnim financijskim institucijama u kojima je Hrvatska clanica,
kao i s Organizacijom za gospodarsku suradnju i razvoj (OECD) u sklopu
pregovora o pristupanju Hrvatske toj organizaciji, koji su u zavrsnoj fazi.
Broj aktivnosti tehnicke suradnje nastavio se povecavati.
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AKTIVNOSTI POVEZANE S CLANSTVOM U EUROPSKO) UNIJI
Europski sustav sredisnjih banaka (ESSB)

Hrvatska narodna banka sastavni je dio Eurosustava, a guverner HNB-a ¢lan
Upravnog vije¢a Europske sredisnje banke - najviseg tijela nadleznog za donosenje
odluka u toj instituciji. Upravno vije¢e ESB-a odlucuje o zajednickoj monetarnoj po-
litici europodrucja te donosi smjernice i odluke radi provedbe zadaca koje su ESB-u
i Eurosustavu povjerene Ugovorom o funkcioniranju Europske unije. Upravno vijeée
sastoji se od Sest clanova Izvr$nog odbora ESB-a i guvernera nacionalnih sredisnjih
banaka drzava ¢lanica EU-a koje su uvele euro. Svakih Sest tjedana Upravno vije-
¢e razmatra gospodarska i monetarna kretanja te odlucuje o monetarnoj politici,
dok se na ostalim sastancima bavi pitanjima povezanima s drugim odgovornosti-
ma i zada¢ama ESB-a i Eurosustava. Tijekom 2025. odrzano je ukupno 15 sastanaka
Upravnog vije¢a ESB-a, a od toga je osam bilo posve¢eno monetarnoj politici.

Osim uradu Upravnog vijec¢a, guverner HNB-a sudjeluje i u radu Opceg vije¢a ESB-a,
koje ¢ine predsjednica i potpredsjednik ESB-a te guverneri svih nacionalnih sredis-

SLIKA 13.1. Tijela Europske srediSnje banke za odlucivanje i njihova podrska odlucivanju

TIJELA EUROPSKE SREDISNJE BANKE ZA ODLUCIVANJE
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Predsjednik i Predsjednik i
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ESB-a ESB-a
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NSB-ova drzava
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europodrucja
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ODBORI ESSB-a/EUROSUSTAVA

(STRUCNJACI 1Z NSB-OVA)

Napomena: NSB je kratica za nacionalne srediSnje banke.

Izvor: HNB
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njih banaka drzava ¢lanica EU-a. Tijekom 2025. odrzana su Cetiri sastanka Opceg
vijeéa, na kojima su se razmatrala makroekonomska, monetarna i financijska kre-
tanja u EU-u. Iz nadleZnosti Opleg vije¢a ESB-a valja istaknuti ESB-ovo Izvjesée o
konvergenciji, pripremljeno istodobno s Izvje$éem o konvergenciji Europske komi-
sije, kao dio postupka u odlucivanju o uvodenju eura u Bugarskoj (euro L .
je u Bugarskoj uspjesno uveden 1. sijecnja 2026.). Strucnjaci HNB-a 1 u 2025.

sudjelovali su u radu 18 odbora

Stru¢njaci HNB-a iu 2025. sudjelovali su u radu 18 odbora ESSB-a i Eu- . .
ESSB-a i Eurosustava te brojnih

rosustava te brojnih pododbora i radnih skupina koji pruzaju stru¢nu
podriku tijelima ESB-a nadleZnima za odlu¢ivanje. U sklopu ESSB-a  pododbora i radnih skupina koji

HNB sudjeluje i uizradi misljenja ESB-a o prijedlozima pravnih akata pruzaju stru¢nu podrsku tijelima
Unije i pojedinih drzava ¢lanica EU-a. ESB-a nadleZnima za odluéivanje.

Europski sustav financijskog nadzora

Kao sudionik Europskog sustava financijskog nadzora HNB sudjeluje u radu Eu-
ropskog odbora za sistemske rizike (ESRB). Guverner i glavni ekonomist HNB-a
sudjeluju na redovitim tromjesecnim sastancima Opcéeg odbora ESRB-a. Na sastan-
cima Opceg odbora raspravlja se o sistemskim rizicima za financijski sustav EU-a i
mjerama makroprudencijalne politike, a ocijenjeno je da je ukupna razina rizika u
2025. i dalje poviSena.

Strucne sluzbe HNB-a ukljucene su i u rad Europskoga nadzornog tijela za ban-
karstvo (EBA). Nadlezni viceguverneri ¢lanovi su Odbora supervizora i Sanacijskog
odbora, a zaposlenici odgovarajuéih organizacijskih jedinica sudjeluju u radu broj-
nih odbora i radnih tijela EBA-e.

Bankovna unija

Od pristupanja Hrvatske bankovnoj uniji, HNB je sudionik jedinstvenoga nadzor-
nog mehanizma, a viceguverner HNB-a nadlezan za nadzor banaka sudjeluje u
radu Nadzornog odbora ESB-a. Nadzorni odbor sastaje se svaka tri tjedna zbog pla-
niranja i provodenja nadzornih zadaca ESB-a. U sklopu jedinstvenoga
sanacijskog mehanizma predstavnici HNB-a, nadlezni viceguver-
ner i direktorica Ureda za sanaciju kreditnih institucija sudjeluju na  uniji, HNB je sudionik jedinstvenoga
plenarnim i izvrSnim sjednicama Jedinstvenoga sanacijskog odbora adzornog mehanizma, a

na kojima se donose odluke povezane sa sanacijskim planiranjem i
upravljanjem Jedinstvenim sanacijskim fondom. Stru¢nu podrsku
Nadzornom odboru ESB-a i Jedinstvenom sanacijskom odboru pru-
Zaju brojni odbori i radne skupine u &jem radu sudjeluju i stru¢njaci  Nadzornog odbora ESB-a.
HNB-a.

Od pristupanja Hrvatske bankovnoj

viceguverner HNB-a nadlezan za
nadzor banaka sudjeluje u radu

Vijec¢e EU-a i Europska komisija (EK)

Stru¢njaci HNB-a djeluju u radnim tijelima Vije¢a EU-a i EK-a, §to ukljucuje rasprave
o nacrtima zakonodavnih i drugih akata EU-a te sudjelovanje u pripremi stajalista
Republike Hrvatske o temama iz podrucja u nadleznosti sredi$njih banaka, po-
put poboljsanja kvalitete financijskih usluga i odrZavanja stabilnosti financijskog
sustava EU-a. Guverner i zamjenica guvernera sudjelovali su tijekom 2025. na ne-
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formalnim sastancima Vije¢a EU-a za ekonomska i financijska pitanja (ECOFIN).
Imenovani predstavnici HNB-a bili su ukljuceni u rad Gospodarskoga i financijskog
odbora Vije¢a EU-a (engl. Economic and Financial Committee, EFC) koji promice koordi-
naciju nacionalnih ekonomskih politika i raspravlja o odgovarajuéim inicijativama
EU-a.

EKje tijekom 2025. nastavio s provedbom strateskih inicijativa, ukljucujuéi opée po-
jednostavnjenje regulatornog okvira EU-a, zatim jacanje konkurentnosti EU-a na
globalnoj razini, usmjeravanje prema investicijama u podrudju obrane i osigurava-
nje stratesSke autonomije EU-a u razli¢itim podrucjima gospodarstva. Navedenim
politikama EK nastoji prilagoditi ekonomije drzava ¢lanica novom razdoblju obi-
ljezenom geopolitickim previranjima, fragmentacijom trgovinskih
politika i poviSenim ekonomskim neizvjesnostima. U podrudju fi-

s provedbom strateskih  pancijskih usluga EK je objavio prijedloge novih mjera objedinjenih
inicijativa, ukljucujuci ope unutar krovne inicijative Unije §tednje i ulaganja, gdje kljuéni ciljevi
pojednostavnjenje regulatornog ostaju jacanje integracije europskih trzista kapitala i njihove infra-

strukture, poboljsanje diversifikacije izvora financiranja poduzeca
EU-a, povecanje investicijske aktivnosti gradana te jacanje sigurnosti

konkurentnosti EU-a na globalnoj  j xonkurentnosti bankovnog sustava.
razini, usmjeravanje prema

Strateske inicijative EK-a ¢ine temelj za izradu prijedloga buduéih za-
konodavnih akata o kojima drzave ¢lanice raspravljaju unutar Vijeca

osiguravanje strateSke autonomije  EU-a, a potom ih u redovnoj zakonodavnoj proceduri usvajaju zajed-
EU-a u razli¢itim podrué¢jima 1o s Europskim parlamentom. Tijekom 2025. znatan dio rasprava u

Vije¢u EU-a odnosio se na ekonomske i financijske posljedice ruske
agresije na Ukrajinu, gdje su drzave ¢lanice u viSe navrata odlucivale
o paketima sankcija prema Ruskoj Federaciji te dogovarale nove mehanizme u svr-
hu nastavka pruZanja financijske pomo¢i Ukrajini. Sto se tice trZiSta financijskih
usluga, Vijece EU-a nastavilo je rad na mjerama za smanjenje rizika u bankovnom
sustavu i drzave ¢lanice postigle su preliminarni dogovor o zajedni¢kom okviru
EU-a za krizno upravljanje, za daljnju harmonizaciju nacionalnih pravila za likvida-
ciju banakaizabolju zastitu depozita gradana. Osim toga, odrZale su se i rasprave o
unaprjedenju regulatornog okvira za sekuritizaciju s namjerom pojednostavnjenja
administrativnih procesa i smanjenja operativnih troskova za odgovarajuce su-
bjekte na financijskom trzistu, s ciljem povecanja njihove konkurentnosti. Fokus
rasprava bio je i na mjerama za poboljsanje funkcioniranja infrastrukture finan-
cijskih trzista, zatim na razvoju investicijskih proizvoda kojima bi se poveéala
atraktivnost trzista za ulaganje gradana kao i na novim mjerama za povecanje
ucinkovitosti zajednicke supervizije subjekata na trziStima kapitala.

Nadalje, drZave ¢lanice su u Vije¢u EU-a postigle preliminarni dogovor o poboljsa-
nju pravila u podrucju platnog prometa u svrhu modernizacije usluga digitalnih
pladanja i transakcija unutar EU-a s ciljem poboljsanja sigurnosti potrosaca, pove-
¢anja izbora u odabiru pruzatelja platnih usluga i smanjenja financijskih prijevara.
Takoder, krajem godine postigle su preliminarni dogovor o jacanju eura kao jedin-
stvene valute europodrucja putem zajednickoga regulatornog okvira za eventualno
uvodenje digitalnog eura kao dopune gotovom novcu te putem mjera koje ¢e osigu-
rati da gotov novac u svojem fizickom obliku ostane zakonsko sredstvo pla¢anja u
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europodrudju, tj. da ostane dostupan, prisutan i univerzalno prihvacen. Jacanje eu-
ropodrudja nastavilo se njegovim Sirenjem na Bugarsku - Europsko vijece u lipnju
2025. podrZzalo je prijedlog EK-a da Bugarska od 1. sije¢nja 2026. uvede euro, buduéi
daje zadovoljila propisane kriterije konvergencije, te da time postane 21. ¢lanica eu-
ropodrucja. Time se i Eurosustav povecao za jednu sredi$nju banku s obzirom na to
da mu je sada sudionica i Bugarska narodna banka.

Tijekom 2025. nastavila se primjena novoga EU-ova okvira za gospodarsko upravlja-
nje ¢iju okosnicu ¢ine nacionalni fiskalno-strukturni planovi - strateski dokumenti
u kojima su drzZave ¢lanice definirale vlastite ciljeve fiskalnih pokazatelja te pla-
nirane strukturne mjere i investicije za ¢etverogodisnje razdoblje. U 2025. tako je
zapocela provedba Nacionalnoga srednjoro¢nog fiskalno-strukturnog plana RH za
razdoblje 2025. - 2028. godine. Uz njega, u Hrvatskoj se i dalje provodi komplemen-
tarni strateski dokument Nacionalni program oporavka i otpornosti na osnovi kojeg
Hrvatska, poput drugih drZava ¢lanica, dobiva sredstva EU-a za provedbu odgova-
rajuc¢ih reformskih i investicijskih projekata iz Mehanizma za oporavak i otpornost
(engl. Recovery and Resilience Facility, RRF).

Ostale aktivnosti povezane s Europskom unijom

HNB je tijekom 2025. nastavio odrzavati kontakte s predstavnicima sredis$njih ba-
naka drzava ¢lanica EU-a, Europske srediSnje banke te ostalih institucija i tijela
EU-a. Vrijedi izdvojiti sastanke s predstavnicima Europske komisije kao i devetnae-
sti godi$nji susret HNB-a i Austrijske narodne banke na kojemu od 2024, sudjeluje i
Centralna banka Bosne i Hercegovine.

Od studenoga 2023. u Bruxellesu djeluje Kuéa eura, kao platforma i dijeljeni prostor
putem kojih ESB i pojedine sredi$nje banke Eurosustava zajednickim radom promi-
¢u interese Eurosustava u odnosima s glavnim dionicima u Bruxellesu. Hrvatska
narodna banka odrzava redovite kontakte s osobljem ESB-ova ureda u Kudi eura,
medu kojima je i jedan stru¢njak HNB-a.

MEDUNARODNI MONETARNI FOND (MMF)

Hrvatska narodna banka fiskalni je agent Republike Hrvatske za MMF i depozitar
MMF-a, §to znaci da predstavlja Hrvatsku u odnosima s MMF-om, provodi placa-
nja na osnovi ¢lanstva u MMF-u te vodi depozitne racune MMF-a u RH. Guverner
i zamjenica guvernera HNB-a ¢lanovi su Odbora guvernera, najviseg tijela MMF-a
nadleznog za odlucivanje.

Kvota Republike Hrvatske pri MMF-u ostala je u 2025. godini nepromijenjena i
iznosi 717,4 mil. SDR-a! (836,2 mil. EUR?) te na temelju nje Hrvatskoj pripada 0,17%

1 Posebna prava vuenja (engl. special drawing rights — SDR) jesu medunarodna rezervna imovina koju je
MMF kreirao 1969. s ciljem popune medunarodnih deviznih pri¢uva i ona se opéom alokacijom dodjeljuju
(alociraju) zemljama ¢lanicama MMF-a proporcionalno njihovim kvotama. Vrijednost SDR-a odreduje se
prema kosarici pet valuta - americ¢kog dolara, eura, kineskog juana renminbija, japanskog jena i britanske
funte sterlinga. SDR takoder sluZi kao mjerna jedinica vrijednosti MMF-a i nekih drugih medunarodnih
organizacija.

2 Prema tecaju EUR/XDR na dan 31. prosinca 2025.

93

HNB u EU-u i medunarodnom okruzju \



94

HRVATSKA NARODNA BANKA // GODISNJE IZV)JESCE 2025.

glasackih prava u MMF-u. Naime, odluka o 50-postotnom povecanju ukupne kvote
MMTF-a, donesena 2023. u sklopu 16. opce revizije kvota, nije stupila na snagu ni u
2025. godini te je rok za davanje suglasnosti zemalja ¢lanica na poveéanje kvota pro-
duljen do 15. svibnja 2026.

Hrvatska je u MMF-u zastupljena i preko konstitutivne skupine koju ¢ini ukupno
16 zemaljal, a predsjedaju joj naizmjence Nizozemska i Belgija. S 5,46% glasova u
MMF-u, ova konstitutivna skupina ima cetvrtu najvecu glasacku snagu u Odboru
izvr$nih direktora MMF-a, tijelu nadleZznom za tekuée poslovanje MMF-a, odmah
nakon SAD-a, Japana i Kine. Hrvatska ima i stalnog predstavnika u MMF-u, i to na
funkciji savjetnika izvr$nog direktora konstitutivne skupine, a obnasa ju predstav-
nik iz HNB-a.

Hrvatska je u veljaci 2025. dobila status zemlje vjerovnika MMF-a, a u travnju je
HNB prvi put sudjelovao u financiranju zajma koji je MMF odobrio nekoj zemlji.
Tome je prethodila ocjena Odbora izvr$nih direktora MMF-a da je vanjska pozicija
Hrvatske dovoljno snazna da zemlja bude uvrstena na popis zemalja koje sudjeluju
u Planu financijskih transakcija MMF-a, mehanizmu putem kojeg odabrane zemlje
¢lanice sudjeluju u financiranju zajmova koje odobrava MMF.

U sklopu redovitih godisnjih konzultacija s RH po ¢lanku IV. Statuta MMF-a, MMF-
ov strucni tim je u listopadu 2025. doSao u dvotjedni posjet Hrvatskoj, tijekom kojeg
su odrzani sastanci s predstavnicima HNB-a, Ministarstva financija i drugih tijela
drzavne uprave, drzavnih institucija i privatnog sektora. Nakon zakljucenja kon-
zultacija MMF je objavio izvje$ce ¢lanova Misije s ocjenom gospodarskog stanja,
makroekonomskim projekcijama i preporukama za vodenje ekonomske politike, Uz

to, objavljene su i popratne analize o ulozi fiskalne politike u kretanju

Hrvatska je u veljaci 2025. dobila inflacije u Hrvatskoj i u¢inkovitosti javne potrosnje na obrazovanje i
status zemlje vjerovnika MMF-a, zdravstvo.

autravnju je HNB prvi put  HNB je s MMF-om krajem svibnja 2025. organizirao konferenciju pod
sudjelovao u financiranju zajma nazivom “Rast i otpornost zemalja Srednje, Istone i Jugoistocne Eu-
koji je MMF odobrio nekoj zemlji rope u fragmentiranom svijetu”, koja je u Dubrovniku okupila vodece

predstavnike medunarodnih institucija, sredi$njih banaka, vlada,
akademske zajednice i poslovnog sektora. Domacini konferencije bili su glavna di-
rektorica MMF-a Kristalina Georgieva i guverner HNB-a Boris Vujci¢, a razgovaralo
se o klju¢nim izazovima i ekonomskim politikama zemalja regije u kontekstu sve
izrazenije globalne ekonomske i politicke fragmentacije.

Suradnja i razmjena misljenja sa stru¢njacima MMF-a tijekom 2025. ostvarena je
i sudjelovanjem predstavnika RH na redovitim Proljetnim sastancima u travnju
i Godisnjoj skupstini MMF-a i Svjetske banke u listopadu. Glavne teme razgovora
odnosile su se na duboku transformaciju svjetskoga gospodarstva suocenog s trgo-
vinskim napetostima i poviSenom neizvjesnos$éu te na rjeSavanje problema duga
najzaduZenijih zemalja.

1 Andora, Armenija, Belgija, Bosna i Hercegovina, Bugarska, Cipar, Crna Gora, Gruzija, Hrvatska, Izrael,
Luksemburg, Moldavija, Nizozemska, Rumunjska, Sjeverna Makedonija i Ukrajina
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MMEF je tijekom 2025. pokrenuo revizije triju klju¢nih politika, ¢iji se zavrSetak
oCekuje tijekom 2026. godine. Revizija dizajna i uvjetovanosti programa ima kao
cilj unaprijediti MMF-ove programe kako bi se osigurala u¢inkovitija potpora ze-
mljama korisnicama financijske pomo¢i. Sveobuhvatna revizija nadzora utvrdit ce
prioritete nadzora MMF-a za idu¢ih pet godina u kontekstu strukturnih promjena
u globalnom okruzju. Revizija Programa procjene financijskog sektora (engl. Finan-
cial Sector Assessment Program, FSAP) ocijenit ¢e ucinkovitost FSAP-a u prepoznavanju
i rjeSavanju ranjivosti financijskog sustava, adekvatnost obuhvata nebankovnih fi-
nancijskih institucija te u¢inke MMF-ovih savjeta.

SURADNJA S BANKOM ZA MEDUNARODNE NAMIRE (BIS) | OSTALIM
MEDUNARODNIM FINANCIJSKIM INSTITUCIJAMA

Guverner HNB-a iu 2025. godini sudjelovao je u radu BIS-a, gdje guverneri sredi$njih
banaka ¢lanica BIS-a raspravljaju o aktualnim temama iz podrucdja medunarodnog
bankarstva i financija. Na Godi$njoj op¢oj skupstini BIS-a odrzanoj u lipnju 2025.
donesena je odluka da se dioni¢arima BIS-a isplati dividenda od 380 SDR-a po dio-
nici, odnosno redovna dividenda od 305 SDR-a i izvanredna dividenda

od 75 SDR-a zbog ostvarenih dobrih rezultata u nekoliko posljednjin Na Godisnjoj opcoj skupstini BIS-a
financijskih godina. S obzirom na to da HNB drZi 2.441 dionicu BIS-a, odrZanoj u lipnju 2025. donesena
HNB-u je ispla¢ena dividenda od 0,9 mil. SDR-a, odnosno 1,1 mil. EUR. je odluka da se dioni¢arima BIS-a

Hrvatska narodna banka u 2025. nastavila je ostvarivati suradnjuis isplati dividenda od 380 SDR-a po

drugim medunarodnim financijskim institucijama, a posebno s Or-  djonici.
ganizacijom za gospodarsku suradnju i razvoj (engl. Organization for

Economic Co-operation and Development - OECD). Naime, tijekom procesa pristupanja
Republike Hrvatske OECD-u zapocetog 2022. godine HNB sudjeluje u pregovorima
u Cetiri od ukupno 25 OECD-ovih odbora koji ocjenjuju uskladenost RH s pravnim
propisima i politikama OECD-a te u tri radne skupine pod nadleznos¢u tih odbora.
Do kraja 2025. godine 20 je odbora usvojilo pozitivna misljenja o uskladenosti RH s
OECD-ovim standardima, a uspje$no je izraden i drugi OECD-ov Ekonomski pre-
gled za Hrvatsku, $to je jedan od uvjeta za pristupanje OECD-u. Ocekuje se da e
proces pristupanja Hrvatske OECD-u biti zavrSen tijekom 2026. godine.

Zajedno s Europskom investicijskom bankom HNB je u ozujku 2025. u Zagrebu orga-
nizirao konferenciju pod nazivom “Financiranje rasta i inovacija za konkurentnost”,
na kojoj se raspravljalo o investicijskim potrebama Hrvatske i moguénostima finan-
ciranja razvoja u uvjetima globalne nestabilnosti. U rujnu 2025. HNB je organizirao
predavanje glavnog ekonomista Svjetske banke za Europu i srednju Aziju, Ivaila
Izvorskog, koji je u sjedistu HNB-a predstavio izvjesce Svjetske banke o izazovima
koji stoje pred zemljama srednjeg dohotka u Europi i srednjoj Aziji u napredovanju
prema statusu visokog dohotka.
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OSTALE AKTIVNOSTI

Nakon Sto je 2023. Hrvatska sluzbeno postala ¢lanica Centra za razvoj financi-
ja (engl. Center of Excellence in Finance, CEF Ljubljana)!, stru¢njaci HNB-a su i u 2025.
bili angazirani u raznim aktivnostima CEF-a kao $to su radionice, radne skupine
iistrazivanja, a rukovoditelji su sudjelovali na sastancima Upravnog odbora. Ovdje
se posebno mozZe istaknuti i job shadowing?, program za strucnjake za superviziju iz
srediSnjih banaka Moldavije i Kosova koji je u listopadu 2025. odrZzan u HNB-u.

Predstavnici HNB-a sudjeluju takoder u meduresornim aktivnostima u sklopu Rad-
ne skupine za suradnju izmedu Republike Hrvatske i Ukrajine te Povjerenstva za
medunarodnu razvojnu suradnju i humanitarnu pomo¢ inozemstvu.

PROGRAMI TEHNICKE SURADNJE

Broj aktivnosti tehnicke suradnje nastavio se povedavati i u 2025. godini. StoviSe,
ako se iskljuce aktivnosti koje su se provodile u nekoliko twinning projekata u raz-
doblju 2018. - 2021, tijekom 2025. odrzan je najveci broj sastanaka i konzultacija
otkad su struc¢njaci HNB-a ukljuceni u programe tehnicke suradnje.

U 2025. otprilike polovina realiziranih aktivnosti odrzana je u bilateralnom obliku
- na temelju izravnog dogovora dviju institucija - te su stoga financirane iz njihova
vlastita proracuna. Od aktivnosti koje su realizirane uz potporu drugih partnera
istiCe se Europska komisija, putem instrumenta TAIEX (engl. Technical Assistance and
Information Exchange)®, ali i preko u rujnu 2025. zapocetog twinning projekta za finan-
cijski sektor u Crnoj Gori.

Za potrebe toga twinning projekta osnovan je konzorcij koji ¢ine srediSnje banke
Njemacke, Hrvatske i Slovacke te Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga
(Hanfa). Institucije korisnice jesu Centralna banka Crne Gore i Agen-
cija za nadzor osiguranja, a predvideno trajanje projekta 24 mjeseca.

aktivnosti u sklopu EU-ova HNB je angaZiran na aktivnostima daljnjeg uskladivanja crnogor-
programa Pericles IV. skoga regulatornog okvira s pravnom stecevinom EU-a te na ja¢anju

administrativnih kapaciteta Centralne banke Crne Gore u podrudji-
ma vezanima uz kreditne institucije, platne sustave, racunovodstvo i financijsko
izvjeS§¢ivanje te statistiku financijskih rac¢una.

Godinama je tehnicka suradnja HNB-a najintenzivnija s Centralnom bankom Crne
Gore, a u 2025. vidljiv je znatan porast broja aktivnosti s Centralnom Bankom Bosne
i Hercegovine i BiH agencijama za bankarstvo. Osim toga, zabiljeZeno je vise ak-
tivnosti s Narodnom bankom Ukrajine, Narodnom bankom Moldavije, Centralnom
bankom Kosova, Narodnom bankom Republike Sjeverne Makedonije i drugim sre-
di$njim bankama zemalja kandidatkinja za ¢lanstvo u EU-u.

1 CEF je medunarodna organizacija koja sluzi kao “centar znanja" za sluzbenike u javnoj upravi zemalja
jugoistocne Europe, a njegov je cilj ja¢anje suradnje i kapaciteta u upravljanju javnim financijama i
sredisnjem bankarstvu tih zemalja. Zemlje ¢lanice CEF-a sudjeluju u njegovu radu putem Upravnog odbora,
a ¢lanovi Upravnog odbora najcesce su ministar financija i guverner sredinje banke.

2 Job shadowing je tehnika stru¢nog usavrsavanja i u¢enja u kojoj osoba (npr. novi zaposlenik) prati iskusnoga
kolegu u svakodnevnom radu radi boljeg uvida u procese i radno okruzje.

3 Instrument Europske komisije za prenosenje zakonodavstva i upoznavanje s najboljim praksama EU-a


https://www.hnb.hr/-/konferencija-twinning-projekta-podrska-regulativi-financijskih-usluga-u-crnoj-gori
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SLIKA 13.2. Medunarodna suradnja

DrZave ¢lanice partneri i zemlje
korisnice twinning projekta i
Regionalnog programa za zapadni
Balkan u 2025. godini

B Drzave Clanice partneriu
twinning projektu za Crnu
Goru i partneri u Regionalnom
programu za zapadni Balkan

B Drzave Clanice partneriu
Regionalnom programu za
zapadni Balkan (Ceska
zaklju¢no s fazom II, Svedska
od faze Il1)

B Zemlja korisnica twinning
projekta i Regionalnog
programa za zapadni Balkan

Zemlje korisnice Regionalnog
programa za zapadni Balkan

Ostale drZave ¢lanice EU-a

lzvor: HNB

Nakon §to je zapoceo u studenome 2024, zajedni¢kim sastankom u HNB-u, tijekom
2025. odrzano je viSe aktivnosti u sklopu EU-ova programa Pericles IV Alert - Euro
counterfeit technical analysis training and enforcement of ALERT network in South-East Europe,
u kojemu je HNB nositelj. Osnovni je cilj programa Pericles 1V sprjecavanje krivo-
tvorenja novca i prijevara povezanih s time te ocuvanje integriteta euronovcanica i
eurokovanica. Projekt je bio zamisSljen kao razmjena znanja i iskustava iz podrudja
borbe protiv krivotvorenja, stoga su u sklopu druge faze stru¢njaci HNB-a posjeti-
1i sve institucije korisnice. U projektu, koji je zavrsio u rujnu 2025., sudjelovali su
strucnjaci iz podrucja krivotvorenja gotovog novca sredisnjih banaka Albanije, Bo-
sne i Hercegovine, Crne Gore, Sjeverne Makedonije, Srbije, Turske, Grcke i Kosova,
Hrvatske te gr¢ke policije i Agencije za forenziku Kosova. Treca faza odrzana je u
Istanbulu, tijekom koje su projekt podrzali Europska komisija, Europska sredi$nja
banka i Europol.

U rujnu 2025. zavr$ena je druga faza Regionalnog programa za jacanje kapacite-
ta sredi$njih banaka Sest zemalja zapadnog Balkana u kontekstu njihova buduceg
ukljucivanja u ESSB. Kao i u prethodnoj fazi programa, i u ovoj je HNB sudjelovao s
19 drugih sredi$njih banaka drzava ¢lanica EU-a i ESB-om, pod vodstvom Deutsche
Bundesbank. HNB je bila najaktivnija sredi$nja banka u programu te je u tom kon-
tekstu odrzano viSe seminara i radionica za sve institucije korisnice.

Ostali vazniji oblici
suradnje u 2025. godini

DrZave Clanice i

sudionice programa
Pericles IV Alert

B Sudionice u job
shadowingu u HNB-u
(Moldavija i Kosovo)
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HNB i klimatske promjene

Klimatske promjene i ostale promjene u prirodnom okolisSu globalni

su izazov koji moze utjecati na ocuvanje stabilnosti cijena i financijske
stabilnosti. Njihovi se ucinci ocituju u fizickim rizicima, poput ekstremnih
vremenskih pojava, te tranzicijskim rizicima povezanima s regulatornim
promjenama, tehnoloskim prilagodbama i promjenama potrosackih
preferencija. U takvom okruzju Hrvatska narodna banka tijekom 2025.
nastavila je sustavno ukljucivati klimatske i okoliSne Cinitelje u sva
relevantna podrucja svojeg djelovanja, provodeci odredbe Klimatske
strategije za razdoblje 2024. - 2026.
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Bududi da su istrazivacke, regulatorne, supervizorske i operativne aktivnosti
HNB-a vezane uz klimatske promjene brojne i raznolike, Radna skupina za koordi-
naciju klimatskih aktivnosti nastavila je djelovati i tijekom 2025. To tijelo osigurava
medusobno informiranje i uskladivanje aktivnosti organizacijskih jedinica, raz-
mjenu znanja i uvid u dobre prakse te prac¢enje provedbe strategijskih ciljeva. Na
sastancima su razmatrane aktivnosti medunarodnih institucija i institucija EU-a,
supervizijske aktivnosti vezane uz upravljanje klimatskim i okoliSnim rizicima u
kreditnim institucijama, analize tranzicijskih i fizi¢kih rizika, razvoj klimatskih
pokazatelja, upravljanje financijskom imovinom, smanjenje vlastitoga ugljicnog
otiska te odrzivost gotovinskog ciklusa. Jedan od sastanaka odrzan je u obliku
meduinstitucijskog dijaloga s Drzavnim zavodom za statistiku, ¢ime je ojacana su-
radnja u podrucju klimatskih i okoliSnih podataka.

Razumijevanje makroekonomskih posljedica klimatske tranzicije i klimatskih
Sokova iznimno je vazno za procjenu buduéih gospodarskih i financijskih kretanja.
Ukljucivanje klimatskih c¢initelja u Anketu o kreditnoj aktivnosti banaka omogu-
¢ilo je prikupljanje dodatnih informacija o tome kako klimatski rizici i regulatorne
promjene utjecu na kreditne standarde i potraznju za kreditima poduzeca, a u 2025.
to je pitanje prosireno i na stambeno kreditiranje. AZurirane su procjene uc¢inaka
sustava EU ETS 2 na inflaciju i makroekonomska kretanja u Hrvatskoj, a u sklopu
izrade projekcija javnih financija fiskalne mjere analizirane su prema njihovu do-
prinosu zelenoj tranziciji.

S obzirom na to da klimatske promjene mogu utjecati na sposobnost poduzeca da
uredno servisiraju svoje obveze, HNB je tijekom 2025. dodatno unaprijedio analitic-
ki okvir za procjenu klimatskih rizika u financijskom sustavu. U segmentu fizickih
rizika koriSteni su podaci o Stetama i klimatskim dogadajima kako bi se procije-
nio njihov utjecaj na kreditni rizik poduzeca, dok je u podruéju tranzicijskih rizika
analizirana izloZenost sektora gospodarstva promjenama klimatskih politika i re-
gulatornih zahtjeva, ukljucujuéi potencijalne uc¢inke na profitabilnost i zaduzenost
poduzeca. Kako bi se omoguéilo sustavno i kontinuirano pracenje klimatskih rizi-
ka, razvijena je interna baza podataka za ocjenu klimatskih rizika koja objedinjuje
podatke o izlozenostima kreditnih institucija, klimatskim scenarijima i pokazate-
ljima fizi¢kih i tranzicijskih rizika.

U prilagodbi nadzornih praksi klimatskim izazovima provedene su brojne aktivno-
sti usmjerene jacanju sposobnosti kreditnih institucija da prepoznaju i upravljaju
klimatskim i okoliSnim rizicima. Uz nastavak drugog ciklusa procjene uskladenosti
manje znacajnih institucija s ranije izdanim preporukama, tijekom 2025. unaprije-
den je regulatorni okvir kao rezultat djelovanja radnih skupina EBA-e za odrzivo
financiranje. Pocetkom 2025. Europsko nadzorno tijelo za bankarstvo (EBA) objavilo
je Smjernicu o upravljanju okolisnim, socijalnim i upravljackim (ESG) rizicima ko-
jom se bankama daje dodatno pojasnjenje na koji nacin u svoje poslovanje ukljuciti
klimatske i okoliSne rizike. HNB je tijekom godine radio na prenoSenju novih europ-
skih pravila u nacionalno zakonodavstvo te je organizirao edukacije za zaposlenike
HNB-a i kreditne institucije o upravljanju tim rizicima. Istodobno je nastavljen rad
u radnim skupinama ESB-a i EBA-e posvecenima klimatskom stresnom testiranju
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te sudjelovanje u EU Flagship projektu posveéenom razvoju nadzornih metodologija
iidentifikaciji podatkovnih potreba za praéenje ESG rizika.

Kvaliteta i dostupnost statistickih podataka klju¢ni su preduvjeti za analizu
klimatskih rizika. Tijekom 2025. prvi su put objavljeni pokazatelji povezani s kli-
matskim promjenama za Hrvatsku u sklopu zajednickog projekta Eurosustava, koji
provode ESB i nacionalne srediSnje banke drzava clanica EU-a. Ti pokazatelji omo-
gucuju ucinkovitiju analizu klimatskih rizika koji mogu utjecati na monetarnu
politiku, stabilnost cijena i financijski sustav te obuhvacaju tri podrucja: odrzivo
financiranje, emisije ugljika i fizi¢ki rizik. Objavom tih pokazatelja unaprijedena je
transparentnost i omogucena usporedivost podataka narazini europodrucja. S DZS-
om je uspostavljena dostava podataka o geolokacijskim podacima nefinancijskih
poduzeca HNB-u te je nastavljena suradnja sa SrediSnjim klirinskim depozitarnim
drustvom (SKDD) kojom se HNB-u dostavljaju dodatni atributi za domaca izdanja
vrijednosnih papira.

