UVODNE NAPOMENE

Vijece za financijsku stabilnost (Vije¢e) u 2021. godini raspravljalo je o stanju i kretanjima u
financijskom sektoru, pratilo je u¢inke pandemije uzrokovane koronavirusom na gospodarstvo 1
financijski sustav te je razmjenjivalo informacije i uskladivalo regulatorne aktivnosti institucija
¢iji su predstavnici ¢lanovi Vije¢a. VijeCe je razmatralo i ocjenjivalo identificirane sistemske
rizike, osiguravalo suradnju i razmjenu informacija izmedu nadleznih tijela, razmatralo aktivnosti
povezane s ispunjavanjem zahtjeva iz preporuka Europskog odbora za sistemske rizike (u nastavku
teksta: ESRB) te obavljalo ostale zadatke odredene Zakonom o Vijecu za financijsku stabilnost.

SASTAV VIJECA ZA FINANCIJSKU STABILNOST

Vijece se sastoji od deset ¢lanova: predstavnika Hrvatske narodne banke (HNB), Hrvatske agencije
za nadzor financijskih usluga (Hanfa), Ministarstva financija Republike Hrvatske (Ministarstvo) i
Hrvatske agencije za osiguranje depozita (HAOD).

Predsjednik i ¢lan Vijeca po polozaju jest guverner HNB-a Boris Vujci€. Ostali predstavnici HNB-
a, ponovno imenovani Odlukom Savjeta HNB-a iz prosinca 2020., jesu: Sandra Svaljek, zamjenica
guvernera, Martina Drvar, viceguvernerka i Vedran Sogi¢, glavni ekonomist HNB-a. Po¢etkom
prosinca 2021. novom Odlukom Savjeta potvrdeni su navedeni ¢lanovi osim viceguvernerke
Drvar, a kao ¢lan Vijeéa imenovan je viceguverner Roman Subié.

Predstavnici Hanfe bili su predsjednik Upravnog vijea Ante Zigman, po svojem poloZaju, te
Tomislav Ridzak, ¢lan Upravnog vijec¢a Hanfe.

Predstavnici Ministarstva financija bili su ministar Zdravko Mari¢ 1 ravnatelj Uprave za
upravljanje javnim dugom Hrvoje Radovani¢. Na drugoj sjednici Vijeca u prosincu je uz
suglasnost prisutnih sjednicu videovezom, uz ¢lana Hrvoja Radovani¢a, a u odsutnosti ministra
Mariéa, pratio i drzavni tajnik Stipe Zupan.

HAOD su predstavljale direktorica Marija Hrebac i voditeljica odjela sanacije institucija Branka

Krizani¢.
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RAD VIJECA ZA FINANCIJSKU STABILNOST

U 2021. godini Vijece se sastalo dva puta, 18. svibnja i 20. prosinca, a medu temama o kojima se
raspravljalo prevladavali su rizici povezani s oporavkom gospodarstva i stanjem u financijskom
sustavu u uvjetima pandemije uzrokovane koronavirusom kao i regulatorne aktivnosti poduzete s
ciljem ublazavanja tih rizika i jacanja otpornosti financijskog sustava.

Clanovi Vijeéa na svibanjskoj sjednici upoznati su s razvojem glavnih sistemskih rizika za
stabilnost financijskog sustava. Ukupna izlozenost domacega financijskog sustava sistemskim
rizicima ocijenjena je na povisenoj razini zbog i dalje izraZzenih neizvjesnosti u vezi s razvojem
pandemije, premda je ve¢ zapoCeo oporavak gospodarstva. Glavni identificirani rizici za
financijsku stabilnost, uz visok javni dug i veliku izloZenost financijskog sektora prema drzavi,
odnose se na neizvjesnost u vezi s razvojem pandemije i nastavkom rasta cijena stambenih
nekretnina. Bankarski sektor ostao je visokokapitaliziran i visokolikvidan tijekom pandemije, §to
je djelomice potpomognuto i Odlukom o privremenom ograni¢enju raspodjela iz sije¢nja 2021.
usmjerenom na jacanje sposobnosti apsorpcije mogucih gubitaka, dok su ostale mjere potpore
kucanstvima i poduze¢ima djelomi¢no odgodile i ublazile materijalizaciju kreditnog rizika.
Rezultati ispitivanja otpornosti kreditnih institucija na stres pokazali su da je sustav sposoban
apsorbirati potencijalne troskove povecanja kreditnog rizika, ali uz primjetnu heterogenost medu
pojedinim kreditnim institucijama. Oporavak na financijskim trziStima zapocet krajem 2020.
nastavio se i u prvoj polovini 2021. i gotovo su svi sektori pod nadzorom Hanfe ostvarili rast.
Sektor osiguranja ostao je stabilan 1 visokokapitaliziran i1 visokolikvidan, ¢emu je pridonio i
nastavak primjene ogranicenja isplate dobiti koje je Hanfa propisala u travnju 2021. Investicijski
1 mirovinski fondovi zabiljezili su stabilan rast, pri ¢emu su gotovo sve kategorije ostvarile
pozitivne prinose. Zbog pada broja novosklopljenih ugovora i rasta troskova ispravka vrijednosti
za gubitke, drustva za leasing tijekom 2020. pretrpjela su znacajno smanjenje profitabilnosti, no
njihova kapitaliziranost o€uvana je na razmjerno visokoj razini.

Budu¢i da su pojedini dijelovi gospodarstva i dalje bili pogodeni gospodarskim ucincima
pandemije i epidemioloskim mjerama, Vijece je u svibnju raspravljalo i o poduzetim mjerama za
ublazavanje tih u¢inaka iz djelokruga svih institucija ukljucenih u rad Vijec¢a, analiziralo je njihove
ucinke kao i medudjelovanje pojedinih mjera. Uz navedeno, ¢lanovi Vijeca raspravljali su i o
vaznosti pravodobnog i cjelovitog izvjeS¢ivanja o utjecaju pandemije na poslovanje poduzeca i
pravodobnog prepoznavanja kreditnog rizika u financijskim institucijama.

