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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 povecani 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 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.

1. Identifikacija sistemskih rizika

Nakon stagnacije u posljednjem tromjesecju 2017., u prvom je
tromjesecju 2018. zabiljezen vrlo blag rast realne gospodarske aktivnosti,
najvec¢im dijelom kao rezultat ubrzanja osobne potrosnje. S druge strane,
doprinos ukupnog izvoza gospodarskom rastu prvi je put nakon duzeg
razdoblja bio negativan, i to ponajprije zbog smanjenja izvoza robe, dok
je industrijska proizvodnja od pocetka godine takoder blago opadala
(vidi Bilten HNB-a, br. 244). Dostupni mjese€ni pokazatelji za drugo
tromjesecje upucuju na moguce ubrzavanje rasta, a prema ocCekivanjima
HNB-a gospodarska bi aktivnost u cijeloj godini mogla rasti slicnim
intenzitetom kao i prethodne godine (vidi Makroekonomska kretanja i
prognoze, br. 4). Sli¢an trend mogao bi se nastaviti i u srednjem roku,

uz ocCekivani nastavak smanjivanja vaznih strukturnih neravnoteza, prije
svega duga opce drzave i duga prema inozemstvu, $to povoljno djeluje
na ukupne ranjivosti domacega gospodarstva.
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Slika 1. Mapa rizika u drugom tromjesecju 2018.
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Napomena: Strelice ozna¢uju promjene u odnosu na mapu rizika u prvom tromjesecju
2018. objavljenu u Financijskoj stabilnosti, br. 19.
Izvor: HNB

Glede ukupnih sistemskih rizika, izlozenost sustava u razdoblju povoljnih
cikliCkih kretanja ponesto je smanjena u odnosu na analizu iz prethodne
publikacije (vidi Financijska stabilnost, br. 19), ali se i nadalje zadrzava
na umjerenoj razini (Slika 1.). Povoljan smjer kretanja ukupne izlozenosti
odredila su kratkoro€na kretanja u nefinancijskom sektoru koja proizlaze
iz povoljnije likvidnosne pozicije, no ve¢ spomenute strukturne slabosti
domacega gospodarstva i nadalje su naglasene i Cine ga ranjivim.

Tijekom prvih mjeseci ove godine nastavio se pad duga opce drzave,

a smanjenje rizika fiskalne odrzivosti prepoznala je i agencija za

dodjelu kreditnog rejtinga Standard & Poor’s, koja je podigla kreditni
rejting drzave u ozujku ove godine, dok je Fitch Ratings to ucinio jo$ u
sijeCnju. Uz olakSan pristup medunarodnom financijskom trzistu i znatno
povoljnije uvjete zaduzivanja, nastavljeno je dugogodisnje uspjesno
refinanciranje javnog duga, sto utjeCe na daljnje smanjivanje rashoda za
kamate, poboljSava fiskalnu poziciju i smanjuje rizik sektora drzave. No,
unatoC pozitivnim pomacima u smjeru postizanja dugoro¢ne odrzivosti
javnih financija, omjer javnog duga i BDP-a i nadalje je relativno visok,
$to uz joS uvijek visoku razinu ukupnoga inozemnog duga Cini znatan
strukturni rizik. U skladu s time, strukturne ranjivosti nefinancijskog
sektora zadrzale su se na umjerenoj razini, a domace gospodarstvo i
nadalje je iznimno osjetljivo na moguce pogorsanje uvjeta financiranja na
medunarodnim trzistima.

Strukturne ranjivosti unutar financijskog sustava, koje proizlaze
ponajprije iz visoke koncentracije bankarskog trzista, koncentracije
izlozenosti te valutne i kamatne strukture kredita privatnom sektoru
ocjenjuju se umjerenima (Slika 1.). lako se vazni strukturni neizravni
rizici za banke (valutno i kamatno inducirani) nastavljaju smanjivati zbog
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rasta financiranja u domacoj valuti i s fiksnom kamatnom stopom (ili
varijabilnom koja u duzem pocetnom roku §titi klijente od kamatnog
rizika), oni istodobno povecavaju izravne rizike za banke. Naime,
preokretanje trenda pada kamatnih stopa u buduc¢nosti moglo bi
nepovoljno djelovati na banke povecavanjem njihova kamatnog rizika
kao i rizika rocne neuskladenosti.

