UVODNE NAPOMENE

Vijece za financijsku stabilnost (u nastavku teksta: Vijece) u 2025. godini raspravljalo je o stanju
I kretanjima u financijskom sektoru, pratilo je utjecaj povisenih geopolitickih i trgovinskih
napetosti na sistemske rizike za financijski sustav te je razmjenjivalo informacije i uskladivalo
regulatorne aktivnosti institucija ¢iji su predstavnici ¢lanovi Vije¢a. Vijeée je uz identifikaciju
sistemskih rizika poticalo suradnju i razmjenu informacija izmedu nadleznih tijela, razmatralo
aktivnosti povezane s ispunjavanjem zahtjeva Europskog odbora za sistemske rizike (u nastavku
teksta: ESRB) i obavljalo ostale zadatke odredene Zakonom o Vijecu za financijsku stabilnost.

SASTAV VIJECA ZA FINANCIJSKU STABILNOST

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

Predsjednik i ¢lan Vijecéa po poloZaju jest guverner HNB-a Boris Vuj¢i¢. Ostali predstavnici HNB-
a imenovani Odlukom Savjeta HNB-a iz prosinca 2024. jesu: Sandra Svaljek, zamjenica
guvernera, Tomislav Corié, viceguverner i Vedran Sosié, glavni ekonomist HNB-a.

Predstavnici su Hanfe predsjednik Upravnog vije¢a Ante Zigman, po svojem poloZaju, i u prvom
dijelu godine Tomislav Ridzak, ¢lan Upravnog vijeca Hanfe, kojega je 25. srpnja zamijenila
Martina Veri¢, ¢lanica Upravnog vije¢a Hanfe.

Predstavnici su Ministarstva financija ministar Marko Primorac i ravnatelj Uprave za upravljanje
javnim dugom Hrvoje Radovanic.

Predstavnice su HAOD-a direktorica Marija Hrebac i voditeljica odjela sanacije institucija Branka
Krizani¢.
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RAD VIJECA ZA FINANCIJSKU STABILNOST

U 2025. godini Vijece se sastalo dva puta, 9. svibnja i 8. prosinca, a raspravljalo se o rizicima
povezanima s kretanjima u medunarodnom okruzju, poglavito onima koji se odnose na
potencijalnu eskalaciju geopolitickih napetosti i rastuéi trgovinski protekcionizam, te 0 snaznim
ciklickim rizicima u Hrvatskoj. Na sastanku u prosincu raspravljalo se 1 o liberalizaciji tretmana
ogranicenja velikih izloZenosti u nacrtu novog Zakona o kreditnim institucijama.

Izlozenost hrvatskoga financijskog sustava sistemskim rizicima ostaje umjereno povisena, Sto je
ponajprije posljedica snaznog rasta cijena stambenih nekretnina i kreditiranja privatnoga
nefinancijskog sektora, uz dodatni utjecaj geopolitickih neizvjesnosti. Pritom ciklicki rizici,
potaknuti visokim trziSnim vrednovanjima i niskim premijama za rizik, poveéavaju vjerojatnost
naglih korekcija na financijskim trziStima. Rizici povezani s kreditiranjem kucanstava i nadalje su
poviSeni, no uvodenjem makrobonitetnih ograni¢enja od 1. srpnja 2025. smanjen je udio kredita
iznad DSTI i LTV ogranicenja, ¢ime je ojacana otpornost duznika. Istodobno, nastavak rasta cijena
nekretnina i snazno kreditiranje nefinancijskih poduzeéa dodatno pojacavaju cikli¢ke ranjivosti
sustava. Bankovni sektor zadrzava visoke razine kapitala, likvidnosti i profitabilnosti, a HNB
dodatno jaca otpornost sustava povecanjem stope protuciklickoga zastitnog sloja kapitala, koja
stupa na snagu 1. sije¢nja 2027.

Prvu polovinu 2025. obiljezili su kratkotrajni, ali snazni skokovi kolebljivosti na financijskim
trziStima potaknuti protekcionistickim odlukama SAD-a. Unato¢ globalnim neizvjesnostima
domace trziSte kapitala snazno je poraslo. Pozitivna trzi$na kretanja i smanjenje kolebljivosti u
drugoj polovini godine poduprli su rast imovine i stabilne prinose mirovinskih fondova, dok je
neto imovina UCITS fondova nastavila rasti, ponajprije zbog velikih priljeva u nov¢ane fondove.
U poslovanju drustava za osiguranje 1 nadalje su se osjecali u€inci ranije povisene inflacije, dok je
potraznja za uslugama leasinga nastavila rasti, ali s malo umjerenijom dinamikom
novozaklju¢enih ugovora u odnosu na prethodne godine.

