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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, ukljuCuju¢i moguénost nepoduzimanja aktivnosti, te
minimizirati potencijalna negativna prelijevanja na druge sektore kao i
neocekivane prekograni¢ne uc€inke. Osim toga, na taj se nacin trzisni
sudionici informiraju o identificiranim ranjivostima i rizicima koji bi se
mogli materijalizirati i ugroziti financijsku stabilnost.

U prethodnom izdanju Makroprudencijalne dijagnostike kao prijetnje
koje bi mogle narusiti financijsku stabilnost bile su istaknute trgovinske
napetosti izmedu SAD-a i Europske unije te nepoznanice oko buducih
trgovinskih odnosa izmedu Ujedinjene Kraljevine i EU-a. Uz to, postojale
su i neizvjesnosti u vezi s rastom njemackoga gospodarstva te utjecajem
mogucega snaznijeg usporavanja Kine na globalni rast.

Medutim, Sok se naposljetku manifestirao u obliku globalne pandemije
koronavirusa koja nije bila predvidena ni u toj, ali ni u drugim analizama
radenima krajem 2019. i na samom pocetku 2020. Preventivne aktivnosti
usmijerene na usporavanje Sirenja koronavirusa rezultirale su joS uvijek
teSko sagledivim posljedicama za globalno i domace gospodarstvo.

lako se trenutacno pretpostavlja da ¢e razdoblje zastoja gospodarske
aktivnosti ipak biti ograni¢eno na nekoliko mjeseci, taj bi Sok, uz

vec prisutne kratkoroCne utjecaje, i u duljem roku mogao imati niz
nepovoljnih u€inaka na globalni gospodarski rast i financijsku stabilnost.

Koncepcija ovoga izvanrednog broja Makroprudencijalne dijagnostike
prilagodena je novonastalim uvjetima. U prvom dijelu publikacije
prikazana je analiza sistemskih rizika temeljena na posljednjim
raspolozivim podacima, dok su u drugom dijelu izdvojene aktivnosti
Vlade, HNB-a i Hanfe poduzete s ciliem oCuvanja financijske stabilnosti u
Republici Hrvatskoj. Treci dio donosi pregled recentnih makrobonitetnih
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mjera u Hrvatskoj i drugim zemljama Europskoga gospodarskog
prostora, s posebnim naglaskom na mjere povezane s reakcijama na
posljedice pandemije (poglavlje 3.3.).

1. Identifikacija sistemskih rizika

Kriza izazvana pandemijom koronavirusa gotovo je simultano
pogodila iznimno velik broj zemalja, a makroekonomski Sok koji se
odvija na strani ponude i na strani potraznje prelio se i na financijski
sustav. Intenzitet i troSkovi ove krizne epizode ovisit ¢e o trajanju i
intenzitetu ogranicenja za gospodarsku aktivnost te opcenito o vremenu
potrebnom za normalizaciju zivota i gospodarske aktivnosti. Stoga su
kanali putem kojih ova kriza utjeCe na financijsku stabilnost iznimno
brojni — od epidemioloskih mjera i aktivnosti vlada, srediSnjih banaka i
ostalih regulatora financijskog trzista kojima se nastoje ublaziti posljedice
krize do onih povezanih sa snaznom kontrakcijom domace i vecine
svjetskih ekonomija te izraZzenih turbulencija na financijskim trzistima.

Ukupna izlozenost sistemskim rizicima na kraju prvog tromjesecja
2020. ocjenjuje se visokom (Slika 1.). Do porasta ukupne ocjene
rizi€nosti u odnosu na prethodno izdanje Makroprudencijalne
dijagnostike doslo je zbog snaznih makroekonomskih i financijskih
Sokova povezanih s epidemioloskim mjerama za spreCavanje Sirenja

Slika 1. Mapa rizika, prvo tromjesecje 2020.

Strukturne ranjivosti Kratkoroéna kretanja Ukupna izlozenost
(faktori koji pojacavaju ili (utjecaj trenutacnih sustava u cjelini
smanjuju intenzitet kretanja na stabilnost sistemskim rizicima
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Ocjena M 1 (vrlo nizak stupanj izloZenosti sistemskim rizicima)
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4 (visok stupanj izloZzenosti sistemskim rizicima)

5 (vrlo visok stupanj izloZenosti sistemskim rizicima)

Napomena: Strelice ozna€uju promjene u odnosu na Mapu rizika za Cetvrto tromjesecje
2019., objavljenu u Makroprudencijalnoj dijagnostici br. 10 (velja¢a 2020.).
Izvor: HNB
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koronavirusa koji su negativno utjecali na vecinu ciklickih, a djelomice
i strukturnih komponenata sistemskog rizika pojedinih sektora.

Kao odgovor na zabiljezene Sokove aktiviran je i niz ekonomskih,
fiskalnih, monetarnih i supervizorskih mjera usmjerenih na stabilizaciju
makroekonomske i financijske situacije (poglavije 2.).

