IZVJESTAJ O RADU VIJECA ZA FINANCIJSKU STABILNOST
U 2014. GODINI

1. UVODNE NAPOMENE

Radi bolje koordinacije institucija koje djeluju s ciljem ocCuvanja financijske stabilnosti
Republike Hrvatske krajem prosinca 2013. Hrvatski sabor donio je Zakon o VijeCu za
financijsku stabilnost (NN, br. 159/2013.), kojim se ureduju pitanja iz podrucja
financijske stabilnosti, oblikovanje i provodenje makrobonitetne politike i njezini ciljevi,
osnivanje, nacin rada, zadace i ovlasti te nadleznost VijeCa za financijsku stabilnost, kao
i druga znacajna pitanja vezana uz makrobonitetnu politiku. Na temelju navedenog
Zakona u sijenju 2014. osnovano je Vijee za financijsku stabilnost. Najvazniji su
zadaci VijeCa sudjelovanje u oblikovanju makrobonitetne politike, analiza sistemskih
rizika, osiguranje koordinacije izmedu nadleznih tijela i aktivnosti vezane uz
ispunjavanje zahtjeva iz upozorenja i preporuka Europskog odbora za sistemske rizike
(ESRB). Najvaznija ovlast Vijea odnosi se na izdavanje upozorenja i preporuka
nadleZznim tijelima, drugim tijelima drzavne uprave i pravnim osobama s javnim
ovlastima koji djeluju u Republici Hrvatskoj. Upozorenja se odnose uglavnom na
sistemske rizike koji mogu ugroziti financijsku stabilnost, dok se preporuke odnose na
potrebu uvodenja ili izmjena mjera i instrumenata koji se poduzimaju za ocuvanje
financijske stabilnosti.

ESRB je wuskladenost pravnih propisa iz podrucja financijske stabilnosti i
makrobonitetne politike Republike Hrvatske s preporukom ESRB-a' ocijenio kao
potpunu.

U prvoj godini rada VijeCa postavljeni su temelji za ispunjavanje zadataka i ovlasti
Vijeca, definirane su osnovne smjernice djelovanja i poduzeti su koraci potrebni za
oblikovanje makrobonitetne politike Republike Hrvatske u novim okolnostima nakon
ulaska Republike Hrvatske u Europsku uniju koji prati i obvezujuca europska pravna i
financijska regulativa.

Ovaj izvjestaj odnosi se na rad Vijeca u razdoblju od 1. sijeCnja 2014. do 31. prosinca
2014.

" ESRB Recommendation on the macro-prudential mandate of national authorities (ESRB/2011/3):
Follow-up Report — Overall assessment
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2. SASTAV VIJECA

VijeCe cine predstavnici institucija kljunih za ocuvanje financijske stabilnosti u
Republici Hrvatskoj, a to su Hrvatska narodna banka (HNB), Hrvatska agencija za
nadzor financijskih usluga (Hanfa), Ministarstvo financija Republike Hrvatske i
Drzavna agencija za osiguranje depozita i sanaciju banaka (DAB). Predstavnici
navedenih institucija kompetentne su osobe koje posjeduju strucna znanja, sposobnosti i
iskustvo potrebne za djelotvorno sudjelovanje u ostvarivanju zadataka Vijeca.

Predsjednik i clan Vije¢a po funkciji jest guverner HNB-a Boris Vujci¢. Ostali su
predstavnici HNB-a Relja Marti¢, Vedran Sogi¢ i Damir Odak, imenovani odlukom

Savjeta HNB-a na jednogodisnji mandat.

Predstavnici su Hanfe predsjednik Upravnog vijeCa Petar-Pierre Matek, koji je Clan
Vijeca po poloZaju te Silvana Bozi¢, koju je na jednogodisnji mandat imenovalo Upravno
vijeCe Hanfe.

Predstavnik Ministarstva financija po funkciji bio je ministar Slavko Linié, koji je uza
sebe imenovao Zanu Pedié. Od 22. svibnja ¢lan je Vijeca novi ministar financija Boris
Lalovac. Zana Pedi¢ bila je ¢lanica Vijeéa do ministrove odluke o razrjeSenju 8.
prosinca, kada je na jednogodi$nji mandat imenovan drugi ¢lan Maroje Lang.

Predstavnici su DAB-a direktorica Agencije Marija Hrebac, clanica Vije¢a po funkciji,
koja je uza sebe na jednogodis$nji mandat imenovala Tatjanu Knezovic.