Vijece je objavilo dva priopéenja, u kojima je informiralo javnost o odrzanim sjednicama,
najvaznijim temama 1 zakljucima provedenih rasprava kao i Izvjestaj o radu Vijeéa u 2024.
godini.

OPCA OCJENA FINANCIJSKE STABILNOSTI U 2025. GODINI

IzloZenost hrvatskoga financijskog sustava sistemskim rizicima ostala je umjereno povisena, a
sistemski rizici ponajprije su proizlazili iz nastavka snaznog rasta cijena stambenih nekretnina i
kredita privatnom nefinancijskom sektoru, uz dodatne neizvjesnosti koje proizlaze iz
nepovoljnoga i promjenjivoga geopolitickog okruzja. U uvjetima solidnog rasta domacega
gospodarstva i snaznog trzista rada krediti privatnom nefinancijskom sektoru nastavili su se snazno
povecavati, dok dugotrajan 1 snazan rast cijena stambenih nekretnina dodatno pojacava veé
poviSene ciklicke ranjivosti. Istodobno na medunarodnoj razini izraZeni geopoliticki rizici i
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ranjivosti na financijskim trziStima, uklju¢ujuéi povisene valuacije na pojedinim segmentima
dionickih trziSta 1 vrlo male razlike prinosa korporativnih obveznica u odnosu na drzavne
obveznice, povecavaju vjerojatnost naglih promjena raspoloZenja investitora, koje mogu potaknuti
snazan pad cijena financijskih instrumenata i pogorSanje uvjeta financiranja. Takvi bi se Sokovi
mogli preliti na domace gospodarstvo, ponajprije putem povecane trziSne kolebljivosti i rasta
troskova kapitala.

Kreditiranju kucanstava najviSe pridonosi kontinuirani snazan rast stambenih kredita, koji se
privremeno ubrzao poc¢etkom 2025. godine nakon najave "akcijskih™ kamatnih stopa, a krajem
godine stabilizirao se na povisenoj razini. Nestambeno kreditiranje postupno se ubrzavalo do
sredine 2025., kad su nova makrobonitetna ograni¢enja znatno usporila njegov rast, S obzirom na
stroza ograniCenja kriterija kreditiranja uz manje dopustenih iznimki u odnosu na Kkriterije
propisane za stambene kredite. Kreditiranje poduzeca takoder se ubrzalo tijekom 2025., uz
koncentraciju kreditne aktivnosti u ciklicki osjetljivim djelatnostima, poglavito gradevinarstvu i
preradivackoj industriji. Jacanje kreditne aktivnosti poduprlo je smanjenje kamatnih stopa kao
odraz ublazavanja restriktivnosti monetarne politike ESB-a u uvjetima postupnog priblizavanja
inflacije u europodrudju ciljanoj razini. Tako su se kamatne stope na nove stambene kredite
smanjile na 3% pocetkom 2025. godine, nakon ¢ega su se stabilizirale na toj razini. Smanjile su se
i kamatne stope na nove gotovinske kredite koje su krajem godine, nakon kontinuiranog pada,
dosegnule razinu od 5,5%. Kamatne stope na kredite poduzec¢ima takoder su se smanjile u prvoj
polovini 2025. godine, nakon ¢ega su se stabilizirale na razini malo ispod 3,5%. U takvim su se
uvjetima cijene stambenih nekretnina nastavile snazno povecavati, po prosjecnoj godisnjoj stopi
od 14,1% u 2025. godini, pa su cikli¢ki rizici povezani s trzistem stambenih nekretnina ostali
poviSeni. Uz nize kamatne stope potraznju za stambenim nekretninama poticao je nastavak
relativno snaznog povecanja dohodaka, kao i mjere povrata poreza mladim prvokupcima.

Makrobonitetna ograni¢enja kriterija kreditiranja, u primjeni od srpnja 2025., postigla su
oc¢ekivane rezultate te su osjetno usporila rast nestambenih kredita, dok je njihov utjecaj na rast
stambenoga kreditiranja bio blag. Takoder, mjere su znatno smanjile udjele novih kredita s
poviSenim omjerima otplate duga prema dohotku i omjerima glavnice prema vrijednosti nekretnine
u zalogu. Udio stambenih kredita odobrenih s DSTI omjerom iznad ograni¢enja (45%) smanjio se
s otprilike tre¢ine u prvoj polovini 2025. godine na 15% izmedu srpnja i studenoga, a u istom je
razdoblju udio nestambenih kredita s DSTI omjerom iznad ogranic¢enja (40%) pao s 27% na 10%.
Smanjio se i udio stambenih kredita odobrenih s LTV omjerom iznad propisanog (90%), i to s
30% u prvoj polovini godine na oko 20% novih kredita.