Tekucéa gospodarska kretanja u Hrvatskoj snazno su se pogorsala
nakon eskalacije pandemije koronavirusa. Prvi dostupni podaci

za ozujak i prvu polovinu travnja upucuju na snaznu kontrakciju
gospodarstva. Tako je zabiljezen pad zaposlenih i snazan rast broja
nezaposlenih osoba (-1,5% i 9,9%, ozujak 2020.), pri ¢emu su ta
nepovoljna kretanja ublazena aktivacijom drzavnih mjera namijenjenih
ocuvanju radnih mjesta, koje je prema podacima HZZ-a tijekom ozujka
iskoristilo oko 84 tisuce poslodavaca za nesto manje od pola milijuna
zaposlenika. Nadalje, prema podacima Porezne uprave zabiljezen je
znatan pad iznosa fiskaliziranih racuna koji je u razdoblju od 24. veljace
do 3. svibnja 2020. za sve djelatnosti iznosio oko 33% u odnosu na
usporedivo razdoblje prethodne godine, dok je kod djelatnosti pruzanja
smjestaja te pripreme i usluzivanja hrane taj pad iznosio ¢ak 92%. Na
slicne trendove upucuju i ankete o pouzdanju potrosaca i poduzeca
provedene tijekom ozujka i travnja (Slika 2.), uz strmoglavi pad indeksa
ekonomskog raspolozZenja koji se spustio na razine s pocetka 2009.,
pri Cemu se istiCu pesimistiCna ocekivanja u uslugama i trgovini te
ocCekivanja glede ekonomske i financijske situacije ku¢anstava za 12
mjeseci u usporedbi sa stanjem u trenutku provodenja ankete.

Slika 2. Kretanje pouzdanja potro$aca i poduzecéa
a) u Hrvatskoj i EU-u b) u Hrvatskoj tijekom 2020.
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Izvor: Eurostat; Europska komisija, IPSOS i sezonska prilagodba HNB-a

Zbog iznimno snaznog Soka koji je istodobno utjecao na pad
proizvodnje, posebice usluga, kapitalnih ulaganja te domace i
inozemne potraznje, pad ukupne gospodarske aktivnosti u ovoj bi
godini mogao nadmasiti kriznu 2009. Domacu potraznju dodatno bi




mogli smanijiti velika neizvjesnost na trzistu rada te izrazeno pogorSanje
poslovnog i potrosackog optimizma, dok Ce intenzitet pada inozemne
potraznje ovisiti o trajanju strogih epidemioloskih mjera i brzini
oporavka glavnih hrvatskih vanjskotrgovinskih partnera, posebice ltalije
i Njemacke. Pritom bi, zbog relativno visokog udjela djelatnosti ranjivih
na mjere socijalnog distanciranja i slabu zastupljenost zaposlenika

koji redovno ili povremeno rade na daljinu, Hrvatska mogla biti medu
zemljama u kojima ¢e negativni utjecaji tih mjera biti izrazeniji.

Unato¢ oc¢ekivanom povoljnom utjecaju na gospodarstvo, Vladine
mjere za ublazavanje posljedica epidemioloskih mjera znatno
povecavaju potrebe drzave za financiranjem. Pad osobne potrosnje

i uvoza dodatno ¢e pogorsati fiskalne pokazatelje izazvane smanjenim
prihodima proracuna, dok ¢e mjere za stabilizaciju gospodarstva
pogodenog krizom COVID-19 povecati proraCunske rashode. Na
stabilnost javnih financija negativno djeluju i turbulentna kretanja na
financijskim trzistima, posebice zbog strukturnih obiljezja poput visokog
omijera javnog duga i BDP-a te visokog udjela duga povezanog sa
stranom valutom u ukupnom javnom dugu.

lako se posljedice krize postupno prelijevaju na sve ekonomske
sektore, rizici u poslovanju poduzeca prvi su se materijalizirali
zbog snaznog pada prihoda i standardno visokih fiksnih trosSkova.
Mjerama Vlade za oCuvanje radnih mjesta te aktivnostima srediSnje
banke pritisci na likvidnost poduzec¢a smanjeni su i olak$an im je pristup
kapitalu. No, prestankom Vladinih mjera troSkovi poduzec¢a opet c¢e
porasti, uz veliku neizvjesnost povezanu s kapacitetom poduzeca da se
prilagode i premoste vrijeme potrebno za stabilizaciju poslovanja, kao i
uz mogucnost ponovnog poostravanja epidemioloskih mjera u slucaju
drugog vala epidemije. Financiranje poslovnih operacija poduzec¢a u
kriznim uvjetima moglo bi se odvijati znatnim dijelom putem porasta
kratkoro¢nog duga uz istovremeno koriStenje vlastitih akumuliranih
sredstava iz prethodnih godina, sto povecava rizike i smanjuje njihovu
otpornost. Nasuprot tome, dio poduzec¢a mogao bi se prilagoditi novim
uvjetima poslovanja, odnosno visku kapaciteta, smanjivanjem bilanca,
Sto bi dovelo do manjeg iznosa potrebnih kredita.

Ocekivana negativna kretanja na trzistu rada povecavaju ranjivost
kuéanstava, a zbog rasta nezaposlenosti i oéekivanog pada dohotka
izgledan je pad njihove potraznje za novim kreditima. Pritom potpore
Vlade za oCuvanje zaposlenosti usporavaju i ublazavaju intenzitet
pogorsanja trzista rada. Dug stanovnistva u proteklom se razdoblju
povecao zbog relativno snaznog rasta gotovinskih i stambenih kredita.
Rast gotovinskih kredita vec se prije krize po€eo usporavati, potaknut
poostravanjem standarda odobravanja potrosackih kredita, Cime su se
banke uskladile s Preporukom HNB-a o postupanju pri odobravanju
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nestambenih kredita potrosacima. S druge strane, ubrzanje rasta
stambenih kredita djelomice je bilo povezano s drzavnim programom
subvencioniranja u sklopu APN-a koji se proveo u jesen 2019. i proljece
2020., premda zadnji u znatno manjem obujmu nego u prethodnim
ciklusima.

Na trzistu nekretnina o¢ekuju se znatno usporavanje aktivnosti

i moguca stagnacija ili pad njihovih cijena, Sto povecava rizike
vezane uz slabu likvidnost trzista i pad vrijednosti kolaterala,
osobito kada se radi o visokozaduzenim korisnicima kredita.

