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VLADI REPUBLIKE HRVATSKE

Na temelju ¢lanka 214, stavak 4. Poslovnika Hrvatskoga sabora u prilogu
upucujem. radi davanja misljenja, Polugodi¥nju informaciju o Jiancijskom stanju,
stupnju  ostvarenja stabilnosti cijena i provedbi monetarne politike, koju jc
predsjedniku Hrvatskoga sabora. sukladno odredbi ¢lanka 62. Zakona o Hrvatskoj narodnoj
banci ("Narodne novine”, broj 7548 i 54/13) dostavila Hrvatska nasodna banka. aktom od 4.
prosinca 2014, godine,
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Postovani gospodine Leko,

sukladno odredbi ¢lanka 62. Zakona o Hrvatskoj narodnoj banci (Narodne novine broj
75/2008 1 54/2013), u prilogy Vam dostavljam PolugodiSnju informaciju o
financijskom stanju, stupnju ostvarenja stabilnosti cijena i provedbi monetarne politike.
Navedeno Vam dostavljam i u elektroni¢kom formatu.

Ukoliko su Vam potrebne bilo kakve dodatne informacije stojim Vam na raspolaganju.

S postovanjem,

3 \V cxs
; jfx{?c. Boris Vujcic
i
verner
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Na znanje:
- mr. Srdan Gjurkovi¢, predsjednik Odbora za financije i drZavni proracun
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Gospodarska akiivnost u Hrvatskof u prvom je polugodi-
Stu 2014, stagnirala, nakon osivarenog pada u 2013. Pritom
su jedino u izvozu ostvarena znainifa pozithma kretanja, unatod
posustajanju rastq u zemljama glavnim trgovinskim partneri-
ma. U uvjetima nastavka pada [nvesticije | zapodetog smarje-
nja drfavne potrofuje, rast izvoza nije bio dostatan za pokretanje
gospodarskog oporavka. Stoga je izostalo i znatnife pobolita-
nje kretanja na triisiu rada. o pad wvoznih cijena u segmentu
preflirambenil sirovina je, zajedno sa slabom domadom potra-
Znjom, doveo do negativnih godisnjih stopa inflacije. U takvim
je wyjetima Hrvatska narodna banka nastavila voditi ekspanziv-
nu monetarnu politiku podriavajudi visoku likvidnost bankov-
noga sustava { poticudi kreditiranje poduzeda otkupom obveznih
blagajnickih zapisa od banaka. Istodobno je zadriana stabilnost
tedaja domade valute prema euru, §to je, zbog visoke razine eu-
roiziranosti, vsnovai preduvjet financijske stabilnosti u zemlji. U
wvjelima nuZnosti provodenja dalinje fiskalne konsoliducije radi
stabiliziranja javnih financija, dinamiziranje gospodarskog opo-
ravka ograniduje niska konlurentnost gospodarstva, a njezino se
pobolianje ne mofe odekivati ber provodenja strukturnih refor-
mi s ciliem jacanja poslovne i investicijske klime,

Realni BDP, nakon blagoga tromjeseénog rasta u prva tri
mjcseca 2014, godine (0,2%), u drugom se tromjeseéju po-
novo smanjic {za 0,3%, prema sczonski prilagodenim podaci-
ma). Na godi$njoj razini realno smanjenje BDP-a bilo j¢ znatno
izrazitije (~0,6% u prvom i ~0,8% u drugom tromjesedju) s
obzirom na to da je u drugoj polovini prodic godine osivaren
pad gospodarske aktivnosti. Medu sastavnicama agregatne po-
traznje najvedi pad ostvarile su investicije te drZavna potros-
nja. Nasuprot tome, u prvom polugodiftu 2014, nastavljen je
snaZan rast izvoza zapodet sredinom prosle godine. Valja ipak
napomenuti da je dio rasta izvoza posljedica promijena u evi-
dentiranju uvozne-izvoznih transakcija u segmentu robe nakon
ulaska Hrvatske u EU.

Zaustavljanje pada gospodarske aktivnosti u prvem polu-
godiftu 2014. pratilo je slabljenje nepovoljnih kretania na trii-
5tu rada. Broj zaposlenih stabilizirao se na niskoj razini nakon
snazinog pada ostvarenog u drugoj polovini 2013, a ni broj ne-
zaposlenih nije se bitno mijenjac od kraja 2013, U skladu s
tim, stopa nezaposlenosti zadr¥ana je na poviSenoj razini te je
u drugom tromjesedju 2014. iznosila 16,6%. Unatog izostanku
rasta, nominalne i realne bruto i neto plaée u prvoj polovini
2014, godine blago su porasie,

Godi$nja se inflacija od veljaée 2014, zadrZala na blago ne-
gativnim razinama. Padu inflacije u prvom polugodidtu prido-
nio je pad cijena prehrane zahvaljujuédi boljim prinosima zbog
ovogodifnje blaZe zime i niZim uvoznim cijenama prehrambe-
nih sirovina. Na blago smanjenje ukupne razine cijena djelovali
su i pad cijena nafte na svictskom wrZigtu, slaba domada potra-
Znja le povedanje kenkurencije nakon ulaska Hrvaiske u EU.

Visak na tckuéem racunu platae bilance, koji Hrvatska
ostvaruje od podetka progle godine, u prvoj se polovini 2014,
smanjio (prosjek posljednjih &etiriju tromjesedja). Tome su
najvife pridonijele uplate driave u proradun EU-a koje su bi-
le vede od koriflenju sredstava iz fondova EU-a, a negativan
uéinzk na saldo tekuceg raduna imali su i povedani rashodi na
osnovi izravnih vlasnickih ulaganja zbog vede dobiti banaka i

poduzeda u stranom vlasniStvu. S druge strane, spazan rast
robnog izvora pridenic je smanjenju manjka u razmijeni robe
i usluga s inozemstvom, Kada je rije¢ o kori$tenju sredstava
fondova EU-a, treba istaknuti da je ukupni saldo transakcija s
EU-om bio pozitivan, s obzirom na tc da sc samo predujmo-
vi iz europskih fondova keje je Ministarstvo financija isplatilo
krajnjim korisnicima cvidentiraju na tekudem racunu, dok se
dio primljenih predujmova koji nije alociran biljeZi na financij-
skom radunu.

Neto priljev kapitala iz inozemstva u prvih Sest mjeseci
2014. bio je vrlo skroman, samo 0,5 mird. EUR, i uglaviiom sc
odnosio na vlasnicka ulaganja, dok se neto inozemna duZnicé-
ka pozicija domacih sektora pobolj$ala. U tome su prednjadile
banke, koje su u prvoj polovini tekuée godine znatno poveéale
$voju inozemnu imovinu, smanjivéi istodobno inozemni dug,

Usperedo s vodenjem ckspanzivne monetarne politike,
sredidnja je banka nastavila s politikom odrZavanja stabilnosti
tecaja kune prema curu. Ekspanzivna orijentacija monctarne
politike omogudila je viscku likvidnost domadega bankovneg
sustava, pa su kreditne institucije tijekom prvih Sest mjeseci
2014. prosjeéno raspolagale sa 7,7 mlrd. kuna viSka likvidno-
sti, 8to je za 2,7 mlrd. kuna vise od prosjeka za 2013, godinu.

Nastavak ekspanziviog usmjerenja monetarne politike, ko-
je se od kraja 2013. podrZavale otkupom obveznih blagajnié-
kih zapisa od banaka na temelju porasta bankovnih plasmana
poduzedima, potaknulo je dedatno blago poboljfanje uvjeta fi-
nanciranja za domaca poduzeca u jo§ uvijek povoljnom me-
dunarodnom financijskom okruZju, koje je prevladavalo tije-
kom prve polovine 2014. Kamatne stope na dugoroéne kredi-
le poduzedima nastavile su postupno padati, a kamatne stope
na kratkorodne kredite zadrZale su se na povoljnim razinama
s kraja 2013, Medutim, slaba potraznja peduzeda za kreditima,
niska razina poslovnog optimizina i pojadana nesklonaost bana-
ka riziku ograni¢avale su znatnije dinamiziranje kreditiranja. U
lakvim su uvjetima privatna poduzeda zabiljcZila blagi prirast
kredita u prvih Sest mjescei 2014, dok su se ukupni plasmani
poduzedima smanjili zbog razduZivanja javnih poduzeda. Kod
slanovnidtva se trend razduZivanja nastavie veé $estu godinu
zaredom pod utjecajem nepovoljnih gospodarskih izgleda i
uvjeta na trZifiu rada te donekle povienih kamatnib stopa na
pojedine vrste potrofackih i nenamjenskih kredita,

Slab priljev inozemnoga kapitala i smanienje vitka na teku-
¢em racunu platae bilance odrazili su se i na kretanje medu-
narodnih bruto pricuva, koje su se u prvih Sest mjeseci 2014,
smanjile za 0,6 mird. EUR. Smanjenje pri¢uva uglavnom je re-
zultat trofenja deviznog deporita driave kod HNB-a, Na kraju
liprja bruto medunarodne pricuve iznosile su 12,3 mird. EUR,
810 je dostatno za pokride 7,9 mjeseci uvoza robe 1 usluga, Za
razliku od bruto pricuva, neto raspolofive pricuve (u koje nisu
ukljuceni devizna obvezna pricuva, posebna prava vuenja kod
MME-a, sredstva Europske komisije, kao ni sredstva Ministar-
stva financija) u prvoj su polovini godine ostale goiovo nepro-
mijenjene, iznosivii na kraju lipnja 10,5 mird. EUR. Bruto i
neto medunarodne pricuve i nadalie znatno nadmasuju iznose
najuZih monetarnih agregata — primarog novea (MO) { novéa-
nc mase (M1).

Sredstva medunarodnih pricuva HNB ulaZe preteZi-
te v americke i njemacke driavne vrijednosnice, kao i u



vrijednosnice drugih razvijenih zemalja koje se smatraju sigur-
nijima, pri €emu se poglavilo rukovedi nadelima likvidnosti i
sigurnosti. Neto eurskim portfeljem HNB-a u prvom polugo-
diftu 2014. ostvaren je ukupan prihod od 54,8 mil. FEUR, a
dolarskim portfeljem 3,6 mil. USD. Bolji povrati u odnosu na
isto razdoblje pro§le gedine ostvareni su zahvaljujudi padu pri-
nosa te porastu cijena njemackih i ameriékib obveznica, kao
porastu cijena ostalih curskih obveznica u koje se devizne pri-
¢uve ulazu. Pad prinosa posljedica je ja¢anja geopolitikih ri-
zika odnosno vede potraZnje ulagada za sigurnijim ulaganjima
poput americkoga i njemackoga drZavnog duga, usporavanja
globalnog rasta koje poti¢e ofekivanja kako svijctske sredinie
banke neée Zuriti s povedavanjem svojih referentnih stopa te
policajnih mjera Europske sredi$nje banke, koja je tijekom pr-
vog polugodi§ta 2014, snizila svoje kljutne stope.

U uvjetima nastavka viSegodi$njih nepovoljnih gospodar-
skih kretanja, poslovanje bankovnog sustava u prvoj polovini
2014, obiljeZilo je smanjivanje bilance banaka te daljnji rast
poteskoda u naplati kredita. Udio neprihodonosnih kredita
(skupine B i C) porastao je na 16,6% na kraju lipnja 2014,
s 15,7%, koliko je iznosio na kraju 2013, Najvedi ucinak na
pad kvalitete ukupnih kredita imali su krediti poduzeéima, kod
kojih je udio kredita skupina B i C dosegnuo 29,6%. Pod utje-
cajem ustrajne nesklonosti riziku, izostanka oporavka kreditne
aktivnosti 1 problema u naplati potraZivanja, banke su se u pr-
voj polovini 2014, nastavile razduZivati kod domacdih i stranih
financijskih institucija, posebice veéinskih stranih viasnika, a u
promatranom je razdoblju izostao i rast domaéih depezita (uk-
ljuéujudi i Stednju stanovni§tva).

Prema privremenim nerevidiranim podacima, dobit banaka
u prvom polugodiftu 2014, iznosila jc 1,6 mird. kuna, $to je za
Cetvriinu viSe nego u istom razdoblju prethodne godine. Veda
dobit rezultat je nizih troSkova izvora financiranja, a posebi-
ce niZih kamatnih stopa na depozite stanovnidtva. I pokazatelji
profitabilnosti imovine i kapitala zamjetljivo su se peboljfali u
odnosu na 2013, godinu, kada su trofkovi rezerviranja snazno
opleretili dobil zbog novih pravila klasifikacije plasmana i pro-
vedhe ispitivanja kvalitete imovine europskih banaka od strane
Europskoga nadzornog tijela za bankarstvo (EBA).

Unatoé pogorianju kvalitete kreditnog portfelja, rizici po-
slovanja banaka i nadalje su bili adckvaino pokriveni. Trokkovi
rezerviranja za rizicne kredite porasli su u prvoj polovini 2014,
zbog starenja neprihodonosnog portfelja i migracije plasma-
na prema logijim rizicnim skupinama, ali i zbog primjene po-
oftrenih pravila klasifikacije plasmana i formiranja ispravaka

vrijednosti. Pobolj8ana je i rona uskladenost imovine | obveza,
a i viskovi likvidnosti i nadalje su bili osjeino visi od minimal-
no propisanili, Rast dobiti i provedene dokapitalizacije osnazili
su kapitaliziranost domacega bankovnog sustava. To je posti-
gnuto zahvaljujudi konzervativinom pristupu prethodnih godi-
na, koji je osigurao visoku razinu i kvalitetu stavki kapitala, te
ovogodidnjem donoSenju mjera o zaStitnim slojevima kapitala,
Na kraju lipnja 2014, sve su stope kapitala bile osjetno vige
od propisanih minimuma (stopa ukupnoga kapitala iznosila je
21,1%).

Na fiskalnom planu prvu polovinu 2014. godine obiljeZile
su izmjene u poreznom i mirovinskom sustavu usmjerene na
povedanje proracunskil prihoda. To se prije svega odnosi na
prijenos dijela sredstava iz drugog v prvi stup mirovinskog osi-
guranja i povedanje stope obveznog zdravstvenog osiguranja s
13% na 15%. Medutim, pozitivai {iskalni udinci tih mjera ubla-
zeni su zamjetljivo slabijim prihodima od PDV-a nego u istom
razdoblju prodle godine. Istodobno su i rashodi bili malo mani
nego u istem razdoblju prethodne godine, no to je uglavnom
bilo posljedica odgode trofenja planiranih sredstava za sanaci-
ju dugova zdravstva za drugi dio tekuée godine. Kao rezultat
tih kretanja, neto zaduZivanje konsolidirane opée dr¥ave {me-
todologija GFS 2001, gotovinske nadelo) u prvih gest mjescci
2014. bilo je za 4,4 mird. kuna manje nego u istom razdoblju
prodle godine i iznosile je 7,4 mlrd. kuna. Medutim, prema po-
dacima Eurostata, koji su prikazani u skladu s novom metodo-
logijom ESA 2010, neto zaduZivanje opde drave iznosilo jo u
prvih pola godine 12,8 mlrd. kuna. Vedi iznos manjka u odno-
su na podatke Ministarstva financija uvelike proizlazi iz Sinje-
nice da se prema metodologiji ESA 2010 prenesena sredstva iz
drugog u prvi stup mirovinskog osiguranja o trenutku prijeno-
sa ne knjiZze poed prihode proracuna, ved su bilieZena u sklopu
financijskih rac¢una opée driave.

Priava je nedostajuca sredstva za financiranje proratuna
osigurala zaduzivanjem v zemlji i inozemstva. Pritom su uvieti
zaduZivanja drZave u prvoj polovini 2014, bili relativno povolj-
ni zahvaljujugi niskim kamatnim stopama na medunarodnim
{inancijskim trZiftima, kao 1 visokoj likvidnosti na domadem
trZiftu, cemu je pogodovala ekspanzivna monetarna politika
HNB-a. DrZava je iskoristila povoline uvjete izdavEi dvije do-
made obveznice 1 iznosu od 650 mil, EUR 1 500 mil, EUR, kao
i jednu eurcobveznicu u svibnju ove godine u iznosu od 1,25
mird. EUR. Time je, medutim, nastavljen trend snaZnog rasta
javnog duga (metodologija ESA 2010), koji je na kraju lipnja
2014, iznosio 252,8 mird. kuna ili 77,0% BDP-a,



2. Kretanja u globalnom okruzju

Rast svjetskoga gospodarstva u prvom je polugodi$tu 2014,
bio neujednaden, pri demu su povolina kretanja zabiljeZena u
SAD-u, zemljama u razvoju i zemljama s trZiftima u nastaja-
nju. Gospodarstvo curozone stagniralo je, a zamjetljivo uspo-
ravanje realnoga rasta ostvarila je Rusija. Kina i Indija imale su
visoke stope gospodarskog rasta, ne trend usporavanja ipak je
bio primjetljiv. Te¢aj ameritkoga dolara blago je ojadao prema
curu u odnosu na kraj profle godine. ZabiljeFen je rast cijena
hrane, dok se prosjeéna cijena nafic zadrZala na proflogodis-
njoj razini.

2.1. Kretanja bruto domaceg proizvoda
izabranih gospodarstava

Nakon slabih realnih ostvarenja u SAD-u u prvom tromje-
seju 2014., uzrokovanih iznimno hladnom zimom, zdrav-
stvenom potrodnjom slabijom od ocekivanc i smanjenjem za-
liha, druge tromjesecje obiljeZio je snaZan rast poduprt rastom
osobne potrodnje, izvoza, investicija i zaliha. Unato& priveeme-
nom padu gospodarske aktivnosti u prvom tromjesedju, uvoz
je ostao relativno stabilan tijekom prvog polugodita. Rastu je
pridonijela pofitika niskih kamatnih stopa Feda vz istodobno
zadriavanje inflacije na ciljanoj razini. Pokazatelji tr¥ifta rada
znatno su se pobolisali, kao rezultat smanjivanja stope nezapo-
slenosti i rasta broja zaposlenth.

U eurozoni je, nakon blagog rasta u prvom tromjeseéju, za-
biljeZena stagnacija gospodarske aktivnosti u drugom tromje-
sedju zbog pada investicija i zaliha, koji nije mogao nadomjesti-
ti blagi rast osobne potrodnic. Promatra li se prema zemijama,
negativan doprinos rastu u drugom tromjesedju dao jc realan
pad BDP.a Njemacke i Italije, dok su pozitivan doprinos dala
gospodarstva Nizozemske, Spanjolske i Portugala. Prinosi na
drZavne obveznice rubnib zemalja ¢lanica kontinuirano su se
smanjivali u prvoj polovini 2014., Cemu je pridonio pojadani
priliev kapitala iz zemalja s (r¥itima u nastajanju. Ipak, u ve-
¢int tih zemalja smanjenje premija za rizik nije se odrazilo na

Slika 1. Brute domadi proizvod izabranih gospodarstava
desezonirani podact, staine cljene, 2008, = 100
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dinamiziranje plasmana usmjerenih privatnom sektoru. Takva
kretanja rezultat su i nadalje izraZzenog procesa restrukiuriranja
bilanci banaka, niske razine povjerenja u financijski sustav te i
nadalje visoke razine kreditnog rizika u gospedarstvu. U uvjeti-
ma izrazito ckspanzivno orijentirane monetarne politike ESB-a
domaca potraznja je i nadalje bila ogranidena visokom nezapo-
slenodéu i dugom privatnog sekiora.

Gospodarstva s trZiftima u nastajanju nastavila su ostvari-
vati visoke stope gospodarskog rasta, no bio je zamjetljiv trend
njihova usperavanja. Ostvarenja kineskoga gospodarstva u pr-
vom i drugom tromjeseju bila su povoljna: iako upuduju na
to da bi na godi§njoj razini planirani rast mogao biti ostvaren,
taj bi rast ipak bio niZi od stopa ostvarivanih u recentnoj cko-
nomskoj povijestt Kine. U prvom polugodiitu gospodarski rast
Indije se ubrzao, no nakon parfamentarnih izbora u travnju ze-
mlja se suodila s problemom visoke inflacije. Kako bi dovela
inflaciju u ciljani raspon i smaniila kolebljivest cijena hrane, in-
dijska vlada ogranicila je izvoz odredenih kategorija prehram-
benih proizvoda.

U Rusiji je u prvom polugodidtu 2014, ostvareno zamjel-
ljivo usporavanjc gospodarskog rasta. PooStravanje sukoba
u Ukrajini rezultirale je sankceijama koje su Rusiji nametnuli
SAD i EU, §to se negativine odrazilo na povijerenje investitora
1 tokove kapitala, Prema preliminarnim podacima ruske sredis-
nje banke u prvom je polugodidtu 2014. neto odljev kapitala
na [linancijskom i kapitalnom radunu plaine bilance iznosio 75
mird, USD, 3to je nepovoljno utjecale na tefaj ruskog rublja,
Od pocetka godine zamjetijivo je povedanije stope inflacije po-
taknuto rastom cijena hrane.

Japansko je gospodarstvo nakon dobrih ostvarenja u prvom
tromjeseéju obiljeZio realan pad u drugom tromjeseéju zbog
travanjskog povedanja poreza na dodanu vrijednost. U skladu s
tim, stopa inflacije u svibnju zamijetljivo je porasla.

2.2. Glavni hrvatski vanjskotrgovinski partneri

Medu glavnim hrvatskim vanjskotrgovinskim partnerima iz
eurozone Slovenija, Njemacka 1 Austrija u prvom su polugo-
diStu ostvarile gospodarski rast, dok se gospodarska aktivaost
smanjita v Srbiji, Bosni i Hercegovini te ltaliji. Usporavanje
gospodarskog rasta bilo je izrazitije u drugom tromjesedju, pri
Cemu se moze izdvojili neodekivani pad gospodarske aktivnosti
u Njemadkoj. Takvim kretanjima diclomi¢no su pridonijele ne-
povoline vremenske prilike, posebno izraZene u Srbiji te Bosni
I Hercegovini. Negativna kretanja kod vanjskotrgovinskih par-
tnera odrazila su se i na realna kretanja u Hrvatskoj u drugom
tromjeseciu.

Njemacke su gospodarstvo u prvom polagodi$te karakte-
rizirala pozilivna ostvarenja, iako je rast u prvom tromjesed-
ju bic djelomi¢éno poni$ten smanjenjem gospodarske aktivno-
sti u drugom u odnosu na prethodno tromjesedje, Realan pad
gospodarske aktivnosti uzrokovali su pogorianje neto izvoza
i smanjenje investicija, dok su pozitivan doprinos promjeni
BDP-a dale osobna 1 drZavna potrognja. Smanjena investicijska
aktivnost u drugom tromjesedju moZe se pripisati jednokrat-
nim uéincima blage zime, odnosno malo izrazitijo] investicij-
skej aktivnosti u prva tri mjescea. Padu gospodarske aktivnosti



njemackoga gospodarstva negativao je pridonijelo i usporava-
nje rasta glavaih vanjskotrgovinskih partnera { geopoliticki rizi-
¢i povezani sa sukobom u Ukrajini.

Gospodarsive Austrije u prvom je polugodi$tu ostvarilo mi-
nimalan rast realne gospodarske aktivnosti, pri femu se pozi-
tivaim doprinosom istiCu potrednja driave i osobna potrognja,
dok su investicije smanjene. Rastu osobne potrodnje pridonijeli
su stabilni pokazatelji na trZi$tu rada i stopa nezaposlenosti ko-
ja je medu nainiZima u eurozoni. Doprings neto izvoza rastu u
drugom je tromjesedju bio neutralan, pri ¢emu su se pevedali
izvoz 1 uvez robe i usluga.

Na stagnaciju talijanskoga gospodarsiva u prvom tromje-
sedju negativiio je djelovalo smanjenje investicijske aktivnosti
zbog pada proizvodnje energije i slabosti gradevinskog sektora.
U drugom tromjesedju nastavljena su negativna kretanja obilje-
zena padom investicija ved drugo tromjesedje zaredom, dok e
domaca potrodnja 1 nadalje priguena te pod utjecajem ncga-
tivnih kretanja na (rZi$tu rada. Kreditna aktivnost banaka po-
kazuje znakove oporavka, ali nedovoljne za jadi rast domacde
potrodnje. Unatod i nadalje relativno nepevoljnim makroeko-
nomskim prilikama, prinosi na drZavne obveznice nastavili su
se smanjivati tijekom pevih Sest mjeseci 2014, godine,

Slovensko je gospedarstvo nakon solidnog rasta u 2013,
nastavilo rasti i u prvom polugodidtu 2014, lako je u prvom
tromjesedju zabiljeZena stagnacija, u drugom jc ostvaren rast.
Prema sastavnicama agregatne potrainje najveéi doprinos gos-
podarskom rastu u prvom pelugodisiu dao je izvoz, a vidljivi su
i pozitivii pomaci kod domace potrosnje, koja rasic ved wede
tromjesedje zaredonl, Oporavak domade potrodinje omogudili
su malo povoljni uvjeti na trZiftu rada vz rastuéu zaposlenost
i nadnice. Investicije u lokalnu infrastrukturu zadrZane su na
refativino visokoj razini, iako je njibov ulinak vrlo vjerojatno
privremenoga karaktera. S druge strane, ulaganja u strojeve i
opremu smanjena su. Pad cijena sirovina na svjetskom trZistu
odrazio se i na stopu inflacije, koja se u prvih Sest mjeseci zadr-
Zavala na razini prosjeka zemalja eurozone.

Strhija je, prema prvim procjenama, ostvarila pad realne
gospodarske aktiviosti u drugom tromjesedju naken stagnaci-
je u prvom tromjesedju. Na pad gospodarske aktivnosti u pr-
vom polugodiitu negativno su utjecali ufinci Steta od snaZnih
poplava u svibnju, koji su najvie pogodili industrijsku proi-
zvodnju i scktor poljoprivrede. Promatrano s rashodne strane,
smanjene su finalna potro$nja i privatne investicije, a veéi pad
gospodarske aktivnosti ublaZen je pozitivnim doprinosom dr-
Zavnih investicija i neto izvoza. Slab priljev inozemnih izravnih
ulaganja i povecana potrainja domadih poduzeda za devizama
ufjecali su na nominainoe slabljenje teCaja srpskog dinara u od-
nosu na euro, dok su niski inflaterni pritisci bili rezultat pada
cijena hranc 1 slabe domade potraZnie.

Bosna i Hercegovina imala je pad realne gospodarske ak-
tivnosti u prvej polovini 2014, godine v odnosu na kraj progle
godine. U prvom tromjesedju gospodarstve je stagniralo, pri
¢emu su najvise stope rasta u odnosu na prethodno tromjesedje
ostvarene u usluZznim djelatnostima i gradevinarstva, Kao 1 Sr-
bija, zemlja je bila izloZena znatnim §tetama od poplava u svib-
nju, §to je rezultiralo odtrim padem industrijske proizvodnje
u spomenutom mjesecu. Posljediéno, smanjena je realna gos-
pedarska aktivriost u drugom tromjesedju. Promatrano prema
djelatnestinta, najvede smanjenje gospodarske aktivnosti zabi-
lieZzeno je u dijelatnosti vadenja ruda i kamena. Misija MMF-a
je nakon revizije stand-by aranimana krajem lipnja zakljudila
kako se program dobro provodi, izke ima prostora za dodatno

fiskalne popuStanje kako bi se neutralizirali gubici prihoda i
daljnji pad gospodarske aktivnosti, Na (vZiftu proizvoda bila
su prisutna deflacijska kretanja u prvih Sest mjeseci, ponajvie
zbog smanjenja cijena prehrambenih protzvoda.

2.3. Kretanja referentnih kamatnih stopa

Nastavak provodenja ekspanzivao orijentiranc monetarne
politike 1 pobolifanje uvieta na linancijskim trZidtima pridonijeli
su zadrZavanju curskih referentnih kamatnih stopa podetkom
2014. na niskim razinama. U takvim se uvjetima tromjesec-
ni EURIBOR tijekom prvih Sest mjescci kretao oko razine od
0,3%, a krajem lipnja spustio se na razinu zabiljeZenu godinu
dana prije. ESB je kao odgovor na snaZno usporavanje inflacije
nta sastanku pocetkom lipnja odludio sniziti kamatnu stopu na
glavne operacije refinanciranja za 10 baznih bodova, s 0,25%
na 0,15%, a za isti iznos sniZena je i kamatna stopa na depozi-
te te je ona postala negativna prvi put u povijesti Eurosustava
(--0,10%). Takoder su najavljene dodatne mjerc monetarnog
pepuitanja koje bi (rebale pobolj$ati funkcioniranje monetar-
noga transmisijskog mehanizma, poput ciljanih operacija du-
goroénog relinanciranja i priprema za program izravne kupnje
vrijednosnih papira pokrivenih imovinom. U SAD-u je u prvih
fest mjeseci nastavljena politika niskih kamatnih stopa uz in-
tlaciju oko 2% i nezaposlenost koja se u travnju spustita ispod
6,5%, a koju je Fed ranije odredio kao ciljanu razinu nakon ko-
je ée pofeti razmatrati povedanje kratkorodnih kamatnib stopa,
Unatoé povolinim kretanjima na trZiftu rada Fed nije mijenjao
raspon klju¢nih kamatnib stopa. U skladu s najavama, Fed je
nastavio s mjeseénim programom otkupa agencijskih hipote-
karnih obveznica 1 dugoreénih dezavnih vrijednosnih papira v
smanjenom obujmu.