Bankovni sustav u 2025. godini ostao je visoko profitabilan i dobro kapitaliziran. No kretanje
klju¢nih pokazatelja poslovanja upucuje na postupno slabljenje uvjeta poslovanja. Neto kamatna
marza tako se suzila, odrazavaju¢i smanjenje trzisSnih kamatnih stopa zbog ublazavanja
restriktivnosti monetarne politike ESB-a. Profitabilnost se ipak zadrzala na poviSenim razinama,
pri ¢emu se povrat na kapital (ROE) smanjio sa 16,5% na kraju 2024. na 15,5% na kraju treceg
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tromjesecja 2025., Sto je i nadalje znatno iznad dugoro¢nog prosjeka i prosjeka europodrucja.
Stopa ukupnoga kapitala na kraju treceg tromjeseéja 2025. iznosila je 23,1%, $to je smanjenje od
0,9 postotnih bodova u odnosu na prethodnu godinu i ujedno najniza razina od 2018. godine.
Naime, rast imovine ve¢ je niz godina osnovni izvor pritiska na kapitalni omjer, a u ranijim je
godinama bio uspjesno kompenziran zadrzanom dobiti i padom prosje¢nog pondera rizika, pri
¢emu je stagnacija potonjeg djelomice povezana s implementacijom CRR3 i revidiranim
tretmanom pojedinih izloZenosti, no obje su te protuteze u 2025. oslabile. Nadalje, visak kapitala
iznad regulatornih zahtjeva, uklju¢uju¢i i MREL zahtjeve koji se ne pokrivaju drugim izvorima,
iznosio je na kraju trec¢eg tromjesecja 2025. godine 3,9%, sli¢no kao na kraju 2024. godine (4,0%),
S§to je znatno manje u odnosu na vrhunac od 10,2% zabiljeZzen pocetkom 2022. Likvidnosna
pozicija sustava ostaje stabilna na vrlo visokoj razini, pri ¢emu se omjer likvidnosne pokrivenosti
(LCR) i nadalje nalazi znatno iznad propisanog minimuma. Rezultati testiranja otpornosti na stres
potvrduju da postojece razine kapitaliziranosti i likvidnosti omogucuju apsorpciju znatnih Sokova,
no nastavak suzavanja kapitalnih viskova upuéuje na potrebu za proaktivnim kapitalnim
planiranjem u srednjem roku, prije svega veé¢im stupnjem zadrzavanja dobiti.

Prvu polovinu godine na financijskim trzistima obiljezili su kratkotrajni, ali snazni skokovi
kolebljivosti potaknuti protekcionistickim odlukama SAD-a. Pauziranje trgovinskih sankcija i
bilateralni pregovori umanjili su strahove u smislu intenziviranja trgovinskih ratova izmedu SAD-
a 1 glavnih vanjskotrgovinskih partnera, sto je potaknulo oporavak trzista i jaanje optimizma u
drugom dijelu 2025. godine. lako fragilna, relativna trzi$na stabilnost omogucila je, uz potisnutu
premiju rizika, nastavak rasta cijena vec¢ine klasa imovine, $to je dodatno povecalo rizik
pregrijanosti i mogucih korekcija u slucaju novih Sokova.

Unato¢ globalnim neizvjesnostima, domace trziSte kapitala nastavilo je tijekom 2025. biljeziti
snazan rast. Glavni dionicki indeks CROBEX porastao je za 20,9% na godi$njoj razini, dok je
ukupni promet istodobno povecan za 88,5%. Dodatnu potporu razvoju trzista pruzila su i tri nova
uvrstenja dionica (ING-GRAD d.d., Zito d.d., Toki¢ d.d.) iz razli¢itih sektora, ¢ime je prosirena
domaca trziSna ponuda. Unato¢ povoljnim kretanjima i rastu domacih burzovnih indeksa, cjenovni
uzlet na burzi predvodila je nekolicina izdavatelja, a koncentracija trgovanja i potisnuta likvidnost
ostale su glavne strukturne ranjivosti domaceg trZista.