Nakon vrlo snaznog rasta cijena nekretnina u proteklom razdoblju, Cija
je godisnja stopa na kraju 2019. iznosila 10% i bila medu najviSima u
EU-u, epidemioloSke mjere za suzbijanje pandemije u ozujku i travnju
prakticki su zamrznule kupoprodajno trziste i trziSte kratkoro€nog najma.
Prema dostupnim informacijama glavnina aktivnosti nakon uvodenja
mjera odnosi se na prethodno dogovorene transakcije, ponajprije na one
ugovorene uz koristenje drzavnog programa subvencioniranja stambenih
kredita APN-a. U novonastalim okolnostima taj bi program, umjesto
prociklicnog, mogao djelovati protucikli¢ki. Unato€ i dalje relativno
povoljnim uvjetima financiranja, rast nezaposlenosti mogao bi dovesti
do pada potraznje za nekretninama, uz istodobni porast ponude stanova
koji su bili namijenjeni za kratkoroCni najam, sto bi takoder moglo
pridonijeti padu cijena nekretnina. Na cijene nekretnina u Zagrebu utjecat
¢e i posljedice potresa koji je upozorio na vaznost starosti nekretnine

i kvalitete gradnje, Sto bi moglo dovesti do raslojavanja cijena prema
tom kriteriju. Uz to, ovisno o duljini trajanja krizne epizode mogla bi se
smanijiti i inozemna potraznja za domacim nekretninama, posebice onima
na Jadranu.

Zbog iznimne kolebljivosti na financijskim trzistima nakon izbijanja
krize, kratkoro¢€ni rizici u tom su segmentu snazno porasli i
ocjenjuju se povisenima. Medunarodna financijska trziSta obiljezile

su snazne fluktuacije cijena gotovo svih oblika imovine, zamrzavanje
pojedinih segmenata financijskih trzista te rast potraznje za gotovinom i
visokolikvidnim oblicima imovine. U takvim okolnostima vodece srediSnje
banke najavile su dosad nezabiljezene koli¢ine likvidnosti kako bi, u
kombinaciji s mjerama vlada brojnih drzava, sprijeCile paniku i pokuSale
osigurati neometane tokove financiranja prema financijskom i realnom
sektoru, s naglaskom na subjekte Cije je poslovanje posebno pogodeno
epidemioloskim mjerama.

Postrozivanje uvjeta na domacéem financijskom trzistu privremeno
se ogledalo u rastu vrijednosti te poveéanoj kolebljivosti indeksa
financijskog stresa i premije za rizik zemlje (Slika 3.). |z perspektive
financijske stabilnosti, posebno je bilo vazno amortizirati pritiske

na slabljenje te€aja kune prema euru pa je HNB s tim ciljem u vise
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navrata intervenirao na deviznom trzistu (poglavlje 2.), a sa smirivanjem
pritisaka na te€aj preokrenulo se i kretanje indeksa financijskog stresa.
Pritom treba istaknuti da je razina medunarodnih priCuva i dalje na
zadovoljavajuc€oj razini. Vrijednost dioni¢kog indeksa CROBEX znatno

je smanjena, a turbulencije i problemi likvidnosti na obveznickom trzistu
ublazeni su aktivnhostima HNB-a, ¢ime su se ujedno stabilizirali i prinosi
na drzavne obveznice. Pritom su prinosi na medunarodna izdanja
drzavnih obveznica porasli viSe nego na domaca, a povecala se i premija
za rizik zemlje koja je na kraju travnja bila gotovo dvostruko visa nego na
kraju sijecnja 2020.

Slika 3. Kretanje indeksa financijskog stresa za Hrvatsku
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Napomena: Isprekidana linija oznacuje prvi zabiljeZeni slu¢aj zaraze koronavirusom u RH
(25. veljace 2020.). Prikazani su podaci dostupni do 6. svibnja 2020.
Izvor: Bloomberg, izraéun HNB-a

Unato¢ neizvjesnosti u vezi s posljedicama krize, stabilnost
bankovnog sustava osigurana je visokim razinama likvidnosti i
kapitala te visokom pokrivenosc¢u neprihodonosnih plasmana.
Medutim, utjecaj pandemije koronavirusa vec¢ se po¢eo manifestirati u
kratkoro€nim pokazateljima poslovanja banaka, premda su ti negativni
ucinci u ovoj fazi znatno ublazeni mjerama HNB-a i Vlade. Naime,
drzavna jamstva za kredite poduzecima u kombinaciji s privremeno
ublaZzenim regulatornim zahtjevima HNB-a te obilnom likvidnoSc¢u
sustava omogucila su bankama, a djelomi¢no i njihovim klijentima,
dodatno vrijeme za prilagodbu novonastalim okolnostima te za
premoscivanje razdoblja u kojemu se poslovanje ne moze odvijati na
uobicajen nacin (poglavlje 2.). UnatoC tome, izgledno je da te mjere nece
moci u potpunosti amortizirati posljedice krize, a dugorocniji negativni
ucinci na banke ovisit ¢e o njezinu intenzitetu i trajanju.