Na sjednici Vijeca u prosincu ¢lanovi su upoznati s kretanjima, stanjem i rizicima za stabilnost
financijskog sustava u uvjetima neocekivano snaznoga gospodarskog oporavka zabiljeZenog
tijekom druge polovine 2021 godine. Uz postojece izraZene strukturne ranjivosti u gospodarstvu,
cijene realne i financijske imovine nastavile su se povecavati, a inflatorni pritisci jacati ponajvise
pod utjecajem rasta cijena energije u uvjetima oporavka potraznje i poremecaja na strani ponude.
Kreditna aktivnost porasla je u segmentu stambenoga kreditiranja, kreditiranje poduzeca ostalo je
priguseno, a dobit banaka nastavila se oporavljati. Na domacem trzistu kapitala cijene su dosegnule
pretkrizne razine, iako je trgovanje ostalo na relativno niskim razinama i uz prisutan trend
koncentracije trgovanja. Profitabilnost drustava za leasing 1 druStava za osiguranje oporavila se.
Krizne okolnosti nisu narusile pokazatelje kapitaliziranosti institucija sektora financijskih usluga,
a rezultati provedenog ispitivanja otpornosti sektora financijskih usluga na makroekonomske i
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financijske Sokove pokazuju kako je 1 nakon krizne 2020. on sposoban apsorbirati ucinke
simuliranih stresnih dogadanja.

Osobito se raspravljalo o kretanjima na trziStu stambenih nekretnina s naglaskom na €initelje koji
su utjecali na daljnji porast cijena i broja transakcija, poput i dalje povoljnih uvjeta financiranja,
nastavka drzavnog programa subvencioniranja stambenih kredita, rastu¢e potraznje nerezidenata,
ali i sve veéih troskova gradnje. Clanovi Vijec¢a informirani su da je na temelju redovite procjene
kretanja i ranjivosti na trziStu stambenih nekretnina ESRB na sjednici pocetkom prosinca donio
odluku o upuc¢ivanju upozorenja Hrvatskoj povezanog sa srednjoro¢nim ranjivostima na trziStu
stambenih nekretnina. U tom kontekstu ¢lanovi su raspravljali o mjerama iz podrucja razli¢itih
ekonomskih politika kojima se moze utjecati na smanjenje ranjivosti i rizika povezanih s trziStem
stambenih nekretnina.

U 2021. godini Vijece nije objavljivalo upozorenja ni preporuke o primjeni mjera i instrumenata
makrobonitetne politike. Objavilo je dva priopéenja, u kojima je informiralo javnost o odrzanim

sjednicama, najvaznijim temama i zakljucima provedenih rasprava kao 1 Izvjestaj o radu Vijeca
u 2020. godini.

OPCA OCJENA FINANCIJSKE STABILNOSTI U 2021. GODINI

Nakon snaznog smanjenja BDP-a koje je obiljezilo prvu polovinu 2020. godine, hrvatsko se
gospodarstvo oporavilo tijekom 2021., pri ¢emu je premasena razina gospodarske aktivnosti iz
pretpandemijske 2019. lako je gospodarski oporavak, uz postupno ukidanje mjera pomoci
gospodarstvu, znatno nadmasio ranija ocekivanja, rizici su ostali poviseni zbog neizvjesnosti glede
okonc¢anja pandemije i nastavka snaznog rasta cijena stambenih nekretnina. Na te su se rizike
tijekom druge polovine 2021. nadovezali 1 rastu¢i inflatorni pritisci 1, konacno, ocekivanja
postroZivanja uvjeta financiranja pod utjecajem pocetka procesa postupne normalizacije
monetarnih politika srediSnjih banaka.

Kako bi se ublaZili nepovoljni ucinci pandemije na gospodarstvo i financijski sustav, Vlada
Republike Hrvatske, HNB i Hanfa poduzeli su niz koordiniranih aktivnosti i mjera. Vlada RH u
2021. produzila je primjenu potpora za poduzetnike pogodene posljedicama pandemije,
ukljucujuéi jamstva na zajmove, subvencije kamate i druge povezane mjere koje su kao cilj imale
ocuvanje poslovanja poduzeca i radnih mjesta. HNB je u sije¢nju 2021. donio makrobonitetnu
Odluku o privremenom ogranic¢enju raspodjela kreditnih institucija koja se nadovezala na istovrsnu
supervizorsku mjeru iz ozujka 2020. Odluka je bila na snazi do 30. rujna 2021., kada je ocijenjeno
da viSe nije nuZna, a kao cilj imala je povecanje otpornosti kreditnih institucija i odrZzavanje
stabilnosti financijskog sustava u cjelini. Sli¢ne je mjere poduzela i Hanfa koja je u travnju 2021.
Smjernicama preporucila da se do 30. rujna 2021. druStva za osiguranje suzdrze od isplate
dividende, osim ako ne zadovoljavaju odredene kriterije, i to nakon §to su Odlukom iz oZujka
2020. te isplate bile privremeno zabranjene.