Dominantno pozitivna trzi$na kretanja uz smanjenu kolebljivost u drugom dijelu 2025. poduprla
su rast imovine i ostvarivanje stabilnih prinosa u svim kategorijama mirovinskih fondova. Obvezni
mirovinski fondovi kategorije A ostvarili su godis$nji prinos od 16,0%, dok su kategorije B 1 C
zabiljezile prinose od 8,8% 1 2,1% u 2025. Rastuée uplate 1 povoljna trziSna kretanja povecali su
neto imovinu mirovinskih fondova za 13,9% dosegnuvsi 26,5 mird. EUR (28,5% BDP-a) krajem
2025. Istodobno je nastavila rasti i neto imovina UCITS fondova, koja je na kraju 2025. iznosila
4,0 mlrd. EUR, $to je za 25,2% viSe u odnosu na kraj 2024. godine. Rast je ponajviSe bio posljedica
velikih priljeva sredstava u nov¢ane fondove koji su u vrlo kratkom vremenu od nesto vise od dvije
godine postali najzastupljenija kategorija investicijskih fondova. Tako je krajem 2025. u Hrvatskoj
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poslovalo Sest novéanih fondova s neto imovinom od 1,4 mird. EUR, $to ¢ini 35,4% ukupne neto
imovine UCITS fondova. Rast vaznosti nov¢anih fondova, ¢ija je cjelokupna imovina ulozena u
visokolikvidne instrumente poput depozita banaka, instrumenata trziSta novca i kratkoro¢nih
duznickih vrijednosnih papira, utjecao je i na osjetno poboljsanje ukupne likvidnosti UCITS
fondova u 2025. No ako bi se izuzeli novcani fondovi, likvidnost domaée fondovske industrije
zadovoljavajuca je, no ipak bitno niza. Kao i mirovinski fondovi, i sve kategorije UCIST fondova
ostvarile su pozitivne prinose u 2025., pri ¢emu su dionic¢ki fondovi zabiljezili najveée prinose
(26,4%), a za njima su slijedili mjesoviti fondovi s 5,2%, obveznicki fondovi s 2,1% i nov¢ani
fondovi s 1,8%. Time su rizici profitabilnosti fondovske industrije zadrzani na niskim razinama
nastavljajuci vrlo dobre rezultate prethodnih dviju godina.

U poslovanju drustava za osiguranje tijekom 2025. 1 nadalje su bili prisutni uéinci prethodno
povisene inflacije, premda uz vidljive znakove njihova postupnog slabljenja. Ukupna naplac¢ena
premija na kraju 2025. iznosila je 2,1 mird. EUR (rast od 7,5% na godisnjoj razini), pri ¢emu je
segment nezivotnog osiguranja rastao 9,1%, dok je premija u segmentu zivotnog osiguranja Samo
neznatno porasla (0,2%). lako i nadalje u porastu, naplacena premija nezivotnih osiguranja
usporava se u odnosu na prethodne godine kao posljedica slabljenja inflacijskog uéinka, $to
potvrduje 1 manja razlika izmedu stope rasta naplacene premije i broja sklopljenih polica.
Istodobno se ukupan iznos likvidiranih Steta u 2025. smanjio za 3,0% na godiS$njoj razini zbog
nastavljenoga snaznog pada likvidiranih Steta zivotnog osiguranja (za 16,8% na godi$njoj razini).
Kapitalna pozicija sektora ostala je znatno iznad propisanoga regulatornog minimuma, pa je SCR
omjer na kraju godine iznosio 237,5%.

Tijekom 2025. nastavljen je rast potraznje za uslugama leasinga, premda je dinamika godi$njeg
rasta novozakljuCenih ugovora bila umjerenija u odnosu na prethodno razdoblje. Vrijednost
novozakljucenih ugovora porasla je za 4,4%, a njihov broj za 5,1% u odnosu na prethodnu godinu.

MJERE MAKROBONITETNE POLITIKE U 2024. GODINI
a) Makrobonitetne aktivnosti HNB-a

HNB je u 2025. u uvjetima jacanja ciklickih rizika postupno zatezao mjere makrobonitetne
politike.