HNB je tijekom 2025. pratio i okoliSne aspekte digitalizacije i razvoja platnog prome-
ta, ukljucujudi analize Eurosustava o okoliSnom otisku razli¢itih metoda pla¢anja.
U sklopu pocetnog skupa okolisSnih najboljih praksi za elektronicka pla¢anja male
vrijednosti pradeni su trendovi smanjenja papirnatih naloga i prelaska na digitalne
kanale, upotreba odrzivijih materijala u platnim instrumentima te prilagodbe pru-
Zatelja platnih usluga u segmentu infrastrukture. Te aktivnosti pridonose boljem
razumijevanju nacina na koji digitalizacija i razvoj novih platnih rjeSenja mogu
dugorocno pridonijeti smanjenju okolisSnog otiska platnog prometa.

Istodobno su poduzeti daljnji koraci prema odrzivijem gotovinskom ciklusu. Zbri-
njavanje izrezanih novcéanica provodi se uz zabranu njihova spaljivanja ili odlaganja
na deponije, a nastavljene su i pripremne aktivnosti vezane uz recikliranje kovanica
kuna ilipa te je u kolovozu 2025. osnovana Komisija za pripremu i provedbu postup-
ka prodaje kovanica kune i lipe u vlasnistvu HNB-a. HNB je sudjelovao u pripremi
prosirene Studije okoliSnog otiska za gotovinu za referentnu godinu 2026. kaoiu
radu Strucne skupine za okolis, zdravlje i sigurnost, ukljucujuéi organizaciju sa-
stanka u Zagrebu. Hrvatska kovnica novca i dalje primjenjuje tehnologije i procese s
manjim okoliSnim opterecenjem, uz upotrebu energije iz obnovljivih izvora i ciljano
unaprjedenje okolisnih standarda.

Klimatske i okoliSne ¢initelje uvazilo se i pri upravljanju portfeljem financijske
imovine. Nastavljena je primjena metodologije Eurosustava za izra¢un klimatskih
obiljeZja nemonetarnih portfelja te sudjelovanje u radu stru¢nih skupina posvece-
nih odrzivom i odgovornom ulaganju. Time se jaca transparentnost portfelja glede
njegove izloZenosti klimatskim rizicima i njihova okolisSnog utjecaja, uz ocuvanje
nacela sigurnosti i likvidnosti ulaganja.

HNB kontinuirano provodi mjere za smanjenje vlastitoga okolisSnog otiska. Tijekom
2025. pokrenuta je izrada Strategije upravljanja ugljicnim otiskom i pratecega ak-
cijskog plana koji ukljuc¢uje mjere vezane uz energetsku ucinkovitost, digitalizaciju
poslovnih procesa i zelenu javnu nabavu. U tom su okviru unaprijedeni i procesi
organizacije dogadanja i sluzbenih putovanja, uklju¢ujuéi pripremu uvodenja digi-
talnih alata za registraciju sudionika i rezervaciju putovanja te pracenje emisija CO..



https://www.ecb.europa.eu/stats/all-key-statistics/horizontal-indicators/sustainability-indicators/html/index.hr.html
https://www.ecb.europa.eu/stats/all-key-statistics/horizontal-indicators/sustainability-indicators/html/index.hr.html
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Znatan iskorak u tom kontekstu postignut je objavom Izvjesca o odrzivosti za 2024,
godinu, prvoga sveobuhvatnog dokumenta kojim HNB transparentno prikazuje
provedbu Klimatske strategije, klimatsko financijsko izvje$ée te procjenu vlastitoga
ugljicnog otiska i mjere za njegovo smanjenje.

Na nacionalnoj razini HNB je sudjelovao u radu Foruma za podrsku odrzivom fi-
nanciranju te u izradi i provedbi Akcijskog plana tog Foruma za 2025. 1 2026. godinu.
U suradnji s Ministarstvom financija, Predstavni§tvom Europske komisije u Repu-
blici Hrvatskoj i drugim nadleZnim institucijama u travnju 2025. organizirana je
konferencija “Podrska odrzivom financiranju”.

Klimatske i okolisne teme tijekom 2025. jo$ su snaznije integrirane u edukacijske
i komunikacijske aktivnosti HNB-a. Sudjelovanjem zaposlenika u medunarodnim
programima i internim razmjenama znanja poboljsano je razumijevanje klimat-
skih rizika u financijskom sustavu. U sklopu aktivnosti za unaprjedenje financijske
pismenosti klimatske su teme sustavno ukljucene u sadrZaje namijenjene uceni-
cima, studentima i §iroj javnosti. Centar za posjetitelje organizirao je edukacijske
programe i predavanja koji povezuju klimatske promjene s gospodarskim kretanji-
ma, stabilnoséu cijena i financijskim ponasanjem, dok je Moneterra, uz svoj stalni
postav i posebne sadrzaje, posjetiteljima pribliZila ekoloSke aspekte Zivotnog ciklu-
sa novca, odrzivu potro$nju i ulogu financijskog sektora u klimatskoj tranziciji.

Tijekom 2025. HNB je tako dodatno produbio integraciju klimatskih i okolisnih
¢initelja u svoje analiticke, supervizorske, operativne i edukacijske aktivnosti, pri-
donoseci otpornosti financijskog sustava i poticanju odrzive tranzicije.

SLIKA 1. HNB i klimatske aktivnosti - kronologija klju¢nih objava i aktivnosti

7.2023.
Objavljeno prvo Klimatsko izvjesce
u GodiSnjem izvjeS¢u za 2022.

12.2023.

» Donesena Klimatska
strategija HNB-a za razdoblje
od 2024. do 2026.

6.2025.

* Analizirani fizicki i tranzicijski
klimatski rizici (Financijska
stabilnost br. 26)

6.2021. 11.2021. » Zapocela s radom Radna * Objavljeno Izvjesce o odrZivosti
HNB postao ¢lan MreZe za Usvojena Klimatska skupina za koordinaciju HNB-a za 2024.
ozelenjivanje financijskog deklaracija HNB-a klimatskih aktivnosti HNB-a
sustava ‘
[ l [ L | L e e A O [ L e e A O [ O I R A R
‘ 2021. ‘ 2022. ‘ 2023. ‘ 2024. ‘ 2025.
L e e e L e [ I [ [ T [ L e e |
12.2022. 10.2023. 9.2024. 11.2025.
Osnovana Radna skupina za Napravljena prva studija o Izracunat uglji¢ni otisak iz Objavljeni prvi statisticki
predlaganje mjera za smanjenje ugljicnom otisku HNB-a i poslovanja HNB-a za 2023. klimatski pokazatelji za
emisije staklenickih plinova i zastitu izracun ugljicnog otiska za godinu za vecinu aktivnosti Hrvatsku

okolisa u poslovanju HNB-a

2019.i2022. godinu

Napomena: U lipnju 2025., analizirani su fizicki i tranzicijski klimatski rizici (Financijska stabilnost br. 26). U isto vrijeme, objavljeno je IzvjeSce o odrzivosti HNB-a za
2024. U studenom 2025. objavljeni su prvi statisticki klimatski pokazatelji za Hrvatsku.

Izvor: HNB
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https://www.hnb.hr/documents/20182/5349995/h-hnb-izvjesce-o-odrzivosti_2024.pdf/d1c9f20e-a0cd-7ef5-081b-3230ec991a7b?t=1750756349022
https://www.hnb.hr/documents/d/guest/h-fs-26?#page=62
https://www.hnb.hr/documents/d/guest/h-fs-26?#page=67
https://www.hnb.hr/documents/20182/5349995/h-hnb-izvjesce-o-odrzivosti_2024.pdf/d1c9f20e-a0cd-7ef5-081b-3230ec991a7b?t=1750756349022
https://www.hnb.hr/documents/20182/5349995/h-hnb-izvjesce-o-odrzivosti_2024.pdf/d1c9f20e-a0cd-7ef5-081b-3230ec991a7b?t=1750756349022
https://www.hnb.hr/statistika/eksperimentalne-statistike/pokazatelji-povezani-s-klimatskim-promjenama
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Javnost rada

Uvodenje makrobonitetne mjere za ogranicavanje kriterija kreditiranja
potrosaca, povisena inflacija i monetarna politika Europske sredisnje
banke te projekt digitalnog eura glavne su teme o kojima je tijekom
2025. Hrvatska narodna banka informirala javnost. Uveden je i novi
komunikacijski format, HNB Podcast, te je intenzivirano promicanje
novih programa u Moneterri - Muzeju novca Hrvatske narodne
banke. Javnost je detaljno obavjeStavana o metodologiji za utvrdivanje
strukture i visini bankarskih naknada te najavi besplatnog paketa
bankarskih naknada. Posebna je paznja posvecena projektima
financijske pismenosti i zamjeni kovanica kune za euro, koja je bila
moguca jo$ samo do kraja 2025. Uobicajeno, veliko zanimanje javnosti
izazvale su objave u povodu prigodnih numizmatickih izdanja, poput
zlatne i srebrne kovanice “Marija Juri¢ Zagorka” i "Kralj Tomislav”.
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HNB je u 2025. zapoceo s emitiranjem HNB Podcasta da se slusateljima ponudi stru-
¢an ijasan uvid u financijske i monetarne teme vazne za $iru i stru¢nu javnost.
U razgovorima s ¢lanovima rukovodstva i stru¢njacima Hrvatske narodne banke
te vanjskim gostima, ekonomistima i ekspertima iz razli¢itih podrucdja, slusatelji
mogu lakSe razumjeti teme poput inflacije, monetarne politike, financijske stabil-
nosti, financijske pismenosti, uloge novca i sredi$njih banaka opéenito kao i druge
teme vezane uz rad Hrvatske narodne banke i sredisnjih banaka. Gost prvog podca-
sta, preslusanog gotovo 12 tisuéa puta, guverner Boris Vujcié, govorio je o digitalnom
euru. Objavljeno je jo$ sedam podcasta o psihologiji novca, strukturi

bilance HNB-a, makrobonitetnoj mjeri za ogranicavanje kreditiranja i
drugim temama iz podrucja financijske pismenosti i ekonomije.

Poseban komunikacijski naglasak u 2025. stavljen je na nastavak pro-
micanja edukacijskih aktivnosti HNB-a i rada Moneterre - Muzeja
novca HNB-a. Komunikacijski su popraéeni svi projekti Moneterre,

Poseban komunikacijski naglasak
u 2025. stavljen je na nastavak
promicanja edukacijskih aktivnosti
HNB-a i rada Moneterre - Muzeja
novca HNB-a.

No¢ muzeja, Dan otvorenih vrata, predstavljanje numizmatickih

kovanica posvecenih Mariji Juri¢ Zagorki, upoznavanje javnosti s publikacijom
“Financijska stabilnost”. Promoviran je ciklus predavanja Dubravka Mihaljeka “Mo-
netarne (r)evolucije” i biviega guvernera Marka Skreba “Zbog fega guverneri noéu
ne spavaju?” kao i edukacijskog ciklusa “Moneterrapija”, besplatnih edukacija o mo-
netarnoj politici i djelokrugu rada Hrvatske narodne banke.

Bududi da je rijec o temi od posebnoga javnog interesa, iscrpno su predstavljeni ra-
zlozi vise stope inflacije u Hrvatskoj u odnosu na prosjek europodrucja, monetarna
politika Europske srediSnje banke te razlozi i efekti uvodenja makrobonitetne mjere
HNB-a za ogranicavanje kriterija kreditiranja potrosaca. Gradani su informirani o
projektu digitalnog eura i isteku razdoblja u kojemu je moguca zamjena kovanica
kune za euro te svim tehnickim pojedinostima zamjene.

KOMUNIKACIJSKE AKTIVNOSTI

Tijekom 2025. objavljeno je 147 priopenja o raznim temama iz nadleZnosti Hrvat-
ske narodne banke - od redovnih priopéenja o odlukama Savjeta HNB-a i Upravnog
vije¢a Europske sredi$nje banke o monetarnoj politici do izvje§¢a o poslovanju
HNB-a - broj priopéenja bio je dvostruko veéi nego prethodne godine.

Redovno se objavljuju i komentari i analize podataka koje HNB priku-
plja te se o njima na primjeren nacin obavjeStava Siroka javnost. HNB
odgovarainabrojna pitanja novinara, a duZnosnici i eksperti stru¢nih
sluzbi HNB-a ¢esto nastupaju u medijima i na tematskim skupovima.
Tijekom 2025. HNB je odgovorio na 3567 upita koje su srediSnjoj ban-
ci uputili gradani, poduzeca, predstavnici medija, drzavne institucije,
veleposlanstva idrugiiz zemlje i inozemstva. Od toga je bilo 3194 upita
gradana, pravnih osoba i institucija te 373 medijska upita.

HNB je odgovorio na 3567 upita
koje su sredisnjoj banci uputili
gradani, poduzeca, predstavnici
medija, drzavne institucije,
veleposlanstva i drugiiz zemlje i
inozemstva.

Vijesti o radu HNB-a, regulativi i mjerama iz podrucja djelovanja sredisnje banke,
redovne publikacije te istrazivacki i strucni radovi HNB-ovih analiti¢ara redovito
su objavljivani tijekom 2025. na sluzbenoj internetskoj stranici i na sluzbenim profi-
lima drustvenih mreza, YouTubeu, Facebooku, Instagramu i LinkedInu, na kojima
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SLIKA 14.1. Upiti gradana i pravnih osoba HNB-u prema najzastupljenijim temama u 2025.
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Mobilna aplikacija mHNB, koja
korisnicima pruza servisne

numizmatika

zastita potrosacai provjerauplatau | dostava statistickih | zamjena oStecenih | primjena propisa iz

prituzbe potrosaca | Drzavni proracun RH | obrazaca obveznika novcanica ili podrucja platnog
na rad kreditnih izvjeScivanja kovanica, postupanje prometa
institucija s krivotvorinama

su objavljene 452 vijesti o radu HNB-a, gotovo Cetvrtinu viSe u odnosu na prethodnu
godinu. NajviSe zanimanja izazvale su objave o numizmati¢kom izdanju “Kralj To-
mislav” i optjecajnoj kovanici “Grad Pula - Arena” te podcast u kojemu je guverner
Boris Vujc¢i¢ govorio o digitalnom euru.

Mobilna aplikacija mHNB, koja korisnicima pruZza servisne informacije - tecajnu
listu, informativnu listu ponude kredita i usporedbu bankovnih naknada (od 2026.
i mrezu bankomata) - od pokretanja do kraja 2025. instalirana je na ukupno 20.669
uredaja. Gradani su i tijekom 2025. instalirali i upotrebljavali mobilnu aplikaciju
euroHR koja im je pomagala u konverziji. Aplikacija je do kraja 2025. instalirana na
513.855 mobilnih uredaja.

Nastavljen je intenzivan rad na produkciji i objavi videomaterijala na YouTube ka-
nalu na kojemu su gradani 32.377 puta pogledali neke od 43 ovogodi$nja videa, a od
kojih su najposjeceniji bili HNB Podcast s temom digitalnog eura (guverner Boris
Vujcié) i predavanje u Moneterri pod nazivom “Stablecoin: buduénost
plac¢anja ili uvod u novu krizu?”. Pozornost gradana privukli suivide-
oprilozi s 31. Dubrovacke konferencije, konferencije HNB-a i MMF-a,

informacije - tecajnu listu, Dpana otvorenih vrata, Velike uenicke debate i dansko-hrvatskoga
informativnu listu ponude kredita studentskog panela “Kis$niisuncanidaniu financijama”.

i usporedbu bankovnih naknada  gryatska javnost iskazala je veliko zanimanje za informacije o digi-
(od 2026. i mrezu bankomata) - od talnom euru i za za$titu gotovine. Na tom tragu, sredinom godine

pokretanja do kraja 202s. instalirana objavljeno je priopéenje “I gotov novac i digitalni euro”, koje govori

je na ukupno 20.669 uredaja.

da uvodenje digitalnog eura ne znaci ukidanje gotovine, novéanica i
kovanica eura, ve¢ da ¢e Uredbom Europskog parlamenta i Vije¢a Eu-
ropske unije dodatno biti osigurani status i sigurnost primjene gotovine. Guverner
Vujlié i zamjenica guvernera Sandra Svaljek ¢esto su na domaéim i medunarodnim
konferencijama govorili o tome, a objavili su i kolumne u hrvatskim medijima s te-
mom digitalnog eura.

Javnost je informirana o panelu “Doprinos financijskog sektora transformaciji
poslovanja u skladu sa standardima odrzZivosti”, koji je moderirala zamjenica gu-
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vernera Sandra Svaljek, u sklopu konferencije “Podr3ka odrZivom financiranju”
organizirane u suradnji s Ministarstvom financija, PredstavniStvom Europske ko-
misije u Republici Hrvatskoj i nizom drugih nadleZnih institucija u travnju 2025.
Objavljeno je i IzvjeSée o odrzivosti Hrvatske narodne banke za 2024., a krajem godi-
ne i podr§ka HNB-a Deklaraciji NGFS-a (engl. Network for Greening the Financial System)
o gospodarskom tro$ku nedjelovanja u podrucju klime.

Velika ucenicka debata sredis$nja je aktivnost Hrvatske narodne banke kojom se obi-
ljezava Svjetski tjedan novca. Na 9, Velikoj uc¢enickoj debati srednjoskolci, ujedno i
¢lanovi Hrvatskoga debatnog drustva, raspravljali su o temi “Financijski influence-
ri: odgovor na financijske izazove mladih?”, a pridruzilo im se viSe od 190 ucenika i
profesora iz 18 skola iz 15 hrvatskih gradova postavljajuéi pitanja i aktivno sudjelu-
juéi u raspravi.

Pocetkom godine javnost je informirana o izlaganju guvernera Borisa Vuj¢i¢a “No-
vac buduénosti: Gdje su mladi u prici Hrvatske narodne banke?” na konferenciji
“Money Tik Talk 2" odrzanoj na sveucilistu RIT Croatia.

Jo$ jednom uspjesno je organiziran i Dan otvorenih vrata Hrvatske narodne ban-
ke; u travnju je u samo jednom danu sredi$nju Okruglu dvoranu zgrade HNB-a,
remek-djelo najvaznijega hrvatskog arhitekta moderne Viktora Kovaciéa, posjetilo
viSe od tisu¢u gradana. Gradani su tijekom dana mogli nauciti viSe o upravljanju
financijama, a djeca su uz proucavanje novéanica i kovanica otkrila sve tajne eura.
Dogadaju su, izmedu ostalih, nazocili guverner HNB-a Boris Vuj¢i¢ i zamjenica
Sandra Svaljek; oni su studentima odrZali predavanja, a razgovarali su i sa zainte-
resiranim gradanima.

Susret guvernera regije prosle se godine odrzao u suradnji s Ekonomskim fakulte-
tom u Osijeku, uz okrugli stol guvernera s temom “Inflacija i tehnologije pla¢anja u
svijetu koji se brzo mijenja”. Uvodni govor pod naslovom “Enhancing Cross-border
Payments in Europe and Beyond” odrzZao je Piero Cipollone, ¢lan Upravnog odbora
Europske sredi$nje banke.

Krajem svibnja i pocetkom lipnja HNB je organizirao dvije velike konferencije o ko-
jima se opS$irno izvjestavalo. U Dubrovniku je odrzana dvodnevna medunarodna
konferencija “Rast i otpornost zemalja Srednje, Isto¢ne i Jugoistocne Europe u fra-
gmentiranom svijetu”, koju su organizirali Hrvatska narodna banka i Medunarodni
monetarni fond. Tjedan dana poslije s radom je zapocela tradicionalna 31. Dubro-
vacka ekonomska konferencija kao susret i mjesto dijaloga uglednih znanstvenika s
predstavnicima medunarodnih financijskih institucija, sredi$njih banaka i finan-
cijskog sektora.

Tijekom drugog polugodista javnost je upoznata s makrobonitetnom mjerom za
ogranicavanje kriterija kreditiranja potrosaca te su obrazloZeni svi njezini detalji i
ocekivani uéinci. Medijski interes i interes gradana za tu temu bio je izniman, §to
je rezultiralo velikim brojem novinarskih tekstova i televizijskih priloga i brojnim
interakcijama na druStvenim mreZama. Stoga je toj temi posvecéen i podcast.

Europska sredi$nja banka izabrala je hrvatsku dizajnericu Ivu Babaja u Ziri za
novi dizajn euronovcanica. Uz tu vijest, objavljeno je i da su Frane Bani¢ iz HNB-a i
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Guzman Gonzalez-Torres iz Sredi$nje banke Italije dobitnici nagrade Zaklade prof.
dr. Marijan Hanzekovié¢ u kategoriji redovitih radova za rad “Different strokes for
different folks: Untangling supply and demand shocks using survey-data to assess
sectoral inflationary pressures in Croatia”. Tijekom cijele godine predstavljali smo
radove stru¢njaka HNB-a izloZene na Ekonomskim radionicama, koji su obuhvatili
Sirok raspon tema - od “Razlike medu spolovima u Stednji tijekom Zivotnog ciklusa
- uloga financijske pismenosti” do “Kretanja pla¢a u Hrvatskoj - uloga kompozi-
cijskog efekta”. Objavljen je i iznimno citiran i prenoSen HNBlog “Kako je i zaSto

Hrvatska nakon tri desetljeca postala zemlja kreditor MMF-a” Ane

Europska sredisnja banka izabrala  partinis i Marka Olenkoviéa.

S ciljem cjelovitog informiranja o ekonomskim kretanjima, HNB

u ziri za novi dizajn euronovcanica.  gpjavljuje niz publikacija namijenjenih struénoj i $iroj javnosti. Re-

dovne publikacije daju pregled tekuéih kretanja i prognoze buduéih,
kako bi gradani i poduzeéa bili upoznati s ofekivanjima u gospodarstvu na temelju
kojih srediSnja banka donosi mjere iz svoje nadleznosti. U Povremenim publikacija-
ma objavljuju se analiticki i istrazivacki radovi vazni za Banku, ali i za Siru javnost,
koji pridonose uvidu u aktualne ekonomske trendove. Osobita pozornost pritom je
dana upravo GodiSnjem izvjeséu, u kojemu se pregledno opisuju aktivnosti HNB-a
u protekloj godini.

Krajem 2025. godine provedena je intenzivna kampanja za zamjenu kovanica kune
eurom, a guverner HNB-a tom je prigodom sa suradnicima odrzao zapazenu pre-
zentaciju o makroekonomskim projekcijama HNB-a za 2026. na tradicionalnom
prosinackom godi$njem brifingu s medijima.


https://www.hnb.hr/analize-i-publikacije/redovne-publikacije
https://www.hnb.hr/analize-i-publikacije/redovne-publikacije
https://www.hnb.hr/analize-i-publikacije/povremene-publikacije
https://www.hnb.hr/analize-i-publikacije/povremene-publikacije
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Aktivnosti Centra za
posjetitelje

Hrvatska narodna banka i tijekom 2025. godine u Centru za posjetitelje
educirala je zainteresirane gradane, u prvom redu mlade, o temama iz
svojeg djelokruga nastojedi time pridonijeti jacanju op¢e ekonomske
pismenosti. Izlaganja i radionice HNB-a bili su takoder prigoda da ucenici

i studenti upoznaju strucnjake sredisSnje banke i dobiju informacije o
njihovu radu u banci, Sto mladima moze olaksati profesionalnu orijentaciju.
Predavaci u Centru za posjetitelje, u pravilu zaposlenici HNB-a, edukacije
su iskoristili za razgovor s polaznicima edukacijskih programa o njihovim
idejama i prijedlozima.
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SLIKA 15.1. Ucenici iz raznih dijelova Hrvatske posjetili su HNB-ove radionice
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Izrazito velik interes za edukacije u organizaciji Centra za posjetitelje HNB-a nasta-
vio se i tijekom 2025. godine. Edukacijama je prisustvovalo ukupno 17.485 sudionika,
nakon 10.374 korisnika u 2023. godini i 11.023 u 2024. godini. Najbrojniji sudionici
izlaganja i radionica stru¢njaka HNB-a bili su ucenici srednjih i osnovnih skola iz
raznih dijelova Hrvatske!, a edukacije su odrZane i za studente, nastavnike, knjiz-
nicare te umirovljenike.

Za predavanja stru¢njaka HNB-a bili su zainteresirani i posjetitelji iz inozemstva,
pa je nekoliko prezentacija odrzano za studente iz Njemacke, Kine, SAD-a i druge.
Korisnici online edukacija bili su takoder ucenici i nastavnici iz Bosne i Hercegovine,
Turske, Grcke, Rumunjske i Portugala.

Predavaci HNB-a edukacije su odrzavali i u §kolama u Slatini, Labinu, Lovranu, Sv.
Lovretu, Marcéani, Gornjem Jesenju, Selcima Pakovackim, Strigovi, Sv. Martinu na
Muri, Donjoj Stubici, Rijeci, VaraZdinu, Semeljcima, Cakovcu, Podgajcima Podrav-
skim, Krapini, Daruvaru, Josipovcu, Brestovcu Orehovickom, Vrsaru, Zlatar Bistrici,

1 1z Novog Ci¢a, Siska, Male Subotice, Odre, Slavonskog Broda, Senkovca, Svetog llije, Samobora, Ivani¢-Grada,
Ivanca, Gline, Opatije, Moravica, Sibenika, Krizevaca, Koprivnice, Knina, PoZege, Splita, Zadra, Pule, Hrvatske
Kostajnice, Zaboka, Zapresica, Duge Rese, Bjelovara, Crikvenice, Rijeke, Slatine, Rovinja, Makarske, Cakovca,
bakova, Vinkovaca, Poreca, Vukovara, PoZege i Zagreba
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Na$icama, Puli, Valturi, KriZevcima, Ivancu, Zupanji, Vinkovcima, Novom Marofu,
Novskoj i Zagrebu.

U sklopu edukacijskih aktivnosti HNB-a predstavnik sredi$nje banke sudjelovao
je i na panelu “Buduénost novca u digitalnoj eri” odrzanom na SveuciliStu u Du-
brovniku, gdje se raspravljalo o temama vezanima uz digitalizaciju novca, odnosno
o regulaciji i sigurnosti u svijetu digitalnih financija, inovacijama u financij-
skim tehnologijama i buduénosti placanja, utjecaju kriptoimovine na koristenje
tradicionalnih oblika plac¢anja, izazovima i prilikama koje digitalizacija donosi
potrosacima i institucijama te ulozi centralnobankarskoga digitalnog novca u mo-
dernom financijskom sustavu, s naglaskom na digitalni euro i aktualne globalne
izazove.

Zanimanje najveceg broja polaznika, u prvom redu osnovnoskolaca, srednjoskolaca
i njihovih nastavnika, privukle su sljedeée teme: upravljanje osobnim financija-
ma, razvoj novca i osnove bankarstva, sigurnost internetskih i mobilnih pla¢anja,
osnovno o bankovnim proizvodima i uslugama. Zatim “Euro, nas novac”, “Zastitna
obiljeZja euronovcanica i kovanica”, “Kriptoimovina - prolazan trend ili buduénost
novca?”, “Digitalni euro - kada dolazi i Sto donosi?”, “Aktualna gospodarska kreta-
nja i monetarna politika”, “Sto nam je donio euro?”, “HNB u Eurosustavu” te “Uloga
HNB-a u odrZzavanju financijske stabilnosti”.

Sprjecavanje pranja novca i financiranja terorizma, djelovanje medunarodnih
financijskih institucija, supervizija kreditnih institucija, zelene financije, upravlja-
nje gotovim novcem, bezgotovinski platni promet i trendovi na trZistu, aktualnosti
u zaStiti potrosaca, makroekonomski i prognosti¢ki modeli kojima se koristi HNB
takoder su bile teme koje su izazvale interes korisnika HNB-ovih edukacijskih
programa.

SLIKA 15.2. Broj korisnika edukacijskih programa HNB-a

Polaznici edukacijskih programa po godinama Broj polaznika edukacijskih
programa u 2025.
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Ljudski resursi i organizacija

Tijekom 2025. u podrucju upravljanja ljudskim resursima teziste je bilo
stavljeno na stjecanje znanja i vjestina za poboljSanje ucinkovitosti
zaposlenika te povecanje vidljivosti HNB-a kao potencijalnog i pozeljnog
poslodavca.


https://www.digitalhrtech.com/organizational-effectiveness/
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PROMJENE UNUTRASNJEG USTROJA

HNB je i u 2025. nastavio unaprjedivati i optimizirati unutrasnji ustroj s ciljem
uspjesSnog ostvarivanja svojih ciljeva i zadac¢a kao i poboljSanja poslovnih procesa.
Izmjenama i dopunama Pravilnika o unutrasnjem ustroju 2025. bilo je obuhvaéeno
Sest organizacijskih jedinica razine sektora, direkcija, ureda i centra.

Promjene su se odnosile prije svega na ukidanje postoje¢ih i osnivanje novih or-
ganizacijskih jedinica te na reorganizaciju, na izmjene i dopune opisa poslova te
uskladivanje terminologije.

Reorganizacijom ustroja Sektora za gotov novac nastavilo se uskladivanje prema
zahtjevima iniciranim ¢lanstvom u Eurosustavu i uklju¢ivanja u niz stru¢nih rad-
nih skupina Europske sredi$nje banke i Europske komisije.

Usvajanjem Zakona o provedbi Uredbe (EU) 2023/1114 o trziStima kriptoimovine -
MICA, Hrvatska narodna banka dobila je dodatne nadleZnosti koje su dodijeljene
Uredu za praenje zaStite potrosaca.

Dopuna poslova u jednom dijelu odnosila se i na poslove prikupljanja i obrade poda-
taka, izracun emisije staklenickih plinova u poslovanju HNB-a te izradu izvjeséa o
uglji¢cnom otisku.

Optimizacijom procesa nastojao se poboljsati ustroj uz jasne linije odluc¢ivanja,
definiranje prioriteta, ciljeva i odgovornosti u klju¢nim poslovnim procesima i
proizvodima.

Promjenama su se poboljsale komunikacija i kontrola izlaznih informacija te su se
uvele sustavnost i azurnost poslovnih procesa. Takoder, objedinjavanjem srodnih
poslovnih aktivnosti na jednom mjestu djelotvornije ¢e se upravljati
operativnim, financijskim i reputacijskim rizicima.

unaprjedivati i optimizirati
BRIGA O ZAPOSLENICIMA unutrasnji ustroj s ciljem

S obzirom na to da su zaposlenici klju¢ni ¢initelj uspjeha organizacije, uspjesnog ostvarivanja svojih
HNB je i u 2025. nastojao prepoznati potrebu zaposlenika za ravnote- ciljeva i zadaéa kao i pobo|j§anja

Zom izmedu poslovnog i privatnog Zivota. Posebna pozornost bila je
usmjerena na skrb o djecii drugim ¢lanovima uze obitelji zaposlenika
te na odrzavanje zdravlja zaposlenika u obliku osiguranja sistematskih pregleda i
sportskih aktivnosti. Osim navedenog, HNB preuzima brigu o svojim zaposlenici-
ma iuraznim izvanrednim situacijama, pa je omoguéeno da, u trajanju duljem od
pet dana mjesecno, zaposlenici odredeno vrijeme rade od kuée u izvanrednim situ-
acijama (bolest, njega djeteta i sl.) predvidenima Zakonom o radu.

ZAPOSLJAVANJE | RADNI ODNOSI

Na dan 31. prosinca 2025. HNB je imao 790 zaposlenika, $to je za 1% viSe u odnosu na
kraj 2024. Poveéanje broja zaposlenih posljedica je uskladivanja sa zahtjevima ¢lan-
stva u Eurosustavu i ve¢ spomenutih novih zakonskih nadleznosti.

HNB je i u 2025. nastavio

poslovnih procesa.

m
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SLIKA 16.1. Zaposlenici prema vrsti radnog odnosa - stanje i struktura

Struktura zaposlenika po radnom Struktura novozaposlenih
odnosu na dan 31.12. 2025. po radnom odnosu (2025.)

Izvor: HNB

Zaposlenici na odredeno
(uklju€ujucii pripravnike)

B Zaposlenici na neodredeno

HNB je i dalje jedna od rijetkih sredi$njih banaka u Europskom sustavu sredis-
njih banaka koja u strukturi zaposlenih ima veéi udio Zena. Rade na svim vrstama
poslova: istrazivackim, analitickim, supervizorskim, pravnim, informatickim i
drugima, a podjednako su zastupljene i na rukovodeéim pozicijama.

Kao i prethodne godine, tijekom 2025. novozaposleni su pretezno bili ekonomske
struke. HNB je u 2025. trajno napustilo 27 zaposlenika, i to najvise sporazumnim
prekidom ugovora o radu i odlascima u mirovinu. Prosjecna je dob zaposlenika bila
46 godina, a prosjecni ukupni radni staz iznosio je 21 godinu. Prosjek godina radnog
iskustva u HNB-u iznosio je 14 godina.

Tijekom 2025. u Hrvatskoj narodnoj banci zaposleno je 9 pripravnika koji su ukljuce-
niu program pripravnickog staza te su uspjesno polozili pripravnicki ispit.

S obzirom na to da HNB podrZava i uocava prednosti interdisciplinarnog pristupa
poslu, u HNB-u radi relativno velik broj stru¢njaka prirodnih, tehnickih, druStvenih

SLIKA 16.2. Struktura zaposlenih u HNB-u 2025.
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iostalih struka. Kao i prijasnjih godina, velik udio visokoobrazovanih zaposlenika
ima zavrsen poslijediplomski studij, tj. doktorat, magisterij i slicno.

Razvoj zaposlenih

U razlic¢itim obrazovnim programima sudjelovalo je viSe polaznika nego prijasnjih
godina. Najvedi dio realiziranih sudjelovanja odnosio se na stru¢no usavr$avanje i
obvezno osposobljavanje i usavrsavanje po zakonskim propisima i ostale edukacije
na razini Banke, a nesto vise bili su zastupljeni programi unaprjedivanja i razvoja
kompetencija. U manjoj mjeri bilo je zastupljeno ucenje stranih jezika, skolovanje,
informaticko korisnicko osposobljavanje i usavrsavanje i slicno.

SLIKA 16.3. Razvoj zaposlenih po vrsti obrazovanja u 202s5.
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Izvor: HNB

Posebno treba istaknuti da su tijekom 2025., uz uobicajeno informaticko korisnic-
ko osposobljavanje i usavrSavanje (Word, Excel, Access i sl.), organizirani tecajevi za
specificne poslovne potrebe, kao $to je poduka iz racunalnog programa za obradu i
prikaz podataka Tableau, iz programskih jezika R, PYTHON, SQL te edukacije veza-
ne uz upotrebu umjetne inteligencije.

Nastavlja se s unaprjedivanjem i razvojem kompetencija

HNB je tijekom 2025. organizirao vise radionica za ciljane vece skupine zaposle-
nika iz razli¢itih organizacijskih jedinica prepoznajuéi vaznost kontinuiranog
usavrsavanja i unaprjedivanja kompetencija zaposlenika. Provedene su brojne
edukacije kojima su se nastojale unaprijediti postojece strucne i temeljne kompe-
tencije zaposlenika ili razviti nova stru¢na znanja. Osim toga, organizirane su i
radionice unaprjedenja komunikacijskih vjestina, timskih vjestina, razvoja etickih
kompetencija i kompetencija potrebnih za sprjecavanje pranja novca i financiranje
terorizma, kompetencija za upotrebu umjetne inteligencije te drugih specificnih
stru¢nih znanja. Kontinuirano ulaganje u razvoj kompetencija zaposlenika prido-
nijelo je ve¢oj motiviranosti i angaziranosti zaposlenika u svakodnevnom radu te
boljoj povezanosti timova i timske suradnje.