S druge strane, visoka kapitaliziranost bankarskog sektora, kumuliranje
likvidnosnih i kapitalnih viSkova te daljnje smanjivanje ovisnosti o
prekograni€nom financiranju osnazuju otpornost bankarskog sektora.
lako je opcenito osjetljivost bankarskog sektora na simulirane uvjete
stresa smanjena, uoCava se sve veca razlika u otpornosti medu
pojedinim kreditnim institucijama (vidi poglavlje 7. Testiranje otpornosti
kreditnih institucija na stres u publikaciji Financijska stabilnost, br. 19).

Tekuca kretanja u nefinancijskom sektoru uglavnom su pozitivha. Pritom
se smanjuju ranjivosti sektora nefinancijskih poduzeca, ponajprije zbog
smanjenja agregatnog duga nefinancijskih poduzeca’ i nizih izdataka

za kamate. Prema podacima Fine dobri poslovni rezultati poduzeca u
prosloj godini djelovali su i na osnazivanje njihovih bilanci i poboljSavanje
likvidnosnih pozicija. No, unato¢ identificiranim poboljSanjima,
neizvjesnosti povezane s procesom restrukturiranja grupe Agrokor jos su
prisutne, a o konaénom modelu nagodbe i njezinoj provedbi ovisi razvoj
rizika prisutnih u ovom sektoru.

Ranjivost sektora ku¢anstava blago je smanjena zahvaljujuci
povoljnim kretanjima na trziStu rada, koja su se odrazila na povecanje
raspolozivog dohotka i rast realnih placa. Istodobno je uz blagi
porast ukupnih plasmana stanovnistvu smanjena njihova izlozenost
valutnom i kamatnom riziku, ponajvise zbog nastavka povecavanja
kunskoga kreditiranja i kreditiranja uz nepromjenjivu kamatnu stopu

u duzem razdoblju. Tome su zasigurno pridonijele i aktivnhe mjere i
preporuke HNB-a (vidi Informativna lista ponude kredita potrosacima i
Preporuka za ublaZzavanje kamatnog i kamatno induciranog kreditnog
rizika pri dugorocnom kreditiranju potrosaca). Medutim, udio kredita
s promjenjivim kamatnim stopama u ukupnim kreditima i dalje je
dominantan, sto te duznike Cini potencijalno ranjivim na moguci rast
kamatnih stopa.

Od nepovoljnih kratkoro€nih kretanja u okruzju, koja ipak nisu imala
znatniji u€inak na Hrvatsku, valja istaknuti porast politicke neizvjesnosti
u ltaliji uzrokovan parlamentarnim izborima odrzanima u ozujku ove
godine, $to je snazno povecalo cijenu njihova zaduzivanja. To pokazuje

Valja napomenuti da statisti¢ki podaci ponesto precjenjuju smanjenje zaduzenosti sektora
nefinancijskih poduzeca, jer postoji problem obuhvata prodaja bankarskih potrazivanja od
nefinancijskih poduzec¢a drugim vjerovnicima.
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HNB = Makroprudencijalna dijagnostika br. 8 = srpanj 2013.

i snazno povecanje premije osiguranja od kreditnog rizika (engl. CDS
spread) talijanskih drzavnih obveznica. Premija za rizik Hrvatske samo
je malo porasla u odnosu na kraj 2017., slicno kao i premija za vecinu
ostalih zemalja Srednje i Isto¢ne Europe. No, unato€ tome, cijena
osiguranja naplate potrazivanja i nadalje je povijesno niska, iako jo$
uvijek medu najviSima u grupi usporedivih zemalja Srednje i IstoCne
Europe (Slika 2.).

To je utjecalo i na blago pogor$anje inozemne komponente indeksa
financijskog stresa, no zbog spomenutog jacanja otpornosti bankarskog
sektora nema promjene u kratkoroCnim kretanjima sistemskih rizika
financijskog sektora. Pritom je rizik prelijevanja povec¢ane premije za rizik
talijanskih banaka na domaci bankarski sektor razmjerno nizak zbog
relativno male neto izlozenosti domacega bankarskog sektora prema
Italiji, ali i opc€enito relativno niske ovisnosti domacega bankarskog
sektora o prekograni€¢nom financiranju.

