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Uvodne napomene

Makroprudencijalni dijagnosticki proces sastoji se od ocjenjivanja
makroekonomskih i financijskih odnosa i kretanja koji mogu rezultirati
narusavanjem financijske stabilnosti. Pritom se pojedinacni signali koji
upozoravaju na povecan stupanj rizika detektiraju na temelju kalibracija
statistickim metodama, regulatornih standarda ili stru¢nih procjena.
Oni se sintetiCki prikazuju u mapi rizika, a indiciraju razinu i dinamiku
ranjivosti te tako olakSavaju postupak identifikacije sistemskog rizika,
Sto podrazumijeva odredivanje njegove prirode (strukturna ili ciklicka),
lokacije (segment sustava u kojem se razvija) i izvora (primjerice,
odrazava li vise poremecaje na strani ponude ili na strani potraznje).

S obzirom na tu dijagnostiku, optimizira se instrumentarij i kalibrira
intenzitet mjera koje bi trebale najucinkovitije djelovati na rizik, reducirati
regulatorni rizik, uklju€uju¢i mogucénost nepoduzimanja aktivnosti,

te minimizirati potencijalna negativna prelijevanja na druge sektore

kao i neoCekivane prekograni¢ne u€inke. Osim toga, trziSni sudionici
informiraju se o identificiranim ranjivostima i rizicima koji bi se mogli
materijalizirati i ugroziti financijsku stabilnost.

1. Identifikacija sistemskih rizika

Ukupna izlozenost sistemskim rizicima tijekom ¢etvrtog tromjesecja
2020. godine zadrzala se na visokoj razini. Pritom je, u odnosu na
procjenu za trece tromjesecje (objavljenoj u mapi rizika u publikaciji
Makroprudencijalna dijagnostika, br. 12), doslo do porasta
kratkoroc¢nih rizika u nefinancijskom sektoru (Slika 1.). PoCetak
cijepljenja protiv koronavirusa budi nade u zaustavljanje pandemije
sredinom 2021., no ono u cijelom EU-u zasad napreduje sporo, s§to
povecava rizik od prolaska kroz jos jedan val bolesti COVID-19 do
sredine ove godine. Potencijalno ponovno postrozivanje mjera ili
produljivanje mjera na snazi i mogucnost ponavljanja slabe turistiCke
sezone djeluju na rast neizvjesnosti, pogotovo kod privatnog sektora,

a izdaci povezani sa zagrebackim i pokupskim potresima opterecuju
drzavne financije.



https://www.hnb.hr/-/makroprudencijalna-dijagnostika-br-12

Hrvatska je od lipnja do kraja 2020. godine bila jedna od zemalja

s najblazim epidemioloskim mjerama u Europi, ali ujedno i zemlja
sa znatno veéim brojem novozarazenih i preminulih u odnosu na
broj stanovnika (Slika 2.). Do pocCetka lipnja Hrvatska je imala jedne od
najstrozih epidemioloskih mjera u Europi, no nakon ljeta postala je jedna
od zemalja s najblazima. Blazi pristup mjerama nac¢elno omogucuje
manje negativne kratkoroCne utjecaje na gospodarstvo, ali su na
gospodarska kretanja istodobno negativno utjecale promjene ponasanja
potroSaca zbog straha od zaraze (primjerice, smanjenje mobilnosti
zapocelo je znatno prije od uvodenja strozih epidemioloskih mjera). S
obzirom na snazan rast broja novozarazenih i umrlih od koronavirusa
nakon rujna te priblizavanja kapaciteta zdravstvenog sustava svojim
limitima, s malim vremenskim odmakom uvedene su nesto stroze
epidemioloske mjere. Na prijelazu iz 2020. u 2021. godinu ostvareno je
smirivanje epidemije u Hrvatskoj.

Razorni pokupski potres na kraju godine (magnitude 6,2 po Richteru)
doveo je do ljudskih zrtava i velikoga gubitka stambenog fonda u
srediSnjoj Hrvatskoj. No, zbog blizine epicentra doslo je i do dodatnih
oStecenja zgrada u Zagrebu i okolici, koje su bile pogodene i potresom
u ozujku (magnitude 5,5 po Richteru). Kako u meduvremenu nije
zapocela sustavna sanacija glavnoga grada, vecina troSkova sanacije
Steta tek treba nastati, no Stete su svakako dovele do enormnoga
gubitka vrijednosti imovine. Prema procjenama Gradevinskog fakulteta

u Zagrebu materijalna Steta od potresa u Zagrebu iznosi 85,9 mird. kuna
(23,4% BDP-a u 2020.), a troskovi kratkoro€ne sanacije Steta od potresa
u Zagrebu iznose 34,6 mird. kuna (9,4% BDP-a u 2020.), pri ¢emu josS ne
postoje procjene Steta od pokupskog potresa.’

Pad gospodarske aktivnosti u 2020. mogao bi biti veéi nego

onaj 2009. izazvan svjetskom financijskom krizom. lako se u

2021. godini o¢ekuje oporavak gospodarstva, intenzitet tog
oporavka neizvjestan je. Prema projekciji HNB-a iz prosinca 2020.
(Makroekonomska kretanja i prognoze, br. 9) o€ekuje se da bi pad BDP-a
u 2020. mogao iznositi 8,9%, ¢ime Hrvatska pripada skupini snaznije
pogodenih zemalja EU-a (oCekivani pad gospodarstva u 2020. za EU
iznosi 7,4%?), a rast u 2021. godini 4,9%. Projekcija HNB-a temelji se
na pretpostavci normalizacije epidemioloske situacije i ukidanja vecine
mjera u Hrvatskoj i njezinim glavnim vanjskotrgovinskim partnerima
do sredine 2021., Sto se u ovom trenutku ¢ini razumnim, ali ne mora
se nuzno dogoditi. Stoga su projekcije gospodarskih kretanja u 2021.
godini izrazito osjetljive na razvoj epidemioloske situacije (hoce li biti
novi val ili novi soj koronavirusa, kolika je djelotvornost cjepiva, koliko

1 lzvor: Gradevinar, broj 10, 2020. (http://www.casopis-gradjevinar.hr/arhiva/issue/272)

2 Procjena Europske komisije, Autumn forecast, studeni 2020.
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Slika 1. Mapa rizika, Cetvrto tromjesecje 2020.

Strukturne ranjivosti Kratkoroéna kretanja Ukupna izlozenost
(faktori koji pojacavaju ili (utjecaj trenutacnih sustava u cjelini
smanjuju intenzitet kretanja na stabilnost sistemskim rizicima
moguceg Soka) sustava)
Nefinancijski sektor
Financijski sektor
Ocjena M 1 (vrlo nizak stupanj izloZzenosti sistemskim rizicima)

1(

2 (nizak stupanj izlozenosti sistemskim rizicima)

3 (srednji stupanj izloZzenosti sistemskim rizicima)

4 (visok stupanj izloZenosti sistemskim rizicima)

5 (vrlo visok stupanj izloZenosti sistemskim rizicima)

Napomena: Strelice ozna€uju promjene u odnosu na Mapu rizika za trece tromjesecje
2020. objavljenu u Makroprudencijalnoj dijagnostici, br. 12 (listopad 2020.).
Izvor: HNB

Ce trajati epidemioloske mijere i sl.). lako su se na prijelazu u 2021.
godinu potroSacka i poslovna oCekivanja u gradevinarstvu zadrzala
iznad dugorocnog prosjeka, a ona u industriji oko dugoro€nog prosjeka,
poslovna ocCekivanja u trgovini i sektoru usluga i dalje su mnogo slabija.

Uvjeti financiranja ostali su iznimno povoljni zahvaljujuéi kretanjima
na medunarodnim financijskim trzistima i domacéim mjerama
monetarne politike. HNB je odlu¢nim mjerama u prvoj polovini 2020.
uspjesno stabilizirao domaca financijska trziSta, dok u drugoj polovini
godine nije bilo znacajnijih pritisaka na domac¢em deviznom trziStu pa su
oCuvani povoljni uvjeti financiranja za sve sektore. Takoder je zabiljezen
oporavak vrijednosti imovine na domac¢em nebankovnom financijskom
trziStu, pogotovo investicijskih fondova, i to pod utjecajem povecanih

Slika 2. COVID-19 u Hrvatskoj i Europi: strogost mjera, indeks mobilnosti, novi slu€ajevi i smrtni slucajevi
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Izvor: COVID_podaci: https://ourworldindata.org/coronavirus, indeks mobilnosti: Google LLC "Google COVID-19 IzvjeS¢e o mobilnosti"
Blavatnik School of Government — University of Oxford, podaci do 15. sije€nja 2021., obrada HNB-a
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neto priljeva, ali i pozitivnih trziSnih kretanja, a istodobno povecao

se i promet na domacem dioni¢kom trzistu. Normalizaciju stanja na
razli¢itim segmentima financijskog trzista (devizno, nov€ano, obveznic¢ko
i dioni€ko) prikazuje indeks financijskog stresa, koji se spustio na
uobiCajene pretkrizne vrijednosti. Takoder, u drugoj polovini rujna
kreditna agencija Standard&Poor’s potvrdila je zadrzavanje kreditnog
rejtinga Hrvatske u investicijskom razredu (BBB—-/A-3), uz stabilne
izglede.

Za ublazavanje posljedica Soka od pandemije tijekom 2020. godine
na snazi je bio niz Vladinih mjera za olakSanje financijskog polozaja
poduzeca, a to je kratkoroéno snazno pogorsalo stanje drzavnih
financija. Oslobodenja poreza i doprinosa te potpore za zaposlenike
zajedno su do kraja 2020. iznosili 3,7% BDP-a (vidi Okvir 1. Sto stoji iza
makrobonitetne mjere o privremenom ograni¢enju raspodjela?), sto je s
nepovoljnim utjecajem pada gospodarske aktivnosti dovelo do snaznog
porasta rashoda opce drzave. Financijsku poziciju drzave olaksalo je
povecano koristenje fondova EU-a, no s rastom rashoda doslo je i do
ciklickog pada drzavnih prihoda, Sto je sve dovelo do snaznog rasta
fiskalnog manjka i javnog duga. Prema Vladinim projekcijama, koje se
takoder temelje na oCekivanju normalizacije epidemioloske situacije,
ovakvi bi se trendovi trebali prekinuti ve¢ u 2021. godini. Neovisno o
tome hoce li se te projekcije ostvariti ili ne, javni je dug bio prekomjeran
i prije pandemije te stoga nadalje predstavlja izrazeni strukturni rizik u
srednjem roku.

Rizici u nefinancijskom privatnom sektoru tijekom ¢etvrtog
tromjesecja dodatno su porasli s ve¢ poviSene razine, pri ¢emu
ranjivost poduzeca u pogodenim djelatnostima uvelike ovisi o
dinamici gospodarskog oporavka te ucinkovitosti i trajanju mjera
usmjerenih na ublazavanje ekonomskih posljedica krize. Amortizeri
stvoreni u pretkriznim godinama pomogli su poduzec¢ima da koronakrizu
docekaju otpornija, sto im je zajedno s paketom mjera za olakSavanje
poslovanja omogucilo premoscivanje glavnih izazova u 2020. Poduzeca
su pritiske na likvidnost u prvoj polovini godine ublazila koristenjem
moratorija na postojece kredite i novim kreditima za likvidnost, a
istodobno je mnogim poduzecima drzava izravno pomogla financirati dio
obveza. No, situacija za poduzeca u usluznoj djelatnosti, ¢ak i uz pomoc
drzave, mogla bi postati neodrziva produljenjem krize.

