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Direkcija za makrobonitetnu politiku i financijsku stabilnost



Financijska stabilnost

Stabilan financijski sustav je onaj koji izvrSava svoje kljuéne ekonomske funkcije:

» podrazumijeva efikasnu alokaciju financijskih resursa, procjenu i upravljanje rizikom i
financijsku infrastrukturu

» U svakom trenutku, ukljuCujuci stresna razdoblja i razdoblja strukturnih promjena

Oc¢uvanje stabilnosti financijskog sustava, uz primarni cilj odrzavanja stabilnosti
cijena, postalo je jedan od kljuénih zadataka srediSnjih banaka nakon globalne
financijske krize.
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Makrobonitetna politika

Mjere, instrumenti i aktivnosti usmjereni na o€uvanje stabilnosti financijskog sustava u
cjelini, za razliku od mikro pristupa koji je usmjeren na individualne financijske institucije

jacanje otpornosti
financijskog sustava i

izbjegavanje i smanijivanje
sistemskih rizika i
obuzdavanije financijskog
ciklusa

stvaranje jasnog
regulatornog okvira kojim se
smanjuje mogucnost
regulatorne arbitraze

ograni€avanije rizika zaraze
medu financijskim
institucijama i trzistima
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Ciklus makrobonitetne politike

Identifikacija i
procjena razine
rizika

Odabir i
kalibracija
instrumenata

Ocjena
ucinkovitosti mjere

Implementacija
mjere

HRVATSKA NARODNA BANKA
EUROSUSTAV




Ciklus makrobonitetne politike

Identifikacija i
procjena razine
rizika

Odabir i
kalibracija
instrumenata

Ocjena
ucinkovitosti mjere

Implementacija
mjere

HRVATSKA NARODNA BANKA
EUROSUSTAV




Porast neizvjesnosti prelio se na globalna financijska trzista,
uzrokujuci pad sentimenta i povecCanu kolebljivost

Kolebljivost na trzistu kapitala je u ...uz snazan pad glavnih svjetskih ...i deprecijaciju ameri¢kog dolara
travnju porasla... dioni¢kih indeksa... prema vecini valuta
Indeks kolebljivosti (VIX) S&P500 EURO STOXX 50
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Napomena: VIX je mjera oCekivanja o implicitnoj Izvor: Bloomberg Napomena: BBDXY (EURO) prati te€aj americkog
volatilnosti S&P500 opcija, dok VSTOXX odrazava dolara (eura) prema koS$arici glavnih trgovinskih
ocekivanu volatilnosti izvedenu iz opcija na EURO STOXX partnera, pri ¢emu rast indeksa oznacuje jacanje
50. MOVE index mijeri o¢ekivanu volatilnost na trzistu dolara (eura).USD/EUR prati teaj eura prema
americkih drzavnih obveznica. ameri¢kom dolaru, pri éemu rast indeksa oznacuje
Izvor: Bloomberg aprecijaciju dolara.
Izvor: Bloomberg
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U Hrvatskoj su cijene stambenih nekretnina nastavile rasti po
stopi visoj od 10%, uz stabilizaciju broja transakcija

Rast cijena stambenih nekretnina u Hrvatskoj je jedan Nakon dvogodi$njeg pada, broj transakcija nekretninama
od najvisih medu zemljama EU-a se u 2024. stabilizirao, a vrijednost nastavlja rasti

Raspon najveée i najmanje vrijednosti Br. trans. - Grad Zagreb
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Napomena: Sivom bojom je oznacen raspon najmanje i najvece vrijednosti godiSnjih Izvor: Porezna uprava, DZS

stopa promjene cijena stambenih nekretnina u ¢lanicama EU-a.
Izvor: Eurostat
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Krediti kuCanstvima nastavljaju snazno rasti, dok rast kredita -
poduzecima ubrzava pod utjecajem baznih ucCinka

Nestameni krediti rastu po stopi od oko 15%, dok Rast kredita poduzeéima potaknut kreditiranjem djelatnosti
stambeni postupno ubrzavaju od polovine 2024. povezanih s nekretninama, preradivacke ind. i trgovine
Moment - stambeni = uropodruéje _—prgg\ﬁnma
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Napomena: prikazana je dvanaestomjesecna stopa promjene na temelju transakcija koja iskljucuje
te€ajne, cjenovne i ostale promjene. Moment se odnosi na tromjese¢nu stopu promjene na temelju
transakcija izrazenu na godi$njoj razini. Sivo podrucje predstavlja razliku izmedu najvi$e i najnize
stope rasta u Europodrucju. Za izraun stope rasta u europodrucju koristeni su potroSacki i ostali
krediti.