113
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Stipendije i stru¢na studentska praksa

I u 2025. godini nastavljene su aktivnosti sa studentima na visokim uciliStima u
Hrvatskoj. S ciljem predstavljanja HNB-a kao poslodavca, zaposlenici Direkcije za
upravljanje ljudskim resursima sudjelovali su na sajmu Work in Science - WISe na
Prirodoslovno-matemati¢kom fakultetu u Zagrebu te na sajmu karijere na Eko-
nomskom fakultetu SveuciliSta u Zagrebu, a radi potpore studentima objavljeni su
inatjecaji za obavljanje studentske struc¢ne prakse i dodjelu stipendija Hrvatske na-
rodne banke.

Pocetkom lipnja 2025. objavljen je natjecaj HNB-a za obavljanje struc¢ne studentske
prakse u predvidenom trajanju od najviSe 25 dana. Ukupno se prijavilo 27 kandidat-
kinja/kandidata. Za obavljanje studentske stru¢ne prakse u HNB-u predloZeno je 10
kandidata koji su odradili studentsku stru¢nu praksu.

Aktivnost stipendiranja studenata pridonijela je uspjesnom pridobivanju odgova-
rajuleg profila zaposlenika za rad u Banci. U svibnju 2025. objavljen je natjecaj za
dodjelu stipendija Hrvatske narodne banke. Do krajnjeg roka na natjecaj se prijavilo
ukupno 44 kandidatkinja/kandidata. Nakon provedenih stru¢nih razgovora i psi-
hologijskih intervjua za dodjelu stipendija predlozZeno je 8 studenata, i to: petero iz
polja ekonomije, dvoje iz polja racunarstva i jedan iz polja fizike. Sa studentima su
potpisani ugovori o stipendiranju.

Tijekom 2025. godine osnovan je Sindikat zaposlenika Hrvatske narodne banke koji
je zapoceo sa svojim redovitim aktivnostima.
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Etika i integritet

Eticki kodeks Hrvatske narodne banke utvrdio je standarde etickog
ponasanja i integriteta zaposlenika te odredio temeljna eticka nacela

koja promice HNB. Etickim okvirom Hrvatske narodne banke usvojena su
nacela etickog okvira Eurosustava i jedinstvenoga nadzornog mehanizma.
Promicanje uskladenosti postupanja zaposlenika s Etickim kodeksom

i postupak pracenja uskladenosti zaposlenika s etickim okvirom u
nadleznosti je Ureda za uskladenost poslovanja.
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ETICKI OKVIR HRVATSKE NARODNE BANKE
Eticki okvir Hrvatske narodne banke sastoji se od:

1) Etickoga kodeksa Hrvatske narodne banke

2) Odluke o ogranicenjima klju¢nih privatnih financijskih transakcija zaposleni-
ka Hrvatske narodne banke

3) Odluke oiznimkama od zabrane primanja koristi i

4) Odluke o upravljanju sukobom interesa.

Etickim kodeksom utvrdeni su najvisi standardi etickog ponasanja i integrite-
ta zaposlenika, koji su razvrstani u Sest podrucja, a to su: a) zaStita dostojanstva i
zabrana diskriminacije, b) izbjegavanje sukoba interesa, c) komunikacija, i to me-
dusobna komunikacija medu zaposlenicima, prema tre¢im osobama kao i u javnim
nastupima, pri poucavanju i u publicistici, d) ¢uvanje povjerljivih podataka i za-
brana zlouporabe informacija koje nisu javne, e) nepristranost i f) postupanje s
imovinom i resursima HNB-a. Etickim kodeksom utvrdena su i temeljna eti¢ka na-
cela koja HNB promice, i to odgovorno, poSteno, neovisno i nepristrano djelovanje s
postovanjem i diskrecijom, izbjegavanje svakoga neprimjerenog ponasanja te profe-
sionalnost, transparentnost, jednakost, raznolikost i ukljucivost.

EDUKACIJA | SAVJETOVANJE ZAPOSLENIKA

Ured je iu 2025. godini radi upoznavanja s etickim okvirom Hrvatske narodne banke
nastavio provoditi educiranje i savjetovanje zaposlenika, pa je tijekom 2025. odrZana
specijalizirana edukacija Prevencija sukoba interesa za sve zaposlenike Supervizije.

Ured je takoder nastavio educirati novozaposlene u HNB-u uz program “Razgova-
rajmo o etici”, kojemu je cilj novozaposlenim osobama pruziti osnovne informacije
o etickom okviru HNB-a, odnosno upoznati ih sa standardima eti¢kog ponasanja i
integriteta te s temeljnim eti¢kim nacelima koja HNB promice. Tijekom 2025. godi-
ne provedeno je sveukupno Sest edukacija za novozaposlene.

SLIKA 1. Upiti zaposlenika za preporuke i misljenja
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Jedna od vaznih zadaca Ureda jest i savjetovanje zaposlenika, davanje uputa, mislje-
nja i tumacenja pojedinih odredbi koje reguliraju eticki okvir banke. U 2025. najveci
broj upita odnosio se na obavljanje poslova za drugog poslodavca i ogranicenja glede
klju¢nih privatnih financijskih transakcija zaposlenika, dok su u podjednakoj mjeri
bili zastupljeni upiti vezani uz sprjecavanje sukoba interesa, iznimke od zabrane
primanja koristi te sva ostala podrucja koja predstavljaju eticki okvir Hrvatske na-
rodne banke.

O jacanju svijesti o vaznosti nacela etike i integriteta govori stalan rast upita za
preporuke i misljenja upucenih Uredu (2022. bila su 62 upita, 2023. 166 upita, 2024.
sveukupno 189 upita, a u 2025. 203 upita).

PRACENJE ETICKE USKLADENOSTI

Jedna je od klju¢nih zadaéa Ureda redovno pracenje eticke uskladenosti, koje se
provodi na temelju GodiSnjeg plana pracenja uskladenosti. Cilj je tog postupka
pracenje primjene internih akata kojima su uredena pitanja iz nadleznosti Ureda,
radi promicanja poslovanja Hrvatske narodne banke temeljenog na odgovornom,
postenom, neovisnom i nepristranom djelovanju, s postovanjem i diskrecijom, te
profesionalnost, transparentnost, jednakost, raznolikost, uz izbjegavanje svakoga
neprimjerenog ponasanja.

S ciljem osiguranja dosljedne primjene etickih nacela, Ured e nastaviti upoznava-
ti zaposlenike s etickim okvirom, doprinoseci tako etickoj kulturi, a time ujedno i
jacajuci vjerodostojnost Hrvatske narodne banke, povjerenje nadziranih subjekata,
drugih ugovornih strana u provedbi monetarne politike i svih gradana Republike
Hrvatske u poslovanje i rad Hrvatske narodne banke.

SLIKA 2. Razvoj etickih standarda u HNB-u
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Clanovi Savjeta i osobe na
rukovodecim zanimanjima u
Hrvatskoj narodnoj banci
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Sektor podrske poslovanju

Sektor za centralnobankarske operacije
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Sektor bonitetne regulative, metodologije i
neposrednog nadzora

Sektor specijalisti¢ke supervizije i nadzora
Sektor bonitetne supervizije

Sektor pravnih poslova

Sektor platnog prometa

Sektor za medunarodne i europske odnose
Sektor za gotov novac
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Ured za sigurnost
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Ured za koordinaciju poslova sukcesije
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supervizije, nadzora i upravljanja rizicima
Ured za nadzor subjekata u kupoprodaji
neprihodonosnih kredita

Ured za upravljanje financijskim rizicima
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- Muzej novca Hrvatske narodne banke
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Organizacijska shema

GUVERNER

Glavni ekonomist

Sektor istraZivanja

Direkcija za ekonomske analize

Poslovni direktor

Sektor kontrolinga,
financija i racunovodstva

Direkcija kontrolinga

Zamjenik

guvernera

Sektor za

centralnobankarske operacije

Direkcija za provodenje monetarne politike

Odjel za prognoze likvidnosti bankarskog
sustava

Odjel za operacije na otvorenom trzistu
Odjel za obradu transakcija

Direkcija za monetarnu politiku

Direkcija za makrobonitetnu politiku i
financijsku stabilnost

Sektor platnog prometa

Direkcija za regulativu i razvoj platnog
prometa

Direkcija za nadzor platnog prometa
Odjel za nadzor platnog prometa

Odjel za nadgledanje infrastruktura i
statistiku platnog prometa

Direkcija za operativne poslove platnog
prometa

Odjel za poslove platnih sustava
Odjel za poslove s klijentima
|

Ured za uskladenost poslovanja

Ured za koordinaciju poslova
sukcesije

Direkcija financija i racunovodstva
Odjel centralnog racunovodstva

Odjel racunovodstva monetarnih poslova i
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Odjel racunovodstva medunarodnih pricuva i
druge financijske imovine
Odjel racunovodstva zaposlenika

Odjel za financije i racunovodstvo
administrativnog poslovanja

Sektor za informaticke tehnologije

Direkcija za razvoj aplikacijskih sustava
Odjel za skladite podataka

Odjel za izradu poslovnih aplikacijskih sustava
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Direkcija za operativne poslove

Odjel za upravljanje mrezom i operativnim
sustavima

Odjel za korisnicku podrsku

Odjel za sigurnost i zastitu informacijskog
sustava

Odjel za upravljanje bazama podataka,
izvjeStajnim sustavima i dokumentima

Sektor podrske poslovanju

Direkcija za upravljanje ljudskim resursima

Direkcija tehnickih poslova
Odjel tehnicke podrske
Odjel odrzavanja

Direkcija opcih poslova

Odjel opce podrske

Odjel pisarnice

Odjel ekonomskih i materijalnih poslova

Direkcija nabave

Direkcija za poslovni protokol
]
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Odjel za statistiku financijskih racuna i
drZavnih financija

Odjel za transakcije financijskom i

Odjel za kontrolu i namiru financijskih
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Odjel podrske upravljanju financijskom
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|
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komunikaciju
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]
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statisticke informacijske sustave

Ured za devizne propise
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Viceguverner Viceguverner Viceguverner Viceguverner

Sektor bonitetne regulative,

metodologije i neposrednog
nadzora

Direkcija za bonitetnu regulativu i krizno
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.

Direkcija za nep
rizika
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Odjel za bonitetnu metodologiju i analizu
]

Sektor bonitetne supervizije

Direkcija supervizije |

Direkcija supervizije Il
]

Sektor specijalisticke
supervizije i nadzora

Direkcija supervizije informacijskih sustava

Direkcija nadzora sprjecavanja pranja novca
i financiranja terorizma

Ured za koordinaciju poslova
bonitetne supervizije, nadzora i
upravljanja rizicima

Ured za nadzor subjekata u
kupoprodaji neprihodonosnih
kredita

Sektor za medunarodne
i europske odnose

Direkcija za europske odnose

Odjel za ESSB (Europski sustav srediSnjih
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Odjel za politike EU

Sektor pravnih poslova

Direkcija za financijsko i supervizorsko
pravo

Odjel za financijsko pravo
QOdjel za supervizorsko pravo

Direkcija za odnose s medunarodnim
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Odjel za politike MFI
Odjel za financijske poslove s MFI
|

Ured za sanaciju

kreditnih institucija

Direkcija za opce pravne poslove
]

Ured za pracenje zastite potrosaca

Sektor za gotov novac

Direkcija za regulativu, razvoj i kontrolu
poslovanja s gotovim novcem

Odjel za regulativu i razvoj poslovanja s
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QOdjel kontrolu poslovanja s gotovim novcem

Direkcija za pohranu, obradu i opskrbu
gotovim novcem

QOdjel za pohranu i opskrbu gotovim novcem
Odjel za obradu gotovog novca

Odjel za odnose sa strankama u poslovima
s gotovim novcem

Direkcija nacionalnih centara za borbu
protiv krivotvorenja, analizu novcanica i
analizu kovanog novca

Odjel nacionalnog centra za borbu protiv
krivotvorenja

Odjel nacionalnog centra za analizu novcanica
Odjel nacionalnog centra za analizu kovanica
|
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Klimatsko financijsko izvjesce

Cetvrtom objavom podataka povezanih s klimom za nemonetarne
portfelje Hrvatska narodna banka nastavlja s informiranjem javnosti o
izlozenosti vlastite financijske imovine klimatskim i okoliSnim rizicima,
utjecaju vlastitih financijskih aktivnosti na klimu i okolis, jaca svijest

i razumijevanje klimatskih i okoliSnih rizika te pridonosi uskladenom
objavljivanju klimatskih pokazatelja na razini Eurosustava.



KLIMATSKO 1ZVJESCE

Prema zajednickom okviru srediSnje banke Eurosustava, pa tako i Hrvatska narodna banka, obvezale
su se klimatske informacije povezane s financijskom imovinom objavljivati jedanput godi$nje.

Klimatsko izvje$ée obuhvaca Cetiri tematska podrudja: a) upravljanje (engl. governance), b) strategiju
(engl. strategy), ¢) upravljanje rizicima (engl. risk management) i d) pokazatelje i ciljeve (engl. metrics and
targets).

Hrvatska narodna banka sudjeluje u aktivnostima i provodi inicijative kojima Eurosustav nastoji sma-
njiti izloZenost vlastite financijske imovine klimatskim i okoli§nim rizicima te pridonijeti prelasku na
klimatski neutralno gospodarstvo i ostvarivanju klimatskih ciljeva Europske unije. Klimatske objave
kontinuirano se unaprjeduju zahvaljujuéi ve¢oj dostupnosti i kvaliteti podataka povezanih s klimom
te razvoju metodologija i ekspertize na podrucju klimatskih rizika. Ovogodisnja objava HNB-a uklju-
Cuje i pokazatelje prilagodene za inflacijske u¢inke za proizvodne emisije drzavnih izdavatelja.

Kao i prethodna klimatska financijska izvje$éa, ovo izvjeSée sadrzava informacije o financijskoj imovi-
ni kojom upravlja HNB, a koju ¢ini devizna imovina Republike Hrvatske koja nije prenesena Europskoj
sredi$njoj banci, imovina u euru koja nije nastala provedbom zajedni¢ke monetarne politike te portfelj
hrvatskih drzavnih obveznica kupljenih u sklopu pandemijskog programa otkupa hrvatskih drzavnih
obveznica. Financijska imovina na koju se odnosi ovo izvjesce iznosila je krajem 2025. oko 24,8 milijar-
da eura.

UPRAVLJANJE

Upravljanje u Hrvatskoj narodnoj banci utvrdeno je Zakonom o HNB-u, Ugovorom o funkcioniranju
Europske unije i Statutom ESSB-a i ESB-a. HNB uvazava klimatska pitanja pri ispunjavanju svojih
zakonom definiranih zadaéa i poslova te podupire klimatske ciljeve Europske unije, sve dok time ne
ugrozava odrzavanje stabilnosti cijena i financijske stabilnosti.

Strate$ki okvir ulaganja i upravljanja financijskim rizicima donosi Savjet HNB-a koji svojom Odlukom
o upravljanju financijskom imovinom odreduje smjernice, kriterije i limite izloZenosti financijske
imovine rizicima. U skladu s ciljevima i kriterijima koje postavlja Savjet HNB-a Komisija za upravljanje
financijskom imovinom razvija strategije njihova ulaganja te donosi takticke odluke vodeéi racuna o
trziSnim kretanjima. Direkcija za upravljanje financijskom imovinom na dnevnoj je razini zaduZze-

na za ulaganje financijske imovine, a Ured za upravljanje financijskim rizicima za procjenu i mjere-
nje rizika, ukljucujuéi i klimatske rizike, kao i mjerenje uc¢inka i izradu prijedloga strateske alokacije
financijske imovine. Zadatak je Direkcije za upravljanje financijskom imovinom i Ureda za upravljanje
financijskim rizicima izvjeStavati Komisiju i Savjet. Pri upravljanju financijskom imovinom odrzava
se primjerena izloZenost rizicima te se, u sklopu danih ogranicenja, nastoje ostvariti povoljne stope
povrata ulaganja.

Financijsku imovinu kojom upravlja HNB ¢ine devizna imovina Republike Hrvatske koja nije prene-
sena Europskoj sredi$njoj banci u skladu s ¢lankom 30.1. i ¢lankom 48.1. Statuta Europskog sustava
sredis$njih banaka (ESSB) i Europske sredis$nje banke (ESB) i imovina u domacoj valuti euru koja nije
povezana s provedbom zajednicke monetarne politike. U navedenu imovinu ukljucen je i portfelj hr-
vatskih drzavnih obveznica kupljenih za vrijeme pandemije bolesti COVID-19 s ciljem ublazavanja eko-
nomskih posljedica i poremecaja na trzistu, a kojim se ne upravlja aktivno. HNB upravlja financijskom
imovinom podrzavajuéi monetarnu politiku, financijsku stabilnost i povjerenje u financijski sustav,
pri cemu se prije svega rukovodi nacelima likvidnosti i sigurnosti ulaganja.
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SLIKA 1. Strategija i odluke u upravljanju financijskom imovinom HNB-a

donosi Odluku o upravljanju financijskom
imovinom kojom se utvrduje strate3ki okvir
ulaganja i upravljanja rizicima

Komisija za

upravljanje
financijskom imovinom razvija strategije ulaganja i donosi takticke
odluke vodedéi racuna o trzisnim kretanjima

zaduzen je za identifikaciju, procjenu i
upravljanje rizicima HNB-a, za mjerenje ucinka,

zaduZzena je za operativno provodenje za izradu prijedloga strateske alokacije
strateskih i taktickih odluka i za izradu financijske imovine i za izradu izvjeS¢a za
operativnih izvjes¢a rukovodstvo o rizicima i ucincima

Izvor: HNB

Vedi dio financijske imovine uloZen je u vrijednosne papire drZzava i drzavnih institucija, kao najsi-
gurnije i vrlo likvidne instrumente, stoga obiljezja drzava izdavatelja tih vrijednosnih papira znatno
utjecu na razinu odrzivosti ukupnog portfelja financijske imovine. Uz to, financijska imovina uloZena
je u vrijednosne papire medunarodnih financijskih institucija i agencija te u osigurane obveznice.

Upravljanje klimatskim rizicima i prilikama povezanima s financijskom imovinom ugradeno je u po-
stojece strukture upravljanja financijskom imovinom i strategiju ulaganja. Takav integrirani pristup
klimatskim pitanjima i pitanjima odrzivosti opéenito proizlazi iz strateSkih dokumenata HNB-a i
nacela uvazavanja klimatskih promjena i odrzivosti pri obavljanju svih zakonom definiranih poslova i
zadataka.

STRATEGIJA

Strategija odrzivog ulaganja HNB-a ima svoje ishodiSte u Strategijskom planu za razdoblje od 2024.
do 2026. kao krovnom strateskom dokumentu Hrvatske narodne banke, Strategijski plan ukljucio je
usmjerenost prema odrzivom razvoju medu Sest strateskih ciljeva u razdoblju na koje se plan odnosi.
Pritom je unutar tog cilja kao prioritetne aktivnosti naveo prepoznavanje i razumijevanje klimatskih
iokoli$nih rizika kojima je izloZena vlastita financijska imovina, uvazavanje nacela odrzivosti pri
upravljanju financijskom imovinom te promicanje ozelenjivanja financijskih sustava.

Na Strategijski plan za razdoblje od 2024. do 2026. i u njemu istaknut cilj usmjerenosti prema odrzivom
razvoju nadovezala se u prosincu 2023. donesena Klimatska strategija za razdoblje od 2024. do 2026.
Strategija donosi ciljeve i prioritete u podrudju prilagodbe klimatskim promjenama i njihovu ublaza-
vanju. Glavni ciljevi definirani Klimatskom strategijom za sljedele trogodisnje razdoblje obuhvaéaju
razumijevanje klimatskih rizika za stabilnost cijena i financijsku stabilnost, ukljuc¢ivanje klimatskih
rizika u nadzor kreditnih institucija, podrsku tranziciji prema niskougljicnom gospodarstvu, smanje-
nje vlastitoga uglji¢nog otiska te aktivnu podrsku inicijativama za ublaZavanje i prilagodbu klimat-
skim promjenama. DonoSenju Klimatske strategije prethodila je Klimatska deklaracija iz 2021. kojom
se HNB obvezao razviti i provoditi vlastitu klimatsku strategiju u razli¢itim podrucjima svoje nadlez-
nosti pa tako i u podrucju upravljanja financijskom imovinom.
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SLIKA 2. Aktivnosti koje ¢e se provoditi s ciljem ozelenjivanja financijske imovine

ISTRAZIVANJE RAZVO]) ULAGANJE | MJERENJE

-
]
e

e, ——

- analiza prihvatljivih rizika - izrada smjernica - formiranje portfelja
- analiza izdavatelja - Sirenje lista izdavatelja » mjerni pokazatelji

» testovi otpornosti na stres - edukacija - izvjeStavanje

« ucinak - izvjeStavanje

lzvor: HNB

HNB-ova strategija odrzivog ulaganja ima kao cilj ozelenjivati financijsku imovinu uvazavajuéi vaz-
nost ublazavanja klimatskih promjena i prelaska na odrzivo gospodarstvo kao i upravljanja klimat-
skim rizicima kojima je izlozena njegova vlastita imovina. Pritom se rukovodi opéim nacelima uprav-
ljanja financijskom imovinom HNB-a. U svrhu ozelenjivanja financijske imovine provodi aktivnosti
istrazivanja, razvoja, ulaganja i mjerenja (Slika 2.).

HNB dio ulaganja usmjerava u obveznice povezane s projektima koji imaju pozitivan utjecaj na oko-
lisSnu i ostale aspekte odrzivosti - zelene obveznice (engl. green bonds), socijalne obveznice (engl. social
bonds) i odrZive obveznice (engl. sustainability bonds). Tako se posredno ukljucuje u proces smanjivanja

emisije staklenickih plinova njihovih izdavatelja.

UPRAVLJANJE RIZICIMA

HNB prepoznaje vaznost temeljitog razumijevanja rizika povezanih s klimatskim promjenama pri
upravljanju financijskom imovinom te identificira, ocjenjuje i upravlja tim rizicima. Uz to, HNB uk-
ljucuje dugoroc¢ne klimatske rizike u upravljanje financijskom imovinom, kontinuirano usvaja nova
znanja i unapreduje metodologije.

Financijska imovina HNB-a izloZena je rizicima povezanima s klimatskim promjenama. Integracija
rizika povezanih s klimatskim promjenama u proces sveobuhvatnog upravljanja rizicima je u tijeku,
pri ¢emu se polazi od nacela da navedeni rizici ne ¢ine zasebnu kategoriju rizika, nego poveéavaju
postojece kategorije financijskih rizika: trziSni i kreditni rizik te rizik likvidnosti i operativni rizik.
Financijski rizici prate se s pomoc¢u sustava dnevnih limita ulaganja financijske imovine odredenih
okvirom za upravljanje rizicima.
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POKAZATELJI I CILJEVI

Pokazatelji

Emisije staklenickih plinova mjere se i izrazavaju u tonama ekvivalenta CO,, a u skladu s opéepri-
hvaéenim GHG protokolom obi¢no se izvjeStava o emisijama iz triju opsega. Opseg 1 obuhvaéa emisi-
je za koje je organizacija izravno odgovorna putem svojih nabava energenata poput prirodnog plina,
lozivog ulja ili motornih goriva. Opseg 2 obuhvaca neizravne emisije nastale u proizvodnji elektri¢ne
ili toplinske energije koju organizacija trosi. Opseg 3 obuhvaca sve ostale neizravne emisije u lancima
vrijednosti u koje je organizacija ukljucena.

Ekvivalent CO, omogucuje iskazivanje emisija razlicitih staklenickih plinova (ugljikov dioksid, metan,
dusikov oksid i ostali plinovi) u jedinicama emisija ugljikova dioksida, svode¢i njihov potencijal global-
nog zagrijavanja na potencijal globalnog zagrijavanja ugljikova dioksida.

Zajednicki okvir Eurosustava za klimatske financijske objave za nemonetarne portfelje predvida izvje-
Stavanje o najmanje tri pokazatelja: ponderirani prosjecni intenzitet ugljika, ukupne emisije stakle-
nickih plinova, uglji¢ni otisak te udio zelenih obveznica, dok Hrvatska narodna banka izvjeStavaio
ugljicnom intenzitetu. Izracun ovih pokazatelja temelji se na preporukama Radne skupine za finan-
cijske objave povezane s klimom (engl. Task Force on Climate-related Financial Disclosures, TCFD) i Partner-
stva za mjerenje emisija staklenickih plinova financijskih institucija (engl. Partnership for Carbon Accoun-
ting Financials, PCAF).

Navedeni pokazatelji primjenjuju se kako bi se, u skladu s nacelom dvostruke znacajnosti, izvijestilo o
uzajamnoj povezanosti klime i financijskog portfelja, odnosno o utjecaju klimatskih promjena na izlo-
Zenost financijskog portfelja klimatskim rizicima (tzv. financijska znacajnost), kao i o utjecaju finan-
cijskog portfelja na klimu i okolis (tzv. okolisna znacajnost).

- Ponderirani prosjecni intenzitet ugljika (engl. Weighted Average Carbon Intensity, WACI) mjeri
izloZenost portfelja emisijama staklenic¢kih plinova izdavatelja, a izraZava se u tonama CO,e po
milijunu eura prihoda izdavatelja ili po milijunu eura BDP-a za drzavne izdavatelje. Emisije sta-
klenickih plinova normaliziraju se veli¢inom gospodarske aktivnosti izdavatelja i tako se dobiva
njihov uglji¢ni intenzitet. Ugljicni intenzitet pojedinog izdavatelja ponderira se udjelom izloZeno-
sti prema tom izdavatelju u ukupnom portfelju kako bi se izracunao ponderirani prosjecni inten-
zitet ugljika. Ponderirani prosje¢ni intenzitet ugljika sredis$nji je element klimatskih financijskih
objava Eurosustava jer izracunava se iz lako dostupnih podataka, uklju¢uje normalizaciju podata-
ka iima Siroku primjenu u financijskoj industriji, Sto omogucuje njegovu usporedivost za portfelje
razli¢itih sektora i u razli¢itim razdobljima. Pruza uvid u financijsku znacajnost, odnosno izloze-
nost portfelja klimatskim tranzicijskim rizicima.

- UKupna emisija staklenickih plinova (engl. Total Carbon Emissions, TCE) mjeri ukupne apsolutne
emisije staklenickih plinova portfelja, izrazava se u tonama CO,e i izra¢unava ponderiranjem emi-
sija staklenickih plinova pojedinog izdavatelja udjelom ulaganja u ukupnoj strukturi kapitala iz-
davatelja, odnosno u BDP-u za drzave izdavatelje. Ova mjera nije normalizirana i ne moze se upo-
trebljavati za usporedbu, a na razinu ovog pokazatelja ponajvise utjece veli¢ina samog portfelja.
Pruza uvid u okoli§nu znacajnost portfelja, tj. njegov doprinos klimatskim promjenama. Ukupne
emisije staklenickih plinova sluZe izra¢unu normaliziranih pokazatelja, kao §to su uglji¢ni otisak
iuglji¢ni intenzitet,
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- Ugljic¢ni otisak (engl. Carbon Footprint, CF) normalizira ukupne apsolutne emisije staklenickih pli-
nova (TCE) trziSnom vrijednos¢u portfelja i izraZava se u tonama CO,e po milijunu eura ulaganja.
Omogucuje usporedbu portfelja razlic¢itih veli¢ina tijekom vremena.

- Uglji¢ni intenzitet (engl. Carbon Intensity, CI) normalizira ukupne apsolutne emisije staklenickih
plinova (TCE) prihodima ili BDP-om prema paritetu kupovne mo¢i ili brojem stanovnika i izraza-
va se u tonama CO,e po milijunu eura prihoda/BDP-a. Ovaj pokazatelj mjeri ugljicnu ucinkovitost
portfelja pri financiranju gospodarske aktivnosti.

Sva Cetiri pokazatelja temelje se na standardiziranoj metodologiji i ¢esto se primjenjuju u klimatskim
izvje$¢ima financijskog sektora. Normalizirani pokazatelji (WACI, CF i CI) i apsolutni pokazatelj (TCE)
medusobno se nadopunjuju i zajedno pruzaju visok stupanj transparentnosti glede izloZenosti portfe-
lja klimatskim rizicima kao i djelovanja portfelja financijske imovine na klimu i okolis.

Za razliku od korporativnih izdavatelja, metode alokacije emisija kod drzavnih izdavatelja nisu stan-
dardizirane. Kako bi se unatoc¢ tome osigurala visoka razina transparentnosti objava i za drzavna
ulaganja, zajednicki okvir Eurosustava predvida dvije razlicite metode alokacije emisije za drzavne
izdavatelje - prema proizvodnim emisijama i prema emisijama uzrokovanima potrosnjom:

- proizvodne emisije su emisije staklenickih plinova stvorene unutar granica zemlje, proizvodnjom
za domacdu potro$nju i izvoz. Ova definicija temelji se na teritorijalnom pristupu emisijama koju
je donijela Okvirna konvencija UN-a o promjeni klime (engl. United Nations Framework Convention on
Climate Change, UNFCCC) za godisSnje nacionalne popise emisija. Proizvodne emisije obuhvacaju dva
pokazatelja: onaj koji ukljucuje i onaj koji iskljucuje uc¢inke koristenja i prenamjene zemljiSta i Su-
marstva (engl. land use, land-use change and forestry, LULUCF)

- emisije uzrokovane potrosnjom jesu emisije povezane s domacom potraznjom, uklju¢ujuéi emi-
sije uzrokovane potro$njom uvezene robe i iskljucujuéi emisije uzrokovane potro$njom izvezene
robe. Ovaj pokazatelj rjeSava problem istjecanja ugljika, koji nastaje kao posljedica premjestanja
proizvodnje iz zemalja u koje se roba naposljetku uvozi radi potrosnje.

Objava pokazatelja vezanih uz emisiju srediSnje drzave obustavlja se od ovog izvjes¢a prateéi azurirane
norme PCAF-a za financijski sektor, prema kojima su proizvodne emisije i emisije uzrokovane potros-
njom mjerodavne metodologije za drzavne izdavatelje.

HNB se u izrac¢unu koristio podacima ISS Institutional Shareholder Services, Inc. (ISS). Vodece je pra-
vilo da se uzimaju podaci koje je objavio izdavatelj, a ako oni nisu dostupni, uzimaju se podaci pru-
Zatelja podataka procijenjeni primjenom modela. Uz to, koriste se i podaci Svjetske banke za drzave
(BDP prema paritetu kupovne mo¢i, broj stanovnika), ¢ime se osigurava usporedivost podataka unutar
Eurosustava.

Svi podaci ukljuceni u izracun pokazatelja trebaju imati iste referentne godine, no objave emisija
staklenickih plinova i ekonomskih podataka objavljuju se s viemenskim pomakom pa se za novija iz-
vjeStajna razdoblja referentne godine ne podudaraju. Prikaz pokazatelja za pojedinu godinu naknad-
no ée se azurirati i prilagoditi u skladu s novim podacima. Takoder, pokrivenost podacima za drzavne
izdavatelje veca je od ostalih izdavatelja, Sto ogranicuje usporedivost pojedinih pokazatelja.

HNB izvjeStava i o udjelu ulaganja u zelene, socijalne i odrzive obveznice u ukupnoj financijskoj imovi-
ni primjenjujué¢i ICMA Green Bond Principles.
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Izracunati klimatski pokazatelji i njihovo kretanje

Kao i veéina sredi$njih banaka europodrucja, i Hrvatska narodna banka svoju financijsku imovinu
primarno ulaZe u najsigurnije i vrlo likvidne financijske instrumente poput drzavnih vrijednosnih
papiraivrijednosnih papira drzavnih institucija. Ponasanje drzava izdavatelja tih vrijednosnih papira
stoga znatno utjece na uglji¢ni otisak samog portfelja. Svi izdavatelji drzavnih vrijednosnih papira koji
se nalaze u financijskoj imovini, osim SAD-a, potpisnici su PariSkog sporazuma i obvezali su se sma-
njivati emisije staklenickih plinova u skladu s ciljevima iz PariSkog sporazuma. SAD je u sije¢nju 2025.
objavio povlacenje iz Pari§kog sporazuma i obustavio provedbu svojih Nacionalno odredenih doprinosa
(engl. Nationally Determined Contribution, NDC). Preostali dio financijske imovine HNB-a ¢ine vrijednosni
papiri medunarodnih financijskih institucija i agencija, osigurane obveznice te ostali instrumenti,
koji obuhvacaju sredstva na racunu, depozite i sredstva povjerena na upravljanje medunarodnoj finan-
cijskoj instituciji.

Krajem 2025. financijska imovina HNB-a iznosila je oko 24,8 mlrd. eura, od ¢ega je 90% imovine bilo u
eurima, a 10% u dolarima i ostalim valutama. Ulaganja u vrijednosne papire drZava i drzavnih insti-
tucija ¢inila su oko 30% financijske imovine, daljnjih 23% imovine bilo je ulozeno u vrijednosne papire
medunarodnih financijskih institucija i agencija, a tek manji dio imovine u osigurane obveznice (2%).!
S obzirom na to da je oko 44% imovine bilo u obliku depozita, sredstava na racunu i sredstava povjere-
nih na upravljanje medunarodnoj financijskoj instituciji, izracunati pokazatelji obuhvaéaju oko 56%
ukupne financijske imovine HNB-a.

SLIKA 3. Financijska imovina i njezina struktura

£ 30
wl
z 239 24,7 %8
E 222
20,9

20 17,7

15 — E— 44%

10

5

0 1 1 1 1 1

2020. 2021. 2022 2023. 2024. 2025.
( U obuhvatu B DrZavni vrijednosni papiri B Ostali vrijednosni papiri ) B U obuhvatu lzvan obuhvata
Ostali instrumenti

lzvor: HNB

1 Klasifikacija financijske imovine u Klimatskome financijskom izvje3éu razlikuje se od klasifikacije u poglavlju 3. Upravljanje financijskom imovinom
zbog razli¢ite namjene ovih klasifikacija. U Klimatskome financijskom izvje$¢u vrijednosni papiri drzavnih razvojnih banaka i agencija pridruzeni
su, u skladu s metodologijom Eurosustava, vrijednosnim papirima medunarodnih financijskih institucija i agencija, dok su u poglavlju o upravljanju
imovinom sadrzani u imovini drzava i drzavnih institucija.
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SLIKA 4. Odrziva ulaganja i njihov udio u financijskoj imovini
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Izvor: HNB

Krajem 2025. ukupna odrziva ulaganja iznosila su 1,84 mlrd. EUR ili 74% financijske imovine. Udio
ulaganja u zelene obveznice u financijskoj imovini iznosio je 1,3%, u odrzive obveznice 2,3%, a udio ula-
ganja u socijalne obveznice 3,8%, s tim da se najveci dio odrzivih ulaganja odnosio na izdanja drzavnih
agencija i drZavnih razvojnih banaka.

Tablica 1. pokazuje klimatske pokazatelje za financijsku imovinu Hrvatske narodne banke uloZenu

u drZavne vrijednosne papire, vrijednosne papire medunarodnih financijskih institucija i agencija i
osigurane obveznice. Pokazatelje za vrijednosne papire drzavnih izdavatelja potrebno je promatrati
zasebno od pokazatelja za vrijednosne papire ostalih izdavatelja zbog razli¢itih metoda alokacije emi-
sija. Posljednji dostupni podaci za proizvodne emisije i emisije uzrokovane potro$njom drzavnih izda-
vatelja odnose se na 2023,, a podaci za emisije ostalih izdavatelja kao i financijski podaci za sve vrste
izdavatelja odnose se na 2024. Podaci za sve drZavne izdavatelje u portfelju financijske imovine bili su
u potpunosti raspolozivi, dok je dostupnost podataka za nadnacionalne institucije, agencije i osigura-
ne obveznice iznosila izmedu 73% i 100%.