Podaci o fiskalizaciji upucuju na to da su poduzeca ostvarila snazan
pad prihoda u 2020. godini, dok ¢e njihovi rezultati u 2021., uz
brzinu oporavka, ovisiti i 0 sposobnosti prilagodbe novim uvjetima
poslovanja. U odnosu na 2019. godinu, tijekom 2020. ukupan iznos




fiskaliziranih racuna bio je maniji za oko 13%, koliko bi priblizno mogao
iznositi i pad prihoda iz poslovanja ovog sektora. To je nesto vise u
odnosu na takoder kriznu 2009. godinu, s time da je u 2020. pad prihoda
izrazito neravnomjerno distribuiran medu djelatnostima, uz znatno

veci pad kod turizma i usluga. Prestanak pandemije i mjera za njezino
suzbijanje glavni je preduvjet normalizacije poslovanja sektora poduzeca,
odnosno snizavanja njegova rizika likvidnosti i solventnosti. No, prerano
prepustanje mnogih poduzeca trzistu, koje se znacajno smanjilo tijekom
2020., a za neke trenutacno i ne postoji, moglo bi dovesti do zatvaranja
dijela poduzeca i rasta nezaposlenosti. S druge strane, petina poduzeca
u Hrvatskoj standardno ostvaruje gubitke, pri ¢emu je udio poduzeca
gubitasa u ukupnom prihodu sektora u 2019. godini iznosio oko 14%.
Zbog pandemije i potresa tijekom 2020. godine sudski su procesi bili
sporiji pa je i izlazak poduzeca s neodrzivim poslovanjem s trzista bio
usporen. RjeSavanje pitanja neodrzivih (tzv. zombie) poduzec¢a nuzno

je za transformaciju sektora poduzec¢a u smislu oslobadanja resursa za
zdrava poduzeca koja ¢e biti nosioci buduceg rasta (Slika 3.).

Neizvjesnost u vezi s trajanjem zdravstvene krize i gospodarskog
oporavka dovodi do neizvjesnosti glede buduc¢ega kretanja
zaposlenosti i placa, sto utjece na rast kredita sektoru kucanstava.
Usporedno s padom potroSackog optimizma smanijila se potraznja
kucanstava za kreditima te su nastavili rasti samo stambeni krediti
podrzani programom subvencioniranja. Vrijednost ukupne realne imovine
kucanstava znatno se smanijila nakon dva razorna potresa, dok relativho
visoka razina cijena nekretnina smanjuje njihovu dostupnost.

Kretanja na trzistu nekretnina pod snaznim su utjecajem drzavnog
programa subvencioniranja. Trenutac¢na razina prosjecnih cijena

Slika 3. Fiskalizirani iznos racuna u 2020. godini i distribucija na€ina odlazaka poduzeca s trziSta
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Izvori: Porezna uprava i Fina (obrada HNB-a)




stambenih nekretnina na dosad najviSim razinama povezana je

I s programom subvencioniranja stambenih kredita APN-a. Osim
subvencioniranja, na aktivnost trzista nekretnina u Zagrebu utjecu

i drugi Cimbenici: povoljni uvjeti financiranja, smanjen broj turista,
napustanje centra zbog nepovjerenja u sigurnost starijin zgrada gradenih
prije uvodenja protupotresnih pravila ili njihova saniranja i smanjivanje
uredskih kapaciteta poduzeca uz uvjerenje da €e se rad od kuce nastaviti
i nakon zavrsetka pandemije.

Likvidnost i kreditni potencijal bankovnog sustava dosegnuli

su dosad najviSe razine, Sto omogucava nastavak nesmetanog
poslovanja banaka, a time i kreditiranja u zemlji. Pod utjecajem
ekspanzivne monetarne politike HNB-a, dnevni viSak slobodnih kunskih
novcanih sredstva domacega bankovnog sustava do kraja 2020.

godine dosegnuo je dosad najviSu razinu, a likvidnost sustava mjerena
koeficijentom likvidnosne pokrivenosti (LCR) zadrzala se na visokim
razinama, pri ¢emu nijedna banka nije tijekom 2020. zabiljezila koeficijent
likvidnosne pokrivenosti (LCR) manji od 100%, iako je to supervizor
dopustio u kriznim uvjetima stresa.

Rast kapitaliziranosti bankarskog sektora u kriznoj 2020. godini
postignut je kombinacijom supervizorskih mjera i regulatornih
izmjena. Pod utjecajem naloga HNB-a o zadrzavanju dobiti ostvarene
u prethodnoj godini i njezinu ukljucivanju u kapital i drugih regulatornih
izmjena (osobito usvajanje Uredbe (EU) 2020/873 o izmjeni_Uredbe
(EU) No 575/2013. (CRR) u pogledu odredenih prilagodbi kao odgovora
na pandemiju koronavirusa, tzv. CRR Quick fix), stopa redovnoga
osnovnoga kapitala dosegnula je rekordnih 24% na kraju rujna. Takoder,
HNB je u sijeCnju 2021. zbog i dalje prisutnih neizvjesnosti u vezi s
u€inkom trenutacnih izvanrednih zdravstvenih i gospodarskih okolnosti
na poslovanje kreditnih institucija u Republici Hrvatskoj donio Odluku

o priviemenom ograni¢enju raspodijela (vidi Poglavlje 3.1. i Okvir 1. Sto
stoji iza makrobonitetne mjere o privremenom ograni€enju raspodijela?),
c¢ime se dodatno jacaju amortizeri za Sokove.

Niz mjera ekonomske politike usmjerenih na ublazavanje posljedica
pandemije odgodio je suo¢avanje s potencijalnim rizicima za
otpornost bankarskog sektora, koji prijete ponajprije putem
kreditnog rizika. U tre¢em tromjesecju 2020. kreditni rizik nastavio se
materijalizirati kod prihodonosnih izloZenosti. Rast kredita u fazi 2, kod
kojih se ocjenjuje da dolazi do povecanja kreditnog rizika od pocetnog
priznavanja instrumenta, nastavio se te je njihov udio u ukupnim
kreditima dosegnuo 12% (sa 7,6% na kraju 2019.), pod utjecajem
kretanja u segmentu nefinancijskih poduzeca (porast s 8,4% na kraju
2019. na 21,9%). Istodobno, zahvaljujuéi prilagodbi pravila o klasifikaciji
koja se odnose na odobrene moratorije i rastu novih izlozenosti, udio
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neprihodonosnih kredita (onih u fazi 3) u ukupnim kreditima i dalje je
stagnirao. Tako je u prvih devet mjeseci udio ukupnih kredita banaka s
povecanjem kreditnog rizika porastao s 14,1% na 18,6% (Slika 4.).

Kreditni rizik banaka dodatno je izrazen kroz rast koncentracije
izlozenosti (Slika 4.). Rast izlozenosti banaka prema srediSnjoj drzavi
odrazava povecane potrebe drzave za financiranjem. No, za razliku od
prosle krize kada su prinosi na plasmane drzavi bili znatno visi, porast
udjela izlozenosti drzavi u portfelju banaka dodatno nepovoljno djeluje
na profitabilnost banaka, koja je ve¢ optere¢ena okruzjem dugotrajno
niskih kamatnih stopa. Nadalje, u aktivi banaka porastao je udio
najugrozenijih poduzeca koja su nastojala financirati svoje likvidnosne
potrebe, dok su manje ugrozena poduzeca povecala viskove likvidnosti
koje su deponirale kod banaka. Kod sektora stanovnistva, pod utjecajem
neosiguranih gotovinskih nenamjenskih kredita dolazi do rasta udjela
nenaplativih kredita u ukupnim kreditima, dok se kod stambenih kredita
kreditni rizik zasad nije znaCajnije materijalizirao. No, trziSte nekretnina

u Hrvatskoj, pogotovo ako se promatraju aktivnosti izvan programa
APN-a, obiljezeno je niskom likvidnosScu i utrzivoScu kolaterala. Takoder,
kvaliteta kredita privatnom sektoru privremeno je potpomognuta
ugovaranjem moratorija na kreditne obveze i zaustavljanjem provodenja
ovrha kod stanovnistva u razdoblju od sredine travnja do sredine
listopada.

Porast kreditnog rizika banke zasad uspjesno pokrivaju iz
operativne dobiti pa je profitabilnost, iako smanjena, i dalje
pozitivha. Dobit banaka u 2020. mogla bi iznositi oko polovine one

Slika 4. Kvaliteta kredita po portfeljima i udio kreditnog portfelja u
ukupnim kreditima banaka
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Napomena: Krediti u fazi 2 odnose se na prihodonosne kredite kod kojih je doslo do
znatnog povecanja kreditnog rizika, a krediti u fazi 3 na neprihodonosne kredite kod kojih
je doslo do gubitka.

Izvor: HNB




ostvarene u 2019. Niza ostvarena dobit uz istodobni rast bilance smanijila
je pokazatelje profitabilnosti pa je na kraju rujna 2020. anualizirani prinos
na prosjec¢nu imovinu (ROAA) iznosio 0,8%, a anualizirani prinos na
prosjecni kapital (ROAE) 5,5%. Uz rastuci kreditni rizik, zarade banaka
opterecene su i dugotrajnim razdobljem niskih kamatnih stopa koji
smanjuje neto kamatnu marzu, dok su troSkovi poslovanja stabilni.
Izazove za profitabilnost banaka treba oCekivati i u iducoj godini s
obzirom na to da je znatan dio u€inaka krize odgoden primjenom niza
mjera nosioca ekonomske politike.

2. Potencijalni okidaci za materijalizaciju rizika

Nastavak poostrenih epidemioloskih mjera dovodi do pogorsanja
sposobnosti otplate dugova privatnog sektora povecavajuéi rizik
za solventnost poduzeca. Prvotni udar na bilance poduzeca ublazen
je brzom reakcijom nosioca ekonomske politike pa su ona prebrodila
pritiske na likvidnost. No, u ovom segmentu kreditni rizik nastavlja rasti
unato¢ znacajnom priljevu javnih sredstava.

Nastavak rasta cijena realne imovine, unato¢ pogorsanju
fundamenata, dovodi do rasta rizika njihove iznenadne i snazne
korekcije, koja bi potaknula i gubitke banaka. Sporiji oporavak

u 2021. godini rezultirao bi veé¢im rastom broja neurednih klijenata,
unov€avanjem kolaterala i pritiskom na ve¢ znatno smanjene zarade
banaka. Prema tome, iako dosad rizici nisu prijetili iz financijske sfere,
njih ne treba zanemariti.