Poslovna aktivnost nefinancijskih poduzeca snazno se oporavila tijekom 2021., uz postupan istek
moratorija i smanjenje oslonca na fiskalne potpore. U okolnostima povoljnih uvjeta financiranja

3/13
Izvjestaj o radu Vijeca za financijsku stabilnost u 2021. godini



glavnina je poduzec¢a nakon isteka moratorija nastavila bez poteskoca servisirati dug pa kreditne
institucije nisu zabiljezile porast neprihodonosnih plasmana. Nakon §to je u 2020. osnovan i
zatvoren manji broj poduzeca u odnosu na uobicajene razine, cemu su pridonijele i mjere potpore
gospodarstvu u pandemiji, u 2021. povecao se broj poduzeca koja su ulazila na trziste i izlazila s
trziSta. Pritom se osobito povecao broj izlazaka s trziSta za poduzeéa iz djelatnosti koje su bile
najviSe pogodene pandemijom. PoboljSanje agregatnih pokazatelja solventnosti i likvidnosti
kuc¢anstava tijekom prve polovine 2021., u uvjetima oporavka raspolozivog dohotka, bilo je
popra¢eno porastom optimizma. To je pridonijelo 1 jacanju kreditiranja, koje je bilo posebno
izrazeno kod stambenih kredita, a tijekom godine postupno su se oporavljali i gotovinski
nenamjenski krediti. Pritom se dio novoodobrenih kredita odobravao uz razmjerno blage
standarde, §to je posebice izrazeno u segmentu stambenoga kreditiranja. JaCanje inflatornih
pritisaka u drugoj polovini godine usporilo je realni rast raspolozivih dohodaka, a potrosacki
optimizam poceo je slabjeti.

Cijene stambenih nekretnina nastavile su rasti i u 2021. godini te je njihov kumulativni rast u
posljednjih pet godina iznosio oko 40%. Priustivost nekretnina nastavila se smanjivati kako su
cijene rasle brze od dohodaka, a padajuce kamatne stope omogucéile su podizanje vecih iznosa
kredita, koji su tako drzali korak sa sve skupljim nekretninama. Aktivnost na trzistu stambenih
nekretnina znatno je ojacala i pod utjecajem drzavnog programa subvencioniranja stambenih
kredita kao i zbog sve snaznije potraznje nerezidenata, posebice u priobalnim regijama. Osim toga,
na rast cijena utjecalo je i povecanje troskova gradnje. HNB ocjenjuje da je sistemski rizik vezan
uz kretanja na trziStu stambenih nekretnina u porastu zbog sve veceg odstupanja kretanja cijena
nekretnina od njihovih temeljnih makroekonomskih odrednica.

Srednjoro¢ne ranjivosti na trziStu stambenih nekretnina prepoznao je i ESRB koji je na osnovi
vlastite analize trZiSta stambenih nekretnina i mjera usmjerenih na to trZiSte u zemljama
Europskoga gospodarskog prostora (u nastavku teksta: EGP) krajem godine Hrvatskoj uputio
upozorenje. Upozorenja su tom prigodom bila upucena prema jo§ Cetiri zemlje ¢lanice EGP-a, a
za dvije su zemlje izreCene Preporuke o potrebnim mjerama za ublaZavanje tih ranjivosti. U
Hrvatskoj su kao kljucne ranjivosti identificirani snaZan porast cijena nekretnina i njihovo sve vece
odstupanje od dugoro¢nih odrednica. Uocen je i brz rast stambenoga kreditiranja, djelomice
potaknut i drzavnim programom subvencioniranja stambenih kredita, uz blage uvjete kreditiranja
u odsutnosti eksplicitnih mjera usmjerenih na korisnike kredita. Kao Cinitelji koji ublazavaju
razmjere ranjivosti prepoznate su niska zaduZenost kucanstava 1 visoka kapitaliziranost banaka.

Bankarski sektor ostao je visokokapitaliziran i visokolikvidan zahvaljuju¢i izdaSnom paketu
potpora nefinancijskom sektoru i snaznom gospodarskom oporavku. Ekspanzivna monetarna
politika podupirala je kunsku likvidnost bankovnog sustava, nastavila je rasti i devizna likvidnost,
a to je, zajedno s povoljnim stanjem na medunarodnim financijskim trzistima, omogucilo nastavak
popravljanja uvjeta financiranja na domacem trzistu. Ukupni plasmani monetarnih institucija
domacim sektorima (osim sredi$nje drZave) porasli su za gotovo 4%, $to je jednako kao i godinu
prije. Pritom se ubrzao rast kredita ku¢anstvima, ¢emu je najviSe pridonio rast stambenih kredita,
au drugoj polovini 2021. ozivjeli su i gotovinski nenamjenski krediti, dok je kreditiranje poduzeca
bilo priguseno. Udio neprihodonosnih kredita u ukupnima kontinuirano se smanjivao pod
utjecajem novoga kreditiranja i prodaje potrazivanja. Ipak, kreditni rizik porastao je u
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djelatnostima ¢ije je poslovanje najvise pogodeno pandemijom. Profitabilnost kreditnih institucija
pod utjecajem nizeg troska ispravaka vrijednosti u 2021. vratila se na razinu pribliznu onoj prije
pandemije. No, zarade kreditnih institucija i dalje su ograni¢ene razmjerno niskim kamatnim
stopama i kamatnim marzama te promjenama strukture imovine, u kojoj su sve viSe zastupljeni
najlikvidniji instrumenti i stambeni krediti ku¢anstvima.

Ukupna izlozenost sektora financijskih usluga sistemskim rizicima u 2021. bila je umjerena, dok
se trend rasta imovine tog sektora nastavio. Pritom je imovina na kraju 2021. bila za 19,6 mlrd.
HRK (8,8%) viSa u odnosu na kraj 2020. te je ¢inila 31,6% ukupne imovine financijskog sustava
Republike Hrvatske, odnosno 55,9% nominalnog BDP-a. Glavni generatori rasta imovine bili su
mirovinski fondovi, koji su krajem prosinca ¢inili 58,5% ukupne imovine sektora financijskih
usluga. Uz zabiljezen rast imovine, obvezni su mirovinski fondovi ostvarili 1 pozitivne prinose kao
rezultat stabilizacije obveznickih i dionickih trzista. Iako su takva povoljna kretanja smanjila
izlozenost mirovinskih fondova kratkorocnim ranjivostima, znacajno strukturno obiljezje i1
potencijalni izvor sistemskog rizika i dalje je visoka koncentracija ulaganja u instrumente
drzavnog duga.