Uvijeti financiranja za europske zemlje s tr7igtima u nastaja-
nju tijekom prve polovine 201 4. godine vglavnom su se pobolj-
$ali u skiadu s daljnjim smanjenjem globalne nesklonost riziku,
Takva kretanja pozitivao su sc odrazila i na trofak zaduZivanja
Hrvatske, pa se tijckom prvih est mjeseci razlika prinosa na
drZavnu cbveznicu snizila za vidc od 50 baznih bodova. Krajem
lipnja raziika prinosa naglo je porasla, ali se i nadalje nalazi na
niZzim razinama u usporedbi s pocetkom godine. Prema visini

Slika 2, Referentne kamatne stope i prosjeéna razlika prinosa na
obwveznice europskih zemalia s trzistima u nastajanju
kraj razdaoblja
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tog pokazatelja Hrvatska jo§ znatno negativio odstupa od svih
ostalih zemalia Srednje i Istoéne Europe.

2.4, TeCajevi i cienovna kretanja

U razdoblju od podetka sijeénja do kraja travnja 2014,
americki dolar oslabio je prema cury, §o je povezano s nazna-
kama oporavka u gospodarstvu eurozone te objavama refativ-
no nepoveljnih rezultata o gospodarskim kretanjima u SAD-u
pocetkom godine. Americki je Fed najavio da planira nastavili s
primjenom politike niskih kamatnih stopa i u sljedeéih nekoliko
tromjesecja, $to je takoder pridonijelo deprecijaciji americkog
delara. Medutim, u svibnju je americki dolar ojadac u odno-
su na euro, kada je postalo izgledno da ée ESB na sastanku v
lipnju poduzeti dodaine mjere monetarne ckspanzije kao odgo-
vor na sve vece deflacijske pritiske u eurozoni. Daljnje jaéanje
dolara u odnosu na euro nastavljeno je u skladu s najavama
o oporavku americkoga gospodarstva u drugom tromjesedju i
monetarnim popuitanjem ESB-u podetkom lipnja. Nominalni
tefaj Svicarskog franka u odnosu na euro bic je relativino stabi-
lan tijekom prvog polugodidta 2014. i kretao se u uskom ras-
ponu oko prosjene vrijednosti od 1,22 EUR/CHF, vrlo blizu
administrativiio utvrdene donje granice od 1,20 EUR/CHE
Potporu snaZnom teéaju 3vicarskog franka daje pojadani priljev
deviza koji je povezan s previranjima u pojedinim zemljama s
triiftima u nastajanju i posljediénim odljevom kapitala iz tih
zemalja u sigurna odredista,

U zemljama Elanicama eurozone inflacija se naglo usporila,

Slika 3. Kretanje tefaja pojedinih valuta

pa je tako harmonizirana gedisnja stopa inflacije u lipnju 2014,
iznosila same 0,5%, pri éemu su negativnu stopu na godidnjo
razini u spomenutom mjesecu imale Bugarska, Gréka, Portu-
gal, Slovacka i MadZarska. Smanjenje stope inflaciic povezano
je s padom cijena sirovina na svietskom trzidtu, ali su takvim
kretanjima pridonijeli 1 domadi initelfi, ponajviic prigudeni
pritisci s troSkovne strane, i to zbog jod uvijek vrlo visoke ne-
zaposlenosti.

Prosjedna cijena barela sirove nafte tipa Brent bila je rela-
tivno stabilna te je u drugom tromjesedju 2014, iznosila 109,8
USD, u odnosu na 107,9 USD u prvom tromjeseju. Zbog po-
vedavanja nesigurnosti u Iraky cijena barela sirove nafte na-
kratko je dosegnula razinu od 115 USD za barel nafte u pnju,
a krajem mjescea stabilizirala se sa smirivanjem geopolitidke
situacije na sjeveru zemlje. Medu dinitelfima koji su pridonije-
li stabilnosti cijena nafte velike su zalihe nafte u SAD-u, zbog
fega je 10 gospodarstvo bilo manje osjetljive na kelebanja u po-
nudi tog energenta na svietskom trZistu.

Indcks cijena sirovina HWWI {bez energije, u ameridkim
dolarima) povecao se tijfekom prva Cetiri mjeseca 2014, zbog
rasla cijena prehrambenih proizvoda. U iduéim mjesecima ci-
jene prechrambenih proizvoda sniZene su, ponajprije zbog pada
cijena Zitarica, pa se indeks cijena sivovina HWWI (bez encr-
gije, u americkim dolarima) u lipnju vratio na razinu ostvarc-
nu pocetkom gedine. Tome su najvile pridonijeli povoljni vre-
menski uvjeti i iznimno dobra Zetva. Pritom je smanjenje cije-
ne 7eljezne rude i ugljena povezano s tr2i§nim ofekivanjima o
slabljenju globaine potrainje za ovom sirovinom zbog znakova
usporavanja gospedarskog rasta u Kini.

Slika 4. Cijene
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3. Agregatna potraznja i ponuda

Nakon pada u 2013. godini rcalna se gospodarska akiiv-
nost u prva dva tromjesedja 2014, zadrzala na razini s kraja
profle godine. U prvom tromjesedju sczonski prilagoden real-
ni BDP blago je porastao u odnosu na prethodno tromjesedje
{0,2%) potaknut rastom izvoza robe, ali i vsobne potrodnje.’
Drugo tromjesedje obiljeZilo je smanjenje realne gospodarske
aktivaosti (~0,3%), zbog smanjenja svih sastavnica domade i
inozemne potraZnje. Pritom je pad realnog izvoza robe i ushuga
bio odraz usporavanja rasta u glavnim vanjskotrgovinskimn par-
tnerima Hrvatske. Na godi$njoj razini smanjenje gospodarske
aktivniosti bilo je izrazitije, pri éemu je ostvaren realan pad od
0,6% u prvom i 0,8% u drugom tromjesediu.

3.1. Agregatna potraznja

Izvoz robe i usluga u prvom se tromjesecju povedao za
1,4% u odnosu na prethodno tromjescdje, §to je rezultat snaz-
neg porasta reainog izvoza robe, dok se realni izvoz usluga
smanjio. U tekuéim cijenama porasla je vrijednost svih kate-
gorija izvoza, osim kapitalnih proizvoda i energije, &iji sc izvoz
smanjio. U drugom sc tromjesecju realai izvoz robe i usluga
blago smanjio u odnosu na prva tri mjeseca tekuée godine
(—0,4%), dok je na godidnjo razini zabiljeZeno snaino pove-
¢anje realnog izvoza. Podaci iz platne bilance pokazuju blagi
rast nominalnog izvoza usluga u usporedbi s istim razdobljem
prodle godine, §to je u skladu s povoljnim kretanjima broja no-
Zenja stranibh turista u drugom tromjesedju. Prema podacima o
robnoj razmjeni doglo je do porasta nominalnog izvoza robe uz
snaZan rast izvoza nafte i naftnil derivata. Pri tumadenju pozi-
tivaith gedidnjih ostvarenja robne razmjene treba biti oprezan,
s obzirom na znaajnu ovogodiinju srpanjsku veviziju objav-
Yjenih podataka za 2013. i 2014, godinu, kojoj je pridonio i
povedan broj pogresno evidentiranih transakeija nakon pridru-
Zivanja Hrvatske Europsko; uniji.

Tijekom prvih Sest mjeseci osobna potrodnja zadr¥ala se
na razini dostignutoj krajem 2013, godine. U prva tri mjese-
ca tekude godine osobna je potroinja porasla (G,7% u odnosu
na prethodno tromjesecje), dok se u drugom tromjesedju hla-
go smanjila (-0,2%). Nepovoljan utjecaj na osobnu potrognju
imali su nastavak pada kupovne modi stanovni§tva zbog sma-
njenja realnoga raspolozivog dohotka i nastavak razduZivanja
stanovniStva. Indcks potrofackog optimizma tijekom prve po-
loving 2014, 1 nadalje je stagnirao na razini malo nizoj od du-
goroénog prosjeka.

Investicijska se aktivnost u prvom tromjesedju smanjila za
0,8%. Pritom je ostvaren pad investicija opée drzave i rast ula-
ganja privatnog scktora. Na kontrakciju investicijske aktivio-
sti opée drZave u prvom tromjesedju upuéuju rashodi drzave

Slika 6. izvoz robe | usluga
realne vrijednosti
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Slika 5. Bruto domadi proizved
realne vrijednosti
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Slika 7. Realni izvoz robe i usluga
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B Godisnje stope promjene kapitalnin investicija (originaine vrijednost - Kjevo
— Hazina kapitalnth investicia (sezonski prilagudene vrijednost) — desno

lzvor: DZS {sezonska prilagodiba HNB-a)
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mijesednih podataka.
tzvor: 078, Ipses Puls; HNB izvor: DZS {sezenska prilagodba HNB-a)
Slika 10. Bruto investicije u fiksni kapital za investicije i pad radova na ostalim gradevinama. S druge
reaine vrijednosti sirane, na jacanje investicija privatnog scktora upuéuje porast
uvoza kapitalnih proizvoda i porast radova na zgradama. U
g | drugom tromjesedju nastavljen je pad investicija u fiksni ka-
i pital (—1,0%), §to je &etvrto uzaslopno tromjeseCje zamjetlji-
=2 N . . v . .
3 vog smanjenja ove saslavnice agregatne potraznje. Pad kapital-
£ | nih investicija djelomice je odraz daljnjeg smanjivanja fizi¢kog
Z
<

obujma gradevinskih radova (-3,0%). Takoder, poduzeda su
smanjila ulaganja u strojeve i opremu, sudedi prema smanjenju
fizickog obujma proizvodnjc kapitalnih proizvoda i smanjenju
uvoza kapitalnih proizvoda.

U prvom tromjescCju 2014, driavna potroinja smaniila se
za 1,4%, a pad jc nastavijen i u drugom tromjesedju (0,9%},
Pad drZavne potrodnje u prvoj polovini godine odraz je sma-
njenja kori$tenja dobara 1 usluga drZave, a &ini sc i pada bro-
fa zaposlenih u javaim i dr¥avnim sluZbama, na ito upuduje
zamijetljivo smanjenje broja zaposlenih oscba u djelainostima
javne uprave, obrazovanja i zdravstva.

Realni uvoz robe i usluga poveéao se za 1,3% u prvom
tromjesciu, Sto je odraz porasta osobne potrodnje i izvoza



Shika 13. Kratkeroéni pokazatelit gospodarske aktivoosti
sezonski | kalendarski prilagodeno

Slika 14. Pokazatelji poslovnog optimizma
troéiani pomiéni prosjeci mjesednib podataka
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Napomena: Tromjesetni podaci izratunati su kao prosjek miesednin podataka.

lzvor: DZS {sezonska prilagodba HNB-a)

lzvar: ipsos Puls

robe. Prema podacima o robnoj razmjeni snaZno se povedao
uvoz netrajnih proizvoda za Siroku potrodnju, intermedijarnih
proizvoda 1 kapitalnih proizvoda, dok se uvoz energiie znatno
smanjic v odnosu na prethodno tromjesedje. Unatoé smanje-
nju svih sastavnica domacde i inozemne potraznje, u drugom je
tromjesedju zabiljeZen blagi rast uvoza robe i usluga (0,5%) u
usporedbi s prethodnim tromjeseéjem. Ovakva kretanja uglav-
nom su rezultat rasta uvoza robe, dok je uvoz usluga smanjen.
Promatra li se prema glavnim industrijskim grupacijama. u
drugom je tromjesedju ostvaren zamjetljiv rast uvoza energije i
trajnih proizvoda za Siroku potrodnju.

3.2. Agregatna ponuda

Realna bruto dodana vrijednost u prva je tri mjeseca stagni-
rafa u odnosu na prethodno tromjesedje. Pritom je zabiljeZen

pad gospodarske aktivnosti u gradevinarstvy, poljoprivredi,
Sumarsivu i ribarstvu te u djelatnostima informacija 1 komuni-
kacija. U ostalim djelatnostima NKD-a zabilje¥en je rast gos-
podarske aktivnosti, pri emu se pozitivnim doprinosom rastu
{zdvaja preradivacka industrija.

U drugom tromjesecju realna bruto dodana vrijednost
smanjila se za 0,3%, U gradevinarstvu je nastavljen trend sma-
njivanja gospodarske aktivnosti, dok se padom jof izdvajaju
poljoprivreda, Sumarstvo i ribarstvo te preradivacka industrija.
Pritom je jedino u djelatnosti trgovine na velike 1 malo ostva-
ren rast realne bruto dodane vrijednosti, Sto se tide pokaza-
telja poslovnog optimizma, malo su povolinija oekivanja po-
duzeda u industriji i gradevinarstvu u odnosu na kraj proéle
goding. Godiinji pad bruto dodane vrijednosti bio je pritom
vidljivo blaZi u odnosu na smanjenje bruto domadeg proizvo-
da, na ¢iju je nepovoljnu dinamiku dodatno utjecao pad indi-
rektnih poreza.




Kretanja na rZidtu rada stabiizivala su se u prvih Sest mje-
seci 2014, godine, nakon iznimno nepoveljnih kretania keja su
obiljezila kraj 2013. godine. Ipak, na godi&njoj razini broj za-
poslenih prosjecno se smanjio za 2,5% « odnosu na prosjek
prve polovine 2013, godine, femu su negativno pridonijeli svi
sckitori. Promatra li sc kretanje zaposlenosti u prvih $est mje-
seci po djclatnostima, broj zaposlenih poveéao se u usluinim
djelatnostima, odnosno u djelatnosti pruZanja smjestaja te pri-
preme i usluZivanja hrane, dek je u djelatnosti industrije te pri-
jevozu i skladi§tenju ostvarena stagnacija. U ostalim djelatno-
stima zabiljeZen jo znatan pad.

Broj nezaposlenih osoba smanjio se za 1,6% tijekom pr-
vih 8est mjeseci 2014. godine u odnosu na kraj 2013. godine.
Unatod poboljfanju, broj nezaposlenih zadr?ao se na visokoj
razini (oko 345 tisuca). Prosjeéna stopa nezaposlenosti prema
administrativnim izvorima iznosila je 20,4% u prvoj polovini
godine, a u lipnju se smanjila na 19,8%. Pad broja nezaposlenih
osoba odraZava porast broja osoba brisanih iz evidencije zbog
nepridravanja zakonskih odredbi te niZe priljeve u evidenciju
HZZ-a. Medunarodno usporediva stopa nezaposlenosti prema
podacima iz Ankete o radnoj snazi u prva tri mjeseca iznosila je
17,4% te se u drugom tromjesedju smanjila na 16,6%,

Nominalne bruto i neto plade porasle su (0,3% odnosno
0,3%) u prvoj polovini gedine, a realne su plade porasle jo§
vise (0,3% odnosne 0,8%) u istom razdoblju, zbog smanjenja
razine cijena.

Nominalni jedini¢ni trofak rada stagnirac je tijckom prve

polovine 2014. godine, s obzirom na to da je jednokraini po-
rast jedini¢nog trofka rada rezultirao povecanjem doprinosa za
zdravstveno osiguranje s [3% na 15% od travnja 2014. Realni
jedini€ni trofak rada blago se povedao takoder zbog smanjenja
razine cijena.

Slika 16. Stope nezaposlenosti i aktivnosti

2008. 2009. 2018, 2011, 2012, 2013. 2014,

— Stopa registrirane nezaposlenosli
Stopa ankeine nezaposienosti

Napomena: Podaci za 2013. i prva dva tremjesedja tekude godine uskladeni su s
rezultatima Popisa stanovnidtva, kuc¢anstava i stanova u Republici Hrvatskoj u 2011.,
dok su se do sada objavijeni podaci izraéunavali na temefju Popisa iz 2001, godine.
fzvord: HZZ, DZS

Slika 17. Bruto placa i jediniéni trosak rada

Slika 15. Ukupna zaposlenost i doprinosi godisnjoj promjent
zaposlenosti po sektorima
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5. Inflacija

Godignja stopa inflacije potrofackih cijena u Hrvatskoj
znalno se smanjila tijckom 2013., a u razdoblju od veljade do
lipnja 2014, bila jc negalivna te je iznosila prosjeéno —0,4%.
Takva kretanja prije svega odrazavaju deflacijske pritiske iz
vanjskog okruZja, a potom i slabu osobru potrodnju te odsut-
nost domadih trogkovnih pritisaka. Pokazatelji tekudega kreta-
nja inflactje povedavali su se tijekom svibnia i lipnja, ali su ostali
u blago negativiniom podrudju,

Godisnja inflacija potrofackih cijena pala je s 0,3% u pro-
sincu 2013, na —0,4% u lipnju 2014, pri femu se najvife sma-
njio doprinos cijena prehrane (za 1,1 postotni bod). Smanjenje
spomenulog doprinosa bilo je koncentrivano na tri grupe pro-
izvoda: povrée (—0,4 postotna boda), mlijcke, sir i jaja (-0,4
postotna boda) te kruh i Zitarice (—0,2 postotna boda). Pojefti-
njenje povréa u velikoj je mjeri hile posljedica ovogodidnje bla-
#¢ zime u usporedbi s proslom godinom, dok su na kretanje
cijena preradenih prehrambenih proizvoda utjecali trend pada
cijena prehrambenih sirovina na svjetskom trZistu zapodet u
srpnju prodle godine te, u malo manjoj mjeri, slaba domaéa po-
traZnja i povecana konkurencija nakon ulaska Hrvatske u Eu-
ropsku uniju.

S druge strane, administrativne odluke {povecanje sniZene
stope PDV-a ¢ 10% na 13%, porast troSarina na duhan { naf-
tne derivate, poveéanje naknade za koriftenje voda te paveéa-
nje naknade za pruzanje komunikacijskih usluga u mobilnim
mrezama) pridonosile su povedanju cijena tijekom prvih Sest
mjescei 2014, Doprinos cijena encrgije godidnjoj inflaciji tije-
kom prva ¢etiri mjeseca 2014, bio je neznatan, ali se potom po-
vedao ponajvise zbog rasta cijena naftnih derivata potaknutog
poskuplienjem sirove nafte na svijetskom trzi$tu, spomenutim
povecanjem troSarina te nepovoljnim uéinkem baznog razdo-
blja, Doprinos industrijskib proizvoda (bez prehrane i energije)
godinjoj inflaciji tijekom prvog polugoedita blago se povedao,
ponajvile zbog ubrzanja godiSnjeg rasta cijene opskrbe vodom
te obude. Godidnja stopa promjene cijena usluga takoder se

blago ubrzala, $to je u velikoi mjeri bila poshiedica povedanog
doprinosa komunikacija, boinickih usluga i paket-aranZmana,
pri ¢emu su na rast cijena prvih dviju skupina utjecale admini-
strativine odluke.

Godignja stopa promjene deflatora uvoza robe i usluga u
posljednjem tromjesedju 2013, te u prvom polugodiftu 2014,
stagnirala je na razini od —1,0% te potvrduje da znatan pritisak
na smanjivanje cijena proizlazi iz pojeftinjenja sirovina i final-
nih proizvoda u vanjskom okruZju. U posljednja je td tromje-
sedja deflator izvoza robe 1 usluga, nakon gotovo Cetiri godine,
ponovo bio negativan te se kretao oko razine od —1,1%. Pod-
jednakeo smanjenje deflatora uvoza i izvoza na godi$njoj razini
upuéuje na to da su uvieti razmjene ostali nepromijenjeni,

Slika 19. GodiSnje stope inflacije | doprinosi komponenata inflaciji
potrosackih cijena

postatni bodovi

2008. 2009. 2010. 2011, 2012, 2013, 2014,

BF Ind. proizvodi bez prehrane i energije
Nepreradeni prehrambeni proizvedi,
— Temeljna inflacija (%)

& Usluge

&4 Preradeni prehrambeni groizvodi
#4 Energiie

— Inflacia polradackin cijena (%)

lzvor: DZS fzradun HNB-a)

Slika 18. Indeks potrosackih cijena i temeljna inflacija®
mjesedne stope promens na godisniod razini

Slika 20. Deflator BDP-a i pojedinih njegovih komponenata
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U prvom se potugodistu 2014. saldo tekuéeg raduna plaine
bilance pogor$ao.? Tako je u prvih Zest mjeseci ostvaren ma-
njak od 1,8 mird. EUR ili 10,6% vide nego u istome razdoblju
prethodne godine, kao posljedica kretanja na radunima sekun-
darnog 1 primarnog dohotka, Pritom smanjenje vigka na radu-
nu sckundarnog dohotka prije svega odrafava uplate driave
u proraéun EU-a koje su bile vede od koridtenja sredstava iz
fondova EU-a, dok su povedanju manjka na radunu primarnog
dohotka najvife pridenijeli rashodi od izravnih vlasni&kih ula-
ganja. Za razliku od toga, negativne uéinke na saldo tekuéeg
rafuna ublaZila su povoljnija ostvarenja u medunarodnoj raz-
mijeni robe, zbog rasta izvoza, a blago se povedso i neto izvoz
usluga. Promatraju li se kumulativna ostvarenja u posljednja
etiri tromijeseéja, viSak na fekuéem radunu smanjio se na 0,5%
BI}P-a, §to je malo niZe nego u istome razdeblju prethodne go-
dine {(0,6% BDP-a).

Na povecanje manjka na raéunu primarnog dohotka u pr-
voj polovini 2014, najvife su utjecali rashodi od izravnih via-
sni€kih ulaganja, odnosne povoliniji poslovni rezultati poduze-
¢a i banaka u inozemnom vlasniftvu u odnosu na isto razdoblje
prethodne godine. Bolji poslovni rezultati uglavnom se odnose
na djelatnosti financijskog posredovanija i gradevinarstva. Po-
veCanju manjka na radunu primarnog dohotka pridonijeli su,
ali u malo manjoj mjeri, i vi§i kamatni rashodi na osnovi ino-
zemnih obveza. Takva su kretanja ponajprije rezultat visih trog-
kova inozemnog financirania opée driave. Osim toga, smanjili
su sc neto prihodi od naknada zaposlenima s osnove rada u
inozemstvu.

Vidak u medunarodnoj razmjeni usluga poveéao se u pr-
vom polugodidtu 2014, za 2,9% u odnosu na isto razdoblje
prethodne godine, uglavrom zbog rasta prihoda od turizma
(2,1%). Tome je posebno pogedovao veéi broj dolazaka i no-
Cenja gostiju iz Njemacke, Austrije, ltalije i Velike Britanije.
Istodobno je i dalje primjetljive smanjenje broja noéenja gostiju

l .
Slika 22. Robni izvoz (feb) i irend-ciklus

iz Rusije i Nizozemske, Nasuprot tome poveéan ic ncto uvoz
ostalih usluga, kao posljedica nepovolinih kretanja u meduna-
rodnoj razmjeni osobnih, kullurnih i rekreacijskih, gradevin-
skih te ostalih poslovnih usluga.

Ukupan robni izvoz, prema podacima DZS-a, u prvoj pe-
lovini 2014, samo se blago povedao {za ,4%) u odnosu na
prethodno polugodiste. Pritom je zamjetljive smanjen izvoz
brodova, a nepovoljna su kretanja zabiljeZena i kod izvoza nafic
i naftnih derivata. Za razliku od toga, izvoz ostale robe, ko-
Ji iskljuguje brodove 1 naftu, povedan je za 4,8% u odnosu na
drugo polugodidte 2013, Tom je rastu medu pojedinim odsjeci-
ma SMTK uvvelike pridonijelo poveéanje izvoza prehrambenih
proizvoda (poscbno fecera i proizvoda od $eéera te povréa i
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Slika 24. Nominalni i realni efektivni tecajevi kune
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-~ Realn, uz proizvogadke cijene — desno

— Reaini, uz jediniéni tro§ak rada u ukupnom gospodarstyu — lijevo
Realni, uz jedinicne troskove rada u preradivackoj industriji - lijeve

-~ Nominalni —iijevo

Napomene: Realrs efeklivni tedaj kune vz proizvodadke cijene uvkljuéuje hrvatski
indeks proizvodalkin cijena industrije na nedomacem tZistu koji je raspoloziv od
sijeénja 2010. Pad indeksa oznaduje efektivnu aprecijaciiu kune.

fzvor: HNB

voca) i odjece. Isto tako, povedao se izvoz pluta i drva te apa-
rata za telekomunikacije i snimanje. U odredenim segmentima
ostvareni su nepovoljni rezultati, pri emu se izdvaja nastavak
smanjenja izvoza medicinskih i farmaceutskih proizvoda te

metalnih ruda i metainog otpada.

Rebni se uvoz u prvom polugodiftu 2014, povedao za 2,4%
u odrosu na prethodne pelugodiste. Tome je pridonio pojaca-
ni uvoz brodova s dorade, dok je uvoz nafte § naftnih deriva-
ta stagnirao. Ako se iskljude brodovi § nafta, rast uvoza jof je
primjetniji {3,79%), §to se velikim dijelom odnosi na cestovna
vozilz te kapitalne proizvode, ponajprije kao rezuliat ostvare-
nja u prvom tromjesecju 2014, Takoder, znatnije je rastac uvor,
obude i odjede, elektriéne energije te pica i duhana. Nasuprot
lome, smanjen je uvoz zemnog 1 industrijskog plina.

Pokazatelji cjenovne konkurentnosti hrvatskog {zvoza tije-
kom prvog polugoediita 2014. godine bili su relativae stabilni
te nisu bitno odstupali od svojih vrijednosti ostvarenih tijekom
prethednih dviju godina. Na godi$njoj se razini ipak primje-
¢uje neznatno poboljfanje cjenovne konkurentnosti, odnosno
deprecijacija realnih efektivnih tedajeva kune uz potrofagke i
proizvodacke cijene, $to je bio rezultat povoljnijega kretanja
domadih cijena nego kod veéine glavnih trgovinskih partnera,
Podaci o realnim efektiviim tecajevima kune uz jediniéne tro§-
kove rada, koji su dostupni za prvo tromjesedje 2014., upuéuju
na njihovu daijnju deprecijaciju, no slabijeg intenziteta nego u
prethodnom tromjeseéju. Tome je pridenosilo povolinije kre-
tanje domadih jediniCnih trofkova rada u usporedbi s onima
vedine glavnih trgovinskih partnera.



7. Uvjeti financiranja i tokovi kapitala

Uvieti financiranja domaéih sekiora tijekom prvih Sest mje-
seci 2014, bili su prosjetne malo povoljniji nego u prethod-
noj godini. Visoka likvidnost na medunarodnim financijskim
trZiftima utjecala je na niZe trodkove financiranja drfave u
inozemstvy, a i zaduZivanje driave na domadem tr#idtu hilo je
iznimno povoljno, éemu je pogodovala ckspanzivna manetarna
politika HNB-a. Za poduzeéa i stanovnidtvo trodkovi zadui-
vanja bili su prosjeéno neznatno niZi u odnosu na prethodnu
godinu. Unato¢ tome, plasmani kreditnih institucija domaéim
sekiorima smanjili su se u prvom polugodisiu 2014.

PoboljSanje uvjeta financiranja drZave u inozemstvu, pro-
cijenjenc prema prinosu na njemacku drZavnu obveznicu i ra-
zZlici prinosa na osnovi indeksa EMBI za Hrvatsku, nastavilo se
u prvoj polovini 2014, zahvaljujuéi iznimne visokoj likvidno-
sti i niskim kamatnim stopama na medunarodnim financijskim
trZistima. U takvim uvjetima drZava je krajem svibnja 2014,
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izdala obveznicu na curopskom triiftu po zamjetljivo povolj-
nijim uvjelima u odnosu na prethodna medunarodna izdanja.
Osmogodi$nje drzavne obveznice u iznosu od 1,25 mird, EUR
izdane su uz zahtijevani prinos od 4,02%, dok je, primjeri-
ce, posljednje izdanje desetogodifnjih obveznica iz studenoga
2013. izdano uz prinos od 6,2%. Troskovi financiranja driave
na domadem {riiftu takoder su ostali na vrle niskim razina-
ma, poglavito zahvaljujuéi nastavku politike visoke likvidnosti
HNB-a. Kamatna stopa na jednogodidnje trezorske zapise u
kunama tako se do sredine godine spustila na 2,0%, a kamatna
stopa na trezorske zapise s valutnom klauzulom u eurima na
0,5%.

Premije osiguranja od kreditnog rizika (engl. credit defa-
ult swap ili, skrafeno, CDS) za obveznice banaka majki najve-
¢ih banaka u Hrvatskoj blago su se smanjile tijeckom prvih Sest
mijeseci 2014. Pritom su premije osiguranja od kreditnog rizika

i Slika 25. Domadi | inozemni troskovi financiranja

Slika 27. Financiranje poduzeca prema izvorima
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Slika 26. Kretanje premije osiguranja od kreditnog rizika {CDS) za
Hrvatsku | odabrane banke majke domadih banaka
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Napomena: Ostalo financiranje ukljuéuje zaduZivasje poduzeda kod domadih
drudtava za leasing i izravno zaduZivanje kod HBOR-a e zaduZivanje kod inczemnih
banaka i viasnitki povezanih poduzeta u innzemstvu, Korigirane promjene iskljuduju
ucinak preuzimanja kredita brodogradilista od strane Ministarstva financija, uginak
prodaje diglomiéno nadoknadivih i nenadoknadivih plasmana jedne poslovne banke,
utinak stecaja Centar banke d.d., uginak metodoloske promiene knjizenja naknada te
utinak te&ajnih promjena.
tizvarr Hanfz (zratun HNB-a}, HNB

Slika 28. Plasmani stanovnigivu
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izdavateljern nekog instrumenta
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Napomena: Korigiane promjene zratunate su na temelju podataka iz kojik je
iskljuéen utinak transakcija jedne poslovne banke, koja je, radi smanjenja dielomicng
nadoknadivih i nenadoknadivih plasmana, prenijela dio svojih potrazivana na drudtvo
v indirektnom vlasniSivu banke majke (8to je prouzrodilo | smanjenie inozemnog duga
te banke), stecaj Cerdar banke, metodolodka promiena knjizenja naknada te utinak
tefajnih promjena.