HNB izvje§c¢uje i analizira pokazatelje za ostale izdavatelje na osnovi emisija iz opsega 1, 2 i 3. Nave-
dene emisije djelomic¢no objavljuju sami izdavatelji, a djelomicno ih pruzatelji klimatskih podataka
procjenjuju primjenom modela. Podaci o emisijama opsega 3 optereéeni su nedostacima u kvaliteti po-
dataka koji ogranicavaju njihovu pouzdanost i viemensku usporedivost, uklju¢ujuéi nepreciznost pro-
cjene i metodoloske razlike u procjenama tijekom vremena i medu razli¢itim pruzateljima podataka.
No, unato¢ svemu navedenom vazno je nastaviti unaprjedivati objave povezane s klimom, uz istodob-
no prepoznavanje nedostataka u podacima i metodama mjerenja, s ciljem da se na temelju stecenog
iskustva unaprijedi kvaliteta i poveca transparentnost buduc¢ih objava.

Na Slici 5. prikazano je kretanje klimatskih pokazatelja za financijsku imovinu u obliku vrijednosnih
papira drzavnih izdavatelja. Makroekonomska kretanja znatno su pridonijela promjenama klimatskih
pokazatelja (WACI, CF i CI) u razdoblju od 2020. do 2022, ZavrSetak pandemije bolesti COVID-19 doveo

je do gospodarskog oporavka koji je utjecao na poveéanje emisija izdavatelja, ali i do porasta BDP-a i
prihoda institucija. Jacanje gospodarske aktivnosti premasilo je poveéanje emisija, a Sto je naposljet-
ku dovelo do poboljSanja klimatskih pokazatelja. Od 2022. do 2024. klimatski pokazatelji WACI, CF i CI
bili su relativno stabilni, dok u 2025. biljeZe blagi porast pod utjecajem promjene u strukturi ulaganja
islabljenja americ¢kog dolara u odnosu na euro. Pokazatelj TCE, koji nije normaliziran, snizavao se
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TABLICA 1. Klimatski pokazatelji financijske imovine na dan 31. prosinca 202s.

Drzavni izdavatelji

Vrijednosni papiri drzava i drzavnih institucija

Proizvodna emisija
(isklju€ujuéi LULUCF)  (uklju€ujuéi LULUCF)

Proizvodna emisija

Emisija potrodnje

sxe

Velic¢ina

portfelja mird. EUR prema nominalnoj vrijednosti 77
WACI tC0,e po BDP-u prema standardu kupovne 1399 1321 10,1
moci ili po stanovniku 100% 100% 100%
1.070.854 1.011.320 1.242961
TCE tCO,e
100% 100% 100%
jicni 1399 1321 162,4
Uqulcnl tCO,e po mil. EUR ulaganja
otisak 100% 100% 100%
Uglji¢ni tCO,e po BDP-u prema standardu kupovne 1399 1321 9,6
intenzitet modiili po stanovniku 100% 100% 100%
Ostali izdavatelji
Ukupno Vru‘edr‘\osnl‘paplrl TEd' Osigurane obveznice
fin. inst. i agencija
Vellcma} mird. EUR prema nominalnoj vrijednosti 6,2 58 0,5
portfelja
tco il. EUR prihod 1-2 L3 L2 24
e po mil. rihoda, opseg 1 -
P P P 73% 73% 78%
WACI
. . 3.435 3.399 3.851
tC0,e po mil. EUR prihoda, opseg 3 73% 73% 79%
1165 1.075 90
tC0,e, opseg 1 -2 73% 73% 78%
TCE
tCO.e opseq 3 1.079.724 840.949 238.775
2. 0Pseg 73% 73% 78%
. . 0,3 0,3 0,2
tCO0,e po mil. EUR ulaganja, opseg 1 -2 S T S
Ugljicni 73% 73% 73%
otisak
. . 237 201 663
tC0,e po mil. EUR ulaganja, opseg 3 3% 3% 3%
) . 1,2 1,2 1,5
tCO,e po mil. EUR prihoda, opseg 1 -2 e . e
Uglji€ni 73% 73% 73%
intenzitet
. . 1151 959 3.883
tCO,e po mil. EUR prihoda, opseg 3 3% 3% 239

Napomena: Postoci ispod svakog pokazatelja oznacuju dostupnost podataka, izraZenu kao postotak ulaganja (vrijednost pojedinog ulaganja/ ukupna vrijednost por-
tfelja) za koja su dostupni potrebni podaci (podaci o emisijama i financijski podaci).
Izvori: ISS; Svjetska banka; Bloomberg; ESB; HNB
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OKVIR 1. POKAZATEL]JI PRILAGODENI ZA INFLACIJSKE UCINKE

U literaturi je sve izrazeniji zajednicki stav da faktori atribucije i normalizacije trebaju biti prilago-
deni za inflacijske ucinke.! Pojedine analize upucuju na to da uobicajeni pokazatelji emisija znatno
preuveli¢avaju napredak dekarbonizacije. HNB potvrduje predanost transparentnoj objavi poveza-
noj s klimom i prvi put objavljuje pokazatelje prilagodene za inflacijske uc¢inke, nadopunjujuéi na taj
nacin pokazatelje koji nisu prilagodeni za inflaciju. Prilagodbe su primijenjene na pokazatelje pro-
izvodne emisije za drzavne izdavatelje. Ova pocetna procjena temelji se na trenutacnim mjerilima,
koja e biti azurirana novim i prosirenim normama ¢im se one razviju i usuglase.

Prilagodba pokazatelja za proizvodne emisije za drzavne izdavatelje temelji se na realnom BDP-u
prema paritetu kupovne mod¢i po cijenama iz bazne godine 2021. prema podacima Svjetske banke.

Pokazatelji za financijsku imovinu HNB-a o proizvodnim emisijama drZavnih izdavatelja prilago-
deni za inflacijske ucinke za oko 14% visi su u odnosu na pokazatelje koji nisu prilagodeni za infla-
cijske ucinke, a $to upucuje na slabiji intenzitet dekarbonizacije.

TABLICA 1. Pokazatelji za financijsku imovinu HNB-a o proizvodnim emisijama drzavnih
izdavatelja prilagodeni za inflacijske ucinke

Proizvodna emisija za drzavne izdavatelje

Prilagodeno za inflacijske ucinke % razlika
iskljucujuci LULUCF 1.221.002 14,0
TCE
uklju€ujuci LULUCF 1.152.867 14,0
iskljucujuc¢i LULUCF 159 14,0
WACI
uklju€ujuci LULUCF 151 14,0

Napomena 1. Ukupna emisija staklenickih plinova (TCE) se izraZzava u tonama COz2e ; WACI izraZava se u tonama COz2e po milijunu eura BDP-a prema
standardu kupovne moci po cijenama iz bazne godine 2021.

Napomena 2. S obzirom na to da sva tri pokazatelja emisije proizvodnje WACI, uglji¢ni otisak i uglji¢ni intenzitet za drzavne izdavatelje daju iste brojke,
prilagodeni i neprilagodeni za inflacijske ucinke, u tablici se prikazuje samo jedan pokazatelj.

Napomena 3. % razlika prikazuje uc¢inak akumulirane inflacije od bazne godine.

Napomena 4. Pokazatelji se odnose na vrijednosne papire drzavnih izdavatelja na dan 31. prosinca 2025., dok se podaci o proizvodnim emisijama odnose
na2023.

Climate change-related statistical indicators (2024.): ECB Statistics Paper, No. 48

Janssen, A., Botzen, W., Dijk, J., i Duijm, P. (2022.): Overcoming misleading carbon footprints in the financial sector. Climate Policy, 22(6),
817-822.

Cajic, M. (2025.). How inflation and exchange rates impact carbon accounting - and how to fix it. AVARNI

Nagy, Z., Giese i G., Wang, X. (2023.): A Framework for Attributing Changes in Portfolio Carbon Footprint. MSCI 49, no. 8
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https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpsps/ecb.sps48~e3fd21dd5a.en.pdf
https://www.tandfonline.com/doi/full/10.1080/14693062.2022.2083548
https://www.avarni.co/news/how-inflation-and-exchange-rates-impact-carbon-accounting-and-how-to-fix-it
https://www.msci.com/research-and-insights/paper/a-framework-for-attributing-changes-in-portfolio-carbon-footprint
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SLIKA 5. Kretanje klimatskih pokazatelja za portfelj vrijednosnih papira drzavnih izdavatelja

Ponderirani prosjecni intenzitet ugljika (WACI)
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Izvori: ISS; C4F; Svjetska banka; Bloomberg; ESB; HNB
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pod utjecajem nize razine ulaganja u drzavne vrijednosne papire. Promjene pokazatelja iz prethodnih
izvje$éa odrazavaju poboljSanu dostupnost podataka ili reviziju podataka o emisijama ili financijskih

podataka.

Slika 6. prikazuje kretanje klimatskih pokazatelja za financijsku imovinu u obliku vrijednosnih pa-
pira ostalih izdavatelja od 2020. do 2025. Od 2020. njihov uglji¢ni otisak bio je ispod 1 tCO,e po 1 mil. €

SLIKA 6. Kretanje klimatskih pokazatelja za portfelj vrijednosnih papira ostalih izdavatelja (opseg1 - 2)
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1zvori: ISS; C4F; Svjetska banka; Bloomberg; ESB; HNB
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ulaganja. Pokazatelji za 2024. i 2025. temelje se na istim podacima o emisijama i financijskim podaci-
ma zbog kasSnjenja u objavljivanju tih podataka. Podaci za prethodne godine revidirani su i azurirani,
Sto je rezultiralo nesto snaznijim porastom pokazatelja ukupne apsolutne emisije staklenickih plinova
(TCE) i slabijim rastom ugljicnog intenziteta (CI) i pokazatelja WACI. Znatne razlike u visini pokaza-
telja u promatranom razdoblju upucuju na moguée metodoloske nedostatke ulaznih podataka te se
ocekuju njihove naknadne revizije i posljedi¢no azuriranje pokazatelja u budué¢im izvjesé¢ima.

Ciljevi

U skladu s Europskim zakonom o klimi i Pari§kim sporazumom cilj je Europske unije posti¢i klimat-
sku neutralnost do 2050., a do 2030. smanjiti emisije staklenickih plinova za najmanje 55% u uspored-
bi s razinama iz 1990. godine. Nulte neto emisije moguce je posti¢i smanjenjem emisija i ulaganjem
u zelene tehnologije i obnovu prirodnog okolisa. S obzirom na to da se strategija ulaganja financijske
imovine HNB-a temelji na nacelu likvidnosti i sigurnosti ulaganja, postoji velika izvjesnost da ée se i
nadalje veéi dio ulaganja u vrijednosne papire odnositi na vrijednosne papire drZava Europske unije.

PoboljSanje klimatskih pokazatelja za financijsku imovinu HNB-a stoga ¢e izravno ovisiti o ustrajnosti
¢lanica Unije u postizanju ciljeva iz Pari§kog sporazuma i Europskog zakona o klimi.

HNB ulaZe u zelene, socijalne i odrZive obveznice s ciljem podrske tranziciji prema niskouglji¢nom
gospodarstvu te e i dalje ulagati u takve vrijednosne papire u skladu s okvirom prihvatljivih rizika i
trzisnim uvjetima.

U sklopu svojeg mandata HNB ¢e podupirati dekarbonizaciju, a ujedno e produbljivati razumijevanje
ucinaka klimatskih promjena na portfelje financijske imovine kojima upravlja, provjeravati dostu-
pnost i pouzdanost podataka i metodologija izra¢una pokazatelja te raditi na poboljSavanju metodolo-
gija procjene izloZenosti rizicima povezanima s klimatskim promjenama.

Daljnjim izvjeStavanjem o klimatskim pokazateljima za financijsku imovinu HNB ¢e osigurati vi-
soku razinu transparentnosti i odgovornosti prema javnosti. Usto, objave djeluju kao vazan poticaj
za poboljSanje dostupnosti i tocnosti klimatskih podataka, ali i kao poticaj drugima na objavljivanje
podataka.
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DODATAK - ZAJEDNICKI MJERNI POKAZATELJI EUROSUSTAVA

POKAZATEL) 1. Ponderirani prosjecni intenzitet ugljika (WACI)

]
WACI = z vrijednost ulaganja; emisija staklenickih plinova izdavatelja;
- vrijednost portfelja prihod izdavatelja u mil. € ili BDP prema paritetu kupovne moci,
broj stanovnika, finalna potroSnja opcée drzave;

POKAZATEL) 2. Ukupna apsolutna emisija staklenickih plinova (TCE)

% (omicii U . .
vrijednost kompanije ukluZujuél gotovinu (emisija staklenickih plinova izdavatelja;)

1
TCE = Z vrijednost ulaganja;
" ili BDP prema paritetu kupovne moci;

POKAZATEL) 3. Uglji¢ni otisak (CF)
zl: vrijednost ulaganja;
vrijednost kompanije ukljucujuci gotovinu
ili BDP prema paritetu kupovne moci;

X (emisija staklenickih plinova izdavatelja;)

vrijednost portfelja u mil. €

POKAZATEL) 4. Ugljicni intenzitet (Cl)
i
Z vrijednost ulaganja;
vrijednost kompanije ukljucujuci gotovinu
ili BDP prema paritetu kupovne moci;

X (emisija staklenickih plinova izdavatelja;)

CI=

i
z vrijednost ulaganja; « prihod izdavatelja u mil. € ili BDP prema paritetu kupovne moci,
vrijednost kompanije ukljucujuci gotovinu broj stanovnika, finalna potrosnja opce drzave;
ili BDP prema paritetu kupovne moci;
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za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2025.
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1ZvJESCE NEOVISNOG REVIZORA
Savjetu Hrvatske narodne banke
Misljenje

Obavili smo reviziju financijskih izvjeStaja Hrvatske narodne banke, koji obuhvacaju bilancu na 31. prosinca
2025., racun dobiti i gubitka za tada zavr3enu godinu te biljeske uz financijske izvjestaje, ukljuujuci znacajne
racunovodstvene politike.

Prema nasem misljenju, priloZeni financijski izvjestaji istinito i fer prikazuju financijski poloZaj Hrvatske
narodne banke na 31. prosinca 2025. i njezinu financijsku uspjednost za tada zavr3enu godinu u skladu s
¢lankom 60. Zakona o Hrvatskoj narodnoj banci i Smjernicom (EU) 2024/2941 Europske sredisnje banke od
14. studenoga 2024. o pravnom okviru za racunovodstvo i financijsko izvjeStavanje u Europskom sustavu
sredisnjih banaka (ESB/2024/31).

Osnova za misljenje

Obavili smo na3u reviziju u skladu s Medunarodnim revizijskim standardima (MRevS-ima). NaSe odgovornosti
prema tim standardima su podrobnije opisane u naSem izvje3¢u u odjeljku Odgovornosti revizora za reviziju
financijskih izvjestaja.

Neovisni smo od Hrvatske narodne banke u skladu s Medunarodnim kodeksom etike za profesionalne
ratunovode, ukljuéuju¢i Medunarodne standarde neovisnosti (IESBA Kodeks), Odbora za medunarodne
standarde etike za racunovode (IESBA), kao i u skladu s etickim zahtjevima koji su relevantni za nadu reviziju
financijskih izvjestaja u Republici Hrvatskoj i ispunili smo nade ostale eti¢ke odgovornosti u skladu s tim
zahtjevima i IESBA Kodeksom.

Vjerujemo da su revizijski dokazi koje smo pribavili dostatni i primjereni da osiguraju osnovu za nase misljenje.

Ostala pitanja

Reviziju financijskih izvjestaja Hrvatske narodne banke za godinu zavrSenu 31. prosinca 2024. obavio je drugi
revizor koji je dana 21. veljaée 2025. godine izdao revizorsko misljenje bez rezerve.

Odgovornosti Savjeta za financijske izvjeStaje

Savjet Hrvatske narodne banke je odgovoran za sastavljanje i fer prikaz financijskih izvjestaja u skladu s s
¢lankom 60. Zakona o Hrvatskoj narodnoj banci i Smjernicom (EU) 2024/2941 Europske sredidnje banke od
14, studenoga 2024. o pravnom okviru za raunovodstvo i financijsko izvjeStavanje u Europskom sustavu
sredidnjih banaka (ESB/2024/31), i za one interne kontrole za koje Savjet Hrvatske narodne banke odredi da
su potrebne za omoguéavanje sastavljanja financijskih izvjestaja koji su bez znacajnog pogresnog prikaza
uslijed prijevare ili pogreske.

U sastavljanju financijskih izvjeStaja, Savjet Hrvatske narodne banke je odgovoran za procjenjivanje
sposobnosti Hrvatska narodna banka da nastavi s vremenski neograni¢enim poslovanjem, objavljivanje, ako je
primjenjivo, pitanja povezanih s vremenski neograni¢enim poslovanjem i koristenjem racunovodstvene osnove
utemeljene na vremenskoj neograni¢enosti poslovanja, osim ako uprava ili namjerava likvidirati Drustvo ili
prekinuti poslovanje ili nema realne alternative nego da to ucini.

Savjet Hrvatske narodne banke je odgovoran za nadziranje procesa financijskog izvjedtavanja kojeg je
ustanovila Hrvatska narodna banka.

Odgovornosti revizora za reviziju financijskih izvjestaja

Nasi ciljevi su steéi razumno uvjerenje o tome jesu li financijski izvje3taji kao cjelina bez znacajnog pogresnog
prikaza uslijed prijevare ili pogreske i izdati izvjeSce revizora koje ukljucuje nase misljenje. Razumno uvjerenje
je visoka razina uvjerenija, ali nije garancija da e revizija obavljena u skladu s MRevS-ima uvijek otkriti znacajno
pogre3no prikazivanje kada ono postoji. Pogresni prikazi mogu nastati uslijed prijevare ili pogreske i smatraju
se znacajni ako se razumno moZe ocekivati da, pojedinacno ili u zbroju, utje¢u na ekonomske odluke korisnika
donijete na osnovi tih financijskih izvjestaja.

A mamber lirm of Emst & Young Giobal Limiad
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Kao sastavni dio revizije u skladu s MRevS-ima, stvaramo profesionalne prosudbe i odrZavamo profesionalni
skepticizam tijekom revizije. Mi takoder:

Prepoznajemo i procjenjujemo rizike znaajnog pogre$nog prikaza financijskih izvjeStaja, zbog
prijevare ili pogreske, oblikujemo i obavljamo revizijske postupke kao reakciju na te rizike i pribavljamo
revizijske dokaze koji su dostatni i primjereni da osiguraju osnovu za na3e misljenje. Rizik neotkrivanja
znatajnog pogresnog prikaza nastalog uslijed prijevare je vedi od rizika nastalog uslijed pogreske, jer
prijevara moze ukljuciti tajne sporazume, krivotvorenje, namjerne propuste, lazna predstavijanja ili
zaobilazenje internih kontrola.

Stjeéemo razumijevanje internih kontrola relevantnih za reviziju kako bismo oblikovali revizijske
postupke koji su primjereni u danim okolnostima, ali ne i za svrhu izraZavanja migljenja o u€inkovitosti
internih kontrola Hrvatske narodne banke.

Ocjenjujemo primjerenost koristenih racunovodstvenih politika i razumnost racunovodstvenih
procjena i povezanih objava koje je stvorila uprava.

Zaklju€ujemo o primjerenosti koridtene racunovodstvene osnove utemeljene na vremenskoj
neograni¢enosti poslovanja koju koristi uprava i, temeljeno na pribavljenim revizijskim dokazima,
zakljuujemo o tome postoji li znacajna neizvjesnost u vezi s dogadajima ili okolnostima koji mogu
stvarati znacajnu sumnju u sposobnost Hrvatske narodne banke da nastavi s vremenski
neograni¢enim poslovanjem. Ako zakljuc¢imo da postoji zna€ajna neizvjesnost, od nas se zahtijeva da
skrenemo pozornost u nasem izvje$¢u revizora na povezane objave u financijskim izvjestajima ili, ako
takve objave nisu odgovarajuce, da modificiramo naSe misljenje. Nasdi zakljucci se temelje na
revizijskim dokazima pribavljenim sve do datuma naseq izvjeSca revizora. Medutim, buduci dogadaji
ili uvjeti mogu uzrokovati da Hrvatska narodna banka prekine s vremenski neograni¢enim
poslovanjem.

Ocjenjujemo cjelokupnu prezentaciju, strukturu i sadrZaj financijskih izvjestaja, ukljuujudi i objave,
kao i odraZavaju li financijski izvjestaji transakcije i dogadaje na kojima su zasnovani na naéin kojim se
postiZe fer prezentacija.

Mi komuniciramo sa Savjetom Hrvatske narodne banke u vezi s, izmedu ostalih pitanja, planiranim djelokrugom
i vremenskim rasporedom revizije i vaznim revizijskim nalazima, ukljuujuci i u vezi sa znacajnim nedostacima

Zvonimir Maduni¢
Clan Uprave i ovlasteni revizor

u internim kontrolama koji su otkriveni tijekom nase revizije.

ZRUBT & YOUNG

_=>72d, Radnicka cesta 50

23. veljate 2026.

Ernst & Young d.o.o.
Radnicka cesta 50
10000 Zagreb
Republika Hrvatska

A mambser firm of Emit & Young Global Limited
Mjemdavan sud: Trgovack sud u Zagrebu; Teme§ni kapital: 2 640,00 eura upladen u cijelost;
Clanovi Uprave: Barisiay Horvat, Zvonimir Madunic, Ivana Krajinovic, Filip Hitrec

Apphcable court: Commercial

unt in Zagret; Registered share capital is 2.640.00 suro, fully paid;

Mambers of the Board: Berislay Horvat, Zvonimir Madunic, lvana Krajinovie, Filip Hitrec
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BILANCA

(sviiznosiizraZeni su u tisu¢ama eura)

Aktiva 31.12. 2025. 31.12. 2024.
1. Zlato i potrazivanja u zlatu 1.652 1.131
2. Potrazivanja od rezidenata izvan europodrucja nominirana u stranoj valuti 3.576.830 3.198.263

2.1. Potrazivanja od Medunarodnoga monetarnog fonda (MMF) 1.248.287 1.299.419
2.2. Salda kod banaka i ulaganja u vrijednosne papire, inozemni krediti i ostala inozemna 2.328.543 1.898.844
imovina
3. Potrazivanja od rezidenata europodruéja nominirana u stranoj valuti 641.355 575.651
4. Potrazivanja od rezidenata izvan europodrucja nominirana u eurima 723.411 758.749
4.1. Salda kod banaka, ulaganja u vrijednosne papire i krediti 723411 758.749
4.2. Potrazivanja koja proizlaze iz kredita u sklopu ERM-a Il - -
5. Krediti kreditnim institucijama europodrucja vezani uz operacije monetarne politike, 30.000 43.000
nominirani u eurima
5.1. Glavne operacije refinanciranja 30.000 43.000
5.2. Operacije dugorocnijeg refinanciranja - -
5.3. Obratne operacije fine prilagodbe - -
5.4. Obratne strukturne operacije - -
5.5. Moguénost posudbe na kraju dana - -
5.6. Krediti vezani uz poziv na uplatu marze - -
6. Ostala potrazivanja od kreditnih institucija europodrucja nominirana u eurima 477.394 425.149
7. Vrijednosni papiri rezidenata europodrucja nominirani u eurima 10.454.627 11.328.824
7.1. Vrijednosni papiri koji se drZe za potrebe monetarne politike - -
7.2. Ostali vrijednosni papiri 10.454.627 11.328.824
8. Dug opée drzave nominiran u eurima - -
9. Potrazivanja unutar Eurosustava 20.980.326 22.485.769
9.1. Sudjelujuci udio u ESB-u 417.637 417.637
9.2. Potrazivanja koja odgovaraju prijenosu deviznih pricuva 313.957 313.957
9.3. Potrazivanja povezana sa sustavom TARGET - 4.730.043
9.4. Neto potrazivanja koja se odnose na raspodjelu euronovcanica unutar Eurosustava 20.248.732 17.024.132
9.5. Ostala potrazivanja unutar Eurosustava (neto) - -
10. Stavke u postupku namire 20 -
11. Ostalaimovina 792.231 364.660
11.1. Kovanice europodrucja - -
11.2. Materijalna i nematerijalna dugotrajna imovina 117931 113.237
11.3. Ostala financijska imovina 495.805 20.166
11.4. Revalorizacijske razlike za izvanbilancne instrumente 19.949 9.642
11.5. Obracunati prihodi i unaprijed placeni troskovi 153.205 216.945
11.6. Razno 5.341 4.670
Ukupno aktiva 37.677.846 39.181.196

BiljeSke na stranicama od 143 do 187 sastavni su dio ovih financijskih izvjestaja.



FINANCIJSKI 1ZVJESTAJI ZA GODINU KOJA JE ZAVRSILA 31. PROSINCA 2025.

(sviiznosiizraZeni su u tisu¢ama eura)

Pasiva 31.12. 2025. 31.12. 2024.
1. Novcanice u optjecaju 11.531.089 11.309.009
2. Obveze prema kreditnim institucijama europodrucja vezane uz operacije monetarne 12.900.229 16.065.651

politike, nominirane u eurima
2.1. Teku¢i racuni (koji obuhvacaju sustav minimalnih pricuva) 1.020.491 953.326
2.2. Moguénost polaganja depozita na kraju dana 11.879.738 15.112.325
2.3. Oroceni depoziti - -
2.4. Obratne operacije fine prilagodbe - -
2.5. Depoziti vezani uz poziv na uplatu marze - -
3. Ostale obveze prema kreditnim institucijama europodrucja nominirane u eurima 575.462 3.716.240
4. 1zdani duznicki certifikati - -
5. Obveze prema ostalim rezidentima europodrucja nominirane u eurima 4.239.093 3.663.374
5.1. Op¢adrzava 2.744.742 3.179.363
5.2. Ostale obveze 1.494.351 484.011
6. Obveze prema rezidentima izvan europodrucja nominirane u eurima 194.119 200.910
7. Obveze prema rezidentima europodrucja nominirane u stranoj valuti 186.623 202.192
8. Obveze prema rezidentima izvan europodruéja nominirane u stranoj valuti - -
8.1. Depoziti, salda i ostale obveze - -
8.2. Obveze koje proizlaze iz kredita u sklopu ERM-a Il - -
9. Protustavka posebnim pravima vuéenja koja dodjeljuje MMF 1.206.324 1.298.226
10. Obveze unutar Eurosustava 4.666.876 190.161
10.1. Obveze koje odgovaraju prijenosu deviznih pricuva - -
10.2. Obveze povezane sa sustavom TARGET 4.588.242 -
10.3. Neto obveze koje se odnose na raspodjelu euronovcanica unutar Eurosustava - -
10.4. Ostale obveze unutar Eurosustava (neto) 78.634 190.161
11. Stavke u postupku namire - -
12. Ostale obveze 469.537 588.367
12.1. Revalorizacijske razlike za izvanbilancne instrumente 6.288 2
12.2. Obracunati rashodi i odgodeni prihodi 16.857 16.527
12.3. Razno 446.392 571.838
13. Rezervacije 592.777 496.010
13.1. Rezervacije za rizike 586.074 491.074
13.2. Ostale rezervacije 6.703 4.936
14. Racuni revalorizacije 614.544 955.810
15. Kapital i pricuve 487.620 484.699
15.1. Kapital 331.807 331.807
15.2. Pricuve 155.813 152.892

16. Preneseni akumulirani gubici - -

17. Dobit/(gubitak) za godinu 13.553 10.547

Ukupno pasiva 37.677.846 39.181.196

BiljeSke na stranicama od 143 do 187 sastavni su dio ovih financijskih izvjeStaja.
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RACUN DOBITI | GUBITKA

(sviiznosiizrazeni su u tisu¢ama eura) 2025. 2024.
1. Neto kamatni prihod/(rashod) 112.314 46.380
1.1. Kamatni prihodi 669.617 1.263.563
1.2. Kamatni rashodi (557.303) (1.217.183)

2. Neto rezultat financijskih operacija i umanjenja vrijednosti 18.211 5.188
2.1. Realizirani dobici/(gubici) od financijskih operacija 18.211 5.188
2.2. Umanjenje financijske imovine i pozicija - -

3. Neto rezultat udruZivanja monetarnog prihoda (78.634) (189.816)
4. Neto prihod/(rashod) od naknada i provizija 13.728 12.036
5. Prihodi od dionica i sudjelujuéih udjela 1.083 11.988
6. Ostali prihodi 155.076 234.770
Ukupni neto prihod 221.778 120.546
7. Troskovi za zaposlenike (50.226) (42.363)
8. Administrativni troskovi (30.819) (28.623)
9. Amortizacija materijalne i nematerijalne dugotrajne imovine (12.826) (11.239)
10. Troskovi izrade novcanica i kovanog novca (18.862) (27.640)
11. Ostali troskovi (492) (134)
Troskovi poslovanja (113.225) (109.999)
Dobit/(gubitak) prije prijenosa (u)/iz rezervacija zarizike 108.553 10.547
12. Prijenos (u)/iz rezervacija za rizike (95.000) -
13. DOBIT/(GUBITAK) ZA GODINU 13.553 10.547

Financijske izvjeStaje prikazane na stranicama od 138. do 187. odobrili su dana 23. veljace 2026.:

direktor Direkcije financija i racunovodstva:
Mario Varovié

BiljeSke na stranicama od 143 do 187 sastavni su dio ovih financijskih izvjestaja.

guverner:
Boris Vujcic¢

Lotz KT
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FINANCIJSKI 1ZVJESTAJI ZA GODINU KOJA JE ZAVRSILA 31. PROSINCA 2025.

BiljeSke uz financijske izvjesStaje

BiljeSka br. 1 - Op¢i podaci i racunovodstvene politike

OoPCl PODACI

Hrvatska narodna banka sredi$nja je banka Republike Hrvatske sa sjediStem u Zagrebu, na Trgu
hrvatskih velikana 3. Njezin je status utvrden Zakonom o Hrvatskoj narodnoj banci (“Narodne novine”,
br. 75/2008., 54/2013. 1 47/2020.). Hrvatska narodna banka sastavni je dio Europskog sustava sredis$njih
banaka (ESSB) i Eurosustava. Eurosustav se sastoji od Europske sredi$nje banke (ESB) i nacionalnih
sredi$njih banaka onih drzava koje su prihvatile euro. Europodrucje se sastoji od drzava Europske
unije koje su uvele euro kao svoju valutu.

Hrvatska narodna banka u vlasnistvu je Republike Hrvatske, a u ostvarivanju svojeg ciljaiu
izvrSavanju svojih zadataka samostalna je i neovisna. Cilj Hrvatske narodne banke jest odrzavanje
stabilnosti cijena.

Hrvatska narodna banka u skladu s Ugovorom o funkcioniranju Europske unije i Statutom ESSB-a i
ESB-a obavlja sljedece zadatke:

sudjeluje u definiranju i provodenju monetarne politike Europske unije
izvrSava devizne operacije (poslove) u skladu s clankom 219. Ugovora o funkcioniranju Europske unije i
osigurava nesmetano funkcioniranje platnog sustava.

Ne dovodedi u pitanje navedene zadatke iz ¢lanka 88. Zakona o Hrvatskoj narodnoj banci i svoju
neovisnost, Hrvatska narodna banka, u skladu s relevantnim pravnim aktima Europske unije,
njezinih institucija i tijela, obavlja sljedece zadatke:

upravlja medunarodnim pri¢uvama Republike Hrvatske koje nisu prenesene ESB-u, kao i drugom
imovinom Republike Hrvatske zate¢enom u bilanci Hrvatske narodne banke na dan uvodenja eura
kao sluzbene novcéane jedinice Republike Hrvatske

izdaje i oduzima odnosno ukida odobrenja i suglasnosti te donosi druga rjeSenja u skladu sa zakoni-
ma kojima se ureduje poslovanje kreditnih institucija i poslovanje kreditnih unija, pruzatelja platnih
usluga, izdavatelja elektronickog novca i platnih sustava, platni promet, izdavanje elektronickog
novca te devizno poslovanje i poslovanje ovlaStenih mjenjaca

obavlja superviziju i nadzor u skladu sa zakonima kojima se ureduje poslovanje kreditnih institucija i
poslovanje kreditnih unija, pruzatelja platnih usluga, izdavatelja elektronickog novca i platnih susta-
va, platni promet i izdavanje elektronickog novca

otvara rac¢une i prima sredstva kreditnih institucija, obavlja platni promet po tim ra¢unima te odobra-
va kredite kreditnim institucijama

prikuplja i obraduje statisticke podatke
ureduje i unapreduje platni promet i osigurava njegovo nesmetano funkcioniranje

obavlja poslove fiskalnog agenta za Republiku Hrvatsku i obavlja ostale zakonom utvrdene poslove za
Republiku Hrvatsku
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8)

9)

10)

donosi podzakonske propise za poslove iz svoje nadleznosti

provodi makrobonitetnu politiku radi pridonosSenja o¢uvanju stabilnosti financijskog sustava u cjelini,
u granicama svoje nadleznosti i

obavlja ostale poslove utvrdene drugim propisima.

Tijela su Hrvatske narodne banke Savjet Hrvatske narodne banke i guverner Hrvatske narodne banke.
Savjet Hrvatske narodne banke sastoji se od osam ¢lanova, a ¢ine ga guverner, zamjenik guvernera i
Sest viceguvernera Hrvatske narodne banke. Savjet Hrvatske narodne banke nadlezan je i odgovoran
za ostvarivanje cilja i izvrSavanje zadataka Hrvatske narodne banke te utvrduje politike koje su vezane
uz djelovanje Hrvatske narodne banke.

Clanovi su Savjeta Hrvatske narodne banke:

prof. dr. sc. Boris Vujci¢, guverner

dr. sc. Sandra Svaljek, zamjenica guvernera

dr. sc. Michael Faulend, viceguverner

Bojan Fras, viceguverner

mr. sc. Ivana Jakir-Bajo, viceguvernerka

dr. sc. Tomislav Corié, viceguverner (do 28. sije¢nja 2026.)
dr. sc. Maroje Lang, viceguverner.

Konsolidirani financijski izvjeStaji ne sastavljaju se i u financijskim izvjestajima Hrvatske narodne
banke ne iskazuju se financijski izvje$taji ovisnog drustva Hrvatske kovnice novca d.o.o. jer nisu
znacajni za financijske izvje$taje Hrvatske narodne banke.

1.2. RACUNOVODSTVENE POLITIKE

1.2.1.

1.2.2.

Osnova pripreme

Financijski izvje$taji Hrvatske narodne banke za 2025. pripremljeni su u skladu sa Smjernicom (EU)
2024/2941 Europske sredi$nje banke od 14. studenoga 2024. o pravnom okviru za rac¢unovodstvo i
financijsko izvjeStavanje u Europskom sustavu sredi$njih banaka (ESB/2024/31) (u nastavku teksta:
Smjernica ESB-a; ranije regulirano Smjernicom (EU) 2016/2249 Europske sredi$nje banke od 3.
studenoga 2016. o pravnom okviru za racunovodstvo i financijsko izvje§tavanje u Europskom sustavu
sredi$njih banaka (ESB/2016/34), sa svim izmjenama). Clankom 60. Zakona o Hrvatskoj narodnoj banci
utvrdeno je da Hrvatska narodna banka sastavlja financijske izvjestaje u skladu sa Smjernicom ESB-a,
a za izvjeStavanje o transakcijama koje nisu regulirane Smjernicom ESB-a Hrvatska narodna banka
primjenjuje, pod uvjetom da ne postoji suprotna odluka Savjeta Hrvatske narodne banke, nacela
vrednovanja u skladu s Medunarodnim standardima financijskog izvjestavanja koje je prihvatila
Europska unija, a koji su bitni za poslove i izvjeStaje Hrvatske narodne banke. U izvjeStajnom razdoblju
nije bilo odluka Savjeta Hrvatske narodne banke iz ¢lanka 60. Zakona o Hrvatskoj narodnoj banci.