Investicijski su se fondovi u 2021. s obzirom na pozitivna trziSna kretanja i povratak povjerenja
investitora, koje se ogledalo u ostvarenim pozitivnim neto ulascima, u potpunosti oporavili od
sistemskog dogadaja odljeva sredstava iz prethodne godine, uz posljedi¢no poveéanje neto
imovine. Tako je neto imovina UCITS fondova tijekom 2021. dosegnula razinu od 21,5 mlrd.
HRK, §to je za ¢ak 18,1% viSe nego na kraju 2020., no i dalje za 4,7% manje nego na kraju
pretpandemijske 2019. godine. Uz porast neto imovine, investicijski su fondovi tijekom 2021.
blago povecali i svoje likvidnosne zalihe. Krajem 2021. visokokvalitetna likvidna imovina, koja
ukljucuje novac, depozite i instrumente trzi$ta novca, bila je viSe nego trostruko ve¢a od mjese¢nih
bruto odljeva 1 iznosila je 24,4% ukupne imovine investicijskih fondova. Nakon §to su do kraja
2020. nadoknadili izgubljenu vrijednost s po€etka pandemije, vec¢ina je investicijskih fondovaiu
2021. nastavila ostvarivati pozitivne prinose na temelju trzi$nih kretanja. Na godi$njoj razini
prinosi dioni¢kih, mjeSovitih 1 ostalih fondova iznosili su redom 12,4%, 5,4% 1 4,4%. Veli¢inom
najzastupljeniji, obveznicki fondovi 2021. godinu zakljucili su s blago negativnim prinosom od —
1,3% s obzirom na izrazene pritiske na obvezni¢ka vrednovanja u kontekstu océekivanog
poostravanja globalne monetarne politike. Unato¢ oporavku prinosa UCITS fondova u 2021., rizik
profitabilnosti fondovske industrije i dalje je naglaen s obzirom na relativno visoka vrednovanja
na financijskim trziStima i rastuce inflatorne pritiske.

Uz mirovinske i investicijske fondove, oporavak gospodarske aktivnosti u 2021. preslikao se i na
sektor osiguranja kroz rast zaraCunatih bruto premija, a time i na profitabilnost u segmentu
nezivotnih osiguranja. Rastu profitabilnosti osiguranja pridonijeli su i nizi troskovi isplate Steta pa
je tako povrat na imovinu osiguranja nezivota u 2021. iznosio 3,7%. Istodobno se profitabilnost
poslova osiguranja Zivota nastavila smanjivati s obzirom na pad premijskog prihoda pa je povrat
na prosje¢nu imovinu na kraju 2021. godine iznosio 0,5%, §to je upola manje od dugorocne
prosjecne profitabilnosti. Tijekom 2021. ocuvana je 1 zadovoljavajuéa kapitaliziranost
osigurateljnog sektora pa je medijalni omjer prihvatljivih vlastitih sredstava i potrebnoga
solventnoga kapitala (SCR) krajem 2021. iznosio 185,3% Sto je znatno iznad regulatorno
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propisane granice. Visoke kapitalne zalihe domaceg sektora osiguranja osobito su vazne s obzirom
na strukturne promjene koje se ocekuju: uvodenje novoga medunarodnog ra¢unovodstvenog
standarda i uvodenje eura koje ¢e, izmedu ostalog, zahtijevati prilagodbu metodoloskog pristupa
za izratun SCR-a.

U pandemijskim okvirima odli¢na turisticka sezona potpomogla je oporavak i stabilizaciju
poslovanja na trziStu leasinga koja je prac¢ena rastom vrijednosti novosklopljenih ugovora,
smanjenjem broja aktivnih reprograma kao i smanjenjem potrazivanja po restrukturiranim
ugovorima. S obzirom na to da je vec¢ina aktivnih ugovora drustava za leasing vezana uz djelatnosti
povezane s turizmom, upravo zahvaljuju¢i zadovoljavajucoj turistickoj sezoni i ocuvanoj
stabilnosti poslovanja velikog dijela sektora nefinancijskih poduzeca, utjecaj ukidanja drzavnih
mjera pomoci zbog pandemje nije se negativno odrazio na pokazatelje kreditnog rizika drustava
za leasing, pa je krajem 2021. udio neprihodonosnih plasmana u ukupnima iznosio tek 2,7%.

MJERE MAKROBONITETNE POLITIKE U 2021. GODINI
a) Makrobonitetne aktivnosti HNB-a
Zastitni slojevi kapitala

Propisani kombinirani zastitni sloj kapitala ostao je nepromijenjen tijekom 2021. u rasponu izmedu
4% 1 6% ukupnog iznosa izlozenosti riziku, ovisno o sistemskoj vaznosti pojedine kreditne
institucije. Sve kreditne institucije primjenjivale su zastitni sloj za oCuvanje kapitala od 2,5
postotnih bodova, protucikli¢ki zaStitni sloj kapitala od 0 postotnih bodova i zastitni sloj za
strukturni sistemski rizik od 1,5 postotnih bodova. Na to se ostalim sistemski vaznim kreditnim
institucijama (u nastavku teksta: OSV) pribrajao 1 odgovaraju¢i dodatni zastitni sloj kapitala koji
je iznosio do najviSe 2 postotna boda.

U prosincu 2021. provedeno je i redovito godiSnje preispitivanje sistemske vaznosti kreditnih
institucija i potrebnoga zastitnog sloja kapitala za institucije koje su odredene kao sistemski vazne.
Kao i prethodne godine, identificirano je sedam OSV kreditnih institucija, kojima je ovisno o
pokazateljima sistemske vaznosti odredena stopa zastitnog sloja kapitala od 0,5% ili 2% ukupnog
iznosa izloZenosti riziku.

Kako bi se ocuvalo bankovno kreditiranje nefinancijskoga privatnog sektora u okolnostima
naglaSene neizvjesnosti glede tijeka pandemije 1 njezinih gospodarskih ucinaka, stopa
protuciklickog sloja kapitala koja se primjenjivala u 2021. zadrzala se na razini od 0%. No, u
drugoj polovini godini pojavile su se naznake pocetka akumulacije ciklickih sistemskih rizika u
domacem gospodarstvu.