{zvor: HNE
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za talijanske banke, prvi put nakon vi$egodiSnjeg razdoblja,
pale ispod premija za austrijske banke. Premija osiguranja od
kreditnog rizika za Hrvatsku takoder se smanjila u prvih fest
mjesect 2014, no 1 nadalje je oslala na relativino visokoj razini,
pogotove u odnosu na ostale zemlje Srednje i Istoéne Europe.

Kada je rije¢ o financiranju poduzeéa, kamatne stope na
dugoroéne kredite u prvom  su se polugodi§tu 2014, nasta-
vile postupno smanjivati, ali izrazito koleblfive. Istodobno su
s¢ kamatne stope na kratkoroéne kredite poduzedima zadrzale
na povoljnim razinama postignuiima u drugoj polovini 2013,
Unatoé tome, zbog razduZivanja javaih poduzeda u prvem
s¢ polugodi$tu 2014, ukupni dug poduzeda prema domadim
hankama smanjio. Slicna su kretanja vidljiva 1 kod zaduZivanja
korporativnog scktora u inozemstvu, gdje su se javna poduzeda
nastavila razduivati, dok su privaina poduzeda blago poveéa-
la svof dug. Na tromjeseénu dinamiku inozemnog zaduZivanja
poduzeca znatan utjecaj imalo je jedno veliko poduzeée koje se
zaduZile u oZujku, a u traviju je zamjetljive smanjilo dug.

Promatran na godi§njoj razini, ukupni dug poduzeéa na
kraju lipnja 2014, bio je za 1,6%* manji nego na kraju lipnja
2013, Ostvarena kretanja upuduju na o da je kreditiranje po-
duzeda, unatod povoljnijim kamatnim stopama, i nadalje pod
dominaninim utjecajem potisnute kreditne potraznje uvjelova-
ne nepovaljnim oc¢ckivanjima glede gospodarskih kretanja i ni-
skom investicijskom aktiviioScu.

Kod sektora stanovnistva trend razduZivanja nastavlja se
ved Sestu godinu zaredom, iake je neznatan prirast plasmana
stanovniftvu zabiljefen u drugom tromjesedju 2014, Kreditnu
aktivnost usmjerenu ovom sektoru i nadaje je ograniavala po-
tisnuta potraznja za kreditima zbog nepovoljnih gospodarskih
izgleda 1 kretanja na trZiStu rada, kae i jo$ uvijek donckle po-
visene kamatne siope, posebice na potrofacke i nenamjenske
kredite stanovni$tvu. Osim toga, kamatne stope na stambene
kredite u blagom su porastu od pocetka 2014. godine.

7.1. Tokovi kapitala izmedu Hrvatske i
inozemstva

U prvom polugodi§tu 2014, na kapitalnom i financijskom
ra¢unu plaine bilance®, iskljucujudi promjenu medunarodnih
pri¢uva, zabiljeZen je rast neto obveza, odnosno neto priljev ka-
pitala od 0,5 mird. EUR. To se prije svega odnosi na rast neto
obveza na osnovi vlasni¢kih ulaganja, dok se neto inozemna
duZnicka pozicija domadih sektora pobolifala. Qstvareni neto
priljev kapitala znatno je manji nego u istome razeoblju pret-
hodne godine (2,2 mled. EUR), kada su se zamjetljivo povedale
neto duinicke obveze prema inozemstvu, prije svega kreditnih
institucija 1 opée drZave. Medunaredne pricuve u prvih su se
Sest mjeseci 2014, godine smanjile.

Inozemna izravna ulaganja u prvom polugodidtu 2014,
obiljezilo je kruino izravno ulaganje, koje utjede na poveéanje
sredstava i cbveza za isti iznos (1,5 mlrd. EUR). U skladu s
tim, najvedi je rast obveza ostvaren u ostalim poslovnim die-
latnostima. Osim toga, obveze na osnovi izravnih ulaganja po-
vedane su u djelatnostima trgovine na malo, gradevinarstvu |
sektoru nekretnina. PoboljSanje poslovnih rezultata poduzeda

i banaka u stranom vlasni§tvu povoline je utjecalo na zadrZzane
dobiti.

Smanjenju neto duZnickih obveza domadih sektora u pr-
vom polugodidtu 2014, najvise su pridonijele kreditne insti-
tucije, koje su povedale svoju inozemnu imovinu, smanjivii
istodobno svoje obveze. Primjecuje se 1 smanjenje obveza op-
ée drzave, femu su medu ostalim pridonijeli otplata kratkoroé-
noga kredita povaéenoga krajem prodle godine, transakcije na
sekundarnom trZiStue drZavaih obveznica i travanjska otplata
500 mil. EUR dospjelih inozemnih obveznica izdanih prije de-
set godina. U suprotnom je smjeru na obveze driave djelovaio
svibanjsko izdanje obveznice u iznosu od 1,25 mlrd. EUR. Za
razliku od banaka i drZave, ostali domadi scktori u prvih Sest
mjeseci povecali su svoje neto duZnike obveze prema inozem-
Stvil.

Stika 29. Tokovi na kapitalnom i financijskom ragunu
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Pobolj§anje neto inozemne dufni¢ke pozicije domaéih
sektora bilo je pradeno padom medunarodnih pricuva, za 0,6
mird. EUR u prvih Sest mjeseci 2014, Pad pricuva bio je re-
zultat prodaje deviza HNB-a poslovnim bankama i smanjenja
deviznih depozita srediSnje driave kod HNB-a. Na kraju lipnja
medunarodne su pri¢uve iznosile 12,3 mird. EUR, $to je do-
statno za pokrice 7,9 mjesect uvoza robe i usluga.

Bruto inozemni dug u prvom se polugodiitu 2014. po-
vedao za 0,2 mird. EUR, iskljuée li s¢ ufinci meduvalutnih i
ostalih promjena. To je znatno manje nego u istom razdobiju
prethodne godine (1,2 mird. EUR), §to je posljedica smanjenja
inozemnih obveza opce drZave i kreditnih institucija, za razlike
od proSlogodiSnjeg rasta. Rast ukupnih obveza prema inoze-
muim vieroviicima u prvom polugodidtu 201 4. godine rezultat
je zaduZivanja ostalilh domacdih scktora, pri demu se izdvajaju
privatna neflinancijska poduzeéa. Takoder se povedao inozemni
dug HBOR-a. Osim toga, biljeZi se rast obveza prema viasnigki
povezanim poduzeéima. Na kraju lipnja bruto inozemni dug
iznosio je 46,3 mird. EURli 107,09 BDP-a. Istodobno je nete
inozemni dug iznosio 26,2 mird. EUR ili 60,6% BDP-a,

56 ==

=
>
|

40
35

20

10 F E : : g

o E kS
[ERTT TR TUrIvST [raryvae rarsesn TSN NN
— o o

Ak oVl -] N

2012, 2013, 2014,
§% PotraZivanja od inozemstva ~ lijevo
— inozemni dug - desno

=
1

&

=3

SRS M}
2008, 2009, 20
%5 Inozemn: dug - lijeveo
— MNeto inozemni dug — desno

i10
160

80
70
60
50
40
30
20

% BOP-a ‘

Napomena: Neto inozemni dug izratunat je kao stanje bruto inozemnog duga
umanienog za dufniéka potradivanja prema inozemstvu.
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8. Monetarna politika

Prvu polovinu 2014. godine obiljeZio jc nastavak ekspan-
zivne monetarne politike HNB-a. SrediSnja je banka odr7ava-
la visoku primarnu likvidnost monetarnog sustava kreiranu u
prethodnim godinama, dok je tefaj domade valute prema euru
bio stabifan. K tome, otkupom obveznih blagajni¢kih zapisa od
banaka HNB je nastavio poticati rast plasmana poduzeéima. U
prvili $est mjeseci zabiljeZena su malo povoljnija kretanja mo-
netarnih i kreditnih agregata u odnosu na prethodnu godinu,
no u uvjetima odgodenog oporavka gospodarstva nije doglo do
znatnijeg dinamiziranja njthova rasta,

Deviznim transakcijama HNB-a u prvoj polovini godine
ostvarena je neto prodaja deviza u iznosu od 115,5 mil. EUR,
¢ime je povuéeno 0,9 mird. kuna primarnog novea, Pritom je
zabiljeZena jedna devizna intervencija HNB-a kojom je krajem
sijetnja bankama prodano 240,2 mil. EUR, a prodaja deviza
ostvarena s Eurcpskom komisijom iznosila je 292,7 mil. EUR.
To odrazava konverziju kunskih sredstava koje drfava mje-
seéno doznaduje na racun EK-a ked sredinje banke na osno-
vi uplata u prora¢un EU-a. Jedino u transakcijama s driavom
ostvarene st kupnje deviza, pa je tako tijekom prvih est mjese-
ci s Ministarstvom financija ostvarena kupnja deviza u iznosu
od 4174 mil. EUR.

Devizne operacije HNB-a nisu naru$ile povolinu razinu
kunske likvidnost monetarnog sustava, koja se dodatno pove-
¢ala tijekom prvih Sest mjeseci 2014. Naime, kreditne su in-
stitucije na radunima za namiru prosjeéno raspolagale sa 7,7
mird, kuna vigka likvidnosti, $to jc za 2,7 mlrd. kuna vife u
odnosu na prosjek 2013, godine. Na to su veliki utjecaj imali
manje prosjeéno stanje kunskog depozita drZave kod HNB-a
(0,8 mlrd. kuna) te povrat kredita HBOR-a bankama s podet-
ka godine (1,6 mlrd. kuna). Takoder, likvidnost se poboljgala
i zbog otkupa obveznih blagajnickih zapisa od banaka u ncto
iznosu od 0,5 mlrd. kuna, kojima srediSnja banka potide rast
plasmana sektoru poduzeda. Visoka razina likvidnosti ogleda
se u vrlo niskim prekonoénim kamatnim stopama na meduban-
kovnom trZidtu i niskim kamatnim stopama na aukcijama tre-
zorskih zapisa MF-a,

Slika 32. Tokovi formiranja primarnog novea (M)
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B Devirne intervencie

Nagomena: U ostale devizne transakeije ubrajaju se kupoprodaje deviza s MF-om i
EK-om i ugovort o razmjeni {devizni swap) s poslovaim bankama. Pozitivhe vrjednosti
odraZavaju kupnju deviza.

lzvor: HNB

Nominalni te¢aj kune u prvih je Sest mjeseci 2014, uz
sporadiCna i blaga kolebanja zadrZao relativau stabilnost pre-
ma euru. Tako je prosiedni tedaj u tom razdoblju iznosio 7,62
EUR/HRK, %o je jednako kao 1 u posljednjem tromjesedju
prethodne godine, te samo 0,6% viSe od ostvarenog prosjcka
za cijelu 2013, godinu, Kada je rijec o tedaju kune prema dru-
gim vaZnim svietskim valutama, u prvoj polovini godine kuna
je blago oslabjela prema Svicarskom franku te blago ojaga-
la prema amcrickom dolaru. Spomenuta kretanja odraZavaju
promjenu teéaja Svicarskog franka i americkog dolara prema
euru na svjetskom financijskom trZiStu.

Medunarodne pricuve HNB-a na kraju lipnja 2014, iznosi-
le su 12,3 mlsd. EUR 1 bile su manje u odnosu na kraj 2013. za
4,4% ili 0,6 mlrd. EUR. Smanjenje bruto priuva u prvoj polo-
vini godine bilo je rezultat neto prodaje deviza HNB-a i sma-
njenja deviznog depozila driave s rafuna kod srediSnje banke.

Slika 33. Likvidnost banaka i prekonocna medubankovna
kamatna stopa
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Shika 34. Nominalni tecajevi kune prema odabranim valutama
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Slika 35. Medunarodne pricuve HNB-a i monetarni agregatt

Slika 36. Monetarni agregati | monetarni multiplikator
indeks kretanja desezoniranih vrijednosti defiacioniranih indeksom
potrosackih cijena
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Napomena: Neto raspoloiive priduve definirane su kao medunarodne prituve
umanjene g deviznu inozemnu pasivu HNB-a, obveznu pri¢uvy u devizama, opéu i
posebnu alokaciu posebnik prava vudenja iz 2009, godine, devizne depezite driave
te izvanbilanéne obvere {ugovor o razmijent, engl. swap).

fzvor: HNB

1,2 140

indeks, syeéan] 2008. = 100

#: Monetarni multiplikator M1/M0 - lijevo
-~ {kupna likvidea sredstva {M4) - desno

- Nov{ana masa (M1} — desno
== Primarni novac (M0} ~ desno

L izvor: HNB

Naime, drZava je dio deviznih sredstava deponiranih krajem
studenog 2013. godine zadriala na depozitu kod sredidnje
banke radi financiranja u 2014. godini, Najvedi dio smanjenja
deviza s tog depozita HNB je otkupio od drZave (oko 0,4 mird.
EUR]}, odnosno konvertirao u kune. Za razliku od bruto pri-
Cuva, neto raspoloZive pricuve u prvih su sc dest mjesect 2014,
neznatno smanjile (za 39 mil. EUR ili 0,4%) te su na kraju
lipnja iznosile 10,5 milrd. EUR. Bruto i neto medunarodne

pric¢uve i nadalje znatno nadmasuju stanje najuzih monetarnih
agregata,

Realne vrijednosti novEane mase M1 i ukupnih likvidnih
sredstava M4 porasle su tijekom prve polovine godine, Pritom
je M4 nakon porasta u prvom tromjeseéju stagnirao u drugom
tromjesedju, dok je novéana masa nastavila s rastom. Primarni
se novac takoder povecao u prvih Sest mjeseci, unatoé blagom
smanjivanju tijekom drugog tromjesedja.



9. Javne financije

Unatod nepovoljnim gospodarskim kretanjima, izmjene u
poreznom zakonodavstvu i mirovinskom sustavu rezultirale su
zamjetijivim godidnjim povedanjem prihoda konsolidirane opde
driave {metodologija GFS 2001, gotovinsko nadelo) u prvoj
polovini 2014. godine (6,3%) u odnosu na isto razdoblje la-
ni. Navedeno kretanje najveéim je dijelom posljedica povecanja
prihoda od socijalnih doprinosa u drugem tromjesedju zbog
prijenosa dijela imovine radnika s beneficiranim radnim stazem
iz drugog u prvi stup mirovinskog osiguranja i povedanja sto-
pe obveznoeg zdravstvenog doprinosa s 13% na 15% od travnja
ove godine, Povedanju prihoda takoder su pridonijeli prihodi
od pomoéi zbog priljeva sredstava iz fondova EU-a te prihodi
od poreza na dohodak i dobit. Prihodi od porcza na dohodak
povecani su djelomice zbog drugaéije dinamike povrata poreza
na osnovi poreznih prijava, dok bi se rast prihoda od poreza na
dobit vijerojatno mogao povezali s manjim koridtenjem olaksica

na osnovi reinvestirane dobiti u odnosu na isto razdoblje proflc
godine. S druge strane, prihodi od PDV-a znatno su smanjeni
unato¢ povecanju medustope PDV-a s 10% na 13% od sijed-
nja ove godine i cjelogodidnjem uéinku implementiranja susta-
va fiskalnih blagajni. Takva kretanja djclomice se mogu obja-
sniti nepovolinom dinamikom relevantnih makroekonomskih
osnovica, povratima PDV-a poduzetnicima iz EU-a za troskove
ostvarene u Hrvatskoj, na $to imaju pravo od ulaska Hrvatske
u EU te baznim ufinkom jednokratnoga snaznog povedanja
prihoda od PDV-a krajem prve polovine prosle godine zbog
povedanja robnoga uvoza.

Rashodi konsolidirane opée drZave s uklju€enom nabavom
nefinancijske imovine u prvej su polovini godine smanjeni za
0,7% u odnosu na isto razdoblje 2013, godine. Najvedi dopri-
nos padu rashoda dali su rashodi za socijalne naknade zbog ni-
Zeg iznosa utroSenih sredstava na sanaciju dugova u zdravstvu,

Siika 37. Prihodi konsolidirane opde drzave
godisnje stope promjene i doprinost

Slika 39. Saldo konsolidirane opée drzave
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no proracunom je planirano do kraja 2014, utroditi jo§ 2,2
mird. kuna za sanaciju dugova zdravstvenih ustanova. Smanje-
ni su i rashodi za kori$tenje dobara i usluga, naknade zaposle-
nima te tzv. ostali rashedi, najvjerojatnije kao posliedica prove-
denja najavljenih usteda u sklopu procedure pri prekomjernom
manjku. U suprotnom smjeru kreéu se rashodi za pomodi zbog
uplata u prora¢un EU-a i rashodi za kamate. Rashodi za naba-
vu nefinancijske imovine u promatranom su razdoblju vidljive
smanjeni, najviSe zbog smanjene investicijske aktivnosti Hrvat-
skih voda | Hrvatskih cesta, dok su spomenuti rashodi na razi-
ni drfavnog proracuna povedani.

Neto zaduZivanje konsolidirane opée driave (metodologija
GFS 2001, gotovinsko nacelo) u prvoj polovini godine iznosilo
je 7.4 mlrd. kuna ili 4,4 mlrd. kuna manje u odnosu na proma-
trano razdoblje profle godine. Pritom je vedina manjka ostva-
rena u prva tri mjeseca tekuce godine, pri éemu je cjelokupan
iznos manjka ostvaren na razini konsolidirane sredi¥nje driave,
dok je lokaina dr¥ava ostvarila visak,

Prema podacima Eurostata manjak opée drZave prema me-
todologiji ESA 2010 u prvoj polovini godine iznosio je 12,8
mird. kuna ili 1,3 mlrd. kuna vi§e u odnosu na isto razdoblje
prodle godine. Razlika u odnosu na navedeni manjak prema
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metodologiji GFS 2001 uvelike proizlazi zbog toga §to se pre-
ma metodologiji ESA 2010 prenesena sredstva iz drugog u prvi
mirovinski stup ne biljeZe pod prihode driavnog proraduna u
trenutku prijenosa, veé su biljeZena u sklopu {inancijskih ra-
Cuna. Tako su prema navedenim podacima ukupni prihodi u
prvih pola godine smanjeni za 1,5% na godi$njoj razini, uvelike
zbog pada prihoda od PDV-a. S druge strane, ukupni rashodi
blago su se povedali u usporedbi s istim razdobliem prodle go-
dine, uglavnom zbog uplata u proracun EU-a i rasta rashoda
za kamate.

Drzava je manjak {inancirala zaduZivanjem i sredstvima
depozila koja su bila osigurana zaduZivanjem krajem pro§le
godine. U prvoj polovini godine driava je izdala dvije domaéde
obveznice u iznosu od 6350 mil. EUR i 500 mil. EUR s valut-
nom klauzolom koja su djelomice iskori$tena za refinanciranje
dospjelih obveznica, U svibnju ove godine driava je na inoze-
mnom trZitu kapitala izdala curcobveznicu u iznosu od 1,25
mlrd. EUR pe relativio povoljnim uvjetima. Javni je dug (me-
todologija ESA 2010} tako na kraju lipnja iznosio 3,0 mird.
kuna vife ¢ odnosu na kraj prole godine, dosegnuvsi 2528
mlrd. kuna, odnosne 77,0% BDP-a.
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10. Upravljanje medunarodnim priCuvama

Hrvatska narodna hanka upravlja medunarodnim pricuva-
ma Republike Hrvatske, koje su, na temelju Zakona o Hrvat-
skoj narodnoj banci, dio bilance sredifnje banke. Nadin uprav-
ljanja pri¢uvama prilagoden je utvrdenoj monetarnoj 1 deviznoj
politici, pri demu se u upravljanju medunarodnim pricuvama
sredi$nja banka rukovodi prije svega nacelima likvidnosti 1 si-
gurnosti. Medunarodne pri¢uve RH &ine sva potraZivanja i
novéanice u konvertibilng] stranoj valuti te sredstva u poscbaim
pravima vuéenia.

10.1. Institucionalni i organizacijski okvir,
nacela upravijanja, rizici i nacini upravljanja
medunarcdnim pricuvama

PorgEnFAC okl woreedlang

Savjet HNB -2 odreduje steategiju i politiku upravljanja me-
dunarodnim pri¢uvama te odobrava strateski okvir upravljanja
rizicima. Komisija za upravijanje medunarodnim pri¢uvama
razvija strategije ulaganja medunarodnih pri¢uva u skladu s ci-
ljevima i kriterijima koje je postavio Saviet HNB-a te donosi
takticke odluke u upravljanju medunarodnim pri¢uvama, vede-
¢i racuna prije svega o trZi¥nim uvictima. Direkcija za upravija-
nje medunarodnim pri¢uvama zaduZena je za ulaganje 1 odria-
vanje likvidnosti medunarodnih pricuva na dnevnoj razini, za
upravljanje rizicima te za izradu izvjeSlaja za Komisiju  Savijet.

Srediinja banka upmvlja m(.dundrodmm pri¢uvama Repu-
blike Hrvatske na osnovi naccla likvidnosti i sigurnosti ulaganja
(Clanak 19, Zakona o Hrvatsko] narodnoj banci). Pritom odr-
Zava visoku fikvidnost pricuva i primjerenu izloZenost rizicima
te, uz dana ogranicenja, nastoji ostvariti povoljne stope povrata
svojih ulaganja.

Rizici prisutni u upravijanju medunarodnim pri€uvama po-
najprije su {inancijski rizici, dakle kreditni, kamatni i valutni ri-
zik, ali pozornoest se pridaje i likvidnosnom i operativiiom rizi-
ku. HNB ograni¢ava izloZenost kreditnom riziku ulaganjem u
obveznice driava visokoga rejtinga, u kolateralizirane depozite i
u nekolateralizirane depozite koji se plasiraju samo u financijske
institucije najviSega kredibiliteta, Kamatni rizik, odnosno rizik
pada vrijednosti portfelja medunarodnih pri¢uva zbog mogudeg
porasta kamainih stepa kontrolira se primjenom tzv. referen-
tnih porifelja {engl. benchmark portfolios) kao i ulaganjem di-
jela medunarodnib priduva u portfel kol se drii do dospijeca.
Valutni rizik proizlazi iz fluktuacije meduvalutnih odnosa izme-
du kune i eura te izmedu kune i americkog dolara. Likvidnosni
rizik kontrolira se ulaganjem pri¢uva u tako utrZive obveznice
te dielomi¢ne u depozitne instrumente s kratkim dospijeéem.
Operativni rizik kontrolira se strogim razdjeljivanjem lunkcija
1 odgovornosti, to€no propisanim metodelegijama 1 procedura-
ma te redovitim unutarnjim i vanjskim reviziiama.

chmd Odiuu ou )rdvljdnju medunarodnim pricuvama H;A
vatska narodna banka upravia medunarodnim pri¢uvama na dva

nadina, u skladu s vlastitim odrednicama i u skladu s preuzetim
obvezama, ovisno o nacinu {ormiranja medunarodnih pricuva.

Pijelom medunarodnih pricuva keji je formiran definitiv-
nim otkupom deviza od banaka i MF-a, na osnovi ¢lanstva u
MMF-u, iz prihoda od ulaganja medunarodnih priduva i druge
imovine koja pripada HNB-u, HNB upravlja u skladu s vlasti-
lim odrednicama. Drugim dijelom pri¢uva, formiranim jzdva-
janjermn deviznog dijela obvezne pricuve, depozita MF-a, repo
ugovora s bankama, ugovora o razmijeni valuta {engl. swap)
na domadem deviznom trZiftu, na osnovi Elanstva u MMF-u
i druge imovine koja je vlasnistvo drugih pravnih osoba, HNB
upravlja u skiadu s preuzetim obvezama, a radi zadtite od valut-
noga | kamatnog rizika.

Dio medunarodnih pricuva kojim HNB upravlja u skladu s
vlastitim odrednicama moZe s¢ drzati u portfeljima za trgova-
njc i u portfeljima koji se drZe do dospijeca (engl. held-to-ma-
turityy. Portfelji za trgovanje sadrZavaju financijske instrumente
namijenjene trgovanju i vazni su za odrzavanie dnevne likvid-
nosti medunarednib pricuva. Portfelji za trgovanje vrednuju se
po trZidnoj (fer} vrijednosti kroz raun dobiti i gubitka. Portfelji
koji se dr7e do dospijeda chuhvadaju vrijednosnice s fiksnim
isplatama i fiksnim dospijeéem koje HNB drzi do dospijeca, a
vrednuju se po amortiziranom trodku.

U terminologiji izviedéivanja o medunarodnim pricuva-
ma HNE-a upotrebljavaju se jo§ pojmovi bruto 1 neto priuve.
Pod pojmom bruto pri¢uva podrazumijevaju se skupne medu-
narcdne priduve. Neto pri¢uve obuhvadaju dio pri¢uva kojim
HNB upravlja u skladu s vlastitim odrednicama.

10.2. Medunarodne pricuve HNB-a u razdoblju
od 1, sijeénja do 30. lipnia 2014,

Ukupne medunarodne pricuve HNB-a na dan 30. lipnja
2014. iznosile su 12.334,55 mil. EUR, §to je za 572,78 mil.
EUR iti za 4,4% manje u odnosu na njihovo stanje posijed-
njeg dana 2013, godine, kad su iznosile 12.907,34 mil. EUR.
Qsnovni Cinitelji promjene ukupnih medunarodnih pricuva u
prvaj polovini 2014, bili su promet po racunima Ministarstva
financija RH i Europske komisije tc prodaja deviza bankama
putem intervencija.

Tablica 1. Mjeseéno kretanje medunarodnih pricuva HNB-a
na kraju razdobija, u milijunima eura

" Neto priéuvé_"i

Prosinac 2013, 12.907,34 10.537,89
Sijecanj 2014, 12.892,87 10.588,61
Veljaca 2014. 12,568,659 10,330,01
Qiujak 2014 12.099,86 10.321,10
Travanj 2014. 11.68G,23 10.312,85
SBvibanj 2014, 13.016,35 10.359,42
Lipanj 2014, 12.334,65 10.498,47
Razlika

-39,41

Vi2014, - Xt 2013, -572.78

bzvor: HNG



Tablica 2. Ukupan promet HNB-a na deviznom trZistu od 1. sijeénja do 30. lipnja 2014.

prema teCaju na dan valute, u milijunima

2 {1)

EUR HRK EUR! HRK

Domace banke 0,00 0,00 240,20 1.836,27 ~240,20 -1.836,27
Europska komisija 0,00 6,00 28268 2.235,00 -292,68 -2.235,00
Ministarsivo financija 417,36 3.158,76 0,00 0,00 417,36 3.158,76
Ukupn;- 417,36 3.158,76 532,88 4.071,27 -115,52 -912,51 .

lzvor: HNB

Neto medunarodne pri¢uve, u koje nisu ukljudeni devizna
obvezna priuva, posebna prava vudenja (engl. special drawing
rights ili, skraceno, SDR) kod MMF-a, sredstva Europske ko-
misije, kao ni sredstva Ministarstva financija, smanjene su u
prvom polugodi¥iu 2014, za 39,41 mil. EUR ili za 0,4%, s
10.537,89 mil. EUR na 10.498,47 mil. EUR.

Uhsupars promet HNB-a na deviznom 02igta o
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prvom poluaodidiy 2074

Hrvatska narodna banka je tijekom prvih Sest mjeseci
2014, na domacem deviznom trZi$tu kupovala devize od MF-a
te prodavala devize bankama u RH i Europskej komisiji. HNB
je otkupio vkupne 417,36 mil. EUR, a prodaoc ukupno 532,88
mil. EUR, pa je ostvarena neto prodaja u iznosu od 115,52 mil.
EUR. Na tgj je nadin iz optjecaja povuéeno 912,51 mil. kuna.

Prodaja deviza bankama iznosila je 240,20 mil. EUR (auk-
cija iz veljade), dok otkupa deviza od banaka nije bilo. Europ-
skoj komisiji prodano je 292,68 mil. EUR, HNB jec od MF-a u
prvom polugodidiu 2014, otkupio 417,36 mil. EUR, a prodaje
MEF-u nijc hilo.

T wlprgan med

HNB ulaZe sredstva kod financijskih institucija i drzava
najvisega kreditnog rejtinga; ocjena kreditne sposobnost teme-
lji se na rejtinzima koje su objavile medunarodne agencije za
procjenu rejlinga {Moody’s, Standard & Poor’s i FitchRatings)
te na temelju interno razvijenog modela procjene kreditne spo-
sobnosti. Ulaganja kod pojedinih financijskih institucija i ze-
matja ogranifena su, &ime sc kreditni rizik diversificira.

Najveci dio deviznih portfelja HNB-a ulaZe se u drZavne
vrijednosne papire odabranih zemalja, instrumente meduna-
rodnih financijskih institucija i obratne repo ugovore. U us-
poredbi s krajem prosinca 2013. povedan jc udio ulaganja u
driavne vrijednosnice, u depozile kod banaka te depozite kod
medunarodnih {inancijskih institucija {(MFD). Istodohno se
smanjio udio ulaganja u obratne repo ugovore kolateralizirane
drZavnim obveznicama, kao t udio ulaganja u sredidnje banke.