U iduéem razdoblju smanjit ¢e se profitabilnost banaka zbog pada
kamatnih prihoda i vecih troSkova ispravaka vrijednosti, Sto s jos
uvijek prisutnim nepoznanicama oko buducéih troS§kova sudskih
sporova povecava kratkorocne rizike u financijskom sustavu. U




okruzju povijesno niskih kamatnih stopa, kamatni prihod banaka u

2019. godini porastao je isklju€ivo na temelju gotovinskih nenamjenskih
kredita. Potraznja za njima pritom se pocela blago usporavati prije

krize, dok se rast stambenih kredita ubrzao. No, zbog predvidenih
negativnih kretanja na trzistu rada i narusenoga potrosackog optimizma
te posljedi¢nog zastoja na trzistu nekretnina, prihodi od kamata na
osnovi kredita kuc¢anstvima mogli bi poCeti padati. Ako izuzmemo
izrazenu potrebu poduzeca za kratkoro€nom likvidno$¢u, oCekuje se pad
ostalih kredita poduzecima. Istodobno, prihod od sektora drzave zbog
povecanih bi potreba za financiranjem mogao porasti. Trend smanjivanja
troSkova ispravaka vrijednosti mogao bi se preokrenuti zbog oCekivane
kontrakcije gospodarstva, no poduzete supervizorske mjere (poglavlje 2.)
odgodit ¢e materijalizaciju tog troska i olakSati bankama ponudu odgode
otplata i/ili novo kreditiranje duznika, kojima su zbog krize znacajno
smanjena primanja ili su ostali bez posla. Dodatno, ne treba zaboraviti da
su rizici za bankarski sektor povecani i zbog neizvjesnosti glede mogucih
izdataka za sudske sporove na osnovi ugovaranja kredita s valutnom
klauzulom u Svicarskim francima ili s promjenjivom kamatnom stopom.
Visoka kratkoroCna likvidnost sustava, mjerena koeficijentom likvidnosne
pokrivenosti (engl. liquidity coverage ratio — LCR), koji je znatno viSi od
regulatornog (privremeno suspendiranog) minimuma od 100%, dodatno
je osnazena mjerama HNB-a iz oZujka i travnja (poglavlje 2.).

Nepovoljna gospodarska kretanja zaustavit ¢e trend zamjetnog
poboljSanja kvalitete kreditnog portfelja banaka, a rast depozitne
euroizacije mogao bi ponovnim intenziviranjem eurskoga
kreditiranja dodatno povecati kreditni rizik. Kvaliteta plasmana banaka
u prethodnom se razdoblju poboljSavala zbog priljeva novoodobrenih
kredita, oporavka starih neprihodonosnih plasmana i njihove prodaje.
Medutim, unatoc relaksaciji propisa HNB-a o klasifikaciji loSih plasmana
(poglavlje 2.), zbog koje se ne oCekuje njihov zamjetan porast u prvih
godinu dana, nepovoljna gospodarska kretanja ipak bi se u idu¢em
razdoblju mogla odraziti i na njihov porast. Pritom, za razliku od situacije
nakon pocetka globalne financijske krize, danas u Hrvatskoj postoji
trziSte neprihodonosnih plasmana, sto bi u buduénosti moglo pomoci
bankama da skrate njihov ciklus rasta i smanjivanja. Visegodisnji rast
udjela kredita u domacoj valuti i s fiksnom kamatnom stopom u ukupnim
kreditima smanjivao je potencijalni kreditni rizik banaka, no razina toga
strukturnog rizika i dalje je visoka. Istodobno, vece oslanjanje banaka

na domace izvore financiranja ublazilo je njihove strukturne ranjivosti
kroz smanjenje ovisnosti o inozemnom kapitalu, Sto posebno dolazi

do izrazaja u kriznim uvjetima i visokoj neizvjesnosti glede globalnih
realnih i financijskih kretanja. No, buduci da su domaci izvori financiranja
uglavnom kratkoro€ni, takva struktura financiranja povecava rizik

ro¢ne transformacije kao i rizik valutne neuskladenosti koji proizlazi iz




jaCanja depozitne euroizacije, uobiCajene karakteristike kriznih razdoblja
u Hrvatskoj. Time bi se mogao prekinuti trend jacanja kunskoga
kreditiranja jer ¢e banke kako bi ublaZile potencijalni rast valutnog rizika
zbog porasta eurskih izvora financiranja odobravati sve viSe kredita
vezanih uz euro, $to pak dovodi do rasta valutno induciranoga kreditnog
rizika. Takoder, strukturni rizici koji proizlaze iz koncentracije bankovnog
trzista, ali i njihovih bilanca i dalje su karakteristika sektora.

Sveukupno gledano, nepovoljna makroekonomska kretanja i mjere
povezane s pandemijom koronavirusa povecéat ¢e makroekonomske
i fiskalne neravnoteze, a, ovisno o kretanju globalnih financijskih
uvjeta, mogli bi porasti i rizici (re)financiranja domace ekonomije.
Zbog financiranja mjera za ublazavanje krize COVID-19, omjer javnog
duga i BDP-a snazno Ce porasti, a zbog visokih potreba za financiranjem
povecat Ce se i rashodi za kamate, Sto dodatno potencira relativho
visoke strukturne rizike. Stupanj zaduzenosti poduzeca i ku¢anstava
takoder je visok u odnosu na usporedive zemlje SIE-a, a oCekivani

pad nominalnog dohotka stanovnistva i smanjenje prihoda poduzeca
dodatno ce povisiti njihovu relativnu zaduzenost i umanijiti sposobnost
otplate dugova. Porast domacdih makroekonomskih neravnoteza mogao
bi trziStima signalizirati porast kreditnog rizika, a time povecati troSkove
zaduzivanja i za drzavu i za privatni sektor. Takoder, ako se zbog rasta
depozitne euroizacije ponovno intenzivira odobravanje kredita u eurima,
valutni rizik povecat ¢e se i za drzavu i za privatni sektor, Sto dodatno
potvrduje vaznost brzog uvodenja eura.

2. Aktivhosti poduzete s ciljem o¢uvanja financijske
stabilnosti tijekom krize uzrokovane koronavirusom

EpidemioloSke mjere i neizvjesnost u vezi s trajanjem pandemije
imaju snazan negativan utjecaj na realna i financijska kretanja u
zemlji. Stoga su Vlada, HNB i Hanfa poduzeli cijeli niz aktivnosti kako bi
se ublazile te negativne posljedice i o¢uvali stabilni uvjeti na domacéem
financijskom trzistu, a time i osigurali neometani tokovi kapitala prema
realnom sektoru.