HNB je u lipnju 2021. proveo redovito godiSnje preispitivanje znacajnosti izloZzenosti kreditnih
institucija prema tre¢im zemljama (drzavama izvan EU-a). Kao materijalno znacajne trece zemlje
za bankovni sustav Republike Hrvatske, zbog izloZenosti koje domace banke imaju prema tim
zemljama, utvrdene su Bosna 1 Hercegovina i Crna Gora. Analizom je utvrdeno kako u tim

6/13
Izvjestaj o radu Vijeca za financijsku stabilnost u 2021. godini



zemljama nije postojao rizik prekomjernoga kreditnog rasta koji bi zahtijevao poduzimanje
regulatornih mjera prema hrvatskim bankama izloZenima tim trzistima.

Prikupljanje podataka

Uz kontinuiranu analizu i nadzor sistemskih rizika HNB je tijekom 2021. nastavio raditi i na
unaprjedenju alata za analizu rizika i metodologije za kalibraciju mjera makrobonitetne politike
kao i na razvoju novih izvora podataka. Tako se od kraja 2020. prikupljaju podaci o uvjetima
kreditiranja potrosaca na razini svakog pojedinog odobrenog kredita. Osim toga, zapocele su i
pripreme za uvodenje sustava izvje$¢ivanja AnaCredit koji bi trebao poceti s radom od trenutka
ulaska u europodrucje. Njime ¢e se prikupljati granularni podaci o kreditiranju pravnih osoba, §to
¢e upotpuniti podatke o izlozenostima banaka sektoru poslovnih nekretnina.

b) Makrobonitetne aktivnosti Hanfe

Tijekom 2021. Hanfa je svoje makrobonitetne aktivnosti usmjerila na razvoj novih alata za
mjerenje i detekciju sistemskih rizika, pro$irenje makrobonitetnog instrumentarija za upravljanje
sistemskim rizicima u sektoru financijskih usluga, unaprjedivanje interne koordinacije upravljanja
sistemskim rizicima i izvje$¢ivanje javnosti o utvrdenim izloZenostima sektora financijskih usluga
rizicima. Tako je nakon makroekonomskoga stresnog testiranja uvedenog u 2020., u 2021. razvijen
novi analiticki alat prac¢enja sistemskih rizika — matrica rizika. Rije¢ je o analitickom pristupu
kojim se iz Sirokog skupa podataka izdvajaju kljune ranjivosti, identificiraju glavni rizici 1
potencijalni kanali prijenosa kojima se Sokovi mogu prosiriti kroz cjelokupni sustav.

Tijekom 2021. Hanfa je poboljsala i internu koordinaciju u upravljanju sistemskim rizicima.
Naime, unutar Hanfe osnovan je Odbor za rizike s ciljem dijeljenja znanja i najboljih praksi u
upravljanju rizicima, a glavni su zadaci Odbora za rizike analiza sektorskih 1 sistemskih izvjestaja
0 rizicima, prioritizacija rizika, uskladivanje planova nadzora prema identificiranim rizicima,
definiranje i harmonizacija mikrobonitetne i makrobonitetne politike Hanfe, osiguranje
konzistentnog uvodenja 1 primjene sustava nadzora utemeljenog na rizicima.

C) Uskladivanje s preporukama i smjernicama Europskog odbora za sistemske rizike

ESRB je u prosincu 2020. izdao Preporuku (ESRB/2020/15) kojom je produzio trajanje Preporuke
o ogranic¢enju raspodjela za vrijeme pandemije COVID-19 iz svibnja 2020., u nesto izmijenjenom
obliku, s ciljem jacanja otpornosti financijskih institucija u uvjetima vrlo visoke neizvjesnosti
glede daljnjeg tijeka pandemije 1 njezina uc¢inka na gospodarstvo i financijski sektor. Preporuceno
je dase do 30. rujna 2021. suzdrZe od isplate dividende ili prihva¢anja neopozive obveze na isplatu
dividende, otkupa redovnih dionica i stvaranja obveze isplate varijabilnih primitaka zaposlenicima
Cije profesionalne aktivnosti imaju znacajan utjecaj na profil rizicnosti institucije. HNB je
sredinom sije¢nja 2021. donio odluku kojom se kreditnim institucijama privremeno ogranicava
provodenje raspodjela. Kreditne institucije na temelju odluke do 31. prosinca 2021. nisu smjele
provoditi isplatu dividende, stvarati obveze isplate dividende, provoditi otkup vlastitih dionica,
dodjeljivati varijabilne primitke identificiranim radnicima (tj. zaposlenicima ¢ije profesionalne
aktivnosti imaju znaCajan utjecaj na profil rizi¢nosti institucije) i izvrSavati druge oblike
raspodjela. Odluka je bila privremenoga karaktera, a Hrvatska narodna banka obvezala se
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preispitati postojanje razloga za donosenje odluke najkasnije do 30. rujna 2021. i u skladu s time
eventualno prilagoditi njezino trajanje, odnosno razmotriti mogucénost ranijeg ukidanja zabrane
raspodjela. Odluka je nakon provedenog preispitivanja, zbog povoljnih makroekonomskih
kretanja, smanjenja rizika pogorSanja kvalitete aktive nakon isteka moratorija i visoke
kapitaliziranosti kreditnih institucija, ukinuta 1. listopada 2021.

Nakon isteka odluke o privremenoj zabrani isplate dividenda drustvima za osiguranje koja je
donesena u ozujku 2020. s ciljem stabilizacije poslovanja drustava, pruzanja dodatne potpore
likvidnosti, zaStite interesa korisnika osiguranja 1 odrzavanja zadovoljavajue razine
kapitaliziranosti sustava, Hanfa je u travnju 2021. donijela Smjernice o kriterijima za isplatu
dividende drustava za osiguranje u 2021. Tim se smjernicama druStva za osiguranje upucuje na
kriterije koje, osim zakonskih preduvjeta za isplatu dividende, trebaju prethodno ispuniti za
donosenje odluke o isplati dividende u 2021. godini u skladu s pravilima o upravljanju rizicima.