Financijski izvjeStaji Hrvatske narodne banke prezentirani su u tisuéama eura.

Promjene u racunovodstvenim politikama

U 2025. nije bilo promjena u ra¢unovodstvenim politikama Hrvatske narodne banke.



1.2.3.

1.2.4.

1.2.5.

1.2.6.

1.2.7.

FINANCIJSKI 1ZVJESTAJI ZA GODINU KOJA JE ZAVRSILA 31. PROSINCA 2025.

Ostale promjene

Dana 13. ozujka 2024. Upravno vijeée odlucilo je o promjenama operativnog okvira za provedbu
monetarne politike!, Upravno vijece takoder je odlucilo da e od 1. sijeCnja 2025. kamatna stopa koja

se primjenjuje na prekonoéne depozite koje nudi Eurosustav postati referentna stopa koja se koristi u
kontekstu raspodjele monetarnog prihoda?, kao i osnova za obracun remuneracija za (i) potrazivanja/
obveze povezane s raspodjelom euronov¢anica unutar Eurosustava, (ii) stanja u TARGET-u i (iii)
potrazivanja koja odgovaraju prijenosu deviznih pri¢uva. Do kraja 2024. osnova za takvu remuneraciju
bila je kamatna stopa koju je Eurosustav primjenjivao u svojim ponudama za glavne operacije
refinanciranja.

Kvalitativna obiljezja i racunovodstvene pretpostavke

Pri sastavljanju financijskih izvjeStaja primjenjuju se sljedeéa kvalitativna obiljezZja i racunovodstvene
pretpostavke: gospodarska stvarnost i transparentnost, razboritost, znacajnost, dosljednost i
usporedivost, nacelo trajnosti poslovanja, nacelo nastanka dogadaja i dogadaji nakon datuma bilance.

Osnova mjerenja

Financijski izvjeStaji sastavljeni su primjenom obracunske metode i nacela povijesnog troska, osim
za utrzive vrijednosne papire (osim onih koji se drze do dospije¢a i duznickih vrijednosnih papira

za potrebe monetarne politike), zlato i ostale plemenite metale i sredstva dana na upravljanje
medunarodnim institucijama, koji se mjere po trZisnoj vrijednosti te zemljiSta i zgrade, koji se mjere
po revaloriziranoj vrijednosti, $to je njihova fer vrijednost na datum revalorizacije umanjena za
naknadno akumuliranu amortizaciju za zgrade i naknadno akumulirane gubitke od umanjenja, ako
postoje.

Evidentiranje poslovnih dogadaja

Pristup evidentiranja poslovnih dogadaja prema datumu sklapanja posla primjenjuje se kao osnova
za evidentiranje deviznih transakcija, financijskih instrumenata nominiranih u stranoj valuti i
obracuna povezanih s njima, a za provedbu tog pristupa rabi se standardni pristup.

Transakcije s vrijednosnim papirima, uklju¢ujuéi vlasnicke instrumente nominirane u stranoj valuti,
evidentiraju se u skladu s pristupom evidentiranja poslovnih dogadaja na datum pla¢anja/namire. S
tim povezane obracunate kamate, uklju¢ujuéi premije ili diskonte, evidentiraju se na dnevnoj osnovi
od datuma promptne namire.

Za evidentiranje svih specifi¢nih transakcija, financijskih instrumenata i povezanih obracuna,
nominiranih u eurima, primjenjuje se pristup evidentiranja poslovnih dogadaja prema datumu
plac¢anja/namire.

Priznavanje imovine i obveza

Financijska ili druga imovina ili obveze priznaju se u bilanci Hrvatske narodne banke jedino ako su
zadovoljeni svi sljededi uvjeti:

vjerojatno je da ¢e svaka buduéa gospodarska korist povezana sa stavkom imovine ili obveza pritjecati
Hrvatskoj narodnoj banci ili od nje otjecati

Pogledajte pripéenje za javnost o odlukama Upravnog vijeca od 13. ozujka 2024.

Odluka (EU) 2016/2248 Europske sredisnje banke od 3. studenoga 2016. o raspodjeli monetarnog prihoda nacionalnih sredisnjih banaka
drzava €lanica Cija je valuta euro (ECB/2016/36) (O) L 347, 20. 12. 2016, str. 26), sa svim izmjenama. Takoder je dostupan nesluzbeni
procisceni tekst s listom izmjena i dopuna.
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1.2.8.

a)

sviriziciinagrade povezanis imovinom ili obvezama, u znacajnom dijelu, prenose se na Hrvatsku
narodnu banku

trosak ili vrijednost imovine za Hrvatsku narodnu banku ili iznos obveza moguce je pouzdano
izmjeriti.

Pravila vrednovanja bilance

Revalorizacija zlata, instrumenata u stranoj valuti, vrijednosnih papira (osim vrijednosnih papira
koji su razvrstani kao vrijednosni papiri koji se drZe do dospijeéa, neutrzivih vrijednosnih papira i
vrijednosnih papira koji se drze za potrebe monetarne politike koji su evidentirani po amortiziranom
trosku), kao i financijskih instrumenata, bilan¢nih i izvanbilan¢nih, provodi se po srednjim trzisnim
teCajevima i cijenama na datum izvjeStavanja.

Nema razlikovanja izmedu revalorizacijskih razlika zbog promjene cijene i te¢aja u odnosu na zlato,
vel se evidentira samo jedna razlika zbog revalorizacije zlata, koja se temelji na cijeni odredene
jedinice tezine zlata u eurima na datum izvjestavanja.

Za stranu valutu, ukljucujudi bilancne i izvanbilancne transakcije, revalorizacija se provodi za svaku
valutu posebno. Udjeli u posebnim pravima vucenja, ukljucujuéi odredene pojedinacne udjele u
stranim valutama, koji su osnovica za kosaricu valuta za posebna prava vucenja, tretiraju se kao jedan
udio.

Tecajevi najznacajnijih valuta u izvjeStajnom razdoblju iznosili su:

Valuta 31.12.2025. 31.12.2024. Promjena

(1 euro) (1 euro) %
usb 1,17500 1,03890 13,10
XDR 0,85793 0,79719 762

Za vrijednosne papire revalorizacija se provodi prema pojedinim oznakama, odnosno prema istom
medunarodnom identifikacijskom broju vrijednosnog papira / istoj vrsti, pri cemu se bilo kakve
ugradene opcije neée odvajati za potrebe vrednovanja. Vrijednosni papiri koji se drze za potrebe
monetarne politike ili koji su ukljuceni u stavke Ostala financijska imovina ili Razno, tretiraju se kao
zasebni udjeli.

Vrijednosni papiri koji se drZe do dospijeca vrijednosni su papiri s fiksnim ili to¢no utvrdenim
plaéanjima i fiksnim rokom dospijeéa koje Hrvatska narodna banka namjerava drzati do dospijecéa.
Vrijednosni papiri koji se razvrstavaju kao oni koji se drze do dospijeca tretiraju se kao zasebni udjeli
ivrednuju se po amortiziranom trosku (podlijeZu umanjenju). Neutrzivi vrijednosni papiri tretiraju
se jednako. Vrijednosni papiri koji su razvrstani u one koji se drze do dospije¢a mogu se prodati prije
njihova dospijeca ako nastupi bilo koji od navedenih slucajeva:

ako se smatra da prodana koli¢ina nije znacajna, u usporedbi s ukupnim iznosom portfelja vrijedno-
snih papira koji se drZe do dospijeca

ako se vrijednosni papiri prodaju tijekom jednog mjeseca prije datuma dospijeéa

uiznimnim okolnostima, kao §to je znacajno pogorSanje kreditne sposobnosti izdavatelja.



1.2.9.

b)
)

1.2.10.

FINANCIJSKI 1ZVJESTAJI ZA GODINU KOJA JE ZAVRSILA 31. PROSINCA 2025.

Priznavanje i vrednovanje financijske imovine
Financijska imovina jest sva imovina koja je:

gotovina
ugovorno pravo na primanje gotovine ili drugoga financijskog instrumenta od drugog drustva

ugovorno pravo na razmjenu financijskog instrumenta s drugim drustvom pod uvjetima koji su po-
tencijalno povoljni ili

vlasnicki instrument drugog drustva.

Zlato se vrednuje po trzi$noj vrijednosti.

Duznicki vrijednosni papiri koji se trenutacno drze za potrebe monetarne politike vrednuju se po
amortiziranom trosku koji podlijeze umanjenju vrijednosti.

Utrzivi vrijednosni papiri (osim duznickih vrijednosnih papira koji se trenutacno drze za potrebe
monetarne politike i onih Klasificiranih kao oni koji se drZe do dospijeéa) i sli¢na imovina vrednuju

se ili po srednjim trziSnim cijenama ili na temelju relevantne krivulje prinosa koja prevladava na
datum bilance, za svaki vrijednosni papir. Opcije ugradene u vrijednosne papire ne odvajaju se u svrhu
vrednovanja. Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2025. koriStene su srednje trzisne cijene na dan 31.
prosinca 2025.

Utrzivi duznicki vrijednosni papiri klasificirani kao oni koji se drze do dospijeca i neutrzivi
vrijednosni papiri vrednuju se po amortiziranom trosku koji podlijeZe umanjenju vrijednosti.
Neutrzive dionice i svi drugi vlasnicki instrumenti koji se drze kao trajna ulaganja vrednuju se po
troSku nabave koji podlijeZe umanjenju vrijednosti.

Potrazivanja, salda kod banaka i krediti vrednuju se po nominalnoj vrijednosti, a strane valute
prerac¢unavaju se po trziSnom tecaju.

Nacelo vrednovanja ulaganja u drustva kéeri ili znacajne udjele jest neto vrijednost imovine, Obracuni
po neto vrijednosti ove imovine izracunavaju se i evidentiraju na racunima jednom godisnje, i to na
kraju poslovne godine prema tada dostupnim podacima.

Sredstva povjerena na upravljanje medunarodnim financijskim institucijama vrednuju se po trzisnoj
cijeni i trziSnom tecaju. Revalorizacija se provodi na neto osnovi, a ne na odnosnoj imovini.

Trzisna cijena

Trzis$na cijena jest cijena koja se kotira za instrument za zlato, stranu valutu ili vrijednosne papire,
obi¢no ne ukljucuje obracunate ili umanjene kamate, ili na organiziranom trzistu, npr. burzi, ili na
neorganiziranom trzistu, npr. izvanburzovnom trzistu.

Umanjenje vrijednosti financijske imovine

Financijska imovina procjenjuje se na datum bilance kako bi se utvrdilo postoji li objektivan dokaz
umanjenja vrijednosti financijske imovine. Umanjenje vrijednosti jest smanjenje nadoknadivog
iznosa ispod knjigovodstvene vrijednosti.

Repo ugovori

Hrvatska narodna banka ugovara kupnje/prodaje vrijednosnih papira ugovaraju¢i ponovnu prodaju/
kupnju u biti istih instrumenata na odredeni datum u buduénosti po odredenoj cijeni.
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Obratna transakcija koja se provodi u sklopu obratnog repo ugovora evidentira se kao kolateralizirani
dani kredit na strani imovine u bilanci u visini iznosa kredita. Vrijednosni papiri ste¢eni u sklopu
obratnih repo ugovora ne revaloriziraju se, a dobit ili gubitak koji iz njih proizlaze ne iskazuju se u
racunu dobiti ili gubitka Hrvatske narodne banke.

Obratna transakcija koja se provodi u sklopu repo ugovora evidentira se kao kolateralizirani primljeni
depozit na strani obveza u bilanci, dok stavka koja ¢ini kolateral ostaje na strani imovine u bilanci.
Prodane vrijednosne papire, koji se ponovno otkupljuju u skladu s repo ugovorima, Hrvatska narodna
banka tretira kao da je ta imovina jo$ uvijek dio portfelja iz kojeg je prodana.

Priznavanje i vrednovanje obveza

Obveza je sadasnja obveza Hrvatske narodne banke, proizisla iz proslih dogadaja, za namiru koje se
ocekuje odljev resursa Hrvatske narodne banke kojima se ostvaruju gospodarske koristi, a iznos kojim
e se ona podmiriti mozZe se pouzdano izmjeriti.

Financijska obveza jest svaka obveza koja je zakonska obveza isporuke gotovine ili drugoga
financijskog instrumenta drugom drustvu ili razmjene financijskog instrumenta s drugim drustvom
pod uvjetima koji su potencijalno nepovoljni.

Novcanice i kovanice u optjecaju, obveze za primljene depozite, obveze po tekué¢im racunima, obveze
prema dobavlja¢ima, obveze za place i druge obveze prema zaposlenicima te ostale obveze evidentiraju
se u poslovnim knjigama i u financijskim izvjeStajima iskazuju prema nominalnoj vrijednosti
transakcije koja se zasniva na ugovoru ili drugoj vjerodostojnoj ispravi koja potvrduje nastanak obveze.

TroSkovi izrade novcanica i kovanog novca eura iskazuju se u racunu dobiti i gubitka onda kada su
fakturirani ili kada nastaju na neki drugi nacin.

Novcanice u optjecaju

ESB i nacionalne sredi$nje banke (NSB-ovi) europodrucja, koje zajedno ¢ine Eurosustav, izdaju
euronovcanice?, Ukupna vrijednost euronovcanica u optjecaju raspodjeljuje se sredisnjim bankama
Eurosustava posljednjega radnog dana svakog mjeseca u skladu s kljucem za raspodjelu novc¢anica.*
ESB-u je dodijeljeno 8% udjela ukupne vrijednosti euronovcanica u optjecaju, a preostalih 92%
raspodijeljeno je nacionalnim sredi$njim bankama prema njihovim ponderima u klju¢u kapitala
ESB-a. Udio nov¢anica dodijeljen svakoj nacionalnoj sredi§njoj banci objavljen je u bilanci pod stavkom
pasive “Novcanice u optjecaju”.

Razlika izmedu vrijednosti euronovcanica koje su dodijeljene svakoj nacionalnoj sredisnjoj banci
u skladu s klju¢em za raspodjelu nov¢anica i vrijednosti euronovcanica koje ona stvarno stavlja

u optjecaj takoder dovodi do remuneriranih® salda unutar Eurosustava. Ta se potrazivanja (ili
obveze) objavljuju pod stavkom “Neto potrazivanja (obveze) povezane s raspodjelom euronovcanica
unutar Eurosustava” (vidjeti “Salda unutar ESSB-a / salda unutar Eurosustava” u bilje§kama o
rac¢unovodstvenim politikama).

Odluka ESB-a od 13. prosinca 2010. o izdavanju euronovcanica (ESB/2010/29) (2011/67/EU) (O) L 35, 9. 2. 2011, str. 26), sa svim
izmjenama. Nesluzbeni proc¢isceni tekst s popisom svih izmjena dostupan je ovdje.

Klju€ raspodjele novcanica znaci postotke koji se izracunavaju uzimajuéi u obzir udio ESB-a u ukupnom izdanju euronov¢anica i primjenu
klju€a upisanoga kapitala na udio nacionalnih sredisnjih banaka u preostalom ukupnom iznosu.

Odluka (EU) 2016/2248 ESB-a od 3. studenoga 2016. o raspodjeli monetarnog prihoda nacionalnih sredisnjih banaka drzava ¢lanica ¢ija je
valuta euro (ESB/2016/36), OJ L 347, 20. 12. 2016., str. 26, sa svim izmjenama. Nesluzbeni procis¢eni tekst s popisom svih izmjena dostupan
je ovdje.



1.2.13.

FINANCIJSKI 1ZVJESTAJI ZA GODINU KOJA JE ZAVRSILA 31. PROSINCA 2025.

Od godine prijelaza na gotovinu eura® do pet godina nakon godine prijelaza na gotovinu eura stanja
unutar Eurosustava koja proizlaze iz raspodjele euronovcéanica prilagodavaju se kako bi se izbjegle
znacajne promjene u relativnim prihodovnim pozicijama nacionalnih sredi$njih banaka u usporedbi
s prethodnim godinama. Za uskladivanje se uzima u obzir razlika izmedu prosjecne vrijednosti
novcanica u optjecaju svake nacionalne sredi$nje banke u referentnom razdoblju’ i prosjecne
vrijednosti nov¢anica koje bi im bile dodijeljene tijekom tog razdoblja prema kapitalnom klju¢u ESB-a.
Prilagodbe ¢e se smanjivati u godiSnjim fazama do prvog dana Seste godine nakon godine prijelaza
na gotovinu eura, kada ¢e se prihod od novéanica u potpunosti raspodijeliti razmjerno uplaéenim
udjelima nacionalnih sredi$njih banaka u kapitalu ESB-a. U godini koja se razmatra prilagodbe su
proizasle iz pristupanja Hrvatske narodne banke (u 2023.) i traju do kraja 2028.

Prihodiirashodi od kamata na ova stanja namiruju se kroz racune ESB-a i objavljuju pod stavkom
“Neto kamatni prihod/(rashod)” u ra¢unu dobiti i gubitka.

Novcanice kuna u optjecaju u godini prelaska na gotovinu eura iskazuju se na poziciji bilance
Novcanice u optjecaju, a nakon godine prelaska na gotovinu eura iskazuju se na poziciji Ostale obveze
u okviru pasive bilance. Procijenjeni iznos novcanica kuna koje se nece vratiti u Hrvatsku narodnu
banku priznaje se kao prihod u racunu dobiti i gubitka na temelju odluke Savjeta Hrvatske narodne
banke.

U svrhu donosenja Odluke o priznavanju prihoda od novéanica kuna koje se nece vratiti iz optjecaja
struc¢na sluzba izraduje Stru¢no misljenje koje se dostavlja Savjetu Hrvatske narodne banke. Stru¢no
misljenje izraduje se u skladu s Odlukom o metodologiji za izradu miSljenja struc¢ne sluzbe o procjeni
nominalne vrijednosti nov¢anica kuna koje se nece vratiti iz optjecaja. Metodologija procjene
preostalih novcanica kuna u optjecaju primjenjuje metodu izracunavanja trenda povrata novéanica
kuna na osnovi podataka o povratu novcanica kuna s pomocu linearnoga i eksponencijalnog trenda
te metode izracunavanja povrata novcanica kuna koristeci se podacima o povratu nacionalnih
valuta u tri drzave europodrucja koje su posljednje uvele euro prije pridruzZivanja Republike Hrvatske
europodrudju. Iznos novéanica kuna koje se neée vratiti u Hrvatsku narodnu banku procjenjuje se na
kraju svake godine.

Salda unutar ESSB-a / salda unutar Eurosustava

Salda unutar Eurosustava ponajprije proizlaze iz prekograni¢nih pla¢anja u Europskoj uniji (EU) koja
se podmiruju novcem sredi$nje banke u eurima. Ove transakcije veéinom pokreéu privatni subjekti
(tj. kreditne institucije, korporacije i pojedinci). One se namiruju u sustavu TARGET - transeuropskom
automatiziranom sustavu ekspresnih novéanih transakcija u realnom vremenu na bruto nacelu - i
dovode do bilateralnih salda na TARGET rac¢unima sredi$njih banaka EU-a. Pla¢anja koja provode

ESB i NSB-ovi takoder utjecu na te racune. Sve se namire automatski agregiraju i prilagodavaju kako
bi ¢inile dio jedinstvene pozicije svakog NSB-a u odnosu na ESB. Kretanja na TARGET racunima
odrazavaju se u racunovodstvenim evidencijama ESB-a i NSB-a na dnevnoj bazi. Salda unutar
Eurosustava Hrvatske narodne banke prema ESB-u proizasla iz sustava TARGET prikazana su

u bilanci Hrvatske narodne banke kao pozicija imovine ili obveza pod “PotraZivanja povezana

sa sustavom TARGET” ili “Obveze povezane sa sustavom TARGET”, Salda unutar ESSB-a prema
NSB-ovima izvan europodrucja koja ne proizlaze iz sustava TARGET objavljuju se ili pod “Potrazivanja

Godina prijelaza na gotovinu eura odnosi se na godinu u kojoj su euronovcanice uvedene kao zakonsko sredstvo pla¢anja u doti¢noj drzavi
¢lanici.

Referentno razdoblje odnosi se na 24 mjeseca koji pocinju 30 mjeseci prije dana kada euronovcanice postaju zakonsko sredstvo plac¢anja u
doti¢noj drzavi €lanici, za Hrvatsku narodnu banku to je razdoblje od srpnja 2020. do lipnja 2022.
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f)

od rezidenata izvan europodrudja nominirana u eurima” ili pod “Obveze prema rezidentima izvan
europodrudja nominirane u eurima”.

Potrazivanja unutar Eurosustava koja proizlaze iz sudjelujueg udjela Hrvatske narodne banke u
ESB-u iskazana su pod “Sudjelujuéi udio u ESB-u”. Posebice ova stavka bilance ukljucuje: (a) upla¢eni
udio NSB-ova u upisanom kapitalu ESB-a, (b) bilo koji neto iznos koji pla¢aju NSB-ovi zbog povecanja
njihovih udjela u vrijednosti kapitala ESB-a8 koji proizlazi iz svih prethodnih prilagodbi kljuca
kapitala ESB-a i (c) doprinose u skladu s ¢lankom 48.2 Statuta ESSB-a u odnosu na sredisnje banke
drZava ¢lanica ¢ija su odstupanja ukinuta.

Salda unutar Eurosustava koja proizlaze iz raspodjele euronovéanica unutar Eurosustava ukljucena su
kao jedna neto stavka imovine/obveza pod “Neto potrazivanja povezana s raspodjelom euronovcanica
unutar Eurosustava” ili “Neto obveze povezane s raspodjelom euronovéanica unutar Eurosustava”
(vidjeti “Novcanice u optjecaju” u biljeSkama o rac¢unovodstvenim politikama).

Potrazivanja unutar Eurosustava koja proizlaze iz prijenosa deviznih pri¢uva ESB-u, a koja je Hrvatska
narodna banka prenijela u trenutku pridruzivanja Eurosustavu, nominirana su u eurima i iskazuju se
pod “Potrazivanja koja odgovaraju prijenosu deviznih pricuva”.

Druga salda unutar Eurosustava nominirana u eurima (npr. privremena raspodjela dobiti ESB-a
nacionalnim sredi$njim bankama, ako postoji, korespondentni rac¢uni i stanje zbog razlike izmedu
monetarnog prihoda koji se udruzuje i preraspodjeljuje) prikazuju se kao jedna neto pozicija imovine
ili obveza pod “Ostala potrazZivanja unutar Eurosustava (neto)” ili “Ostale obveze unutar Eurosustava
(neto)”.

Priznavanje prihoda
Na priznavanje prihoda primjenjuju se sljedeéa pravila:
realizirani dobici i realizirani gubici iskazuju se u racunu dobiti i gubitka

nerealizirani dobici ne priznaju se kao prihod, veé se evidentiraju izravno na ra¢unu revalorizacije

na kraju godine nerealizirani gubici iskazuju se u ra¢unu dobiti i gubitka, ako premasuju prethodne
revalorizacijske prihode, evidentirane na odgovarajuéem racunu revalorizacije

nerealizirani gubici, iskazani u racunu dobiti i gubitka, ne ponistavaju se u sljede¢im godinama na
teret novih nerealiziranih dobitaka

nerealizirani gubici po bilo kojem vrijednosnom papiru, valuti ili udjelu u zlatu ne smiju se netirati s
nerealiziranim dobicima u drugim vrijednosnim papirima, valutama ili zlatu

gubici zbog umanjenja iskazuju se na kraju godine u racunu dobiti i gubitka i ne smiju se ponistavati
u sljedeé¢im godinama, osim ako se umanjenje smanji, a to se smanjenje moze povezati s konkretnim
dogadajem koji je nastupio nakon §to je to umanjenje bilo prvi put evidentirano.

Premije ili diskonti koji proizlaze iz izdanih i kupljenih vrijednosnih papira, izracunavaju se i
prikazuju kao dio kamatnog prihoda i amortiziraju se tijekom preostaloga ugovornog razdoblja do
dospijeca vrijednosnih papira, prema metodi interne stope prinosa (efektivna kamatna stopa).

Obracuni nominirani u stranoj valuti prerac¢unavaju se po te¢aju na datum evidentiranja i utjecu na
valutnu poziciju.

Kapital znaéi ukupni iznos ESB-ovih pricuva, ra¢una revalorizacije i rezervacija ekvivalentnih pri€uvama, umanjen za bilo koji gubitak
prenesen iz prethodnih razdoblja. U slucaju prilagodba klju¢a kapitala tijekom financijske godine vrijednost kapitala takoder ukljucuje
akumuliranu neto dobit ili neto gubitak ESB-a do datuma prilagodbe.



1.2.15.

1.2.16.

1.2.17.

FINANCIJSKI 1ZVJESTAJI ZA GODINU KOJA JE ZAVRSILA 31. PROSINCA 2025.

Valutni odljevi koji ukljuc¢uju promjenu u udjelu u odredenoj valuti mogu dovesti do realizirane
pozitivne ili negativne tecajne razlike.

Trosak transakcije

Metoda prosjecnog troS§ka primjenjuje se na dnevnoj osnovi za zlato, instrumente i vrijednosne papire
u stranoj valuti, za izracun troskova stjecanja prodanih stavki, uzimajuéi u obzir utjecaj kretanja
tecaja i/ili cijena.

Prosjecni trosak imovine ili obveza smanjuje se ili poveéava za nerealizirane gubitke iskazane u
rac¢unu dobiti i gubitka na kraju godine.

Za potrebe izrac¢una prosjec¢nog troska nabave vrijednosnog papira sve kupnje tijekom dana dodaju
se prema njihovoj kupovnoj cijeni drzanju iz prethodnog dana kako bi se dobio novi ponderirani
prosjecni trosak prije primjene iznosa prodaje za isti dan.

Kad postoji duga pozicija, neto priljevi valuta i zlata tijekom dana dodaju se stanju udjela prethodnog
dana, po prosje¢nom tecaju ili cijeni zlata priljeva tijekom dana za svaku pojedinac¢nu valutu i zlato,
kako bi se dobio novi ponderirani prosjecni tros$ak. U slucaju neto odljeva izra¢un realiziranog dobitka
ili gubitka zasniva se na prosje¢nom trosku udjela u pojedinoj valuti ili udjela u zlatu za prethodni
dan, tako da prosjecni troSak ostane isti. Razlike u prosje¢nom tecaju / cijeni zlata izmedu priljeva
iodljeva izvrSenih tijekom dana takoder dovode do realiziranih dobitaka ili gubitaka. Kada postoji
situacija obveze s obzirom na poziciju u stranoj valuti ili zlatu, na navedeni pristup primjenjuje se
obratni postupak.

Revalorizacijski racuni

Hrvatska narodna banka formira revalorizacijske racune radi ponovnog vrednovanja imovine i
obveza. Revalorizacijski rac¢uni formiraju se iz nerealiziranih dobitaka od ponovnog vrednovanja
imovine i obveza. Osim navedenih revalorizacijskih ra¢una Hrvatska narodna banka formirala je i
predulazne revalorizacijske racune iz nerealiziranih dobitaka nastalih prije datuma ili na datum
ulaska Hrvatske narodne banke u Eurosustav (biljeSka br. 3 pod 14. Racuni revalorizacije).

Rezervacije

Rezervacije su iznosi koji se izdvajaju prije utvrdivanja dobiti ili gubitka, za osiguranje od poznate ili
oCekivane obveze ili rizika, ¢iji se troSak ne moze tocno odrediti.

Rezervacije za rizike

Hrvatska narodna banka moZe formirati rezervacije za financijske rizike u skladu s odlukom koju
donosi Savjet Hrvatske narodne banke.

Visina rezervacija za financijske rizike i daljnja potreba za njima preispituje se jednom godisnje na
temelju procjene Hrvatske narodne banke o vlastitoj izloZenosti navedenim rizicima (biljeska br.

3, pod 13. Rezervacije i br. 7 Upravljanje rizicima). Odluku o povecanju ili smanjenju rezervacija za
financijske rizike donosi Savjet Hrvatske narodne banke. Prihodi i/ili rashodi od rezervacija za rizike
evidentiraju se na izvjestajni datum u skladu s Odlukom Savjeta Hrvatske narodne banke.

Ostale rezervacije

Hrvatska narodna banka priznaje rezervaciju ako ima sadas$nju pravnu ili izvedenu obvezu koja je
nastala na osnovi pros$lih dogadaja, ako postoji vjerojatnost da ¢e za podmirenje obveze biti potreban
odljev resursa s gospodarskim koristima te ako je moguce pouzdano procijeniti iznos obveze. Ako sva
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tri navedena uvjeta nisu ispunjena, rezervacija se ne priznaje. Ostale rezervacije ukljucuju i rezervacije
zbog umanjenja vrijednosti operacija monetarne politike.

Rezervacije se pregledavaju na kraju svakoga izvjeStajnog razdoblja i uskladuju kako bi odrazavale
najbolju tekucéu procjenu. Ako vise nije vjerojatno da ¢e podmirenje obveze zahtijevati odljev resursa
s gospodarskim koristima, rezervacija se ponisStava. Prihodi ili rashodi nastali na osnovi rezervacija
priznaju se u Rac¢unu dobiti i gubitka na kraju obracunskog razdoblja na koje se odnose.

Racunovodstvena pravila za izvanbilanéne financijske instrumente

Terminske transakcije u stranoj valuti, terminske strane valutnih ugovora o razmjenii drugi
valutni instrumenti koji ukljuc¢uju razmjenu jedne valute za drugu na odredeni datum u buduénosti
ukljucuju se u neto valutne pozicije za izracun prosjecnog troska i pozitivnih i negativnih tecajnih
razlika.

Dobici i gubici koji proizlaze iz izvanbilanénih instrumenata priznaju se i tretiraju na slican nacin
kao ikod bilan¢nih instrumenata.

Terminske transakcije u stranoj valuti

Terminske kupnje i prodaje priznaju se u ra¢unima izvanbilanéne evidencije od datuma trgovanja do
datuma namire po promptnom tecaju terminske transakcije. Realizirani dobici i gubici od prodajnih
transakcija izracunavaju se primjenom prosjecnog troska valutne pozicije na datum trgovanija, u
skladu s postupkom dnevnog netiranja za kupnje i prodaje.

Razlika izmedu promptnoga i terminskog tecaja tretira se kao obveza ili potraZivanje na temelju
kamata na obra¢unskom nacelu (nacelo nastanka dogadaja). Na datum namire izvanbilancna se
knjiZenja ponistavaju. Na valutnu poziciju utjecu terminske transakcije od datuma trgovanja po
promptnom tecaju.

Terminske pozicije vrednuju se povezano s promptnom pozicijom iste valute, s prebijanjem svih
razlika koje mogu nastati unutar jedne valutne pozicije. Saldo neto gubitka evidentira se tere¢enjem
rac¢una dobiti i gubitka kada premasuje prethodne revalorizacijske prihode evidentirane na ra¢unu
revalorizacije. Saldo neto dobiti knjiZi se u korist racuna revalorizacije.

Valutni ugovori o razmjeni

Terminske i promptne kupnje i prodaje priznaju se u bilan¢nim rac¢unima na odgovarajuéi datum
namire.

Terminske i promptne kupnje i prodaje priznaju se u racunima izvanbilancne evidencije od datuma
trgovanja do datuma namire po promptnom tecaju transakcija.

Prodajne transakcije priznaju se po promptnom tecaju transakcije. Stoga ne dolazi do dobitka ili
gubitka.

Razlika izmedu promptnoga i terminskog tecaja tretira se kao obveza ili potraZivanje na temelju
kamata na obracunskom nacelu (nacelo nastanka dogadaja) i za kupnje i za prodaje. Na datum namire
izvanbilan¢na se knjizenja ponistavaju. Pozicija u stranoj valuti mijenja se samo zbog obracunatih
transakcija nominiranih u stranoj valuti.

Terminska pozicija vrednuje se u vezi s povezanom promptnom pozicijom.
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Oporezivanje

U skladu sa zakonskim odredbama Hrvatska narodna banka nije obveznik poreza na dobit.

Materijalna i nematerijalna dugotrajna imovina

Materijalna i nematerijalna dugotrajna imovina priznaje se u bilanci prema trosku nabave
umanjenom za akumuliranu amortizaciju i akumulirane gubitke od umanjenja. Iznimku ¢ine
zemljista i zgrade koji se iskazuju u revaloriziranom iznosu, $to je njihova fer vrijednost na datum
revalorizacije umanjena za naknadno akumuliranu amortizaciju za zgrade i naknadno akumulirane
gubitke od umanjenja. Pri obra¢unu amortizacije primjenjuje se linearna metoda. Fer vrijednost
zemljiSta i zgrada zasnovana je na procjenama neovisnih struc¢njaka, a pri vrednovanju upotrijebljeni
su odredeni znacajni ulazni podaci koji nisu trzisno provjerljivi.

Revalorizacijski dobitak od zemljista i zgrada iskazuje se kao posebna stavka unutar pozicije Ra¢uni
revalorizacije. Gubici iz revalorizacije terete revalorizacijske pric¢uve do visine prije priznatih
revalorizacijskih vis§kova, a gubici iznad prije priznatih vi§kova terete ra¢un dobiti i gubitka
izvjestajnog razdoblja.

Revalorizacijska se pricuva prenosi pri uporabi odnosne imovine. U tom je slucaju iznos prenesene
pricuve razlika izmedu amortizacije zasnovane na revaloriziranoj knjigovodstvenoj vrijednosti
imovine i amortizacije zasnovane na izvornom trosku nabave imovine. Revalorizacijska pricuva u vezi
sa zemljiStem i zgradama prenosi se u opée pricuve kad se imovina prestane priznavati. To ukljucuje
prijenos cijele pri¢uve kad se imovina povuce iz uporabe ili otudi. Prijenosi iz revalorizacijske pri¢uve
u opce pric¢uve ne provode se preko ra¢una dobiti i gubitaka.

Korisni vijek uporabe materijalne i nematerijalne dugotrajne imovine prikazan je u sljedecoj tablici:

. o . Korisni vijek uporabe za 2025. Korisni vijek uporabe za 2024.
Naziv amortizacijske skupine R R R s
(broj godina uporabe) (broj godina uporabe)
Nekretnine 20 -50 20 - 50
Racunalairacunalna infrastruktura 5-8 5-8
NamjeStaj i oprema 2-20 2-20
Motorna vozila 4 4
Programska oprema i licencije do 10 do 10

Najmovi

Na datum pocetka najma Hrvatska narodna banka priznaje imovinu s pravom uporabe i obveze po
najmu.

Imovina s pravom uporabe pocetno se mjeri po trosku, a obveza po najmu mjeri se po sadasnjoj
vrijednosti pla¢anja najma koja nisu pla¢ena do tog datuma. Sadasnja vrijednost obveze na osnovi
najma izrac¢unava se s pomocéu ESB-ove stope MRO (engl. main refinancing operations). Nakon datuma
pocetka najma imovina s pravom uporabe mjeri se primjenom modela troska.