3. RAD VIJECA

VijeCe se u 2014. godini sastalo dva puta. Konstitutivna sjednica VijeCa odrzana je 16.
lipnja, a druga sjednica odrzana je 15. prosinca.

Na objema sjednicama bilo je prisutno svih deset ¢lanova Vijeca. Vijece je raspravljalo i
razmjenjivalo misljenja o ukupno devet to¢aka dnevnog reda.

U skladu sa zakonskim zadacima i ovlastima u prvoj godini VijeCe je donijelo Poslovnik
o radu Vijeéa te ukupno cetiri odluke. Sve su odluke donesene jednoglasno.

U prvoj godini rada Vije€a u srediStu je bilo stanje financijske stabilnosti u Republici
Hrvatskoj u bankarskom i nebankarskom sektoru, identifikacija, ocjenjivanje i
razmatranje sistemskih rizika, osiguranje suradnje i razmjene informacija izmedu
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nadleznih tijela za potrebe provodenja Zakona o VijeCu za financijsku stabilnost, a
osobito ako nastanu krizne situacije, uskladivanje metodologije za identifikaciju
sistemski vaznih financijskih institucija ili struktura i uvodenje zastitnih slojeva kapitala
u drzavama EU-a s implikacijama za Hrvatsku te uvodenje protuciklickoga zastitnog
sloja kapitala u Hrvatskoj, o kojem je HNB odlucio 2014., a stupio je na snagu 1.
sijeCnja 2015., dok Ce za sistemski vazne institucije stupiti na snagu 1. sijecnja 2016.

Radni sastanci i koordinacija izmedu pojedinih ¢lanica Vijeca u svezi s temama o kojima
se raspravljalo odrzavali su se i izvan sjednica Vijeca kao Sto se, primjerice, odrzao radni
sastanak vezan uz identifikaciju rizika za financijsku stabilnost te razmjenu informacija.

Prema zadacima i ovlastima definiranima Zakonom Vijece nije izdavalo upozorenja ni
preporuke o primjeni odgovarajuéih mjera i instrumenata te je objavilo jedno priopéenje
kojim je informiralo javnost o odrzanoj sjednici. VijeCe je donijelo odluku o izradi
posebne internetske stranice Vijeca s ciljem informiranja javnosti o kontaktima i pravnim
propisima, zadacima i ovlastima na temelju kojih VijeCe funkcionira. Internetska je
stranica u funkciji na adresi: www.vfs.hr.

Opca ocjena financijske stabilnosti

Ekspanzivna monetarna politika vodecih sredi$njih banaka i oekivano uvodenje novih
instrumenata utjecali su na snizavanje premije za rizik na svjetskim financijskim
trziStima, $to je smanjilo rizike za financijsku stabilnost koji dolaze iz vanjskog okruzja.
Ipak, povecana kolebljivost premija rizika krajem 2013. i pocCetkom 2014. godine
upozorila je na veliku osjetljivost financijskih trzista na geopoliticke i financijske
neizvjesnosti, u ovom slucaju povezane s recentnim dogadajima u Rusiji te Grckoj pa je
medunarodno okruzje i dalje ostalo znacajan potencijalni izvor rizika za domacu
financijsku stabilnost. Rizik za financijsku stabilnost smanjen je i zahvaljujuci
djelomi¢nom oporavku inozemne potraznje, koji je doveo do rasta izvoza robe od 9,3%
odnosno rasta izvoza robe i usluga od 6,3% u 2014. godini. Medutim, unatoc
spomenutim poboljSanjima, rizici za financijsku stabilnost koji proizlaze iz domacega
gospodarstva i dalje su bili znacajni, ponajviSe zbog izostanka gospodarskog rasta te
rastuCega javnog duga. lako su kratkorone kamatne stope za sektor poduzeca padale
prema najnizim razinama u posljednjih deset godina, a dugorocne su bile blizu tih
razina, zbog slabe potraznje i relativno visoke agregatne zaduZenosti stopa rasta njihova
duga bila je relativno mala. Nepovoljni trendovi u kretanju raspolozivog dohotka i na
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trziStu rada pogodovali su razduZivanju kucanstava smanjujuéi time rizike za financijsku
stabilnost koji proizlaze iz ovog sektora.

Trendovi vidljivi kod sektora kuanstava, poduzela i drzave preslikavaju se i na
bankarski sektor zbog njegove dominantne uloge u financiranju hrvatskoga
gospodarstva. U skladu s kretanjem rizika glavnih komitenata banaka izloZenost rizicima
bankarskog sektora ostala je stabilna, iako su se razlike medu bankama nastavile
povecavati.