Hrvatska narodna banka u ozujku 2021. ukinula je dvije odluke o uzajamnom priznavanju
makrobonitetnih mjera drugih drzava Clanica jer su se one prestale primjenjivati u mati¢nim
drzavama. Donesena je Odluka o ukidanju Odluke 0 uzajamnom priznavanju mjere
makrobonitetne politike koju je donijelo odgovarajuce tijelo Estonije (NN, br. 28/2021.), kojom
prestaje uzajamna primjena jednopostotne stope zastitnog sloja za sistemski rizik na izloZenosti u
Estoniji, te Odluka o ukidanju Odluke o uzajamnom priznavanju mjere makrobonitetne politike
koju je donijelo odgovarajuce tijelo Finske (NN, br. 28/2021.), kojom prestaje primjena minimalne
razine od 15% za prosjecni ponder rizika na izloZenosti kreditnih institucija koje primjenjuju
pristup zasnovan na internim rejting-sustavima na osnovi odobrenih kredita sektoru stanovnistva
u Finskoj osiguranih hipotekom na stambenim nekretninama koje se nalaze u Finskoj. Navedene
mjere 1 prate¢e odluke uklonjene su s popisa odluka koje ESRB preporucuje za uzajamno
priznavanje. Dok su te mjere bile uzajamno priznate u RH, nijedna kreditna institucija u RH nije
prelazila prag znacajnosti nakon ¢ijeg bi ih prelaska bila obvezna i efektivno primjenjivati.

Nadalje, u lipnju 2021. Hrvatska narodna banka donijela je dvije odluke o nepriznavanju mjera
makrobonitetne politike Luksemburga 1 Norveske jer nisu ispunjeni preporuceni uvjeti za njihovu
uzajamnu primjenu. Naime, Europski odbor za sistemske rizike Preporukom ESRB/2021/2 od 24.
ozujka 2021. i Preporukom ESRB/2021/3 od 30. travnja 2021. preporucio je uzajamno priznavanje
mjera makrobonitetne politike koje su donijela makrobonitetna tijela Luksemburga i Norveske
zbog ublazavanja rizika povezanih s trziStem nekretnina u tim zemljama. Kako kreditne institucije
u Republici Hrvatskoj nemaju izravne izloZenosti koje odgovaraju kriterijima za primjenu tih
mjera, a koje prelaze propisane pragove znacajnosti, HNB primjenom nacela de minimis nije
propisao uzajamno priznavanje tih makrobonitetnih mjera.

Preporukom o identifikaciji pravnih osoba (ESRB/2020/12) zeli se osigurati da svi subjekti
ukljuceni u financijske transakcije posjeduju oznaku LEI (engl. legal entity identifier), pri cemu
se od Europske komisije ocekuje uspostava zajedni¢koga pravnog okvira u EU-u, a do tog trenutka
1 od relevantnih tijela da, gdje god je moguce, zatraze upotrebu oznake LEI. Hanfa je aktivno
postupala po obvezama iz ove Preporuke te je krajem 2021. svojim subjektima nadzora preporucila
da ishode oznake LEI i kontinuirano ih odrZavaju naglasavajuc¢i vaznost oznake LEI kao globalnog
standarda koji ¢e olakSati identifikaciju potencijalnih rizika za financijsku stabilnost s pomocu
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boljeg nadzora sudionika i vece dostupnosti podataka. Uvodenje takvog sustava ujedno ce
omoguciti smanjenje troskova vezanih uz prikupljanje i obradu podataka, lakSe i potpunije
izvjeStavanje regulatornih tijela i opCenito jacanje discipline sudionika trziSta. U odnosu na ovu
Preporuku, HNB nije preporucio ni uveo obvezu pribavljanja i obnavljanja oznaka LEI te ¢e se u
odnosu na predlozeno uvodenje identifikatora LEI pricekati uspostava jedinstvenog pristupa na
razini Europske unije u skladu s A dijelom Preporuke i zavrSetak procesa uvodenja eura u
Hrvatskoj kao sluzbene valute.

U sklopu provedbe Preporuke o prac¢enju utjecaja moratorija na dugove na financijsku stabilnost
te sustava drzavnih jamstava i drugih mjera fiskalne prirode poduzetih radi zastite realnoga
gospodarstva kao odgovor na pandemiju bolesti COVID-19 (ESRB/2020/8) HNB, Hanfa,
Ministarstvo financija, HBOR i HAMAG-BICRO prikupljali su podatke o poduzetim mjerama
potpore gospodarstvu tijekom pandemije, koje je HNB objedinjavao i tromjese¢no dostavljao
ESRB-u. Podaci o vrsti i planiranom opsegu mjera objavljivani su redovno na stranicama ESRB-
a, a podaci o stvarnom iznosu mjera bili su dostupni samo tajnistvu ESRB-a i u sumarnom obliku
predstavljeni ¢lanovima ESRB-a.

S obzirom na to da u Hrvatskoj u razdoblju provedbe preporuke jos uvijek nije bila licencirana
nijedna sredi¥nja druga ugovorna strana! i s obzirom na marginalnu participaciju domacih
financijskih institucija na OTC trziStu derivata, HNB 1 Hanfa ocijenjeni su u potpunosti
uskladenima s Preporukom ESRB (2020/6) o likvidosnim rizicima koji proizlaze iz poziva na
uplatu marze.

PREDSJEDNIK VIJECA
ZA FINANCIJSKU STABILNOST
GUVERNER
HRVATSKE NARODNE BANKE

Boris Vujci¢

Ur. broj: 027-05-08/17-05-22/BV
Zagreb, 17. svibnja 2022.