Slika 2. Premije osiguranja od kreditnog rizika (CDS spread) za
petogodisnje obveznice odabranih zemalja
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Izvor: S&P Capital 1Q

2. Potencijalni okidaci za materijalizaciju rizika

Identificirane ranjivosti pokazuju da su trenutno najizrazeniji potencijalni
okidaci koji mogu dovesti do materijalizacije rizika ponajprije povezani s
kretanjima u vanjskom okruzju, a u nesto manjoj mjeri i s neizvjesnostima
vezanima uz proces vilasni¢koga i poslovnog restrukturiranja grupe
Agrokor (vidi Financijsku stabilnost, br. 19).
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Glede potencijalnih okidaca iz vanjskog okruzja, spomenimo moguce
pogorsanje uvjeta financiranja na medunarodnim trziStima, opci porast
globalne nesklonosti riziku, ograni¢avanje slobodne trgovine i porast
sklonosti protekcionizmu. Pritom bi takva nepovoljna kretanja na
globalnim trzistima najvise pogodila zemlje s akumuliranim strukturnim
neravnotezama, kojima pripada i Hrvatska.

Porast nestabilnosti na medunarodnim financijskim trzistima, potaknut
politickim i geopolitiCkim neizvjesnostima, rastom globalne nesklonosti
riziku ili intenzivnijim poostravanjem monetarne politike u vodecéim
svjetskim ekonomijama, mogao bi dovesti do porasta kamatnih stopa i
posljedi¢no veceg troSka zaduzivanja i za drzavu, i za privatne sektore
u Hrvatskoj. Takva bi kretanja negativno utjecala na njihove rashode,
pogorsala dugoro¢nu odrzivost javnih financija i povecala teret
servisiranja duga u privatnom sektoru. To bi moglo dodatno oslabiti i
gospodarsku aktivnost i investicije, a naposljetku bi moglo nepovoljno
utjecati i na bankarski sektor. Osim toga, ponovno intenziviranje
izbjeglicke krize i jaca kontrola drzavnih granica nose potencijalne
negativne u€inke na robnu razmjenu i turizam.

Rast zabrinutosti investitora zbog potencijalnog ograni¢avanja
medunarodne trgovine i jaCanja protekcionistickih mjera u svijetu moze
dodatno ubrzati povecanje opc¢e globalne nesklonosti riziku. Pomak
prema protekcionistiCkim politikama u vodecim svjetskim ekonomijama
mogao bi se putem trgovinskih kanala preliti i na druge zemlje, medu
njima i Hrvatsku. Osim toga, ovakva bi kretanja mogla utjecati na
gospodarski rast glavnih vanjskotrgovinskih partnera Hrvatske i dodatno
nepovoljno utjecati na kretanja u domac¢em gospodarstvu.

Takoder, vazno je napomenuti da osim pogorsanja uvjeta na
medunarodnim financijskim trziStima i visoke razine javnoga i privatnog
duga, najnoviji ESB-ov pregled financijske stabilnosti navodi i druge
klju€ne rizike za financijsku stabilnost europodrucja. To su prije svega
potencijalne smetnje pri pruzanju usluga financijskog posredovanja

jer strukturna ogranic¢enja u zemljama europodrucja i nadalje uvelike
utjeCu na profitabilnost banaka, ali i mogucu pojavu rizika likvidnosti u
nebankarskom financijskom sektoru, koji bi se mogao preliti na sustav
u cjelini. Materijalizacija ovih rizika, potaknuta primjerice nepovoljnim
gospodarskim kretanjima u zemljama europodrucja, mogla bi utjecati i na
domace gospodarstvo.
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3. Recentne makroprudencijalne aktivnosti

3.1. Nastavak primjene stope protuciklickoga zastithog sloja kapitala za
Republiku Hrvatsku u treéem tromjesecju 2019.

Unato€ nastavku blagog oporavka kreditne aktivnosti, provedena
analitiCka ocjena razvoja sistemskih rizika ciklicke prirode upucuje

na to da ni nadalje ne postoji pritisak koji bi zahtijevao korektivne

akcije HNB-a. Prema podacima za prvo tromjesecje 2018., rast bruto
domaceg proizvoda te daljnje smanjivanje stanja nominalnog duga
nefinancijskih poduzeca i stanovnistva doveli su do dodatnog smanjenja
standardiziranog omjera kredita i BDP-a. Tako je jaz zaduzenosti
izraCunat na temelju standardiziranog omjera i nadalje negativan, sto
potvrduju i specifiCni pokazatelji relativne zaduzenosti zasnovani na uzoj
definiciji kredita (potrazivanja domacih kreditnih institucija, stavljena u
odnos prema tromjesec¢nom, sezonski prilagodenom BDP-u). U skladu
s tim, Hrvatska narodna banka u lipnju je izdala Priopcenje o nastavku
primjene stope protuciklickoga zastitnog sloja kapitala za Republiku
Hrvatsku za treCe tromjesecje 2019. godine od 0%.