Radi ublazavanja rizika povezanih sa snaznim kreditiranjem potroSaca uz relativno blage uvjete
zaduzivanja, od 1. srpnja 2025. HNB je uveo nove makrobonitetne mjere kojima se postrozuju
kriteriji odobravanja kredita. Mjere ukljuc¢uju ograni¢enje omjera otplate duga i dohotka potrosaca
(DSTT omjer) na najvise 45% za stambene te 40% za nestambene kredite, dok za kredite osigurane
nekretninama omjer iznosa kredita i vrijednosti nekretnine u zalogu (LTV omjer) ne smije
premasiti 90%. Ogranicena je 1 rocnost kredita, za stambene kredite najviSe na trideset, a za
nestambene kredite deset godina. Istodobno su omogucena odredena izuzeca kako bi banke mogle
uzimati u obzir specificne okolnosti pojedinih klijenata, poglavito pri rjeSavanju stambenog
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pitanja. Tako banke mogu, na osnovi vlastite procjene, u svakom tromjesecju do 20% stambenih i
10% nestambenih kredita odobriti mimo propisanih DSTI ogranicenja, kao 1 do 20% kredita
potroSac¢ima mimo LTV ograni¢enja. Pritom su za stambene kredite najmanje 75% iznimki duzne
odobriti potrosac¢ima koji kreditom rjesavaju vlastito stambeno pitanje. Uvodenjem ogranicenja
prije svega se nastoji sprijeciti daljnje popustanje kriterija kreditiranja i usporiti rast zaduzenosti
kucanstava. S druge strane, ograni¢enja su postavljena tako da ne utjecu znatnije na moguénost
rjesavanja stambenog pitanja. Ograni¢avanjem Kriterija kreditiranja smanjuju se rizici povezani s
pretjeranim zaduzivanjem kucanstava koje bi u nepovoljnim makrofinancijskim uvjetima moglo
dovesti do rasprostranjenih poteSkoca s otplatom dugova. Time se jaca otpornost kucanstava na
razli¢ite makroeckonomske i financijske poremecaje, a onda ujedno i kreditnih institucija.

HNB je i tijekom 2025. proveo redovno preispitivanje zastitnih slojeva kapitala. Tako je krajem
2025. potvrdio status ostalih sistemskih vaznih kreditnih institucija za sedam banaka te je
prilagodio pripadajuée stope zastitnog sloja kapitala koje ¢e te institucije primjenjivati u 2026.
Jednoj je instituciji pritom stopa povecana kako bi zastitni sloj bolje odrazavao njezinu sistemsku
vaznoSt, uvazavajuéi pritom promjene trzisnih polozaja pojedinih banaka.

Nastavak ekspanzije domacega financijskog ciklusa i rast cikli¢kih ranjivosti, osobito povezanih
sa snaznom kreditnom aktivno$¢u banaka i ubrzavanjem rasta cijena stambenih nekretnina,
potaknuli su HNB da u prosincu 2025. dodatno ojac¢a otpornost bankovnog sustava. Tako je stopa
protuciklickoga zaStitnog sloja kapitala povecana s 1,5% na 2%, s poc¢etkom primjene od 1.
sijenja 2027., ¢ime se nastoji osigurati dodatna razina kapitalne zaStite u razdoblju pojacanih
ciklickih rizika te ojacati sposobnost bankovnog sustava da nastavi financirati gospodarstvo i u
sluc¢aju nepovoljnih makrofinancijskih kretanja.

Tijekom 2025. HNB je proveo i godi$nju analizu vaznosti tre¢ih zemalja za bankovni sustav
Republike Hrvatske. Kao materijalno vazne tre¢e zemlje za bankovni sustav Republike Hrvatske,
zbog izloZenosti koje domace banke imaju prema tim zemljama, kao i ranijih godina utvrdene su
Bosna i1 Hercegovina te Crna Gora. Analizom je utvrdeno kako u tim zemljama postoje naznake
akumulacije ciklickih sistemskih rizika, ponajviSe u obliku snaznog rasta bankovnoga kreditiranja
privatnoga nefinancijskog sektora i rasta cijena nekretnina. Medutim, te su rizike pravodobno
prepoznali regulatori, koji su ve¢ poduzeli odgovaraju¢e makrobonitetne mjere. U skladu s
navedenim ocijenjeno je da nema potrebe za poduzimanjem dodatnih regulatornih mjera za
hrvatske banke izloZene tim trzistima.

b) Makrobonitetne aktivnosti Hanfe

Hanfa je 1 tijekom 2025. nastavila redovito pratiti, analizirati i javno objavljivati procjene
sistemskih rizika u okviru svojih redovitih publikacija. Tijekom godine posebna je pozornost bila
posvecena razvoju analitickih alata za pracenje klimatskih rizika, s obzirom na to da klimatski
Sokovi postaju sve relevantniji izvor sistemskih rizika za financijski sektor. Hanfa je nadogradila
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postojecu matricu sistemskih rizika, prilagodavajuéi je najboljim praksama i dostupnim podacima.
Rezultati konstruirane matrice klimatskih rizika za sektor financijskih usluga upucuju na to da su
domacdi institucionalni investitori umjereno izlozeni klimatskim rizicima, uz trend smanjivanja
izloZenosti tranzicijskim rizicima i naglaSeniju prisutnost fizickih rizika. Istodobno, pojedini

kontinuiranim pra¢enjem i upravljanjem ovim rizicima.