Na promjenu strukture ulaganja utjccal su smirivanje krize
na europskom trZidtu te sniZavanje referenine kamatne stope
Europske srediSnje banke. Naime, niZe ESE-ove stope imale
su za posljedicu pad kamatnih stopa na depozite kod pojedinih
srediSnjih banaka kao i pad stopa na obratne repo sporazume
na razinu pribliznu nuli il ¢ak nizu.

Na posljednji dan prvog polugodiita 2014, godine 65%
ulaganja ukupnik medunarodnih priduva HNB-a nalazilo sc
unutar dva najvifa ranga kreditnog rejtinga ili je bilo uloZeno
u BIS tc MMF,

saroonih priduve

HI 202 mirukiurs

Tablica 3. Struktura ulaganja medunarodnih pricuva na dan 30.
liprja 2014.

u postocima

30. V1. 2014. 31, XIl. 2013.

Ulaganja

E Ukupne
pricuve

Ukupne
priduve

1. Drzave
Drzavne ocbveznice 7607 64,75 66,66 54,42
Obratni repo ugovori 4,23 5,92 3.82 14,42
Sredisnje banke 4,12 4,09 5,48 7.56
Osigurane obveznice 1,21 1,03 1,85 1,60
2. Medunarodne financijske institucie
Depoziti 0,28 573 028 3.02
Vrijednosni papiri 7.56 6,44 4,30 7,59
Obratni repo ugovori 3,29 5,67 4,74 4,65
3. Banke
Depoziti 1,35 5,38 1,71 1,40
Vrijednosni papiri® 1.87 1,58 6,06 4,95
L.J.kupno o 100-,(‘.1(‘]. 100,00 100,00 100,0¢

* Odnosi se na vijednosne papire banaka za &ija izdanja jamée njgmatke savezne zemije.
lzvor: HNB

Vialutng struktura medunarcdnsl prcuva

Na dan 30. lipnja 2014. udio eura u ukupnim medu-
narodnim pri¢uvama iznosio je 80,23%, odnosno smanjen je u
usporedbi s krajem 2013., kada je iznosio 81,34%, i to ponaj-
prijc zbog manjeg iznosa eura na raunu MF-a kod HNB-a.

Udio ameri¢kog dolara, koji je na kraju 2013. u ukupnim
medunarodnim priéuvama iznosio 16,02%, u istom je razdo-
blju uveéan, pa je na posljednji dan prvog polugodigta 2014,
iznosio 16,95%. Udio SDR-a takoder je poveéan, i to s 2,64%
na 2,81% ukupnih medunarodnih pri¢uva, zhog jaéanja STOR-a
u odnosu na euro.

Rezultali i analiza upravijanja deviznam podfeliima HNB-&
ol 1. siiednja do 20, ipnja 2014,

Americka sredignfa banka tijekom prvoeg polugodiita 2014,
nije mijenjala svoju kljuénu kamainu stopu, koja se i nada-
lic kretala v rasponu od 0,00% do 0,25%, koliko iznosi jo§
od kraja 2008. Odbor za otvoreno triidte americ¢ke srediénje
banke (engl. Federal Open Market Committee, FOMC) zapo-
Ceo je sa smanjivanjern vrijednosti programa otkupa drzavnih
1 hipotekarnih obveznica u prosincu 2013, s 85 mlrd. USD
na 75 mird. USD. Postupno pooftravanje americke monetar-
ne poiitike nastavljeno je i tijekom Cetiri sastanka FOMC-a u
2014 te je program otkupa na kraju prvog polugodiita 2014,
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smanjen na 35 mlrd. USD mjesedno.

Po¢etkom lipnja ESB je snizio kljuénu jednotjednu repo
stopu s 0,25% na 0,15%, dok je kamatnu stopu na sredstva
banaka deponirana kod ESB-a spustio u negativno podrudje, s
0,00% na —0,10%, a stopu na prekonodne pozajmice smanjio
je na 0,40% s 0,75%. Najavljeni niz ESB-ovih mjera za pove-
canje likvidnosti, poticanje kreditne aktivnosti u eurczoni i po-
boljSanje funkecioniranja transmisijskog mehanizma monetarne
politike obuhvatio je, medu ostalima, i uvodenje ciljanih dugo-
ronijih operacija refinanciranja (engl. targeted longer-term re-
financing operations, TLTRO).

Tijekom prvog polugodi$ta 2014, prinos na americku dese-
togodiSaju drzavnu obveznicu pao je za 30 baznih bodova, na
2,53%, a prinos na njemacku desctogodis$nju obveznicu ak za
68 baznih bodova spustivii se na 1,25%. Pad prinosa posljedica
je jaanja geopoliti€kih rizika, usporavanja globalnog rasta te
ESB-ovih poticajnih mjera.

Sredstva medunarodnih pricuva HNB-a ulaZu se preteZito
u ameritke i njemacke drZavne vrijednosnice, kao 1 u vrijedno-
snice drugih razvijenih zemalja koje se smatraju sigurnijima,

Siika 43. Krivulja prinosa americkih drzavnih obveznica i drugih
odabranih instrumenata
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Slika 41. Valutna struktura ukupnih medunarodnih pricuva na dan
30. lipnja 2014.

Siika 44, Krivulia prinosa njemackih drzavnih obveznica i drugih
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Slika 42. Kretanje Fedove | ESB-ove referentne kamatne stope
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Slika 45. Godidnje stope povrata eurskog i dolarskog portfelja
HNB-a za trgovanje
prva poiugedista, na godidnjoj razini
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Tablica 5. Vlasnicka struktura banaka i udio njihove imovine u imovini svih banaka

X, 2012, Xil. 2013. VI, 2014,

na Kraju razdoblja

~ Broj banaka Udio Broj banaka Broj banaka
8.9 14

Domade viasnistvo 15 10,3 13 10.4
Domade privatno viasnigivo 13 5,2 12 5,1 11 4.8
Domace driavno viasni§tvo 2 4.8 2 53 4 5.6

Strane viasniEivo 16 90,1 16 89,7 17 89,6

Ukupno 31 100.0 30 100,0 30 100.,0

lzvor: HNB

Unatod tome, udio imovine tih banaka u vkupnoej imovini svih
banaka neznatno sc smanjio u usperedbi s krajem 2013, godi-
ne. Razlog blagim promjenama u strukturi imovine promatrane
prema vrsti vlasnidtva jest smanjenje imovine banaka u stranom
i domadem privatnom vlasnistvu te istedobni rast imovine ba-
naka u domadem drzavaom viasnitvy, zahvaljujuéi kojem se
povecao jedino ukupni trZidni udio dviju driavnih banaka. Naj-
vedi broj banaka u stranom vlasni$tvu (Sest) pripadao je dioni-
Carima iz Austrije, a imovina ik banaka €inila je 59,49 ukupne
imovine svih banaka. Potom su slijedile tri banke u viasniStvu
dionidara iz Italije, s ukupnim trZi$nim udjelom od 18,5% te
dvije banke u vlasni$tvu dioni¢ara iz MadZarske, s ukupnim tr-
Zi¥nim udjelom od 4,1%. Vedi trzigni udio imala je jo§ banka
u vlasni$tvu dionicara iz Francuske (6,7%), a na banku u vla-
snidtvu dionidara iz Cetke odnesilo se 0,3% imavine hanaka.
Preostalih 0,6% ukupne imovine odnosilo s¢ na éetiri banke u
vedinskom viasnidtvu dienicara iz tredih zemalja (izvan EU-a).

Pl

Imovina

U prvoj polovind 2014, imovina banaka smanjila s¢ za 5,1
milrd. kuna ili §,3% (Tablica 6.). Stopu smanjenja imovine uve-
cale su promijene tedaja kune prema tri najzastupljenije valute u
deviznoj podbilanci banaka, a bez tog utjecaja smanjenge bi bilo
blaZe t iznosio bi 0,8%. Cjelokupno smanjenje imovine odnosi-
lo se na devizne stavke (7,3 mird. kuna ili 3,09%), dok je kunska
imovina porasla (2,2 mird. kuna ili 1,5%), §to je utjecalo na
vrlo blage promijene valuine strukture imovine.

Pad bilance banaka odraz je nastavka nepovolinih kretanja
u domadem gospodarstvy, koja negativno utjeu na potrainju
za kreditima i kreditnu sposobnost klijenata banaka e sma-
njuju sklonost $tednji. U uvjetima ustrajne nesklonosti riziku
i problema u naplati potraZivanja banke su nastavile smanjivati
kreditnu aktivnost i razduzivati s¢ na domadem i stranom fi-
nancijskom trZistu. Presudan utjecaj na smjer promjene uku-
pne imovine imalo je smanjenje imovine vedine vodedih banaka
u sustavy, premda ic kod polovine od ukupnog broja banaka
imovina porasia.

Kretanja u ukupnoj imovini banaka uglavnom su bila odre-
dena promjenama neto kredita, koji s udjelom od 65,0% domi-
airaju u njezinof strukturi. Na kraju prve polovine 2014, neto
krediti bili su manji za 8,5 mird. kuna ili 3,2% (2,7% efektiv-
no) nego na kraju 2013, Sto je odraz razduZivanja svih insti-
tucionalnih scktora. U strukturi kreditnog portfelja promatra-
noj premma vrstama kredita znatnije poveéanje vidljivo je sa-
mo kod kredita podobnih za zatvaranje dospjelibh obveza, kao
§to su kredili za izvricna placanja s osnova garancija i drugih

jamstava te gotovinski i ostali nenamjenski krediti. Opadanje
kvalitete kreditnog portfelja nastavito se s poveavanjem dje-
iomiéno nadoknadivih i potpuno nenadoknadivih kredita, a
posljedi€ni rast ispravaka vrijednosti imao je dodatni utjccaj
na pad neto kredila i bilance banaka. Tako je najvedi utjecaj
na pad neto kredita imalo razduZivanje trgovackih drudtava te
pogorsavanje kvalitete kredita tom sektoru, a potom smanjeno
kreditiranje drZavnih jedinica i financijskih institucija. Nasta-
vak razduZivanja stanovni$tva bio je vidljiv i u prvoj polovini
2014., pretezito u smanjenju stambenih kredita.

Glavnina smanjenja neto kredita odnosila se na kredite u
stranim valutama i kredite u kunama uz valutnu Klauzulu, Sto
j¢ imale kljuéni utjecaj na blago valutno restrukturiranje imo-
vine banaka. Devizni krediti smanjili su sc za 8,1 mlrd. kuna
(4,1%), uglavnom zbog smanjenja kredita u kunama uz valut-
nu klauzulu danih stanovniStve i trgovackim dru$tvima.

U odnosu na kraj 2013, zamjetno su se smanjili depozi-
ti kod HNB-a (2,0 mird. kuna ili 4,5%}, a najvedi utjecaj na
ukupnu promjenu imao je manji saldo sredstava banaka na ra-
¢unima za namiru (1,6 mird. kuna ili 11,0%). Na kraju pr-
ve polovine ove godine primjetljivo je i blago smanjenje ostalih
stavki u strukiuri depozita kod HNB-a, te se iznos izdvojene
obvezne pri€uve smanjio za 0,7%, a cbveznih blagajnickih za-
pisa za 5,0%. Suprotna depozitima kod HNB-a bila su kreta-
nja depozita kod financijskih institucija, koji su ukupno porasti
za 1,2 mlrd. kuna (5,5%). Uglavnom se radilo o rastu depozi-
ta kod banaka majki u tnozemstvu, a manji utjecaj na ukupnu

Slika 47. Imovina banaka
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Tablica 6. Struktura imovine banaka
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

Xll. 2012. Xil. 2013, Vi 2014,
Lo oo o s o o

Gotovina | depoziti kod HNB-a 51,1694 128 512840 129 0.2 502930 128 -19
Gotovina 6.438,9 1.6 6.369,7 1.6 =11 7.387.1 1.8 16,0
Depoziti kod HNB-a 44,7305 11,2 449143 113 04 429059 108 —4.,5

Depoziti kod bankarskil instifucija 23.847.3 6,0 214642 5,4 ~10,0 228524 58 55

Trezorski zapisi MF-a i blagajnicki zapisi HNS-a 10.761,6 2,7 13,6340 3.4 274 148013 3.8 86

Vrijednosni papiri 32.0951 8,0  30.033,7 7.5 6.4 308373 7.9 2.7

Derivatna financijska imovina H0.6 G2 1.583,6 0,4 739 1.893,5 0,5 19.6

Krediti® 267.965,1 67,0 263.8224 663 -1,5 255.287,2 65,0 -3,2
Krediti financijskim institucijama 10,1301 2,5 8.912.2 2.2 -12.0 7.049,9 1.8 -20,9
Krediti ostalim komitentima 257.8351 64,5 2548102 64,1 -1, 248.237,3 632 2.6

Uaganja u podruinice, pridruzena drutva i zajednicke pothvate 3.120,0 48] 3.185,7 0.8 2,1 3.381,0 0.9 6,1

Preuzela imovina 1.268,5 0,3 1.541,2 0.4 21,5 1.688,1 0.4 9,5

Materijalna imovina {minus amortizacija} 4.3201 1,1 4.253,5 1,1 ~1,5 4.291,7 1,1 0.9

Kamate, naknade i ostala imovina 7.411,0 1.8 7.061.5 1.8 -4.7 7.524.3 1.9 8.0

Manije: Ispravak vrijednosti za gubitke na skupnoj asnovi® 2.888.9 0,7 - B - - - -

Ukupnén imavina ” \’;59,9?9,8 100,0 397.863,7 1000 -0.5 392.?4E.J?SM 00,0 -1,3

> Qd listopada 2013. iznos kredita umanjuje se za iznos napladenin naknada {prije iskazivane kao odgodent prihod u chvezama).
" Od listopada 2013. posebne rezerve za identificirana gubitke na skupnoj osnovi (za skupinu A} umanjuju iznos fimanciiskih instrumenata na koje se odnose.

{zvor MNB

promjenu imac je i porast depozita kod domadih kreditnih in-
stitucija.

Jedini znacajniji oblik imovine kofi ima kontinuirani rast
utaganja su u vrijednosne papire, a koja su u odnesu na kraj
2013, porasla za gotovo 2,0 mlrd. kuna (4,5%). Zahvaljuju-
¢i tome e zbog utjecaja pada vedine ostalih stavki u strukeu-
ri imovine, nasfavio se trend rasta udjela vrijednosnih papira
u imovini banaka, doscgnuvii na kraju prve polovine 2014,
udio od 11,6%. Rast ulaganja u vrijednosne papire u cijelosti
se odnosio na duZnicke vrijednosne papire domadih izdava-
telja, a klju€an uijecaj na promjenu imali su vrijednosni papi-
ri drzavnih jedinica, i to trezorski zapisi MF-a, porastom za
1,2 mird. kuna (8,6%) i cbveznice RH, porastom za 1,1 mird.
kuna (9,2%). Zna€ajnost vrijednosnih papira domadéih dr¥av-
nih jedinica u strukturi dunickih vrijednosnih papira time je
dodatno porasla, na 61,4%, a visinom udjela jo§ se izdvajaju
ulaganja u vrijednosne papire siranih driava (14,2%) i stranih
financijskih institucija (10,2%) te domadih trgovackih drudtava
{12,0%). Najvedi dio vrijednosnih papira banke i nadalje ras-
poreduju u portfelj financijske imovine raspoloZive za prodaju
(64,7%), a poveanje nerealizirane dobiti od tih instrumenata u
prvoj polovini 2014, imalo je pozitivan uifecaj na kapital bana-
ka, lznos ulaganja u vlasnicke vrijednosne papire bio je gotovo
nepromijenjen, pa je i znacajnost tih ulaganja u visini od 1,2%
ukupnih ulaganja v vrijednosne papire i dalje bila zanemariva.

Kod ostalih, manje zradajnih stavki u strukiuri imovine, re-
lativno visokim stopama rasta izdvajala se derivatna financij-
ska imovina, koja se u prvoj polovini 2014. poveéala za 19,6%,
preteZite na osnovi pozitivne fer vejjednosti ugovora skloplje-
nik sa stranim financijskim institucijama. Pritom su najvise
porasla potraZivanja s odnosnom varijablom tedaj. Nastavila je
rasti 1 imoving preuzeta u zamjenu za nenapladena potraZiva-
nja, ali fe taj porast usporen u odnosu na proglu godiny, kada

je porasla za 21,5%. U prvoj polovini 2014, 1a imovina pora-
sla je za 147,0 mil. kuna {9,5%) te je iznosila 1,7 mird. kuna.
Unato¢ njezinu rastu od 2008. nadalje, preuzeta imovina i da-
lie ima nizak udio u ukupnoj imovini banaka od samo 0,4%. U
prvih Sest mjeseci 2014, povedanje ove imovine uglavnom se
odnosilo na preuzete gradevinske objekte te stambene zgrade
i stanove, koji zajedno sa zemljiStima ¢inc gotovo 60% ukupne
preuzete imovine. Potefkoée pri realizaciji naplate potrazivanja
vidljive su u starenju preuzete imovine, odnosno daljnjem po-
rastu imovine kojoj je od datuma stjecaja protekio vise od dvije
godine.

Shika 48. Struktura imovine banaka
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Obveze | kapital

Smanjenje obveza banaka u prvej polovini 2014., za 5,5
mird. kuna ili 1,6%, odraz je daljnjeg razduZivanja banaka na
demacem i stranom financijskom trZiftu te smanjenja depozita
od gotovo svih institucionalnih sektora. Pad primljenih depo-
zita i obveza po kreditima zajedno s padom izdanih hibridnih
instrumenata u prvih est mjeseci ove godine rezultirac je sma-
njenjem ukupnih izvora {inanciranja banaka za 6,1 mird. kuna
ili 1,9%.

Najvedi nominalni utjecaj na kretanje izvora financiranja
imalo je smanjenje obveza prema stranim vlasnicima, s osno-
ve primljenih kredita, depozita i izdanih hibridnih instrumena-
ta, za ukupno 4,5 mird. kuna ili 8,7%. Znacajnost tog izvora
financiranja opada od 2011, kad je dosegnuo vrhunac rasta
zapodetog nakon izbijanja krize tijeckom 2008. godine, te su
na kraju prve polovine 2014, u ukupnim izvorima financiranja
sredstva vlasnika imala udio od 14,6%. U posljednje dvije go-
dine banke su strane izvore financiranja supstituirale domacin,
ali tijekom prvih Sest mjeseci ove godine i domadi su se izvori
smanijili, i to za 3,6 mird. kuna ili 1,4%. Presudan utiecaj na
promjenu imalo je smanjenje najvaznijeg oblika tih sredstava,
odnosno depozita, pri ¢emu su glavninu smanjenja €inili de-
poziti trgovackih drustava i financijskih institucija, a dodatni

Tablica 7. Strukiura obveza | kapitala banaka
na kraju razdoblja, u milijunima kuna i postocima

e e e
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utjecaj na ukupno kretanje depozila imao je @ prekid uobidaje-
nog rasta depozita stanovni$tva. Jedini znatniji porast u izvori-
ma financiranja odnosto se na sredstva stranih {inancijskih in-
stitucija razli¢itih od banaka majki (1 1,0%), zbog kojeg s¢ zna-
Cajnost nerezidenata u izvorima financiranja banaka vrlo malo
smanjila (na 20,69).

Fzvorima banaka majki koristila se vedina banaka u stra-
nom vlasnistvu (njih 12), ali preteZito u manjem opsegu ne-
go na kraju 2013, godine. Samo su dvije banke povedale udio
izvora banaka majki u ukupnim izvorima {inanciranja.

Usporeni rast depozita bio je prisutan od izbijanja kri-
ze u 2008, a uglavnom je bio povezan s razduZivanjem ba-
naka prema veéinskim stranim vlasnicima te usporvenim prira-
stom depozita stanovniStva. Ti trendovi u 2013, rezultirali su
najslabijim rastom ukupnih depozita u posljednjibh 16 godina
(2,0% efektivno), a v prvih Sest mjeseci ove godine nastavili su
se smanjenjem depozita za 3,2 mird. kuna ili 1,19% (0,7% bez
utjecaja tefaja). Osim dalinjeg razduZivanja prema bankama
majkama, na smanjenje depozita u prvoj polovini 2014, ponaj-
vife je utjecao pad depozita trgovackih drudtava (1,7 mird. ku-
na ili 3,9%) te financijskib institucija (1,2 mlrd, kuna il 7,1%),
a na to s¢ nadovezalo 1 smanjenje $tednje gradana (646,7 mil.
kuna ili 0,4%). Navedena negativna kretanja djelomice su

Xl 2013. VI, 2014,

Krediti od financijskih instituciia 16.802,9 15.146,0 -9.9 14.917,7 -1.5
KratkeroCni kregiti 3.273,9 0,8 2.124,8 0.5 -35.1 2.1021 0.5 -1,1
Dugorodni krediti 13.529,0 34 130212 33 -38 128158 3,3 -1,6

Depoziii 275.844,0 69,0 28280586 711 25 2795678 712 -1.1
Depoziti na transakcijskim radunima 47.466,3 11,9 54.2451 1386 14,3 56,1324 143 3.5
Stedni depoziti 21.229,8 53 217857 55 26 215784 55 -1.0
Cro&eni depoziti 2071479 51,8 206.7748 520 -0,2 2018570 514 2.4

Ostali krediti 30.599.2 77 263372 6,6 -13,9 242208 6.2 -8,0
Kratkoro¢ni krediti 4.669,1 1,2 4.531,3 1,1 -3.0 3.338,9 0.9 26,3
Dugoroéni krediti 25.930,1 6,5 21.8059 5,5 ~15,9  20.882,0 5.3 -4.2

tDrg[‘ii\:aatne financijske obveze i ostale financijske obveze kojima se 1.752.3 04 1.878.1 05 70 2.046.0 0.5 89

lzdlani duZnitki vrijednosni papiri 3000 01 289,9 0,1 0.0 2999 0.1 0,0
Kratkoroéni izdani duZniéki vrijednosni papiri 0.0 0.0 G0 0.0 - 0.G 0.0 -
Dugoroéni izdani duZnicki vrijednosni papiri 3000 0.1 2999 0,1 0,0 2999 0.1 0.0

lzdani podredeni instrument] 1.391.0 0.3 1.453,5 0.4 4.5 1.463.3 0.4 0.7

lzdani hibridni instrumenti 3.243.0 [£X:) 3.0059 0,8 -7.3 2.456.8 0.6

Kamate, naknadle i ostale chveze® 12.611,7 3,2 11.445.8 29 4.2 11.888,1 3.6

UKUPNO OBV!:ZE 3425441 BS,f 342 371 9 86,1 -0,1 3368604 858

Dlonlckt kapital 34.21;1“.0 . 86 ” 33 964 7 B 8,5 -0,8 346236 B,ﬁ o

Dobit {gubitak} tekuce godine 2.687.6 0,7 477,6 0,1 82,2 1.268,1 0.3

Zadréana dobit (gubitak) 15.706,9 3% 16.3153 4.1 39 158843 4.0

Zakonske rezerve 1.081.1 0.3 1.108,6 03 25 1.111,8 0.3 0.3

Statutarne | ostale kapilaine rezerve 3.292.4 ;6,8 3.035,4 038 ~7.8 2.600,5% 0,7 -14,3

Revaiorizaciiske rezerve 427,0 0.1 610,4 0.2 42,9 7396 0,2 21,2

Dobit {gubitak} prethodne godine -501 00 202 00 ~59,8 -3385 01 15792

UKUF’NO KAPITAL 5? 3?5 7 m 3. 55.491,6 138 3 3 55 889 4 . ¥4 2 07

UKUPNO OBVEZL I KAPI I"AE_ R 3939198 1000 SQ%,EBS,Y. 180,0 . —D f:- 392 .’49 8-“ 1{)0 O ___—-1:3“

+Od listopada 2013. napladene naknade po kreditima, koje su do tada iskazivane kao odgodeni prinod u obvezama, umanjuju iznos danih kredita u imovini

fzvor HNE
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Slika 49. Struktura obveza i kapitala banaka
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lzvor: HNB

ublaZili povecani depoziti drZavnih jedinica i neprofitnih insti-
tucifa, koji su u prvih Sest mjeseci ove godine porast po stopa-
ma od 3,9% i 7,1%. Depoziti stanovni§iva smanjili su se zbog
pada orccenih i $tednih depozita. Unatoé tome, i dalje su bili
najvedi izvor financiranja banaka, s udjelom od 53,4% u izvori-
ma i 61,7% u ukupnim depozitima banaka. U strukturi §tednje
stanovniStva dominantan udio od 76,1% zadrZali su depoziti
u stranim valutama, a njihov se iznos u prvoj polovini 2013,
smanjio za 1,3%. Osim tog smanjenja, smanjili su se i depoziti
trgovackih dru§tava u stranim valutama, a ukupni utjecaj tih
promjena vidljiv je u smanjenju deviznih obveza za 4,8 mird.
kuna ili 2,1%.

Obveze banaka na osnovi primljenih kredita u odnosu na
kraj 2013, smanjile su se za 2,3 mlrd, kuna (5,7%). Nastavak
je 1o trenda iz prethodne tri godine, zbog kojeg opada znadaj-
nost primljenih kredita u imovini banaka, a na kraju prve po-
lovine 2014. omjer primljenih kredita i imovine smanjio se na
manje od 10,0%. Veci dio smanjenja tih obveza odnosio se na
inozemne kreditore, uglavnom banke majke, dok s¢ na doma-
¢em tr7ifto pretefiti dio smanjenja primljenih kredita odnosio
na kreditore iz scktora ostalih financijskih posrednika.

Medu ostalim obvezama banaka najveda promjena u prvom
polugodistu 2014, odnosila se na smanjenje iznosa hibridnih
instrumenata {549,3 mil. kn il 18,3%). Time se dodatno sma-
njila znagajnost tih instrumenata te su zajedno s podredenim
instrumentima i izdanim duZni¢kim vrijednosnim papirima
Cinili samo 1,3% ukupnih izvora financiranja. Financiranjem
izdanim duzniékim vrijednosnim papirima i daljc se koristila
samo jedna banka, s vrlo malim utjecajem na ukupnu imovinu
banaka.

Povedanje kapitala za 397,6 mil. kuna ili 0,7% donekle je
ublaZilo negativan utjecaj kretanja izvora financiranja na bilan-
cu banaka, a tome su pridonijela dva kljuéna utjecaja. Veéi od
njih odnosio se na dobit ostvarenu u tekuéoj godini, &ji je iznos
znatno premadio cjclogodidnjc ostvarenje u 2013, Prugi je bio
utjecaj dokapitalizacije provedenc tijekom prvih Sest mjeseci
ove godine kod sedam banaka, zahvaljujuéi koiima se dionicki

7 Kratkorodna kumulativna rofna neuskiadenost imovine i obveza (kumulativii jaz} izradunava sc kao e

kapttal svil banaka poveéao za 659,0 mil. kuna (1,9%). Medu-
tim, same je manji dio povecanja dioni¢koga kapitala realiziran
uplatom novih sredstava, dok se veéi dio odnosio na koritenje
kapitatnih rezerva i instrumenata s obiljeZjem kapitala s ciliem
ojacavanja dionickoga kapitala ili pokrivanja dijela prencsenih
gubitaka kod pojedinih banaka. Stoga je na kraju porast dio-
ni¢koga kapitala vi$e rezultirao struliturnim promjenama medu
stavkama kapitala, a manje rastom vkupnoga kapitala. Osim
rasta dionickoga kapitala i dobiti estvarene u tekucoj godi-
ni, ufjecaj na rast kapitala imali su i vedi nerealizirani dobici
s osnove vrijednosnog uskladivanja financijske imovine raspo-
loZive za prodaju {40,5%}, ukljufeni u stavku kapitala koja sc
odnosi na revatorizacijske rezerve. Rezultat opisanih promjena
na kraju prve pofovine 2014, dodatni je porast udjela kapitala u
pasivi banaka (Slika 49.).

Banke su do kraja prve polovine ove godine izvrdile raspo-
red najvedeg dijela dobiti ostvarene u 2013, godini. Vedéi broj
banaka ostvarenu dobit usmjeric je u rezerve kapilala, a samo
nckoliko njih isplatile je dividendu iz dobiti ostvarenc u 2013,
t¢ iz zadrZane dobiti ranijih godina, u ukupnom iznosu od 1,3
mird, kuna, Unato¢ tome, zadrZana dobit svih banaka i dalje
je bila znatna i iznosila je 15,9 mlrd. kuna, a sa svim rezerva-
ma kapitala iznosila je 20,0 mird. kuna, §to je na kraju prve
polovine 2014, Cinilo viSe od 35% ukupnoga kapitala banaka,
Raspored tih zaliha kapitala unutar sustava priliéno je nerav-
nomijeran i preteZito je koncentriran kod manieg broja banaka.
Kapital niza banaka opterecen je zadrZanim gubicima koji se
prenose iz prethodnih godina, a lodi poslovni rezultati na kra-
ju 2013, dedamo su povecali te gubitke, na iznos veéi od 1,8
mlrd. kuna.

FPokazatel ikvidnosti

Nakon povedanja u 2013, neuskladenost se kratkoroéne
imovine i kratkoroénih obveza banaka (do godine dana) u pr-
voj polovini 2014, smanjila. Omjer kratkoroéne imovine i krat-
koro€nil obveza porastao je za gotovo pet postotnih bodova,
na 76,7%.