Izvor: HNB
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Napomena: Stupci prikazuju doprinose godi$njoj stopi rasta kredita nefinancijskim
poduzecéima
Izvor: HNB



Nestambeni krediti osjetljiviji su nha poteskocCe u otplati od stambenih

Krediti potrosaéima se odobravaju uz relativno blage Kod kredita odobrenih zadnjih godina, cesce
uvjete kreditiranja su poteskoce s otplatama kod nestambenih

nego kod stambenih kredita

| dio DSTI=45% {Stambeni} ol (121 e 7()22 2023, el 2024
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Izvor: HNB (Uvjeti kreditiranja potro$aca) Napomena: Prikazan je udio broja stambenih kredita svrstanih u "B" i "C" rizicne

skupine. X-os oznacava proteklo razdoblje od trenutka isplate kredita.
Izvor: HNB (Uvjeti kreditiranja potroSaca)
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Povoljne makroekonomske prilike snazno podupiru profitabilnost

| kvalitetu kreditnog portfelja kreditnih institucija

Udio neprihodonosnih kredita (NPLR) je na

povijesno niskoj razini (2,4%)
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Izvor: HNB
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Povrat naimovinu (ROAA) dosegao je gotovo 2%

u % imovine

mmmmm TroSkovi ispravaka vrijednosti

mmmmn - Administrativni troSkovi i amortizacija
Neto nekamatni prihod

mmmmm Neto kamatni prihod
Povrat na imovinu

2018.

Izvor: HNB

2019.
2020.
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Testiranje banaka na uvjete stresa pokazuje da je bankovni sustav
otporan podnijeti takve sokove

Temeljni scenarij Stresni scenarij Temeljni scenarij
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Izvor: HNB
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Makrobonitetna politika HNB-a

» U okruzenju povecanih rizika i neizvjesnosti Cuvaju se prethodno uspostavljeni zastitni
slojevi kapitala, a makrobonitetna politika HNB-a nadopunjena je uvodenjem
ogranicCenja kriterija kreditiranja potroSaca

4 N\ 4 )\
JACANJE OTPORNOSTI BANAKA UB%%%’Q{I“SET'T'%K%B’QA%A“E
— mjere zasnovane na kapitalu — kriteriji kreditiranja potro$aca
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OgranicCenja kriterija kreditiranja potroSaca se pocCinju
primjenjivati na kredite potrosaCima ugovorene od 1.7.2025.

DSTI omjer max 45% za stambene kredite
(uz 20% iznimki po tromjesecju, od Cega 7 kredita za rjeSavanje stambenih potreba)

max 40% za nestambene kredite
(uz 10% iznimki po tromjesecju)

LTV omjer max 90% za sve kredite osigurane nekretninom
(uz 20% iznimki po tromjesecju, od ¢ega 7 kredita za rijeSavanje stambenih potreba)

Rocnost max 30 godina za stambene i nestambene kredite osigurane nekretninom

max 10 godina za ostale nestambene kredite
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Glavne poruke publikacije

+ Povecéana neizvjesnost oko trgovinske politike i medunarodnih odnosa, uz reakcije na
financijskim trZistima, povecava rizike za financijsku stabilnost

« Snazan kreditni rast privatnom sektoru: krediti ku¢anstvima i poduzecéima rastu po godis$njoj
stopu vecoj od 10%.

» Cijene nekretnina u 2024. su nastavile snazno rasti, uz stabilizaciju broja kupoprodajnih
transakcija.

+ Daljnja eskalacija globalnih geopolitickih i trgovinskih napetosti mogla bi dovesti do poteskoc¢a
u poslovanju poduzeca te do osjetnog usporavanja ili smanjenja dohodaka kuéanstava.

* Bankovni sustav ostao je visoko kapitaliziran i likvidan, a profitabilnost se nakon vrhunca
sredinom 2024. pocCela smanjivati.

+ HNB zadrzava postojece makrobonitetne mjere temeljene na kapitalu, a od 1. srpnja 2025.
ogranic¢ava kriterije kreditiranja potrosaca.

HRVATSKA NARODNA BANKA
EUROSUSTAV



Panel diskusija: teme od posebnog znacaja u
novom broju Financijske stabilnosti
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Dvije rate, jedan dug: kako kucanstva kombiniraju stambene i
nestambene kredite

Duznici koji paralelno uzimaju i nestambeni kredit u ... te ¢esée imaju poteskoée s otplatama stambenih
pravilu su zaduzeniji... kredita
——2021 —e—2022 == 2023 2024.
Samo stambeni Stambeni i | 4%
nestambeni c '

Broj duznika (tis.) 17,5 32 g
Udio duznika 85% 150 7§ 0%
Iznos isplacene glavnice (mil . EUR) 1.850 322 g 08%

Od toga: nestambeni - 51 E 0,6%
Prosje¢an stambeni kredit (tis. EUR) 106 102 § 0,4%
Prosjecan nestambeni kredit (tis. EUR) - 16 § 0,2%
DSTI omjer 40% 43% 0,0% |—=
Udio DSTI > 45% 35% 43% 28 & 3 2 8 8 3
LTV omijer 78% 83% Y2 8 8 o2 8 8
Dospijeée stam. kredita (g) 22,5 24.6 Svi stam. krediti Stam. i nestam. krediti
Dohodak 2.969 2.571
Napomena: podaci se odnose na potroSace kojima su stambeni krediti isplaéeni u razdoblju od travnja Izvor: HNB (Uvjeti kreditiranja potrosaca)