Krajem godine provedena je redovita procjena sistemski vaznih institucija u sektoru financijskih
usluga, obuhvativsi drustva za osiguranje, leasing drustva, drustva za upravljanje investicijskim
fondovima i investicijska drustva. Rezultati provedene procjene bili su u velikoj mjeri usporedivi
s rezultatima prethodnih procjena te su bili uskladeni s procjenama nadzornih timova, koji se njima
koriste kao jednom od osnova u planiranju nadzornih aktivnosti zasnovanih na procjeni rizika.

U skladu s ¢lankom 25. Direktive 2011/61/EU te pripadaju¢im Smjernicama o primjeni navedenog
clanka Hanfa je tijekom 2025. provela i analizu rizika povezanih s mogué¢im prekomjernim
koristenjem financijske poluge od strane alternativnih investicijskih fondova. Na osnovi podataka
sa stanjem na kraju 2024. utvrdeno je da u Republici Hrvatskoj nije bilo alternativnih investicijskih
fondova, odnosno grupa fondova, ¢ije bi koriStenje financijske poluge moglo pridonositi
povecanju sistemskog rizika u financijskom sustavu, riziku poremecaja na trzistu ili riziku za
dugoro¢ni gospodarski rast. Slijedom navedenoga nisu utvrdene okolnosti koje bi upuéivale na
potrebu za uvodenjem ogranicenja razine financijske poluge.

¢) Uskladivanje s preporukama i smjernicama ESRB-a

Tijekom 2025. provedena je redovita godiSnja analiza inozemnih izlozenosti hrvatskoga
bankarskog sektora u odnosu na sve zemlje ¢lanice EU-a ¢ije su nacionalne makrobonitetne mjere
preporu¢ene za uzajamno priznavanje, a HNB ih dosad nije uzajamno priznao. Relevantni
pokazatelji navedenih izloZenosti za sve prethodno uzajamno nepriznate mjere ostali su i nadalje
vrlo niski i ispod preporucenih pragova znaajnosti, pa je ocijenjeno da nema potrebe za
uzajamnim priznavanjem nijedne od navedenih mjera u Hrvatskoj. Takoder, HNB je tijekom 2025.
donio i dvije odluke kojima se ne priznaje uzajamna primjena makrobonitetnih mjera koje su
donijela imenovana tijela Norveske i Njemacke. Njihovu uzajamnu primjenu krajem 2024. i
tijekom 2025. preporucio je ESRB, a odluke o nepriznavanju, kao i u prethodnim slu¢ajevima,
donesene su jer izlozenosti domacih kreditnih institucija ne prelaze propisane pragove znacajnosti.

U sklopu ESRB-ove procjene uskladenosti zemalja ¢lanica s preporukama ESRB-a, Republika
Hrvatska ocijenjena je tijekom 2025. kao potpuno uskladena s Preporukom o razmjeni i
prikupljanju informacija za makrobonitetne potrebe o podruznicama kreditnih institucija koje
imaju mjesto uprave u drugoj drzavi ¢lanici ili trecoj zemlji (ESRB/2019/18). Preporuka ima za
cilj harmonizirati opseg i dinamiku razmjene informacija vezanih uz podruznice medu zemljama
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¢lanicama i ujednaciti tumacenje pojmova za koje nadnacionalni pravni okvir ne nudi jedinstvene

definicije.

Ur. broj: 027-05-12/27-04-26/BV
Zagreb, 27. travnja 2026.

PREDSJEDNIK VIJECA
ZA FINANCIIJSKU STABILNOST
GUVERNER
HRVATSKE NARODNE BANKE

Boris Vujci¢
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Dodaci Izvjestaju

Tablica 1. Pregled makrobonitetnih mjera po zemljama c¢lanicama EGP-a

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

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
ZS (pck) u primjeni (%) 10 (20|15 |125(0,75( 25| 15| 05 0 [10|025|15|10(15|25| 0 |10 |05 0 (10| O | 20| 25|10 (075|10| 20|10 |15

ZS (pck) u najavi (%) 1,25 1,0 05 |20 2,0
ZS (gsv) 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
ZS (ssr) X X X X X X X X X X X X

Sektorski ZS (ssr) X X X X X X X X
Omijeri 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 X X
DTILTI X X X X X
LTD X
LTV 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
Amortizacija kredita X X X X X
Dospijecée kredita X X X X X X X X X X X X X X X
Ostale mjere
Stup 2 X X X
Ponderi rizika 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

Napomena: Navedene su mjere koje su u skladu s europskom regulativom, odnosno 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 V). Popis kratica s objasnjenjima nalazi se na kraju publikacije.