Hrvatska narodna banka ne priznaje imovinu s pravom uporabe kod kratkoro¢nih najmova i najmova
s odnosnom imovinom niske vrijednosti. Pla¢anja najmova povezana s kratkoro¢nim najmovima
inajmovima s odnosnom imovinom niske vrijednosti priznaju se kao trosak na linearnoj osnovi
tijekom razdoblja najma.
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1.3.

Komponente ugovora o najmu koje se ne odnose na najam ne odvajaju se od komponenata koje se
odnose na najam, ve¢ se svaka komponenta koja se odnosi na najam i sve povezane komponente koje se
ne odnose na najam obracunavaju kao jedinstvena komponenta najma.

Imovina s pravom uporabe amortizira se primjenom linearne metode, od datuma pocetka najma do
kraja njezina korisnog vijeka uporabe ili do kraja razdoblja najma, ovisno o tome koji je datum skoriji.

Umanjenje vrijednosti nefinancijske imovine

Neto knjigovodstvena vrijednost nefinancijske imovine preispituje se na kraju svakoga izvjestajnog
razdoblja kako bi se utvrdilo postoje li pokazatelji moguceg umanjenja vrijednosti. Ako takvi
pokazatelji postoje, procjenjuje se nadoknadivi iznos imovine. Za imovinu s neodredenim korisnim
vijekom upotrebe te nematerijalnu imovinu koja jos nije u upotrebi nadoknadivi iznos procjenjuje se
na svaki datum izvjestavanja.

Gubitak od umanjenja vrijednosti priznaje se kada je neto knjigovodstvena vrijednost imovine ili
jedinice koja stvara novac veca od njezina nadoknadivog iznosa. Jedinica koja stvara novac najmanja
je odrediva skupina imovine koja stvara priljeve novca koji su uglavnom neovisni o priljevu novca od
druge imovine ili drugih skupina imovine. Jedinica koja stvara novac za Hrvatsku narodnu banku
cijela je Hrvatska narodna banka.

Gubitak od umanjenja vrijednosti priznaje se u dobit ili gubitak.

Nadoknadiva vrijednost imovine ili jedinice koja stvara novac njezina je fer vrijednost umanjena

za troSkove otudenja ili njezina vrijednost pri uporabi, ovisno o tome §to je viSe. Vrijednost pri
uporabi sadasnja je vrijednost buduéih novéanih tokova za koju se ocekuje da ¢e proizaci iz imovine
ili jedinice koja stvara novac. Vrijednost pri uporabi procjenjuje se diskontiranjem ocekivanih
bududéih gotovinskih tokova na njihovu sadasnju vrijednost s pomocu diskontne stope koja odrazava
trenutacnu trZzisSnu procjenu vremenske vrijednosti novca i rizike specifi¢ne za tu imovinu.

Gubitak od umanjenja vrijednosti priznat prethodnih godina procjenjuje se na svaki datum
izvjeStavanja da bi se utvrdilo je li gubitak umanjen ili viSe i ne postoji. Gubitak od umanjenja
vrijednosti ukida se ako je doSlo do promjena u procjenama koje su bile primijenjene za odredivanje
nadoknadivog iznosa. Gubitak od umanjenja vrijednosti ukida se samo do knjigovodstvene vrijednosti
imovine umanjene za akumuliranu amortizaciju, kakva bi bila izra¢unata da nije bio priznat gubitak
od umanjenja vrijednosti.

PRIMJENA PROCJENA | PROSUDBA

Pri pripremi financijskih izvjesStaja za 2025. rukovodstvo se koristilo odredenim prosudbama,
procjenama i pretpostavkama koje utje¢u na primjenu rac¢unovodstvenih politika te na objavljene
iznose imovine, obveza, prihoda i rashoda. Te se procjene zasnivaju na najboljim saznanjima
rukovodstva o aktualnim dogadajima i radnjama, a stvarni se rezultati na kraju mogu razlikovati od
tih procjena. Procjene se primjenjuju pri procjeni korisnog vijeka uporabe materijalne i nematerijalne
dugotrajne imovine, pri procjeni izloZzenosti Hrvatske narodne banke financijskim rizicima u svrhu
formiranja rezervacija za financijske rizike, pri procjeni visine ostalih rezervacija kao i pri procjeni
iznosa novcéanica kuna koje se neée vratiti u Hrvatsku narodnu banku, a koji se priznaje kao prihod u
racunu dobiti i gubitka. Osim toga, pri pripremi financijskih izvje$taja za 2025. procijenjen je i iznos
neobradenih posiljaka kovanica kuna zaprimljenih u Hrvatskoj narodnoj banci do 31. prosinca 2025. ili
predanih postanskom pruzatelju usluga u zakonskom roku za zamjenu kovanica kuna, a zaprimljenih
u Hrvatskoj narodnoj banci nakon 1. sijecnja 2026., koji je evidentiran kao povlacenje kovanica kuna iz
optjecaja na dan 31. prosinca 2025.
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RASPORED DOBITI | POKRIVANJE GUBITAKA

Raspored dobiti i pokrivanje gubitaka Hrvatske narodne banke provodi se u skladu s ¢lankom 57.
Zakona o Hrvatskoj narodnoj banci. Dobit Hrvatske narodne banke iskazana u financijskoj godini
rasporeduje se u opce pric¢uve i u korist drzavnog proracuna u skladu s odlukom Savjeta Hrvatske
narodne banke tako da se 20% dobiti rasporedi u opce pricuve, a 80% dobiti prihod je drzavnog
proracuna. Iznimno, ako visina op¢ih pri¢uva na posljednji dan financijske godine bude niza od
donjeg iznosa op¢ih pricuva utvrdenog u skladu s clankom 55. stavkom 2. Zakona o Hrvatskoj narodnoj
banci, Savjet Hrvatske narodne banke donijet ¢e odluku da se u opée pri¢uve rasporeduje iznos dobiti
potreban za dosezanje donjeg iznosa opéih pri¢uva, dok se preostala dobit rasporeduje tako da se 20%
dobiti rasporedi u opce pric¢uve, a 80% dobiti jest prihod drZavnog proracuna.

Gubitak Hrvatske narodne banke najprije se pokriva iz opéih pric¢uva, a ako je gubitak Hrvatske
narodne banke veéi od iznosa opéih pric¢uva, iznos gubitka koji prelazi visinu opéih pric¢uva pokrit ¢e
se iz dobiti sljedeéih godina. Dobit koju ¢e Hrvatska narodna banka iskazati u sljede¢im godinama
najprije Ce se iskoristiti za pokriée gubitka iz prethodnih godina.

Ako je tijekom duzeg razdoblja ukupni kapital Hrvatske narodne banke umanjen za gubitak iz
prethodnih godina manji od temeljnoga kapitala Hrvatske narodne banke, potrebniiznos do visine
temeljnoga kapitala osigurat e se u drzavnom proracunu u sljede¢em srednjoro¢nom razdoblju.

U smislu ove odredbe ukupni kapital Hrvatske narodne banke ¢ine temeljni kapital, opée pricuve,
revalorizacijski rac¢uni i rezervacije za financijske rizike.
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BiljeSka br. 2 — Stavke imovine

1. ZLATO | POTRA2IVANJA U ZLATU
Promjena
31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
Koli¢ina u uncama zlata 450,25 450,25 - -
Cijena
EUR/unca zlata 3.669,106 2.511,069 1.158,04 46,12
Knjigovodstvena vrijednost u tisuéama eura 1.652 1.131 521 46,12

Vrijednost zlata i potrazivanja u zlatu promijenila se zbog poveanja cijene unce zlata.

2. POTRAZIVANJA OD REZIDENATA IZVAN EUROPODRUCJA NOMINIRANA U STRANO)
VALUTI

2.1 PotrazZivanja od Medunarodnoga monetarnog fonda (MMF)

Promjena
(sviiznosi izrazeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
Sredstva kod MMF-a nominirana u eurima
Clanska kvota 836.201 899.906 (63.705) (7,08)
Mjenice nominirane u eurima (786.596) (897.035) 110.439 12,31
Racun MMF-a 1 (8.256) (2.344) (5.912) (252,22)
Pricuvna pozicija u MMF-u 41.349 527 40.822 7.746,11
Racun MMF-a 2 (248) (32) (216)  (675,00)
Ukupno 41.101 495 40.606 8.203,23
Sredstva kod MMF-a nominirana u posebnim pravima vucenja
Devizni teku¢i racun kod MMF-a 1.206.581 1.298.273 (91.692) (7,06)
Depozitni i investicijski racun PRGT fonda 605 651 (46) (7.07)
Ukupno 1.207.186 1.298.924 (91.738) (7,06)
Ukupno 1.248.287 1.299.419 (51.132) (3,93)

Hrvatska narodna banka fiskalni je agent Republike Hrvatske za Medunarodni monetarni fond i
depozitar Medunarodnoga monetarnog fonda.

Devizni tekuéi racun i depozit te obveze za neto kumulativnu alokaciju kod Medunarodnoga
monetarnog fonda nominirani su u posebnim pravima vucenja (SDR) i mjere se po nominalnoj
vrijednosti.

Clanska kvota, mjenice te ra¢uni Medunarodnoga monetarnog fonda 11i 2 mjere se po nominalnoj
vrijednosti, nominirani su u eurima i vezani uz SDR (revaloriziraju se na izvje$tajni datum
primjenom tecaja SDR-a na taj datum).
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U veljaci 2025. godine RH je stekla status zemlje kreditora u MMF-u i prvi put je ukljucena na listu
zemalja koje sudjeluju u Planu financijskih transakcija (u nastavku teksta: PFT; engl. Financial
Transactions Plan - FTP) MMF-a. PFT je mehanizam putem kojeg odabrane zemlje clanice MMF-a
sudjeluju u financiranju transakcija Fonda u sklopu Opéeg racuna (engl. General Resources Account -
GRA) MMF-a, uklju¢ujuéi financiranje zajmova koje odobrava MMF. U PFT-u sudjeluju one zemlje
¢lanice Fonda ¢iju vanjsku poziciju Odbor izvr$nih direktora Fonda ocijeni dovoljno snaznom za
sudjelovanje u PFT-u.

Na temelju ¢lanka 3. Zakona o prihvacdanju ¢lanstva Republike Hrvatske u Medunarodnom
monetarnom fondu i drugim medunarodnim financijskim organizacijama na temelju sukcesije
(“Narodne novine”, br. 89/1992.) i tocke IV. Odluke o nacinu vodenja poslova i izmirivanju obveza koje
proizlaze iz ¢lanstva Republike Hrvatske u Medunarodnom monetarnom fondu (“Narodne novine”, br.
28/2024.) Hrvatska narodna banka ovlastena je na poziv MMF-a u ime Republike Hrvatske sudjelovati
u provodenju PFT-a na nacine propisane Statutom i drugim pravnim propisima kojima je ureden rad
MMF-a. Zemlje kreditori omogucuju MMF-u koriStenje svoje valute, a zauzvrat im se za isti iznos
povecava pri¢uvna pozicija u MMF-u. Ta je pri¢uvna pozicija likvidno potrazivanje prema MMF-u,
koje se u slucaju potrebe moze povudi te stoga ulazi u sastav medunarodnih pri¢uva zemlje. Hrvatska
narodna banka sudjelovala je u 2025., u okviru FTP-a, u transakcijama pozajmljivanja sredstava
uiznosu od 34.840 tisuca SDR-a (41.379 tisuca eura), §to je dovelo do povecanja pricuvne pozicije u
MMFEF-u.

Na temelju Sporazuma izmedu MMF-a i Hrvatske narodne banke depozit Hrvatske narodne banke
u korist PRG-HIPC fonda u iznosu od 519 tisu¢a SDR-a koji je dospio 30. rujna 2024., poloZen je na
depozitni i investicijski racun (Deposit and Investment Account - DIA) Fonda za smanjenje siromastva i
rast (Poverty and Reduction and Growth Trust - PRGT), kojim upravlja MME.

2.2. Salda kod banaka i ulaganja u vrijednosne papire, inozemni krediti i ostala inozemna imovina

Promjena

(sviiznosi izrazeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
Vrijednosni papiri 2.123.497 1.659.048 464.449 27,99
Salda kod banaka, inozemni krediti i ostala inozemna imovina 205.046 239.796 (34.750) (14,49)
Ukupno 2.328.543 1.898.844 429.699 22,63

2.2.1. Vrijednosni papiri

U tablici u nastavku prikazana su Ulaganja u vrijednosne papire izvan europodrucja nominirana u
stranoj valuti.

s . ) L Promjena
(sviiznosi izrazeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.

Apsolutno %

UtrZivi duznicki vrijednosni papiri osim onih koji se drZe do dospijec¢a 530.441 533.597 (3.156) (0,59)

Utrzivi duznicki vrijednosni papiri koji se drze do dospijeca 1.593.056 1125451 467.605 41,55

Ukupno 2.123.497 1.659.048 464.449 27,99

U 2025. znatno su poveéana ulaganja u vrijednosne papire koji se drze do dospijeca, pri cemu je dio
povecéanja doSao od preusmjeravanja ulaganja iz drugih instrumenata ulaganja.
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Ulaganja u vrijednosne papire po pojedinim valutama

Promjena
(sviiznosiizraZeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
usD 1.591.094 1.529.066 62.028 4,06
JPY 532.403 129.982 402421 309,60
Ukupno 2.123.497 1.659.048 464.449 27,99
2.2.2. Salda kod banaka, inozemni krediti i ostala inozemna imovina
Promjena
(sviiznosiizrazeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
Gotovina i sredstva na teku¢im racunima 1.021 1.537 (516) (33,57)
Depoziti kod drugih banaka 17.021 19.251 (2.230) (11,58)
Obratni repo ugovori 8.340 26.182 (17.842) (68,15)
Sredstva povjerena na upravljanje medunarodnim financijskim 178.664 192.826 (14.162) (7.34)
institucijama
Ukupno 205.046 239.796 (34.750) (14,49)

U 2025. smanjila su se ulaganja u obratne repo ugovore u americkim dolarima u korist drugih

instrumenata ulaganja.

Salda kod banaka, inozemni krediti i ostala inozemna imovina (po valutama)

Promjena
(sviiznosi izrazeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
usD 204.318 238.669 (34.351) (14,39)
Ostale valute 728 1127 (399) (35,40)
Ukupno 205.046 239.796 (34.750) (14,49)
3. POTRAZIVANJA OD REZIDENATA EUROPODRUCJA NOMINIRANA U STRANOJ VALUTI
Promjena
(sviiznosi izrazeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
utrzivi duzni¢ki vrijednosni papiri osim onih koji se drze do dospijeca 73.458 48.436 25.022 51,66
Utrzivi duznicki vrijednosni papiri koji se drze do dospijeca 382.257 329.120 53.137 16,15
Salda kod banaka, krediti i ostala imovina 185.640 198.095 (12.455) (6,29)
Ukupno 641.355 575.651 65.704 11,41

Sva su ulaganja na ovoj stavci u americkim dolarima. U okviru Salda kod banaka, kredita i ostale
imovine najve¢i udio imaju ulaganja u obratne repo ugovore u iznosu od 185.636 tisuca eura (31.

prosinca 2024.: 198.090 tisuca eura).
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4. POTRAZIVANJA OD REZIDENATA IZVAN EUROPODRUCJA NOMINIRANA U EURIMA

41. Saldakod banaka, ulaganja u vrijednosne papire i krediti
Promjena
(sviiznosiizrazeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
Utrzivi duznicki vrijednosni papiri koji se drze do dospijeca 723411 758.749 (35.338) (4,66)
Ukupno 723.411 758.749 (35.338) (4,66)

Vrijednost utrzivih duznickih vrijednosnih papira smanjila se zbog dospijeca pojedinih vrijednosnih
papira u 2025.

5. KREDITI KREDITNIM INSTITUCIJAMA EUROPODRUCJA VEZANI UZ OPERACIJE
MONETARNE POLITIKE, NOMINIRANI U EURIMA

U skladu s ¢lankom 32.4, Statuta ESSB-a i ESB-a gubitke od operacija monetarne politike, kad bi se
materijalizirali, dijele, odlukom Upravnog vijeéa, u cijelosti nacionalne sredi$nje banke Eurosustava,
razmjerno vaze¢im udjelima u klju¢u kapitala ESB-a (biljeSka br. 3, pod 13. Rezervacije). Gubici se mogu
materijalizirati samo ako i druga ugovorna strana propadne i ako povrat sredstava primljenih od
realizacije kolaterala koji je osigurala druga ugovorna strana nije dostatan. Za odredene kolaterale,
koje nacionalne sredis$nje banke mogu prihvatiti prema vlastitoj odluci, Upravno vije¢e ESB-a iskljucilo
je podjelu rizika.

Promjena

(sviiznosi izraZeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
Glavne operacije refinanciranja 30.000 43.000 (13.000) (30,23)
Ukupno 30.000 43.000 (13.000) (30,23)

5.1. Glavne operacije refinanciranja

Glavne operacije refinanciranja izvode se putem povratnih transakcija koje osiguravaju likvidnost s
ucestalo$¢u i rokom dospijeca od obi¢no tjedan dana, na temelju standardnih aukcija. Od listopada
2008. te su se operacije provodile putem aukcija s nepromjenjivom kamatnom stopom. Ove operacije
igraju klju¢nu ulogu u postizanju ciljeva upravljanja kamatnom stopom, upravljanja trZziSnom
likvidno§¢éu i prenoSenja stajali§ta monetarne politike.

5.2. Operacije dugorocnijeg refinanciranja

Cilj je ovih operacija pruziti drugim ugovornim stranama dodatno dugoroc¢nije refinanciranje. Ove su
operacije provedene po nepromjenjivoj kamatnoj stopi s raspodjelom ukupnog iznosa ponude.

5.3. Obratne operacije fine prilagodbe

Obratnim operacijama fine prilagodbe Zeli se regulirati stanje trziSne likvidnosti i usmjeravati
kamatne stope, posebno kako bi se ublazili u¢inci na kamatne stope uzrokovani neocekivanim
trzisnim fluktuacijama. Zbog svoje prirode izvrsavaju se na ad hoc osnovi.

5.4. Obratne strukturne operacije

To su obratne transakcije na otvorenom trzistu na standardnim aukcijama kako bi se Eurosustavu
omoguctilo da prilagodi svoju strukturnu poziciju likvidnosti u odnosu na financijski sektor.
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5.5. Mogucnost posudbe na kraju dana

Druge ugovorne strane mogu se koristiti moguénoséu posudbe na kraju dana od nacionalnih
sredi$njih banaka radi postizanja prekonoéne likvidnosti po prethodno odredenoj kamatnoj stopi uz
prihvatljivu imovinu kao kolateral.

5.6. Krediti vezani uz poziv na uplatu marze

Ova se stavka odnosi na gotovinu ispladenu drugim ugovornim stranama u onim slucajevima kada
trziSna vrijednost kolaterala premasuje utvrdenu tocku aktivacije koja implicira visak kolaterala u
odnosu na nepodmirene operacije monetarne politike.

6. OSTALA POTRAZIVANJA OD KREDITNIH INSTITUCIJA EUROPODRUCJA, NOMINIRANA U

EURIMA

Promjena

(sviiznosiizrazeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
Tekudi racuni i depoziti 3 6 (3) (50,00)
Obratni repo ugovori 477.327 50.000 427327 854,65
Monetarne operacije prije ulaska u Eurosustav - 366.315 (366.315)  (100,00)
Depoziti vezani uz poziv za uplatu marze (po repo ugovorima) 64 8.828 (8.764) (99,28)
Ukupno 477.394 425.149 52.245 12,29

Svikrediti uz financijsko osiguranje vezani uz monetarnu politiku prije ulaska u Eurosustav dospjeli

suu 2025.
7. VRIJEDNOSNI PAPIRI REZIDENATA EUROPODRUCJA NOMINIRANI U EURIMA
7.1 Vrijednosni papiri koji se drze za potrebe monetarne politike

Hrvatska narodna banka nema vrijednosnih papira koji se iskazuju pod stavkom imovine 7.1. u bilanci
stanja nacionalne sredisnje banke.

Tablica u nastavku sadrzava pregled programa u okviru kojih je Eurosustav kupovao imovinu.

Pocetak Zavrsetak® Odluka Prihvatljivi vrijednosni papiri'°

Program za trzista vrijednosnih papira (SMP - Securities Markets Programme)
SMP svibanj 2010.  rujan 2012. ESB/2010/5 Javni i privatni duznicki vrijednosni papiri izdani u europodrucjutt
Program kupnje imovine (APP — Asset purchase programme)

CBPP3  listopad 2014. lipanj 2023. ESB/2020/8, Pokrivene obveznice rezidenata europodrucja
sa svim izmjenama

ABSPP  studeni 2014. lipanj 2023. ESB/2014/45, Nadredene i garantirane mezaninske transe vrijednosnih papira
sa svim izmjenama osiguranih imovinom rezidenata eruopodrucja

PSPP ozujak 2015.  lipanj 2023. ESB/2020/9 Obveznice koje su izdale sredisnje, regionalne ili lokalne vlasti
europodrucja ili priznate agencije, kao i medunarodne organizacije
i multilateralne razvojne banke koje se nalaze u europodrudju

CSPP lipanj 2016. lipanj 2023. ESB/2016/16, Obveznice i komercijalni zapisi koje su izdale nebankovne
sa svimizmjenama korporacije osnovane u europodrucju
Privremeni hitni program kupnje zbog pandemije (PEPP — Pandemic emergency purchase programme)

PEPP ozujak 2020.  prosinac 2024. ESB/2020/17, Sve kategorije imovine prihvatljive pod APP
sa svim izmjenama
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Portfelji programa kupnje imovine (APP)? i PEPP® nastavili su se smanjivati u 2025. odmjerenim i
predvidljivim tempom jer Eurosustav nije viSe reinvestirao isplate glavnica vrijednosnih papira koji su
dospijevali.

Vrijednosni papiri kupljeni u okviru ovih programa vrednuju se po amortiziranom trosku koji
podlijeZe umanjenju.

Upravno vijece redovito procjenjuje financijske rizike povezane s vrijednosnim papirima koji se drze
u okviru ovih programa. U tom kontekstu, testovi umanjenja vrijednosti provode se na godi$njoj
razini, primjenom podataka na kraju godine, a odobrava ih Upravno vijece. U ovim se testovima
pokazatelji umanjenja procjenjuju zasebno za svaki program. Kada se uoce pokazatelji umanjenja,
provodi se daljnja analiza kako bi se potvrdilo da umanjenje nije utjecalo na novcane tokove odnosnih
vrijednosnih papira.

U skladu s odlukom Upravnog vijeca donesenom na temelju ¢lanka 32. stavka 4, Statuta ESSB-a i ESB-a
gubitke od drZanja vrijednosnih papira, ako se ostvare, u cijelosti dijele nacionalne srediSnje banke
Eurosustava, razmjerno vazecem kapitalnom kljucu ESB-a, osim za drZavne papire iz programa PSPP i
PEPP.

Na temelju rezultata ovogodis$njih testova umanjenja vrijednosti nisu evidentirani gubici od
umanjenja vrijednosti za vrijednosne papire u portfeljima monetarne politike za 2025.

7.2.  Ostali vrijednosni papiri

) ) Promjena
(sviiznosiizrazeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
Duznicki vrijednosni papiri koji se drze do dospije¢a 8.935.283 9.465.881 (530.598) (5,61)
Vrijednosni papiri za potrebe monetarne politike prije ulaska u 1.519.344 1.862.943 (343.599) (18,44)
Eurosustav
Ukupno 10.454.627 11.328.824 (874.197) (7,72)

Na ovoj poziciji iskazuju se i vrijednosni papiri kupljeni za potrebe monetarne politike prije ulaska

u Eurosustay, i to obveznice Republike Hrvatske koje je Hrvatska narodna banka kupila s ciljem
odrzavanja likvidnosti i stabilnosti financijskog sustava zbog pandemije bolesti COVID-19. Ovi
vrijednosni papiri drze se do dospijeca i vrednuju po amortiziranom trosku koji podlijeZe umanjenju
vrijednosti.

Hrvatska narodna banka u 2025. prodala je 56.000 tisuéa eura (nominalna vrijednost) vrijednosnih
papira iz portfelja koji se drzi do dospijeca zbog uskladivanja povezanih s ogranicenim okvirom.

9 Za SMP “zavr3etak” se odnosi na datum zavrSetka programa, a za APP i PEPP na konac¢ni datum kupnja.

10 Dodatni kriteriji prihvatljivosti za pojedine programe mogu se pronaci u relevantnim odlukama Upravnog vijeca.

11 U okviru SMP-a kupljeni su samo duznicki vrijednosni papiri javnog sektora koje je izdalo pet drZzava europodrudja.

12 Dodatne pojedinosti o APP-u mogu se pronaci na mreznoj stranici ESB-a.

13 Dodatne pojedinosti o privremenom hitnom programu kupnje zbog pandemije mogu se pronaci na mreznoj stranici ESB-a.
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9. POTRAZIVANJA UNUTAR EUROSUSTAVA

B - ) ) Promjena
(sviiznosi izrazeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
Sudjelujuci udio u ESB-u 417.637 417.637 - -
Potrazivanja koja odgovaraju prijenosu deviznih pricuva 313.957 313.957 - -
PotraZzivanja povezana sa sustavom TARGET - 4.730.043 (4.730.043) (100,00)
Neto potrazivanja koja se odnose na raspodjelu euronovcanica 20.248.732 17.024.132 3.224.600 18,94
unutar Eurosustava
Ukupno 20.980.326 22.485.769 (1.505.443) (6,70)

9.1.  Sudjelujuci udio u ESB-u

Za Hrvatsku narodnu banku ova stavka bilance ukljucuje uplaéeni udio u upisanom kapitalu ESB-a u
iznosu od 68.511 tisu¢a eura (31.12.2024: 68.511 tisuéa eura) i doprinose u skladu s ¢lankom 48.2 Statuta
ESSB-a u iznosu od 349.126 tisuca eura (31.12.2024.: 349.126 tisuca eura).

U skladu s ¢lankom 28. Statuta ESSB-a i ESB-a nacionalne sredi$nje banke ESSB-a jedini su upisnici
kapitala ESB-a. Prema ¢lanku 29. Statuta ESSB-a i ESB-a ponderi dodijeljeni nacionalnim sredi$njim
bankama u kljucu za upis kapitala ESB-a odreduju se prema udjelima odgovarajuéih drZzava ¢lanicau
ukupnom stanovnistvu i bruto domacem proizvodu EU-a, u jednakoj mjeri. Ti se ponderi prilagodavaju
svakih pet godina i kad god dode do promjene broja nacionalnih sredi$njih banaka drzava clanica

EU-a koje doprinose kapitalu ESB-a.

Kljuc za upis kapitala primjenjuje se na upisani kapital ESB-a, koji iznosi 10.825.007 tisuca eura, kako bi
se odredio udio upisanoga kapitala za svaku nacionalnu sredi$nju banku.

Nacionalne sredi$nje banke europodrucja u potpunosti su uplatile svoj udio upisanoga kapitala, dok
su nacionalne sredi$nje banke izvan europodrucja uplatile 3,75% svoga upisanog kapitala kao doprinos

operativnim troskovima ESB-a.

Sljedeca tablica prikazuje kljuc za upis kapitala, upisani kapital i upla¢eni kapital ESB-a:
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Klju€ za upis

Od 1. 1. 2024.
Upisani kapital u

Uplaceni kapital

kapitala % tisuéamaeura utisuéamaeura
Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale de Belgique 3,0005 324.804 324.804
Deutsche Bundesbank 21,7749 2.357.134 2.357.134
Eesti Pank 0,2437 26.381 26.381
Central Bank of Ireland 1,7811 192.804 192.804
Bank of Greece 1,8474 199.981 199.981
Banco de Espana 9,6690 1.046.670 1.046.670
Banque de France 16,3575 1.770.701 1.770.701
Hrvatska narodna banka 0,6329 68.511 68.511
Banca d'ltalia 13,0993 1.418.000 1.418.000
Central Bank of Cyprus 0,1802 19.507 19.507
Latvijas Banka 0,3169 34.304 34.304
Lietuvos bankas 04826 52.241 52.241
Banque centrale du Luxembourg 0,2976 32.215 32.215
Central Bank of Malta 0,1053 11.399 11.399
De Nederlandsche Bank 4,8306 522913 522913
Oesterreichische Nationalbank 2,4175 261.695 261.695
Banco de Portugal 19014 205.827 205.827
Banka Slovenije 0,4041 43744 43744
Narodna banka Slovenska 0,9403 101.788 101.788
Suomen Pankki — Finlands Bank 1,4853 160.784 160.784
Ukupno NSB-ovi europodrucja 81,7681 8.851.403 8.851.403
Bbarapcka HapoaHa 6aHka (Bulgarian National Bank) 0,9783 105.901 3971
Ceska narodni banka 1,9623 212.419 7.966
Danmarks Nationalbank 17797 192.653 7.224
Magyar Nemzeti Bank 1,5819 171.241 6.422
Narodowy Bank Polski 6,0968 659.979 24.749
Banca Nationala a Romaniei 2,8888 312.713 11.727
Sveriges Riksbank 2,9441 318.699 11.951
Ukupno NSB-ovi izvan europodrudja 18,2319 1.973.604 74.010
SVEUKUPNO 100,00 10.825.007 8.925.413

9.2. Potrazivanja koja odgovaraju prijenosu deviznih pri¢uva

Iznos od 313.957 tisuéa eura ¢ini potrazivanje Hrvatske narodne banke proizaslo iz prijenosa deviznih
pricuva ESB-u, kada se Hrvatska narodna banka pridruzila Eurosustavu. U skladu s ¢lankom 30.
stavkom 2. Statuta ESSB-a i ESB-a ti su doprinosi fiksni razmjerno udjelu nacionalnih sredisnjih

banaka u upisanom kapitalu ESB-a.

Od 1. sijecnja 2025. naknada za ova potrazivanja izra¢unava se svakodnevno po posljednjoj dostupnoj
kamatnoj stopi na prekonoéne depozite (DFR)™ koju nudi Eurosustav, prilagodenoj kako bi odrazavala

14 ViSe o kamatnim stopama ESB-a vidjeti ovdje.
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nulti povrat na zlatnu komponentu. Do tog datuma takva se naknada izra¢unavala dnevno prema
posljednjoj dostupnoj (grani¢noj) kamatnoj stopi koju primjenjuje Eurosustav u svojim aukcijama
za glavne operacije refinanciranja (MRO), isto prilagodenoj da odrazava nulti povrat na zlatnu
komponentu.

9.3. Potrazivanja povezana sa sustavom TARGET
Hrvatska narodna banka je imala potrazivanje prema ESB-u na kraju 2024., ali obvezu na kraju 2025.
(biljeSka br. 3, pod 10.2. Obveze povezane sa sustavom TARGET).
9.4. Neto potrazivanja koja se odnose na raspodjelu euronovcanica unutar Eurosustava
Ova se stavka sastoji od potrazivanja Hrvatske narodne banke prema Eurosustavu u vezi s raspodjelom
euronovéanica unutar Eurosustava (vidjeti “Novcanice u optjecaju” i “Salda unutar ESSB-a / salda
unutar Eurosustava” u biljeSkama o racunovodstvenim politikama). Poveéanje u usporedbi sa stanjem
na dan 31. prosinca 2024. nastalo je zbog smanjenja iznosa novcanica eura koje je Hrvatska narodna
banka pustila u optjecaj u 2025. i pove¢anja novcanica u optjecaju na razini Eurosustava (biljeska br. 3,
pod 1. NovCanice u optjecaju).
0Od 1. sijecnja 2025. remuneracija ovih potrazivanja izracunava se svakodnevno po posljednjoj
dostupnoj kamatnoj stopi na prekonoéne depozite (DFR) koju nudi Eurosustav. Do tog datuma
ove remuneracije izrac¢unavale su se prema posljednjoj dostupnoj (grani¢noj) kamatnoj stopi koju
primjenjuje Eurosustav u svojim aukcijama za glavne operacije refinanciranja.
11. OSTALA IMOVINA
Promjena
(sviiznosiizrazeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
Materijalna i nematerijalna dugotrajna imovina 117931 113.237 4.694 415
Ostala financijska imovina 495.805 20.166 475.639 2.358,62
Revalorizacijske razlike za izvanbilan¢ne instrumente 19.949 9.642 10.307 106,90
Obracunati prihodi i unaprijed placeni troskovi 153.205 216.945 (63.740) (29,38)
Razno 5.341 4.670 671 14,37
Ukupno 792.231 364.660 427.571 117,25
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1.3. Ostala financijska imovina
Promjena
(svi iznosi izraZeni su u tisuéama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
Dionice BIS-a 5.563 5.563 - -
Dionice SWIFT-a 189 189 - -
Ulaganje u Hrvatsku kovnicu novca 17.608 14414 3.194 22,16
Obracunski racun HNB-a u EuroNKSInst-u 472.445 - 472.445 -
Ukupno 495.805 20.166 475.639 2.358,62

U skladu sa Statutom BIS-a uplaceno je 25% vrijednosti upisanih dionica, a ostatak od 75% ¢ini “kapital
na poziv”, tj. uplac¢uje se po pozivu BIS-a. U 2025. Hrvatska narodna banka dobila je dividendu u iznosu
0d 1.083 tisude eura (2024.: 1.107 tisuéa eura).

Hrvatska narodna banka posjeduje 29 dionica SWIFT-a.

Hrvatska kovnica novca d.o.o. domace je trgovacko drustvo ¢ija je osnovna djelatnost proizvodnja
novca i medalja od zlata i drugih plemenitih metala, proizvodnja kovanoga i prigodnoga optjecajnog
novca, proizvodnja nakita i srodnih proizvoda te trgovina zlatom i drugim plemenitim metalima,
jubilarnim kovanim novcem i medaljama od zlata i drugih plemenitih metala. Vlasnicki udio
Hrvatske narodne banke u kapitalu Hrvatske kovnice novca iznosi 100%, a nacelo vrednovanja jest
neto vrijednost imovine. Obra¢uni po neto vrijednosti ove imovine izra¢unavaju se i evidentiraju
naracunima jednom godisnje, i to na kraju poslovne godine prema tada dostupnim podacima.
Konsolidirani financijski izvjeStaji ne sastavljaju se jer ulaganje u Hrvatsku kovnicu novca nije
kvantitativno ni kvalitativno znacajno.

(sviiznosiizrazenisu u tisu¢ama eura)

Neto vrijednost imovine 1. 1. 2025. 14.414
Revalorizacija u 2025. 3.194
Neto vrijednost imovine 31.12. 2025. 17.608

EuroNKSInst platni je sustav za izvrSavanje platnih transakcija u eurima, izmedu platitelja i
primatelja pla¢anja, u gotovo realnom vremenu (SEPA instant kreditni transfer). Vlasnik i upravitelj
platnog sustava EuroNKSInst jest Financijska agencija (FINA). Instant platne transakcije u

eurima izvrsavaju se do iznosa raspolozivih novéanih sredstava na obracunskom ra¢unu banke u
EuroNKSInst-u.