HNB se za ocCuvanje financijske stabilnosti koristio monetarnim i
supervizorskim mjerama, dok za upotrebu klasi¢cnih makrobonitetnih
instrumenata, koji su mu takoder na raspolaganju, nije bilo potrebe
(poglavlje 3.). Hrvatski bankovni sustav krizu je do¢ekao s visokim




rezervama kapitala i likvidnosti koje su na mikrorazini i na makrorazini
akumulirane u razdoblju povoljnih makroekonomskih i financijskih uvjeta.
U skladu s time HNB je od ozujka zapocCeo s postupnim otpustanjem
likvidnosnih rezerva. Pritom valja istaknuti da mjere srediSnje banke
utjeCu na ocCuvanje stabilnih uvjeta na domacem financijskom trzistu, dok
na solventnost pojedinih gospodarskih aktera ponajprije mogu djelovati
mjere iz podrucja fiskalne politike. Glavne aktivhosti HNB-a u razdoblju
od izbijanja krize stoga su bile usmjerene na odrzavanje stabilnosti
teCaja domace valute u odnosu na euro, osiguravanje kunske i devizne
likvidnosti domacega financijskog sustava te oCuvanje stabilnosti na
trzistu drzavnih vrijednosnih papira.

Kako bi o¢uvao stabilnost tecaja domace valute prema euru, HNB
je intervenirao na deviznom trzistu te je uspostavio valutni swap

s Europskom srediSnjom bankom. Radi ublazavanja pritisaka na
slabljenje domace valute u odnosu na euro, HNB je tijekom ozujka

i travnja proveo pet deviznih intervencija na kojima je, uz nekoliko
transakcija provedenih izvan aukcija, domacéim bankama prodano

2,5 mird. EUR. Osim toga, HNB je s Europskom srediSnjom bankom
dogovorio uspostavljanje valutnog swapa koji omogucuje razmjenu kuna
za eure u iznosu od 2 milijarde eura, a bit ¢e raspoloziv do kraja godine.
Njime ¢e, bude li potrebno, HNB moci osigurati hrvatskim financijskim
institucijama dodatnu eursku likvidnost, a da se pritom ne Koristi
vlastitim medunarodnim pri¢uvama.

Likvidnost bankovnog sustava HNB je povecao putem operacija

na otvorenom trzistu i odlukom o smanjenju stope opc¢e pricuve

s 12% na 9%. Uz to, kako bi osigurao stabilnost na trziStu drzavnih
vrijednosnih papira, HNB se koristio operacijama finog podeSavanja te je
poceo kupovati drzavne obveznice Republike Hrvatske na sekundarnom
trziStu. Dinamika i obujam tih transakcija ovisit Ce o kretanjima na trzistu
drzavnih obveznica i dinamici zaduzivanja drzave, ali i 0 ukupnom
djelovanju monetarne politike i izazovima s kojima se ona suoCava s
obzirom na njezin primarni cilj — oCuvanje stabilnosti teCaja.

Pritom je, uz osiguranje likvidnosti bankovnog sustava, HNB
poduzeo dodatne mjere kako bi osigurao likvidnost i ostalih trziSnih
sudionika. Stoga je krug potencijalnih sudionika u operacijama kupnje i
prodaje vrijednosnih papira prosSiren na mirovinske i investicijske fondove
te drustva za osiguranje.

Upotrebom supervizorskih mjera u o¢uvanju financijske stabilnosti
HNB je osigurao prostor za optimalno koristenje instrumenata
monetarne politike. Privremenim dopustanjem bankama da se koriste
zastitnim slojem likvidnosti (engl. liquidity coverage ratio — LCR) ispod
propisanoga najmanjeg iznosa od 100% izravno se podupire likvidnost




domacega gospodarstva, Cime se takoder olakSavaju uvjeti financiranja
na domacem trzistu i pomaze se u oCuvanju stabilnosti te€aja kune
prema euru.

Takoder, HNB je privremeno omogucdio fleksibilniji pristup
supervizorskim pravilima o klasifikaciji postojecih i novih izlozenosti
prema stupnju njihove naplativosti te je kreditnim institucijama
nalozio zadrzavanje dobiti ostvarene u 2019. Prilagodbom
supervizorskih pravila o klasifikaciji plasmana podupire se kreditni
potencijal banaka tako da se smanjuje pritisak na njihov kapital, koji

bi bio rezultat, u ovim uvjetima ocCekivanog, rasta udjela nenaplativih
kredita. Naime, kreditnim institucijama omogucuje se da izlozenosti
prema klijentima pogodenima pandemijom koronavirusa koji su bili
ocijenjeni kao nerizi¢ni krajem 2019., a kojima ¢e odobriti odgode
placanja ili druge mjere restrukturiranja kao i novo financiranje usmjereno
na ublazavanje posljedica koronavirusa na poslovanje, nastavi tretirati
kao nerizi¢ne izlozenosti (rizicna skupina A). Istodobno se radi oCuvanja
solventnosti i likvidnosti kreditnim institucijama nalaze da zadrze dobit
ostvarenu u 2019. (rasporedivanje u kapital) te da primjereno prilagode
isplate varijabilnih primitaka.

Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga takoder je

donijela set mjera i objavila preporuke kojima podrzava kontinuitet
poslovanja sektora financijskih usluga. Osim oCuvanja financijske
stabilnosti, njihov je cilj bio olakSati i osigurati poslovanje institucija iz
sektora financijskih usluga uz istodobnu zastitu interesa i prava korisnika
tih usluga te javnog interesa. Kao mjera s najznacajnijim potencijalnim
ucinkom na financijsku stabilnost izdvaja se zabrana isplate dividenda
drustvima za osiguranje kojom je osigurano zadrzavanje njihove dobiti u
Hrvatskoj, kao dodatna potpora likvidnosti.