Kratkoro€ni kumulativni jaz do jedne godine” na kra-
ju lipnja 2014. bio je negativan i iznosio je 58,7 mird. kuna,
fto je smanjenje u odnosu na kraj 2013, za 15,1 mird, ku-
na ili 20,5%. Zamjetno smanjenje neuskladenosti ponajprije
je bile pod utjecajem smanjenja kratkoro&nih obveza, znatan
dic kojeg se odnosio na produZavanje rokova preostalog dos-
pijeca orocenih depozita. Time su se kratkorodne obveze uku-
pno smanjile za 12,4 mird. kuna (4,7%), s najveéim utjccajem
smanjenja orofenih depozita u katcgorifi dospijeéa od 6 do
12 mjescci. [stodobno su zamjetno porasli oroéeni depoziti s
preostalim rokovima do dospijeda vedim od jedne godine (8,7
mird. kuna ili 19,4%), a na oba spomenuta kretanja utjecale su
promjene u rofnoj strukturi depozita stanovnistva i nerezide-
nata, zbog refinanciranja pojedinih banaka kod banaka majki.
Promjene u imovini bile su suprotnih predznaka i manjeg in-
tenzitela nego kod obverza, odnosno zabiljeZen je manji porast
kratkoro¢ne imovine (1,4%) i ne$to vede smanjenje dugoroéne
imovine (3,8%). Povedanje kratkorotne imovine povezano je
s vedim ulaganjima u vrijednosne papire, & smanjenje imovi-
ne s preostalim rokaevima do dospijeca duZim od jedne godine
uglavnom se odnosilo na neto kredite. Golovo svi jazovi u roku

lika tmovine (neto} 1 obvea s istim

preostalim rokom dospijeda i obuhvada sve kategorije prevstalog dospiieda do jedne godine, Pozitivai jaz podrazumijeva da je iznos imovine

vedi od iznesa obveza, & U SUPIOINGRY govorimo o negativaem jazu.



kradem od jedne godine bili su negativni, odnosno iznos olve-
za nadma&ivac je iznes potraZivanja koja banke ofekuju u tom
razdoblju. Najveéi negativni jaz zabiljefen je u kategoriji dos-
pijeda od tri do Sest mjeseci (22,4 mird. kuna).

Banke u cjelini i dalje raspolazu osjetnim viskovima tikvid-
nosti, a iznos 1og vitka blago je 1 perastao u odnosu na stanje
na kraju godine. Tako je trenutaéno utrZiva imovina® porasla
zi 1.3%, na iznos od 62,2 mlrd. kuna. S obzirom na smanje-
nje imovine banaka na polugodiinjoj razini, udio sc trenutaéno
utrZive imovine u ukupnoj imovini banaka blago povecao, na
15,8%. Najvedi pojedinadni porast trenutadno utrfive imovi-
ne odnosic se na depozite kod kreditnibh institucija u stranim
valulama. Istodebnim smanjenjem te imovine u kunama, zbog
pada iznosa depozita kod HNB-a, izostao je utjecaj navede-
nih promjena na valutnu struktury trenuwtaéno utrive imovine.
Spomenute dvije stavke podjednake su promijenile svoje udjele
u trenutadno utrZivoj imovini, pa su nakon poveéanja za 2,7
pestotnih bodova na kraju prve polovine 201 4. depoziti kod
kreditnik institucija postali vodedi oblik te imovine, s udjclom
u trenutaéno utriivoj imovini od 26,1%. Na kraja 2013. naj-
vedi udio u trenutacno utrZivoj imovini imali su depoziti kod
HNB-a, a njihovim smanjenjem u prvoj polovini 2014, udio im
je pao na 22,6%. Znatniji udio imaju jo§ i {rezorski zapisi MF-a
(20,9%) te vrijednosni papiri raspoloZivi za prodaju (15,29%).

Procijenjeni noveani priljevi 1 dalje su vie nego dovolino
pokrivali procijenjene odljeve u stresnim uvjetima, pa su se mi-
nimalni koeficijenti likvidnosti (MKL)Y® i dalje odrZavali osjctno
iznad propisanog minimuma (Slika 50.). Na kraju prve polovi-
ne 2014, godine MKL u kunama iznosio je za razdoblje do tje-
dan dana 2,1, a za razdoblje do mjesec dana 1,5, dok je MKL
u konvertibilnim valutama iznosio 2,7 (tjedan dana) i 1,8 (mje-
sec dana).

WVaduing uskladenosi anoving © obveza

U prvej polovini 2014, imovina banaka smanjila se zhog
smanjenja devizath stavki, za 7,3 mird. kuna ili 3,0%, dok je
kunski dio imovine porastao za 2,2 mird. kuna ifi 1,5%. Isto-
dobno su se smanjile | obveze banaka (ne ukljucujudi kapital),
zbog smanjenja deviznih stavki za 4,8 mird. kuna ili 2,1%, te,
nefto manje, zhog smanjenja kunskih stavki, za 0,7 mled. kuna
ili 0,7%. Efcktivine promjene imovine 1 obveza bile su ne$to bla-
Ze od nominalnih, zbog intenzivnijih promjena deviznih stavki
te kretanja tecaja kune prema najznadajnijim valutama u bilanci
banaka {eurc, $vicarski franak i ameri¢ki dolar}. Rezultat tih
utjecaja efektivno je smanjenje ukupne imovine za 0,8%, dok
su ukupne obveze banaka efcktivne stagnirale. Te€ajevi nave-
denih valuta u odnosu na kraj 2013, promijenili su se za manje
od 1%, pri ¢emu s najveda promjena odnosila na smanjenje
vrijednosti te€aja kune u odnosu na euro (0,9%), §to je potom
najvife utjecalo na razliku efcktivie i nominalne stope promje-
ne imovine 1 obveza banaka. Vrijednost tecaja kune u odnosu
na 8vicarski fransk smanjita se za 0,1%, a porasla je u odnosu
na americki dolar, za 0,2%.

U valutnoj strukturi imovine banaka kunski dio blago je po-
raslao, na 38,4% imovine banaka. Udio devizne imovine izno-
sio je 61,6%, 3o je za 1,1 postotni bod manje nego na kraju

& Trenutadno ulrZiva imovina jest imovina koja se mode brzo (unutar Setivi radna dana} i lako (bez znatnih gubitaka) unovéiti,
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Siika 50. Minimalni koeficijent likvidnosti banaka za razdoblje do
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2013. godine. Smanjenje udjela posijedica je pada kunske imo-
vine uz valutnu klauzulu te njezina udjela u ukupnoj imovini
banaka, na 37,0%, dok se zbog blagog rasta imovine u stranim
valutama njezin udio u ukupnoj imovini povedao na 24,6%,

Vife od smanjenja ukupne devizne imovine banaka izno-
sio je pad deviznih neto kredita (8,1 mlrd. kuna i 4,19%), a
podjednako se odnosio na smanjenje neto kredita u stranim
valutama (4.49%) i u kunama uz valutnu klauzulu (za 4,0%).
Utjecaj navedene promjence na deviznu imovinu banaka djelo-
mi¢no je ublaZen porastomn depozita u siranim valutama kod
financijskih institucija (1,1 mlrd. kuna}. Na blagi rast kunske
inovine banaka najvedi utjeca) imao je rast trezorskih zapisa
MF-a za 2,7 mird. kuna (23,7%), dok se najvede smanjenje
kunskih stavki u promatranom razdoblju odnosilo na sredstva
banaka na raunima za namiru kod HNB-a (1,6 mird. kuna).

Smanjenju deviznog dijela obveza banaka najvide su prido-
nijeli orogeni depoziti u stranim valutama, padom iznosa za 4,1
mlrd. kuna ili 2,6%. Zbog smanjenja dugoroCnih kredita sma-
njili su se i primljeni krediti u stranim valutama (3,8%) te hi-
bridni instrumenti (38,3%). U promatranom razdoblju kunske
su s¢ obveze smanjile za 0,7 mlrd. kuna {0,7%), zbog smanje-
nja kratkoro€nih primijenih kredita te $tednih i orodenih depo-
zita.

U valutnoj strukturi obveza banaka promjene su bile vrlo
blage i kectale su se do 0,3 postotna boda, koliko jo iznosilo
smanjenje deviznog dijela ukupnih obveza, odnosno povecanje
kunskog dijela obveza. Devizne obveze Cinile su 66,9% uku-
pnih obveza, a glavaina sc odnosila na strane valute (63,3%),
dok sc samoe 3,6% odnosilo na obveze u kunama uz valutnu
klauzulu.

Rezultat snafnijeg pada devizne imovine od pada deviznih
obveza u prvoj polovini 2014, bilo je smanjenje njihove po-
zitivne razlike, Tako je na kraju promatranog razdoblja devi-
zna imovina banaka bila veda za 16,4 mlrd. kuna od deviznih

9 Minimalni koeficijent likvidnosti (MKL) racuna s¢ kao omjer ofckivanih priljeva (ukljuéujudi { trenutaéno utrziva imovinu) i odekivanih odlje-

vi u stresnim uvielima za dva zadana razdoblia (do tjedan dana i do mjesec dana), a mora biti vedi od jedan i jednak jedan. MKL se raduna

za kune, sve konvertibilne valute zajedno (e za svaky nekonvertibilnu valutu zascbno (ako je znatna).



obveza, dok je na kraju 2013, ta razlika iznosila 18,9 mlrd. ku-
na. Prosjefna otvorena devizna poziciia svih banaka u prvom
tromjesedju bila je duga i iznosila je 3,1%, dok je u drugom
tromjesecju bila kratka i iznosila je 1,4% prosjecnoga regula-
tornoga kapitala.'' Mijenjanje uobi¢ajene duge pozicije krat-
kom redovita je pojava za drugo tromjesedje u nekoeliko po-
shednjih godina.

Klasicne izvanbiancne stavke

Trend smanjivanja iznosa klasiénih {zvanbilanénih stavki
bio je prisutan od podetka krize, izuzevdi 2011, godinu, u kojoj
je zabiljeZeno njihovo vrlo blago povedanje. U prvoj polovini
2014. taj je trend prekinut porastom klasiénih izvanbilanénih
stavki za 1,6 mlrd. kuna (3,1%). Time su one dosegnuie iznos
od 52,8 mird. kuna, a njihov omjer s imovinom povedao se na
13,4% (Slika 51.). Porast klasi€nih izvanbilanénih stavki ostva-
ren je preteZito zbog izdanih garancija, &iji se iznos tijekom pr-
ve polovine ove godine povedao za 1,6 mlrd. kuna ili 10,5%.
Gotovo cjelokupan iznos povedanja garancija odobren je trgo-
vaCkim drustvima. Visinom promjene jo¥ se izdvaja smanjenje
iznosa revolving kredita, za 604,0 mil. kuna ili 7,1%, najvise
zbog utjecaja smanjenja tih obveza prema trgovadlkim drustvi-
ma i sredi$njoj deZavi.

Kretanja ostalih klasiénih izvanbilanénih stavki nisu bila
znatnija, pa take nije doslo ni do veéih promjena u strukiu-
r1 ukupnih preuzetih obveza u odnosu na kraj 2013, godine.
Gotovo polovina svih izvanbifanénih stavki 1 dalje se odnosila
na okvirne kredite 1 obveze financiranja, ¢iji se udic neznat-
no smanjio, na 44,82%. Udio garancija povecao se na 32,8%,
a udio revolving kredita smanjio se na 14,9% svih klasiénih
izvanbilancnih stavki. Na sve ostale preuzete obveze odnosile
sc 7,5% ukupnih klasi¢nih izvanbilanénib stavki banaka,

Derivatni Tinancijski instrumenti

Snaan rast ugovorene vrijednosti derivatnih financijskih
instrumenata u 2013. po stopi od 46,0% usporio se u prvoj
polovini 2014, pa 7,8%. Ukupni iznos ugovorene vrijednosti
derivatnih financijskih instrumenata time je doscgnuo rekor-
dni iznos od 201,1 mlrd. kuna, a zbog istodobnog smanjenja
ukupne imovine banaka njihov je omjer porastao, s 46,9% na
kraju 2013, na 51,2% na kraju prve polovine 2014. godine. Taj
je omjer samo kod Cetiri banke bio veéi od prosjeka za sustav.
Veliki obujam poslovanja s derivatnim financijskim instrumen-
tima bio je uobicajen za banke vodede po visini imovine, dok
se vedina banaka u svojem poslovanju i nadalje relativno malo
koristila ili se uopée nije koristifa derivatnim financijskim in-
slrumentima.

Ui prvoj polovini 2014, nastavio se rast ugovorene vrijed-
nosti instrumenata koji su najvife utjecali 1 na kretanja v prog-
loj gadini, a osim pojacanib potreba klijenata zamjetan porast
tth instrumenata diclomice je zasigurno povezan s iznalaje-
njem dodatnih izvora prihoda banaka. Tako je osjetno porastao
iznos terminskih ugovora — forvarda (engl. forwards), za 9,7
mird. kuna ili 25,6%, a nefto manje je porastao iznos ugovora
o razmieni (engl. swaps), za 5,0 mlrd. kuna ili 3,4%. Promienc
iznosa ostalih derivainih instrumenata imale su zanemariv ugi-
nak na ukupno kretanje, zbog njihova malog udjela u strukturi
ukupnih derivatnih instrumenata,

Slika 51. Kiasiéne izvanbitanéne stavke banaka
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Najveéi dio povecanja derivatnih [inancijskik instrumenata
odnosio se na porast ugovorene vrijednosti tih instrumenata sa
stranim financijskim institucijama, medu kojima su i dalje zna-
tan udio imali vecinski strani vlasnici i  njima povezana drus-
tva. Banke s vedinskim stranim vlasnicima &esto su ugovarale
derivate koji slufe zaStit viastitih pozicija, a i pozicije ugovore-
ne za racun klijenata ¢esto su zatvarale sa stranim vlasnicima,
Stitedi se na taj nacin od rZifnog rizika. Takoder je usjetno po-
rastao iznos instrumenata ugovorenih s domadim bankama te
osiguravajucim druftvima i mirovinskim fondovima.

Povecanje ugovorene vrijednosti derivatnih instrumenata
iskljucivo se odnosilo na instrumente kojima je odnosna vari-
jabla te€aj. Njihov je iznos u odnosu na kraj 2013, porastao
za 17,6 mird. kuna ili 17,6%, dok sc ugovoreni iznos instru-
menata s ostalim odnosnim varijablama smanjio. U struktu-
ri derivatnih financijskih instrumenata promatranih po vrsti

30% regulatornoga kapitala,



odnosne varijable time Je dodamo porastao udio najvede sku-
pine instrumenata, onib s tecajem kao odnosnom varijablom,
na 58,6% ukupnoga ugovorenog iznosa. Premda znatan dio
derivata bankama sluZi upravo za zastitu od ekonomskih rizi-
ka, primarno od valutog i kamatnog rizika, gotovo cjeloku-
pan iznos ugovorenih instrumenata banke i dalje rasporeduju u
portlelj za trgovanje. Na kraju prve polovine ove godine na taj
se portlelj odnosilo vise od 98% svih instrumenata, a mali pre-
ostali dio ukupnih derivatnih {inancijskih instrumenata banke
su iskazale kac derivate koji se koriste za zalitu e ugradene
derivate, Razlog takvom tretmanu derivainih financijskih in-
strumenata stoZena su pravila racunovodstva zastite § zahtjeva
za javnim objavama koji sc moraju primjenjivati za portfelj in-
strumenata namijenjenih zatiti,

S A TSI

i
Hadun dobi i gubnike

Nakon snaznog smanjenja u 2013., u prvoj polovini 2014.
zarada banaka se oporavila. Povedanje dobiti u odnosu na prvu
paolovinu 2013. preteZito je ostvareno pod utjecajem niZih trog-
kova izvora financiranja. Posebice se to odnosilo na pad ka-
matnih stopa i s time povezane niZe kamatne trodkove deporzita
stanovni$tva, Pokazatelji profitabilnosti bili su osjetno vi§i nego
u istom razdoblju lani, a znadajno vi§i negoli krajem 2013, ka-
da su trodkovi rezerviranja, pod utjecajem novih pravila klasi-
fikacije plasmana i EBA-inc vieZbe ispitivanja kvalitele imovine
curopskih banaka, snazno opteretili dobit.

Prema privremenim nercvidiranim podacima banke su u pr-
voj polovini 2014, ostvarile 1,6 mird. kuna dobiti (iz poslovanja
koje e se nastavitl, prije oporezivanja), $1o je bilo za 310,3 mil.
kuna ili 24,6% viSe negoli u prvoj polovini 2013, (Tablica 8.)
Raslt dobiti bio bi nete blaZi (18,3%) kada bi se iz podataka za
prvu polovinu 2013, iskljuéila jedna banka koja je poslovala s
gubitkom i koja je krajem rujna 2013, otisla u stedaj.

Znatno poboljfanje poslovnog rezultata banaka, za gotovo
Cetvrtinu, zapravo je odraz snaznih promjena rezultata kod re-
fativno malog broja banaka. Tako su na rast dobiti presudno
utjecale promjenc kod tri banke, kod kojih su najvedi u¢inak na
poboljianje rezultata imali niZi tro¥kovi ispravaka vrijednosti i
rezerviranja. Jedna od spomenutih banaka u istom je razdoblju
lani poslovala s gubitkom, a sada s dobiti, dok je dobit preo-
stalih dviju banaka snazno rasla, za 45,8% odnosno 203,6%.
Uz spomenulte tri, jo$ su samo Cetiri banke ostvarile veéu dobit
nego u istom razdoblju prodie godine. S gubicima je posiovalo
deset banaka, jedna manje nego lani. No, ukupan iznos gubit-
ka bio je nefto vedi, iznosio je 160,0 mil. kuna, a udio imovi-
ne banaka koje su poslovale s gubicima smanjic se. Na kraju
prve polovine 2014, iznosio je 2,9%, nasuprot 1 1,3% ukupne
imovine banaka, koliko je iznosio na kraju prve polovine 201 3.
godine. S iznimkom jedne banke, sve su banke s gubicima u
poslovanju bile operativno neprofitabilne, tj. u tim bankama ra-
zina neto prihoda nije bila dovolina za pokriée optih trogkova
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poslovanja, a jedna je operativno neprofitabilnag banka dobit
iskazala iskijudivo zahvaljujuéi prihodima od ukinutih trofkova
ispravaka vrijednosti i rezerviranja.

Zbog dobrih zaliha likvidnosti i nespremnoesti za jade pre-
uzimanje rizika banke su mogle utjecati na povoljna kretanja
kamatnih trofkova, a nastavile su aktivno upravljati i ostalim
trofkovima poslovanja. No u nepovoljnom ckruzju, u kojem
neprihodonosni krediti i dalje rastu, a oporavak kreditne ak-
tivriosti izostaje, nastavie se i pad kamatnih prihoda. Pritom su
veliku ulogu imala i nova pravila potrogackoga kreditiranja, na
snazi od pofetka 2014,

Najvecu promjenu u radunu dobiti i gubitka banaka i naj-
vedi utjecaj na povecanje dobiti imala je stavka kamatnib trog-
kova, Smanjili su se za 479,9 mil. kuna ili 9,8%, a osim to-
ga ustede su ostvarenc i na opéim troskovima postovanja te na
troskovima ispravaka vrijednosti i rezerviranja. 1 dok se kod
opéih trekova poslovanja radilo o nastavku trenda stroge kon-
trole trofkova, pad troskova ispravaka vrijednosti i rezerviranja
penajprije je bio rezultat niZih trofkova ispravaka vrijednosti i
rezerviranja za identificirane gubitke na skupnoj osnovi, zbog
smanjenja plasmana i izvanbilanénih obveza rasporedenih u ri-
ziénu skupinu A", te niZih trodkova rezervacija za sudske spo-
rove. Istodobno su trodkovi ispravaka vrijednosti i rezerviranja
za rizi¢ne skupine B i C'2 porasli, ponajprije kao posijedica ra-
sta gubitaka po kreditima.

Pad kamatnih troSkeva bic je najvidljiviji kod deporita, po-
sebice orofenih, a zatim i kod ostalih izvora financiranja, po-
put prim{jenih kredita te hibridnih i podredenih instrumenata. 1
dok je kod primljenih kredita te hibridnih | podredenih instru-
menata o ponajprije bila posliedica razduiivanja kod domadih
i stranih banaka, kod orofenih je depozita vaznu ulogu imac i
pad kamatnih stopa, Kod depozita na transakcijskim racunima

1§ Za plasmane i izvanbilanne obveze rasporedene u rizidnu skupinu A {potpuno nadoknadivi plasmani i izvanbilantne obveze) krediine insti-

tucije duzne su provoditi umanjenja vidiednosti/rezerviranja v vising latentnih gubitaka vtvrdenit internom metodologijom, pri ¢emu razina

ispravaka vrijednosti/rezerviranja ne smije biti manja od 0,8% uvkupnog stanja plasmana i izvanbilanénih obveza e riziéne skupine. Za kredit-

ne institucije koje nemaju razvijenu internu metodologiju ta jo razina utvidena u visini od 1%.

12 Plasmani | izvanbilandne obveze rasporedujo se u rizidne skupine A, B i C U rizi€nu skupinu A rasporeduju se potpuno nadoknadivi plasmani

iizvanbilanénce obveze, u riziénu skapinu B djelomiéne nadoknadivi plasmani i izvanbilanéne obveze, a u riziénu skupinu C potpuno nenadeo-

knadivi plasmani i izvanhilanéne obveze.
I
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i $tednih depozita, pad kamatnih stopa imao je kljucan aéinak.
U odnose na prvu polovina 2013. kamatni trodkovi oro-
¢enih depozita bili su nizi za 579,7 mil. kuna ili 16,8%. Sma-
nienje je zabiljeZeno kod svih scktora, a najosjetnije je bilo u
sektoru stanovniftva (335,7 mil. kuna ili 14,1%}, i to unatod
pevedanju orocenih depozita tog seklora. Zbog smanjenja kod
preostalih sektora ukupan se iznos orofenih depozita u odno-
su na kraj lipnja 2013. smanjio, dok stz depoziti bez roka, a
poscbice depoziti na transakeijskim raunima osjetno porash.
Unato¢ tome i njihovi su se troSkovi smanjili, 1 10 po jof izrazi-
tijoj stopi nego kod orofenih depozita. Kamatni trofkovi depo-
zita na transakcijskim raunima bili su ni#i za 20,8 mil. kuna
ili 22,0%, pri ¢emu se smanjenje priliéno ravnomjerno raspo-
redilo izmedu scktora trgovadkih drustavs, driavaih jedinica
i stanovnistva. Nakon stanovnidtva visinom smanjenja kamat-
nih tro$kova orodenih deporita slijedio je sektor nerezidenata
(89,2 mil. kuna ili 16,6%), a glavnina se smanjenja odnosila na
strane financijske institucije. Pritom su dominanmu ulogu ima-
le promjene u jednej banci, vierojatno ostvarene pod utjecajem
kretanja ZIBOR-a i povoljnijih uvjeta refinanciranja u 2014,
Kamatni prihodi banaka smanjili su se u odnosu na prvu
polovinu 2013. za 272,0 mil. kuna ili 2,8%, ponajvide zbog
smanjenja kamatnih prihoda od imovine u portfelju kredita i
potraZivanja, a osobito kamatnih prihoda od kredita. Rast ka-
matnih priboda ostvaren je jedino od financijske imovine koja

Tablica 8. Racun dobiti | gubitka banaka
za promatrana razdoblja, u milijunima kuna { postocima

se drzi radi trgovanja (120,2 mil. kuna ili 15,9%) i one keja
se drzi do dospijeda (16,8 mil. kuna ili 9,8%). Kod prve je to
bio rezuitat rasta kamatnih prihoda od derivata koji se drie ra-
di trgovanja, toénije kamatnih prihoda od ugovora o razmjeni
(engl. swaps), koji su bankama ujedno donijeli i rast kamatnih
trofkova. Neto rezullat, nastae prijebojem kamatnih prihoda
od imovine i trofkova kamatnih obveza u trgovalkom portfe-
tju bio je pozitivan, ali osjetno slabiji nego lani (manji za 37,2
mil. kuna ili 29,6%). Rast kamainih prihoda od imovine koja
s¢ drzi do dospijeda bio je rezultat rasta prihoda od mjenica,
Zamjetan rast ovih ulaganja, a koja sc¢ uglavnom odnose na sa-
mo nekolike kijjenata, bankama je donio relativno snaZan rast
prihoda (35,7 mil. kuna ili 32,5%). Istodobne su ulaganja u
trezorske zapise i obveznice MF-a koja se drZe do dospijeéa
bankama donijela osjetno manje kamatnih prihoda, kao rezul-
tat pada prinosa.

Kamatni prihodi od kredita smanjili su s¢ za 345,8 mil. ku-
na ili 4,2%, €ime sc nastavio trend iz prethodnih dviju goedi-
na. No suprotno tada zabiljeZenim kretanjima, u prvoj polo-
vini 2014. najvedi udinak nije imac pad kamatnih prihoda od
kredita trgovackim druStvima, ve¢ pad zabiljezen u sektoru
stanovnistva. Kamatnt prihodi od kredita tom sektoru smanjili
su se za 366,4 mil. kuna ili 8,0%. Pritom se¢ iznosom izdva-
jao pad kamatnih prihoda od stambenih kredita, za 246,6 mil.
kuna ili 15,2%, a zatim pad prihoda od kredita za automobile

lznos

- L=V 2014,

’ viLama.;

Paslovanje koje ¢e se nastaviti

9.805,1

Kamatni prihod 9.533,0 -2.8
Kamatni trodkovi 4.874,8 4.394.8 -9.8
Neto kamatni prihod 4.930,3 5.138,2 4,2
Prihod od provizija i naknada 2.004,4 2.077.0 3.6
TroSkowi provizija | naknada 600,7 587.0 -23
Neto prihod od provizija i naknada 1.403,6 1.490,0 6.2
Prihod od vlasni¢kih ulaganja 346,4 188,0 ~45.7
Debici (gubici) 3149 434,8 38,1
Ostali operativni prihodi 205,1 206,7 0.8
Ostali operativni trogkovi 324,7 379.7 16,9
Neto ostali nekamatni prinod 5416 449,8 -17.0
Ukupno operativni prinod 6.875.6 7.078,0 29
Opéi administrativii trodkovi | amortizacija 3.772,0 3.715,7 ~-1.5
Neto prihod iz posiovanja prije rezerviranja za gubitke 3.133,6 3.362,4 83
Trodkovi ispravaka vrijednosti i rezerviranja 1.840,2 1.776,9 -3.4
Ostall dobici (gubici) 0,0 -11.7 -
Dobit ([gubitak) iz posiovanja koje de se nastaviti, prije porera 1.263,3 1.573,7 24,6
Parez na dobit od pesiovania keie ¢e se nastaviti 281,2 308,1 9.9
Dobit {gubitak) iz poslovanja koje ce se nastaviti, nakon poreza 282,1 1.264,6 28.8
Poslo'\;an}e koje se nede nastaviti 7 .
Daobit {gubitak) iz poslovanja koje se nece nastaviti, naken poreza 4,2 3.5 -16,3
[obit [gubitak) tekuce goding 986,3 1.268,t 28,6
Bifjeska:

Broj banaka kole su posiovale s gubitkom, prije poreza

tzvor: HNR




i prekoradenja po transakeijskim racunima. Kod gotovinskih
nenamjenskih kredita, jedine vrste kredita stanovaiStvu ko-
ja u posljednje vrijeme biljeZi porast, rast kamatnih prihoda
od kredita bio je jedva primjetan (1,4 mil. kuna ili 0,1%). Na
ovakva kretanja utjecala su promijenjena pravila potrodacko-
ga kreditiranja kojima su uvedena ogranifenja kamatnih sto-
pa. Promjene su posebice bile vidljive kod stambenih kredita u
kunama s valutnom klauzulom u Zvicarskim francima. Naime,
nova pravila predvidaju posebna ogranienja za sluajeve zna-
Zajnih aprecijacija valuta uz koje su stambeni krediti vezani. U
praksi, to znaél da su kamatne stope na stambenc kredite ve-
zane uz $vicarski franak ogranifene na 3,23%'*. Primarno pod
tim utjecajem, kamatni prihodi od stambenih kredita vezanih
uz Svicarski franak smanjili su s¢ u odnosu na prvu polovinu
2013, za 222,5 mil. kuna ili 40,1%. Za usporedbu, smanjenje
tih prihoda u 2013, iznosilo je 7,9%. Znalno manji od pada
kod komponente vezane uz §vicarski franak bio je pad kamat-
nih prihoda od stambenih kredita vezanih uz eurc. Iznosio je
13,5 mil. kuna ili 1,5%, uz gotovo podjednak utjecaj redovitih
otplata kredita i pogorianja kvalitete kredita, Poslije stanovnis-
tva, visinom smanjenja kamatnih prihoda od kredita slijedio je
sektor trgovackih drudtava, a pad je bio mnogo blaZi nego u
2013, godini. Iznosio je 104,6 mil. kuna i 4,2%, a glavnina
smanjenja odnosila se na kredite za obrina sredstva, Rast ka-
matnih prihoda od kredita trgovalkim drudtvima ostvaren je
kod samo nekoliko vesta kredita, pri éemu su se izdvajali udjeli
u sindiciranim kreditima, s povecanjem od 39,3 mil. kuna ili
14,5%. Za razliku od preostalih sektera, kamatni prihodi od
kredita odobrenih drzavnim jedinicama te nerezidentima pora-
sti su, kao odraz neéto vede kreditne aktivnosti. Vece znadenje
imalo je povedanje kamatnih prihoda od kredita drZavnim jedi-
nicama (124,5 mil, kuna ili 13,19), posebice od kredita danih
MF-u, dok je kod nerezidenata povecanje bilo izrazitije (Sak
46,4%, odnosno 18,7 mil. kuna), a vedinom sc odnosilo na rast
prihoda od kredita odobrenih stranim trgovackim drustvima,
Pritom se nefto vise od polovine povedanja odnosile na trgo-
vafka drudtva iz Slovenije.