Izostanak rasta BDP-a u proteklim godinama odnosno njegova ocekivana stagnacija u
2015. godini (ocekivani rast realnog BDP-a od 0,2%) i s time povezani relativno veliki
proracunski manjak te rastuéi javni dug odrZavaju premiju za rizik Republike Hrvatske
znacajno iznad premije ostalih drzava Clanica EU-a s podrucja srednje i istocne Europe
te povecavaju rizike za financijsku stabilnost.

Kretanja na domacem trZiStu kapitala ne upucuju na visoku razinu ili trend rasta rizika.
TrZisna vrijednost izdanih vrijednosnih papira u porastu je iako i dalje postoji slaba
ovisnost financiranja korporativnog sektora o trziStu kapitala. Vrijednost neto imovine
investicijskih fondova stagnira te nema znacajnih promjena u strukturi ulaganja: i dalje
dominiraju nov¢ani fondovi, kod kojih postoji znacajna izloZenost u smislu depozita kod
banaka i trezorskih zapisa.

Kod domacdih mirovinskih fondova primjetljiv je kontinuirani rast imovine. [zmjenama
zakonskog okvira omogucena je liberalizacija ulaganja, no u isto su vrijeme postroZeni
uvjeti povezani s upravljanjem rizicima. UnatoC liberalizaciji ulaganja u portfeljima
fondova i dalje prevladavaju obveznice Republike Hrvatske.

Vidljiv je pad premije osiguranja pretezno zbog utjecaja liberalizacije u segmentu
obveznog osiguranja vozila, sto bi moglo dovesti do potrebe za dokapitalizacijom
odredenih drustava u buducnosti. Takoder, prema delegiranoj uredbi vezanoj uz
Solventnost 11" obveznice RH s valutnom klauzulom ne tretiraju se kao bezrizi¢an
plasman, a to bi nakon zavrSetka prijelaznog razdoblja u sluCaju nepromijenjenog
statusa tih obveznica moglo dovesti do prestanka ulaganja osiguravajuih drustava u
obveznice s valutnom klauzulom Republike Hrvatske ili do potrebe za znacajnom
dokapitalizacijom tih drustava.

Volumen poslovanja drustava za lizing i nadalje se smanjuje, no vrijednost se
novozakljuCenih ugovora stabilizirala, a pokazatelji ne upuéuju na rast rizika. Volumen

1l Delegirana uredba Komisije (EU) 2015/35 od 10. listopada 2014. o dopuni Direktive 2009/138/EZ
Europskog parlamenta i Vijeca o osnivanju i obavljanju djelatnosti osiguranja i reosiguranja (Solventnost
II). Primjena ove uredbe pocinje 1. sije¢nja 2018., a puna primjena 1. sije¢nja 2020.
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transakcija drustava za faktoring nastavio je s rastom u 2014. godini. U 2014. donesen
je Zakon o faktoringu (NN, br. 94/2015.), a drustva moraju uskladiti svoje poslovanje s
tim Zakonom do kolovoza 2015. godine.

U drugoj polovini 2014. godine DAB, Hanfa i HNB pruzali su pomo¢ Ministarstvu
financija preko radnih skupina u prenosenju Direktive Europskog parlamenta i Vijeca o
uspostavi okvira za oporavak i sanaciju kreditnih institucija i investicijskih drustava pri
izradi Zakona o sanaciji kreditnih institucija i investicijskih drustava, a koji je donesen u
Saboru 6. veljace 2015.

Mjere makrobonitetne politike u 2014.

Tijekom 2014. godine aktivirano je nekoliko makrobonitetnih instrumenata, a poduzete
su i druge mjere takvoga karaktera (prije svega mikrobonitetne i monetarne), s
makrobonitetnim ciljevima i u¢incima.