Ucinkovit odgovor na pandemiju preduvjet je za brz ekonomski
oporavak privatnog sektora, ali nepovoljno djeluje na dugoro¢nu
odrzivost javnih financija, kojoj ¢e trebati teziti ¢im se ucvrsti
oporavak. S obzirom na to da procjepljivanje napreduje relativnho sporo,
pojava novih, zaraznijih sojeva koronavirusa stvara rizik djelotvornosti
postojeceg cjepiva. Na podrucju mjera ekonomske politike prerano
povlacenje mjera potpore moze dovesti do turbulencija na financijskim
trzistima, no s druge strane rezultira skokom javnog duga, ¢ime se moze
otvoriti pitanje njegove odrzivosti.
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3. Recentne makrobonitetne aktivnosti

Porast izlozenosti sistemskim rizicima nastalima zbog Soka
izazvanog pandemijom bolesti COVID-19, uz niz ranije poduzetih
koordiniranih monetarnih i supervizorskih mjera, potaknuo je
Hrvatsku narodnu banku na donosenje privremene makrobonitetne
odluke o ograni¢enju raspodjela u 2021. godini. Uz to i redovne
mjere makrobonitetne politike koje se odnose na zastitne slojeve
kapitala, provedene su i izmjene zakonskog okvira za provodenje
makrobonitetne politike koje proizlaze iz prenoSenja odredbi CRD V u
hrvatski zakonodavni okvir. Hrvatska narodna banka u ulozi nadleznoga
makrobonitetnog tijela nastavlja redovito pratiti gospodarska i financijska
kretanja te ¢e u podrucju makrobonitetne politike djelovati prema
potrebi i uskladeno s mjerama monetarne politike i supervizorskim
(mikrobonitetnim) mjerama.

3.1. Odluka o privremenom ograni¢enju raspodijela

Hrvatska narodna banka kao tijelo nadlezno za provodenje
makrobonitetne politike Republike Hrvatske sredinom sijecnja 2021.
donijela je Odluku kojom se kreditnim institucijama privremeno
ogranic¢ava provodenje raspodjela. Kreditne institucije tako do 31.
prosinca 2021. ne smiju provoditi isplatu dividende, stvarati obveze
isplate dividende, provoditi otkup vlastitih dionica, dodjeljivati varijabilne
primitke identificiranim radnicima (tj. zaposlenicima Cije profesionalne
aktivnosti imaju znacajan utjecaj na profil riziCnosti institucije) i izvrSavati
druge oblike raspodjela. Odluka je privremenoga karaktera, a Hrvatska
narodna banka postojanje razloga za donosenje Odluke preispitat ¢e
najkasnije do 30. rujna 2021. i u skladu s time prilagoditi trajanje odluke,
odnosno odluciti o njezinu eventualnom ranijem ukidanju.

Svrha je odluke povecéanje otpornosti kreditnih institucija i
odrzavanje stabilnosti financijskog sustava u cjelini u uvjetima i

dalje visokih neizvjesnosti u vezi s u€inkom trenutacnih izvanrednih
zdravstvenih i gospodarskih okolnosti na poslovanje kreditnih institucija.
Odluka o privremenom ograni€enju raspodjela tako se nadovezuje na
supervizorsku mjeru iz ozujka 2020. kada je kreditnim institucijama izdan
nalog da zadrze neto dobit ostvarenu u 2019. te da primjereno prilagode
isplate varijabilnih primitaka. Naime, iako se nakon snazne kontrakcije
gospodarstva u 2020. u tekucoj godini oCekuje oporavak, negativni rizici
koji bi ga mogli ugroziti i dalje su znatni (vidi Poglavlje 1.). Osim toga,



https://narodne-novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/2021_01_4_83.html

i dalje je na snazi niz mjera potpore kreditnim institucijama i njihovim
klijentima, kojima su ublazene negativne posljedice pandemije bolesti
COVID-19 na gospodarsku aktivhost u Republici Hrvatskoj, zbog ¢ega
pravi razmjeri krize jo$ nisu prepoznati u bilancama kreditnih institucija
(viSe o tome vidi u Okviru 1.).

Donosenjem Odluke o privremenom ogranicenju raspodijela Hrvatska
narodna banka uskladuje se i s odredbama Preporuke Europskog odbora
za sistemske rizike o ograni€enju raspodijela tijekom pandemije bolesti
COVID-19 (vidi 3.7.1.).



https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation201215_on_restriction_of_distributions_during_the_COVID-19_pandemic~2502cd1d1c.en.pdf?cffccb800b8f13054c8400576466fe8e

Okvir 1. Sto stoji iza makrobonitetne mjere o privr.emenom
ogranic¢enju raspodjela?

Makrobonitetnom mjerom o privremenom ogranicenju raspodjela u
2021. godini pridonosi se ocuvanju financijske stabilnosti, tako da se
privremeno zaustavlja raspodjela dobiti kreditnih institucija, koja je
djelomicno i rezultat javnih potpora te privremenih regulatornih izmjena.
Simulacije Hrvatske narodne banke pokazuju kako bi bez povoljnijega
regulatornog tretmana doS$lo do veceg pogorsanja kvalitete kreditnog
portfelja banaka i jos slabijih poslovnih rezultata. S obzirom na smanjenje
opsega potpora i o¢ekivani istek moratorija, do kraja 2021. postat ce
jasniji razmjer ucinka pandemije na poslovanje kreditnih institucija.

Na pocCetku 2021. godine i dalje je na snazi niz mjera potpore kreditnim
institucijama i njihovim klijentima, koje su nositelji ekonomskih politika
inicirali u prolje¢e 2020. radi ublazavanja negativnih posljedica pandemije
bolesti COVID-19 na gospodarsku aktivnost (0 mjerama pomoci
gospodarstvu u Republici Hrvatskoj vidi u: Financijska stabilnost, br. 21,
srpanj 2020. i Makroprudencijalna dijagnostika, br. 12, listopad 2020.).

Nakon §to su naznake pada gospodarske aktivnosti krajem prvog
tromjesecja postale vidljive, uspostavljen je sustav mjera usmjerenih na
stabiliziranje likvidnosti i solventnosti poduzeca. Visoke potpore kao i
vrlo velik broj odobrenih moratorija privremeno su olaksali poslovanje
poduzeca i financijski polozaj ku¢anstava te su ujedno ublazili i odgodili
utjecaj gospodarskog poremecaja na bilance banaka. U uvjetima
pojacane neizvjesnosti glede financijske pozicije banaka, regulatori
financijskog sektora diljem Europe nalozili su financijskim institucijama
da se suzdrze od isplata dobiti. Cilj je bio ojacati njihovu kapitalnu
poziciju i time stvoriti preduvjete za nastavak kreditiranja potrebnog za
oporavak gospodarstva kao i smanjenje rizika za solventnost financijskih
institucija.

Mjere koje su poduzeli nacionalni regulatori u europskim zemljama,
Europska srediSnja banka i Europski odbor za sistemske rizike bile su
usmjerene prema svim kreditnim institucijama podjednako, neovisno o
njihovu profilu rizi€nosti i kapitalnoj poziciji, Sto je primjereno situaciji
krize kada nije moguce odmah i u potpunosti ocijeniti posljedice

na pojedine institucije. |zviesce ESRB-a o sistemskom ogranic¢enju
isplata dividenda, otkupa dionica i drugih isplata navodi da je, unato¢
odredenim nedostacima takve linearne mjere, ona opravdana zbog
klju¢ne funkcije koju financijske institucije obavljaju u gospodarstvu kao i
zbog Sirokog raspona izravnih i neizravnih potpora koje su primile tijekom
pandemije. Dodatno se naglasava vaznost jedinstvenog djelovanja na



https://www.hnb.hr/documents/20182/3393533/h-fs-21.pdf/c28f38eb-4789-ce51-bb7a-e95144e00187
https://www.hnb.hr/documents/20182/3604579/h-mpd-12-2020.pdf/547c60ba-339c-9e86-3c8f-a98543b0363a
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.report200608_on_System-wide_restraints_on_dividend_payments_share_buybacks_and_other_pay-outs_2~c77216425b.en.pdf

razini sustava kako bi se izbjegla potencijalna stigmatizacija institucija
koje bi samostalno ogranicile raspodijele, bilo zbog opreza ili zbog
stvarnih problema u poslovanju. Upravo stoga se, u uvjetima produljene
neizvjesnosti, takva ogranic¢enja produzuju i tijekom 2021., u istom ili
ponesto izmijenjenom obliku (vidi Poglavlje 3.6.1.).

Koliko su snazne mjere kojima je izravno i neizravno potpomognuto poslovanje
banaka u Hrvatskoj?

Hrvatska narodna banka tijekom 2020. provodila je vrlo ekspanzivnu
monetarnu politiku koja je omogucila da uvijeti financiranja u zemlji
ostanu povoljni unatoc izbijanju krize, pa su viskovi likvidnosti na
bankovnom trziStu na kraju 2020. godine dosegnuli ¢ak 14% BDP-a
(odnosno u godini dana porasli su s 33 mird. kuna na 52 mird. kuna),
te€aj kune prema euru ostao je stabilan, a kamatne stope uglavnom su
se nastavile smanjivati.

Istodobno je mjerama iz podrucja fiskalne politike u obliku izravnih
drzavnih potpora, jamstava i javnih kredita prema nefinancijskim
poduzecima i njihovim zaposlenima usmjerena pomoc u iznosu od oko
4,4% BDP-a. Iz Tablice 1. vidljivo je da je najve¢a pomoc¢ gospodarstvu
pruzena u obliku potpora za zaposlene u pogodenim djelatnostima i
poduzecima sa znatnim padom prihoda te raznih odgoda i oslobodenja
poreznih i socijalnih davanja. S druge strane, putem Hrvatske banke

za obnovu i razvoj (HBOR) i Hrvatske agencije za malo gospodarstvo,
inovacije i investicije (HAMAG-BICRO) odobren je tek maniji iznos
jamstava i novih kredita poduzec¢ima pogodenima pandemijom.

U svojoj ulozi mikrobonitetnog supervizora kreditnih institucija,

HNB je ve¢ u ozujku 2020. odgodio odredene aktivnosti i ublazio
regulatorni okvir za poslovanje kreditnih institucija u Hrvatskoj. Cilj
tih mjera bio je omoguciti da u uvjetima pandemije kreditne institucije

Tablica 1. Javne mjere potpore poduzec¢ima pogodenima pandemijom
COVID-19 u 2020.

30. 6. 2020. 31.12.2020.

mil. HRK % BDP-a mil. HRK % BDP-a

Isplacene potpore za zaposlene 4.906 1,3 7.570 2,1
Oslobodenja poreza i doprinosa 2.701 0,7 5.872 1,6
Odgode poreza i doprinosa 4.625 1,3 0 0,0
Javni krediti 700 0,2 1.537 0,4
Javne garancije 88 0,0 1.004 0,3
Ukupne javne potpore 13.020 3,6 15.983 44

Izvori: Hrvatski zavod za zapo$ljavanje; Porezna uprava; HBOR; HAMAG-BICRO; ocjena
BDP-a za 2020. prema projekciji monetarne politike HNB-a iz prosinca 2020.




nastave s kreditiranjem gospodarstva, po potrebi odobre mirovanje

ili restrukturiranje dospjelih obveza urednim duznicima pogodenima
pandemijom te privremeno zaustave mjere prisilne naplate, ¢ime bi se
ublazili negativni uc€inci krize na duznike i banke. Stoga je kreditnim
institucijama omoguceno da u dijelu portfelja koji je na kraju 2019.
smatran urednim odgode prepoznavanje loSih kredita u prvoj godini
pandemije. Uzimajuci u obzir da ¢e olakSani regulatorni tretman odgoditi
materijalizaciju uc€inaka krize na rezultate poslovanja, istodobno je izdan
i nalog kreditnim institucijama da zadrze neto dobit ostvarenu u 2019.,

a oCekivalo se i da primjereno prilagode isplate varijabilnih primitaka
(bonusi, otpremnine i sl.). Takav je pristup potvrdilo i Europsko nadzorno
tijelo za bankarstvo (EBA), koje je poCetkom travnja 2020. donijelo svoje
inicijalne Smjernice o zakonodavnim i nezakonodavnim moratorijima na
otplatu kredita koji se primjenjuju u kontekstu krize uzrokovane bolesSc¢u
COVID-19 (njihova je primjena kasnije produljena do kraja ozujka 2021.)
te izdalo preporuku za zadrzavanje dividende.