3.2. Djelovanje po preporukama Europskog odbora za sistemske rizike
(ESRB) i preporuke objavljene u prvoj polovini 2018.

3.2.1. Odluka o uzajamnom priznavanju mjera makrobonitetne politike koje je
donijelo odgovarajuce tijelo Finske (NN, br. 41/2018.)

Nakon $to je ESRB izmijenio preporuku o procjeni prekogranicnih
uc€inaka mjera makrobonitetne politike i o dobrovoljnoj uzajamnosti za
mjere makrobonitetne politike (ESRB/2018/1), u svibnju 2018. HNB je
objavio Odluku o uzajamnom priznavanju mjere makrobonitetne politike
iz preporuke Europskog odbora za sistemske rizike od 8. sije€nja 2018.
o izmjeni preporuke ESRB/2015/2 o procjeni prekogranic¢nih ucinaka
mjera makrobonitetne politike i 0 dobrovoljnoj uzajamnosti za mjere
makrobonitetne politike (ESRB/2018/1).

Ovom je Odlukom propisana uzajamna primjena mjere makrobonitetne
politike koju je donijelo makroprudencijalno tijelo Finske, kao sto je
preporucio ESRB. Hrvatska narodna banka tako je priznala i propisala
uzajamnu primjenu minimalne razine od 15% za prosjecni ponder
rizika na izlozenosti kreditnih institucija koje primjenjuju pristup
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zasnovan na internim rejting-sustavima na osnovi odobrenih kredita
sektoru stanovnistva u Finskoj osiguranih hipotekom na stambenim
nekretninama koje se nalaze u Finskoj. Iznimno, na kreditne se institucije
primjenjuje izuzece (de minimis) ako im izlozenosti prema sektoru
stanovnistva na finskom hipotekarnom trziStu ne prelaze milijardu eura.
Trenutno se u Hrvatskoj izuzec¢e odnosi na sve banke.

Spomenutu su mjeru uz Hrvatsku dosad uzajamno priznale i Belgija,
Danska, Svedska, Litva i Portugal. Nasuprot tome, odredeni je broj
zemalja odlucio da zbog trenutno neznatne razine izlozenosti prema
Finskoj mjeru nece priznati (Slika 3.).

Slika 3. Uzajamno priznavanje mjere makrobonitetne politike koju je
donijelo odgovarajuce tijelo Finske od strane €lanica EU-a

M Finska

Priznaju uz de minimis izuzece
M Priznaju

Nisu obavijestili
M Ne priznaju

Izvori: ESRB; HNB (zakljuéno s 4. lipnjem 2018.)

3.2.2. Preporuka ESRB/2015/1 o priznavanju i odredivanju stopa protuciklickoga
zastitnog sloja za izlozenosti prema tre¢im zemljama

U skladu s Preporukom ESRB-a od 11. prosinca 2015. o priznavanju i
odredivanju stopa protuciklickoga zastitnoga sloja za izlozenosti prema
tre¢im zemljama (ESRB/2015/1), u tijeku drugog tromjesecja svake
godine potrebno je izvijestiti ESRB o utvrdenoj listi materijalno znacajnih
tre¢ih zemalja te, ako za to postoji potreba, o priznavanju ili utvrdivanju
stope protuciklickoga zastitnoga sloja kapitala za identificirane trece
zemlje. Odlucivanje o stopi protuciklickoga zastitnog sloja kapitala za
trece zemlje definirano je i Zakonom o kreditnim institucijama.

Prema prethodno utvrdenom analiticCkom i vremenskom okviru te
ustanovljenim kriterijima, krajem drugog tromjesecja ove godine ponovo
je procijenjena materijalna izlozenost hrvatskih banaka prema tre¢im
zemljama, zaklju¢no s podacima dostupnima do kraja 2017. Analiza je
pokazala da se kao i prethodne godine kao materijalno znacajna treca



http://www.hnb.hr/documents/20182/1999697/h-mpd-2-2017.pdf/d21414cc-29b5-4b37-a914-e7fefc661ca1

zemlja za hrvatski bankarski sektor moze identificirati jedino Bosna i
Hercegovina. Osim toga, analitiCka ocjena upucuje na to da, iako je u
Bosni i Hercegovini ostvareno umjereno povecanje kreditne aktivnosti,

ni nadalje ne postoji potencijalni cikliCki pritisak koji bi zahtijevao
povecan stupanj opreza s regulatornoga gledista. U lipnju 2018. ESRB je
izvijeSten o utvrdenoj trecoj zemlji.