Ustede na kamatnim tro¥kovima nadmagile su udinke pa-
da kamatnih prihoda pa je ojadao najvainiji i najstabilniji izvor
prihoda banaka - neto kamatni prihod. Iznosic je 5,1 mird.
kuna, a u odnosu na isto razdoblje 2013, bio je vedi za 207,9
mil. kuna i 4,2%. Udio mu je porastao na 72,0% operativiiog
prihoda banaka. Iznos i udio preostalog dijela operativnog pri-
hoda, neto nekamatnog prihoda, smanjio se, pri ¢emu su pri-
hodi od provizija i naknada porasli, a ostali se neto nekamatni
prihodi smanjili, i (o za osjetnih 17,0%. Najvise je na Lo utjecao
manji prikod od vlasnickih ulaganja, zbog lanjskoga izvanred-
nog prihoda jedne banke ostvarenog prodajom investicijskog
drudtva, Neto prihed od provizija i naknada zabiljeZio je za-
mijetljiv porast (6,29), kao rezultat rasta prihoda 1 smanjenja
trogkeva po o} osnovi. Za rast prihoda zasluZno je povedanje
svih stavki, osim provizija i naknada za izdane akreditive i ga-
rancije. Pritom su sc visinom povecanja izdvajali pribodi od
kreditnih kartica, provizije i naknade za upravljanje imovinom
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te provizije i naknade po skloplienim ugovorima za osigura-
vajuca drutva. Provizije i naknade vezane uz kreditne kartice
najvife su porasic u podsektoru stranih linancijskil institucija,
§to je vierojatno rezultal vedeg prometa ostvarenog na prodaj-
nim mjestima domadih banaka putem kreditnih kartica &iji su
izdavatelji strane banke. NiZi trofkovi provizija i naknada bili
su rezultat mangih troSkova platnog prometa.

Dalinje udtede ostvarene su i kod opéih administrativnsh
trofkova i amortizacije. Ti su se troSkovi blago smanjili, za 50,4
mil. kuna ili ,5%, ¢emu su najvise pridonijeli niZi trofkovi za-
poslenika, a zatim i nizi troSkovi amortizacije. Trend srnanji-
vanja broja zaposlenih nastavio se. U odnosu na isto razdoblie
lani broj zaposlenika bio je niZi za 454 ili 2,4% (od toga se
smanjenje od 109 zaposlenika odnosi na banku koja je otifla u
steda)), dok su tijekom prve polovine 2014. banke smanjile broj
zaposlenika tek za 34 ili 0,2%.

NiZi tro$kovi, a posebice niZi troSkovi izvora financiranja,
donijeli su zamjetljive povedanje nefo prihoda iz poslovanja
prije rezerviranja za gubitke. Porastao je za 258,8 mil. kuna
ili 8,3%, na iznos od 3,3 mird. kuna. NiZi trofkovi ispravaka
vrijednosti 1 rezerviranja dodatno su popravili rezultat u odno-
su na isto razdoblje lani, §to je naposljetku rezultiralo rastom
dobiti iz poslovanja koje e se nastaviti (prije poreza) od goto-
vo jedne Cetvrtine.

Pokazateli profitabilnosti

Rast operativne profitabilnosti banaka, mjeren omjerom
neto prihoda iz poslovanja prije rezerviranja za gubitke 1 pro-
sjeéne imovine, bio je izver rasta pokazatelja profitabilnosti
imovine i kapitala banaka. Omjer je porastao s 1,6%, koliko
je iznosio na kraju prve polovine 2013., na 1,7% na kraju pr-
ve polovine 2014., a trosak rizika {zadrZan na visini od 0,9%
prosjeéne imovine) doveo je ROAA (engl. Refurn on Average
Assetsy na 0,8%. Porastao jo i ROAE {cngl. Return on Average
Equity}, 1 to na 4,6% (Slika 54.). Premda oporavljenm u od-
nosu na kraj 2013., pokazatelji profitabilnosti i dalje su ostali
na relativno niskim razinama. U odnosu na kraj 2008. bili su
dvostruko nizi.

I nadalje visoka razina nesklonosti riziku, vidljiva primjeri-
ce 1z rasta plasmana manje rizi€nim sektorima (poput drzavnih
jedinica), zajedno s opadanjem kvalitete postojeceg portfelja i
novim pravilima potro¥ackoga kreditiranja, umanjila je prosjeé-
ni kamatni prihod (Slika 55.). No, niZi trofak izvora [inancira-
nja omogudio je Sirenje kamatne razlike i rast operativne pro-
{itabilnosti. Dodatan doprinos dalo je 1 upravijanje opéim tros-
kovima poslovanja, &iji se padajuéi trend nastavio. Omjer opéih
tro$kova poslovanja i operativinog prihoda {engl. cost-io-inco-
me ratio) smanjio se 8 59,3% na 52,8%. No, na pojedinalnoj
je razini velik broj banaka bio znatno optercéen opéim tro§ko-
virmna poslovania, a posebice se to odnosile na manie institucije,

Tro$kovi ispravaka vrijednosti i rezerviranja odnijeli su ma-
lo vife od polovine neto prihoda iz posiovanja prije rezervira-
nja za gubitke (52,5%}), $to je bilo nefto manje nego u istom
razdoblju prodle godine. Njihov je ukupan iznos smanjen. na

13 Novim jc pravilima propisano da, kada te€aj valule uz koju je kredit vezan apreciva vide od 20% u odnosu na kunu, kamatna stopa na stambe-

ne kredite ne sinije biti veda od prosjeéne ponderirane kamatne stope uz koju su {i krediti odobravani, umanjene za 309%. U Narodnim novi-
nama, br. 149/2083.. 1INB je objavic da je prosjetna ponderirana kamatna stopa uz koju su hrvatske kreditne institucije odobravale stambene

kredite u Svicarskim francima i kunama uz valutnu klauzulu u $vicarskim francima iznosila 4,62%. Umanjena za 30%, ona iznost 3,23%.

Glavnina stambenih kredita odobrenih uz valutnu klauzuls u Svicarskim francima podlijeZe navedenom ograniCenju, a ono traje sve dok tedaj

Svicarskog franka ne deprecira na razinu ispod navedene aprecijacije od 209%, kontinuirano u razdoblju od 3¢ dana.
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Slika 54. Profitabilnost prosjetne imavine (ROAA) i prosjecnoga Slika 55. Prihod od kamatne imovine i trosak kamatnih obveza
kapitala banaka (ROAFE) banaka
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lzvor: HNE izvor: HNB

8to su najvedi uéinak imali pad kreditne akiivnosti i osjetno ni-
7i ispravel vrijednosti § rezerviranja za latentne gubitke u sku-
pini A. Istodobno su trodkovi rezerviranja za riziéne skupine
B i C porasli, zbog migracija potraZivanja prema lofijim rizid-
nim skupinama, ali i zbog novih pravila klasifikacije plasmana.
Nova pravila, izmedu ostaloga, nalaZu postupno povedavanje
ispravaka vrijednosti ovisno o vremenu proteklom od nastupa-
nja duznikove neurednosti u otplati,

Plasmant | preuzete zvanbilancine obvere

Ukupni plasmani i preuzete izvanbilanéne obveze, koii su
izlozeni kreditnom riziku® te u skladu s propisima o klasifika-
ciji podlijezu rasporedivanju u riziéne skupine, iznosili su na
kraju lipnja 2014. godine 411,2 mird. kuna (Tablicz 9.}, §to je
u odnosu na kraj 2013, smanjenje za 6,7 mird. kuna ili 1,69%.

Izuzme li se utjecaj promjene ledaja, smanjenje je bilo nedto
blaze i iznosilo je 1,2%. lzloZenost kreditnom riziku banke su
najvise smanjile po osnovi danih kredita, koji su pali za 7,0
mird. kuna il 2,4% (cfektivne 1,9%). Padu su pridonijele i sve
ostale stavke plasmana, dok su jedini pozitivan utjecaj ostvarile
izvanbilanne obveze, rastom za 1,6 mird. kuna ili 3,19%.
Kreditna aktivinost banaka smanjila se prema svim seklo-
rima, a nominalne najviSe prema driavnim jedinicama, sma-
njenjem kredita tom sektore za 2,1 mird, kuna ifi 4,8%. Naj-
vifu stopu smanjenja u polugodiStu zabiljeZili su krediti dani
domadim financijskim institucijama, koji su manji ¢ak za pe-
tinu ili },9 mlrd. kuna, pod utjecajem povrata neiskoriicnog
dijcla sindiciranoga kredita HBOR-a u sklopu Programa ra-
zvoja gospodarstva. Poslije {inancijskih institucija po visini
smanjenja slijedifi su krediti trgovackim druftvima (1,7 mird.
luna ili 1,6%). Uglavnom je to bio odraz razduZivanja javnih
trgovackih drustava (4,8%), dok su krediti ostalim trgovackim

Tablica 9. Klasifikacija plasmana i preuzstih izvanbilanénih obvera banaka po riziénim skupinama

na kraju razdoblja, u milijunima kuna i pestocima
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[ {%) .
- Pokrivenost

Ispravci
vrijedno
rezervacije
Plagmani
i preuzete
Ispravei
vrijedne:
rezervacije
(%)

Rizi¢na skupina A 3789781 3.418,1 0,9 369,289,272 3.301,4 0.9 361.135,4 3.215,0 0,9
Rizi¢na skupina B-1 18.812,4 2.808.7 139 19.330.6 3.055,0 15,8 18.373,0 2.819,4 15,3
Rizitna skupina B-2 13.703,7 6.346,8 46,3 15.913.8 7.500,3 471 17.663,0 8.538,7 48,3
Rizidna skupina 8-3 2.839.8 2.2803 80,6 4.339,3 3.547.4 81,8 4.468.8 3.663.8 82,0
Rizi¢na skupina G 7.630,9 7.629,7 100,60 8.991.,4 8.972.1 99,8 9.549.8 9.549,7 100.0
Ukupro 4219659 222994 53 4178644 264082 63 4111001 277805 638

izvor: HNB

14 Ukupna izloZenost kredithom riziku sastojf se od plasmana (bilanéne slavke) i preuzetily izvanbilanénih obveea, Plasmani su podijeljeni u

portfelj kredita 1 potrafivanja 1 u portfelj Bnancijske imovine koja se drii du dospijeca, pri demu su potraZivanja po kamatama i naknadama

izdvopens u zasebnu stavku (polraZivania na osnovi prihoda). Unutar spomenutih portlela linancijske imovine postoje razfidii instrument’,

primjerice kvedit, depoziti, obveznice, rezosski zapish, & unutar preuzetih izvanhilanénil obveza garancije, okvirni krediti | drugo.
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jedinica prednjadio je iznosom smanjenja, za 2,1 mird. kuna
ili 4,8%. Gotovo cjelokupan taj iznos nastao je razduZivanjem
sredisnje drZave, osobito po osnovi sindiciranih kredita i kred:-
ta za obrina sredstva. Visinom relativne proamjene (od 20,8%)
prednjadio je sektor financiskih institucija, a presudan ufjecaj
imalo je smanjenje kredita HBOR-u za 2,1 mird. kuna, éo i
nadmaégilo porast kredita danih ostalim domaédim financijskim
institucijama (osobito kreditnim instlitucijama, mirovinskim
fondovima i osiguravajudim drudtvima). Pad kredita HBOR-u
posljedica je povrata neiskoriStenog dijela kredita iz Programa
razvoja gospodarstva'®. Naime, vedi dio sredstava iz tog Pro-
grama {62,8%) ostao je neiskori$ten i vracen je bankama. Zbog
niske osnovice visinom relativne promjene izdvaja sc jo§ sma-
njenje kredita sektoru nerezidenata (9,3%), uglavnom zbog
smanjenja kratkoro¢nih kredita danih stranim {imancijskim in-
stilucijama.

U prvoj polovini 2014, smanjili su se krediti dvama najzna-
€ajnijim sektorima, odnosno trgovadkim drudtvima i stanov-
nistvu, koji zajedno ¢ine vise od 80% ukupnog portfelja danih
kredita. Smanjenje kredita trgovackim drudtvima za 1,6% bilo
je odraz negativnih kretanja kod oba podsektora, pri Semu su
negativna kretanja kredita javnim trgovackim dru8tvima bila in-
tenzivnija. Krediti dani ovom podsekioru smanijili su se za 1,1
mlrd. kuna ili 4,8%, ponajvide padom kredita za obrina sred-
stva, kredita za investicije i ostalih kredita u nekoliko velikih
javnih trgovackih drudtava. Stopa smanjenja kredita ostalim tr-
govackim druitvima, od 0,8% {660,0 mil. kuna), preteino jc
bila rezultat utjecaja te€aja, pa je bez tih uljecaja pad kredi-
ta ovom podscktoru bio osjetno niZi i znosio je samo 0,2%.
Nastavilo se razduZivanjc sektora stanovnidtva, ali nedto sma-
njencm dinamikem u odnosu na prijainja razdoblia, pa je pad
kredita stanovni$tvu u prvih $est mjeseci iznosio 1,0 mird. ku-
na ili 0,8% (bez utjecaja tedaja 0,3%). Drugu godinu zaredom
pojedinaéne najvedi negativan utjecaj u tom sektoru imali su
stambeni krediti, koji su manji za 1,3 mird. kuna il 2,3%. Sli&-
no kao i pri;ainjih godina najbrie se smanjuju krediti za kapnju
automebila, stopom od 19,1%. Ta negativina kretanja donekle
je ublaZio porast nenamjenskih i ostalih kredita stanovnigtvu,

Niz nepovoljnih kretanja, kao §to su pad kreditne aktivno-
sti, ustrapni recesijski pritisci i starenje portfelja, nastavili su
pogorSavati pokazatelje kvalitele kredita, Udio kredita klasifi-
ciranih u riziéne skupine B i C porastao je s 15,7% na kraju
2013 na 16,6% na kraju lipnja 2014. Rast udjela neprihodo-
nosnih kredita bio je pod istodobnim utjecajem smanjenija kre-
dita rizi¢ne skupine A (za 3,5%} i povecanja kredita riziénih
skupina B i C {za 3,1%}. Osobito snaZro nominalno smanjenje
kredita rizitne skupine A (za 8,4 mlrd. kuna) uvelike se od-
nosilo na sektore koji uobiCajeno imaju nizak udio neprihodo-
nosnih kredita, kao $lo su drizvne jedinice, financijske insti-
tucije i javna trgovacka drudtva, a zbog razdufivanja osjctan

pad kredita skupine A bio je prisutan i u preostalim sektorima.
Qdljev kvaliteinih niskorizi€nih kifjenata umanjio je osnovicu,
odnosne ukupna potraZivanja po kreditima, pa se time izrav-
no pojacao utjecaj kredita riziénih skupina B i C na kvalitetu
kreditnog portlelja. Dodatni negativan uéinak imali su procesi
migracije postojedih potrazivanja u lodije riviéne skupine, vid-
ljivi u rastu kredita rizi€ne podskupine B-2 za $1,0% i rizicne
skupine C za 8,2%, s kojima je povezano povedanje gubiiaka u
kreditnom portlelju.

Kljudar: utjecaj na porast riziénih skupina B i C imali su
krediti trgovackim druftvima, rastom za 917,7 mil. kuna ili
3.0%. Time je udio B i C kredita u ukupnim kreditima sektoru
trgovackibh drustava dosegnuo 29,6% (28,3% na kraju 2013.).
Feuzmu li se javna trgovacka drudtva, u podscktoru ostalih
trgovackih druftava udio B i C kredita ¢ ukupnim kreditima
iznosio je 36,2%. U sektoru stanovniitva krediti skupina Bi C
porasli su za nefto vide od 0,5 mird. kuna (3,8%), a udio im je
porastao s 11,1% na 11,6% ukupnih kredita. Pogorsana je kva-
liteta gotove svih vrsta kredita, a najveéi utjecaj na rast B i C
kredita u prvoj polovini godine imali su gotovinski nenamjenski
i ostali krediti. Unato¢ tome banke su u promatranom razdo-
blju najvise odobravale upravo te kredite.

Shi¢no kao i prosle godine, dinamiku povedanja kredita
koje su banke procijenile djelomiéno ili potpuno nenadokna-
divima nadmasila je stopa rasta ispravaka vrijednost (7,2%).
Osim niza navedenik nepovoljnih gospodarskih ckolnosti, taj
sc porast povezuje i $ primjenom poodtrenih pravila klasifika-
cije plasmana i formiranja ispravaka vrijednosti'®. To se potom
poveljno odrazilo na nastavak porasta razine pokrivenosti uku-
pnih kredita skupina B i C ispravcima vrijednosti, za daljnjih
1,8 postotnih bodova, odnosno na 48,0%. Porast pokrivenosti
B i C kredita trgovackim drudtvima s 41,2% na kraju 2013,
na 43,6% na kraju prve polovine 2014, imao je kljutan dopri-
nos rastu pokrivenosti ukupnih kredita, §to je u skladu s dosa-
dadnjim kretanjima i uobi€ajeno vedom rizi€nodéu kredita tom
sektoru, Povoljan utjecaj na povedanje ukapne razine pokrive-
nosti B 1 C kredita ispraveima vrijednosti imali su 1 krediti sta-
novnidivu, kod kojih je u prvoj polovini godine zabiljeZen hlagi
rast pokrivenosti, na 57,2%.

Promatraju i se krediti trgovaé¢kim dru§tvima, vidi se da su
u prvoj polovini 2014, banke smanjile gotovo sve vrste kredi-
ta, a nominalno najvife su smanijile sindicirane kredite, ostale
povecanje kredita kod tog sektora imali su krediti za izvriena
placanja s osnove garancija i jamstava te obratni repo kredi-
ti. Unatof smanjenju, najvie zastuplien oblik kreditiranja tr-
govalkih drutava i dalje su bili krediti za obrina sredstva, a
potom krediti za investicije, s udjelima od 37,0% 1 25,5% uku-
pnih kredita trgovadkim druStvima. Visinem zpacajnosti u tom
seltoru isticali su se jos samo udjeli u sindiciranim kreditima, s

15 HNB je radi poticanja kreditne aktivnosti banaka krajem lipnja 2014, smanjio stopu izdvajanja obvezne pricuve. Iz til sredstava 13 banaka
odobrilo je HBOR-u sindicivani kredit v visini od 3,4 wivd. kuna. Cilj je Programa razvoja gospodarsiva bilo osiguravanje povelinib kredita

domadim poduzetnicima, a koje u podiednakim emjerima odobravaju banke i HBOR. Banke su se na ackaijama patjecale za iznos kreditne

kvote koja se odnosi na dio keedita iz sredstava HBOR-a. Na odobreni iznos kvote banke su dodavale viasiita sredstva v istom iznosu i plasirale

il korisnicima. Kredit po ovom Programu mogli su se odobravati najkasnije do 31. prosinca 2013, a ispladivati najkasnije do 30. lipnja 2014.

I6 lzmjenama propisa o klasifikaci plasmana sredinom 2013, Zeljelo se osigurati prepoznavanie povedamh rizika za potraZivanja s dugim ro-

kovirma naplate i adekvatnog vrednovanja takvib potrazivanjn u imovini. Dugotrajni sudski proeesi i niska likvidnost w#iZta nekretning demo-

tviragu banke na pokretanje naplate iz kolaterak. lzmjenama propisa banke se potife na akuvnije micrenje vrijednasti kolaterala {uvodenjer

minimahih fakiors umanjenja (e7idne cijene i rokova naplate) te postupno poveépvanje ispravaka vrijednosti, ovisno o vremenu protekiom od

nastupanja duznikove neurednosti u otplati,



drultvima zabiljezili blaZe negativae promjenc (0,8%). Priti-
saut visegodinjom recesijom scktor stanovni§tva nastavio se
razduZivati {0,9%), a pozitivna kretanja imali su jedino kredi-
(i kofima se, uglavnom kratkeroéno, nadopunjuju nedostajuda
sredstva (gotovinski nenamjenski krediti, ostali krediti 1 preko-
raenja po transakeijskim racunima). Unatod smanjenju visine
i znaajnosti dani krediti zadrzali su dominantnu ulogu u uku-
pnim plasmanima § izvanbilanénim obvezama banaka (68,1%).

U odnosu na kraj 2013, banke su smanjile iznos danih
depozita, za 0,9 mlrd. kuna ili 1,3%. Smanienje se u cijelo-
sti odnosilo na depozite kod HNB-a, a ono je djelomice bilo
ublazeno naraslim deporitima kod stranih financijskih institu-
cija. DuZnicki vrijednosni papiri banaka, koji su izloZeni kre-
ditnom riziku, smanjili su se u odnosu na kraj 2013, za uku-
pro 013,3 mil. kuna (8,4%). Glavnina tog utjecaja ostvarena
¢ zhog smanjenja ulaganja banaka u vrijednosne papire drzave
rasporedene u portfelj koji se drzi do dospijeca, za 594,9 mil,
kuna (10,6%), dok su se vrijednosni papiri rasporedeni u por-
tfelj kredita i potraZivanja smanjili znatno mange (1,1%). [pak,
banke nisu u prvoej polovini 2014, smanjile ukupna ulaganja u
vrijednosnc papire RH, veé su ih kao i preteZiti dio svojih ula-
ganja u vrijednosne papire rasporedile u portfelje koji ne podh-
jezu klasifikaciji u riziéne skupine {uglavnom u portfelj raspo-
loziv za prodaju).

Nakon (ri uzastopne godine smanjivanja banke su u pr-
voj polovini 2014, povedale svoje izvanbilanéne obveze, za 1,6
mird. kuna ili 3,1%. Time je malo ojacao njihov udio u strukiu-
ri stavki izloZenih kreditnom riziku, na 12,8% ukupnih plasma-
na i izvanhilanénih obveza. Porast preuzetih obveza osivaren je
povecanjem garancija i revolving kredita, uglavnom odobrenih
velikim domadim trgovackim drustvima,

Nastavilo se¢ pogorSavanje kvalitete plasmana i preuzetih
izvanbilanénih obveza, ali ne$to blazom dinamikom nego pri-
jagnjib godina, pa je udio djelomicno nadoknadivih plasmana
i preuzetih izvanbilandnih obveza (rizi¢na skupina B) te pot-
puno nenadoknadivih plasmana i preuzetih izvanbilanénih ob-
veza (rizi€na skupina C) u ukupnima na kraju lipnja iznosio
12,2%. Vise okolnosti istodobno utjecalo je na takva kretanja:
izostanak nove kreditne aktivnosti banaka, pad ostalih manje
rizi€nih izloZenosti (oschito depozita i vrijednosnih papira),
ustrajnost nepovolinih gospodarskih kretanja koja razinu rizika

Slika 56. Struktura plasmana i preuzetih izvanbilanénih obveza
banaka
na dan 30. lipnja 2014,
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zadriavaju visokom i, naposljetku, starenje portfelja.

Plasmani i izvanbilantne obveze riziéne skupne A smanjili
su se u prvoj polovini 2014, za 8,2 mird. kuna ili 2,2%. Znatno
izraZenije bilo je smanjenje iznosa onog dijela tih plasmana kod
kojih postoje potrazivanja dospjela duZe od 90 dana (A90), koji
su kili za petinu manji. Time je razina A90 ukupnih plasmana
i izvanbilanénih obveza u ukupnima zadrZana relativno niskom
(0,3%), §to je nastavak trenda prisutnog od lipnja prole godi-
ne, od kada njihova razina ne prelazi 1% ukupnih plasmana i
izvanb#lanénih obveza riziéne skupine A.

U skladu s navedenim u odnosu na kraj 201 3. smanjio se i
ukupan iznos plasmana kod kojih postoje dospjela nenapladena
potrazivanja, za csjetnih 6,1 mlrd. kuna il 4,7%. To je smanjc-
nje gotovo u cijelosti odraz promjena u najkradoj vremenskoj
zoni dospjelih potraZivanja (do 15 dana), ¢iji je iznos bic mangi
za 7.1 mled. kuna ili 10,0%, najvi§c zbog redovitih otplata. Na-
suprol tome, starosna struktura plasmana kod kojih postoji do-
spjeli nepodmireni dug stariji od godinu dana nastavila se po-
gordavali rastom potraZivanja na gotovo svim dugim rokovima,
a osobito na roku od tri do pet godina i od pet do deset godina.
Od ukupnro 33,6 mird. kuna dospjelih potraZivanja hanaka po
plasmanima ¢ak 23,7 mlrd. kuna ili 70,3% bilo je dospjelo na
naplatu duZe od jedne godine, a viSe od tredine ukupnog izno-
sa dospielih potrazivanja bilo je starije od pet godina.

Nastavio se porast ukupnih gubitaka u portfeljima izloZe-
nima kreditnom riziku, sa 6,3% na 6,8% uvkupnih plasmana i
izvanbilanénih obveza (Tablica 9.). Ispravci vrijednosti za ri-
zine skupine B i C porasli su za 1,5 mird. kuna ili 6,5%, §io je
dvostruke vife od rasta njihove osnovice (3,19%). Nakon snaz-
nog porasta ostvarenog v prosloj godini, u prvoj polovini 2014,
rast pokrivenosti tih riziénih skupina ipak je¢ pone$to ublazen,
povedanjem za 1,6 postoinih bodova, odnosno na 49,1%.
Ispravel vrijednost i rezerviranja na skupnej osnovi neznalno
su s¢ smaniili, a zbog istodobnog smanjenja osnovice pokrive-
nost skupine A ostala je na uobicajenih 0,9%.

Gotove gjelokupne smanjenje ukupnih plasmana i izvanbi-
lanénih obveza u prvoj polovini 2014, edrosilo se na onaj nji-
hov dio koji je odobren u stranim valutama ili indeksiran uz
strane valute. Devizna komponenta smanjila se za 7,1 mlrd.
kuna ili 2,8%, uglavnom smanjenjem plasmana i izvanhbilanénih
obveza u eurima i $vicarskim francima. To se potom odrazile
na smanjenje udjela plasmana i izvanbilanénih obveza izloZenih
valutno induciranom kreditnom riziku (VIKR), na 60,6%, pri
Eemu se osobito smanjio onaj njihov dio koji nije zastiden od
djclovanja VIKR-a. Najvedi utjecaj na te promjcne uobicajeno
s¢ odnosio na kredite, a u promatranom polugodi$tu najsnai-
nije su se smanjili udjeli u sindiciranim kreditima i stambent
kredig klijentima koji nemaju uskiadenu deviznu poziciju. Ti-
me e blago opao udio kredita koji nije zasticen od djelovanja
tog rizika, iako je jo¥ uvijck premodan (88,3% kredita izloZenih
VIKR-u).

Kredit

Ukupni krediti banaka {iz portfelja kredita i potraZivanja,
u bruto iznoesu) iznosili su na kraju lipnja 2014, godine 279.9
mird. kuna. Razina kredita smanjila s¢ v odnosu na kraj 2013,
za 7,0 mird. kuna ili 2,4% (bez utjecaja tedaja 1,9%). Ovako
sna7no nominalno smanjenje kredita na polugodifnjoj razini
banke su zadnji put zabiljezile v drugoj polovini 2012, ali je
glavnina tih promjena bila potaknuta prodajom potraZivanja.

Smanjenje kredita u prvoj polovini ove godine odraz je
razduZivanja svih institucionalnih sckiora, a sckior drZavnih
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udjelom od 11,4% te ostali nespecificirant krediti, s udjelom od
12,5% u ukupnim kreditima.

Promatra Ii se po djelatnostima, u sektoru trgovadkih dru-
Stava najvede nominalno smanjenje kredita zabilicZeno je kod
dielatnosti trgovine (820,1 mil. kuna il 4,19), a potom infor-
macifa i komunikacija (340,2 mil. kuna ili 13,4%) te poljopri-
vrede (320,8 mil. kuna ili 6,79%). Najvece povedanje kredita
ostvarenc je kod djelatnosti smjestaja i pripreme hrane (498,8
mit. kuna ili 7,3%), 3to je djelomice sezonskoga karaktera i po-
vezano je s pripremom turisticke sezone.

U strukturi ukupnih kredita trgovackim drudtvima po dje-
latnostima dominirali su krediti djelatnosti gradevinarstva
(24,8%), preradivackoj industriji (20,6%) 1 trgovini {18,2%).
U prvoj polovini 2014. krediti gradevinarstvt pali su za 311,9
mil. kuna 1li 1,2%, uglavnom smanjenjem kredita drudtvima
koja se bave gradenjem i odrZavanjem zgrada (projektiranje,
gradenje, izvodenje instalacija, fasadni radovi i sliéno). Kredi-
ti dani preradivackoj industriji porasli su za samo 114,4 mil.
kuna ili 0,5%. Povedanje kredita toj industriji preteZito je bi-
lo usmjereno na proizvodnju prehrambenih proizvoda i pida te
gradnju brodova i éamaca, dok je kod vedine ostalih djelainosti
ukljuéenih u preradivacku industriju do3lo do smanjenja kre-
dita.