1.4. Revalorizacijske razlike za izvanbilanéne instrumente
Na ovoj poziciji iskazuju se neto rezultati viednovanja izvanbilanc¢nih instrumenata u stranim
valutama od datuma trgovanja do datuma namire. U tablici koja slijedi iskazane su revalorizacijske
razlike izvedenih instrumenata po instrumentima i valutama, a koje su priznate u bilanci.
Promjena
(sviiznosi izrazeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
Valutni ugovori o razmjeni (FX SWAP) u USD - 9.642 (9.642) (100,00)
Valutni ugovori o razmjeni (FX SWAP) u JPY 19.949 - 19.949 -
Ukupno 19.949 9.642 10.307 106,90
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1.5. Obracunati prihodii unaprijed placeni troskovi
Promjena
(sviiznosi izrazeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
Depoziti kod drugih banaka 60 79 (19) (24,05)
Devizni vrijednosni papiri osim onih koji se drze do dospijeca 4.499 3.699 800 21,63
Devizni vrijednosni papiri koji se drze do dospije¢a 15914 13.056 2.858 21,89
Vrijednosni papiri u eurima koji se drze do dospijec¢a 28.533 30.166 (1.633) (5,41)
Vrijednosni papiri koji su se drZali za potrebe monetarne politike prije 9.312 14971 (5.659) (37.80)
ulaska u Eurosustav
Krediti kreditnim institucijama iz RH vezani uz operacije monetarne 14 4 10 250,00
politike
Krediti kreditnim institucijama iz RH vezani uz operacije monetarne - 4.342 (4.342) (100,00)
politike prije ulaska u Eurosustav
Devizni obratni repo ugovori 385 359 26 7,24
Obratni repo ugovori u eurima 460 204 256 125,49
Valutni ugovori o razmjeni (FX SWAP) 3.301 3.967 (666) (16,79)
Remuneracija za potraZivanja unutar Eurosustava 87.664 141.915 (54.251) (38,23)
Unaprijed placeni troskovi 2.414 4.180 (1.766) (42,25)
Ostalo 649 3 646 21.533,33
Ukupno 153.205 216.945 (63.740) (29,38)
Na podstavci A 11.5. iskazuju se obra¢unate kamate po raznim osnovama, a najveci dio ove stavke
odnosi se na obracunate remuneracije za potrazivanja unutar Eurosustava, i to s osnove usklade
euronovcéanica unutar Eurosustava iznos od 81.552 tisuce eura (31. prosinca 2024.: 102.627 tisuca eura),
za prenesene devizne pricuve u ESB iznos od 6.112 tisuéa eura (31. prosinca 2024.: 11.210 tisuca eura),au
2024.1iza TARGET iznos od 28.078 tisuca eura.
11.6. Razno
(sviiznosiizrazenisu u tisucama eura) 31.12.2025. 31.12.2024. Promjena
Apsolutno %
Numizmatika 1.341 1.301 40 3,07
Potrazivanja 1.169 1.307 (138) (10,56)
Dani predujmovi 35 231 (196) (84,85)
Ostala materijalna imovina 2.480 1.495 985 65,89
Ostalo 316 336 (20) (5,95)
Ukupno 5.341 4.670 671 14,37
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Biljeska br. 3 — Stavke pasive

1. NOVCANICE U OPTJECAJU

Pod stavkom novcanice u optjecaju iskazuje se udio Hrvatske narodne banke u ukupnom iznosu
novcanica eura u optjecaju (vidi biljeSku Novcanice u optjecaju u biljeSkama o ra¢unovodstvenim

politikama).
Promjena

(sviiznosi izraZeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.

Apsolutno %
Novcanice eura koje Hrvatska narodna banka stavlja u optjecaj (8.717.643) (5.715.123)  (3.002.520) (52,54)
Obveza koja proizlazi iz ESB-ova udjela u novcanicama eura u (1.002.839) (983.526) (19.313) (1,96)
optjecaju
Potrazivanje prema ponderu Hrvatske narodne banke u kapitalnom 21.251.571 18.007.658 3.243913 18,01
kljucu ESB-a
Ukupno nov¢anice eura u optjecaju 11.531.089 11.309.009 222.080 1,96

Tijekom 2025. ukupna vrijednost novcanica u optjecaju unutar Eurosustava povecéala se za 1,96%.
Prema kljucu raspodjele Hrvatska narodna banka imala je u optjecaju novéanica eura u vrijednosti od
11.531.089 tisucéa eura na kraju godine, u usporedbi s 11.309.009 tisuéa eura na kraju 2024. Vrijednost
novcanica eura koje je stvarno izdala Hrvatska narodna banka smanjila se tijekom 2025., a buduéi da
je to bilo manje od dodijeljenog iznosa, razlika od 20.248.732 tisule eura (u usporedbi s 17,024,132 tisuce
eura na dan 31. prosinca 2024.) prikazana je pod podstavkom imovine 9.4, “Neto potrazivanja koja se
odnose na raspodjelu euronov¢anica unutar Eurosustava”,

IRARRARARARANY

2. OBVEZE PREMA KREDITNIM INSTITUCIJAMA EUROPODRUCJA VEZANE UZ OPERACIJE
MONETARNE POLITIKE, NOMINIRANE U EURIMA
Promjena

(sviiznosi izrazeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.

Apsolutno %
Tekudi racuni (koji obuhvacaju sustav minimalnih pricuva) 1.020.491 953.326 67.165 7,05
Mogucnost polaganja depozita na kraju dana 11.879.738 15.112.325 (3.232.587) (21,39)
Ukupno 12.900.229 16.065.651 (3.165.422) (19,70)
2.1.  Tekuéiracuni (koji obuhvaéaju sustav minimalnih pricuva)

Tekuéi racuni jesu stanja na transakcijskim ra¢unima kreditnih institucija koje su obvezne drzati
minimalnu pricuvu, iskljucujudi sredstva kreditnih institucija koja nisu slobodno raspoloziva i racune
kreditnih institucija izuzete od obvezne minimalne pri¢uve, koji se objavljuju zasebno pod stavkom
obveza 3. “Ostale obveze prema kreditnim institucijama europodrucja nominirane u eurima”.

Salda minimalne pri¢uve banaka remunerirala su se po posljednjoj dostupnoj (granicnoj) kamatnoj
stopi koju je primijenio Eurosustav u svojim aukcijama za glavne operacije refinanciranja do 20.
prosinca 2022., a izmedu 21. prosinca 2022. i 19. rujna 2023. po stopi Eurosustava na depozit poloZen
na kraju dana (prekonoéni depozit). Prema odluci Upravnog vijeca od 27, srpnja 2023, ta se stanja
remuneriraju po nula posto od 20. rujna 2023,
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2.2. Mogucénost polaganja depozita na kraju dana
Moguénost polaganja depozita na kraju dana odnosi se na prekonoéne depozite koje su poloZile
hrvatske banke koje imaju pristup stalno raspolozivim moguénostima Eurosustava za povlacenje
likvidnosti po prethodno odredenoj stopi.
2.3. Oroceni depoziti
Oroceni depoziti jesu operacije fine prilagodbe za povlacenja likvidnosti koje imaju oblik depozita.
2.4. Obratne operacije fine prilagodbe
Obratne operacije fine prilagodbe rabe se za neutralizaciju visokih likvidnosnih neravnoteza.
2.5. Depoziti vezani uz poziv na uplatu marze
Ova se stavka odnosi na depozite koje su poloZile druge ugovorne strane u onim slucajevima kada je
trzisna vrijednost zalozenoga kolaterala niza od utvrdene tocke aktivacije.
3. OSTALE OBVEZE PREMA KREDITNIM INSTITUCIJAMA EUROPODRUCJA NOMINIRANE U
EURIMA
Promjena
(sviiznosi izrazeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
Repo depoziti banaka 567.383 3.706.629  (3.139.246) (84,69)
Depoziti banaka izdvojeni po nalogu suda 4.560 5.622 (1.062) (18,89)
Depoziti vezani uz poziv za uplatu marze (valutni ugovori o razmjeni) 3.519 - 3.519 -
Depoziti vezani uz poziv za uplatu marZe (po repo ugovorima) - 3.989 (3.989) (100,00)
Ukupno 575.462 3.716.240 (3.140.778) (84,51)
Stavka Ostale obveze prema kreditnim institucijama europodrudja nominirane u eurima ukljucuje
sredstva kreditnih institucija koja nisu slobodno raspoloziva. Depoziti izdvojeni po nalogu suda jesu
novcana sredstva zaplijenjena na temelju Zakona o provedbi ovrhe na novcanim sredstvima.
5. OBVEZE PREMA OSTALIM REZIDENTIMA EUROPODRUCJA NOMINIRANE U EURIMA
Promjena
(sviiznosi izrazeni su u tisu¢éama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
Opcadrzava 2.744.742 3.179.363 (434.621) (13.67)
Depoziti obveznih mirovinskih fondova 620.000 171.000 449.000 262,57
Ostale obveze 874.351 313.011 561.340 179,34
Ukupno 4.239.093 3.663.374 575.719 15,72

Pod stavkom Opca drzava iskazana su sredstva na racunima drzave.

Zakonom o izmjenama i dopunama Zakona o obveznim mirovinskim fondovima (“Narodne novine”,
br. 156/2023.) prosiren je spektar dopustenih ulaganja obveznih mirovinskih fondova (OMF-ova) i na
depozite kod Hrvatske narodne banke i Europske sredi$nje banke. Uvjeti za oroc¢avanje depozita OMF-
ova regulirani su Odlukom o kamatnim stopama na novéana sredstva kod Hrvatske narodne banke
koja se ne odnose na operacije monetarne politike. Depozite za OMF-ove kod HNB-a orocavaju drustva
za upravljanje obveznim mirovinskim fondovima.
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Ostale obveze obuhvadaju depozite financijskih institucija koje ne podlijeZu obvezni minimalne
pric¢uve, depozite obveznih mirovinskih fondova i stanje na TIPS AS tehnickom rac¢unu Fine.

U svrhu provedbe obra¢una i namire SEPA instant kreditnih transfera sudionika EuroNKSInst-a HNB
otvara i vodi Financijskoj agenciji (FINA) TIPS AS tehnicki rac¢un. Fina upotrebljava TIPS AS tehnicki
racun za prikupljanje potrebne likvidnosti koju su izdvojili sudionici EuroNKSInst-a kao osiguranje za
pokrice obracuna i namire SEPA instant kreditnih transfera u EuroNKSInst-u.

OBVEZE PREMA REZIDENTIMA 1IZVAN EUROPODRUCJA NOMINIRANE U EURIMA

Promjena

Apsolutno %

Obveze prema Europskoj komisiji 125681 129.532 (3.851) (2,97)
Ostale obveze 68.438 71.378 (2.940) (4,12)

Ukupno

194.119 200.910 (6.791) (3,38)

(sviiznosi izrazeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.

Obveze prema Europskoj komisiji ¢ine transakcijski racuni u eurima: racun vlastitih sredstava i racun
Europskoga razvojnog fonda.

U skladu sa Smjernicom (EU) 2021/564 ESB-a od 17. oZujka 2021. (zamijenjena Smjernicom (EU) 2024/1211)
o pruzanju usluga na podrudju upravljanja pricuvama u eurima preko Eurosustava srediSnjim
bankama i zemljama izvan europodrucja te medunarodnim organizacijama Hrvatska narodna banka
sklopila je ugovor sa sredi$njom bankom izvan Eurosustava o pruzanju usluga na podrucju upravljanja
pricuvama (engl. Eurosystem’s provision of reserve management services - ERMS). Primljena sredstva i oro¢eni
depozit sredi$nje banke izvan Eurosustava u iznosu od 68.428 tisuéa eura (31.prosinca 2024.: 71.368
tisuéa eura) iskazani su u okviru stavke Ostale obveze.

OBVEZE PREMA REZIDENTIMA EUROPODRUCJA NOMINIRANE U STRANOJ VALUTI

Promjena

Apsolutno %

Obveze prema ugovornim stranama financijskog sektora 185.636 198.090 (12.454) (6,29)
Opcadrzava 987 4102 (3.115) (75,94)

Ukupno

186.623 202.192 (15.569) (7,70)

9.

(sviiznosi izrazeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.

Obveze prema ugovornim stranama financijskog sektora odnose se na repo depozite financijskih
institucija iz europodrucja nominirane u stranoj valuti.

PROTUSTAVKA POSEBNIM PRAVIMA VUCENJA KOJA DODJELJUJE MMF

Promjena

Apsolutno %

Obveze za neto kumulativnu alokaciju 1.206.324 1.298.226 (91.902) (7,08)

Ukupno

1.206.324 1.298.226 (91.902) (7,08)

Ova pozicija bilance obuhvaca eursku protuvrijednost 1.034.938 tisu¢a SDR-a (31. prosinca 2024.:
1.034.938 tisuca SDR-a).

IRARRARARARANY
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10. OBVEZE UNUTAR EUROSUSTAVA
Promjena
(sviiznosiizraZeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
Obveze povezane sa sustavom TARGET 4.588.242 - 4.588.242 -
Ostale obveze unutar Eurosustava (neto) 78.634 190.161 (111.527) (58,65)
Ukupno 4.666.876 190.161 4.476.715 2.354,17
10.2. Obveze povezane sa sustavom TARGET
Ova se stavka sastoji od stanja Hrvatske narodne banke prema ESB-u u sustavu TARGET (vidi ,,Salda
unutar ESSB-a / salda unutar Eurosustava” u biljeSkama o ra¢unovodstvenim politikama).
0Od 1. sijecnja 2025. remuneracija ovih potrazivanja/obveza (s iznimkom salda proizaslih iz back-to-
back swap transakcija u vezi s operacijama pruzanja likvidnosti u americkim dolarima) izra¢unava
se svakodnevno po posljednjoj dostupnoj kamatnoj stopi na prekonoéne depozite (DFR)koju nudi
Eurosustav. Do tog datuma ove remuneracije izrac¢unavale su se prema posljednjoj dostupnoj
(granic¢noj) kamatnoj stopi koju primjenjuje Eurosustav u svojim aukcijama za glavne operacije
refinanciranja.
10.4. Ostale obveze unutar Eurosustava (neto)
U okviru ostalih obveza unutar Eurosustava, a u vezi s pozicijom prema ESB-u glede godisnjeg
udruZivanja i preraspodjele monetarnog prihoda izmedu nacionalnih sredis$njih banaka Eurosustava,
Hrvatska narodna banka ima obvezu u iznosu od 78.634 tisuce eura na kraju godine (biljeska br. 5, pod
3. Neto rezultat udruzivanja monetarnog prihoda).
12. OSTALE OBVEZE
Promjena
(sviiznosi izrazeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
Revalorizacijske razlike za izvanbilancne instrumente 6.288 2 6.286 314.300,00
Obracunati rashodi i odgodeni prihodi 16.857 16.527 330 2,00
Razno 446.392 571.838 (125.446) (21,94)
Ukupno 469.537 588.367 (118.830) (20,20)
12.1.  Revalorizacijske razlike za izvanbilanéne instrumente
Na ovoj poziciji iskazuju se neto rezultati vrednovanja izvanbilan¢nih instrumenata u stranim
valutama od datuma trgovanja do datuma namire. U tablici koja slijedi iskazane su revalorizacijske
razlike izvedenih instrumenata po instrumentima i valutama, a koje su priznate u bilanci.
Promjena
(sviiznosi izrazeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
Valutni ugovori o razmjeni (FX SWAP) u USD 6.288 - 6.288 -
Valutni ugovori o razmjeni (FX SWAP) u JPY - 2 (2) (100,00)
Ukupno 6.288 2 6.286 314.300,00




12.2. Obracunati rashodii odgodeni prihodi
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Promjena
(sviiznosi izrazeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
Depoziti RH 3.546 9.419 (5.873) (62,35)
Repo ugovori 651 5.514 (4.863) (88,19)
Depoziti ostalih klijenata 457 512 (55) (10,74)
Prekonoéni depoziti kreditnih institucija 9.855 - 9.855 -
Valutni ugovori o razmjeni (FX SWAP) 525 705 (180) (25,53)
Ostalo 1.823 377 1446 383,55
Ukupno 16.857 16.527 330 2,00
Pod stavkom Ostalo iskazana je obra¢unata remuneracija po TIPS AS tehni¢kom racunu Fine u iznosu
od 1.500 tisuca eura (31. prosinca 2024.: 72 tisuce eura).
12.3. Razno
Promjena
(sviiznosiizraZzeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
Kovanice eura 209.029 170.728 38.301 22,43
Novcanice kuna 177.371 189.337 (11.966) (6,32)
Kovanice kuna - 155.234 (155.234) (100,00)
Obveze prema zaposlenicima 3.989 3.362 627 18,65
Porezi i doprinosi 2.634 1.983 651 32,83
Obveze prema dobavljacima 6.423 8.394 (1.971) (23,48)
Racuni banaka za gotovinu sudionika u TARGET-u 40.385 35.764 4.621 12,92
Ostalo 6.561 7.036 (475) (6,75)
Ukupno 446.392 571.838 (125.446) (21,94)

Na ovoj se poziciji, pocevsi od godine nakon godine prelaska na gotovinu eura, iskazuju i novcanice
kuna u optjecaju. Novcanice kune zamjenjuju se bez vremenskog ogranicenja, a kovanice kune do
proteka tri godine od dana uvodenja eura, odnosno do 31. prosinca 2025. Preostali iznos nevraé¢enih
kovanica kuna umanjen za procijenjeni iznos koji ée se vratiti nakon 31. prosinca 2025, priznat je kao
prihod u ra¢unu dobiti i gubitka za 2025. (biljeska br. 5, pod 6. Ostali prihodi).

Racun banke za gotovinu jest namjenski ra¢un banke otvoren u Hrvatskoj narodnoj banci za potrebe
obavljanja opskrbe banke gotovim novcem preko gotovinskih centara koji nije transakcijski ra¢un u

smislu propisa kojim se ureduje platni promet. Prijenosi novéanih sredstava u svrhu opskrbe banaka
gotovim novcem eura provode se preko sustava TARGCET.

Pod stavkom Ostalo iskazana je sadasnja vrijednost obveza na osnovi najma u iznosu od 5.772 tisuce

eura (31. prosinca 2024.: 6.480 tisuca eura).
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13. REZERVACIJE
Promjena
(sviiznosi izrazeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
Rezervacije za rizike
Rezervacije za financijske rizike 586.074 491.074 95.000 19,35
Ostale rezervacije
Rezervacije za primanja zaposlenih 5.471 4.936 535 10,84
Rezervacije za kovanice kuna 1.232 - 1.232 -
Ukupno ostale rezervacije 6.703 4.936 1.767 35,80
Ukupno 592.777 496.010 96.767 19,51

Odlukom Savjeta Hrvatske narodne banke rezervacije za financijske rizike na dan 31. prosinca 2025.
povecale su se za iznos od 95.000 tisuca eura tako da sada iznose 586.074 tisuce eura (31. prosinca 2024.:
491,074 tisule eura).

Visina rezervacija za financijske rizike i daljnja potreba za njima preispituje se jednom godis$nje na
temelju procjene Hrvatske narodne banke o vlastitoj izloZenosti financijskim rizicima. Pri procjeni
adekvatne visine rezervacija za financijske rizike Hrvatske narodne banke uzimaju se u obzir modeli
za ocjenu visine rizi¢nosti, o¢ekivanja o promjenama izloZenosti riziku zbog novih ulaganja ili
smanjenja postojeé¢ih ulaganja kao i o¢ekivanja o kretanju kamatnih stopa, tecajeva valuta i drugih
trziSnih ¢cimbenika te druge strucne procjene. IzloZenost Hrvatske narodne banke financijskim
rizicima detaljnije se opisuje u biljesci br. 7 - Upravljanje rizicima.

Hrvatska narodna banka formirala je u 2025. rezervacije za kovanice kuna u visini procijenjenog
iznosa obveze za zamjenu kovanica kuna za gotov novac eura, pri ¢emu su uzete u obzir neobradene
posiljke kovanica kuna zaprimljene u Hrvatskoj narodnoj banci do 31. prosinca 2025. ili predane
postanskom pruzatelju usluga u zakonskom roku za zamjenu kovanica kuna, a zaprimljene u
Hrvatskoj narodnoj banci nakon 1. sije¢nja 2026.

14. RACUNI REVALORIZACIJE
U sljedecoj su tablici iskazana stanja na revalorizacijskim ra¢unima.
(sviiznosiizrazenisu u tisucama eura) 31.12.2025. 31.12.2024. Promjena
Apsolutno %
Vrijednosni papiri 5.119 1.102 4.017 364,52
Devizne pozicije 2 170.048 (170.046) (100,00)
Sredstva povjerena na upravljanje medunarodnim financijskim 9.072 1.017 8.055 792,04
institucijama
MMF - 15 (15) (100,00)
Zlato 884 363 521 143,53
Srebro 1.238 196 1.042 531,63
Znacajni udjeli 8.697 5.503 3.194 58,04
Revalorizacijske pri¢uve dugotrajne imovine 53.272 54.083 (811) (1,50)
Predulazni revalorizacijski racuni 536.260 723.483 (187.223) (25,88)
Ukupno 614.544 955.810 (341.266) (35,70)
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U sljededoj tablici iskazana su stanja na predulaznim revalorizacijskim racunima:

Promjena

(sviiznosiizraZzeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
Predulazni revalorizacijski racun za USD/HRK - 158.161 (158.161) (100,00)
Predulazni revalorizacijski racun za pokri¢e gubitaka 536.260 565.322 (29.062) (5,14)
Ukupno 536.260 723.483 (187.223) (25,88)

Dio nerealiziranih dobitaka s predulaznoga revalorizacijskog racuna za USD/HRK priznat je u racunu
dobiti i gubitka pri prodaji americ¢kih dolara, a dio je koristen za pokrice gubitaka po nerealiziranim
tecajnim razlikama na kraju godine od revalorizacije americkih dolara. Nerealizirani dobici s
predulaznoga revalorizacijskog racuna za pokric¢e gubitaka korisSteni su za pokric¢e gubitka po

IRARRARARARANY

nerealiziranim tecajnim razlikama i pokriée gubitaka od promjene cijena vrijednosnih papira koji
se ne drze do dospijeca (vidi biljesku br. 5, pod 2. Neto rezultat financijskih operacija i umanjenja
vrijednosti).
15. KAPITAL | PRICUVE
) Promjena
(sviiznosi izrazeni su u tisu¢ama eura) 31.12.2025. 31.12.2024.
Apsolutno %
Temeljni kapital 331.807 331.807 - -
Opce priCuve 155.813 152.892 2921 191
Ukupno 487.620 484.699 2.921 0,60

Temeljni kapital u iznosu od 331.807 tisuéa eura nije prenosiv i ne moze sluziti kao sredstvo osiguranja.
Opce pricuve formiraju se radi pokriéa opéih rizika poslovanja Hrvatske narodne banke, a donji iznos
opéih pri¢uva odreden je na temelju Odluke o odredivanju donjeg iznosa opéih pri¢uva Hrvatske
narodne banke koju je donio Savjet HNB-a i iznosi 66.361 tisuc¢u eura.

Na poveéanje opéih pri¢uva utjecao je raspored dobiti za 2024, u iznosu od 2.110 tisuéa eura i prijenos
revalorizacijskih rezerva za dugotrajnu materijalnu imovinu (zgrade) u opée pric¢uve, i to realizacija
revalorizacijske rezerve zbog amortizacije u iznosu od 811 tisuca eura (31. prosinca 2024.: 811 tisuéa
eura).
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BiljeSka br. 4 - Izvanbilan¢na evidencija

Valutni ugovori o razmjeni (FX SWAP)

U 2025. Hrvatska narodna banka zakljucila je valutne ugovore o razmjeni, a iznosi potrazivanja i
obveze koje proizlaze iz ovih transakcija na dan 31. prosinca 2025. i 31. prosinca 2024. iskazanisuu
tablicama u nastavku.

(sviiznosiizrazeni su u tisu¢ama eura)

31.12. 2025.
Valutni ugovori o razmjeni
uUsD JPY EUR Ukupno
Potrazivanja 231.095 - 314.478 545.573
Obveze - (531.911) - (531.911)
Ukupno 231.095 (531.911) 314.478 13.662
31.12. 2024.
Valutni ugovori o razmjeni
usb JPY EUR Ukupno
Potrazivanja 789.581 - - 789.581
Obveze - (129.941) (650.000) (779.941)
Ukupno 789.581 (129.941) (650.000) 9.640

Kolaterali

Ukupna trzisna vrijednost primljenih kolaterala po operacijama monetarne politike Eurosustava na
dan 31. prosinca 2025. iznosila je 49.599 tisuca eura (31. prosinca 2024.: 47,037 tisuca eura).

Ukupna trzisna vrijednost primljenih kolaterala po deviznim obratnim repo ugovorima (obveznice
drzava i drzavnih institucija rejtinga od AAA do AA-) na dan 31. prosinca 2025. iznosi 610.693 tisuce
eura (31. prosinca 2024.: 196.539 tisuéa eura).

Ukupna trzisna vrijednost danih kolaterala po deviznim repo ugovorima na dan 31. prosinca 2025.
iznosi 755.069 tisuca eura (31. prosinca 2024.: 4.176.066 tisuca eura).

Nepredvidena imovina

U ranije pravomoéno okoncanom parni¢nom postupku u kojemu je tuZzitelj bila Hrvatska narodna
banka, Vrhovni sud Republike Hrvatske rjeSenjem je ukinuo pravomocénu presudu te je predmet
vraen prvostupanjskom sudu na ponovno odlucivanje. U ponovljenom postupku prvostupanjski sud
odbio je tuzbu Hrvatske narodne banke, a Zalbu Hrvatske narodne banke drugostupanjski je sud
odbio, ¢ime je prvostupanjska presuda postala pravomoéna. Medutim, kako je u istom postupku,
povodom pravomocéne presude, Hrvatska narodna banka Vrhovnom sudu Republike Hrvatske
podnijela prijedlog za dopustenje revizije presude kao izvanredni pravni lijek u parni¢nom postupku,
u izvanbilanénoj evidenciji jos je evidentirana nepredvidena imovina u iznosu od 22.667 tisuca eura
(31. prosinca 2024.: 22,667 tisuca eura) i ostat ¢e tako sve do donoSenja odluke Vrhovnog suda Republike
Hrvatske povodom spomenutog prijedloga.
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Sudski sporovi: Na dan 31. prosinca 2025. Hrvatska narodna banka nema rezervacija za sudske sporove

(vidi biljesku br. 3, pod 13. Rezervacije).

Preuzete obveze za kapitalna ulaganja; Na dan 31. prosinca 2025. Hrvatska narodna banka imala je
preuzetih obveza za kapitalna ulaganja u iznosu od 1.482 tisuce eura (31. prosinca 2024.: 2.734 tisuce

eura).

BiljeSka br. 5 - BiljeSke uz Racun dobiti i gubitka

1. NETO KAMATNI PRIHOD/(RASHOD)
(sviiznosi izrazeni su u tisu¢ama eurima) 2025. 2024. Promjena
Apsolutno %
Kamatni prihod u devizama:
Devizni depoziti 1.299 2.709 (1.410) (52,05)
Devizni obratni repo ugovori 6.824 11.378 (4.554) (40,02)
Devizni vrijednosni papiri koji se ne drze do dospijeca 26.341 28.938 (2.597) (8,97)
Devizni vrijednosni papiri koji se drze do dospijec¢a 57.630 26.778 30.852 115,21
Valutni ugovori o razmjeni (SWAP) 14.126 52.527 (38.401) (73,11)
Sredstva kod MMF-a 38.268 14.084 24.184 171,71
Ostalo 1 - 1 -
Ukupno 144.489 136.414 8.075 5,92
Kamatni prihod u domacoj valuti:
Operacije monetarne politike 148 54 94 174,07
Potrazivanja unutar Eurosustava za:
TARGET 9.210 510.556 (501.346) (98,20)
Raspodjela euronovcanica unutar Eurosustava 323.686 404.240 (80.554) (19,93)
Prijenos deviznih pri¢uva u ESB 6.112 11.210 (5.098) (45,48)
Vrijednosni papiri koji se drZze do dospijeca 127.049 140.691 (13.642) (9,70)
Obratni repo ugovori 4.474 1.249 3.225 258,21
Valutni ugovor o razmjeni (FX SWAP) 929 - 929 -
Vrijednosni papiri koje se drZe za potrebe monetarne politike prije 51.844 58.076 (6.232) (10,73)
ulaska u Eurosustav
Operacije monetarne politike prije ulaska u Eurosustav 301 931 (630) (67,67)
Obracunski racun HNB-a u EuroNKSInst-u 1.332 - 1.332 -
Ostalo 43 142 (99) (69,72)
Ukupno 525.128 1.127.149 (602.021) (53,41)
Ukupno kamatni prihod 669.617 1.263.563 (593.946) (47,01)
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(sviiznosiizrazeni su u tisu¢ama eurima) 2025. 2024. Promjena
Apsolutno %
Kamatni rashod u devizama:
Devizni repo ugovori (6.674) (11.150) (4.476) (40,14)
Amortizacija premija za vrijednosne papire koji se ne drze do (146) (123) 23 18,70
dospijeca
Amortizacija premija za vrijednosne papire koji se drze do dospijeca (1.404) (1.527) (123) (8,06)
Valutni ugovori o razmjeni (FX SWAP) (972) (43) 929 216047
Neto kumulativna alokacija MMF-a (38.047) (14.083) 23.964 170,16
Ukupno (47.243) (26.926) 20.317 75,45
Kamatni rashod u domacoj valuti:
Depoziti Ministarstva financija (44.381) (115.748) (71.367) (61,66)
Ostali depoziti drZzave (9.922) (28.409) (18.487) (65,07)
Repo ugovori (27.326) (394.487) (367.161) (93,07)
Depoziti obveznih mirovinskinh fondova (8.994) (9.512) (518) (5,45)
Ostali depoziti (1.885) (2.988) (1.103) (36,91)
Prekonoc¢ni depoziti banaka (290.056) (532.226) (242.170) (45,50)
Amortizacija premija za vrijednosne papire koji se drze do dospijeca (18.909) (29.004) (10.095) (34,81)
Obveze unutar Eurosustava (TARGET) (63.655) - 63.655 -
Valutni ugovori o razmjeni (FX SWAP) (3.294) (34.647) (31.353) (90,49)
Amortizacija premija za vrijednosne papire koji se drZe za potrebe (36.874) (41.321) (4.447) (10,76)
monetarne politike prije ulaska u Eurosustav
TIPS AS tehnicki racun Fine (3.975) (883) 3.092 350,17
Najmovi (167) (178) (11) (6,18)
Ostalo (622) (854) (232) (27.17)
Ukupno (510.060) (1.190.257) (680.197) (57,15)
Ukupno kamatni rashod (557.303) (1.217.183) (659.880)  (54,21)
Ukupno neto kamatni prihod/(rashod) 112.314 46.380 65.934 142,16
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2. NETO REZULTAT FINANCIJSKIH OPERACIJA 1 UMANJENJA VRIJEDNOSTI

Promjena
(sviiznosiizraZeni su u tisu¢ama eura) 2025. 2024.
Apsolutno %
Realizirani dobici/(gubici) od financijskih operacija:
Tecajne razlike (7.145) 66 (7.211) (10.925,76)
Vrijednosni papiri 1.213 (92) 1.305 141848
Sredstva povjerena na upravljanje medunarodnim financijskim - 9.348 (9.348) (100,00)
institucijama
Gubici pri kupoprodaji vrijednosnih papira koji se drZze do dospijec¢a (454) (4.134) 3.680 89,02
Ostali dobici:
Prihod od otpustanja predulaznoga revalorizacijskog racuna 24.597 - 24.597 -
za USD/HRK
Ukupno 18.211 5.188 13.023 251,02
Umanjenje financijske imovine i pozicija:
Promjene tecaja:
Tecajne razlike (162.588) (1) (162.587) (16.258.700,00)
Prihod od otpustanja predulaznoga revalorizacijskog racuna za USD/ 162.588 1 162.587 16.258.700,00
HRK i predulaznoga revalorizacijskog racuna za pokric¢e gubitaka
Ukupno tecajne razlike: - - - -
Promjene cijena:
Vrijednosni papiri (38) (1.710) 1.672 9778
Prihod od otpustanja predulaznoga revalorizacijskog racuna za 38 1.710 (1.672) (97.78)
pokri¢e gubitaka
Ukupno promjene cijena: - - - -
Ukupno - - - -
Ukupno neto rezultat financijskih operacija i umanjenja 18.211 5.188 13.023 251,02

vrijednosti

Stavka Realizirani dobici/(gubici) od financijskih operacija takoder ukljucuje realizirane gubitke
koji proizlaze iz prodaje vrijednosnih papira iz portfelja koji se drzi do dospijeca zbog uskladivanja

povezanih s ogranicenim okvirom.

Za 2025. gubici od tecajnih razlika pokriveni su u cijelosti iz predulaznoga revalorizacijskog racuna za
USD/HRK (133.564 tisuce eura) i iz predulaznoga revalorizacijskog racuna za pokriée gubitaka (29.024

tisuce eura), a gubici od promjena cijena vrijednosnih papira (38 tisuca eura) pokriveni su u cijelosti iz
predulaznoga revalorizacijskog ra¢una za pokrice gubitaka.
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3. NETO REZULTAT UDRU2|VANJA MONETARNOG PRIHODA
Promjena
(sviiznosi izrazeni su u tisu¢ama eura) 2025. 2024.
Apsolutno %
Neto monetarni prihod koji udruzZuje Hrvatska narodna banka (269.693) (538.609) 268.916 49,93
Neto monetarni prihod rasporeden Hrvatskoj narodnoj banci 191.059 348.576 (157.517) (45,19)
Preraspodjela monetarnog prihoda za godinu (78.634) (190.033) 111.399 58,62
Korekcije preraspodjele monetarnog prihoda iz prethodne godine - (128) 128 100,00
Udio u rezervacijama za rizike - 345 (345) (100,00)
Ukupno (78.634) (189.816) 111.182 58,57

Ova stavka sadrzava neto rezultat udruzivanja monetarnog prihoda za 2025., odnosno rashod od 78.634
tisuce eura u usporedbi s rashodom u iznosu od 189.816 tisuca eura u prethodnoj godini.

Iznos monetarnog prihoda svake nacionalne sredi$nje banke Eurosustava odreduje se mjerenjem
godisnjeg prihoda koji proizlazi iz imovine za posebne namjene koju drzi u odnosu na svoju osnovicu
obveza. Osnovicu obveza ¢ine uglavnom sljedece stavke: novcanice u optjecaju, obveze prema
kreditnim institucijama europodrucja povezane s operacijama monetarne politike nominirane u
eurima, neto obveze unutar Eurosustava koje proizlaze iz transakcija u TARGET-u, neto obveze unutar
Eurosustava koje se odnose na raspodjelu euronovéanica unutar Eurosustava, obra¢unate kamate
koje svaka nacionalna sredi$nja banka biljezi na kraju tromjesecja na obveze monetarne politike ¢ije
je dospijece jedna godina ili duZe, obveze prema ESB-u koje jamce potrazZivanje u vezi s ugovorima

o zamjeni koji ostvaruju neto prihod za Eurosustav i depozitne obveze prema drugim ugovornim
stranama Eurosustava koje nisu ispunile svoje obveze i koje su reklasificirane iz stavke obveza 2.1.
Tekudi racuni (koji pokrivaju sustav minimalnih pric¢uva). Sve kamate plac¢ene na obveze ukljucene u
osnovicu obveza oduzimaju se od monetarnog prihoda koji se objedinjuje.