! Prva sredi$nja druga ugovorna strana u Republici Hrvatskoj licenciju za rad dobila je krajem listopada 2021. koja
je s radom pocela u prosincu 2021. godine.
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Dodaci Izvjestaju:

Tablica 1. Pregled makrobonitetnih mjera po zemljama clanicama Europske unije, na Islandu i u Norveskoj
AT BE BG CY CZ DE DK EE ES FIl FR GRHRHU IE IS IT LT LU LVMTNL NO PL PT RO SE SI SK UK

Zastitni sloj kapitala i likvidnosti

ZS (ok) x| x X | x| x X X X | x| x| x [ x]x]x] x X | x| x X | x| x| x| x [x]x] x X | x| x X

ZS (pck) u primieni (%) o| o |os0|0]o50f o | o| o|olo|] o |ofolo[o]|] o|o]o]|o50/0]0f|0|1000|/0| 0] 0 ]o0]/100[ 00
ZS (pck) u najavi (%) 1,50 2,00|0,75(2,00 (1,00 2,00 2,00 0,50 1,00

ZS (gsv) X X X X X X

ZS (osv) x| x x | x| x X X X [ x| x| x [ x| x|x| x| x |x|[x | x |x]x]x]| x |x|x] x x | x| x X

ZS (ssr) X X X X X X x| x| x X X x| x | x X X X

Omjeri likvidnosti X x | x X

Limiti za prudencijalne omjere

DSTI X X X X X X X X X | X X | x X X X

LTD X

LTI X X X X X X X
LTV x| x x| x X X X x| x X X X X | x| x| x X | x| x X x| x
Amortizacija kredita X X X
Dospije¢e kredita X X X X X X[ x| x x| x| x X [ x

Ostale mjere

Stup 2 X X X x | x

Ponderi rizika X X X X X X X x| x| x X X X X X
LGD X

Testiranje osjetljivosti/otpornosti na stres x | x| x X X X X
Ostalo X X X X X X | x| x X X X x [ x| x X

Napomena: Navedene su mjere koje su u skladu s Uredbom (EU) br. 575/2013 o bonitetnim zahtjevima za kreditne institucije i investicijska drustva (CRR) te
Direktivom 2013/36/EU o pristupanju djelatnosti kreditnih institucija i bonitetnom nadzoru nad kreditnim institucijama i investicijskim drustvima (CRD).
Svijetlocrvenom bojom oznacene su mjere koje su zemlje otpustile kao odgovor na krizu izazvanu pandemijom koronavirusa. Sivom bojom oznaéene su
makrobonitetne mjere koje su donesene u posljednjem tromjesecju 2021.

Iskljucenje od odgovornosti: informacije dostupne HNB-u

Izvori: ESRB; HNB; notifikacije srediSnjih banaka i mrezne stranice sredi$njih banaka zaklju¢no s danom 17. sije¢nja 2022.

Za detaljnije podatke vidi: https://www.esrb.europa.eu/national_policy/html/index.en.html ihttps://www.esrb.europa.eu/home/coronavirus/html/index.en.htm.
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Tablica 2. Provedba makrobonitetne politike i pregled makrobonitetnih mjera u primjeni u Hrvatskoj u 2021.

Godina Temelj za N
. . - . . Datum Ucestalost
Mjera Primarni cilj uvoden Opis standardne mjere L -
. . aktivacije revizije
ia u pravu Uniie
Makrobonitetne mjere koje je provodio HNB prije uvodenja CRD-a IV
Prije uvodenja CRD-a IV HNB se koristio razli¢itim mierama makroprudencijalne prirode od kojih su najvaznije navedene i opisane u:
a) Galac, T. i Kraft, E. (2011.): http://elibrary.w orldbank.org/doi/pdf/10.1596/1813-9450-5772
b) Vujci¢, B. i Dumi¢i¢, M. (2016.): https://w w w .bis.org/publ/bppdf/bispap86l.pdf
Makrobonitetne mjere predvidene CRD-om IV i CRR-om koje provodi tijelo nadlezno za provedbu makrobonitetne politike
Rast kredita i zaduzenosti u 2014. Rano uvodenje: na raziniod 2,5% CROD, €l. 160. (6.) 1.1.2014. Diskrecijska
skladu s Preporukom odluka
ZS (oK) . s - i . . . -
ESRB/2013/1 2015. Malaisrednja investicijska drustva izuzeta iz obveze CRD, &l. 129. (2.) 17.7. 2015. Diskrecijska
odrzavanja zastitnog sloja za o€uvanje kapitala odluka
Rast kredita i zaduzenosti u 2015. Stopa ZS (pck) 0% CRD, ¢l. 136. 1. 1. 2016. Tromjesecno
7S (ock skladu s Preporukom
(pck) ESRB/2013/1 i provedbom 2015, Mala i srednja investicjska drustva izuzeta iz obveze CRD, &1 130. (2) 17.7.2015.  Diskreciska
Preporuke ESRB/2014/1 odrzavanja protuciklickoga zastitnog sloja kapitala odluka
ZS (osv) Ograniciti sistemski u¢inak 2015. Krajemstudenog 2021. reispitivanjem je utvrdeno sedam CRD, ¢l. 131. 1. 2. 2016. Jednom godiSnje
neuskladenih poticaja radi OSV-a s odgovaraju¢im stopama zastitnog sloja kapitala:
smanjenja moralnog hazarda u 2,0% za OSV: Zagrebacka banka d.d., Zagreb, Privredna
skladu s Preporukom banka Zagreb d.d., Zagreb (efektivho 1,75%),
ESRB/2013/1 Erste&Steiermarkische Bank d.d., Rijeka, Raiffeisenbank

Austria d.d., Zagreb, OTP banka Hrvatska d.d., Split
(efektivho 1,5%);

0,5% za OSV: Addiko Bank d.d., Zagreb, Hrvatska postanska
banka d.d., Zagreb.