Najveci doprinos povedanju kredita skupina B 1 C kod sck-
tora trgovackih druStava odnosio se na kredite djelatnosti trgo-
vine, koji su porasli za 303,6 mil. kuna ili 8,4%. Osim djelat-
nosti gradevinarstva, koja je u distribuciji ukupnih B i C kredi-
ta trgovackih dru$tava sudjelovala s 24,8%, visinom tog udjela
izdvajala se i djelatnost trgovine (20,7%), a svaka treda kuna
kredita danih djelatnosti trgovine bankama nije ostvarivala pri-
hod. I ked djelatnosti gradevinarstva nenaplativim je ocijenjena
tredina ukupnog iznosa odobrenih kredita, a u promatranom
razdoblju prvi je put (od 2010., od kada se raspored po djelal-
nostima vrii u skladu s NKD-om 2007.) zabiljeZeno smanjenje
B i C kredita kod te djclatnosti, za 0,5%. Istodobne je u djelat-
nosti usko povezang s gradevinarstvom, poslovanju nckretni-
nama, zabiljeZen snazan porast kredita riziénih skupina Bi C,
za 426,3 mil. kuna ili 20,9%. Najrizi¢nija djelatnost u sektoru
trgovackih drustava, s najveéim udjelom djelomiéno nadokna-
divih i potpuno nenadoknadivih kredita, i dalje su bile informa-
cije i komunikacije (50,8%). U ovof djelatnosti u prvoj polovini

Shika 57. Struktura kredita banaka po djelatnostima
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godine doegle je do esjetnog smanjenja B 1 C kredita (12,99%) te
ukupnih kredita (13,4%), a tc su promjene u prvom redu bile
rezultat sklopljenih predstecajnih nagodba pojedinih duznika.
Visinom udjela kredita rizinih skupina B i C slijedile su strué-
ne, administrativae 1 druge usluzne djelatnosti (41,6%), a za-
tim poslovanje nekretninama (s 37,7%). Kod sve tri spomenule
djelatnosti pokrivenost B 1 € kredita ispraveima vrijednosti na
razini je prosjeka za kredite trgovackim drudtvima.

Sektor stanovniStva nastavio se razduZivati $estu godinu
zaredom, ali nefto smanjenom dinamikom u odnosu na ranija
razdoblja. Ipak, kljulni procesi prisutni veé dulje vrijeme za-
drzali su se i u prvoj polovini 2014, te su se nastavile sma-
njivati gotovo sve znaajnije vrste kredita stanovni$tvu, osim
gotovinskih nenamijenskih kredita. Kljuéan doprinos ukupnom
padu kredita u odnosu na 2013. dali su stambeni kredili, sma-
njenjem za daljnjilk 1,3 mird. kuna ili 2,3%. Bez utjccaja teda-
ja stambeni krediti su se smanjili za 1,8%, a jedini cfcktivan
porast {(od samo 0,29%) bio je ostvaren kod stambenih kredita
vezanih za americ¢ki dolar. Stambeni krediti indeksirani u §vi-
carskim francima zadrzali su najvedi iznos i stopu smanjenja u
polugodity, efektivno za 780,3 mil. kana ili 3,6%.

U strukiuri kredita stanovniftvu dominirale su dvije vrsie
kredita na koje se na kraju prve polovine 2014. odnosilo tri
¢etvrtine ukupnih kredita stanovni$tvu. Vodeda vrsia kredita, s
udjelom od 46,09% u ukupnim kreditima stanovnisivy, i dalje
su bili stambeni krediti, a povedanjem iznosa gotovinskih ne-
narnjenskih kredita porasla je znacajnost tih kredita u strukturi
kredita stanovni§tvu, na 30,9%. S dateko niZim udjelima izdva-
jali su se jo¥ samo prekoracenja po transakcijskim ra¢unima
(6,9%) 1 ostali (nespecificirani) krediti (3,5%).

U prvoj polovini 2014, nastavile se narufavanje kvalitete
kredita stanovnistvy, ali zamjetno sporijom dinamikom nego u
protekle) gedini. Udio rizicnih skupina B i C u ukupnim kredi-
lima stanovaiStvu dosegnuo je 11,6% (ShHka 59.). Porast pro-
blemati¢nih kredita bio je osobito vidljiv kod gotovinskih nena-
mjenskih kredita (za 186,6 mil. kuna ili 5,3%), ostalih kredita
{(za 177.8 mil. kuna ili 10,9%) i stambenih kredita (za 122.6
mil. kuna ili 2,6%). Kod gotovinskih nenamjenskih kredita
udic kredita skupina B i C time je porastao na 9,8%, a kod
ostalih kredita na 28,9%.

Stambeni krediti najznadajnija su vrsta kredita stanovnisovy,

Slika 58, Struktura dielomiéno nadoknadivin | potpuno
nenadoknadivih kredita banaka po djelatnostima
na dan 30. lipnja 2014.
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Tablica 10. Dani krediti banaka
na kraju razdoblia, u milijunima kuna { postocima

0.2015 2015,

KREDITI
Driavne jedinice - 37.7201 133 434608 152 152 413595 148 48
Trgovacka drustva 1079975 38,0 107.9894 376 0,0 106.269,2 38,0 -1,6
Krediti za obrtna sredstva 39.728,8 14,0 39.619,8 13,8 -0,3 39.310,6 14,0 0.8
Krediti za investicije 284977 10,0 27.2085 8.5 ~-45 271438 97 -0,2
Udijeli u sindiciranim kreditima 11.134.8 3.9 12.646,3 4,4 136 12,0650 4.3 -4,6
Krediti za gradevinarstvo 5.326,9 9 4.7227 1.6 ~-11.3 4.407,0 1,6 -8,7
Ostali krediti trgovackim druitvima 23.309,2 8.2 237941 8,3 21 233428 83 -1.9
Sianovnistvo 126.198,0 44,5 1235953 431 -2,1 1225476 43,8 -0,8
Stambeni krediti £8.2359 209 57.629.7 20,1 2.7 56.307,3 20,1 -2.3
Hipotekarni krediti 3.073,7 1.1 3.007.4 1,06 -2.2 2.889,4 1,0 -39
Krediti za kupnju automchila 3.174,9 1,1 2.162.6 0.8 -31.9 1.749.8 0.6 -18,1
Krediti po kreditnim karticama 3.941,2 1.4 3.834,6 1.3 2,7 3.801,7 1,4 0.9
Prekoracenja po transakeijskim radunima 8.611,7 3,0 B.353,5 29 -3,0 8.429,4 3,0 0,9
Gotovinski nenamjenski krediti 364364 128 372290 130 22 378111 135 1,6
Ostali krediti stanovnistvu 11.724,3 4.1 11.378,5 4,0 -3,0 115588 4.4 1,6
Ostali sektori 11.9901 42 118221 4,1 -1,4 9.684,7 3.5 -18.1
Ukupno N 283.9056 1000 2868676 1000 1,0 279.861,0 1000 -2.4
» Bielomitno nadoknadivi i potpuno nenadoknadivi kré&iti
" Drzavne jedinice 68,2 02 a4 01 ~30,6 472 0 03
Trgovacka drustva 26.9523 68,1 305429 678 13,3 314606 67,7 3.0
Kreditt za obrtna sredstva 10,3277 261 12.284,4 273 188 127020 274 3.4
Krediti za investicije 69149 175 77624 172 12,3 79184 tiA 2.0
Udijeli u sindiciranimn kreditima 120,8 0,3 263,4 0.6 118,1 345,0 0,7 31,0
Krediti za gradevinarstvo 3.489,5 8.8 3.550,8 79 1.8 3.358,1 7.2 -5,4
Qstali krediti trgovackim drustvima 6.0994 154 6.6819 14,8 9.5 7.137,1 15,4 6,8
Stanovnistvo 118776 303 137552 305 148 142705 307 37
Stambeni krediti 3.654,2 9.2 46906 10,4 28,4 48131 104 2.6
Hipotekarni krediti 732,7 1,9 8941 2,0 22,0 912.7 20 2.1
Krediti za kupnju autornobila 1577 0,4 1213 0.3 ~23.1 1049 0.2 -13,5
Krediti po kreditnir kKarlicama 1748 0.4 174,3 0,4 0,3 1753 ¢4 0,6
PrekoraCenja po transakcijskim radunima 1.280.5 3.2 1.241.9 2.8 ~3,0 1.220.,5 2.6 -1,7
Gotovinsid nenamjenski krediti 3.297,5 83 3.522.3 7.8 6.8 3.708.9 8,0 5.3
Ostali krediti stanovinistvu 2.680,2 6,8 3.1108 6.9 16,1 33351 7.2 7.2
Ostali sektori 552.3 1.4 6819 1.5 235 662,0 1.4 ~-2,8
Ukupno 39.550,4 100,06  45.027.3 1000 13,8 ‘ 46.440,3  100,0 3.1
Ispravei vrijedriosti ci;m!om{é;;.;g‘cioknadivihi potpunc nenadoknadivih kredita . o
Drzavne jedinice 4 354 02 101 00 60,2 108 00 7.0
Trgovacka drudtva 98121 583 125968 606 28,4 13.7299 618 9,0
Krediti za obrtna sredstva 3.6843 219 49638 239 347 5.406,4 2423 8.9
Krediti za investicije 21808 130 27796 134 27.5 3.1447 141 13,1
Udijeli u sindiciranim kreditima 51,7 0,3 B4,2 04 62,9 55,7 6,2 -33.9
Krediti za gradevinarstvo 1.335,8 7.9 1.603,5 7.7 20,0 1.704,4 7.6 6.3
Ostali krediti trgovadkim drudtvima 25594 1572 3.1658 15,2 23,7 3.4188 153 8,0
Stanovnisivo 6.680,5 39,7 7.790.8 375 164 8.165,2 36,6 4,8
Stambeni krediti 1.267,3 7.5 1.848,7 89 47,0 2.018,8 9,1 9,2
Hipotekarni krediti 2138 1,3 338.8 1,6 58,5 3865 1.7 12,3
Krediti za kupnju automobila 124,89 0,7 99,2 0,5 206 86,7 0.4 -12,6
Krediti po kreditnim karticama 161,2 1,0 1613 08 0.0 162.6 07 G2
Prekoradenia po transakcljskim raunima 1.205,3 7.2 1.181,9 5,7 -1,9 1.167,4 8,2 -1.2
Gotovinski nenamienski krediti 24553 146 26412 127 7.6 27006 121 2.2
Ostali krediti stanovnistvu 12727 76 1.519,7 7.3 18,4 1.648.8 7.4 8.5
Ostali sextori 3052 1,8 3904 1.9 27,8 3753 1,7 -3.9
vape iessni oo sorsss 09 235 zacetz 100 72

Napomena: Od listopada 2013. iznos kredita umanijuje se za iznos napladenih naknada.

lzvor: HNB
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odrazavajudi pad poslovnih aktivnosti banaka, a posebice kre-
ditiranja. Istodobne je doglo do porasta prosjednog pondera
kreditnog rizika, s 54,0% na 55,5%. Pritom jo kod standardi-
ziranog pristupa ponder porastac s 55,7% na 36,1%. Osnov-
ni uzroci rasta prosjeénog pondera kreditnog rizika kod stan-
dardiziranog pristupa odnose se na stro¥a pravila ponderiranja
za kalegoerije institucije i subjckit javnog sektora, §to je dovelo
do seljenja izloZenosti s pondera 50% na vife pondere rizika,
te na uvodenje nove kategorije, kategorije izloZenosti sa statu-
som neispunjavanja obveza {(cngl. exposures in default), rbog
¢ega je zamjetno porasla znalajnost stavki koje se ponderiraju
s ponderom 150%.

lznos izloZenosti koje se ponderiraju ponderom 50% (neto,
nakon tehnika smanjenja kreditnog rizika) smanjio se za goto-
vo 6,5 mird. kuna ili 56,5%. Krajem 2013, najveci dio stavki
na tom ponderu odnosio se na Kategoriju javna drZavna tijela
(sada se koristi termin subjekti javnog sckiora), a zatim i na
kategoriju institucije. U novom reZimu ponderi za izloZenosti
rasporedene u te kategorije (u slufaju nepostojanja rejtinga,
s dospijedem izloienost duZim od tri mjeseca) ovise o stup-
nju kreditne kvalitete koji je dodijeljen drZavi sjedidta. Stoga se
moZe pretpostaviti da je znatan dio tih izloZenosti sada ponde-
riran s ponderom [00%. No u promatranom je razdoblju za-
biljeZeno smanjenje iznosa iztoZenosti koje se ponderiraju tim
ponderom, i {o pod utjecajem viSe Cinitelja. Smanjile su se po-
slovne aktivnosti banaka, a time i iznos izloZenosli, a ispravci
vrijednosti nastavili su rast. Osim toga, dio izloZenosti ranije
penderiranih sa 100% preselio se u noveuvedenu kategoriju
izloZenosti sa stalusom neispunjavanja obveza. Ta je kategorija
uvedena umjesto kategorije dospjela nenapladena potrazivanja,
a obuhval joj je bitno &iri'®. lzloZenosti rasporedene u kategori-
ju izlozenosti sa statusom neispunjavanja obveza, kod kojih su
ispravel vrijednosti manji od 209% neosiguranog dijela izloZe-
nosti, poaderiraju se s ponderom 150%. Banke su na ponde-
ru 150% iskazale 10,4 mird. kuna izioZenosti ili 3,0% uvkupne
izloZenosti koja se ponderira, §to je znatno vise od 6,4 mird.
kuna ili 1,8% na kraju 2013. Poslije pondera 150%, visinom
povecanja slijedio je ponder 35%, gdje je iznos izloZenosti po-
rastac za 3,7 mlrd. kuna, na 15,4 mird. kuna ilt 4,5% ukupae
izloZenosti koja se ponderira. Na to je snaZno utjecala jedna
basnka, koja se prvi put koristi povlagtenim ponderom za izloZe-
nosti osigurane stambenom nekretninom. Uz rast udjela izlo-
Zenosli koje se ponderiraju sa 150%, valja jo§ izdvojiti 1 utjecaj
novouvedenog pondera 250% koji se primjenjuje na ulaganja
u subjekte Minancijskog sektora, a koja su manja od ili jedna-
ka 10% redovnoga osnovnoga kapitata institucije. S ponderom
250% banke su ponderirale 1,3 mlrd. kuna izloZenosti ili 0,4%
ukupne izloZenosti koja se ponderira.

Unato¢ smanjenju iznosa, stavke koje se ponderiraju s pon-
derom 100% i dalje su &inile najvedi die vkupnog iznosa izlo-
Zenosti koja se ponderira kreditnim rizikom — 39,0%. Siijedile
su stavke koje se ponderiraju ponderem 0% (33,5%), a zatim
one koje se ponderiraju s ponderom 75% (f1,4%}).

Zhog smanjivanja stope ukupnoga kapitala na 8% kapitalni
zahtjev za regulatorni kapital osjetno se smanjio, s 30,5 mlrd.
kuna na 20,2 mird. kuna, No, uzimajudi u obzir zadlitne slo-
jeve kapitala, neiskoriSteni je kapilal ostao na gotovo jednakoj
razini. Od 1. sijecnja 2014, u RH se primjenjuje zastitni sloj
za ofuvanje kapilala, a od 19. svibnja 2014, i zadlitni sloj za

Tablica 11. Regulatorni kapital, izlozenost riziku { stope kapitala
banaka

na dan 3G. lipnja 2014., u milijunima kuna i postocima

R AT

Regulatorni kapital 53.187.8 100,0
Osnovni kapital 506742 953
Redovni osnovni kapital 50.674,2 95,3
rocouni osno kapttal 338651 637
ZadrZana dobit 16.384,2 308
Osialo 4249 0,8
Dodatni osnovni kapitai 0,0 0,0
Dopunski kapital 2.513,6 4,7
Ukupan iznos izlozenosti ridku 2521212 1000
Iznos.i. .i.zloééﬁnosﬁ [.aonderrrirrani fizi.k;r.ﬁ za“kredét"ni.
rizik, kreditni rizik druge ugoverne strane i 222.465,0 88,2
razriedivacki rizik te slobodne isporuke
Standardizirani pristup 192.435,3 76,3
SrediSnje drzave ili sredinje banke 3.178,3 1.3
Trgovacka drustva £3.078,4 25,0
Stanovnistvo 66.680,1 26,4
izloZenosti sa statusom neispunigvania obveza 26.8855 14,7
Ostale 32.612,0 12,8
(Plg;ti;?isztausgovan na internim rejting-sustavima 30.029.7 118
Rizik namirefisporuke 0.0 00
Pazicijski, valutni i robni rizict 4.577.4 1.8
QOperativni rizik 24.657.8 8.8
Prilagodba kreditnom vrednovanju 421,0 0,2
Stopa redownoga osnovnoga kapilaié 2{11 .
Stopa t-n;w.c;“\.'noga kapitala o 7 42.03 S
Stopa ukupnoga kapitala 2‘%1 -

tzvor: HNB

strukturni sistemski rizik. Oba se sloja odriavaju redovnim os-
novnim kapitalom (koji s¢ ne moze koristiti za pokrie drugih
rizika). Kreditne institucije koje ne udovolfavaju odredbama o
za§titnim slojevima kapitala podlijeZu restrikcijama povezani-
ma s raspodjelom {poput isplate dividenda) i duine su izradi-
ti planove za oCuvanje kapitala. ZaStiini sloj za ofuvanje kapi-
tala rauna se mnoZenjem ukupne izloZenosti rizika s 2,5%,
dok je zahtjev za strukturni sistemski rizik utvrden u visini od
3% ukupne izloZenosti riziku za velike kreditne institucije {<ija
imovina ¢ini viSe od 5% ukupne imovine kreditnih institucija},
a za ostale institucije u visini od 1,5%. Pritom su od obverze dr-
Zanja zadlitnog sloja za strukiurni sistemski rizik zuzete insti-
tucije kojima je prema zajedni¢koj odluci kolegija supervizora
na dan stupanja na snagu obveze bila propisana stopa veda od
12%. Na kraju lipnja 2014, banke su bile duine izdvoiiti 6.4
mird. kuna zaStitnog sloja za ofuvanje kapitala te 2,9 mlred. ku-
na zaStitnog sloja za strukturni sistemski rizik, §to zajedno daje
tznos od 9,2 mlrd. kuna.

Probleme v cdrZavanju pojedinih propisanih stopa imale su
Nava banka i Karlovacka banka. Nava banka na kraju lipnja

18 Profirenje se odnosi na sve wlofenost prema klijentu kojeru barem jedno potrazivanje ima status dospjeloga nenaplaéenog potraZivanja duie

od 80 dana 1 se smatra vicrojatrim da duinik nede u cijelosti podmiviti svoje obveze (ne uzimajudi v obzir mogucénost naplate iz kolaterafa)



a kvaliteta tog dijela portfelja kontinuirano sc uruSava, pa je
udio problemati¢nil stambenih kredita u ukupnima dosegnuo
8,6%. Pripadujudi ispravei vrijednosti pone§to su nadjacali tu
dinamiku pa je na kraju lipnja 2014, pokrivenost stambenih
kredita bila visa nego na kraju 2013. godine (41,9% prema
39,49%). Najvedi uljecaj na tu promjenu imalo je povecanje B i
C stambenih kredita vezanih uz euro, koji su porasli za 6,1%,
ali su zadrzali iznadprosjeénu kvalitetu kredita (5,2% ocijenje-
no je problemati¢nim). Najlo$iju kvalitetu imali su stambeni
krediti vezani uz Svicarski franak, s udjelom djelomi¢no na-
doknadivih i potpuno nenadoknadivih kredita u vkupnima od
12,8%. Bolju kvalitetu od stambenih kredita zadrZali su jedino
krediti za obrazovanje (1,6%), krediti po kreditnim karticama
{4.3%), lombardni krediti (4,5%) i krediti za kupnju attomobi-
la (4,6%). Medutim, sve Setiri spomenute vrste kredita zajedno
imale su udio ¢ ukupnim kreditima stanovnistvu od samo 5,7%
te nisu imale vedi utjecaj na ukupnu kvalitetu portfelja kredita
tom sektoru.

S Adekvainost kapials

Od 1. sijeénja 2014, okvir za utvrdivanje kapitala i sto-
pa kapitala kreditnih institucija ureden je Uredbom (EU)
575/2013 i Direktivormn 2013/36/EU. Nova pravila donije-
la su nove, stroZe definicije kapitala 1 $iri obuhvat rizika (pri-
mjerice, ukljucivanje kreditnog rizika druge ugovorne stranc
za OTC derivate), ali i drugadije ureden sustav stopa kapitala,
Tako je minimalna propisana stopa adekvainosti kapitala na-
kon 1. sijeénja 2014. odredena s 8%, a sastoji se od redovnoga
osnovioga kapitala od 4,5%, dodatnoga osnovaoga kapitala od
1,5% i dopunskoga kapitala od 2%. Takeder, dodatni kapitalni
zahtjev gradi se postupno od zadtitnih slojeva: a) za ofuvanije
kapitala (kojemu je cilj akumulirati kapital u {azi pozitivhoga
financijskog i ckenomskog stanja koji u razdoeblju stresa omo-
guéava nastavak poslovanja kreditnih institucija), b) protuci-
kli€ki zastitni sloj kapitala (s ciljem akumuliranja kapitala u fazi
pretjeranoga kreditnog rasta kako bi se njime moglo apsorbi-
rati gubitke u fazama stresa), ¢) za strukturni sistemski rizik
(s ciljem zastite od sistemskih rizika koji ne ovise o ciklusima)
te d) za globalne i ostale sistemski vaZne institucije. Bududi

Slika 59. Udic djelomiéno nadoknadivih i potpuno
nenadoknadivih kredita banaka
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lzvor: HNE
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da je minimalno propisana stopa adekvatnosti kapitala pocet-
kom 2014, bila uvedana samo za zadtitni sloj kapitala od 2,5%,
zahtijevana adckvatnost kapitala iznosila je 10,5%, $to je bilo
smanjenje u odnosu na kraj 2013, godine kada je iznosila 12%.
No, imajuéi na umu stupan] i razvoj sistemskih rizika struk-
turnoga karaktera, HNB je krajem svibnja ove godine uveo 7a-
&titni sloi kapitala za sirukturni sistemski rizik koji iznosi 1,5%
za sve kreditne institucije, te dodatnih {,5% moraju odriavati
institucije relativne vedeg opsega i sloZenosti poslovanja. Tako
se zahtijevana stopa adekvatnosti kapitala povedala na 12% za
male 1 13,3% za ostale kreditne institacije. Bitno je naglasiti ka-
ko se ovi dodatni kapitalni zahtjevi ne primjenjuju na institucije
koje imaju supervizorski naloZene pricuve na temelju zajednic-
ke odluke kolegija supervizora od primjene ove Odluke do do-
nodenja novih supervizorskih rjeSenja.

I u novom su okviru rizici poslovania ostali pokriveni na
adekvatan nadin — sve su stope kapitala na razini svih bana-
ka bile osjetno vife od propisanih minimuma. Na kraju lipnja
2014. stopa redovnoga osnovnoga kapitala banaka iznosila je
20,1%, jednako kao i stopa osnovnoga kapitala, Stopa uku-
pnoga (regulatornoga) kapitala iznosila je 21,1%, §to je bilo
nefto viSe nego na kraju 2013, kada je iznosila 21,0%. Tije-
kom prve polovine 2014. smanjili su se i regulatorni kapital i
ukupna izloZenost riziku, ali j¢ smanjenje izloZenost bilo ne-
§to izrazitije, §to je dovelo do rasta stope akupnoga kapitala.
Na smanjenje izloZenosti utjecalo je refativno veliko smanjenje
izloZenosti na temelju duZnickih instrumenata kojima se trgu-
je (za 41,8%), 8te sc moZe povezatli s promjenama odredaba
povezanih s opéim pozicijskim rizikom (za zonu 1, kod pristu-
pa koji se temelji na dospijefu, umjesto pondera 0,1% sada sc
primjenjuje ponder od 0,0%)". Uvodenje novog rizika, rizika
prilagodbe kreditnom vrednovanju, imalo je mali uéinak, dok je
izloZenost kreditnom riziku, kreditnom riziku druge ugovorne
strane i razrjedivackom riziku e riziku slobodne isporuke (u
nastavku teksta: kreditni rizik) ostala gotovo nepromijenjena.

ZadrZavanje ponderiranog iznoesa izloZenosti banaka kre-
ditnom riziku na gotovo istoj razini bilo je rezultat smanjenja
iznosa izloZenostt koje se ponderiraju i rasta prosjeénog pon-
dera kreditnog rizika. lznos izloZenosti smanjio se za 2,6%,

Siika 66. Stopa ukupnoega kapitala banaka
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Tablica 12. Struktura imovine stambenih stedionica
na kraju razdoblia, u mitijunima kuna i postocima

Gotovina

Krediti®

m Promjena lznos Udic | Premiena
G0

Gotovina i depoziti kod HNB-a 0.0 0,0 0.0 92,9 0,0 0.0 -55,6
6.0 0,0 0,0 0,0 92,9 0,0 0,0 -55,6

Depoziti kod HNB-a 0,0 0,0 0.0 0,0 G0 0,0 0,0 00
Deporziti kod bankarskih institucija 7231 8,7 522.8 6,9 27,7 526,6 7.0 0.7
Trezorskl zapisi MF-a i blagajnicki zapisi HNB-a 594,1 8,0 435.9 5.8 -26,6 3318 4,4 23,9
Vrijednosni papiri 2.0564 276 22565 298 9,7 22243 29,7 -1,4
Derivaina financijska imovina 0,0 0.0 0,0 0.0 0.0 0,0 0.0 0,0
37676 505 4.0346 53,3 7,1 42252 563 47

Krediti financiiskim institucijama 65,3 0.9 20,8 0,3 ~70,0 85,6 1,1 3112
Krediti ostalim komitentima 3.6883 496 40138 531 85 41387 552 3.1
Utaganja u pedruZnice, pridruZena druStva i zajednicke pothvate 0.0 0,0 0,0 0.0 0.0 0,0 0,0 0,0
Preuzeta imovina o2 0,0 02 0.0 0.6 0.2 0.8 3,0
Materijaina imovina {minus amortizacija) 53 0,1 3,8 0,1 27,1 3.3 0,0 ~-14,B
Kamate, naknade i ostala imovina 363,5 4.9 31G,8 4.1 -14.5 188.5 2.5 -39,3
Manije: Ispravak vrijednosti za gubitke na skupnoj asnovi 54,1 G.7 - - - - - -
UKI ' o 1000 75647 100.0 15 74999 1000 0,9

UKUPNO IMOVINA

7.456,1

* Qd fistopada 2013. iznos kredita umanjuje se za iznos napfadenii naknada (prije su iskazivane kao odgodeni prihod u obvezama),
* Qd listopada 2013. posebne rezerve za identificirane gubitke na skupnoj osnovi umanjuju iznos financijskih instrumenata na koje se odnose.

lzvor: HNB

Tablica 13. Struktura obveza i kapitala stambenih $tedionica
na kraju razdoblja, v milijunima kuna { postocima

Krediti od financijskih institucija
Kratkoro&ni krediti
Dugoroéni krediti
Depoziti
Depoziti na transakcijskim racunima
Stednl depoziti
Orogeni depoziti
Ostali krediti
Kratkorodni krediti
Dugoroéni krediti
Derivatne financijske obveze | pstale financijske ohverze kojima se trguje
{zdani duznicki vrijednosni papiri
Kratkorogni izdani duZnidki vrijfednosni papin
Dugoreéni izdani duZnieki vrijedrosni papiti
lzdani podredeni instrumenti
lzdani hibridni instrumenti

Kamasate, naknade { ostale obveze®

Ukupno obveze

Dienicki kapital

Daobit {gubitak) tekuée godine
Zadrzana {dobit) gubitak

Zakonske rezerve

Statutarne i ostale kapitalne rezerve
Revalorizacijske rezerve

Dobii {gubitak) pre%hodr!e godine
,Ukupno kééﬂa; B St

Ukupno obve7e i kapital

XH. 2013.

GO 1396 1000 100 02,8
00 00 1396 1.8 1000 100 01 92,8
00 00 00 00 0,0 00 00 0.0
‘53449 851 63590 841 02 63530 B4S 0.0
00 0,0 00 00 0.0 00 0.0 0.0
160,7 22 2238 30 393 1421 19 36,5
61841 829 6.1352 81,1 08 62168 829 14
943 13 95 13 12 946 13 0,9
00 00 6o 00 0,0 00 00 0,0
943 13 955 13 12 946 13 -0.9
00 00 00 00 0.0 00 00 0,0
00 0D 0.0 00 0.0 00 00 0.0
00 00 00 00 0,0 00 00 0.0
00 00 00 00 0,0 00 00 0,0
00 08 00 00 0.0 00 00 0,0
978 13 884 1.2 956 828 14 63
3455 46 2789 37 193 2602 35 6,7
68824 923 69614 920 11 68067 908 Y
879 65 4879 6.4 00 4879 65 00
675 09 298 04 557 429 06 43,6
254 03 81,1 1.2 2626 1201 16 31,9
67 O 82 oa 22,8 90 04 10,0
36 00 35 00 42 59 -0 -
74 02 172 02 07 392 05 -
[ 00 00 0.0 00 00 0.0
5787 77 6034 8O 52 6932 92 149
7. 456 1 100 0 7.564,7 00,0 . o 1 5 “7 489, 9” 1 00,[3 . “ 'Gé

* Od listopadia 2013. naplacene naknade po kreditima, koje su do tada iskazivane kao odgodeni prihod u ohvezama, umanuji iznos danih kredita u imovini.

lzvor HNG



Slika 61. Regulatorni kapital banaka
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Slika 62. Struktura ukupne izlozenosti banaka riziku
na dan 30 lipnja 2014,
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11,9%
zvor: HNB

Slika 63. Distribucija stope ukupnoga kapitala (SUK) banaka
na dan 30. lipnja 2014.
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52,2% {5}
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Udio ¢ imovini % {broj banaka)

frvor: HNB
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2014, nije udovoljavala niti jednoj propisanoj stopi (HNB je u
srpnju predioZio otvaranje steCajnog postupka nad bankom), a
Karlovacka banka nije ispunjavala stopu osnovnoga kapitala od
najmanje 5%,

11.2. Stambene stedionice

Broj stambenih Stedionica keje posluju u Republici Hrvat-
skoj nije se promijenio — na kraju prve polovine 2014, poslo-
valo ih je pet. I nadalje je jedna od njih bila u vedinskom drzav-
nom vlasni§tvu, a preostale Cetiri u veéinskom vlasni$tvu stra-
nih dionicara (bilo izramom ili neizravnom).