3.2.3. Preporuka ESRB/2017/6 o likvidnosnim rizicima i rizicima financijske poluge u
investicijskim fondovima

Analizirajudi rizike koji proizlaze iz sve vece uloge investicijskih

fondova u financijskom posredovaniju i koji bi mogli pojacati u€inke
eventualne buduce financijske krize, ESRB je u veljaci 2018. Europskom
nadzornom tijelu za vrijednosne papire i trziSte kapitala (ESMA) i
Europskoj komisiji uputio Preporuku o rizicima likvidnosti i financijske
poluge u investicijskim fondovima (ESRB/2017/6). Preporuka se odnosi
na pet podrucja za koja je ESRB utvrdio da bi ESMA nacionalnim
nadzornim tijelima trebala pruziti smjernice za primjenu postojecih
makroprudencijalnih mjera, odnosno za eventualne izmjene pravnog
okvira. To su: instrumenti za upravljanje likvidno$¢u, dodatne odredbe
za smanjivanje vjerojatnosti prekomjernih likvidnosnih neuskladenosti,
testiranje otpornosti na stres, izvijeStavanje subjekata za zajednicka
ulaganja u prenosive vrijednosne papire (engl. undertakings for collective
investment in transferable securities, UCITS) i koristenje financijske
poluge.

Kako bi se bolje upravljalo rizicima likvidnosti, ESRB je preporucio
uvodenje niza dodatnih alata za upravljanje likvidnoSc¢u u uvjetima
niske trziSne likvidnosti, dodatne supervizorske zahtjeve kao i testiranje
otpornosti investicijskih fondova na stres. Preporukom se nadalje
predlaze i uspostava uskladenoga izvjestajnog okvira za UCITS, kako
bi nadzorna tijela lakSe pratila i procjenjivala njihove moguce doprinose
rizicima za financijsku stabilnost, te donoSenje smjernica o zajedniCkom
okviru za procjenu rizika financijske poluge i izradu, kalibraciju i
provedbu ogranic¢enja financijske poluge u Europskoj uniji.

3.3. Pregled makroprudencijalnih mjera po zemljama EU-a

U Tablici 1. prikazane su mjere makroprudencijalne prirode koje zemlje
EU-a trenutacno primjenjuju kako bi ostvarile financijsku stabilnost
sustava, kao i pregled primijenjenih makroprudencijalnih mjera u
Hrvatskoj (Tablica 2.), ukljuCujuci i one izvan mandata HNB-a kao



http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation180214_ESRB_2017_6.hr.pdf?3e0fcb8ecf8e862140408bea5af7261f
http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation180214_ESRB_2017_6.hr.pdf?3e0fcb8ecf8e862140408bea5af7261f
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nadleznog tijela za primjenu makroprudencijalnih mjera te njihovu
izmjenu u odnosu na posljednju objavu publikacije Makroprudencijalna
dijagnostika, br. 4.

U prvoj polovini 2018. tri su zemlje EU-a uvele nove mjere
makroprudencijalne politike (u Tablici 1. oznacene su zelenom bojom),

a nekoliko je zemalja postrozilo vec postojece mjere. Takvo je stezanje
makroprudencijalne politike najvec¢im dijelom bilo povezano s uzlaznom
fazom kreditnog ciklusa i rastom cijena nekretnina, osobito u segmentu
trziSta stambenih nekretnina (viSe o tome vidi u publikaciji Financijska
stabilnost, br. 19, Okvir 2. Trendovi na europskom trzistu stambenih
nekretnina i Okvir 3. Primjena makroprudencijalnih mjera u EU-u i EGP-u
povezanih s trzistem stambenih nekretnina).