Naknadno je HNB dopustio kreditnim institucijama da fleksibilan tretman
primijene i na izlozenosti prema duznicima pogodenima zagrebackim i
pokupskim potresima u ozujku i prosincu 2020. U skladu s odgovorom
Europskoga nadzornog tijela za bankarstvo na drugi val pandemije,
pocetkom prosinca je HNB produljio primjenu povlastenog tretmana i

na moratorije odobrene nakon 1. listopada 2020. klijentima pogodenima
pandemijom COVID-19 sve do kraja ozujka 2021., pri Cemu razdoblje
trajanja moratorija ne smije ukupno biti duze od devet mjeseci. Slican se
pristup primjenjuje i na klijente pogodene potresima.

Na osnovi spomenutoga poslovne su banke vec u prolje¢e 2020.

pocele odobravati privremenu odgodu plac¢anja duznicima koji zbog
pandemije nisu mogli nastaviti redovito otplacivati svoje dospjele obveze
po kreditima (Tablica 2.). Sli¢no su postupili HBOR i leasing drustva,
kojima je Hanfa takoder omogucila fleksibilan pristup za postupanja
prema klijentima pogodenima pandemijom. Prema podacima banaka

za kraj rujna do kraja 2020. godine trebale su isteci gotovo dvije trecine
moratorija odobrenih ku¢anstvima, dok su moratoriji nefinancijskim
drustvima bili odobreni na dulje rokove, pa je tako do kraja 2020. trebalo
istecCi nesto manje od njihove polovine, a do kraja rujna 2021. dodatnih
44% (vjerojatno odobrenih pretezito duznicima iz turistiCke djelatnosti).
Prema preliminarnim podacima za prosinac moratorijima je tako na

kraju godine bila obuhvacena priblizno desetina svih kredita (oko 17%
kredita poduzecima te neSto manje od 3% kredita stanovniStvu). Pritom
valja istaknuti da su, mjereno relativnim udjelom moratorija u ukupnim
kreditima, kreditne institucije u Hrvatskoj sredinom 2020. bile pri samom
vrhu medu drzavama ¢lanicama EU-a (Slika 1.), Sto upucuje na to da bi
pandemija mogla snaznije negativno djelovati na poslovanje banaka u
Hrvatskoj nego u ostatku Europe.
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Tablica 2. Odobreni moratoriji na obveze duznika prema financijskim institucijama

30. 6. 2020. 30. 9. 2020. 31.12. 2020.

mil. HRK udio (%) mil. HRK udio (%) mil. HRK udio (%)

Poslovne banke 39.959 18,2 38.741 17,5 24.169 10,9
Leasing drustva 5.455 32,2 5.869 34,6 5.489 32,4
HBOR 200 0,8 10.519 40,0 7.356 28,0
Ukupni moratoriji 45.614 13,9 55.130 16,9 37.014 11,4

Napomena: Prikazani su podaci koje je HNB prikupio od poslovnih banaka, HBOR-a i Hanfe radi izvjeStavanja Europskog odbora
za sistemske rizike o javnim i ostalim mjerama potpore tijekom pandemije. Udio (%) prikazuje udio moratorija u ukupnoj vrijednosti
kreditnih i leasing potrazivanja prikazanih financijskih institucija.

Izvori: Hanfa; HBOR; HNB

Bankovni sustav u Hrvatskoj pandemiju je do¢ekao visokolikvidan

i visokokapitaliziran, a poduzete mjere monetarne i mikrobonitetne
politike omogucile su poboljSanje regulatornih pokazatelja likvidnosti

i solventnosti tijekom 2020. godine. Povecanju stope redovnoga
osnovnoga kapitala za 2,3 p. b. u jednogodisnjem razdoblju do rujna
2020. (Slika 2.) najviSe su pridonijeli HNB-ov nalog o uklju€ivanju dobiti
ostvarene u 2019. u kapital (porast za 2,0 p. b.) i u€inci izmjena u
europskom bonitetnom regulatornom okviru, usvajanjem Uredbe (EU)
2020/873 (tzv. “quick fix”) krajem drugog tromjesecja 2020. (ukupni
porast za 1,6 p. b.). Medu potonjima je ponajveci utjecaj na domace
banke imalo ponovno uvodenje priviemene mogucnosti primjene
pondera rizika od 0% za izlozenosti prema RH nominiranima u eurima,
a manjim dijelom i mogucnost postupnog uklju€ivanja povecanih
rezerviranja za oCekivane kreditne rizike, €ime su ublazeni raniji negativni
ucinci primjene MSFI-ja 9 na kapital. S druge strane, na smanjenje
stope adekvatnosti kapitala djelovalo je povecanje aktive kroz rast
kreditiranja. Da je u 2020. godini nastavljena tendencija ispla¢ivanja

Slika 1. Usporedba udjela COVID-19 moratorija u ukupnim kreditima
banaka stanovnistvu i poduzedima
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Napomena: Prikazani su podaci za kraj lipnja 2020. Podaci za Hrvatsku zbog
metodoloskih se razlika nesto razlikuju od onih koje je HNB prikupio od banaka (Tablica
2)).

Izvor: Europsko nadzorno tijelo za bankarstvo (EBA)



https://www.eba.europa.eu/sites/default/documents/files/document_library/Risk%20Analysis%20and%20Data/Risk%20Assessment%20Reports/2020/Thematic%20notes/Thematic%20note%20on%20moratoria%20and%20public%20guarantees/936760/Thematic%20note%20on%20moratoria%20and%20guarantees_Statistical_Annex_final.xlsx

gotovo kompletne dobiti kroz dividendu (vidi Slika 2. desno i Financijska
stabilnost, br. 21, Slika 6.27.), odnosno da su izostale regulatorne

izmjene koje je uveo “quick fix”, stopa redovnoga osnovnoga kapitala u
2020. bi se godini smanijila i zasigurno pala ispod 20%.

Slika 2. Povecanje stope redovnoga osnovnoga kapitala u 2020. odrazava primjenu supervizorskog naloga
o zadrzavanju dobiti i regulatornih olaksSica
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Kako bi izgledali poslovni rezultati banaka bez blazega regulatornog tretmana

izlozenosti?

Bez obzira na pogorsanje makroekonomskih kretanja, zahvaljujuci
olakSanom regulatornom tretmanu izloZenosti prema klijentima
pogodenima pandemijom i potresima, koji je odgodio prepoznavanje
pogorsavanja portfelja, kreditne institucije u kriznoj 2020. nisu zabiljezile
znatniji porast neprihodonosnih kredita, osim u dijelu gotovinskih kredita
stanovnistvu (vidi Poglavlje 1., Slika 4.). S druge strane, simulacije
temeljene na satelitskim modelima iz HNB-ova okvira za provodenje

makroekonomskog testiranja kreditnih institucija na stres pokazuju da

bi nepovoljna gospodarska kretanja znatno povecala neprihodonosne
kredite®, prije svega u sektoru poduzeca (Slika 3.), da nije bilo povoljnoga
regulatornog tretmana (ali uz aktivhe mjere potpore gospodarstvu).

Dobit kreditnih institucija u prvih se devet mjeseci 2020. na agregatnoj
razini prepolovila u odnosu na prethodnu godinu. Tome su ponajvise

U simulaciji se koriste projekcije makroekonomskih varijabla iz Monetarne projekcije HNB-a iz
prosinca 2020., objavljene u publikaciji Makroekonomska kretanja i prognoze, br. 9. Modeli ¢e biti
opisani u Financijskoj stabilnosti, br. 22, koja ¢ée se objaviti u svibnju 2021.
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pridonijeli povecani troskovi umanjenja vrijednosti i rezervacija za
prihodonosne kredite sa znatnim povecanjem kreditnog rizika (faza

2) te kod neprihodonosnih gotovinskih kredita ku¢anstvima, ali i
smanjenje neto prihoda iz poslovanja (nizi neto kamatni prihodi i prihodi
od dividenda drustava kceri). U odsutnosti povoljnoga regulatornog
tretmana COVID-19 izloZzenosti, u 2020. bi vedi iznosi kredita
klasificiranih u neprihodonosne doveli i do vecih ispravaka vrijednosti, a
time i joS nepovoljnijih poslovnih rezultata.

Slika 3. Usporedba kretanja udjela neprihodonosnih kredita (NPLR) u 2020. sa simulacijom koja iskljuCuje
ucinke povoljnoga regulatornog tretmana i sa svjetskom financijskom krizom
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Umjesto zakljucka: vaznost ocuvanja kapitala u razdoblju neizvjesnosti glede
razvoja zdravstvene i gospodarske krize

Financijska stabilnost ostala je saCuvana u prvoj godini krize izazvane
pandemijom koronavirusa. Stvarni u€inci krize i dalje nisu potpuno
vidljivi, a prisutna je i znatna neizvjesnost glede trenutka kada ce
pandemija biti svladana, a Zivot se vratiti u «normalu», prilagodenu novim
okolnostima.

Kreditne institucije sve do kraja oZujka 2021. mogu odobravati moratorije
urednim klijentima pogodenima pandemijom i potresom te takve
moratorije najduze do kraja 2021. godine klasificirati pod fleksibilnijim
regulatornim uvjetima. Zato se tek primicanjem kraja tog razdoblja

moze ocCekivati jasnija slika o konacnim razmjerima neprihodonosnih
kredita i utjecajima na profitabilnost i eventualno kapitaliziranost banaka.
Dodatno, na tijek i intenzitet tih kretanja mogao bi utjecati i eventualni
prestanak javnih potpora, koje su i dalje vazan izvor likvidnosti za

neka poduzeca, a time neizravno i za njihove zaposlenike, ali i kreditne




institucije. Stoga €e poslovni rezultati banaka tek u 2021. godini, a
mozda i kasnije, odrazavati stvarne ucinke pandemije, pa na one koji se
odnose na 2020. godinu treba gledati s velikom dozom opreza.

Zbog svih navedenih razloga Hrvatska narodna banka 15. sije€nja 2021.
donijela je makrobonitetnu Odluku o privremenom ogranic¢enju raspodijela
(u nastavku teksta: Odluka) kojom se u 2021. privremeno ogranicavaju
raspodijele koje se odnose na isplatu dividenda, otkup vlastitih dionica

i dodjelu varijabilnih primitaka, kako bi povecala otpornost kreditnih
institucija i odrzala stabilnost financijskog sustava u cjelini. Prema
preliminarnim podacima o upola manjoj dobiti zabiljezenoj u 2020. nego
u prethodnoj godini, i uz pretpostavku da ¢e kreditne institucije zadrzanu
dobit ukljuciti u kapital u istom omjeru kao i prethodne godine, ova bi
Odluka trebala pridonijeti povec¢anju stope adekvatnosti kapitala na razini
sustava za oko 1 p. b. Buduci da je Odluka privremenoga karaktera,
Hrvatska narodna banka nastavit ¢e pratiti Cimbenike opisane u ovom
Okviru i u skladu sa zaklju€cima tih analiza prilagoditi trajanje Odluke,
odnosno odluciti o njezinu eventualnom ranijem ukidanju ili ponavljanju i
u iducoj godini.