S pocetkom primjene nove regulative u sijeCnju 2014. HNB je uveo fiksni kapitalni
zahtjev u obliku redovnoga osnovnog kapitala, tzv. zastitni sloj za oCuvanje kapitala, u
visini od 2,5%° za sve kreditne institucije. Veé u svibnju 2014. uveden je i zaStitni sloj
kapitala za strukturni sistemski rizik’, koji u jednom dijelu pokriva i rizik operacija
sistemski vaznih financijskih institucija. Naime, posebno dizajniran instrument
kapitalnih zastita kojim se osiguravaju rizici poremecaja u poslovanju onih institucija Cije
su funkcije krucijalno vazne za normalno funkcioniranje financijske infrastrukture i
stabilnost sustava u cjelini, na raspolaganju je regulatoru tek od sije¢nja 2016. godine pa
je HNB u tranzicijskom razdoblju koristio moguénost da taj dio zahtjeva pokrije
zaStitnim slojem za strukturni sistemski rizik, a visina kapitalne zastite iznosi 1,5%
izlozenosti rizicima za one institucije Ciji trziSni udjel premasuje 5%. Dodatno, visina
temeljnoga zastitnog sloja za strukturni sistemski rizik iznosi 1,5% izlozenosti rizicima
za sve institucije i odgovara stupnju sistemskih rizika strukturne prirode kakav je
prisutan dulje vremena u gospodarstvu i za $to je HNB i prije procjenjivao da zahtijeva
uglavnom sli¢an regulatorni tretman®. Tako je zakonski utvrdena stopa adekvatnosti
kapitala od 8% uvelana za zaStitni sloj za oCuvanje kapitala od 2,5% i dodatnim
kapitalnim zahtjevom za strukturni sistemski rizik od 1,5% podignuta na 12,0%, te se

2 Clanak 117. Zakona o kreditnim institucijama (NN, br. 159/2013. i 19/2015.)

3 Odluka o primjeni zastitnog sloja za strukturni sistemski rizik (NN, br. 61/2014.)

* Ponajprije se to odnosi na velike makroekonomske neravnoteZe, izraZzenu nelikvidnost trZiSta nekretnina
i posljedi¢ne rizike povezane s instrumentima osiguranja te naglaSenu koncentraciju u bankarskom
sektoru, vidi Okvir 1. Uvodenje zastitnog sloja za strukturni sistemski rizik iz 13. broja publikacije
Financijska stabilnost: http://www.hnb.hr/publikac/financijska%?20stabilnost/h-fs-13-2014.pdf

Stranica 5 od 8


http://www.hnb.hr/publikac/financijska%20stabilnost/h-fs-13-2014.pdf

upravo izjednacila s razinom adekvatnosti kakvu je HNB propisivao u razdoblju prije
uvodenja nove regulative. Kapitalni zahtjev za sistemski vazne institucije veci je za
spomenutih 1,5% i iznosi 13,5%.’

Krajem godine, u skladu s obvezama iz Zakona o kreditnim institucijama (NN, br.
159/2013. i 19/2015.) odnosno Uredbom 575/2013 i Direktivom 2013/36/EU
najavljena je primjena protuciklickoga zastitnog sloja kapitala®. S obzirom na fazu
ekonomskog ciklusa stopa protuciklickoga zastitnog sloja kapitala trenutacno iznosi 0%,
a smisao je ove mjere ublaZzavanje mogucega prekomjernog kreditnog rasta i rizika koje
on nosi.

Pozitivan ucinak na financijsku stabilnost donosi i Odluka o klasifikaciji plasmana’, koja
je stupila na snagu pocCetkom listopada 2013. godine. Naime, pokrivenost losih kredita u
Hrvatskoj znatno je smanjena tijekom krize, pri ¢emu nepokriveni losi krediti
predstavljaju implicitno smanjenje odnosno teret za kapital banaka. Nova Odluka dovela
je do porasta te pokrivenosti jer ¢ini nadopunu za koristene raCunovodstvene standarde,
putem umanjenja vrijednosti kolaterala, automatiziranog porasta pokrica losih kredita te
strozeg tretmana kredita koji su osigurani kolateralom. Kao posljedica nove Odluke, ali i
pod utjecajem nastavka starenja kreditnog portfelja te aktivnosti vezanih uz procjenu
imovine (AQR), ojaCana je stabilnost bankovnog sustava poveanjem pokrivenosti losih
kredita.

Unutar Sireg skupa mjera usmjerenih na internalizaciju troskova induciranih
materijalizacijom valutnog rizika tijekom 2014. godine HNB je nastavio s praksom
podizanja svijesti o valutno induciranom kreditnom riziku. Tako je propisana nuznost
informiranja klijenata o posljedicama potencijalne deprecijacije kune na njihove kreditne
obveze®, koja stupa na snagu tijekom 2015. godine.