Hrvatska vlada poduzela je niz mjera kojima nastoji pruziti olakSanje
sektorima pogodenima krizom. Od onih koje imaju znacajne ucinke na
financijsku stabilnost izdvajaju se odgadanje ili otpis poreznih obveza i
socijalnih davanja i izravno preuzimanje dijela troSkova zaposlenika za
poduzeca pogodena mjerama protiv pandemije. Vlada je preko Hrvatske
banke za obnovu i razvoj (HBOR) osigurala jamstva za sektor turizma,
izvoznike i gospodarske subjekte koji posredno izvoze ili su dobavljaci
izravnih izvoznika koji se financiraju, a HBOR je ujedno omogucio i
odgodu i reprogram kreditnih obveza svojim klijentima. Uz to, HBOR i
drzavne agencije koje financiraju poduzec¢a osiguravaju posebne kreditne
linije za poduzeca pogodena krizom. Postignut je i dogovor s poslovnim
bankama da svojim klijentima omoguce moratorij na otplatu kreditnih
obveza i obustavljeno je izvrSenje svih mjera prisilne naplate prema svim
duznicima u razdoblju od tri mjeseca.




3. Makroprudencijalne aktivnosti

3.1. Recentne makroprudencijalne aktivnosti u Republici Hrvatskoj

Unatog¢ izbijanju krize povezane s pandemijom koronavirusa,
dosad nije bilo potrebe za izmjenom postojeé¢ih makrobonitetnih
instrumenata u Hrvatskoj. Kombinirani zastitni sloj kapitala koji su
banke obvezne odrzavati iznosio je 4% ili 5,5% ukupnih izloZenosti
riziku, ovisno o veli€ini banke i 0 meduodnosu stopa zastitnog sloja

za OSV instituciju i za strukturni sistemski rizik za svaku pojedinu OSV
kreditnu instituciju’. Protuciklicki zastitni sloj kapitala, Cija je svrha
otpustanje u trenutku nastupanja krize, u Hrvatskoj se efektivno ne
primjenjuje (njegova je stopa 0%). Nasuprot tome, zastitni slojevi za
sistemske rizike strukturne prirode nisu predvideni za otpustanje u krizi
jer bi njihovo smanjivanje po definiciji trebalo odrazavati smanjenje
sistemskog rizika. Unato€ tome, u stresnim razdobljima banke u slucaju
potrebe mogu zadirati u zastitne slojeve kapitala za strukturne sistemske
rizike i bez njihova formalnog otpustanja, pri ¢emu snose posljedice

u obliku ogranicenja raspodjele dobiti (ovisno o postotku zadiranja u
kombinirani zastitni sloj kapitala).

3.1.1. Nastavak primjene stope protuciklickoga zastitnog sloja kapitala za Republiku
Hrvatsku u drugom tromjesecju 2021.

U skladu s novom tromjese¢nom analitickom ocjenom razvoja sistemskih
rizika ciklicke prirode HNB je krajem ozujka objavio kako se i u drugom
tromjesecju 2021. nastavlja primjena stope protuciklickoga zastitnog
sloja kapitala od 0%. Buduci da ukupna gospodarska i financijska
kretanja znacCajno ovise o razvoju dogadaja povezanih s pandemijom
koronavirusa, koji negativno utjeCu na globalno i domace gospodarstvo,
ocjenjuje se da trenutacno ne postoje ciklicki pritisci koji bi zahtijevali
podizanje visine zastitnoga protuciklickog sloja kapitala.

1 OSV kreditne institucije obvezne su odrzavati ili zastitni sloj za OSV instituciju ili zastitni sloj za
strukturni sistemski rizik, ovisno o tome koja je stopa za tu banku visa.



https://www.hnb.hr/documents/20182/2293491/h-priopcenje-nastavak-primjene-protuciklickog-2-tromj-2021.pdf/99c18de9-76bb-706f-fed3-7d85882b8803?t=1585554538220
https://www.hnb.hr/documents/20182/2293491/h-priopcenje-nastavak-primjene-protuciklickog-2-tromj-2021.pdf/99c18de9-76bb-706f-fed3-7d85882b8803?t=1585554538220
https://www.hnb.hr/documents/20182/2293491/h-priopcenje-nastavak-primjene-protuciklickog-2-tromj-2021.pdf/99c18de9-76bb-706f-fed3-7d85882b8803?t=1585554538220

3.1.2. Pripreme za pridruzivanje europskom tecajnom mehanizmu Il i bankovnoj uniji

3.1.2.1. Izmjene i dopune Zakona o kreditnim institucijama i
Zakona o Hrvatskoj narodnoj banci u dijelu koji se odnosi na mjere
makrobonitetne politike

Izmjene i dopune Zakona o kreditnim institucijama i Zakona o Hrvatskoj
narodnoj banci (“Narodne novine”, br. 47/2020.) koje su najavljene u
Makroprudencijalnoj dijagnostici broj 10, a koje predstavljaju uskladivanje
hrvatskoga zakonodavnog okvira s obvezama preuzetima u sklopu pisma
namjere za pridruzivanje europskom teCajnom mehanizmu Il (ERM II) i
bankovnoj uniji, u travnju 2020. usvojene su u Hrvatskom saboru te su
stupile na snagu 25. travnja 2020.