3.2. Prenosenje odredbi CRD V koje se odnose na makrobonitetne
aktivnosti u hrvatski zakonski okvir

Zakonom o izmjenama i dopunama Zakona o kreditnim institucijama

(u nastavku teksta: ZIDZOKI) iz prosinca 2020. (“Narodne novine”, br.
146/2020.) zavrSen je prijenos odredbi CRD V u hrvatski zakonodavni
okvir. Europski regulatorni okvir koji se odnosi i primjenjuje na podrucje
makrobonitetne politike sadrzan je u Direktivi 2013/36/EU o pristupanju
djelatnosti kreditnih institucija i bonitetnom nadzoru nad kreditnim
institucijama i investicijskim drustvima — CRD IV te u Uredbi (EU)
575/2013 o bonitetnim zahtjevima za kreditne institucije i investicijska
drustva - CRR*. Navedeni paket CRD IV i CRR bio je na snazi od

sijeCnja 2014., uz neke odredbe koje su stupale na snagu do pocetka
2019. S ciliem unaprjedenja prenosenja standarda Basel lll, donesen je
izmijenjeni i dopunjeni paket CRD V i CRR I, koji je stupio na snagu 27.
lipnja 2019. Prijenos odredbi CRD V u nacionalna zakonodavstva trebao
se dovrsiti do 28. prosinca 2020., sto je u Republici Hrvatskoj u€injeno
ZIDZOKI-jem. Sazeti prikaz najznacajnijih promjena makrobonitetnih
instrumenata prikazan je u Tablici 1.

Najopseznije izmjene u podrucju makrobonitetnih instrumenata
sadrzane su u dijelu koji regulira zastitni sloj za strukturni sistemski
rizik, za koji je sada izriCito propisano da se ne smije upotrebljavati

za rjeSavanije rizika koji se pokrivaju protuciklickim zastitnim slojem

ili zastitnim slojem za ostale sistemski vazne (u nastavku teksta:

OSV) kreditne institucije. Time se izbjegava preklapanje kod primjene
navedenih zastitnih slojeva kapitala. Pritom je uvedena mogucnost
sektorske primjene ovoga zastitnog sloja kapitala, tako da se uz opcu
stopu moze primijeniti i stopa samo na odredene izlozenosti ili u
pojedinim sektorima. Na taj nacCin zbroj opéeg i pojedinacnih zastitnih
slojeva za strukturni sistemski rizik bit ¢e ukupni, odnosno kombinirani
zastitni sloj za strukturni sistemski rizik. Definirane su Cetiri glavne
kategorije sektorskih izloZzenosti: 1) izloZzenosti fiziCkim osobama
osigurane stambenim nekretninama; 2) izlozenosti pravnim osobama
osigurane komercijalnim nekretninama; 3) sve izlozenosti pravnim
osobama osim onih iz tocke 2.; 4) sve izlozenosti fiziCkim osobama osim
onih iz to¢ke 1.; uz mogucnost daljnjeg razgrani¢enja na podsektorske
izlozenosti. U tom smislu Europsko nadzorno tijelo za bankarstvo

(EBA) donijelo je pocetkom listopada 2020. Smjernice o odgovarajucim
podskupinama sektorskih izloZzenosti za koje nadlezna ili imenovana tijela
mogu primijeniti zastitni sloj za sistemski rizik u skladu s ¢lankom 133.

4 Uredba je u svojem izvornom obliku obvezujuc¢i zakonodavni akt koji drzave Clanice primjenjuju
izravno, a direktive su zadani cilj koji je potrebno ostvariti, s tim da je sam nacin prijenosa
direktiva u nacionalni zakonodavni okvir ostavljen na samostalnu odluku drzavama ¢lanicama.
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stavkom 5. tockom (f) Direktive 2013/36/EU, kojima se dodatno ureduje
primjena zastitnog sloja za strukturni sistemski rizik na podskupine
sektorskih izlozenosti. Navode se tri dimenzije izlozenosti: prema sektoru
duznika ili druge ugovorne strane, prema vrsti izlozenosti i prema vrsti
kolaterala. |1zloZzenosti se mogu dodatno razraditi prema ekonomskoj
djelatnosti (za element ,,pravna osoba” dimenzije ,vrsta sektora duznika
ili druge ugovorne strane”), profilu riziCnosti (za dimenziju ,vrsta
izloZzenosti”) i zemljopisnom podrucju (za dimenziju ,vrsta kolaterala”).
Preduvjet za odredivanja stope zastitnog sloja na razini navedenih
podskupina izlozenosti jest utvrdivanje sistemske znacajnosti rizika koji
proizlaze iz tih izlozenosti. Konacno, Smjernicama se ureduju i pitanja
interakcije sektorskoga zastitnog sloja za sistemski rizik s ostalim
makrobonitetnim mjerama i uzajamnost njegove primjene.

Tablica 1. Promjene instrumenata makrobonitetne politike u harmoniziranoj europskoj regulativi

INSTRUMENT MAKROBONITETNE POLITIKE CRR i CRD IV CRRI1i CRD V
Protuciklicki zastitni sloj kapitala (ZS (pck)) ESRB-u se $alje notifikacija svako tromjesecje, ESRB-u se $alje obavijest samo kada dode do
neovisno o tome je li nastupila promjena promjene stope ZS (pck)
Zastitni sloj za strukturni sistemski rizik (ZS — koristi se za ublazavanje dugorocnih neci-  — Kkoristi se za rizike koji nisu pokriveni pri-
(srb)) klickih strukturnih rizika mjenom instrumenata definiranih u CRR-u ili
primjenom ZS (pck) te ZS (osv)
— primjenjuje se na sve ili samo na doma- — moze se primjenjivati i na podskupine
Ce izloZenosti, na sve ili neke od kreditnih izlozenosti
institucija
Zastitni sloj za ostale sistemski vazne institu- — najveca stopa zastitnog sloja jest 2% uku-  — najveca stopa zastitnog sloja jest 3% uku-
cije (ZS (osv)) pnog iznosa izlozenosti riziku pnog iznosa izlozenosti riziku

— povecéana najveca stopa ZS (osv) Gija je ma-
ti€na institucija OSV ili GSV institucija u EU-u

Meduodnos zastitnih slojeva za GSV i OSV i — ako se ZS (ssr) odnosi na sve izloZzenosti,  —ZS (osv) i ZS (ssr) zbrajaju se do razine od
zastitnog sloja za strukturni sistemski rizik primjenjuje se samo ili ZS (osv) ili ZS (ssr), 5% (viSe od 5% uz prethodno odobrenje EK-a)

ovisno o tome Cija je stopa visa

Izvor: HNB

Kod zastitnog sloja za OSV kreditne institucije uvedena je
mogucénost primjene viSe stope. Tako se najviSa dopustena stopa ovog
sloja podize s 2% na 3% ukupnog iznosa izloZzenosti riziku. Takoder

je podignuto i ograniCenje na stopu koja se moze primjenjivati na one
kreditne institucije Cija je matiCna institucija OSV ili globalno sistemski
vazna (u nastavku teksta: GSV) u Europskoj uniji. Naime, prije stupanja
na snagu ZIDZOKI-ja OSV kreditna institucija €ija je mati¢na institucija
OSV ili GSV institucija u Europskoj uniji na konsolidiranoj razini trebala
je efektivno odrzavati samo stopu zastithog sloja koja je odredena
mati¢noj instituciji, odnosno 1% ako je ta stopa manja od 1%. U novom
zakonskom okviru ovo je ograni¢enje podignuto na manju stopu izmedu
stope mati¢ne institucije uvec¢ane za 1 postotni bod i 3%.

Znatna je promjena takoder aditivnost zastitnog sloja za OSV
kreditne institucije i zastitnog sloja za strukturni sistemski rizik.
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Naime, navedeni zastitni slojevi dosad su se mogli zbrajati samo ako

se zastitni sloj za strukturni sistemski rizik primjenjivao iskljuCivo na
domace izlozenosti (dok se u suprotnom primjenjivao samo onaj od ta
dva zastitna sloja Cija je stopa visa). Prema novom uredenju, ako kreditna
institucija podlijeze zastitnom sloju za OSV kreditnu instituciju, taj se
zastitni sloj dodaje zastitnom sloju za strukturni sistemski rizik.

Promjene su najmanjeg opsega kod protuciklickoga zastitnog sloja
kapitala i odnose se samo na sustav obavjestavanja ESRB-a kojem ce
se po novom uredenju slati obavijest samo u slu¢aju promjene stope
toga zastitnog sloja, a ne, kao dotad, nakon svakog tromjesecnog
preispitivanja.

3.3. Odluka o primjeni zastitnog sloja kapitala za strukturni sistemski rizik

Hrvatska narodna banka u prosincu 2020. donijela je novu Odluku o
primjeni zastitnog sloja za strukturni sistemski rizik, kojom je za sve
kreditne institucije sa sjediStem u Republici Hrvatskoj propisana obveza
odrzavanja zastitnog sloja za strukturni sistemski rizik u visini od 1,5%
ukupnog iznosa izloZenosti rizicima. Stupanjem na snagu ove odluke
(“Narodne novine”, br. 144/2020.) prestale su se primjenjivati razliCite
stope ovoga zastitnog sloja (1,5% i 3,0%) za dvije skupine kreditnih
institucija, ovisno o vrsti, opsegu i slozenosti njihovih poslova.

Odluka o visini stope zastitnog sloja za strukturni sistemski rizik
temelji se na analizi strukturnih elemenata financijske stabilnosti i
sistemskog rizika u gospodarstvu kojom je utvrdeno da su strukturne
ranjivosti sustava i izloZzenosti sistemskom riziku dodatno povecane
nakon izbijanja pandemije bolesti COVID-19. Usto, provedenom
analizom takoder je utvrdeno da viSe ne postoji potreba da se sistemski
rizici koji proizlaze iz veliCine i slozenosti pojedinih kreditnih institucija

i koncentracije bankarskog sektora pokrivaju viSom stopom zastitnog
sloja za strukturni sistemski rizik jer se oni prema novom regulatornom
okviru pokrivaju zastitnim slojem za OSV kreditne institucije koji je sada
efektivno u primjeni. Kako ne bi doslo do preklapanja sistemskih rizika
koji se pokrivaju navedenim zastitnim slojevima, ali pritom uzimajuci u
obzir i vaznu ulogu bankarskog sektora u podrzavanju brzeg oporavka
gospodarstva s pomocu nastavka kreditiranja, Hrvatska narodna banka
odlucila je ujednaciti zastitni sloj za strukturni sistemski rizik na nizoj

od dvije dosad koristene razine koja odgovara 1,5% ukupnog iznosa
izlozenosti riziku za sve kreditne institucije.
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= veljaca 2021.
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3.4. Preispitivanje sistemske znacajnosti kreditnih institucija

U ¢etvrtom tromjesecju 2020. proveden je redoviti postupak
utvrdivanja OSV kreditnih institucija u Republici Hrvatskoj i
odredivanja visine zastitnog sloja kapitala za utvrdene OSV kreditne
institucije. Postupak utvrdivanja proveden je u skladu sa Smjernicama
Europskoga nadzornog tijela za bankarstvo (EBA/GL/2014/10, u
nastavku teksta: Smjernice) i ¢lankom 138. Zakona o kreditnim
institucijama (“Narodne novine”, br. 159/2013., 19/2015., 102/2015.,
15/2018., 70/2019., 47/2020. i 146/2020.) prateci internu metodologiju
te je kao i u prethodnim klasifikacijama primijenjen standardni bodovni
pristup s diskrecijski snizenim pragom od 275 bodova. Provedenim
postupkom utvrdeno je sedam OSV kreditnih institucija. Kao polaziste
pri utvrdivanju potrebne visine zastitnog sloja kapitala za OSV kreditne
institucije koristeni su rezultati metode jednakoga oCekivanog ucinka,
koja je jedna od metoda preporucenih u Prirucniku za operacionalizaciju
makrobonitetne politike Europskog odbora za sistemske rizike (ESRB).
Utvrdene stope zastitnog sloja za OSV kreditne institucije prikazane su u
Tablici 2. Rezultati godiSnjeg preispitivanja objavljeni su u prosincu 2020.
na mreznim stranicama Hrvatske narodne banke.