Imovina za posebne namjene sastoji se uglavnom od sljede¢ih stavki: kredita kreditnim institucijama
europodrucja vezanih uz operacije monetarne politike nominiranih u eurima, duznickih
vrijednosnih papira koji se drze za potrebe monetarne politike, potrazivanja unutar Eurosustava koja
su ekvivalent prijenosu deviznih pricuva u ESB, neto potrazivanja unutar Eurosustava koja proizlaze
iz TARGET transakcija, neto potrazivanja unutar Eurosustava povezanih s raspodjelom euronovcéanica
unutar Eurosustava, potrazivanja od drugih ugovornih strana u europodrucju povezanih s ugovorima
o zamjeni izmedu ESB-a i sredi$njih banaka izvan Eurosustava koje ostvaruju neto prihod za
Eurosustav, obracunatih kamata koje svaka nacionalna sredi$nja banka biljezi na kraju tromjesecja
na imovinu monetarne politike ¢ije je dospijece jedna godina ili duze i ogranic¢enog iznosa zlata svake
nacionalne sredi$nje banke razmjerno kapitalnom kljucu svake nacionalne sredi$nje banke.

Iznos monetarnog prihoda svake nacionalne sredi$nje banke utvrduje se mjerenjem stvarnog
prihoda koji proizlazi iz imovine za posebne namjene evidentirane u njegovim poslovnim knjigama.
Iznimno od ovoga, smatra se da zlato ne stvara prihod, a smatra se da prihod po posljednjoj dostupnoj
kamatnoj stopi na prekonoéne depozite koje nudi Eurosustav ostvaruju: (a) vrijednosni papiri koji se
drze u svrhu monetarne politike prema Odluci ESB/2009/16 od 2. srpnja 2009. o provedbi programa
kupnje pokrivenih obveznica, (b) vrijednosni papiri koji se drze u svrhu monetarne politike prema
Odluci ESB/2011/17 od 3. studenoga 2011. o provedbi drugog programa kupnje pokrivenih obveznica
i(c) duznicki instrumenti koje su izdale sredis$nje, regionalne i lokalne vlasti i priznate agencije

te zamjenski duznicki instrumenti koje su izdale javne nefinancijske korporacije prema Odluci
ESB/2020/9 od 3. veljace 2020. o programu kupnje imovine javnog sektora na sekundarnim trzistima
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ili Odluci ESB/2020/17 od 24. oZujka 2020. o privremenom hitnom programu kupnje zbog pandemije.
Ako vrijednost imovine za posebne namjene nacionalne srediSnje banke premasuje ili je manja od
vrijednosti njezine osnovice obveza, razlika se prebija primjenom posljednje dostupne kamatne stope
na prekonoc¢ne depozite koje nudi Eurosustav.

Monetarni prihod koji udruzuje Eurosustav raspodjeljuje se izmedu nacionalnih sredis$njih

banaka prema kljucu upisanoga kapitala ESB-a. Udruzivanje i preraspodjela monetarnog prihoda
nacionalnim sredi$njim bankama dovodi do odredenih uc¢inaka neto preraspodjele. Jedan je razlog to
§to se prinosi ostvareni na odredenu imovinu za posebne namjene i troskovi kamata koji se pla¢aju na
odredene stavke osnovice obveza mogu znacajno razlikovati medu nacionalnim sredi$njim bankama
Eurosustava. Osim toga, obi¢no udio svake nacionalne srediSnje banke Eurosustava u imovini za
posebnu namjenu i u osnovici obveza odstupa od njezina udjela u upisanom kapitalu ESB-a. Razlika
izmedu monetarnog prihoda koji je Hrvatska narodna banka udruzila u iznosu od 269.693 tisuce eura
imonetarnog prihoda dodijeljenog Hrvatskoj narodnoj banci u iznosu od 191.059 tisuca eura jest neto
rezultat koji proizlazi iz izra¢una monetarnog prihoda.

Rasclamba neto rezultata udruzivanja monetarnog prihoda u njegove razli¢ite komponente prikazana
je u sljedecoj tablici:

Preraspodjela

. Neto MP Neto rezultat Neto rezultat
. S S Neto MP koji MP-a prema 5: . 5. .

(sviiznosiizrazeni su u tisu¢ama eura) udruzuie HNB Ukupno Kliucu udruZivanja udruZivanja

J NSB-ovi J MP-aza 2025. MP-aza 2024.

Eurosustava
a b b-a

Krediti kreditnim institucijama 54 6.709.494 51.933 51.879 215.844
europodrucja 148 586.498 4.540 4.392 51.879
Vrijednosni papiri koji se drze za potrebe - 8.081.103 62.549 62.549 63.486
monetarne politike koji podlijezu podjeli
rizika
Vrijednosni papiri koji se drze za potrebe - 63.405.916 490.774 490.774 1.008.396
monetarne politike koji ne podlijezu podjeli
rizika
PotraZivanja unutar Eurosustava koja su 6.112 789.634 6112 - -
ekvivalentna prijenosu deviznih pricuva u
ESB
Neto potraZivanja (obveze) povezane s 323.686 (2.900.096) (22.447) (346.133) (444.735)
raspodjelom euronovcanica
Neto potrazivanja (obveze) koje proizlaze iz (54.445) 7.687.574 59.503 113.948 (389.746)
transakcija u TARGET-u
GAP (razlika izmedu imovine za posebne 284.248 9.092.969 70.381 (213.867) (76.162)
namjene i osnovice obveza)*
Obveze prema kreditnim institucijama (290.056) (62.059.636) (480.353) (190.297) (403.151)
europodrucja
Ukupno 269.693 24.683.962 191.059 (78.634) (190.033)

*Za potrebe prezentacije preostali prihod koji se odnosi na potrazivanja koja proizlaze iz osiguranja likvidnosti sredisnjim bankama izvan
Eurosustava i iznosi 2.349 tisuca eura ukljucen je u ovu stavku.
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4, NETO PRIHOD/(RASHOD) OD NAKNADA | PROVIZIJA
Promjena

(sviiznosiizrazeni su u tisu¢ama eura) 2025. 2024.

Apsolutno %
Prihodi od naknada i provizija
Naknade za superviziju kreditnih institucija 19.908 17.076 2.832 16,58
Usluge opskrbe banaka gotovim novcem 1.683 1.917 (234) (12,21)
Ostalo 68 161 (93) (57,76)
Ukupno 21.659 19.154 2.505 13,08
Rashodi od naknada i provizija
Troskovi pohrane i ¢uvanja vrijednosnih papira (1.276) (233) 1.043 44764
Obvezni doprinos proracunu EBA-e (759) (739) 20 2,71
Usluge opskrbe banaka gotovim novcem (5.369) (5.622) (253) (4,50)
Ostalo (527) (524) 3 0,57
Ukupno (7.931) (7.118) 813 11,42
Neto prihod/(rashod) od naknada i provizija 13.728 12.036 1.692 14,06

Hrvatska narodna banka naplaéuje naknadu za superviziju kreditnih institucija na temelju Zakona
o kreditnim institucijama, a obveznici pla¢anja naknade za superviziju jesu kreditne institucije

sa sjediStem u Republici Hrvatskoj i podruznice kreditnih institucija sa sjedisStem izvan Republike
Hrvatske. Visina, osnovica, nacin izracuna i nac¢in plaé¢anja naknade za superviziju odreduju se
Odlukom o naknadi za superviziju kreditnih institucija, koju donosi guverner Hrvatske narodne
banke.

Bankama se za pruZene usluge u skladu s Odlukom o opskrbi banaka gotovim novcem eura naplaéuje
naknada prema Tarifi naknada za usluge opskrbe banaka gotovim novcem eura, koju donosi guverner
Hrvatske narodne banke. Poslove opskrbe banaka gotovim novcem za Hrvatsku narodnu banku
obavljaju FINA gotovinski servisi d.o.0., za $to im Hrvatska narodna banka plaéa ugovorenu naknadu.

Uredbom (EU) br. 1093/2010 o osnivanju Europskoga nadzornog tijela za bankarstvo (engl. European
Banking Authority — EBA) definirano je da su nadlezna tijela ¢lanovi Europskog sustava financijskog
nadzora (engl. European System of Financial Supervision - ESFS), koji ¢ini i Europsko nadzorno tijelo za
bankarstvo (EBA). Hrvatska narodna banka prema navedenoj je Uredbi kao tijelo nadlezno za nadzor
kreditnih institucija sastavni dio Europskog sustava financijskog nadzora (ESFS-a) te u skladu s

njom predstavnik Hrvatske narodne banke sudjeluje kao ¢lan u rukovodeéem tijelu EBA-e, Odboru
nadzornih tijela (engl. Board of Supervisors - BoS). Odbor nadzornih tijela svake godine na nacin propisan
¢lankom 63. navedene Uredbe donosi proracun EBA-e. Prihodi EBA-e iz kojih se financira proracun
sastoje se, medu ostalim, od obveznih doprinosa nacionalnih nadleznih tijela koji se upla¢uju u skladu
s formulom koja se zasniva na ponderiranju glasova.
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5. PRIHOD OD DIONICA | SUDJELUJUCIH UDJELA
Promjena
(sviiznosiizraZeni su u tisu¢ama eura) 2025. 2024.
Apsolutno %
Prihod od dividenda BIS-a 1.083 1.107 (24) (2,17)
Prihod od sudjeluju¢ih udjela u ESB-u - 10.881 (10.881) (100,00)
Ukupno 1.083 11.988 (10.905) (90,97)
6. OSTALI PRIHODI
Promjena
(sviiznosi izrazeni su u tisu¢ama eura) 2025. 2024.
Apsolutno %
Prihodi od prodaje numizmatike i investicijskog zlata 93 175 (82) (46,86)
Ostali prihodi 154983 234.595 (79.612) (33,94)
Ukupno 155.076 234.770 (79.694) (33,95)

Pod stavkom Ostali prihodi iskazan je prihod od 152.781 tisuéu eura priznat u racunu dobiti i gubitka
na temelju Odluke Savjeta Hrvatske narodne banke o priznavanju prihoda od kovanica kuna koje se
nece vratiti u Hrvatsku narodnu banku nakon proteka roka (31. prosinca 2025.) za zamjenu kovanica

kuna za gotov novac eura.

7. TROSKOVI POSLOVANJA / TROSKOVI ZA ZAPOSLENIKE

Troskovi poslovanja

Promjena

(sviiznosi izrazeni su u tisu¢ama eura) 2025. 2024.
Apsolutno %
Troskovi za zaposlenike (50.226) (42.363) 7.863 18,56
Administrativni troskovi (30.819) (28.623) 2.196 7,67
Amortizacija materijalne i nematerijalne dugotrajne imovine (12.826) (11.239) 1.587 14,12
Troskovi izrade novcanica i kovanog novca (18.862) (27.640) (8.778) (31,76)
Ostali troskovi (492) (134) 358 26716
Ukupno (113.225) (109.999) 3.226 2,93

U sklopu administrativnih troskova iskazuju se troskovi odrZzavanja zgrada i druge materijalne
imovine, rezijski troSkovi, troskovi odrZavanja mreznih programa, tro§kovi uredskog materijala,
tro$kovi sitnog inventara, tro§kovi stru¢nog usavrsavanja, troskovi rezervacija za sudske sporove te
drugi tekudi troskovi. TroSkovi amortizacije imovine s pravom uporabe u 2025. iznose 2.946 tisuéa eura

(2024.: 2.314 tisuca eura) i iskazuju se u okviru Troskova amortizacije.
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TroSkovi za zaposlenike

Promjena

(sviiznosiizrazeni su u tisu¢ama eura) 2025. 2024.
Apsolutno %
Neto place (22.644) (20.159) 2.485 12,33
Doprinosi iz placa i na place (11.993) (10.635) 1.358 12,77
Porezi i prirezi (4.411) (3.997) 414 10,36
Ostali troskovi za zaposlenike (10.642) (7.056) 3.586 50,82
Troskovi rezervacija za primitke zaposlenika (536) (516) 20 3,88
Ukupno (50.226) (42.363) 7.863 18,56

Prosjecan broj zaposlenika u 2025. godini bio je 785 (2024.: 767).

13. DOBIT/(GUBITAK) TEKUCE GODINE

Hrvatska narodna banka ostvarila je dobit za 2025. u iznosu od 13.553 tisuée eura. Raspored dobiti

izvrsit Ce se u sljedecoj financijskoj godini slijedom Odluke Savjeta Hrvatske narodne banke o

financijskim izvjeStajima i rasporedu dobiti Hrvatske narodne banke za 2025. godinu.

Hrvatska narodna banka ostvarila je za 2024. dobit u iznosu od 10.547 tisuéa eura, koja je Odlukom
Savjeta Hrvatske narodne banke o financijskim izvjeStajima i rasporedu dobiti Hrvatske narodne
banke za 2024. godinu rasporedena u opce pricuve u iznosu od 2.110 tisuéa eura i u drzavni prora¢un u

iznosu od 8.437 tisuca eura.

BiljeSka br. 6 — Dogadaji nakon datuma bilance

Pristupanje Bugarske europodrudju

U skladu s Odlukom Vijeca (EU) 2025/1407 od 8. srpnja 2025., donesenom u skladu s ¢lankom 140(2)
Ugovora o funkcioniranju Europske unije, Bugarska je usvojila jedinstvenu valutu 1. sijecnja 2026.

U skladu s ¢lankom 48.1 Statuta ESSB-a i ESB-a i pravnim aktima koje je Upravno vijece donijelo

31. prosinca 2025., Bugarska narodna banka uplatila je preostali iznos upisanoga kapitala ESB-u. U
skladu s ¢lankom 48.1, u vezi s ¢lankom 30.1 Statuta ESSB-a i ESB-a, Bugarska narodna banka prenijela
je devizne rezerve ESB-u u iznosu koji odgovara njezinu udjelu u upisanom kapitalu. Kao rezultat
promjene kapitalnoga kljuca nakon ulaska Bugarske narodne banke u Eurosustav, udio Hrvatske
narodne banke u upla¢enom kapitalu ESB-a (klju¢ Eurosustava) smanjio se s 0,7740% na 0,7649%. Udio

Hrvatske narodne banke u upisanom kapitalu ESB-a iznosi 0,6329%.

Nakon 31. prosinca 2025. nije bilo drugih znacajnih dogadaja koji bi imali utjecaja na financijske

izvjeStaje Hrvatske narodne banke.
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Biljeska br. 7 — Upravljanje rizicima

Hrvatska narodna banka upravlja nemonetarnom financijskom imovinom (eurskim vlastitim
sredstvima i ulaganjima u devizama), a na visinu rizika znacajno utjece i provodenje monetarne
politike koje se odrazava u monetarnom dijelu bilance Hrvatske narodne banke.

Hrvatska narodna banka upravlja nemonetarnom financijskom imovinom na osnovi nacela
likvidnosti i sigurnosti ulaganja, $to znaci da odrzava visoku likvidnost financijske imovine i
primjerenu izloZenost rizicima te uz dana ogranicenja nastoji ostvariti povoljne stope povrata na svoja
ulaganja.

Rizici prisutni pri upravljanju nemonetarnom financijskom imovinom ponajprije su financijski rizici,
a to su kreditni, likvidnosni i trzi$ni rizik, ali velika se pozornost posveéuje i operativnom riziku.

Operativni rizik podrazumijeva rizik od gubitka koji nastaje zbog neprimjerenih ili neuspjesnih
unutarnjih procesa, zaposlenika ili sustava ili zbog vanjskih dogadaja. Operativni rizik kontrolira se
strogim razdjeljivanjem funkcija i odgovornosti, to¢no propisanim metodologijama i procedurama te
redovitim unutarnjim i vanjskim revizijama.

Revalorizacijski rac¢uni i rezervacije za financijske rizike ¢ine zastitne slojeve za rizike s time da

se revalorizacijski racuni rabe kao prva razina zastite od rizika pada cijena i tecaja, a rezervacije za
financijske rizike i predulazni revalorizacijski rac¢un za pokriée gubitaka mogu se upotrebljavati za
pokrie negativnih utjecaja na racun dobiti i gubitka proizaslih iz svih financijskih rizika.

KREDITNI RIZIK

Kreditni rizik jest rizik nepodmirenja obveza, odnosno moguénost da se ulozena sredstva nece
pravodobno i/ili u potpunosti vratiti ili da se nece vraéati planiranom dinamikom.

Hrvatska narodna banka ogranicuje izlozenost kreditnom riziku ulaganjem financijske imovine

u visokokvalitetne instrumente s najmanjim stupnjem rizi¢nosti poput drzavnih obveznica,
obveznica za koje jamci drZzava, bankovnih obveznica s drzavnim jamstvom i osiguranih obveznica, u
instrumente medunarodnih financijskih institucija visokoga kreditnog rejtinga te u kolateralizirane
inekolateralizirane depozite. Kolateralizirani depoziti osigurani su drZavnim obveznicama iste
vrijednosti ili vrijednosti veée od one samog depozita, a nekolateralizirani depoziti ulazu se samo kod
sredi$njih banaka i medunarodnih financijskih institucija. Ulaganja sredstava financijske imovine
limitirana su po vrstama izdavatelja i financijskim institucijama, ¢ime se kreditni rizik diversificira.

Ocjena kreditne sposobnosti financijskih institucija zasniva se na rejtinzima koje su objavile velike
medunarodne agencije za procjenu rejtinga (Moody’s, Standard & Poor’s i Fitch).

Hrvatska narodna banka ulaze financijsku imovinu u obveznice drZava i obveznice za koje jamci
drzZava rejtinga od Aaa do Baa3 (po agenciji Moody’s), u osigurane obveznice rejtinga od Aaa do Aa2,
u obratne repo ugovore kod komercijalnih banaka rejtinga od Aaa do Baa3, u depozite kod sredisnjih
banaka rejtinga od Aaa do Baa3 te u instrumente kod medunarodnih financijskih institucija od Aaa
do Baa3.

LIKVIDNOSNI RIZIK

Likvidnosni rizik proizlazi iz nemoguénosti podmirenja dospjelih obveza ili ostalih obveza u
stranoj valuti iz poslovanja Hrvatske narodne banke u ugovorenom roku. Zbog toga Hrvatska
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7.3.

7.3.1.

7.3.2.

narodna banka svojom strategijom upravljanja likvidno§éu mora svakodnevno osigurati dostatnu
raspolozivost sredstava za namiru svih dospjelih i ugovorenih obveza. Likvidnosni rizik kontrolira se
ulaganjem financijske imovine u sredstva po videnju, lako utrzive obveznice i djelomi¢no u depozitne
instrumente s kratkim dospijec¢em.

Likvidna sredstva obuhvacaju svu imovinu koju je moguce unovciti u roku od jednog do tri dana.
Hrvatska narodna banka ulaze ukupnu financijsku imovinu u depozite rocnosti do najvise tri mjeseca
iu vrijednosne papire. Na dan 31. prosinca 2025. likvidno je bilo oko 45% financijske imovine, a na dan
31. prosinca 2024. bilo je likvidno oko 42% financijske imovine.

TRZISNI RIZIK

Trzisni rizik jest rizik fluktuacije fer vrijednosti ili buduéih novéanih tokova financijskog
instrumenta zbog promjena trzi$nih cijena. Trzi$ni rizik obuhvada valutni rizik, kamatni rizik i
ostale cjenovne rizike.

Valutni rizik (rizik promjene vrijednosti jedne valute u odnosu na drugu) rizik je fluktuacije fer
vrijednosti ili buduéih novcanih tokova financijskog instrumenta zbog promjena tecaja stranih
valuta.

Kamatni rizik jest rizik fluktuacije fer vrijednosti ili buduéih novéanih tokova financijskog
instrumenta zbog promjena trzisnih kamatnih stopa.

Ostali cjenovni rizici obuhvacéaju rizik fluktuacije fer vrijednosti ili buduéih novcanih tokova po
financijskim instrumentima zbog promjena trzi§nih cijena koje ne proizlaze iz kamatnog ili valutnog
rizika.

Valutni rizik

Hrvatska narodna banka dio svoje imovine drZi u stranoj valuti, zbog ¢ega je izloZena valutnom riziku,
odnosno fluktuaciji meduvalutnih odnosa izmedu eura i americ¢kog dolara. Te meduvalutne promjene
utjecu na stanje revalorizacijskih ra¢una u Bilanci i na konacan financijski rezultat u Racunu dobiti i
gubitka.

Hrvatska narodna banka izloZena je valutnom riziku samo za financijsku imovinu kojim se upravlja
u skladu s vlastitim odrednicama (nisu uklju¢ena sredstva Ministarstva financija, SDR-i kod MMF-a,
ulaganja u repo poslove ni ulaganja u sklopu ERMS-a). Osim navedenog, HNB je izloZen riziku i na
osnovi sredstava danih u sklopu Plana financijskih transakcija (PFT) Medunarodnoga monetarnog
fonda.

Dijelom financijske imovine koju ¢ine sredstva Ministarstva financija, repo poslovi, sredstva u
posebnim pravima vucenja (SDR) i sredstva primljena u sklopu ERMS-a sredi$nja banka upravlja
pasivno, u skladu s valutnom strukturom ugovorenih deviznih obveza, te on nije izloZen valutnom
riziku.

Valutni VaR za razdoblje od jedne godine s razinom pouzdanosti od 95% iznosi 278 milijuna eura.

Kamatni rizik

Kamatni rizik jest rizik pada vrijednosti portfelja financijske imovine Hrvatske narodne banke zbog
moguceg porasta kamatnih stopa na trzistima instrumenata s fiksnim prinosom.

Financijska imovina kojom se upravlja u skladu s vlastitim odrednicama, uloZena je u portfelje
vrijednosnih papira za trgovanje i investicijski portfelj vrijednosnih papira. Investicijski portfelj
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vrijednosnih papira moze biti formiran kao portfelj koji se ne drzi do dospijeca te kao portfelj koji se
drzi do dospijeéa, a oba sluze kao dugoroc¢niji izvor stabilnih prihoda i dugoga su prosjecnog dospijeca.

Hrvatska narodna banka kroz Rac¢un dobiti i gubitka ima otvorenu izloZenost kamatnom riziku s
portfeljima za trgovanje i likvidnim investicijskim portfeljima, dok s investicijskim portfeljima koji se
drze do dospijeca gotovo da nema izloZenosti kamatnom riziku.

Dijelom financijske imovine koji se sastoji od sredstava Ministarstva financija, sredstava na osnovi
repo ugovora s bankama te na osnovi ¢lanstva u MMF-u i druge imovine koja je vlasnistvo drugih
pravnih osoba, Hrvatska narodna banka upravlja u skladu s preuzetim obvezama, a radi zastite od
kamatnog rizika.

Ostali cjenovni rizici

Hrvatska narodna banka izloZena je ostalim cjenovnim rizicima za sredstva povjerena na upravljanje
medunarodnim financijskim institucijama i plemenite metale jer cjenovni rizici utjecu na promjenu
vrijednosti tih financijskih instrumenata.

AAARAARARARANS






HRVATSKA NARODNA BANKA // GODISNJE I1ZVJESCE 2025. 189

Kratice i znakovi
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KRATICE

2LoD
AIS
AMLSCO

AnacCredit

APL
APN
BCBS
BDP
BDV
BIS
BISIN

BRRD

CBDC
CCD
CEF
CF
CHF
CI
CIR

CMDI

CO,e
CRD
CRR
CSDB

C4F
DFR
DGSD

DLT
DORA

DWH
DZsS
EBA
EBRD

IzvjeSca druge linije obrane (engl. Second line of defense)

usluga pruzanja informacija o racunu (engl. account information service)
Odbor za sprjecavanje pranja novca i financiranja terorizma (engl. Standing
Committee on anti money laundering and countering terrorist financing)

skup podataka s analitickim podacima o kreditima (engl. analytical credit
database)

sucelje za programiranje aplikacija (engl. application programming interface)
Agencija za promet nekretninama

Bazelski odbor za nadzor banaka (engl. Basel Committee for Bank Supervision)
bruto domadi proizvod

bruto dodana vrijednost

Banka za medunarodne namire (engl. Bank for International Settlements)
BIS-ova mreza inovacijskih hubova (engl. Bank for International Settlement
Innovation Network)

Direktiva 2014/59/EU Europskog parlamenta i Vije¢a od 15. svibnja

2014. o uspostavi okvira za oporavak i sanaciju kreditnih institucija i
investicijskih drustava (engl. Bank Recovery and Resolution Directive)
digitalna valuta sredi$nje banke (engl. central bank digital currency)
Direktiva o potro$ackim kreditima (engl. Consumer credit directive)

Centar za razvoj financija, Ljubljana (engl. Center of Excellence in Finance)
ugljicni otisak (engl. Carbon Footprint)

Svicarski franak

ugljicni intenzitet (engl. Carbon Intensity)

pokazatelj opteredenosti neto prihoda opéim troskovima (engl. cost-to-
income ratio)

krizno upravljanje i osiguranje depozita (engl. crisis management and deposit
insurance)

ekvivalent ugljikova dioksida ili ekvivalent CO,

Direktiva o kapitalnim zahtjevima (engl. Capital Requirements Directive)
Odluka o regulatornom kapitalu (engl. Capital Requirements Regulation)
centralizirana baza podataka o vrijednosnim papirima (engl. Centralised
Securities Database)

Carbon4 Finance

kamatna stopa na novcani depozit (engl. deposit facility rate)

Direktiva o sustavima osiguranja depozita (engl. Deposit Guarantee Schemes
Directive)

tehnologija distribuirane glavne knjige (engl. distributed ledger technology)
Direktiva o digitalnoj operativnoj otpornosti (engl. Digital Operational
Resilience Act)

spremiste statistickih podataka (engl. Data Warehouse)

Drzavni zavod za statistiku

Europsko nadzorno tijelo za bankarstvo (engl. European Banking Authority)
Europska banka za obnovu i razvoj (engl. European Bank for Reconstruction and
Development)



ECC
ECL
ECOFIN
EDIS
EEA
EEC
EFIF

EFTPOS

EGP
EIB
EIOPA

EK
ERMII
ESB
ESG

ESM
ESMA

ESRB
ESSB

EU

EUR
EURIBOR

EuroNKS

€STR
Fed
Fina
FinRep

FinTech
GCDPR

Hanfa
HAOD
HBOR
HFCN

HICP
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Odbor za etiku i uskladenost (engl. Ethics and Compliance Committee)
ocekivani gubici po kreditima (engl. expected credit loss)

Vijeca EU-a za ekonomska i financijska pitanja

europski sustav osiguranja depozita (engl. European deposit insurance scheme)
Europski gospodarski prostor (engl. European Economic Area)
Cospodarski i financijski odbor (engl. Economic and Financial Committee)
Europski forum za inovacijske facilitatore (engl. European Forum for
Innovation Facilitators)

uredaj za koriStenje platnih instrumenata na prodajnom mjestu (engl.
Electronic Funds Transfer at Point of Sale)

Europski gospodarski prostor

Europska investicijska banka

Europsko nadzorno tijelo za osiguranje i strukovno mirovinsko
osiguranje (engl. European Insurance and Occupational Pension Authority)
Europska komisija

europski tecajni mehanizam (engl. Exchange Rate Mechanism)

Europska sredi$nja banka

okoli$na, drustvena i upravljacka odrzivost (engl. environmental, social,
governance)

europski stabilizacijski mehanizam (engl. European Stability Mechanism)
Europsko nadzorno tijelo za vrijednosne papire i trzista kapitala (engl.
European Securities and Markets Authority)

Europski odbor za sistemske rizike (engl. European Systemic Risk Board)
Europski sustav sredi$njih banaka

Europska unija

euro

referentna kamatna stopa koja se utvrduje na europskom
medubankovnom trzistu (engl. Euro Interbank Offered Rate)

Nacionalni klirin§ki sustav za transakcije u eurima (engl. Euro National
Clearing System)

referentna eurska kratkoro¢na kamatna stopa (engl. euro short-term rate)
americka sredi$nja banka (engl. Federal Reserve System)

Financijska agencija

mreza pravnih propisa vezanih uz podrucje FinTecha, u sklopu BIS-a
(engl. FinTech repository)

financijska tehnologija

Uredba o zastiti pojedinaca u vezi s obradom osobnih podatakaio
slobodnom kretanju takvih podataka (engl. General Data Protection
Regulation)

Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga

Hrvatska agencija za osiguranje depozita

Hrvatska banka za obnovu i razvoj

Mreza za financije i potro$nju kuéanstava (engl. Household Finance and
Consumption Network)

harmonizirani indeks potrosackih cijena (engl. Harmonized Index of
Consumer Prices)
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HLTF
HNB
HRK
HSVP
HZMO
IKT
ILAAP

IMEC

IMI
INET41

IRB

IReF
IRT
ISS
IT
LCR
LGD

MF
MiCA
mil.
MLF
mlrd.
MMF
MREL

MRO
MSFI
NBU

NGES

NKD
NKS
NN
NPE
NPL
NPOO
NRS
NSFR
OECD

OSI
osv

Radna grupa za digitalni euro (engl. High Level Task Force on Digital Euro)
Hrvatska narodna banka

kuna

Hrvatski sustav velikih pla¢anja

Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje

informacijska i komunikacijska tehnologija

interni postupak procjene likvidnosti kreditne institucije (engl. Internal
Liquidity Adequacy Assessment Process)

Medunarodni monetarni i financijski odbor (engl. International Monetary
and Financial Committee)

nadzor internih modela (engl. internal model inspection)

indeks nominalnoga efektivnog tecaja eura prema 41 najvaznijem
trgovinskom partneru europodrucja

pristup zasnovan na internim rejting-sustavima (engl. Internal Ratings
Based Approach)

Okvir za integrirano izvjestavanje (engl. Integrated Reporting Framework)
interni sanacijski timovi (engl. Internal Resolution Team)

Institutional Shareholder Services, Inc.

informacijske tehnologije

koeficijent likvidnosne pokrivenosti (engl. liquidity coverage ratio)
procjena gubitka zbog nastanka statusa neispunjavanja obveza (engl. loss
given default)

Ministarstvo financija

Uredba o trziStima kriptoimovine (engl. Markets in Crypto-Assets Regulation)
milijun

mogucénost posudbe na kraju dana (engl. marginal lending facility)
milijarda

Medunarodni monetarni fond

minimalni zahtjev za regulatorni kapital i prihvatljive obveze (engl.
minimum requirement for own funds and eligible liabilities)

glavne operacije refinanciranja (engl. main refinancing operations)
Medunarodni standardi financijskog izvjeStavanja

Narodna banka Ukrajine

MreZa za ozelenjivanje financijskih sustava (engl. Network for Greening of the
Financial Systems)

Nacionalna klasifikacija djelatnosti

Nacionalni klirinski sustav

Narodne novine

neprihodonosne izloZenosti (engl. non-performing exposures)
neprihodonosni krediti (engl. non-performing loans)

Nacionalni plan za oporavak i otpornost

nacionalna referentna stopa

pokazatelj neto stabilnih izvora financiranja (engl. net stable funding ratio)
Organizacija za gospodarsku suradnju i razvoj (engl. The Organization for
Economic Co-operation and Development)

neposredni nadzor (engl. on-site inspection)

ostale sistemski vazne (institucije)



PCAF

PD

PIS
PMB

PRGT
PSD2
PSD3

PSR
RFI
RH
RIAD

RIAD TS

ROAA
ROAE
RST

RRF

RTA

SAD

SCT SEPA
SCTInst SEPA
SDR
SEPA
SHSDB

SIE
SKDD
SMS
SPNFT
SRB
SREP

SRM

SRMR

SRMS

SSM
SudReg
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Partnerstvo za racunovodstvo staklenickih emisija financijskih
institucija (engl. Partnership for Carbon Accounting Financials)

vjerojatnost nastanka statusa neispunjavanja obveza (engl. probability of
default)

usluga iniciranja plaéanja (engl. payment initiation service)

nadzorni program s ukljucenoséu Odbora izvrsnih direktora MMF-a
(engl. Program Monitoring with Board Involvement)

Fond za smanjenja siromastva i rast (engl. Poverty Reduction and Growth)
Druga direktiva o platnim uslugama (engl. Payment Services Directive)
Direktiva o platnim uslugama i uslugama elektronickog novca (engl. The
Third Payment Services Directive)

Uredba o platnim uslugama (engl. Payment Services Regulation)

instrument hitne pomoé¢i MMF-a (engl. Rapid Financing Instrument)
Republika Hrvatska

Registar podataka o institucijama i povezanim drustvima (engl. Register of
Institutions and Affiliates Data)

transakcijski sustav (engl. Register of Institutions and Affiliates Data, Transaction
System)

profitabilnost prosjec¢ne imovine (engl. return on average assets)
profitabilnost prosje¢noga kapitala (engl. return on average equity)

Fond za otpornost i odrZivost (engl. Resilience and Sustainability Trust)
Mehanizam za oporavak i otpornost (engl. Resilience and Recovery Fund)
dugoro¢ni twinning savjetnik (engl. Resident Twinning Adviser)

Sjedinjene Americke DrZave

kreditni transferi (engl. SEPA Credit Transfer)

instant kreditni transfer (engl. SEPA Credit Transfer Instant)

posebna prava vucenja (engl. special drawing rights)

jedinstveno podrucje plac¢anja u eurima (engl. Single Euro Payment Area)
statisticka baza podataka o drzanju vrijednosnih papira (engl. Securities
Holdings Statistics Database)

Srednja, Isto¢na i Jugoisto¢na Europa

Sredis$nje klirinsko i depozitarno drustvo

kratka poruka (engl. Short message system)

sprjecavanje pranja novca i financiranja terorizma

Jedinstveni sanacijski odbor (engl. Single Resolution Board)

postupak nadzorne provjere i ocjene (engl. Supervisory Review and Evaluation
Process)

jedinstveni sanacijski mehanizam (engl. Single Resolution Mechanism)
Uredba (EU) br. 806/2014 Europskog parlamenta i Vije¢a od 15. srpnja 2014,
o utvrdivanju jedinstvenih pravila i jedinstvenog postupka za sanaciju
kreditnih institucija (engl. Single Resolution Mechanism Regulation)

Uredba o jedinstvenom sanacijskom mehanizmu (engl. Single Resolution
Mechanism Regulation)

jedinstveni nadzorni mehanizam (engl. Single Supervisory Mechanism)
Sudskiregistar
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TAIEX

TARGET DCA

TARGET?2

TARCET2-HR

TCE

TCED

tCO,e
TIPS

tis.
TREA
UN
UNECCC

USD
WACI

ZSPNFT

ZNAKOVI

a,b,c,..

0

instrument Europske komisije za prenoSenje zakonodavstva i
upoznavanje s najboljim praksama EU-a (engl. Technical Assistance and
Information Exchange)

TIPS namjenski novéani ra¢un u sustavu TARGET2-HR (engl. TARGET
Instant Payment Settlement)

Transeuropski automatizirani sustav ekspresnih nov¢anih transakcija u
realnom vremenu na bruto nacelu (engl. Trans-European Automated Real-time
Gross settlement Express Transfer syste)

nacionalna komponenta sustava TARGET2

ukupna apsolutna emisija stakleni¢kih plinova (engl. Total Carbon
Emissions)

Radna skupina za financijske objave povezane s klimom (engl. Task Force
on Climate-related Financial Disclosures)

tona ekvivalenta ugljikova dioksida ili tona ekvivalenta CO,

namira trenuta¢nih pla¢anja u sustavu TARGET2-HR (engl. TARGET
Instant Payment Settlement)

tisuéa

ukupni iznos izloZenosti riziku (engl. Total risk exposure amount)

Ujedinjeni narodi (engl. United Nations)

Okvirna konvencija UN-a o promjeni klime (engl. United Nations Framework
Convention on Climate Change)

americki dolar

ponderirani prosje¢ni intenzitet ugljika (engl. Weighted Average Carbon
Intensity)

Zakon o sprjeCavanju pranja novca i financiranju terorizma

- nema pojave

- neraspolaze se podatkom

- podatak je manji od 0,5 upotrijebljene jedinice mjere
- prosjek

- oznaka za napomenu ispod tablice i slike

- ispravljen podatak

- nepotpun, nedovoljno provjeren podatak
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