Izvori: ESRB; HNB; notifikacije sredi$njih banaka i mrezne stranice sredi$njih banaka zakljuéno s danom 16. sije¢nja 2026.
Za detaljnije podatke vidi: https://www.esrb.europa.eu/national_policy/html/index.en.html i https://www.esrb.europa.eu/home/coronavirus/html/index.en.html.
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Tablica 2. Provedba makrobonitetne politike i pregled makrobonitetnih mjera u Hrvatskoj

Godin Temel; za UCestalost
Mjera Primarni cilj a. Opis standardne mjere u Datum aktivacije ces_aﬂos
uvodenja = revizije
pravu Unije
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) Vuijci¢, B. i Dumi¢i¢, M. (2016.): https://w w w .bis.org/publ/bppdf/bispap86l.pdf
Makrobonitetne mjere predvidene CRD-om i CRR-om koje provodi tijelo nadlezno za provedbu makrobonitetne politike
L . X 2014. Rano uvodenje: na razini od 2,5% CROD, ¢l. 160. (6.) 1.1.2014. Diskrecijska odluka
Rast kredita i zaduzenosti u skladu
ZS (oK s Preporukom ESRB/2013/1
k) P 2015.  Malaisrednja investicijska drustva izuzeta iz obveze odrzavanja zastitnog sloja za ocuvanje kapitala CRD, ¢l. 129. (2.) 17.7.2015. Diskrecijska odluka
Rast kredita i zaduzenosti u skladu 2015.  Stopa ZS (pck) 1,5%; u najavi stopa ZS(pck) od 2% od 1. 1. 2027. CRD, ¢l. 136. 1.1.2016. Tromjese¢no
7S (pck s Preporukom ESRB/2013/1 i
(pck) provedbom Preporuke 2015.  Malaisrednja investicijska drustva izuzeta iz obveze odrzavanja protucikiickoga zastitnog sloja CRD, ¢l. 130. (2.) 17.7.2015. Diskrecijska odluka
ESRB/2014/1 kapitala
ZS (osv) Ograniciti sistemski u¢inak 2015. Krajem 2025. preispitivanjem je utvrdeno sedam OSV Kl's odgovaraju¢im stopama OSV zastitnog CRD, ¢l. 131. 1.2.2016. Jednom godi§nje
neuskladenih poticaja radi sloja kapitala:
smanjenja moralnog hazarda u 2,5% za Zagrebacka banka d.d., Zagreb,
skladu s Preporukom ESRB/2013/1 2,25% za Privredna banka Zagreb d.d.,
2.0% za Erste&Steiermérkische Bank d.d., Rijeka,
1,5% za Raiffeisenbank Austria d.d., Zagreb i OTP banka Hrvatska d.d., Split,
1,0% za Hrvatska po$tanska banka d.d., Zagreb,
0,25% za Addiko Bank d.d., Zagreb.
ZS (ssr) Rast kredita i zaduzenosti u skladu 2014. Dvije stope ZS (ssr) (1,5% i 3%) primijenjene su na dvije podgrupe banaka (trzini udio < 5%, trzi§ni CROD, ¢l. 133. 19. 5. 2014. Jednom godi§nje
s Preporukom ESRB/2013/1 udio > 5%). Primijenjeno na sve izlozenosti.
2017.  Visina dviju stopa ZS (ssr) (1,5% i 3%) i primena na sve izloZenosti ostaju nepromijenjene. Odlukom CRD, ¢l. 133. 17.8.2017. Najmanje jednomu
(NN, br. 78/2017.) izmijenjen je nacin utvrdivanja dviju podgrupa na koje se ZS (ssr) primjenjuje. dvije godine
Podgrupe se utvrduju izraunom pokazatelja prosje¢noga trogodi$njeg 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.
2020.  Odlukom (NN, br. 144/2020.) odredena je jedinstvena stopa ZS(ssr) u visini od 1,5% ukuppnog iznosa CRDV, ¢l. 133. 29.12.2020. Najmanje jednomu

izlozenosti. Od kraja 2020. godine sve kreditne institucije sa sjediStem u RH duzne su odrzavati stopu
ovog zastitnog sloja u visini od 1,5%

dvije godine
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Ponderi rizika za izloZzenosti Rast kredita i zaduzenosti u skladu 2014.  Stroze definiranje stambenih nekretnina za primienu povlastenih pondera rizika (npr. vlasnik ne moze
osigurane hipotekom na s Preporukom ESRB/2013/1 imati viSe od dvije stambene nekretnine, izuzimaju se kué¢e za odmor, potreba uvodenja kategorije
stambenim nekretninama stambenih objekata u kojima stanuju vlasnici ili najmoprimci).