Tablica 2. Utvrdene OSV kreditne institucije i stope zastitnog sloja za
OSV kreditnu instituciju

Visina stope zastitnog

Visina stope zastitnog sloja koju je OSV KI
sloja odredena za OSV KI  duzna odrzavati od 1. 1.
0SV KREDITNA INSTITUCIJA Bodovi od 1.1.2021. 2021.*
Zagrebacka banka d.d., Zagreb 3112 2,0% 2,0%
Privredna banka Zagreb d.d., 1959 2,0% 1,75%
Zagreb
Erste&Steiermérkische Bank 1945 2,0% 2,0%
d.d., Rijeka
Raiffeisenbank Austria d.d., 771 2,0% 2,0%
Zagreb
OTP banka Hrvatska d.d., Split 735 2,0% 2,0%
Addiko Bank d.d., Zagreb 308 0,5% 0,5%
Hrvatska poStanska banka d.d., 307 0,5% 0,5%
Zagreb

* S obzirom na status mati¢ne OSV ili GSV kreditne institucije u EU-u, ako je primjenjivo
Izvor: HNB

3.5. Nastavak primjene stope protuciklickoga zastithog sloja kapitala za
Republiku Hrvatsku u prvom tromjesecju 2022.

Hrvatska narodna banka u prosincu 2020. provela je redovnu
tromjesecnu procjenu potrebne visine protuciklickoga zastitnog
sloja kapitala. U okolnostima pogor$anja gospodarskih kretanja
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https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.report180115_handbook~c9160ed5b1.en.pdf
https://www.hnb.hr/documents/20182/2293886/h-priopcenje-preispitivanje-sistemski-vaznih-ki-u-RH_10-12-2020.pdf/283d1d22-0145-b6a4-fec3-577293ac5646?t=1607595350135
https://www.hnb.hr/documents/20182/2293886/h-priopcenje-preispitivanje-sistemski-vaznih-ki-u-RH_10-12-2020.pdf/283d1d22-0145-b6a4-fec3-577293ac5646?t=1607595350135

izazvanih pandemijom bolesti COVID-19, a zbog potrebe za odrzavanjem
kontinuiteta bankovnoga kreditiranja nefinancijskoga privatnog sektora,
visina stope protuciklickoga sloja kapitala koji ¢e se primjenjivati od 1.
sijeCnja 2022. zadrzava se na razini od 0%.

3.6. Kombinirani zastitni sloj kapitala

Opisane promjene stopa pojedinih zastitnih slojeva kapitala dovele
su i do promjene visine kombiniranoga zastitnog sloja kapitala za
OSV kreditne institucije. Kombinirani zastitni sloj kapitala od stupanja
na snagu ZIDZOKI-ja odnosi se na zbroj zastitnog sloja za oCuvanje
kapitala, protuciklickoga zastitnog sloja, zastitnog sloja za strukturni
sistemski rizik i zastitnog sloja za ostale sistemski vazne institucije.
Tako OSV kreditne institucije od 1. sijeCnja 2021. odrzavaju kombinirani
zastitni sloj kapitala izmedu 4,5% i 6% ukupnog iznosa izloZzenosti
riziku, sto je za 0,25 p. b. (za jednu banku, zbog ogranicenja koje
proizlazi iz stope OSV sloja maticne institucije) odnosno za 0,5 p. b. (za
sve ostale OSV banke) viSe nego prije. Za kreditne institucije koje nisu
OSV, kombinirani zastitni sloj ostao je na razini od 4% ukupnog iznosa
izlozenosti riziku.

3.7. Preporuke Europskog odbora za sistemske rizike

3.7.1. Preporuka Europskog odbora za sistemske rizike o dopuni Preporuke
ESRB/2020/7 o ograni¢enju raspodjela tijekom pandemije COVID-19 (ESRB/2020/15)

Europski odbor za sistemske rizike u prosincu 2020. izdao je
Preporuku (ESRB/2020/15) kojom je produzio trajanje Preporuke o
ogranic¢enju raspodjela za vrijeme pandemije COVID-19, iz svibnja,
u nesto izmijenjenom obliku. Ona je usmjerena mjerodavnim tijelima
da od kreditnih institucija u svojoj nadleznosti zatraze da se do 30.
rujna 2021. suzdrze od isplate dividende ili prihvac¢anja neopozive
obveze na isplatu dividende, otkupa redovnih dionica i stvaranja
obveze isplate varijabilnih primitaka zaposlenicima Cije profesionalne
aktivnosti imaju znac€ajan utjecaj na profil rizi€nosti institucije. Cilj je
Preporuke sprijeCiti smanjivanje koliCine ili kvalitete vlastitoga kapitala
financijskih institucija kako se ne bi ugrozila financijska stabilnost

za vrijeme trajanja krize i usporio proces gospodarskog oporavka.
Preporuka se primjenjuje na razini grupe u EU-u (ili na pojedinacnoj



https://www.hnb.hr/temeljne-funkcije/financijska-stabilnost/makrobonitetne-mjere/protuciklicki-sloj-kapitala
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation201215_on_restriction_of_distributions_during_the_COVID-19_pandemic~2502cd1d1c.en.pdf?cffccb800b8f13054c8400576466fe8e

razini ako financijska institucija nije dio grupe u EU-u) i, prema potrebi,
na potkonsolidiranoj ili pojedinacnoj razini. Buduci da je ESRB svjestan
da je za odredene kreditne institucije vazno prikupljanje kapitala na
trziStu, na §to mogu utjecati i politike raspodjela, u Preporuku je uklju€io
mogucnost odobravanja konzervativnih isplata koje ne nadmasuju prag
koji je odredio nadlezni supervizor u izravnoj komunikaciji s kreditnom
institucijom.

3.7.2. Preporuka Europskog odbora za sistemske rizike koja se odnosi na
notifikaciju Norveskoga nadleznog tijela o primjeni stope zastitnog sloja
za strukturni sistemski rizik u skladu s ¢lankom 133. Direktive 2013/36/EU
(ESRB/2020/14)

Europski odbor za sistemske rizike u skladu s ¢lankom 133.
stavkom 14. Direktive 2013/36/EU u prosincu 2020. donio je
Preporuku da se uvodenje jedinstvene stope zastitnog sloja za
strukturni sistemski rizik od 4,5% u Norveskoj smatra opravdanim,
prikladnim, razmjernim i u€inkovitim u smislu pokrivanja sistemskog
rizika koji je identificiralo nadlezno tijelo Norveske te da nijedna od vec
postojecih mjera nije dostatna za pokrivanje ovih rizika®. Jedinstvena
stopa zastitnog sloja za strukturni sistemski rizik od 4,5% primjenjuje se
na domace izlozenosti te se odnosi na sve kreditne institucije koje imaju
odobrenje za rad u Norveskoj, uklju€ujuci i banke kceri Cije se matice
nalaze u drugim zemljama ¢lanicama EGP-a. Ovom izmjenom prestaju
se primjenjivati dvije razliCite stope zastitnog sloja za strukturni sistemski
rizik koje su se primjenjivale za dvije skupine kreditnih institucija,
odnosno stopa od 5% za OSV kreditne institucije i stopa od 3% za

sve ostale kreditne institucije, a istodobno ¢e OSV kreditne institucije
primjenjivati zasebno utvrdene stope zastitnog sloja za OSV kreditne
institucije.

3.7.3. Preporuka Europskog odbora za sistemske rizike o identifikaciji pravnih osoba
(ESRB/2020/12)

S ciljem daljnjeg promicanja upotrebe globalnog sustava
identifikacijske oznake pravnog subjekta (LEI) za sve stranke u
financijskim transakcijama, Europski odbor za sistemske rizike
u studenome 2020. izdao je Preporuku o identifikaciji pravnih

5 Kada se stopa zastitnog sloja za sistemski rizik utvrduje u visini izmedu 3% i 5% te kada je
jedna podskupina financijskog sektora drustvo kci €ije mati¢no drustvo ima poslovni nastan u
drugoj drzavi ¢lanici, u skladu s ¢lankom 133. stavkom 14. Direktive 2013/36/EU nadlezno tijelo
ili imenovano tijelo obavjescuije tijela te drzave ¢lanice, Europsku komisiju i ESRB. U roku od
mjesec dana od obavijesti EK i ESRB izdaju preporuku o mjerama poduzetima u skladu s ovim
stavkom.



https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation202014_ESRB_regarding_Norwegian_notification_of_its_intention_to_set_a_systemic_risk_buffer_rate~989b5ee165.en.pdf?9384239bceb1e5fe9589a8634ce34978
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation201126_on_identifying_legal_entities~89fd5f8f1e.hr.pdf

osoba (ESRB/2020/12). Svrha je ove Preporuke pridonijeti, u skladu

s mandatom ESRB-a, sprjeCavanju i ublazavanju sistemskih rizika za
financijsku stabilnost u Uniji uspostavljanjem sustavne upotrebe LEIl-ja°
od strane subjekata koji sudjeluju u financijskim transakcijama. Da bi se
to postiglo, ovom se Preporukom trazi uvodenje pravnog okvira Unije
za jedinstveno identificiranje pravnih osoba koje sudjeluju u financijskim
transakcijama oznakom LEI te za koriStenje oznake LEI na sustavniji
nacin Sto se tiCe nadzornog izvjeScivanja i javne objave. Preporuka
takoder predvida mogucnost primjene "nacela proporcionalnosti"
prema kojem bi maniji subjekti koji nisu dio Sire skupine bili izuzeti od
zakonske obveze ishodenja oznake LEl ili bi im se oznaka LEI osigurala
bez dodatnih troskova. Uzimajuci u obzir vremenski okvir za usvajanje
takvoga pravnog okvira Unije, ESRB preporucuje da nadlezna tijela
nastave ulagati i sistematizirati svoje napore u promicanju usvajanja

i upotrebe oznake LEI, koristeci u tu svrhu razliCite regulatorne ili
nadzorne ovlasti koje su im dodijeljene nacionalnim pravom ili pravom
Unije.

3.8. Provodenje makrobonitetne politike u drugim zemljama Europskoga
gospodarskog prostora

Nakon otpustanja stope protuciklickoga zastitnog sloja kapitala u
brojnim zemljama EGP-a neposredno nakon izbijanja pandemije, u
cetvrtom tromjesecju 2020. nisu zabiljezena dodatna ublazavanja
toga zastitnog sloja. Madarska je u rujnu 2020. ukinula preventivne
stroZe mjere usmjerene na oCuvanje stabilnog financiranja u stranoj valuti
i smanjivanje rizika valutne neuskladenosti koje je uvela u ozujku 2020.
kao odgovor na izbijanje pandemije, vrativsi ih tako na stanje koje je
prethodilo njihovoj izmjeni u ozujku 2020.