Tablica 1. Pregled makroprudencijalnih mjera po zemljama ¢lanicama Europske unije
Isklju¢enje od odgovornosti: informacije dostupne HNB-u

AT | BE |BG | CY | CZ |DE DK EE | ES|Fl |FR GR HR|HU | IE |IS | IT LT |LU| LV MT| NL NO| PL| PT RO|SE|SI SK|UK

Zastitni sloj kapitala i likvidnosti

ZS (ok) el o o [ BN ° ° o oo 0 0 o o o 0 0|0 °o |0
ZS (pck) | o 0 0 0 0o 0 0o 0 0 0 0 0o 0 o o o e oo (3N} e o 0 o
ZS (gsv) ® ° ° ) ° °
ZS (osv) @ 000 000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0o 0 0 o
ZS (ssr) ) ° ° [ ) o0 e |0 )

Omijeri likvidnosti ) ) L3N} )

Limiti za prudencijalne omjere

DSTI ° ° ° ° oo o L )

LTD °

LTl ° ° °
Lv [ ) [ ) ° o oo ° o 0o/0o 0o 00 o 0 0 o
Amortizacija kredita [ N} ) )
Dospijece kredita ) ° eo|lo o )
Ostale mjere

Stup 2 ) ) () o0

Ponderi rizika ° ] ® ° ® [ e o o [
LGD °

Testiranje osjetljivosti/otpornosti na stres [ ) ° ) ) ) )
Ostalo ° el o o ° ° °o|e0 ° ° ° ® o °o |0

Napomena: Navedene su mjere koje su u skladu s Uredbom (EU) br. 575/2013 o bonitetnim zahtjevima za kreditne institucije i
investicijska drustva (CRR) te Direktivom 2013/36/EU o pristupanju djelatnosti kreditnih institucija i bonitetnom nadzoru nad kreditnim
institucijama i investicijskim drustvima (CRD IV). Popis kratica s objasnjenjima nalazi se na kraju publikacije. Zelenom bojom oznacene
su mjere koje su aktivirane u odnosu na prethodnu verziju tablice.

Izvori: ESRB; HNB; notifikacije sredisnjih banaka i mreZne stranice sredi$njih banaka zaklju¢no s 4. lipnjem 2018. Za detaljnije podatke
vidi: https://www.esrb.europa.eu/national_policy/html/index.en.html.



https://www.hnb.hr/web/guest/analize-i-publikacije/redovne-publikacije/makroprudencijalna-dijagnostika/-/journal_content/56/20182/2326803
https://www.hnb.hr/web/guest/analize-i-publikacije/redovne-publikacije/makroprudencijalna-dijagnostika/-/journal_content/56/20182/2326803
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Tablica 2. Provedba makroprudencijalne politike i pregled makroprudencijalnih mjera u Hrvatskoj

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

Primarni cilj

Godina
uvodenja

Opis

Datum
aktivacije

Temelj za standardne
mjere u pravu Unij

Ucestalost

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

Makroprudencijalne mjere predvidene CRD-om IV i CRR-om koje provodi tijelo nadlezno za provedbu makroprudencijalne politike

2014. Rano uvodenije: na razini od 2,5% CRD, ¢l. 160. (6.) 1.1.2014. Diskrecijska
Rast kredita i zaduzenosti u skladu odiuka
Zleh Preporukom ESRB/2013/1
DL 2015.  Mala i srednja investicijska drustva izuzeta iz obveze odrzavanja zastitnog 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
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

2015. Utvrdivanje devet 0SV-a s odgovarajucim stopama zastitnog sloja kapitala: CRD, ¢l. 131. 1.2.2016. Jednom
2,0% za 0SV: Zagrebacka banka d.d., Zagreb, Erste&Steiermarkische Bank godisnje
d.d., Rijeka, Privredna banka Zagreb d.d., Zagreb, Raiffeisenbank Austria

o e d.d., Zagreb, Société Générale-Splitska banka d.d., Split, Addiko Bank d.d.,
Ograniciti sistemski ucinak Zagreb; 0,2% za OSV: OTP banka Hrvatska d.d., Zadar, Sberbank d.d.,
7 (osv) neuskladenih poticaja radi Zagreb, Hrvatska postanska banka d.d., Zagreb

smanjenja moralnog hazarda u

skladu s Preporukom ESRB/2013/1 2018. Utvrdivanje osam 0SV-a s odgovarajucim stopama zastitnog sloja kapitala: CRD, ¢l. 131. 13.2.2018. Jednom
2,0% za 0SV: Zagrebacka banka d.d., Zagreb, Erste&Steiermarkische Bank godisnje
d.d., Rijeka, Privredna banka Zagreb d.d., Zagreb, Raiffeisenbank Austria
d.d., Zagreb, Splitska banka d.d., Split, Addiko Bank d.d., Zagreb, OTP banka
Hrvatska d.d., Zadar; 0,2% 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