2024.  Uskladu s izmjenama Uredbe o kapitalnim zahtjevima (tzv. CRR3) prilagodeni su kriteriji za primjenu
povlastenog pondera rizika na izloZenosti osigurane stambenim nekretninama. Stroza definicija
stambene nekretnine za primienu povlastenog pondera rizika sada podrazumijeva da korisnik kredita
nema vise od dvije nekretnine te da nekretnina kojom se osigurava izloZenost nije kuéa za odmor.

Ponderi rizika za izlozenosti Smanjenje i sprieCavanje 2014. HNB je izdao preporuku bankama (pravno neobvezujuéa mjera) o izbjegavanju uporabe pondera
osigurane hipotekom na pretjerane ro¢ne neuskladenosti i rizika od 50% za izloZenosti osigurane poslovnim nekretninama u uvjetima niske trziSne likvidnosti.
poslovnim nekretninama trziSne nelikvidnosti u skladu s

Preporukom ESRB/2013/1

2016. Odluka o vi§im ponderima rizika za izloZzenosti osigurane hipotekom na poslovnim nekretninama;
ponder rizika 100% (zamjenjuje preporuku HNB-a iz 2014., odnosno efektivno je povecan s 50%)

2024.  Usvjetlu izmjena Uredbe o kapitalnim zahtjevima (tzv. CRR3) ukinuta je propisana nacionalna

diskrecija u obliku obvezne primjene vi§eg pondera rizika (100%) na izloZenosti osigurane hipotekom
na poslovnim nekretninama.

CRR, ¢l. 124., 125.

CRR, ¢l. 124., 125.

CRR, ¢l. 124., 126.

CRR, ¢l. 124., 126.

CRR, ¢l. 124., 126.

1.1.2014.

1.1.2025.

Diskrecijska odluka

Diskrecijska odluka

1.1.2014.

1.7.2016.

1.1.2025.

Diskrecijska odluka

Diskrecijska odluka

Diskrecijska odluka

Napomena: Popis kratica s objasnjenjima nalazi se na kraju publikacije.

Izvor: HNB
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Popis kratica u dodacima izvjestaju

CHF
CRD

CRR

%

¢l
d.d.
DSTI
ESB
ESRB
EU
HNB
HRK

LGT

LTD
LTI
LTV
MREL
SCR

UCITS
ZS (gsv)

ZS (ok)
ZS (0sv)

ZS (pck)
ZS (ssr)

Svicarski franak

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

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

¢lanak

dionicko drustvo

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

Europska sredi$nja banka

Europski odbor za sistemske rizike

Europska unija

Hrvatska narodna banka

kuna

ponderi rizika i gubitak zbog nastanka statusa neispunjavanja obveza

(engl. loss-given-default)

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

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

pokrivenost kredita vrijednoscu kolaterala (engl. loan-to value-ratio)

minimalni zahtjev za regulatorni kapital i prihvatljive obveze

potrebni solventni kapital (engl. Solvency Capital Requirement — SCR)

otvoreni investicijski fond s javhom ponudom (engl. Undertakings for Collective
Investment in Transferable Securities)

zastitni sloj za globalne sistemski vazne institucije (engl. global systemically

important institution buffer)

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

zastitni sloj za ostale sistemski vazne institucije (engl. other systemically

important institutions buffer)

protuciklicki zastitni sloj (engl. countercyclical capital buffer)

zastitni sloj za strukturni sistemski rizik (engl. structural systemic risk buffer)

Dvoslovne oznake za zemlje

AT  Austrija ES Spanjolska LT Litva RO  Rumunjska

BE Belgija FR Francuska LV Letonija SE Svedska

BG Bugarska GR Grceka LU Luksemburg Sl Slovenija

CY Cipar HR Hrvatska MT Malta SK Slovacka

Cz Ceska HU Madarska NL Nizozemska UK  Ujedinjena
Kraljevina

DE Njemacka IE Irska NO  Norveska

DK Danska IS Island PL Poljska

EE Estonija IT Italija PT Portugal
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