Nasuprot tome, neke su zemlje ponovno pocele uvoditi ili
produljivati stroze makrobonitetne mjere. Tako je u Luksemburgu

u sijecnju 2021. stupilo na snagu najavljeno povecanje stope
protuciklickoga zastitnog sloja kapitala s 0,25% na 0,5%, a istodobno
je uvedena obvezna primjena omjera iznosa odobrenoga kredita i
vrijednosti instrumenta osiguranja (engl. loan-to-value, LTV) za kredite
osigurane stambenim nekretninama u toj zemlji. Norvesko nadlezno
tijelo donijelo je spomenutu odluku o stopi zastitnog sloja za strukturni
sistemski rizik od 4,5% na domace izloZzenosti za sve kreditne institucije

6 Identifikator pravne osobe (engl. Legal Entity Identifier — LEl) odnosi se na jedinstveni
identifikacijski kod koji omogucuje identifikaciju pravnih subjekata u globalnoj bazi podataka.




s odobrenjem za rad u Norveskoj. U Svedskoj i Belgiji produzena je
primjena strozih privremenih mjera po ¢lanku 458. Uredbe o bonitetnim
zahtjevima za kreditne institucije i investicijska drustva koje se odnose
na primjenu strozih pondera rizika za kredite osigurane zalogom

na nekretninama za banke koje primjenjuju IRB pristup za izracun
minimalnih kapitalnih zahtjeva za kreditni rizik.
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https://www.esrb.europa.eu/national_policy/html/index.en.html
https://www.esrb.europa.eu/home/coronavirus/html/index.en.html

Tablica 4. Provedba makrobonitetne politike i pregled makrobonitetnih mjera u Hrvatskoj

Datum Ucestalost

aktivacije

Godina
uvodenja Opis

Temelj za standardne
mijere u pravu Unije

Primarni cilj

HNB = Makroprudencijalna dijagnostika br. 13 = veljaca 2021.

Makrobonitetne mjere koje je provodio HNB prije uvodenja CRD-a IV

Prije uvodenja CRD-a IV HNB se koristio razli¢itim mjerama makroprudencijalne prirode od kojih su najvaznije navedene i opisane u:
a) Galac, T. i Kraft, E. (2011.): http:/elibrary.worldbank.org/doi/pdf/10.1596/1813-9450-5772
b) Vujéi¢, B. i Dumicic, M. (2016.): https://www.bis.org/publ/bppdf/bispap86l.pdf

Makr i mjere p CRD-om IV i CRR-om koje provodi tijelo nadlezno za provedbu makrobonitetne politike
2014. Rano uvodenije: na razini od 2,5% CRD, ¢l. 160. (6.) 1.1.2014. Diskrecijska
Rast kredita i zaduzenosti u skladu odiuka
b Preporukom ESRB/2013/1
DI 2015.  Malai srednja investicijska drustva izuzeta iz obveze odrzavanja zastitnog CRD, &. 129. (2.) 17.7.2015.  Diskrecijska
sloja za ocuvanje kapitala odluka
Rast kredita i zaduenosti u skladu 2015. Stopa ZS (pck) 0% CRD, ¢l. 136. 1.1.2016. Tromjesecno
Z5 (pck) s Preporukom ESRB/2013/1 i pro- 2015.  Mala i srednja investicijska drustva izuzeta iz obveze odrzavanja protuciklic- CRD, ¢l. 130. (2.) 17.7.2015.  Diskrecijska
vedbom Preporuke ESRB/2014/1 koga zastitnog sloja kapitala odluka
ZS (osv) Ograniciti sistemski ucinak 2015. 10. prosinca 2020. preispitivanjem je utvrdeno sedam 0SV-a s odgovaraju- CRD, ¢l. 131. 1.2.2016. Jednom
neuskladenih poticaja radi ¢im stopama zastitnog sloja kapitala: godisnje
smanjenja moralnog hazarda u 2,0% za 0SV: Zagrebacka banka d.d., Zagreb, Privredna banka Zagreb d.d.,
skladu s Preporukom ESRB/2013/1 Zagreb (efektivno 1,75% od 01. sijec¢nja 2021.), Erste&Steiermarkische
Bank d.d., Rijeka, Raiffeisenbank Austria d.d., Zagreb, OTP banka Hrvatska
d.d., Split;
0,5% za 0SV: Addiko Bank d.d., Zagreb, Hrvatska postanska banka d.d.,
Zagreb.
2014. Dvije stope ZS (ssr) (1,5% i 3%) primijenjene su na dvije podgrupe banaka CRD, ¢l. 133. 19.5.2014. Jednom
(trzi8ni udio < 5%, trZiSni udio > 5%). Primijenjeno na sve izlozenosti. godiSnje
2017. Visina dviju stopa ZS (ssr) (1,5% i 3%) i primjena na sve izloZenosti ostaju CRD, ¢l. 133. 17.8.2017. Najmanje
nepromijenjene. Odlukom (NN, br. 78/2017.) izmijenjen je nacin utvrdivanja jednom u dvije
dviju podgrupa na koje se ZS (ssr) primjenjuje. Podgrupe se utvrduju izratu- godine
nom pokazatelja prosjecnoga trogodisnjeg udjela imovine kreditne institucije
ili grupe kreditnih institucija u ukupnoj imovini nacionalnoga financijskog
o ey T .
. e ol - 0 st 201 e
s Preporukom ESRB/2013/1 ) pa za vile podgrupe ostaje nepromijeniena.
2020. Odlukom (NN 144/2020.) odredena je jedinstvena stopa ZS (ssr) u visini od CRDV, ¢l. 133. 29.12.2020. Najmanje
1,5 % ukupnog iznosa izlozenosti. jednom u dvije
Buduci da se zastitni sloj za sistemski vazne institucije i za strukturni godine
sistemski rizik s primjenom ZIDZOKI-ja pocinju zbrajati, viSe ne postoji
potreba da se sistemski rizici koji proizlaze iz veli¢ine pojedinih kreditnih
institucija i ke ije g sektora pokrivaju viSom stopom za-
stitnog sloja za strukturni sistemski rizik jer ¢e se ti rizici pokrivati zastitnim
slojem za ostale sistemski vazne kreditne institucije.
Ponderi rizika za Rast kredita i zaduzenosti u skladu 2014. Stroze definiranje stambenih nekretnina za primjenu povlastenih pondera CRR, ¢l. 124.,125. 1.1.2014. Diskrecijska
izloZenosti osigurane s Preporukom ESRB/2013/1 rizika (npr. viasnik ne moZe imati viSe od dvije stambene nekretnine, izuzi- odluka
hipotekom na stambe- maju se kuce za odmor, potreba uvodenja kategorije stambenih objekata u
nim nekretninama kojima stanuju vlasnici ili najmoprimci)
2014. HNB je izdao preporuku bankama (pravno neobvezujuc¢a mjera) o izbjega- CRR, ¢l. 124.,126. 1.1.2014. Diskrecijska
Ponderi rizika za Smanienje i spriecavanje vanju uporabe pongera rizil_(a od §Q% z_a iz_Ioienr_Jsti osigurane poslovnim odluka
izlozenosti osigurane  pretjerane rocne neuskladenosti nekretninama u uvjetima niske trzisne likvidnosti.
hipotekom na poslov- i trziSne nelikvidnosti u skiadu s 2016.  Odluka o visim ponderima rizika za izlozenosti osigurane hipotekom na CRR, &. 124., 126. 1.7.2016.  Diskrecijska
nim nekretninama Preporukom ESRB/2013/1 poslovnim nekretninama; ponder rizika 100% (zamjenjuje preporuku HNB-a odluka
iz 2014., odnosno efektivno je povecan s 50%)
Ostale mjere i aktivnosti politike koje provode tijela nadlezna za makrobonitetnu politiku, a koje su vazne za tu politiku
2013. Odluka o sadrzaju i obliku u kojem se potroacu daju informacije prije 1.1.2013. Diskrecijska
ugovaranja pojedine bankovne usluge (kreditne institucije obvezne su odluka
2t podlzanie Podizanie svijesti i kreditne obavjestavati klijente o promjenama kamatnih stopa i valutnom riziku)
svijesti potrodaca SR LA S S 2013.  lzmjena odiuke od 1. sijeGnja 2013. (kreditne instituciie bile su obvezne 1.7.2013.  Diskrecijska
Preporukom ESRB/2011/1 pruzati i informacije o povijesnim oscilacijama valute u kojoj je nominiran odluka
kredit ili valute uz koju je kredit vezan u odnosu na domacu valutu u
proteklih 12 i 60 mjeseci)
Informativna lista Podizanje svijesti duznika u skladu 2017. Informativna lista ponude kredita potro$acima, dostupna na mreznim 14.9.2017.  Diskrecijska
ponude potrosacima s Preporukom ESRB/2011/1 i stranicama HNB-a, donosi sustavan i pretraziv pregled podataka o uvjetima odluka
s ciliem zastite i poticanje cjenovne konkurencije u pod kojima banke odobravaju kredite. Informativnom su listom standardne
podizanja svijesti bankovnom sustavu informacije dostupne potro$acu prosirene informacijama o kamatnim
potrosaca stopama.
Zastita i podizanje Pitanja financijske stabilnosti po- 2016. HNB daje cvrste preporuke (javno) duznicima da pozorno analiziraju 1.9.2016. Diskrecijska
svijesti potroSaca vezana s razinom svijesti duznika dostupne informacije i dokumentaciju o ponudenim proizvodima i uslugama odluka
0 rizicima prije donoSenja konacne odluke, kao $to je obicaj i u slucaju bilo kojega
drugog ugovora.
Preporuka za ubla- Ublazavanje kamatnog rizika u 2017. HNB donosi Preporuku za ublaZavanje kamatnoga i kamatno induciranoga 26.9.2017.  Diskrecijska
Zavanje kamatnoga i sektoru kuéanstava i kamatno kreditnog rizika pri dugoronom kreditiranju potro$aca kojom se kreditnim odluka
kamatno induciranoga  induciranoga kreditnog rizika u institucijama koje pruzaju usluge kreditiranja potro$aca preporucuje da
kreditnog rizika portfeljima banaka i poticanje svoju paletu kreditnih proizvoda proSire kreditima s fiksnom kamatnom
konkurencije proizvodima u stopom, uz minimiziranje popratnih troSkova za potrosace.
bankovnom sustavu
Dodatni kriteriji za Upravljanje kreditnim rizicima kod 2017. HNB donosi Odluku o dodatnim kriterijima za procjenu kreditne sposobnosti 1.1.2018. Diskrecijska
procjenu kreditne stambenih potroSackih kredita u potrosaca te provodenju postupka naplate dospjelih neplacenih odluka

sposobnosti potro-
Saca pri odobravanju
stambenih potro$ackih
kredita

skladu sa Smjernicom EBA-e o
procjeni kreditne sposobnosti
(EBA/GL/2015/11) te Smjernicom
EBA-e o provodenju postupka
naplate dospjelih neplacenih
obveza i ovr$nog postupka (EBA/
GL/2015/12)

obveza i dobrovoljne namire Ciji su obveznici primjene kreditne institucije
koje posluju u RH.




HNB = Makroprudencijalna dijagnostika br. 13 = veljaca 2021.