3.1.2.2. Odluka o prikupljanju podataka o uvjetima kreditiranja
potrosaca

Guverner HNB-a je na temelju ovlasti definiranih u Zakonu o Hrvatskoj
narodnoj banci u ozujku 2020. po okoncanju javne rasprave donio
Odluku o prikupljanju podataka o uvjetima kreditiranja potroSaca
(“Narodne novine”, br. 36/2020.). Prema navedenoj Odluci uspostavlja
se sustav prikupljanja skupa podataka potrebnih za analizu i redovito
pracenje sistemskog rizika, pracenje kreditnog rizika, kalibraciju
makrobonitetnih mjera usmjerenih na korisnike kredita i po potrebi
pracenje postupaka kreditnih institucija kojima su izre€ene mijere.

Osim za ispunjavanije cilja Hrvatske narodne banke koji se odnosi na
pridonoSenje stabilnosti financijskog sustava u cjelini, podacima koji ¢e
se prikupljati na temelju ove Odluke omogucit ¢e se ujedno i uskladivanje
s dijelom zahtjeva iz preporuka Europskog odbora za sistemske

rizike (ESRB) o zatvaranju praznina u podacima o nekretninama
(ESRB/2016/14 i ESRB/2019/3), kojima se na europskoj razini uskladuju
podaci potrebni za procjenu i pracenje rizika za financijsku stabilnost
povezanih s trziStem nekretnina.

3.2. Provodenje makrobonitetne politike u drugim zemljama Europskoga
gospodarskog prostora

Zemlje EGP-a u ozujku i travnju 2020. aktivno su se koristile
mjerama makrobonitetne politike za ublazavanje ucinaka krize
izazvane pandemijom koronavirusa, i to prije svega zastitnim
slojevima kapitala. NajceSce koriStena mjera bila je otpustanje (u



https://narodne-novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/2020_04_47_950.html
https://narodne-novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/2020_04_47_949.html
https://narodne-novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/2020_04_47_949.html
https://www.hnb.hr/documents/20182/3037560/h-mpd-10-2020.pdf/1982ca91-8db7-33df-643b-81e22efc4bac
https://narodne-novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/2020_03_36_771.html
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/ESRB_2016_14.hr.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation190819_ESRB_2019-3~6690e1fbd3.hr.pdf

cijelosti ili djelomi¢no) protuciklickoga zastitnog sloja kapitala (ZS (pck)),
koju je s ciliem odrzavanja kreditne aktivnosti banaka primijenilo
jedanaest od Cetrnaest zemalja koje su prije toga imale stopu ZS (pck)
vecu od nule. Tri su zemlje (Bugarska, Belgija i Slova¢ka) odustale od
najavljenog podizanja odnosno uvodenja pozitivne stope ZS (pck) u
sljedecih dvanaest mjeseci.

Osim ZS (pck), Cija je svrha upravo mogucénost naglog otpustanja u
sluCaju krize kako bi se povecala sposobnost banaka za apsorpciju
gubitaka i nastavak kreditiranja, neke su zemlje s tim ciljem pribjegle

i otpustanju zastitnih slojeva za sistemske rizike strukturne prirode,

iako to nije njihova namjena (otpustanje tih zastitnih slojeva trebalo

bi odrazavati smanjenje strukturnih rizika). Tako je od pocetka krize

Sest zemalja (Estonija, Finska, Madarska, Irska, Nizozemska i Poljska)
odlucilo otpustiti zastitni sloj za strukturni sistemski rizik, a Finska,
Madarska i Nizozemska smanijile su ili u cijelosti otpustile stope zastitnog
sloja za OSV kreditne institucije. Madarska, Slovacka i Italija privremeno
su kreditnim institucijama dopustile da bez sankcija posluju ispod
propisane razine zastitnog sloja za o€uvanje kapitala (2,5%). Na kraju,
neke su zemlje privremeno ublazile mjere usmjerene na korisnike kredita
i uvjete za reprogramiranje postojecih kreditnih obveza, a Nizozemska je
odgodila prethodno najavljeno uvodenje minimalnog pondera rizika za
izloZenosti osigurane stambenim nekretninama.

Uz navedene mjere makrobonitetne politike, regulatori u mnogim
zemljama ¢lanicama na razli€ite su nacine (priop¢enjem, preporukom ili
obvezuju¢om mjerom) ogranicili kreditnim institucijama isplatu dividenda
za 2019. kako bi ojacali njihovu otpornost i podrzali njihov kapacitet
financiranja gospodarstva.
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https://www.esrb.europa.eu/home/coronavirus/html/index.en.html

Tablica 2. Provedba makrobonitetne politike i pregled makrobonitetnih mjera u Hrvatskoj