Napomena: Opsirniji pregled provedbe makrobonitetne politike i makrobonitetnih mjera u primjeni u Hrvatskoj nalazi se u publikaciji HNB-a Makroprudencijalna

dijagnostika.
Izvor: HNB
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Tablica 2. Provedba makrobonitetne politike i pregled makrobonitetnih mjera u primjeni u Hrvatskoj u 2021., nast.

ZS (ssr)

Rast kredita i zaduzenosti u
skladu s Preporukom
ESRB/2013/1

2014.

Dvije stope ZS (ssr) (1,5% i 3%) primijenjene su na dvije
podgrupe banaka (trzisni udio < 5%, trziSni udio > 5%).
Primijenjeno na sve izloZzenosti.

CRD, ¢l. 133.

19. 5. 2014.

Jednom godi$nje

2017.

Visina dviju stopa ZS (ssr) (1,5% i 3%) i primiena na sve
izlozenosti ostaju nepromijenjene. Odlukom (NN, br. 78/2017.)
izmijenjen je nacin utvrdivanja dviju podgrupa na koje se ZS
(ssr) primjenjuje. Podgrupe se utvrduju izraGunom pokazatelja
prosje¢noga trogodiSnjeg udjela imovine kreditne institucije ili
grupe kreditnih institucija u ukupnoj imovini nacionalnoga
financijskog sektora (pokazatelj < 5%, pokazatelj > 5%).
Preispitivanjem u 2019. utvrdeno je da visina stopa za dvije
podgrupe ostaje nepromijenjena.

CRD, ¢l. 133.

17.8.2017.

Najmanje jednom
u dvije godine

2020.

Odlukom (NN 144/20) odredena je jedinstvena stopa ZS(ssr)
u visini od 1,5 % ukuppnog iznosa izlozenosti.

Buduci da se zastitni sloj za sistemski vazne institucije i za
strukturni sistemski rizik s primienom ZIDZOKI-ja po€inju
zbrajati, viSe ne postoji potreba da se sistemski rizici koji
proizlaze iz veli€ine pojedinih kreditnih institucija i
koncentracije bankarskog sektora pokrivaju viSom stopom
zastitnog sloja za strukturni sistemski rizik jer ¢e se ti rizici
pokrivati zastitnim slojem za ostale sistemski vazne kreditne
institucije.

CRDV, ¢l. 133.

29.12.2020.

Najmanje jednom
u dvije godine

Ponderi rizika za

izlozenosti osigurane
hipotekom na stambenim

nekretninama

Rast kredita i zaduZenosti u
skladu s Preporukom
ESRB/2013/1

2014.

Stroze definiranje stambenih nekretnina za primjenu
povlastenih pondera rizika (npr. viasnik ne moze imati viSe od
dvije stambene nekretnine, izuzimaju se ku¢e za odmor,
potreba uvodenja kategorije stambenih objekata u kojima
stanuju vlasnici ili najmoprimci).

CRR, ¢l. 124., 125.

1.1.2014.

Diskrecijska
odluka

Ponderi rizika za

izlozenosti osigurane
hipotekom na poslovnim

nekretninama

Smanijenje i sprjeGavanje
pretjerane roéne
neuskladenosti i trziSne
nelikvidnosti u skladu s
Preporukom ESRB/2013/1

2014.

2016.

HNB je izdao preporuku bankama (pravno neobvezuju¢a
mjera) o izbjegavanju uporabe pondera rizika od 50% za
izloZzenosti osigurane poslovnim nekretninama u uvjetima
niske trziSne likvidnosti.

Odluka o vi§im ponderima rizika za izlozenosti osigurane
hipotekom na poslovnim nekretninama; ponder rizika 100%
(zamjenjuje preporuku HNB-a iz 2014., odnosno efektivno je
povecan s 50%)

CRR, ¢l. 124., 126.

CRR, ¢l. 124., 126.

1.1.2014.

1.7.2016.

Diskrecijska
odluka

Diskrecijska
odluka

Izvor: HNB
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Popis kratica u dodacima izvjestaju

CHF Svicarski franak

CRD Direktiva 2013/36/EU o pristupanju djelatnosti kreditnih institucija i bonitetnom
Nadzoru nad kreditnim institucijama i investicijskim druStvima

CRR Uredba (EU) br. 575/2013 o bonitetnim zahtjevima za kreditne institucije i investicijska
drustva

¢l Clanak

d.d. dioni¢ko drustvo

DSTI pokrivenost otplata duga prihodima (engl. debt-service-to-income ratio)

ESRB Europski odbor za sistemske rizike

EU Europska unija

HNB Hrvatska narodna banka

HRK kuna

LGT ponderi rizika i gubitak zbog nastanka statusa neispunjavanja obveza
(engl. loss-given-default)

LTD pokrivenost kredita depozitima (engl. loan-to deposit-ratio)

LTI pokrivenost kredita prihodima (engl. loan-to income-ratio)

LTV pokrivenost kredita vrijedno$c¢u kolaterala (engl. loan-to value-ratio)

75 zaStitni sloj za globalne sistemski vazne institucije (engl. global systemically

(gsv) S

important institution buffer)

ZS (ok) zaStitni sloj za oCuvanje kapitala (engl. capital conversation buffer)

75 zaStitni sloj za ostale sistemski vazne institucije (engl. other systemically

(osv) o

important institutions buffer)

ZS (pck)  protucikli¢ki zastitni sloj (engl. countercyclical capital buffer)

ZS (ssr) zaStitni sloj za strukturni sistemski rizik (engl. structural systemic risk buffer)

Dvoslovne oznake za zemlje

AT Austrija IT Italija

BE Belgija LT Litva

BG Bugarska LV Letonija

CY Cipar LU Luksemburg
CZ Ceska MT Malta

DE Njemacka NL Nizozemska
DK Danska NO Norveska
EE Estonija PL Poljska

ES Spanjolska  PT Portugal

FR Francuska RO Rumunjska
GR Greka SE Svedska

HR Hrvatska SI Slovenija
HU Madarska SK Slovacka

IE Irska UK Ujedinjena Kraljevina

IS

Island
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