Godi Temelj za standardne Datum
Primarni cilj uvodenja mjere u pravu Unije aktivacije
Preporuka o postupa-  Pitanja financijske stabilnosti 2019. HNB donosi Preporuku o postupanju pri odobravanju nestambenih kredita 28.2.2019.  Diskrecijska
nju pri odobravanju zbog kreditnog rizika u portfeljima potroSacima kojom se svim kreditnim institucijama koje pruzaju usluge odluka
nestambenih kredita ~ stambenih kredita banaka i kreditiranja potro$aca u Republici Hrvatskoj preporucuje da za sve nestam-
potrosacima zastita potroSaca od prekomjernog bene kredite potro$acima s izvornim rokom dospijeca jednakim ili vec¢im od
zaduzivanja 60 mjeseci pri utvrdivanju kreditne sposobnosti potroaca uzimaju u obzir
minimalne Zivotne troSkove koji ne mogu biti manji od iznosa propisanog
zakonom kojim se regulira iznos dijela place zasti¢enog od ovrhe.
Odluka o prikupljanju  Stvaranje analiticke podloge za 2020. Odlukom se uvodi novi izvjestajni sustav, kojim se predvida mjesecno priku- 2. 4.2020. Diskrecijska
podataka o uvjetima pracenje sistemskog i kreditnog pljanje pojedinacnih podataka o svim novoodobrenim kreditima potrosacima odluka
kreditiranja potroSaca rizika i kalibraciju mjera usmjerenih na razini kreditne partije te godisnje prikupljanje podataka o stanjima svih
na korisnike kredita te ispunjavanje kredita potrosacima na razini kreditne partije. Prikupljeni podaci sluzit ¢e
zahtjeva iz preporuka ESRB-a o za analizu i redovito pracenje sistemskog rizika, pracenje kreditnog rizika,
zatvaranju praznina u podacima kalibraciju makrobonitetnih mjera i po potrebi pracenje postupaka kreditnih
0 nekretninama (ESRB/2016/14 i institucija kojima su izre¢ene mijere.
ESRB/2019/3)
Odluka o priviemenom U neizvjesnim okolnostima pan- 2020. Odlukom se kreditnim institucijama do 31. prosinca 2021. ograni¢ava pro- Diskrecijska
ogranicenju raspodjela  demije COVID-19 koje negativno vodenje raspodiela, $to ukljucuje isplatu dividenda, otkup vlastitih dionica, odluka
utjeCu na gospodarsku aktivnost stvaranje obveze isplate varijabilnih primitaka i druge oblike raspodjela.
u RH, primarna svrha odluke jest
povecanije otpornosti kreditnih
institucija i odrzavanje stabilnosti
financijskog sustava u cjelini.
Ostale mjere Giji su efekti od makrobonitetne vaznosti
Izmjene i dopune Pitanja financijske stabilnosti zbog 2013. Za utvrdivanje kamatne stope definirani su fiksni i promjenjivi parametri, 1.12.2013.  Diskrecijska
Zakona o potroSackom kamatnoga i valutnog rizika ¢ime se ograniCuje ucinak aprecijacije tecaja na stambene kredite na odluka
kreditiranju najvise 20%.
Izmjene i dopune Pitanja financijske stabilnosti zbog 2014. Banke su obvezne obavjestavati svoje klijente o tecajnom i kamatnom riziku 1.1.2014. Diskrecijska
Zakona o potroSatkom kamatnoga i valutnog rizika u pisanom obliku. odluka
kreditiranju
lzmjene i dopune Pitanja financijske stabilnosti zbog 2015. Zamrzavanje te¢aja CHF/HRK na 6,39 1.1.2015. Diskrecijska
Zakona o potroSackom  valutnog rizika odluka
kreditiranju
lzmjene i dopune Pitanja financijske stabilnosti zbog 2015. Konverzija kredita u Svicarskim francima 1.9.2015. Diskrecijska
Zakona o potroSackom  valutnog rizika odluka
kreditiranju
Zakon o stambenom Pitanja financijske stabilnosti zbog 2017. Za utvrdivanje promjenjive kamatne stope definirana je struktura kamatne 20.10.2017.  Diskrecijska
potroSackom kredi- kamatnoga i valutnog rizika stope kroz referentne promjenjive parametre i fiksni dio stope; za stambene odluka
tiranju potroSacke kredite u stranoj valuti klijentima je dana mogucnost jednokratne
konverzije kredita iz valute u kojoj je kredit nominiran ili za koju je vezan u
alternativnu valutu bez dodatnih troSkova.
Zakon 0 izmjenama i Ispunjavanje uvjeta za ulazak u 2020. Detaljnije razradene ovlasti HNB-a u donoSenju i provedbi makrobonitet- 15. 4. 2020. Diskrecijska
dopunama Zakona o blisku suradnju s ESB-om i pravna nih mjera medu kojima se prvi put izricito navode i mjere usmjerene na (Neke odred- odluka
kreditnim institucijama podloga za uvodenje zakonski korisnike kredita. ESB-u je omoguceno izdavati instrukcije HNB-u ako be stupaju
obvezujuéih mjera usmjerenih na ocijeni da hrvatska makrobonitetna mjera koja se zasniva na harmoniziranoj na snagu
korisnike kredita europskoj regulativi, a usmjerena je prema kreditnim institucijama, nije pocetkom
dovoljno stroga. primjene bli-
ske suradnje
s ESB-om.)
Zakon 0 izmjenama i Uskladivanje zakonskih odredaba 2020. Uredivanje odredaba o zastitnim slojevima kapitala; podizanje najviSe stope 29.12.2020.  Diskrecijska
dopunama Zakona o s CRD-omV ZS (osv), sektorska primjena ZS (ssr), aditivnost ZS (osv) i ZS (ssr), promjene odluka

kreditnim institucijama

u sustavu notificiranja; odredivanje HNB-a kao imenovanog tijela koje
procjenjuje primjerenost pondera rizika iz ¢lanka 125. stavka 2. ili ¢lanka
126. stavka 2. Uredbe (EU) br. 575/2013

Napomena: Popis kratica s objasnjenjima nalazi se na kraju publikacije. Zelenom bojom oznacene su mjere koje su dodane u odnosu
na prethodni broj Makroprudencijalne dijagnostike.

Izvor: HNB

Pojmovnik

Financijska stabilnost je stanje koje se ocCituje u nesmetanom i
u€inkovitom funkcioniranju ukupnoga financijskog sustava u procesima
alokacije financijskih resursa, procjene i upravljanja rizicima te
izvrSavanja placanja kao i u otpornosti financijskog sustava na iznenadne
Sokove te pridonosenju dugoro¢no odrzivome gospodarskom rastu.

Sistemski rizik definira se kao rizik nastupanja dogadaja koji kroz razliCite
kanale mogu onemoguciti obavljanje financijskih usluga ili rezultirati

snaznim porastom njihovih cijena i ugroziti neometano poslovanje




veceg dijela financijskog sustava, a stoga negativno djelovati i na realnu
gospodarsku aktivnost.

Ranjivost u kontekstu financijske stabilnosti oznacCuje strukturna
obiljezja, odnosno slabosti domacega gospodarstva koje ga mogu Ciniti
manje otpornim na moguce Sokove i pojacavati negativne posljedice
tih Sokova. U publikaciji se analiziraju rizici povezani s dogadajima ili
kretanjima Cija materijalizacija mozZe dovesti do naruSavanja financijske
stabilnosti. Primjerice, zbog visokih omjera javnog i inozemnog duga i
BDP-a te visokih potreba za njegovim (re)financiranjem, Hrvatska je vrlo
ranjiva s obzirom na moguce promjene financijskih uvjeta i izloZzena je
rizicima promjene kamatnih stopa ili teCaja.

Mjere makroprudencijalne politike podrazumijevaju primjenu
instrumenata ekonomske politike, a ovisno o specificnostima

rizika i obiljezjima njegove materijalizacije mogu biti standardne

mjere makroprudencijalne politike. Osim toga, mjere monetarne,
mikroprudencijalne, fiskalne i drugih politika mogu se takoder, ako je
to potrebno, upotrebljavati u makroprudencijalne svrhe. Isto tako, s
obzirom na to da unato¢ odredenim pravilnostima evolucija sistemskog
rizika i njegove posljedice mogu biti teSko predvidive u svim svojim
manifestacijama, uspjesno oCuvanje financijske stabilnosti ne zahtijeva
samo meduinstitucionalnu suradnju u podrucju njihove koordinacije vec
po potrebi i oblikovanje dodatnih mjera i pristupa.

Popis kratica

b.b.
BDP
BiH

br.
CHF
CRD IV

CRR

cl.

d.d.
DSTI
EBA
EBITDA
EGP
ESB

bazni bodovi

bruto domacdi proizvod

Bosna i Hercegovina

broj

Svicarski franak

Direktiva 2013/36/EU o pristupanju djelatnosti kreditnih institucija i
bonitethom nadzoru nad kreditnim institucijama i investicijskim drustvima
Uredba (EU) br. 575/2013 o bonitetnim zahtjevima za kreditne institucije i
investicijska drustva

Clanak

dioni¢ko drustvo

pokrivenost otplata duga prihodima (engl. debt-service-to-income ratio)
Europsko nadzorno tijelo za bankarstvo

poslovna dobit prije kamata, poreza i amortizacije

Europski gospodarski prostor

Europska sredisnja banka




ESMA
ESRB
EU
Fed
FOMC
Hanfa
HNB
HRK
IRB
LGD

LTD
LTI
LTV
mird.
NBB
NN
npr.
osv
SAD
SIE
st.

tr.
ZS (gsv)

ZS (ok)
ZS (osv)

ZS (pck)
ZS (ssr)

Europsko nadzorno tijelo za vrijednosne papire i trziSta kapitala
Europski odbor za sistemske rizike

Europska unija

ameriCka sredisnja banka (engl. Federal Reserve System)

Federalni odbor za otvoreno trziSte (engl. Federal Open Market Committee)
Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga

Hrvatska narodna banka

kuna

interni rejting-sustav

ponderi rizika i gubitak zbog nastanka statusa neispunjavanja obveza
(engl. loss-given-default)

pokrivenost kredita depozitima (engl. loan-to-deposit ratio)

pokrivenost kredita prihodima (engl. loan-to-income ratio)

pokrivenost kredita vrijednoScu kolaterala (engl. loan-to-value ratio)
milijarda

srediSnja banka Belgije

Narodne novine

na primjer

ostale sistemski vazne (kreditne institucije)

Sjedinjene AmeriCke Drzave

Srednja i Isto¢na Europa

stavak

tromjesecije

zastitni sloj za globalne sistemski vazne institucije (engl. global
systemically important institution buffer)

zastitni sloj za o€uvanje kapitala (engl. capital conservation buffer)
zastitni sloj za ostale sistemski vazne institucije (engl. other systemically
important institutions buffer)

protucikliCki zastitni sloj (engl. countercyclical capital buffer)

zastitni sloj za strukturni sistemski rizik (engl. structural systemic risk buffer)

Dvoslovne oznake za zemlje

AT
BE
BG
CcY
Cz
DE
DK
EE
ES

Austrija
Belgija
Bugarska
Cipar
Ceska
Njemacka
Danska
Estonija
Spanjolska
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Fl
FR

Finska
Francuska
Grcka
Hrvatska
Madarska
Irska

Island

Italija

Litva
Luksemburg
Letonija
Malta
Nizozemska
Norveska
Poljska
Portugal
Rumunjska
Svedska
Slovenija
Slovacka
Ujedinjena Kraljevina
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