(trzi8ni udio < 5%, trzi$ni udio > 5%). Primijenjeno na sve izlozenosti. godiSnje
L . X 2017. Visina dviju stopa ZS (ssr) (1,5% i 3%) i primjena na sve izlozenosti ostaju CRD, ¢l. 133. 17.8.2017. Najmanje
7S (ssr) Rast kredita i zaduzenosti u skladu nepromijenjene. Odlukom (NN, br. 78/2017.) izmijenjen je nacin utvrdivanja jednom u dvije
s Preporukom ESRB/2013/1 dviju podgrupa na koje se ZS (ssr) primjenjuje. Podgrupe se utvrduju izragu- godine
nom pokazatelja prosjecnoga trogodisnjeg udjela imovine kreditne institucije
ili grupe kreditnih institucija u ukupnoj imovini nacionalnoga financijskog
sektora (pokazatelj < 5%, pokazatelj > 5%).
Ponderi rizika za 2014. Stroze definiranje stambenih nekretnina za primjenu povlastenih pondera CRR, ¢l. 124.,125. 1.1.2014. Diskrecijska
izlozenosti osigurane  Rast kredita i zaduzenosti u skladu rizika (npr. vlasnik ne moze imati viSe od 2 stambene nekretnine, izuzimaju odluka
hipotekom na stambe- s Preporukom ESRB/2013/1 se kuce za odmor, potreba uvodenja kategorije stambenih objekata u kojima
nim nekretninama stanuju vlasnici ili najmoprimci)
2014. HNB je izdao preporuku bankama (pravno neobvezujuca mjera) o izbjega- CRR, ¢l. 124.,126. 1.1.2014. Diskrecijska
Ponderi rizika za Smanjenje i spriecavanje vanju uporabe ponfle(a rizil_(a od §Q% za i;loienqsti osigurane poslovnim odluka
izlozenosti osigurane  pretjerane rocne neuskladenosti nekretninama u uvjetima niske trzisne likvidnosti.
hipotekom na poslov- i trziSne nelikvidnosti u skladu s Odluka o vidim ponderima rizika za izlozenosti osigurane hipotekom na CRR, &. 124., 126. 1.7.2016.  Diskrecijska
nim nekretninama Preporukom ESRB/2013/1 poslovnim nekretninama; ponder rizika 100% (zamjenjuje preporuku HNB-a odluka
iz 2014., odnosno efektivno je povecan s 50%)
Ostale mjere i aktivnosti politike koju provode tijela nadlezna za makroprudencijalnu politiku, a koje su vazne za tu politiku
2013. Odluka o sadrzaju i obliku u kojem se potro$acu daju informacije prije 1.1.2013. Diskrecijska
ugovaranja pojedine bankovne usluge (kreditne institucije obvezne su odluka
2l podlzarie Podizane svijesti i kreditne obavjestavati klijente o promjenama kamatnih stopa i valutnom riziku)
svijesti potrosaca sposobnosti duznika u skladu s 2013.  Izmjena odluke od 1. sijecnja 2013. (kreditne institucije 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)
Ry P T e 2017. Informativna lista ponude kredita potro$acima, dostupna na mreznim 14.9.2017.  Diskrecijska
Podizanje svijesti duznika u skladu N . X o _—
eI Ay T . stranicama HNB-a, donosi sustavan i pretraziv pregled podataka o uvjetima odluka
Zastita i podizanje s Preporukom ESRB/2011/1 i " N " N "
S v LN " pod kojima banke odobravaju kredite. Informativnom su listom standardne
svijesti potroSaca poticanje cjenovne konkurencije u ; " A MR " h
informacije dostupne potro$acu prosirene informacijama o kamatnim
bankovnom sustavu
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 temelju duznickih vrijednosnih papira
izdavatelja iz Hrvatske kao instrumenta osiguranja.