Godina Ucestalost

uvodenja

Datum
aktivacije

Temelj za standardne
mjere u pravu Unije

Primarni cilj

Opis

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 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
DL 2015.  Mala i srednja investicijska drustva izuzeta iz obveze odrzavanja zatitnog CRD, &l.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
Z8 (pck) § 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 uinak 2015. 31.12.2019. preispitivanjem je utvrdeno sedam 0SV-a s odgovarajucim CRD, ¢l. 131. 1.2.2016. Jednom
neuskladenih poticaja radi stopama zastitnog sloja kapitala: 2,0% za 0SV: Zagrebacka banka d.d., godisnje
smanjenja moralnog hazarda u Zagreb, Privredna banka Zagreb d.d., Zagreb, Erste&Steiermarkische Bank
skladu s Preporukom ESRB/2013/1 d.d., Rijeka, Raiffeisenbank Austria d.d., Zagreb, OTP banka Hrvatska d.d.,
Split; 1,0% za OSV: Addiko Bank d.d., Zagreb; 0,5% za OSV: 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
(trZiSni udio < 5%, trzini udio > 5%). Primijenjeno na sve izloZenosti. godisnje
o . X 2017. Visina dviju stopa ZS (ssr) (1,5% i 3%) i primjena na sve izloZenosti ostaju CRD, ¢l. 133. 17.8.2017. Najmanje
75 (ss) Rast kredita i zaduzenosti u skladu nepromijenjene. Odlukom (NN, br. 78/2017.) izmijenjen je nacin utvrdivanja jednom u dvije
s Preporukom ESRB/2013/1 dviju podgrupa na koje se ZS (ssr) primjenjuje. Podgrupe se utvrduju izradu- godine
nom pokazatelja prosjecnoga trogodisnjeg udjela imovine kreditne institucije
ili grupe kreditnih institucija u ukupnoj imovini nacionalnoga financijskog
sektora (pokazatelj < 5%, pokazatelj = 5%).
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 neobvezujuca mjera) o izbjega- CRR, ¢l. 124.,126. 1.1.2014. Diskrecijska
Ponderi rizika za Smanjenje i spriecavanje vanju uporabe ponqera rizill<a od 50% zg izlloienqsti 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
Zattia | podizanie Podizanie svijesti i kreditne obavjestavati klijente o promjenama kamatnih stopa i valutnom riziku)
svijesti potrosata sposobnosti duznika u skladu s 2013.  Izmjena odluke od 1. sijeEnja 2013. (kreditne institucile 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 potroSacima, 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 potrosacu proSirene informacijama o kamatnim
potro$aca stopama.

2016. Cilj je operacija na trzistu osigurati bankama dugorocnije izvore kunske 1.2.2016. Diskrecijska
likvidnosti po kamatnoj stopi konkurentnoj kamatnim stopama na ostale odluka
izvore kunske likvidnosti banaka, na osnovi duznickih vrijednosnih papira
izdavatelja iz Hrvatske kao instrumenta osiguranja.

Strukturne repo 2017.  Gilj je strukturnih operacija na trzitu osigurati bankama dugoroénije izvore 20.9.2017.  Diskrecijska
Operacio kunske likvidnosti. Odlukom o provodenju monetarne politike Hrvatske odluka
narodne banke (NN, br. 94/2017.) predvida se stvaranje skupa prihvatljivoga
kolaterala za sve kreditne operacije sredi$nje banke, ukljuéujuci strukturne
operacije, ¢ime se otvara mogucnost koristenja kratkorocnih vrijednosnih
papira za dugorocne operacije HNB-a.
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 $to je obicaj i u slucaju bilo kojega
drugog ugovora.
Preporuka za ubla- Ublazavanje kamatnog rizika u 2017. HNB donosi Preporuku za ublazavanje kamatnoga i kamatno induciranoga 26.9.2017.  Diskrecijska
Zavanje kamatnoga i sektoru kucanstava i kamatno kreditnog rizika pri dugoroénom kreditiranju potro$aca kojom se kreditnim odluka
kamatno induciranoga  induciranoga kreditnog rizika u institucijama koje pruzaju usluge kreditiranja potro$aca preporucuje da
kreditnog rizika portfeljima banaka i poticanje svoju paletu kreditnih proizvoda proSire kreditima s fiksnom kamatnom
konkurencije proizvodima u stopom, uz minimiziranje popratnih tro$kova za potroace.
bankovnom sustavu
Dodatni kriteriji za Upravljanje kreditnim rizicima kod 2017. Odluka o dodatnim kriterijima za procjenu kreditne sposobnosti 1.1.2018. Diskrecijska
procjenu kreditne stambenih potro$ackih kredita u potrosaca te provodenju postupka naplate dospjelih neplacenih odluka

sposobnosti potro-
Saca pri odobravanju
stambenih potroackih
kredita

skladu sa Smjernicom EBA-e 0
procjeni kreditne sposobnosti
(EBA/GL/2015/11) te Smjernicom
EBA-e o provodenju postupka
naplate dospjelih neplacenih
obveza i ovrSnog postupka (EBA/
GL/2015/12)

obveza i dobrovoljne namire ¢iji su obveznici primjene kreditne institucije
koje posluju u RH




Godi Temelj za standardne Datum
Primarni cilj uvodenja Opis 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 potrosaca 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 plianje 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)
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 potroSatkom kamatnoga i valutnog rizika Cime 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 teajnom i kamatnom riziku 1.1.2014. Diskrecijska
Zakona o potroSackom  kamatnoga i valutnog rizika u pisanom obliku. odluka
kreditiranju
Izmjene i dopune Pitanja financijske stabilnosti zbog 2015. Zamrzavanje te¢aja CHF/HRK na 6,39 1.1.2015. Diskrecijska
Zakona o potroSatkom  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 0 izmjenama Pitanja financijske stabilnosti zbog 2017. Povecan je iznos dijela dohotka koji nije moguce ovrsiti, a koji se odnosi na 22.7.2017.  Diskrecijska
i dopunama Ovr$nog  kreditnog rizika duznike s ispodprosjecnom neto placom. (1.9.2017.) odluka
zakona
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 izriito 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
obvezujucih 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.)

Napomena: Popis kratica s objasnjenjima nalazi se na kraju publikacije.

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
ESMA
ESRB
EU

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

Europsko nadzorno tijelo za vrijednosne papire i trzista kapitala

Europski odbor za sistemske rizike

Europska unija




Fed
FOMC
Hanfa
HNB
HRK
IRB
LGD

LTD
LTI
LTV
milrd.
NBB
NN
npr.
osv
SAD
SIE
st.
tr.
ZS (gsv)

ZS (ok)
ZS (osv)

ZS (pck)
ZS (ssr)

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

sredi$nja 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 oCuvanje 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
674
DE
DK
EE
ES

Fl
FR
GR

Austrija
Belgija
Bugarska
Cipar
Ceska
Njemacka
Danska
Estonija
Spanjolska
Finska
Francuska
Grcka




Hrvatska
Madzarska
Irska

Island

Italija

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