U promairanom polugodi$njem razdoblju imovina stambe-
nih §tedionica biago se smanjila, za 64,8 mil. kuna ili 0,9%,
odnosno za 0,1% kad se izuzme utjecaj promjene tecaja. Zbog
vife stope smanjenja imovine banaks, udio imovine stambenih
Stedionica u ukupnoj imovini kreditnih institucija blago se po-
vedao, s 1,8% na 1,9%.

Navedeno smanjenje ukupne imovine stambenih Stedio-
nica bilo je posljedica kretanja u tri Stedionice, koje su iska-
zale smanjenje imovine u rasponu od 4,0% do 10,6%. Samo
jc jedna stambena $tcdionica u proteklom razdoblju povecala
imovinu {(za 7,7%), dok jc imovina preostaic stambene $tedio-
nice ostala neizmijenjena. Vise od i Eetvrtine ukupne imovine
otpadalo je na stambene $tedionice koje su u izravnom ili ne-
izravnom vedinskom vlasnistvu dioniéara iz Austrije, a one su
i povecaie svoj trzisni udio za vife od jednoga postotnog hoda
(na 76,6%). Udio imovine Stedionice u domadem vlasni$tvu u
ukupnoj imovini stambenih $tedionica nastavio je opadati te je
iznosio 3,7%. Blago se smanjio i trZini udio imovine stambene
Stedionice u neizravnom vedinskom vlasni$tvu talijanskih dio-
nicara, na 19,8%.

T R

Na kraju prve polovine 2014, ukupna imoving stambenih
Stedionica iznosila je 7,5 mird. kuna (Tablica 12.). Blago sma-
njenje imovine u promatranom razdoblju te slabe promjene
imovine u prethodnim godinama upuduju na stagnaciju koja
traje jo§ od 2008.

Smanjenje bilance stambenih $tedionica v odnosu na kraj
2013, poslicdica je pada tzvora financiranja, i to ponajvie pri-
mijenih kredita (gotovoe iskljudive kratkoroénih), koji su se
smanjili za vise od polovine, na 104,6 mil. kuna. Takvo kreta-
njc abveza najviSe sc u imovini odrazilo na smanjenje ulaganja
u trezorske zapise Ministarstva financija RH, golove za Setvr-
tinu, a zatim na smanjenje stavke ostale imovine povezane s re-
dovitim obraCunom drzavnih poticajnilt sredstava, odnosno za-
varanjem potraZivania prema MEF-u i izvr$enjem obveze isplate
tih sredstava stambenim §tedifama.'®

Zbog pada ulaganja u trezorske zapise MF-a tc u manjoj
mijeri pada ulaganja u obveznice RH, ukupna ulaganja u vrijed-
nosne papire bila su manfa za 5,1%. Neto krediti porasli su za
190,6 mil. kuna ili 4,7%, &ime je njihov udio u ukupnoj imevini
stambenih Stedionica porastao na 56,3%. Oslvareno povecanje
odobrenih kredita uglavnom je bilo rezultat porasta stambenih

19 U skladu s odredbama Zakena o dopuni Zakona o stambenoj Sted-
nji i drzavnom poticanju stambene Stednje (Narodne novine, br.
139/2013.} driavaa policaina sredstva na stambenu Stednju pri-
kupljenu u razdoblju od 1. sijeénja do 31, prosinca 2014, nede sc

isplatiti iz drzavnog provaCuna Republike Hrvatske
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11. Poslovanje kreditnih institucija

U prvoj poleviri 2014, nastavak viSegodi$njih nepovoljnih
gospodarskih kretunja zrcalio se u smanjivanju bilance banaka
i daljnjem rastu pote$koda u naplati kredita. Kredima aktivnost
banaka smanjila se, 1 to prema svim sckiorima, a ubrzano stare-
nje portelja osjetno je pridonijelo rastu udjela neprihodonosnih
kredita (skupine B i C) koji je porastao s 15,7%, koliko je izno-
sie na kraju 2013, na 16,6% na kraju prve polovine 2014. godi-
ne. Najvedi uéinak na pad kvalitete ukupnih kredita imali su kre-
diti trgovackim druStvima, kod kojih je udio kredita skupina B i
C dosegnuo 29,6%. Pritom su se visinom i stopom rasta kredita
spomenutil skupina isticali trgovina i poslovanje nekreininama.
Rast pokrivenosti kredita skupina B i C ispraveima vrijednosti
nastavio s¢, Cemu su pridonijeli starenje neprihodonosnog port-
felja i migracije prema lodijim riziénim skupinama, ali i primjena
novih pravila klasifikacije plasmana. Njima se zahtijeva postupno
povedavanje ispravaka vrijednosti, ovisno o vremenu proteklom
od nastupanja duZnikove neurednosti u otplad.

Nastavilo se razduZivanje banaka prema domadim i stranim
financijskim institucijama, posebice prema vedinskim stranim
viasnicima, a u promalranom je razdoblju izostao i rast doma-
¢ih tzvora (ukljjudujudi i $tednju stanovnidtva). No poboljiana
je roéna neuskladenost imovine 1 obveza, zbog refinanciranja
pojedinih banaka kod banaka majki, a i viskovi likvidnosti koje
banke iskazuju u stresnim okolnostima i nadalje su bili osjetne
vidi od minimalno propisanih. Vedi o¢ekivani priljevi po deri-
vainim financijskim instrumentima utjecali su na rast koefi-
cijenta likvidnosti za konvertibilne valute, a deviznim arbitraza-
ma banke su, u uvjetima pada kreditne aktivnosti, pokusavale
potraziti dodatne izvore zarade.

Prema privremenim nerevidiranim poedacima dobit banaka
porasla je za Celvrtinu, ponajvi$e pod utjecajem niZik troskova
izvora [inanciranja. Posebice se to odnosilo na pad kamatnih
stopa i 5 time povezane nize kamatne trodkove depozita sta-
novniftva. Profitabilnost imovine (0,8%}) i profitabilnost kapi-
tala {4,69%) bilc su osjetno vide nego u istom razdoblju lani,
a znalamo viSe negoli krajem 2013, kada su tro§kovi rezer-
viranja, pod utjecajem novih pravila klasifikacije plasmana i
EBA-ine viezbe ispitivanja kvalitele imovine europskih bana-
ka, snaZno opteretili dobit, No nastavio se pad osnovnog izvo-
ra prihoda banaka, kamatnog priheda. Uz rast problematic-
nih potrazivanja i slabu kreditnu aktivnost, u promatranom
su razdoblju snaZan u€inak imala i nova pravila potroSackoga
kreditiranja, na snazi od pocetka 2014, Osobite je to bilo vid-
ljive kod stambenih kredita vezanih uz $vicarski franak, kod
kojih je, zbog ograniavanja visine kamatnih stopa, pad priho-
da iznosio oko 40%.

Rast dobiti { provedene dokapitalizacije osnaZili su pozi-
cije kapitala, i to unatod isplati od 1,3 milrd. kuna dividenda
(pretezito iz zadriane dobiti). Prelazak na novi kapitalni re-
#im (CRR/CRD 1V} nije donio iznenadenja. Rizicl poslovanja
i nadalje su bili pokriveni na adekvatan nadin, unato¢ njihovoj
prodirenc] definiciji. To je postignuto zahvaljujudi konzervativ-
nom pristupu iz ranijih godina, koji je osigurao visoku razinu i
kvalitetu stavki kapitala, te ovogodignjim donofenjem mjera o

5 Ukliocujudi Stednu banke

za¥titnim slojevima kapitala. Na kraju lipnja 2014, sve su stope
kapitala bile osjetno vide od propisanih minimuma {stopa uku-
pnoga kapitala iznosila je 21,1%), a samo su dvije banke imale
poteskoda u odrZavanju pojedinih stopa,

11.1. Banke

1.1

i

jex
Na kraju lipnja 2014, u Republici Hrvatskoj poslovalo je 35
kreditnih institucija: 29 banaka, jedna §tedna banka i pet stam-
benih $ledionica, jednako kao 1 na kraju 2013, godine, Njithova
imovina iznosila je 400,2 mlrd. kuna, $to je smanjenje u odno-
su na kraj 2013, za 1,3%. Pad je posljedica srnanjenja imovi-
ne banaka (1,39%)° i stambenih $tedionica (0,9%), ali navedena
blaga kretanja nisu imala uijeca) na strukturu imovine sustava.
Dominantan udic od 98,1% 1 nadalje se odnosio na imovinu
banaka, a preostalih 1,9% imovine kreditnih institucija na imo-
vinu stambenih $tedionica.

Pad imovine u vodecim bankama u usporedbi s krajem
2013. rezultirao jo blagim smanjenjem koncentriranosti su-
stava. Vrijednost Herfindahl-Hirschrmanova indcksa (HHI} za
imovinu na kraju lipnja 2014. iznosila je 1429, Sto je bilo za
0,8% manje nego na kraju 2013, Podjednako se smanjio HHI
za depozite (na 1403), a neéto znatnije smanjio se HHI za da-
ne kredite {neto), za 2,3%, na 1482. Znalna koncentriranost u
bankovnom sustavu vidijiva je 1 u visini udjela vodeéih banaka u
ukupnoj imovini, kreditima i depozitima svih banaka, koji su se
vrlo malo smanjili u odnosu na kraj 2013, godine. Jedini porast
odnosio se na udie imovine dviju najvedih banaka u ukupnoj
imovini.

U prvoj polovini 2014, broj banaka u vedinskom vlasnis-
tvu stranih dionicara povedao se za jedan, na 17 (Tablica 5.)%

CStnaiirna obilie

Siika 46. Udjeli imovine, kredita i depozita najvecih banaka u
ukupnoi imovini, kreditima | depozitima svih banaka
na dan 30. lipnja 2014,
w 100
80
80
i e
20
g
Udio imovine 1 tdio danih kredita u Udio primijeninh deperita
ukupngj imovini ulupnim danim kreditima u ukapnim primljenim
depozitima
B bije najvete banke 5 Petnajvecihbanaka B8 Deset najvedin banaka
fzvor: HNE

6 Tijekom pree polovine 2014, Cetka [&T banka dobila je suplasnost Savieta HNB-a za stiecange kvalificiranog udjela koji éini vige od 50% 1e-

/.

mefnoga kapitala Vaba banke d.d., VaraZdin.



Tablica 4. Ostvareni prihodi | stope povrata deviznih portfelja HNB-a

u milijunima originalne valute i postocima

Ostvareni
prihogd

{u mil. orig.
vaiute)

L-VE 2014, 1.-VI.2008.} [ —Vi 2008. i

Portfelj

Eurski za trgovanje 2,42 323 2,16
Cotarski za irgovanje 3,56 3,67 0,07
Eurski do dospijeca 42,42 - -

23

Godisnja stopa povrata (za 1. polugodifte, u %)

I =V 2010, i VE 2013, | .- Vi 2014,
1,79 0,35 0,34 -0,08 0,59

0,96 0,62 0,38 0,08 0,27

- 2,31 2,31 2,29 2,22

*Ljginak od 23. svibnja 2011, do 30, lipnga 2011,
izvor: HNB

ponajprije ¢lanica eurozone. Neto medunarodne prifuve
HNB-a sastoje sc od eurskog i dolarskog portfelja za trgovanje
te eurskog portfelja koji se drzi do dospijeéa.

Stopa povrata dolarskog portfelja HNB-a za trgovanje u
prvih Sest mjeseci 2014. iznosila je 0,27% anualizirano, dok
je stopa povrata eurskog portfelija HNB-a za trgovanje u istom
razdoblju iznosila 0,59%, takoder na godiSnjoj razini. Bolji re-
zultat portfelja za trgovanje u odnosu na isto razdoblje profle
godine posljedica je pada prinosa te porasta cijene njernadkih i

americkih obveznica, kao i porasta cijena ostalih eurskih obve-
znica u koje se devizne priuve ulaZu. Eurski porifelj koji se dr-
# do dospijeéa u prvoj je polovini 2014. godine, pak, ostvario
povrat od 2,22%.

Neto eurskim portfeljima HNB-a u prvom polugodistu
2014. ostvaren je ukupan prihod od 54,84 mil. EUR, a dolar-
skim portfeljem v istom je razdoblju ostvaren prihod od 3,56
mil. USD.



44

Tablica 15. Klasifikacija plasmana i preuzetih izvanbilanénih obveza stambenih Stedionica po rizinim skupinama

na Kraju razdaoblja, u milijunima kuna i postocima

XH. 2012, Xk 2013, VI, 2014.

[ e[ ] o] e o]
Rizitna skupina A 59796 99,5 6.234,4 99,2 4.3 58225 99,0 -6,6
Riziéne skupine B-1, 8-2 i B-3 29,7 .5 48,3 0.8 62,7 53,4 0.9 10,6
Riziéna skupina C 2.7 2.0 3.8 0.1 42,7 4.3 0,1 12,8
Ukupno 60114 1000 62865 1000 46 58803 1000  -65

tzvar: HING

Tablica 16. Pokrivenost ukupnih plasmana i preuzetih
izvanbilancnih obveza stambenih dtedionica ispravcima vrijednosti
i rezerviranjima

na kraju razdoblja, u miijunima kuna { postocima

Xl X, vl
2012, 2013. 2014.-

Ukupni ispravci vrijednosti plasmana i

rezerviranja za preuzete izvanbilanéne 61,2 66,7 64,6
ohveze
Ispravci vrijednosti i rezerviranja 6,7 12,1 14,2
tspravci vrijednosti | rezerviranja za
gubitke na skupnoj osnovi 54,5 54.6 504
Ukupni plasmani i preuzete izvanbilanéne
obvere 60114 62865 5.8803
Pokrivenost (%) 1,0 1,1 1.1

fzvor: HNB

T R TR R HIE P 1

Iznos ukupnih plasmana i preuzetih izvanbilanénih obvera
stambenih Stedionica tijekom prve polovine 2014, smanjio s¢
za 6,5%, na 5,9 mird. kuna. Uzrok smanjenju ukupneg iznosa
stavki izloZenih kreditnom riziku bic je znatan pad duZnickih
vrijednosnih papira rasporedenih v portfelj kredita i potraZiva-
nja {66,0%) koji je, unato¢ porastu cdobrenih kredita, utjecao
na smanjenje cijelog portfelja kredita i potraZivanja stambenih
Stedionica za 6,0%. Dodatni utjecaj na smanjenje stavki izlo-
zenih kreditnom rizika imalo je smanjenje preuzetih izvanbi-
lanénih obveza (47,5%) t¢ smanjenjc iznosa vrijednosnih pa-
pira rasporedenih u portfelj financijske imovine koja se drii do
dospijeca (3,6%).

Najkvalitetniji plasmani i preuzete izvanbilanéne obve-
ze klasificirani u rizi€nu skupinu A u promatranom razdoblju
smanjili su se za 5,6%. Stopa tog smanjenja malo je vi$a od
smanjenja ukupnih plasmana i preuzetih izvanbilanénih obve-
za, pa se u skladu s tim i udio rizi¢ne skupine A u ukupnim pla-
smanima blage smanjio, Unatod tome, taj udio je i dalje visok
te je na kraju prve polovine 2014, iznosio 99,0%. Zbog pogor-
Sanja kvalitete plasiranih kredita, plasmani i preuzete izvanbi-
lanéne obveze koje su Stedionice klasificirale u riziéne skupine
B i C porasli su za 10,8% te su ¢inili preostalih 1,0% ukupnih
plasmana i preuzetih izvanbilanénih obveza. U {om se udjelu
vise od 90,0% odnosilo na plasmane rizi¢ne skupine B.

QOdobreni krediti i dalje su najznaéajniji oblik plasma-
na stambenih §tedionica, s udjelom u ukupnim plasmanima i
preuzelim izvanbilanénim obvezama od 72,7%. U odnosu na
kraj 2013, iznos brute kredita porastao je za 4,7%, a znatniji
od toga bio je rast kredita klasificiranih u riziéne skupine B i
C (10,8%). Unato tom porasty, kvaliteta kreditnog porifelia

stambenih Stedionica nijc sc narudila, te se udio djelomiéne
nadoknadivih 1 potpuno nenadoknadivih kredita u ukupnima
zadrZao na samo {,3%. Podjednaki udio kredita riziénih sku-
pina B i C imac je portfel] kunskih kredita bez valutne klau-
zule (1,2%) 1 kunskih kredita s valutnom klauzulom u eurima
(1,4%). Dospjela nenapladena potrazivanja starija od 90 dana i
nadalje su imala gotovo neznatan udio u strukturi ukupnih pla-
smana stambenih Stedionica (manji od 0,5%).

Ukupni ispravei vrijednosti 1 rezerviranja na kraju prve po-
lovine 2014. bili su manji za 3,1%, 5to je posljedica smanje-
nja plasmana rizi€ne skupine A, koja ima dominantan udio u
strukturi plasmana i preuzetik izvanbilanénih obveza stambe-
nih $tedionica. Zbog toga su se ispraved vrijednosti § rezervira-
nja za gubitke na skupnoj osnovi smanjili za 7,7%. Na kretanje
ukupnih ispravaka vrijednosti i rezerviranja manji utjecaj od
toga imalo je istodobno pogorfanje kvalitete plasmana stambe-
nih $tedionica te povecanje pripadajudih ispravaka vrijednosti
i rezerviranja za rizifne skupine B i C, za 17,4%. Poksivenost
ukupnih plasmana i preuzetih izvanbilanénih obveza ispravei-
ma veijednosti i rezerviranjima nije se promijenila i iznosila ic
1, 1%, a pokrivenost riziénih skupina B i C povedala se za 1,5
postotnih bodova, na 24,6%.

P A Adelainost hedals

U stambenim je Stedicnicama uvodenje novoga kapitalnog
rezima doenijele rast stope ukupnoga (regulatornoga) kapitala.
Na kraju prve polovine 2014. stepa je iznosila 23,3%, §to je bi-
io osjetno viSe u odnosu na kraj 2013, kada je iznosila 20,5%.
Osjetan porast dogodio se pod dvojakim utjecajern rasta regu-
fatornoga kapitala | smanjenja izloZenosti rizicima. Regulatorni
kapital porastao je za 2,9%, dok se ukupna izloZenost rizicima
zamjeino smanjila, za 9,0%. Ponajprije je tomu pridonijela ni-
za izloZenost kreditnom riziku (11,3%), a osjetno manji uéinak
imalo je smanjenje izloZenosti operatimom riziku (3,2%). Pora-
sia je jedino izloZenost trZiSnim rizicima, zbog rasta izloZenosti
na temelju duznickih instrumenata kojima se trguje, 1 to za 9,8%.

Na smanjenje ponderiranog iznosa izloZenosti kreditnom
riziku utjecalo je smanjenje iznosa izloZenosti koja se ponderira,
zhog smanjenja poslovnih aktivnosti, te smanjenje prosjeénog
pondera kreditnog rizika, s 36,2% na 33,3%. Smanjenju pon-
dera pridonijclo je jacanje udjela stavki koje se ponderiraju s
35%1 75%, i to na radun smanjenja udjela stavii koje se ponde-
rivaju 3 ponderima 50% i 100%. Stambene tedionice su dakle
pojacale koriStenje povlaitenog pondera za izloZenosti osigu-
rane stambenom nekretninom {35%), kao 1 kori$tenje ponde-
ra 75% za kategoriju stanovnistvo. Novim okvirom ublaZent su
uvjeti za rasporedivanje izloZenosti u tu kategoriju — maksimal-
ni iznos izlofenost povedas se na 1 mil. eura, a institucije sada
same utvrduiu postofl i dovoljna razina granufarnosti portfelja.



kredita, za 1453 mil. kuna ili 3,8%. Krediti linanciiskim insti-
tucijama porasli su u manjem iznosu (64,8 mil. kuna), ali re-
fativino gledajudéi znatno izrazitije {311,2%), i 10 zbog utjecaja
povecanja u jednej stambenoj Stedionici. Tri su stambene Stedi-
onice ostvarile porast odobrenih kredita, u rasponu od 12,0%
do Cak 65,2%, a preostale dvije $tedionice iskazale su njihovo
smarnjenjc.

Smanjenjem primljenih kredita za 130,5 mil. kuna (55,5%)
prepolovila se znadajnost ovog izvora sredslava i svela na sa-
mo 1,6% wkupnih izvora financiranja. Gotovo iskljucivi oblik
financiranja stambenih 3tedionica i dalje su depoziti primljeni
od stambenih §tedi$a, s udjelom od 97,1% u ukupnim izvo-
rima financiranja. Na kraju promatranog razdobija iznosili
su 6,4 mlrd. kuna, §to je jednako iznosu tih deporita na kra-
ju 2013. godine, Neznatno znadenje imali su i hibridni instru-
menti, s udjelom od 1,3% u ukupnim izvorima financiranja.

Stambene $tedionice u prvaj polovini ove godine poveda-
le su kapital za zamjetnih 14,9%, odnosno za 89,9 mil. kuna.
U promatranom razdeblju nije bilo dokapitalizacija, pa je uz
ostvarcnu dobit u 2014. godini najveci doprinos povedanju ka-
pitala bilo povecanje revalorizacijskih rezerva, za 56,4 mil. ku-
na. Ta stavka kapitala u sebi ukljuéuje nerealizirani dobitak (ili
gubitak) s osnove vrijednosnog uskladivanja financijske imovi-
ne raspoloZive za prodaju, a redovito 1 znatno utjeée na fluk-
luacije visine kapitala stambenih $tedionica. Ova stavka u pro-
matranom razdoblju znadajno je porasla, zbog zamjetnog rasta
ulaganja u vrijednosne papire rasporedene u portfelj raspoloZiv
za prodaju, kao i zbog povolinoga kretanja njihove fer vrijed-
nosti. Ovim povecanjem udio kapitala u pasivi bilance stambe-
nih Stedionica povedao se za 1,3 postotna boda, na 9,2%.

el

Na kraju prve polovine 2014, stambene Stedionice ostvarile
su dobit iz poslovanja koje ¢c se nastaviti (prije oporezivanja)
u iznosu od 48,6 mil. kuna, §to je u usporedbi s istim razdo-
bljem progle godine znatan porast dobiti, od 28,5 mil. kuna il
142,1% (Tablica 14.}. Sve stambene §tedionice poslovale su s
dobiti.

Znatan porast dobiti stambenih $tedionica najvide je rezul-
tat ostvarenog neto ostaloga nekamatnog prihoda, dok su u
istom razdoblju prosle godine na toj poziciji $tedionice imale
gubitak. Promijene ostatih stavki prihoda i trofkova nisu znatno
ufjecale na kretanje dobiti. Velike promjene u raunu dobiti
gubitka stambenih tedionica uobiajenc su i najéeice su pove-
zane s namjenom ulaganja u vrijednosne papire RH, odnosno
kretanjem fer vrifednosti te rezultatima kupoprodaja vrijedno-
snif papira RH. Tako su u usporedbi s istim razdobljem 2013,
na povecanje dobitaka u prvoj polovini 2014. ugjecali veéi obu-
jam i veéa trZiSna vrijednost obveznica RH u portfeliu vrijedno-
snih papira namijenjenih trgovanju od kojeg su stambene $te-
dionice ostvarile vife od 14,1 mil. kuna dobiti. Na kraju prve
polovine progle godine taj portfel] vrijednesnih papira Stedioni-
cama je donio gubitak v iznosu od 6,2 mil. kuna.

Kamatni prihodi povecali su sc za 6,3 mil. kuna ili 3,8%,
pretcZite zbog rasta prihoda od stambenih kredita, i to za
10.8%. Uz umijereni porast kamainih trodkova (3,5%), to je
dovelo do povecanja neto kamatnog prihoda za 4,3%. Na sma-
njenje neto prihoda od provizija i naknada od 13,1% najvige su
utjecali manje ostvareni prikodi za sklopljenc ugovore o slam-
benoj Stednji (15,1%).

Kretanje ncto prihoda rezultiralo je osjetnim porastom
operalivnog prihoda (25,19%), a uz ostvarene uitede na

43

opéim trodkovima poslovanja {6,3%) i pozitivan utjecaj uki-
danja trofkova rezerviranja i ispravaka vrijednosti (uglavnom
na skupnoj osnovi), doilo je do rasta dobiti, Zbog navedenih
kretanja oporavili su se pokazatelji profitabilnosti poslovanja
stambenih Ztedionica, pa je tako u odnosu na kraj prve polo-
vine 2013. ROAA porastao s 0,6% na 1,3%, a ROAE s 5,5%
na 13.2% na kraju prve polovine 2014. Omjer opéih trodke-
va poslovania i operativinog prihoda smanjio se sa 74,7% na
55,8%, Cime sc taj pokazatelj pribliZilo prosjednej trofkoevnoj
cfikasnosti banaka.

Broj zaposlenika u stambenim $tedionicama nastavio se
smanjivati le su na kraju prve poloving 2014, u $tedionicama
radile 343 osobe, §to je 30 zaposlenika ili 8,0% manje nego
na kraju 2013. lako sc istodobno odvijao proces smanjivanja
imovine, ali sparijom dinamikem, zbog smanjenja broja zapo-
slenih porastao je pokazatel] iznosa imovine kojom upravlja za-
poslenik Stedionice, § 20,3 na kraju 2013. na 21,9 mil. kuna na
kraju prve polovine 2014. godine. Visina tog omiera u porastu
je od druge polovine 2012., a od potetka 2013. redovito je vija
od vrijednosti pokazatelja za banke,

Tablica 14, Racun dobiti | gubitka stambenih Stedionica
za promatrana rardoblja, u milijunima kuna i postocima

znos

.=Vl
2014,

Poslovanje koje e se nastaviti

166,5

Kamatni prihad 172.8 3.8
Kamatni troskovi 96,8 100,2 3,5
Neto kamatni prinod 69,7 72,7 4.3
Prihed od provizija i naknada 328 29,0 -11,5
Troskovi provizija { naknada 4.6 4.6 -2,0
Neto prihod od provizija i naknada 28,2 245 -13.1
Prihod od viasnickih ulaganja 0,0 0,0 -
Dobici (gubici) 5,2 17.8 -
Ostali operativni prihodi 3.3 1.6 -52,1
Ostali operativni froskovi 11,8 12,1 3,0
Neto ostali nekamatni prihod -14,7 7.3 -
Ukupno operativni prihed 83,1 104.4 25,6
Opdi i?dmﬁr\istratwm trodkovi i 62,1 58.2 63
amortizacija
Nt.ato prihqd iz pos!pvanja prije 210 48,2 119.9
rezerviranja za gubitke
Tméko_vi i:"_,pravaka vrijednosti i 0.9 o4 B
rezerviranja
Ostali dobici {(gubici) G0 6.0 -
Dobit (gybltgk} iz poslovanja koje c¢e se 201 186 1421
nastaviti, prije poreza
Porez na dobit od posiovanja koje de se 4.3 5.7 326
nastaviti
Dabit (_g};bitak) iz poslovanja koje de se 15,8 429 172.0
nastavili, nakon pereza
FPaslovanje koje se nede nastaviti
Dopii (gubiiak) iz poslovanja koje se 0o 0.0 1000
nedce nastaviti, nakon poreza '
Diohit {gubitak) tek 16.0 42,9 168,46

rvor HNG



Kratice i znakovi

Kratice

BDP
BDV
BZ
CHF
CNY
DZS
EBA
ESB
EU
EUR
Fed
fik,
HAC
Hanfa
HBOR
HC
HFP
HNB
HPRB
HZMO
HZZ
Ina
Y
MF
mil.
mied.
NKD
NRP
RH
ROAA
ROAE
SAD
SDR
SMTK
tis,
T-HT
USD
UFPIM
VIKR
ZOKI

Znakovi

bruto domaéi proizvod

bruto dodana vrijednost

blagajnicki zapisi

$vicarski franak

juan renminbi

Driavni zavod 2za statistiku

Europsko nadzorno tijelo za bankarstvo

Europska sredifnja banka

Europska unija

eure

americka sredidnja banka (engl. Federal Reserve Systern)
fiksni

Hrvatske auloceste

Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga
Hrvatska banka za obnovu i razvitak

Hrvatske ceste

Hrvatski fond za privatizaciju

Hrvatska narodna banka

Hrvatska poStanska banka

Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje

Hrvatski zavod za zapo§liavanje

Industrija nafte d.d.

jen

Ministarstvo financija

milijun

milijarda

Nacionalna klasifikacija djelatnosti

neto raspoloZive pricuve

Republika Hrvatska

profitabilnost prosjeéne imovine (engl. Return on Average Assets)
profitabilnost prosjeénoga kapitala (engl. Return on Average Equity)
Sjedinjene Americke Driave

posebna prava vudenja

Standardna medunarodna trgovinska klasifikacija
tisuca

Hrvatske telekomunikacije d.d.

americki dolar

usluge linancijskog posredovanja indirek(no mjerenc
vatutno inducirani kreditni rizik

Zakon o kreditnim instilucijama

nema pojave

ne raspolaze se podatkom

podatak je manji od 0,5 upotrijeblicne jedinice mjere
prosjek

oznaka za napomenu ispod tablice i slike

ispravljen podatak

nepotpun, nedovolino provicren podatak
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