2023. do ozujka 2024., a nestambeni Sest mjeseci prije ili nakon.
Izvor: HNB (Uvijeti kreditiranja potroSaca)
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TrecCina kupovine nekretnina se financira putem kredita

Po okon€anju programa subvencioniranja stambenih
kredita udio kreditnog financiranja postao je stabilan

m Stranci H Pravne osobe
Domace nekreditno financiranje m Ostali oblici kredita

= Stambeni krediti (nisu subvencionirani)
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Napomena: Prikazan je udio nekretnina koje su se u razdoblju od 2021.

do 2024. kupovale uz kreditno zaduzivanje kod banaka.
Izvor: Porezna uprava, HNB
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m Stambeni krediti (subvencionirani)

1.10.2024

U jadranskim zupanijama posebno je izrazena
praksa kupnje nekretnine bez kredita

w

15 200 25 30 35 40

Napomena: Prikazan je udio nekretnina koje su se u razdoblju od 2021. do 2024.
kupovale uz kreditno zaduZivanje kod banaka.
Izvor: Porezna uprava, HNB



FiziCki klimatski rizik u Hrvatskoj

Ocekuje se pogorsanje klimatskih varijabli za Hrvatsku,

primjer jedne klimatske varijable koristene u analizi

Vruéi Dani 1znad 35°C (scenarij: RCP 8.5 ) rizik kroz godine [ indeks |
Period: 1970 - 2100

Vruci Dani lznad 35°C [ indeks |

2000 2040
Godine

Izvor: Izraéun HNB-a prema podacima Copernicusa i HNB-a
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2080

Povijest/Projekcija
povijest
— Drojekciia

Razina rizika
Zanemariv riziv [<50 perc]
Nizak rizik [50-75 perc.]
Unmjeren rizik [75-90 perc.]
Visok rizik [90-95 perc ]

Znacajan rizik [»95 perc ]

Geo lokacija kolaterala moze se znacéajno razlikovati od
geo lokacije kredita, indeks klimatskog fizickog rizika po
geo lokacijama za kredite poduzecCima

26N

zemljopisna duzina

lzvor:

Crva (scenarij: RCP 8.5) po admin. jedinicama [ indeks ]
Crva [ indeks | : 2055

Coparnicus NelCDF

lzra€un HNB-a prema podacima Copernicusa i HNB-a

Crva [ indeks |
Znatajan rizik [>95 perc.]

Visek rizik [90-95 pere. ]
Urnjeren rizik [75-30 perc.]
. Wizak rizik [50-75 perc.]

Zanemariv riziv [<50 perc ]

Ukupne krediti

Q-

@ @
® 1mie
*  100mi
« 1omi

Ukupne CRE kolaterali
® 1oomi
® 10mil



Tranzicijski klimatski rizik u Hrvatskoj

Uglji€éna intenzivnost u Hrvatskoj kontinuirano se
smanjuje...

mmmm K umulativni doprinos promjene energetske intenzivnosti
mmmmm K umulativni doprinos promjene emisijskog faktora
e ] gljicna intenzivnost
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lzvor: Izraéun HNB-a prema podacima FINA-e i REGEA-e
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... Sto se reflektira i u bilancama banaka

= == == Percentil energetske produktivnosti (cijeli uzorak)
== == Percentil energetske produktivnosti (djelatost)
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Napomena: Udio zelene imovine sluzi kao kontrolni pokazatelj, a izracunat je prema
taksonomiji predloZenoj od: Battiston et al., 2017: "A climate stress-test of the financial
system”, Nature Climate Change. Percentili poduzeca klijenata vagani su s iznosima
kredita. Zuta linija predstavlja udio od 50%.

lzvor: Izraun HNB-a prema podacima Copernicusa i HNB-a



Sto znadi porast geopolitickih neizvjesnosti za financijsku stabilnost?

Najava uvodenja carina od strane SAD-a shazno je

indeks

pogorsala percepciju trgovinskog rizika...

mmm |ndeks geopolitickog rizika (GPR)
Indeks tgovinske neizvjesnosti (TPU)
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Napomena: GPR indeks (Geopolitical risk index) rizika odrazava rezultate
automatiziranog pretrazivanja teksta elektroni¢kog arhiva deset tiskovina
(1985:2019=100). TPU indeks (Trade policy uncertainity) rizika odrazava rezultate
automatiziranog pretrazivanja teksta elektroni¢kog arhiva sedam tiskovina
(100=1% novinskih ¢lanaka sadrzi referencu na trgovinsku neizvjesnost).

Izvor: matteoiacoviello.com
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Kanali utjecaja geopolitickih neizvjesnosti na financijsku
stabilnost

Financijska Realna

trzista ekonomija

v

» fluktuacije * ometanje . potencijalni
cijena imovine trgovinskih S

* povecanje tokova o
volatilnosti + inflacijski . politicka

+ destabilizacija pritisci e binost
valutnih tecaja * smanjenje kibemeticki
i kamatnih gospodarskog napadi
stopa rasta

Negativna povratna veza dodatno pogorsava financijsku

stabilnost

Izvor: HNB