Zbog pogorsanja gospodarske situacije u produljenome recesijskom razdoblju, u kojem
je udio neprihodonosnih kredita u bankarskom sektoru porastao s 4,94% u 2008. na
16,95% krajem 2014. ulazu se dodatni napori u rjeSavanje problema losih kredita. Sa
stajaliSta poslovanja kreditnih institucija, a time i financijske stabilnosti, treba spomenuti
i skorasnju reformu Steajnog zakona’ i Zakona o financijskom poslovanju i

> Vrijedi napomenuti kako se zaStitni slojevi kapitala kumuliraju na zahtjeve iz tzv. drugog stupa, tj.
supervizorska rjeSenja o internom kapitalu kreditnih institucija.

® Odluka o stopi protuciklickoga zastitnog sloja kapitala (NN, br. 9/2015.)

" Odluka o izmjenama i dopunama Odluke o Kklasifikaciji plasmana i izvanbilan¢nih obveza kreditnih
institucija (NN, br. 89/2013.)

8 Odluka o sadrzaju i obliku u kojem se potro$acu daju informacije prije ugovaranja pojedine bankovne
usluge (NN, br. 2/2015.)

% SteCajni zakon (NN, br. 44/1996., 29/1999., 129/2000., 123/2003., 82/2006., 116/2010., 25/2012. i
133/2012.)
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predstecajnoj nagodbi'®, koja je predvidena za 2015. godinu. Izmjenama se Zeli postiéi
veCa djelotvornost tih postupaka na osnovi novog, jedinstvenog zakona. Tako bi se
postupak restrukturiranja poduzeca omogucio i u ranijem stadiju, kako bi i oporavak
poduzeca poceo prije. Takoder, trgovackim sudovima bit ¢e dane vece ovlasti, a u planu
je i jasnije definiranje rokova u kojima se postupak treba okoncati. Sto se ti¢e sektora
kuéanstava, u planu je zakonsko reguliranje bankrota fizickih osoba koje bi u
buduénosti zamijenilo jednokratne mjere otpisa duga. Naposljetku, HNB ucestalim
specificnim radionicama na koje su pozvani predstavnici medija, podrobno informira i
podiZe svijest javnosti o sistemskim rizicima, njihovoj disperziranosti i evoluciji, mjerama
za njihovo ublazavanje i ucinkovitije upravljanje te aktualnim zbivanjima na svjetskom i
domacdem trziStu u kontekstu stabilnosti sustava i razvojnih elemenata gospodarstva,
odnosno o ekonomskim i financijskim perspektivama. Na taj nacin regulatorni pogled i
paket bonitetnih mjera koji se primjenjuje ili razmatra u nekom trenutku prelaze okvire
relativno uskih stru¢nih analiza i rasprava te postaju sredstvo jasnijeg definiranja
instrumenata i tema javne rasprave o njihovoj svrhovitosti.

Sporazumi i suradnje

S ciljem ocuvanja financijske stabilnosti i obavljanja djelotvorne supervizije subjekata u
okviru svojih ovlasti HNB i Hanfa potpisali su 2012. Sporazum o suradnji.

HNB i Hanfa razvili su kanale komunikacije s ESRB-om i nadleznim tijelima drugih
drzava, S§to Ce osigurati konzistentniju procjenu prekogranicnih efekata povecavajuci
ucinkovitost mjera na medunarodnoj razini.

U svrhu definiranja jace suradnje u potencijalnim kriznim situacijama izmedu institucija
u Republici Hrvatskoj potpisan je u studenome 2009. Memorandum o razumijevanju za

upravljanje financijskom krizom, ¢iji su potpisnici HNB, Hanfa i Ministarstvo financija.

HNB i Drzavna agencija za osiguranje Stednih uloga i sanaciju banaka takoder su
potpisali Sporazum o suradnji, kojim su izrazili spremnost na suradnju u promicanju i
ocuvanju financijske stabilnosti financijskog sustava te superreviziji i nadzoru subjekata
superrevizije.

10 Zakon o financijskom poslovanju i predstecajnoj nagodbi — prociséeni tekst zakona (NN, br.
108/2012., 144/2012., 81/2013.1 112/2013.)
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Osnovu za suradnju s inozemnim nadleznim supervizorskim tijelima za kreditne
institucije koje su u veéinskom stranom vlasnistvu Cine bilateralni sporazumi sklopljeni
izmedu HNB-a i predstavnika Austrije, Francuske, Italije, MadZarske, Njemacke, San
Marina i Turske. Sporazumi HNB-a sa supervizorskim tijelima iz Bosne i Hercegovine i
Crne Gore vezani su uz superviziju kreditnih institucija kéeri u tim zemljama.

Zagreb, 7. srpnja 2015.
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