Strukturne repo 2017.  Cil je strukturnih operacija na trzistu osigurati bankama dugorocnije izvore 20.9.2017.  Diskrecijska
operacije 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 srediSnje banke, ukljucujuci strukturne
operacije, cime se otvara mogucnost koristenja kratkorocnih vrijednosnih
papira za dugorocne operacije HNB-a.
L " . . 2016. HNB daje ¢vrste preporuke (javno) duznicima da pozorno analiziraju 1.9.2016. Diskrecijska
TR Pitanja financijske stabilnosti po- X S " : P
Zadtita i podizanje N = dostupne informacije i dokumentaciju o ponudenim proizvodima i uslugama odluka
Lo 2 vezana s razinom svijesti duznika - — e o PP )
svijesti potrosaca S prije donoSenja konacne odluke, kao Sto je obicaj i u sluaju bilo kojega
drugog ugovora.
UblaZavanje kamatnog rizika u 2017. HNB donosi Preporuku za ublaZavanje kamatnoga i kamatno induciranoga 26.9.2017.  Diskrecijska
sektoru kucanstava i kamatno kreditnog rizika pri dugorocnom kreditiranju potro$aca kojom se kreditnim odluka

Zaétita i podizanje
svijesti potroSaca

induciranoga kreditnog rizika u
portfeljima banaka i poticanje
konkurencije proizvodima u
bankovnom sustavu

institucijama koje pruzaju usluge kreditiranja potrosaca preporucuje da
svoju paletu kreditnih proizvoda prosire kreditima s fiksnom kamatnom
stopom, uz minimiziranje popratnih troskova za potrosace.
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Godina Temelj za standardne Datum Ucestalost

Primarni cilj uvodenja mjere u pravu Unije aktivacije revizije

Ostale mjere ¢iji su efekti od makroprudencijalnog znaéaja

Zastita i podizanje Pitanja financijske stabilnosti zbog 2013. Izmjena i dopune Zakona o potroSackom kreditiranju: za utvrdivanje ka- 1.12.2013. Diskrecijska
svijesti potroSaca kamatnog i valutnog rizika matne stope definirani su fiksni i promjenjivi parametri, Cime se ogranicava odluka
ucinak aprecijacije tecaja na stambene kredite na maksimalno 20%.
Zastita i podizanje Pitanja financijske stabilnosti zbog 2014. Izmjena i dopune Zakona o potro$ackom kreditiranju: banke su obvezne 1.1.2014. Diskrecijska
svijesti potroSaca kamatnog i valutnog rizika obavjestavati svoje klijente o te¢ajnom i kamatnom riziku u pisanom obliku. odluka
Zaétita i podizanje Pitanja financijske stabilnosti zbog 2015. Izmjena i dopune Zakona o potroSackom kreditiranju: zamrzavanje tecaja 1.1.2015. Diskrecijska
svijesti potroSaca valutnog rizika CHF/HRK na 6,39 odluka
Zaétita i podizanje Pitanja financijske stabilnosti zbog 2015. Izmjena i dopune Zakona o potrosackom kreditiranju: konverzija kredita u 1.9.2015. Diskrecijska
svijesti potrosaca valutnog rizika Svicarskim francima odluka
Zastita i podizanje Pitanja financijske stabilnosti zbog 2017. Zakon o stambenom potrosackom kreditiranju: za utvrdivanje promjenjive 20.10.2017.  Diskrecijska
svijesti potrosaca kamatnog i valutnog rizika kamatne stope definirana je struktura kamatne stope kroz referentne odluka

promjenjive parametre i fiksni dio stope; za stambene 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

Napomena: Popis kratica s objasnjenjima nalazi se na kraju publikacije. Zelenom bojom oznacene su mjere koje su aktivirane u odnosu
na prethodnu verziju tablice.
Izvor: HNB



http://www.hnb.hr/documents/20182/2326557/h-mpd-4-2017.pdf/541d10ef-79d3-4706-94bd-492d9331c5fd

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, pa stoga negativno
djelovati i na realnu gospodarsku aktivnost.

Ranjivost u kontekstu financijske stabilnosti oznacuje 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 moze rezultirati naruSavanjem financijske
stabilnosti. Primjerice, zbog visokih omjera javnog i inozemnog duga

i BDP-a te posljedi¢nih visokih potreba za njegovim (re)financiranjem,
Hrvatska je vrlo ranjiva s obzirom na moguce promjene financijskih
uvjeta te je izlozena 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, ve¢
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
Fed
Hanfa
HNB
HRK
IRB
LGD

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

tr.
ZS (gsv)

ZS (ok)
ZS (osv)

bazni bodovi

bruto domaci 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

ameriCka sredisnja banka (engl. Federal Reserve System)

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

stavak

tromjesjecje

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)




ZS (pck) protucikliCki zastitni sloj (engl. countercyclical capital buffer)
ZS (ssr) zastitni sloj za strukturni sistemski rizik (engl. structural systemic risk buffer)

Dvoslovne oznake za zemlje

= srpanj 2018.

Makroprudencijalna dijagnostika br. 5

HNB =

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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